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Der fremsendes dokumenter vedrgrende falgende dagsordenspunkter, som sken-
nes at vedrgre Erhvervsudvalgets ansvarsomrade:

1)

@konomisk og finansiel udvikling

b) Internationale regnskabsstandarder
—  Udveksling af synspunkter

Forberedelse af Det Europziske Radsmgde den 18. og 19. juni 2009
a) Europzisk finansiel tilsynsramme - opfalgning pa De Larosiere-
rapporten
- Radskonklusioner

C) Status for implementering af bankpakker
- Rapport til det Europaziske Rad



Dagsordenspunktlb: Internationale regnskabsstandarder

Resumé

P& ECOFIN den 9. juni 2009 forventes International Accounting Standards Board (IASB),
som udsteder internationale regnskabsstandarder (IFRS), at redegare for sine holdninger til hur-
tigt at gennemfare &ndringer af regnskabsreglerne for finansielle instrumenter som aktier, obligati-
oner, udlan m.v.

Den amerikanske udsteder af regnskabsstandarder har i april 2009 fortaget &ndringer af sine
regler. Hvis ikke 1 ASB foretager tilsvarende @ndringer, vil europziske virksomheders regnskaber
kunne komme til at udvise dérligere regnskabsresultater end deres amerikanske konkurrenters,
selv om de underliggende gkonomiske realiteter er de samme. LASB har tidligere givet udtryk for,
at en mere grundleggende og mere tidskravende revision er ngdvendig, men har pa det seneste
abnet op for at gennemfare en hurtigere ndring.

Baggrund og indhold

Udarbejdelse af standarder

International Accounting Standards Board (IASB) er en privat, uafhaengig organi-
sation, der udsteder internationale regnskabsstandarder kaldet IFRS — Internatio-
nal Financial Reporting Standards." IASB er en del af International Accounting
Standards Committee Foundation (IASCF). Selve standarderne udarbejdes og
godkendes af 1ASB, som er organisationens bestyrelse.

IASB er initiativtager til og udarbejder den regnskabsregulering, som finder anven-
delse for barsnoterede virksomheder® i EU og EQ@S og tillige en rekke andre lande
udenfor EU. Regnskabsstandarderne anvendes globalt af et stigende antal lande.?

Barsnoterede virksomheder inden for EU skal anvende IFRS i deres koncernregn-
skaber ifglge forordning 1606/2002. Nye eller justerede standarder skal farst an-
vendes efter, at de er blevet godkendt i EU. Forordningen muligger tillige, at med-
lemslandene kan tillade eller kraeve, at regnskaber i virksomheder, der ikke er bars-
noterede, skal efterleve standarderne.

Den udbredte anvendelse af IFRS i EU ger, at standarderne er vasentlige bade for
de virksomheder, der udarbejder regnskaber pa grundlag af standarderne og for de
brugere (veasentligst investorer), der anvender regnskaberne som beslutnings-
grundlag.

Da IASB udarbejder standarder, som via godkendelsesproceduren (komitologipro-
ceduren) i EU bliver til lovgivning, skal organisationen leve op til visse krav. Her-
under skal der veere dbne processer om standardernes tilblivelse, og de virksomhe-

! Tidligere standarder er benzvnt IAS — International Accounting Standards.

2 Bgrsnoterede virksomheder er virksomheder, hvis kapitalandele (f.eks. aktier) eller geldsbeviser (f.eks. obligationer) hand-
les pa et reguleret marked. | Danmark er der p.t. 2 regulerede markeder, Kgbenhavns Fondsbgrs (OMX) og Dansk Autori-
seret Markedsplads.

3 Uden for EU er der over 70 lande, der tillader eller krever anvendelsen af IFRS, herunder Australien, Canada, Brasilien,

Sydafrika, Kina og Indien.



der og andre, som pavirkes af standarderne, skal have mulighed for at blive hart
om kommende regulering.

Standarderne udarbejdes nu som hovedregel i et samarbejde med den amerikanske
standardudsteder, Financial Accounting Standards Board (FASB). Arbejdet sker
inden for rammerne af en aftale om konvergens, der sigter mod, at standarderne
pa lidt lzngere sigt skal vere fzlles. Samarbejdet har resulteret i, at europeaiske
virksomheder, som er bgrsnoterede i USA, kan udarbejde deres regnskaber efter
IFRS. Det vil sige, at der ikke er krav om, at de til brug for det amerikanske mar-
ked skal anvende de amerikanske standarder. Modsat kan amerikanske virksomhe-
der, som er barsnoterede i Europa, anvende deres amerikanske regnskaber i Euro-
pa. De amerikanske myndigheder har ogsa tidligere tilkendegivet, at de vil tillade
amerikanske virksomheder at anvende IFRS.

