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Der fremsendes dokumenter vedrerende folgende dagsordenspunkter, som skon-
nes at vedrore Erhvervsudvalgets ansvarsomréde:

1. Forberedelse af DER den 11.-12. december 2008
b)  Olie
- Rapport til Radet

¢) International finansiel arkitektur og reaktion pa den finansielle krise
- Radskonklusioner/ bidrag til DER

2. Finansielle tjenesteydelser

FF a)  Kapitalkravsdirektivet

- Generel orientering
KOM(2008)602

b)  Solvens II
- Generel orientering
KOM(2007)361 + KOM(2008)119

FF ¢ Direktivet om investeringsinstitutter (UCITS)
- Generel orientering

KOM(2008)458

FF d)  Direktivet om indskydergarantiordninger
- Generel orientering

KOM(2008)661



Dagsordenspunkt 1b: Forberedelse af Det Europaiske Rad den 11.-12.
december 2008 - Oliepriser

Resumé

ECOFIN ventes pa baggrund af en rapport fra Kommissionen at drofte ndviklingen i oliepri-
serne. Der ventes ikfke radskonklusioner berom, men det er muligt, at rapporten bliver videre-
Jormidlet som et bidrag til DER den 11.-12. december.

Baggrund

Droftelsen sker som led i det arbejdsprogram, der blev tiltradt pa ECOFIN den 8.
juli som opfelgning pa DER konklusionerne fra 19.-20. juni. Som led i dette ar-
bejdsprogram har olieprisen ogsa varet diskuteret pA ECOFIN den 7. oktober.

Droftelsen sker pd baggrund af en kort rapport fra Kommissionen. Rapporten
behandler reelt ikke mulige ekonomisk-politiske tiltag, men det er muligt at ECO-
FIN-droftelsen vil berore dette sporgsmal.

Det ventes ikke at ECOFIN vedtager radskonklusioner om udviklingen 1 oliepri-
sen, men det er muligt, at rapporten vil blive videreformidlet som et bidrag til
DER den 11.-12. december.

Indhold

Af udkastet til Kommissionens rapport fremgar, at olieprisen siden toppunktet pa
147 $/tonde i juli er faldet tl aktuelt omkring 50-60 $/tonde. Faldet afspejler
primert lavere olieeftersporgsel og forventninger om moderat eftersporgsels-
udvikling i medfor af den globale afmatning i kelvandet pa den finansielle krise.
De seneste drs stigning i det globale olieforbrug har navnlig veret drevet af
emerging markets som f.eks. Kina, og udsigterne for emerging markets spiller en
stor rolle for olieprisudviklingen. Stor usikkerhed om den gkonomiske situation
indebarer usikkerhed om olieeftersporgslen og dermed stor volatilitet i olieprisen.

Pa udbudssiden har der bl.a. varet negative stod fra orkaner i den amerikanske
golf samt afbrud af olierorledningsforsyninger i forbindelse med krisen i Georgi-
en. Disse synes dog at have haft ret begrenset indvirkning pa olieprisen.

Forwardpriserne pa olie til fremtidig levering ligger aktuelt markbart over spot-
prisen. Det er i modstning til situationen for nogle maneder tilbage, hvor for-
wardpriserne 14 lidt lavere end spotprisen. Oliemarkedernes forventninger til olie-
prisen pa lidt lengere sigt er saledes ikke nedjusteret markant.

Pa mellemfristet sigt, nar den okonomiske afmatning ma forventes at aftage, kan
forventes fornyet vaekst i olieeftersporgslen, navnlig drevet af emerging markets.

