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mindelige fordringer i et realkreditinstitut. Der kan
ske udskydelse af rentebetalingen, kapitalen kan un-
der nzrmere omstendigheder nedskrives, og den ef-
terstillede kapital er i tilfelde af konkurs efterstillet al
anden ikke efterstillet gaeld.

Til§3.
Lov om foﬁdsmoeglerselskaber

Tilnor. 1

Med ®ndringen udvides den eksisterende underret-
ningspligt i § 7, stk. 1, til at gzlde etablering af en fi-
lial i alle lande i stedet for kun at geelde inden for Den
Europzeiske Union eller lande, som Feallesskabet har
indgéaet aftale med. ' V

Tilor. 2

Bestemmelsen er en procedureregel, der omhandler
oplysninger, som Finanstilsynet skal videresende i
forbindelse med danske fondsmaglerselskabers etab-
lering af filialer i udlandet.

Det foreslas, at Finanstilsynet som hidtil alene skal
videresende de i lov om fondsmeaglerselskaber § 7,
stk. 1, naevnte oplysninger til tilsynsmyndighederne i
det land, hvor filialen etableres, nar dette land er med-
lem af Den Europaiske Union eller lande, som Feel-
lesskabet har indgéet aftale med. '

Denne procedure udspringer af princippet i Investe-
ringsservicedirektivet om gensidig anerkendelse for
fondsmaglerselskaber, hvorefter en tilladelse til at
drive fondsmeglervirksomhed i et land i Den Euro-
peiske Union eller lande, som Feellesskabet har ind-
géet aftale med, vil give ret til fri etablering og fii ud-
veksling af tjenesteydelser i andre lande i Den Euro-
peiske Union eller lande, som Feellesskabet har ind-
ghet aftale med (»det europeiske pas«). Hvis fonds-
maglerselskabet gnsker at etablere en filial i andre
lande, skal fondsmaglerselskabet opfylde det pagel-
dende lands lovgivning.

Til or. 3
Zndringen er en pracisering som folge af forsla-
gets § 3, nr. 2.

Tilnr. 4
Forslaget sikrer, at den eksisterende underretnings-
pligt om @ndrede forhold i § 7, stk. 4, der gaelder for
filialer inden for Den Europziske Union eller lande,
"som Fellesskabet har indget aftale med, ogsa ud-
strekkes til at gelde filialer i andre lande (3. lande).
Dog séledes at vartslandets tilsynsmyndigheder ikke
skal underrettes i disse tilfelde, da der ikke nedven-

digvis foreligger underretningsaftaler med 3. lande.
Det er saledes 3. landenes lovgivning, der skal sikre,
at 3. landene far de informationer, som 3. landene
skenner negdvendige.

Til or. 5

. Bestemmelserne foreslds ophavet. Bestemmelser—
ne er en videreforelse af § 30 i lov om Kobenhavns
Fondsbers. Det har, efter lov om fondsmaglerselska-
ber er tridt i kraft, vist sig, at fondsmaeglerselskaber i
hgjere grad end de davaerende bersmaeglerselskaber er
specialiserede i enkelte tjenesteydelser og instrumen-
ter, og derfor kun har tilladelse til at udfere disse tje-
nesteydelser. Bestemmelserne har derfor i praksis rin-
ge betydning. Ved ophzvelse af bestemmelserne lige-
stilles fondsmeglerselskaberne med andre verdipa-
pirhandlere, hvor et llgnende forbud ikke er indfort.

T11 nr. 6 )

Forslaget indebeerer, at Flnanstllsynet kan tillade, at
et fondsmeglerselskab kan benytte interne modeller
ved opgerelsen af de veegtede poster med markedsri-
siko. Denne mulighed er i overensstemmelse med det
sakaldte CAD II-direktiv (98/31/EQF), og kravene i
dette direktiv skal derfor veere opfyldt.

Det ma forventes, at ingen fondsmaeglerselskaber
pa grund af selskabernes sterrelse pa nuveerende tids-
punkt ensker at udnytte den foresldede mulighed for at
anvende interne modeller. Dette skyldes de forholds-
vis omfattende krav, der stilles i CAD II-direktivet.

Da de interne modeller indeberer en forbedring af
risikostyringen i de fondsmeglerselskaber, der vil an-
vende dem, er det imidlertid positivt, at ogsé danske
fondsmaglerselskaber far denne mulighed. Afhensyn
til ensartede konkurrencevilkar ber bdde pengeinsti-
tutter, - realkreditinstitutter og. fondsmaeglerselskaber
have muligheden.

Et fondsmaeglerselskab kan have kredltrlSlCI i for-
bindelse med tilgodehavender hos f.eks. kunder og
pengeinstitutter. Opgerelsen af disse risici pavirkes
ikke af CAD Il-direktivet, der derimod vedrerer mar-
kedsrisici, ‘dvs. risikoen for tab som felge af @ndrin-
ger i renter, aktie-.og valutakurser samt ravarepriser.

Baggrunden: for reglerne i direktivet er, at nogle
pengeinstitutter har udviklet egne risikostyringssyste-
mer, der kan méle de markedsrisici, som institutterne
leber, mere precist end de standardmetoder, der er an-
fort i de geeldende EF-direktiver. Disse risikostyrings-
systemer kaldes normalt for interne modeller eller Va-
lue at Risk-modeller (VaR-modeller).

Princippet i modellerne er, at risikoen for tab bereg-
nes med udgangspunkt i de faktiske eendringer i renter
samt aktie- og valutakurser samt rivarepriser, der har