Dermed arbejdes der frem mod en fzlles, global regnskabsregulering for de bars-
noterede virksomheder.

Den amerikanske @ndring vedr. likviditetstab mv. og spargsmalet om en tilsvarende @ndring af
IFRS

De amerikanske regler blev &ndret i foraret 2009* og bevirker, at bl.a. tab pé visse
verdipapirer® som falge af fald i markedets likviditet ikke vil pavirke resultatopga-
relsen. Efter endringen vil nedskrivninger i disse aktiver opdeles efter a) kredittab®,
som indregnes som et tab i resultatopgerelsen, og b) andre tab, f.eks. likviditetstab
og tab forarsaget af generelle fald i markedets pris pa de pagealdende verdipapirer,
som fradrages direkte i egenkapitalen. Forskellen mellem behandlingen af de to
typer tab begrundes med, at likviditetstab og tab som falge af generelle fald i mar-
kedspriserne i hgjere grad kan forventes genindvundet, nar markedet vender.

Problemstillingen har vaeret szrlig aktuel i det seneste ar, hvor dagsvardien af visse
verdipapirer blev reduceret som falge af, at den finansielle krise har bevirket, at
der ikke var kgbere i markedet. Efter IFRS har virksomhederne i sadanne tilfelde
skullet indregne tab pa vardipapirerne, herunder likviditetstab i resultatopgarelsen,
selv om virksomhederne beholdt dem og ikke havde et salg for gje.

IASB foretog i april 2009 en aben hgring” med henblik pa at kortlegge holdninger
til en hurtig @&ndring i IFRS svarende til den amerikanske &ndring.

Tilbagemeldingerne har veret blandede. Pa den ene side advares mod hurtige &n-
dringer pga. risici for darlig kvalitet i reglerne, ligesom behovet for en samlet vur-
dering af regnskabsreglerne - og ikke kun en mindre justering - papeges.®

4 Denne &ndring var ikke — som det er vanlig praksis - koordineret med IASB.

5 De verdipapirer, der er tale om, er papirer, der kategoriseres som til radighed for salg” ("available for sale”), men som
ikke lgbende handles.

6 Kredittab er udtryk for fordringens reducerede veerdi, som fglge af mindre tiltro til debitors betalingsevne.

7 Hgringen offentliggeres pa 1ASBs hjemmeside. Enhver organisation, myndighed eller enkeltperson er velkommen til at

give hgringssvar.



Generelt advarer savel regnskabsaflaggere som regnskabsbrugere mod hyppige
endringer af regnskabsreglerne, idet implementeringen af nye regler kan vaere om-
kostningstungt og kan indebare, at regnskaberne bliver sverere at gennemskue.

Pa den anden side papeges fra flere organisationer, medlemslande og Kommissio-
nen, at der — givet den ekstraordinare situation og &ndringerne i de amerikanske
regler - er behov for at gennemfare tilsvarende &ndringer af IASB. @nsket er, at
disse @ndringer skal kunne vedtages saledes, at de kan anvendes senest for érs-
regnskaberne for 2009. Desuden anfares, at de amerikanske regler vil medfere
starre overskud end hvis virksomhederne havde anvendt IFRS, og at man skal
tilstrebe, at der ikke opstar nye forskelle mellem de amerikanske regler og de reg-
ler, som anvendes i EU.? Givet @ndringen i de amerikanske regler risikerer euro-
paiske virksomheder saledes at rapportere darligere resultater end deres amerikan-
ske konkurrenter, selv om de underliggende gkonomiske realiteter er de samme.

Kommissionen har i gvrigt bemarket at IASBs regler anses for mere fordelagtige
end de tilsvarende amerikanske regler i forhold til tiloagefarsel af tab pa udlan m.v.
Det gelder saledes i IFRS, at hvis der er foretaget nedskrivninger, som efterfal-
gende skal tilbageferes f.eks. fordi der mod forventning modtages betaling fra
kunden, kan det oprindelige tab tilbageferes som en indtagt i resultatopgarelsen.
Dette er ikke muligt under de amerikanske regler.

IASB har anerkendt, at regnskabsreglerne for finansielle instrumenter bgr forbed-
res og har planer om en mere grundleggende revision af de eksisterende regler.
IASB har tidligere oplyst, at de patenker at udsende et udkast til en ny regnskabs-
standard for finansielle instrumenter i hgring i efteraret 2009. Den endelige stan-
dard forventes godkendt i ferste halvdel af 2010. Tidsplanen er meget ambitigs |
forhold til den normale proces. Standarden skal efter godkendelse i IASB godken-
des af Kommissionen, inden den kan bruges i EU, jf. tidligere.

