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Bet. o. lovf. vedr. finansiel stabilitet 

kelse fra garantiordningen dækker ordningen 
fortsat de simple kreditorers krav som opgjort på 
tidspunktet for udelukkelsen. 

Til nr. 16 

Der er tale om en præcisering af, at loven på 
ingen måde griber ind i den ret, pengeinstitutter 
inden for en koncern har til at tilrettelægge deres 
sædvanlige virksomhed. Det understreges, at 
denne ret omfatter dispositioner i såvel kapital- 
som likviditets- og risikomæssig henseende. Det 
vil i praksis betyde, at de fortsat kan foretage 
koncerninterne overførsler af likviditet, og at de 
i øvrigt har mulighed for at organisere virksom- 
heden i relation til kapital og risiko. 

Når Finanstilsynet i henhold til denne lov træf- 
fer afgørelser i forhold til pengeinstitutter, der 
indgår i en koncern inden for EU eller EØS, 
foreslås det, at Finanstilsynet træffer afgørelse i 
samråd med den myndighed inden for EU/EØS, 
der har det overordnede ansvar for det konsoli- 
derede tilsyn med koncernen. 

Til nr. 17 

Der foreslås en præcisering omkring af garan- 
tiordningens ophør i relation til Afviklingssel- 
skabets forpligtelser over for de simple kredito- 
rer. Det anføres, at såfremt Finanstilsynet senest 
den 30. september 2010 har fastsat en frist for et 
pengeinstituts opfyldelse af kapitalkrav i medfør 
af § 225, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, 
og pengeinstituttets kapital ikke er blevet retab- 
leret ved udløbet af denne frist, så er Afviklings- 
selskabets forpligtet til at gennemføre den i § 7 
anførte procedure. Proceduren sikrer, at de simp- 
le kreditorer ikke lider tab. 

Endelig foreslås det præciseret, at konkursde- 
kret senest skal være afsagt den 30. september 
2010, for at et pengeinstituts simple kreditorer 
kan være omfattet af garantiordningen. Dette vil 
især kunne være relevant i relation til filialer af 
udenlandske pengeinstitutter. 

Til nr. 18 

I forbindelse med den globale finanskrise har 
der i udlandet bl.a. været en voksende bekym- 
ring om effekterne af short selling. Hvis short 
selling benyttes i meget stort omfang, kan det 
drive aktiekursen ned. 

Short selling er en form for kortsigtet spekula- 
tion i et forventet kursfald ofte i en konkret virk- 

somhedsaktie: Det foregår typisk ved, at en inve- 
stor (f.eks. en hedgefond) for en periode (f.eks. 
en uge) låner en konkret aktiebeholdning af en 
institutionel investor mod en betaling (fee). Ak- 
tierne sælges i markedet. På det tidspunkt, hvor 
investoren er forpligtet til at tilbagelevere de lån- 
te aktier, købes der aktier i markedet. Hvis det er 
gået som forventet, og kursen er faldet, kan akti- 
erne nu købes billigere. Aktierne afleveres nu til- 
bage til den institutionelle investor, og investo- 
ren, f.eks en hedgefond, har så tjent kursforskel- 
len mellem salgs- og købstidspunktet. Når en in- 
stitutionel investor er villig til at låne sine aktier 
ud, så skyldes det, at der er tale om en langsigtet 
investor, som ikke fokuserer på midlertidige ud- 
sving i kurserne op og ned. Ved at låne ud får 
den institutionelle investor en fee. 

Hvis short selling benyttes i meget stort om- 
fang, kan det drive aktiekursen ned. Short selling 
kan finde sted på flere måder, ligesom en række 
finansielle afledte instrumenter kan give mulig- 
hed for en tilsvarende spekulation i faldende ak- 
tiekurser (eksempelvis differencekontrakter). 

I Storbritannien har man derfor den 19. sep- 
tember 2008 indført et midlertidigt forbud mod 
short selling af aktier i finansielle virksomheder. 
En række andre europæiske lande har også ind- 
ført midlertidige forbud for forskellige former 
for short selling, herunder Tyskland, Frankrig, 
Belgien, Irland og for ganske nylig Norge. For- 
målet med disse tiltag er at skabe ro og stabilitet 
på markederne. 

Det kan ikke udelukkes, at disse forbud har 
medvirket til en stigning i omfanget af short sel- 
ling i Danmark. I den sidste tid har man således 
set betydelige aktiekursfald i en række af de to- 
neangivende aktier. Særlig aktier i de danske 
banker har været berørt. 

Med henblik på at sikre den finansielle stabili- 
tet, mindske uroen på aktiemarkederne og undgå 
kortsigtet spekulation i kursfald, der kan have en 
selvforstærkende virkning, foreslås det, at Fi- 
nanstilsynet får hjemmel til at forbyde short sel- 
ling generelt. Et forbud vil have midlertidig ka- 
rakter og vil eventuelt kunne afgrænses til alene 
at omfatte en konkret aktie eller en konkret type 
af aktier, hvor short selling vurderes at være pro- 
blematisk. 

I lovforslaget vil Finanstilsynet få bemyndi- 
gelse til at udstede en bekendtgørelse, der vil 
kunne forbyde short selling. En bekendtgørelse 
vil blive udstedt efter drøftelser med branchen 
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