Pa udbudssiden er udsigterne pa mellemfristet sigt fortsat usikre. IEA skonner, at
der grundet naturlig nedgang i produktionen i mange eksisterende oliefelter hvert
ar skal tilfores nyt udbud pa omkring 3 mio. td. daglig (ca. 3”2 pct.) for at fasthol-
de en samlet uzndret olieproduktion. Stigende koncentration af konventionelle



reserver 1 mellemostlige lande og mulige miljomassige begrensninger 1 udvinding
af ukonventionelle reserver kan dempe udbuddet. Samtidig kan den finansielle
krise have en negativ indvirkning pa muligheden for at finansiere nye investeringer
i oliesektoren og derved pavirke udbuddet. Seerligt mindre, uathangige producen-
ter kan vzare sarbare.

Rapporten konkluderer, at der fortsat ma forventes relativt hoje oliepriser pa mel-
lemfristet og leengere sigt, og at et primart svar herpd ma vare en tilpasning i form
af oget effektivitet i energianvendelsen.

Gennemslag fra riolieprisen til forbrugerpriserne

En forelobig analyse viser, at ndringen i riolieprisen afspejles i spotprisen for
raffinerede produkter stort set ojeblikkeligt, mens xndringer i spotprisen for raffi-
nerede produkter afspejles i forbrugerpriserne for benzin mv. i lobet af omtrent 1
uge. Det synes at gelde omtrent symmetrisk for olieprisstigninger savel som olie-
prisfald.

Bedre transparens pa oliemarkeder

Det anfores, at utilstrakkelig transparens og palidelighed af data om bl.a. olielagre
kan bidrage til volatilitet i olieprisen. Kommissionen har fremlagt forslag om at
oge frekvensen for data for kommercielle oliereserver i EU.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Narhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa Parlamentet har ikke varet hort 1 sagen.

Galdende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Sagen har ingen konsekvenser for galdende dansk ret.

Statsfinansielle konsekvenser
Sagen har ingen direkte statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Sagen har ingen direkte samfundsekonomiske konsekvenser.

Horing
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Samlenotat om udviklingen i olieprisen blev forelagt FEU forud for ECOFIN-
meadet den 7. oktober 2008.



Samlenotat om droftelse af oliepriser 1 opfelgning pa DER den 19.-20. juni blev fo-
relagt FEU forud for ECOFIN-modet den 8. juli 2008.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen er enig i Kommissionens analyse af drivkrefterne bag olieprisudvik-
lingen og udsigterne for olieprisen. Herunder er der efter dansk vurdering ikke
tegn p4 at olieprisen er drevet af spekulation (en spekulativ boble), og der ikke
synes at vaere tegn pa at oliemarkedet fungerer darligt.

Regeringen stotter Manchester-aftalen, og at eventuelle tiltag for at afbede konse-
kvenserne af hojere energipriser for udsatte grupper bor vare midlertidige og mal-
rettede, samt at forvridende fiskale tiltag og tilsvarende bor undgas idet de hindrer
den nedvendige tilpasning i skonomien.

Apndre landes holdninger
Der ventes forholdsvis bred opbakning til Kommissionens analyse.



Dagsordenspunkt 1c: Forberedelse af Det europziske Rad den 11.-12.
december 2008 - International finansiel arkitektur og
reaktion pa den finansielle krise

Folger snarest.



Dagsordenspunkt 2a: Kapitalkravsdirektivet

Resumé
Forslaget justerer dele af kapitalkravsdirektivet som opfolgning af ECOFINs koreplan i relati-
on til den aktuelle finansielle nro.

De vigtigste elementer i forslaget ombandler en forbedret forvaltning af store engagementer, en
Jorbedring af kvaliteten af kreditinstitutters kapital, en forbedret styring af likviditetsrisici, en
Jorbedret risikoforvaltning af securitiserede produkter samt et forbedret tilsyn med grenseover-
skridende kreditinstitutkoncerner bl.a. pa likviditetsomradet.

Pa det kommende ECOFIN ventes formandskabet at soge politisk enighed.

KOM(2008) 602

Baggrund og indhold
Kommissionen har fremsat andringsforslag af kapitalkravsdirektiverne—(direktiv
2006/48/EF og 2006/49/EF). Kommissionen har fremlagt en konsekvensanaly-

se' af forslaget.