IASB har imidlertid afholdt et mgde den 22. maj 2009, hvor det er tilkendegivet, at
man gnsker at fremrykke en raekke @ndringer af regnskabsreglerne for finansielle
instrumenter. 1ASB patenker nu, at sende et udkast til @ndringer i aben hgring i
juli 2009. £ndringerne forventes i sa fald at kunne gennemfares saledes at de kan
anvendes pa arsregnskaberne for 2009.

Pa det kommende ECOFIN ventes der pa basis af en prasentation af 1ASB’s
holdninger til kommende a@ndringer af regnskabsreglerne for finansielle instrumen-
ter at veere en udveksling af synspunkter herom.

8 |ASB gennemfarte i efterdret 2008, efter opfordring fra bl.a. Kommissionen, nogle sma justeringer i regnskabsreglerne for
finansielle instrumenter. Desveerre viste det sig, at &ndringerne indeholdt fejl, si der efterfglgende var behov for at lave en
@ndring til @ndringen.

9 Den forbedring af regnskabsresultaterne, som falger af @ndringerne i de amerikanske regler, pavirker ikke virksomheder-

nes egenkapitaler eller deres finansielle situation.



Hjemmelsgrundlag
I medfer af forordning 1606/2002 skal bgrsnoterede virksomheder inden for EU

anvende IFRS i deres koncernregnskaber.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har, sa vidt vides, ikke udtalt sig om den konkrete problemstil-
ling.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Ikke relevant.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Enslydende regnskabsstandarder i EU og globalt vil bidrage til transparente og
sammenlignelige regnskaber og bidrage til en hensigtsmassig allokering af kapital.

Haring
Ikke relevant.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere veret forelagt Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning
Regeringen statter en justering af IFRS pa linje med den amerikanske for pa kort sigt
at undga negative konsekvenser for europaiske virksomheder i 2009.

Herudover statter regeringen en grundleggende revision med henblik pa forbedring
af de eksisterende internationale regnskabsregler for finansielle instrumenter. Rege-
ringen gnsker, at der arbejdes frem mod globale regnskabsstandarder af hgj kvalitet,
herunder at der udarbejdes regnskabsregler der giver retvisende regnskaber og at
regnskabsreglerne ikke virker konjunkturforsterkende, jf. det danske indspil fra no-
vember 2008 om abenhed og ansvarlighed pa kapitalmarkederne i Europa.

Andre landes holdninger
Der ventes generelt opbakning til en hurtig implementering af de samme mulighe-
der i IFRS som i de amerikanske regler.



Dagsordenspunkt 2a Forberedelse af DER 18.-19. juni -
Den europeiske finansielle tilsynsstruktur

Resumé

Kommissionen fremlagde den 27. maj et forslag til revision af den europziske finansielle tilsyns-
struktur pa baggrund af Larosiére-rapportens anbefalinger fra februar 2009. Det ene serligt
vasentlige element i forslaget er etableringen af et europeisk rad for systemisk risiko (ESRC),
som skal overvage den finansielle stabilitet pa tvars af alle finansielle markeder i hele EU. Det
andet element i forslaget er etableringen af tre egentlige europaiske tilsynsmyndigheder (vedr. hhv.
banker, vardipapirer og pension/forsikring) med yderligere ressourcer og befajelser i forhold til de
nuveerende tre tilsynskomiteer. VVed ECOFIN-mgdet ventes en draftelse af forslaget mhp. anbefa-
linger til DER om det videre arbejde.

Baggrund

Kommissionen nedsatte i efteraret 2008 en arbejdsgruppe under forhenvearende
IMF-direktgr Jacques de Larosiére, som i februar 2009 offentliggjorde en rakke
konkrete anbefalinger for at styrke finansiel regulering og tilsyn i EU, bl.a. gennem
reformer af tilsynsstrukturen.

Kommissionen fremlagde den 4. marts 2009 en meddelelse forud for DER i marts
med en plan over en lang raekke initiativer indenfor finansiel regulering, som
Kommissionen vil fremlegge i lgbet af 2009 og 2010, bl.a. pa basis af Larosiére-
gruppens anbefalinger. Forslaget vedr. revision af den europaiske finansielle til-
synsstruktur er et element heri.

Indhold

Kommissionen fremlagde den 27. maj et udspil vedr. en europzisk finansiel til-
synspakke i form af en meddelelse. Pakken indeholder to forslag til nyskabelser i
den samlede europziske tilsynsarkitektur.