Kapitalkravsdirektiverne har til formal at sikre, at kreditinstitutter og investerings-
selskaber er finansielt sunde.

Som folge af udviklingen og uroen pi finansmarkederne siden sommeren 2007
fremlagde ECOFIN i oktober 2007 en kereplan, der igangsatte en raekke analyser
og vurderinger af behovet for eventuelle justeringer i lovgivningen og de regule-
ringsmaessige rammer for den finansielle sektor.

Et element 1 denne plan er et forslag om tilpasninger 1 de galdende europzaiske
tilsynsregler for kreditinstitutter og investeringsselskaber (institutter). Mdlet med
andringerne er at sikre en passende beskyttelse af kreditorernes interesser og fi-
nansiel stabilitet.

Dato for ikrafttreeden af de reviderede regler foreslés til den 31. marts 2010. Reg-
lerne skal veere implementeret og offentliggjort senest den 31. januar 2010 i den
nationale lovgivning.

Securitisering

Forslaget tager sigte pa at imedegd risikoen for en lemfaldig og pa anden made
uhensigtsmaessig kreditpolitik i forbindelse med ydelse af lin, hvor kreditrisikoen pa
linene ikke beholdes af den oprindelige lineudbyder, men i stedet gennem mere eller
mindre gennemskuelige transaktioner overfores til en tredjepart.

Uhttp://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/regeapital/impact_assessment_en.pdf



En securitisering er en transaktion, hvor kreditrisikoen pd en pulje af lin overfores
fra laneudbyderen (det eksponeringsleverende institut) til en sarskilt juridisk enhed,
f.eks. et andet selskab, hvis eneste aktivitet bestdr 1 at udstede obligationer med sik-
kerhed i de underliggende lan. Betalingerne i tilknytning til de udstedte obligationer
betinges udelukkende af rente og afdragsbetalingerne pa de underliggende lan. Tran-
saktionen tilrettelegges og formidles ofte af et kreditinstitut, der er specialiseret 1 den
type transaktioner (det organiserende institut).

Hvis de udstedte obligationer er opdelt i trancher underlegges de sarlige regler for
kapitaldekning af securitisering, jf. nedenfor.

En trancheopdeling indebzrer, at betalingerne fra de underliggende lan forst tilfalder
investorerne, som har erhvervet obligationerne i den bedste tranche, og forst nar
disse har fiet deres tilgodehavender, tilfalder betalingerne fra de undetliggende lin
obligationsindehaverne af de underliggende trancher, siledes at betalingerne forst
tilgar indehaverne af obligationerne 1 den nastbedste tranche og sd fremdeles. Dette
indebzrer, at tabene pa de underliggende lan forst beares af indehaverne af de darlig-
ste trancher, og efterfolgende bzres af de mellemliggende trancher osv. Det er denne
trancheopdeling, der kan gore transaktionerne vanskelige at gennemskue og vanske-
lige at vurdere kreditmessigt, navnlig nar der er tale om gensecuritiseringer af tran-
cher fra tidligere securitiseringer. De obligationer, der udstedes i de enkelte trancher,
kaldes i det folgende securitiseringspositioner. Forslaget bestar af folgende elementer:

I forslaget stilles krav til institutter, der er investorer i securitiseringspositioner:

° Et institut ma kun investere i securitiseringer, sifremt de, der oprindeligt har
udstedt linet mv., har udstedt en udtrykkelig forpligtelse til lebende at op-
retholde en vasentlig okonomisk interesse og aldrig mindre end 5 pct. 1 po-
sitioner med den samme risikoprofil, som den kreditinstituttet er eksponeret
overfor. Tilsynsmyndigheder skal kunne dispensere fra dette krav i perioder,
hvor markedet er under likviditetspres. Kravet skal gzlde fra 1. januar 2011.