Det ene element i tilsynspakken er etableringen af et europaisk rad for systemisk
risiko (European Systemic Risk Council - ESCR), hvis opgave vil vere at overvage
og vurdere systemisk risiko pa tvers af alle finansielle markeder og alle medlems-
lande. Det andet element i tilsynspakken er etableringen af et europaisk system for
finansielt tilsyn (European System of Financial Supervision - ESFS), hvor de tre
eksisterende tilsynskomiteer etableres som egentlige myndigheder med mere an-
svar, befgjelser og flere ressourcer.

Kommissionen foreslar, at en revideret finansiel tilsynsstruktur skal treede i kraft i
lgbet af 2010.

Et europaeisk rad for systemisk risiko (ESRC)

Det ene element i Kommissionens forslag er tanken om at etablere et europaisk
rad for systemisk risiko (ESRC). Dette organ vil have til opgave at indsamle og
analysere alle oplysninger, der er relevante for at overvage og vurdere mulige trus-
ler mod den finansielle stabilitet, som skyldes udviklingen i makrogkonomien og i
det finansielle system som helhed. Pa denne baggrund skal organet identificere og
advare om systemiske risici i EU og give anbefalinger til tiltag, der kan imgdega
sadanne trusler, samt overvage opfelgningen af disse anbefalinger. ESRC vil imid-
lertid ikke have juridisk bindende befgjelser.



ESRC vil desuden have til opgave at samarbejde med aktarer udenfor EU, som
varetager samme opgaver som ESRC pa globalt plan, herunder IMF og det i G20-
regi foreslaede Financial Stability Board (FSB).

Kommissionen foreslar at lade ESRC sammensette af alle 27 EU-landes central-
bankdirektgrer, formanden for Den Europaiske Centralbanks (ECB) direktion, et
medlem fra EU-Kommissionen samt formandene for de tre europziske tilsyns-
myndigheder (se nedenfor). Desuden vil de nationale tilsynsmyndigheder kunne
deltage som observatgrer med én deltager per land. De nationale finansministerier
vil ikke deltage i ESRC, men formanden for det gkonomiske og finansielle udvalg
(EFC) vil deltage som observatar og saledes fungere som bindeled til det politiske
niveau. ESRC vil treeffe beslutninger ved simpelt uvegtet flertal.

Et europeeisk system for finansielt tilsyn (ESFS)

Det andet element i Kommissionens tilsynspakke er skabelsen af et europaisk
system for finansielt tilsyn (ESFS) gennem en opgradering af de tre eksisterende
tilsynskomitéer for hhv. banker, verdipapirhandel og pension/forsikring til egent-
lige EU-myndigheder med starre befgjelser end i dag.

De nye myndigheder foreslas bl.a. at fa befajelse til at udstede bindende standarder
for tilsyn, overvage og koordinere tilsynskollegier samt sikre en konsistent imple-
mentering og handhavelse af EU regler. De nationale tilsyn skal fortsat inden for
de af de nye myndigheder fastsatte rammer udgve det egentlige dag-til-dag tilsyn
med de enkelte finansielle virksomheder som i dag.

Desuden vil de nye myndigheder fa til opgave at indsamle tilsynsinformation om
enkeltvirksomheder samt at etablere en database til bl.a. brug for tilsynskollegiers
funktion og samarbejdet med ESRC. De vil desuden skulle varetage en rolle i for-
bindelse med vurderinger af fusioner pa det finansielle omrade.

De nye myndigheder foreslas desuden at fa befajelser til at afgare tvister mellem
tilsynsmyndigheder i forskellige lande, og om ngdvendigt treffe afgerelse overfor
enkeltvirksomheder, hvis et tilsyn i et land udviser passivitet eller undlader at treef-
fe afgarelse. Det er ogsa en del af forslaget, at myndighederne kan vedtage beslut-
ninger i krisesituationer.

Disse nye EU-myndigheder foreslas ligeledes at varetage det egentlige tilsyn med
enkeltvirksomheder indenfor udvalgte omrader, som har relevans for hele EU,
herunder f.eks. kreditvurderingsbureauer og aktgrer indenfor clearing og afvikling
af veerdipapirhandel.

Hver europeisk tilsynsmyndighed foreslas styret af en forsamling af de gverste
repraesentanter for de relevante nationale tilsynsmyndigheder fra alle 27 EU-lande,
eksempelvis direktgren eller formanden. Hver tilsynsmyndighed vil derudover
have en fuldtidsansat formand, som ogséa vil deltage i den styrende forsamling.
Derudover vil Kommissionen, ESRC og E@S-landene vere repraesenteret gennem
observatgrer. Beslutninger vil i udgangspunktet skulle tages efter Traktatens be-
stemmelser for kvalificeret flertal, dvs. veegtet med de enkelte landes stemmeantal,
med mulighed for andre regler i visse tilfelde.