° Et institut, der investerer i en securitiseringsposition, skal vare i stand til
lobende at dokumentere over for tilsynsmyndighederne, at de for hver en-
kelt securitiseringsposition, som de indehaver, har en omfattende og grun-
dig forstaelse af alle elementer i securitiseringen. Dette omfatter bl.a. en for-
staelse af risiciene pa de underliggende lan og verdiansattelsen af eventuelle
sikkerheder, der ligger til grund for de underliggende lan. Endvidere skal in-
stitutterne bl.a. gennemfore stresstest. Opfylder institutter, der investerer i
securitiseringspositioner, ikke dette krav, skal securitiseringspositionerne
kapitaldekkes krone for krone.

o Et institut, der investerer i en securitiseringsposition, skal have formelle
forretningsgange med henblik pa at overvage information over udviklingen i
de underliggende lin, der indgar i securitiseringen. Opfylder institutter, der
investerer i securitiseringspositioner, ikke dette krav, skal securitiseringspo-
sitionerne kapitaldakkes krone for krone.

Krav til eksponeringsleverende institutter og organiserende institutter:



° Institutterne skal underlaegge de lin, der securitiseres, samme kreditpolitik,
som lan, der ikke securitiseres - herunder kriterier for kreditgivning.

° Institutterne skal overfor investorerne oplyse, hvorledes instituttet opfylder
sin forpligtelse til at bibeholde en skonomisk interesse i de securitiseringer,
de er involveret i. Endvidere skal de sikre, at investorer og potentielle inve-
storer lobende har tilstrakkelig og tilgaengelig information om de underlig-
gende ldn, siledes at investorerne har et grundlag for at overvige disse eks-
poneringer og gennemfore relevante stress tests.

Tilsynsmyndighederne skal mindst en gang om aret offentliggore:

° Oplysning om de metoder, de har benyttet til at sikre, at kravene til investo-
rer samt eksponeringsleverende og organiserende institutter efterleves.

° En beskrivelse af og oplysning om antal tiltag som myndigheden har ivaerk-
sat for at overvége, at kravene til investorer samt eksponeringsleverende og
organiserende institutter efterleves.

° Oplysning om antal og en kortfattet beskrivelse af de sager, hvor myndig-
heden inden for de sidste 12 mineder har konstateret, at investorer eller
eksponeringsleverende og organiserende institutter ikke har efterlevet kra-
vene.

CEBS (Det BEuropxiske Banktilsynsudvalg, hvori Finanstilsynet er medlem) skal
arligt rapportere til Kommissionen om tilsynsmyndighedernes overholdelse af deres
oplysningsforpligtelse.

Regler om opgorelse af store engagementer

Formadlet med at have regler om store engagementer er at forhindre institutterne i
at fa uforholdsmassige store tab som felge af en enkelt kundes (eller forbundne
kunders) nedbrud.

Kommissionens overordnede formdl med de foresliede andringer er at forenkle
reglerne og oge transparensen bl.a. ved at fjerne en rekke muligheder for at afvige
fra de generelle regler og ved at mindske rapporteringskravene. Kommissionen
forventer, at forslaget vil understotte den finansielle stabilitet ved, at tydeliggore
en grense for det enkeltes institut eksponering overfor andre parter.

De forretningstyper, der undtages fra reglerne, udvides med visse forretningsty-
per, der udferes for kunder, og som kun har en varighed pa én forretningsdag

("money transmission", "securities clearing" og "settlement services").

Kommissionen foreslar, at engagementer med andre institutter maksimalt ma ud-
gore 25 % af instituttets basiskapital® eller EUR 150 mio. (svarende til ca. 1,125
mia. kr.), hvis dette belob er hojere. Engagementer med andre institutter indgar
som hovedregel med pilydende vardi i opgorelsen (dvs. det nedvagtes ikke len-

2 Ved basiskapital forstis den kapital, der er grundlaget for, at en finansiel virksomhed kan drive virksomhed i henhold til

lov om finansiel virksomhed.
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gere med 80 procent). Forslaget kan vaere en lempelse for primeart sma- og mel-
lemstore institutter og en stramning for stor institutter. Det foreslas, at medlems-
landene kan satte en lavere belobsgraense. Hvis denne option udnyttes, skal
Kommissionen underrettes.