Udkast til radskonklusioner

Radet forventes at vedtage et szt konklusioner om styrkelse af EU’s finansielle
tilsynsstruktur, som vil referere Kommissionens forslag i de detaljer, som er be-
skrevet herover, med de eventuelle &ndringer, ministrene blive enige om.

Radskonklusionerne ventes bl.a. at pracisere de nationale finansministeriers rolle i
forhold til ESRC, idet ESRC’s advarsler og anbefalinger vil skulle kanaliseres gen-
nem ECOFIN (og/eller gennem de nye europziske tilsynsmyndigheder), ligesom
ECOFIN om ngdvendigt vil kunne anmode ESRC om at se nermere pa konkrete
emner. Desuden foreslar radskonklusionerne at gagre EFC-formanden til fuldgyl-
digt medlem af ESRC, i stedet alene som observatgr som i Kommissionens for-
slag.

Endeligt foreslar radskonklusionerne, at Kommissionens forslag om sammensat-
ningen af ESRC bibeholdes som et generelt rad, men tillige suppleres med en
snavrere styringskomité, der skal forberede beslutningerne i ESRC’s generelle rad.
Styringskomitéen foreslds sammensat af ESRC’s formand og nastformand, to
centralbankdirekterer (én fra et land i euroomradet, og én fra et land udenfor eu-
roomradet) samt reprasentanterne fra Kommissionen, EFC og de tre nye tilsyns-
myndigheder.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har udtalt sig positivt om Larosiere-rapportens anbefalinger,
men der har ikke veret en egentlig hgring af Europa-Parlamentet over Kommissi-
onens meddelelse vedr. planen for kommende initiativer pa det finansielle omrade
eller dette specifikke initiativ vedr. en tilsynspakke.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Kommissionens meddelelse og de ventede radskonklusioner har ikke i sig selv
lovgivningsmassige konsekvenser, men gennemfgarelsen af de konkrete @ndringer i
lovgivningen forventes at have lovgivningsmassige konsekvenser, som imidlertid
endnu ikke kan vurderes pa nuverende tidspunkt.

Statsfinansielle konsekvenser

Kommissionens meddelelse og de ventede radskonklusioner har ikke i sig selv
statsfinansielle konsekvenser, men gennemfarelsen af eventuelle konkrete &ndrin-
ger i lovgivningen kan have statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Kommissionens meddelelse og de ventede radskonklusioner har ikke i sig selv
samfundsgkonomiske konsekvenser, men gennemfarelsen af de konkrete &ndrin-
ger i lovgivningen forventes at have positive samfundsgkonomiske konsekvenser, i
det omfang initiativerne mindsker risikoen for finansielle kriser i fremtiden.

Hgring
Der har ikke veeret gennemfart en hgring over Kommissionens tilsynspakke.



Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere veret forelagt Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen kan generelt stgtte Kommissionens forslag vedr. et europzisk rad for
systemisk risiko (ESRC), herunder en styrkelse og systematisering af overvagnin-
gen af systemisk risiko pa de finansielle markeder som helhed i hele EU.

Regeringen statter ogsa generelt styrket samarbejde om tilsynet med de enkelte
finansielle virksomheder, som er formélet med Kommissionens forslag om at etab-
lere et europeisk system for finansielt tilsyn (ESFS), idet den nermere kompeten-
cedeling mellem EFSF og de nationale tilsynsmyndigheder samt ESFS’s konkrete
befajelser skal afklares nermere.

Regeringen kan ogsa generelt statte tanken om at lade tilsynet med udvalgte typer
af finansielle virksomheder forega pa EU-plan, safremt der er tale om virksomhe-
der som f.eks. kreditvurderingsbureauer, hvis virke i hgj grad pavirker hele EU og
ikke er snavert knyttet til hjemlandet.

Andre landes holdning
De fleste lande ventes at kunne tilslutte sig oprettelsen af et overordnet makro-
overvagende organ som ESRC.

Derimod er visse lande skeptiske over for Kommissionens forslag vedr. ESFS,
serligt mht. ESFS’s juridiske og traktatmassige rammer og i forhold til tilsyn med
individuelle finansielle virksomheder, herunder forslaget om et felles tilsyn med
visse kategorier af finansielle virksomheder.