Kommissionen foreslir visse undtagelser fra denne regel, f.cks. er muligheden for
at lade dakkede obligationer (covered bonds) indgid med en lavere vagt eller at
undtage dem helt fra behandling under store engagementer bevaret. Forstnevnte
mulighed anvendes i Danmark. Endvidere foreslir Kommissionen mulighed for at
undtage visse typer af forretninger med andre institutter helt eller delvist, forudsat
at disse mellemvzarender ikke indgar i modpartens basiskapital, ikke har en varig-
hed udover nzxste bankdag og er denomineret i medlemsstatens valuta. Det forud-
saettes, at denne valuta ikke er EURO.

Endvidere foreslas det, at den nuvarende graense for sum at store engagementer
pa 800 % s af basiskapitalen udgar.

Med @xndringsforslaget fjernes en del valgmuligheder for medlemslandene. Ek-
sempelvis udgar muligheden for at tildele ikke-balanceforte poster med mellemlig-
gende/lav risiko en vagt pa 50 %.

Herudover palagges institutterne at vurdere, om der er kundemzassigt sammenfald
i de tilfelde, hvor instituttet er involveret i forretningstyper med underliggende
aktiver ("looking through").

Det foreslds endvidere, at institutter, der har tilsynstilladelse til at anvende egne
metoder til at opgere storrelse af risikovegtede poster (IRB-institutter) — det vil
typisk vare de storre institutter - altid skal indberette de 20 storste engagementer.

Regler for medregning af hybride kapitalelementer
Hybride kapitalinstrumenter (hybrider) er passiver, der indeholder elementer af
béade aktickapital og gald.

Formalet med at udstede sidanne instrumenter er at dakke kapitalkravet og -
behovet i et institut. Instrumentet appellerer til investorer, som er villige til at tage
en storre risiko end i fast forrentede produkter, og som derfor forventer et hojere
afkast.

Anvendelsen af hybride kapitalinstrumenter har ikke tidligere vearet reguleret i
direktiverne.

Hybridinstrumenterne skal for at kunne medregnes i kernekapitalen dakke tab,
tillade at udbetaling annulleres i kriseperioder, vare "dybt efterstillet" andre simple
krav under likvidation, og de skal vare permanent tilgengelige, saledes at der ikke
hersker tvivl om, at de kan stotte indskyderne og andre kreditorer i krisetider.
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Der foreslas en rakke grenser for medregning af de hybride kapitalelementer i
basiskapitalen. Kommissionens begrundelse hetfor er, at institutterne ikke i "om-
fattende" grad bor basere sig pa hybride kapitalelementer ved opgorelse af kerne-
kapitalen. Kommissionen foreslar, at institutterne far en overgangsperiode p4 ind-
til 30 ar, hvor allerede udstedte instrumenter efter nermere regler kan medregnes.

Direktivforslaget indeholder bestemmelser om offentliggorelse af specifik infor-
mation om de hybride kapitalelementer, herunder specielt dem, der er omfattet af
overgangsbestemmelserne.

Andringer af regler om tilsynssamarbejde
Regler om informationsudveksling og samarbejde mellem tilsynsmyndigheder
praciseres og effektiviseres i forslaget.

Tilsynsmyndigheders mandat udvides med en sikaldt EU-dimension, saledes at de
enkelte tilsynsmyndigheder i deres afgorelser skal tage hejde for virkningen af
finansiel stabilitet 1 andre lande, navnlig i nedsituationer.

Tilsynsmyndigheder i lande, der er varter for systemiske vigtige filialer vil kunne
anmode tilsynsmyndighederne i moderselskabets hjemland om at indlede et tatte-
re samarbejde, hvorved veartslandet fir informationsrettigheder om koncernens
aktivitet mv.