10



Dagsordenspunkt 2b og 2c:Forberedelse af DER 18. og 19. juni: Status pdim-
plementering af den europaiske gkonomiske genop-
retningsplan (EERP) samt status pd implementering
af bankpakker

Resumé

ECOFIN ventes at drfte diverse bidrag vedr. status pa den europaiske skonomiske genopret-
ningsplan (EERP) med henblik pa foreleeggelse for DER i juni. Hovedkonklusionen forventes
at vare, at landene opfylder hensigten i EERP om at give en samlet finanspolitisk stimulering pa
1,5 pct. af BNP. De enkelte landes konkrete tiltag er generelt i overensstemmelse med de natio-
nale reformprogrammer og andre langsigtede malsetninger. Risiciene i krisetiltagene i den narme-
ste fremtid vedrgrer de negative konsekvenser for de offentlige finanser samt spargsmalet om, hvor-
vidt indretningen af understettelsessystemerne og midlertidige beskeftigelsestiltag vil veere i stand
til at forhindre en vaekst i den strukturelle ledighed, hvis krisen treekker ud. Der forventes ogsa at
blive gjort status for de finansielle redningspakker, der har forhindret en nedsmeltning af de fi-
nansielle markeder uden dog at have normaliseret dem fuldt ud. Erfaringerne med pakkerne vil
muligvis pege pa forbedringsmuligheder i indretningen af dem..

Baggrund

DER vedtog i december 2008 den europaiske gkonomiske genopretningsplan
(EERP), hvis hovedindhold er en hensigtserklering om en koordineret EU-indsats
mod krisen, herunder i form af en finanspolitisk stimulering pa 1,5 pct. af BNP pa
kort sigt fokuseret pa tiltag der samtidig forbedrer EU-landenes konkurrenceevne
pa lengere sigt. En mindre del af den planlagte stimulans kommer fra EU-
institutionerne. DER konkluderede i marts 2009, at der var gjort gode fremskridt
med gennemfarelsen af aftalen.

Ved ECOFIN-mgdet forventes en drgftelse af status pa implementeringen af gen-
opretningsplanen, som vil tage udgangspunkt i en raekke bidrag bl.a. fra det gko-
nomiske og finansielle udvalg (EFC) og det gkonomisk-politiske udvalg (EPC).
Der forventes desuden en drgftelse af status pa medlemslandenes finansielle stgt-
tepakker.

Indhold

ECOFIN’s input til DER ventes bl.a. at konstatere, at EU-landenes finanspolitiske
ekspansioner fuldt ud opfylder malet i EERP. Landenes finanspolitiske stimulering
af den gkonomiske aktivitet udgeres af den samlede svaekkelse af saldoen pa de
offentlige finanser, herunder dels de automatiske stabilisatorer og dels de aktive
finanspolitiske lempelser. Kommissionens seneste prognose fra maj 2009 peger pa
en forringelse af den gennemsnitlige saldo i EU-landene, som udger knap 4 pct. af
BNP i 2009 og godt 1 pct. af BNP i 2010, dvs. ca. 5 pct. af BNP samlet i 2009-
2010. Det indeberer en stimulans, som er endnu stgrre end aftalt i december 2008
og skannet i forbindelse med konklusionen om efterlevelse af planen i marts 2009.
Den offentlige gald ventes at stige fra omkring 60 pct. af BNP i 2008 til omkring
80 pct. af BNP i 2010.

De aktive finanspolitiske lempelser vurderes at udgare ca. 1 pct. af BNP i EU-
landene i gennemsnit i 2009. Der er dog store forskelle pa landenes finanspolitik,
der afspejler forskelle i landenes gkonomiske raderum og udfordringer. Der er
saledes tre hovedgrupper af lande: 1) lande, der lemper finanspolitikken i bade
2009 og 2010 (herunder Danmark og Tyskland samt fa andre lande med et vist
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raderum), 2) lande, der lemper finanspolitikken i ar, men i udgangspunktet vil sgge
at gennemfare budgetforbedringer naste ar (herunder Frankrig, Spanien og UK),
og 3) lande, hvor finanspolitikken allerede i ar er neutral (fx Italien) eller stram
(iser Irland, Ungarn og de baltiske lande).

Den samlede gkonomiske politik — finanspolitikken, pengepolitikken og tiltagene
til stabilisering af de finansielle markeder — indebzrer i bade Europa og USA en
markant statte til den realgkonomiske aktivitet i lyset af den gkonomiske og finan-
sielle krise. Kommissionen skagnner, at BNP vil falde ca. 4 pct. i 2009, mens vak-
sten gradvist bliver positiv i lgbet af 2010.

ECOFIN ventes i sin rapport til DER at konkludere, at landene fuldt ud har gen-
nemfgrt den finanspolitiske del af genopretningsplanen. Landenes tiltag, der er
differentierede i lyset af deres respektive raderum og udfordringer, afspejler en
balance mellem dels behovet for at stabilisere gkonomien og dels at sikre offentli-
ge finanser, der er sunde og holdbare pa lang sigt. Der er ikke grundlag for yderli-
gere finanspolitisk stimulans og fokus bar skifte til konsolidering. EU-landene vil
sikre implementeringen af en samlet strategi for sunde og holdbare offentlige fi-
nanser inden for rammerne af Stabilitets- og Vekstpagten.

ECOFIN'’s input ventes ogsa at konstatere, at landenes tiltag i det hele er i over-
ensstemmelse med genopretningsplanens principper, selvom der er en raekke for-
skelle i krisens konkrete gennemslag i de enkelte lande. Tiltagene er i det store og
hele ogsa i overensstemmelse med landenes egne langsigtede reformprogrammer.
Dog er der risiko for, at visse midlertidige strukturforringende tiltag kan blive van-
skelige at afvikle, hvis krisen treekker ud, ligesom tiltagene generelt ikke fokuserer
tilstreekkeligt pa at gere op med de makrogkonomiske ubalancer, som har forstzr-
ket krisen i visse lande.

Desuden understreges det hensigtsmassige i tiltag, der fremskynder allerede plan-
lagte og projekterede investeringer, saledes at effekten bliver sterst muligt, og pe-
ger iser pa investeringer indenfor eksempelvis energieffektiviseringer og gran
gkonomi. Danmarks infrastrukturplan nzvnes som et godt eksempel pa denne
type tiltag.

Pa arbejdsmarkedsomradet noteres det, at mere kortsigtede tiltag for at bevare
beskaftigelsen generelt er blevet ledsaget af mere langsigtede elementer, som f.eks.
gget fokus pa at omstille beskeftigelsen til andre jobs og starre fokus pa aktiv ar-
bejdsmarkedspolitik, og landene har generelt undgaet tiltag, der tilskynder til per-
manent tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet. Det er imidlertid pa arbejdsmarkeds-
omradet, at de sterste strukturpolitiske udfordringer ligger, herunder spgrgsmalet
om, hvorvidt indretningen af understgttelsessystemerne og de midlertidige tiltag vil
vere i stand til at forhindre en veekst i den strukturelle ledighed, hvis krisen traekker
ud.

Endelig har den europaiske investeringsbank (EIB) fremlagt sin anden implemen-
teringsrapport siden vedtagelsen af EERP. EIB har i overensstemmelse med
EERP gget omfanget af sine laneaftaler og udbetalinger betydeligt i de sidste ma-
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neder af 2008 og de farste maneder af 2009. Banken forventer at kunne na sin
malsetning om en stigning i sin udlansvolumen pa 30 pct. i 2009 og 2010.

Usikkerheden forbundet med den gkonomiske udvikling i den nzrmeste fremtid
indebarer under alle omstendigheder en tilsvarende usikkerhed om de konkrete
virkninger af genopretningsplanen og af de forskellige nationale og felles tiltag og
de fremtidige veekstudsigter. Der vil derfor vaere behov for en lgbende status pa
den fortsatte implementering af genopretningsplanen.

Med hensyn til den del af EERP, der finansieres via EU’s budget vedtog Det Eu-
ropziske Rad pa mgdet d. 20. marts 2009 at afsette i alt 5 mia. euro fra EU-
budgettet til gkonomisk genopretning fordelt med 3,98 mia. euro til energiprojek-
ter og 1,02 mia. euro til landdistriktsomrader til udmgntning i de kommende ar.
Belgbet og fordelingen blev efterfglgende vedtaget pa Europa-parlamentets plenar
i maj 2009, og er desuden reflekteret i Kommissionens forslag til EU-budgettet for
2010

For sa vidt angar rapporten vedr. finansielle stattepakker, vurderes de tre forskelli-
ge typer statteforanstaltninger til den finansielle sektor, som de enkelte lande har
iverksat i forskellige kombinationer: 1) statsgarantier (typisk statslige garantier for
indskud, interbanklan og obligationsudstedele), 2) statslige rekapitaliseringer, og 3)
statslige opkeb af darlige aktiver. Hovedfokus i rapporten er pa garantiordninger-
ne, fordi de blev iveerksat farst og derfor har haft leengst virkningstid..

Generelt har der varet blandede erfaringer med bankernes deltagelse i de pagal-
dende ordninger. Med undtagelse af enkelte lande har deltagelsen i statsgaranti-
ordningerne veret udbredt, og eksempelvis har udstedelsen af ikke-garanterede
obligationer varet meget begranset.

Enkelte landes erfaring er, at de finansielle virksomheder afholder sig fra at bruge
stgtteordningerne, selvom der formentlig er et behov. Dels kan det i sig selv varet
et negativt signal for en bank at fa offentlig hjzlp, og dels kan der vare tale om, at
ordningerne er gkonomisk ufordelagtige for bankerne, eksempelvis ved at vere
prissat for hgijt. Det far visse lande til at pege pa et behov for at justere i retnings-
linjerne fra Kommissionen og ECB, serligt vedrarende prissatningen.

Eksempelvis har visse lande anfert, at retningslinjerne ikke tager hgjde for, at mar-
kedsprisen for de garanterede geldsinstrumenter ogsa afhaenger af ratingen pa den
garanterende stats offentlige geld. Det kan alt andet lige give banker i lande med
lavere rating hgjere garantiomkostninger end i gvrigt sammenlignelige banker i
andre lande med hgjere rating.

Visse lande forestiller sig derfor, at man i ECB’s retningslinjer giver mulighed for
at lade prissetningen pa garantier afspejle sadanne forskelle i verdien som falge af
ratingen pa det pageldende lands offentlige geeld. Man ma imidlertid forvente, at
det i praksis kan vare vanskeligt at isolere og kvantificere sddanne effekter pa en
made, sa man ikke samtidig prissatter andre forhold ved de garanterede produkter
- som det ikke vil vaere hensigtsmassigt at kompensere for - for lavt.
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Desuden beregnes den af ECB anbefalede priss&tning bl.a. ud fra prisen pa credit
default swaps (CDS) for den pagaldende bank, men der findes ikke CDS for alle
banker, og for disse beregnes prisen pa anden vis. Den konkrete metode kan dog i
visse tilfzlde forvride den anbefalede pris pa garantierne mellem banker med og
uden CDS, selvom dette ikke i sig selv siger noget om de pagaldende bankers risi-
ci. Desuden kan prissatningen i visse tilfelde give incitamenter til en hgjere grad af
kortsigtet frem for langsigtet finansiering, hvilket ogsa kan vere uhensigtsmassigt.

Det er generelt svaert direkte at vurdere virkningen af stgttepakkerne isoleret fra
virkningen af den generelle nedgang i den gkonomiske aktivitet i takt med at pro-
blemerne i realoskonomien gger kreditrisici uafhengigt af bankernes likviditetspro-
blemer. Stgttepakkerne har imidlertid reddet det finansielle system fra et sammen-
brud, selvom der er endnu ikke tegn pa, at pakkerne har normaliseret de finansielle
markeder fuldt ud.

Det er for tidligt at vurdere betydningen af redningspakkerne pa de offentlige fi-
nanser. Selvom ingen lande har endnu haft konkrete problemer med at finansiere
stattepakker til den finansielle sektor har visse lande som bekendt oplevet ggede
spreads pa og nedgradering af deres statsobligationer, hvilket kan afspejle risici
forbundet de betydelige forpligtelser i forhold til de finansielle markeder, som visse
lande har pataget sig.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-parlamentet er ikke blevet hart.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Statusrapporterne har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Statusrapporterne har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekvenser.

Hgring
Sagen har ikke veret i hgring.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere veret forelagt Europaudvalget.
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Holdning

Dansk holdning

Danmark kan tilslutte sig budskaberne i ECOFIN’s bidrag til DER vedrgrende
status pa den europziske gkonomiske genopretningsplan. Det er af stor vigtighed,
at sa stor en andel af landenes krisetiltag som muligt er i overensstemmelse med
eksisterende strukturelle reformprogrammer og andre langsigtede malsatninger,
der understatter vaekst og beskftigelse pa lengere sigt.

Danmark kan desuden tilslutte sig rapporten om implementeringen af finansielle
stattepakker. Det er positivt, at man gennem stgtteordningerne har undgaet et
sammenbrud af det finansielle system, selvom det endnu ikke har fert til en nor-
malisering af de finansielle markeder. Det er sandsynligt, at situationen havde ve-
ret endnu verre uden stattepakkerne.

Danmark legger stor vegt pa, at stetten til den finansielle sektor ikke forvrider
konkurrencen ungdigt, og statter derfor falles retningslinjer for udformning, pris-
fastsettelse m.v. for de konkrete ordninger, som dem Kommissionen og ECB har
udarbejdet. Eventuelle revisioner af Kommissionens og ECB’s retningslinjer ma
derfor baseres pa ngje overvejelser, saledes at man ikke risikerer at skabe andre,
nye forvridninger i form af ulige konkurrencevilkar mellem banker i forskellige
lande og mellem sunde og usunde banker.

Andre landes holdning

Der vurderes at veere generel tilslutning til ECOFIN’s budskaber til DER vedr.
status pa implementeringen af genopretningsplanen og enighed om behovet for at
folge effekten af de konkrete tiltag ngje og undga negative effekter pa lengere sigt.
Det vurderes desuden, at landene generelt vil tage rapporten om bankpakker til
efterretning.
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