En samarbejdskomite med nationale tilsynsmyndigheder etableres for hver kon-
cern, der har aktiviteter i flere EU-lande for at forbedre samarbejdet mellem de
tilsynsmyndigheder, der fore tilsyn med dele af koncernen’. Der zndres ikke pa
kompetencefordelingen mellem myndighederne. Tilsynsmyndigheder fra moder-
selskabets og datterselskabernes hjemlande deltager som udgangspunkt, og til-
synsmyndigheder, der er varter for systemiske filialer og myndigheder fra lande
uden for EU kan inddrages i komitéen hvor relevant.

Kommissionen foreslar, at befojelserne for den konsoliderende tilsynsmyndighed
(typisk tilsynet i moderlandet) styrkes i forslaget. Det konkretiseres, at tilsynet med
ansvar for det konsoliderede tilsyn skal samarbejde med tilsynsmyndigheder med
ansvar for tilsyn med en datterenhed 1 relation til:

e processen om koncerners solvensbehov og tilsynsprocessen med henblik
pa at bedomme den finansielle situation og risikoprofil,

e det pakrevede niveau for forhojede individuelle kapitalkapitalkrav for
hver enhed i koncernen og for koncernen samt

e forhold om solvensindberetninger.

3 Samarbejdskomiteerne skal udveksle information, kan indga frivillige aftaler om arbejdsdeling, planlegge inspektionspro-
grammer, undga overlappende handlinger i relation til indberetning og indhentning af oplysninger, planlegge og koordinere
handlinger som led i krisehandtering. Samarbejdet i tilsynssamarbejdskomiteerne bliver baseret pa skriftlige aftaler. Det

Europeziske Banktilsynsudvalg vil udvikle en ramme for samarbejdet
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I tilfelde af uenighed mellem tilsynene i samarbejdet far tilsynet med det konsoli-
derede tilsynsansvar det endelige ord. Det Europaiske Banktilsynsudvalg bliver
tildelt rollen som magler i situationer, hvor der er uenighed mellem tilsynene.

Endvidere abnes for at tavshedsbelagt information i hojere grad kan videregives til
relevante centralbanker og ministerier med ansvar for tilsynslovgivningen inden
for EU.

AEndringer af regler om Ilikviditetsrisici

Efter det gxldende direktiv skal institutter udarbejde politikker og procedurer for
maling og styring af deres aktuelle og fremtidige nettofinansieringsbehov. Der skal
opstilles alternative scenarier, og de antagelser, som beslutninger om netto-
finansieringen baseres pa, skal regelmessigt tages op til revision.

Kommissionens forslag indeholder en udbygning af reglerne, siledes at institut-
terne udover politikker og procedurer ogsi skal udarbejde strategier og systemer®
for styring og maling af likviditetsrisici over en passende tidshorisont for at sikre
en passende storrelse af likviditetsbuffere.

Proportionalitetsprincippet skal tilgodeses under hensyn til kompleksiteten, risi-
koprofilen, malsatning og til ledelsens risikotolerance og instituttets systemiske
betydning 1 de medlemsstater, hvor aktiviteterne udferes.

Det kraves endvidere i forslaget, at institutterne udvikler metoder til identifikati-
on, maling og styring af positionerne ved fastsattelse af granser for lines, som
inkluderer cash-flows fra aktiver, passiver, off-balance poster, herunder eventual-
forpligtelser. Institutterne skal skelne mellem pantsatte og ubehzftede aktiver, og
tage hensyn begransninger for overforsel af aktiver mellem juridiske enheder.

Kreditinstitutterne skal javnligt overveje metoder til nedbringelse af likviditetsrisi-
ko, bla. likviditetsbuffere for at modsta forskellige stresspavirkninger og overveje
spredning af kilder til likviditet og dens struktur.

Institutterne skal udarbejde stress-tests for fundingpositioner, iser for ikke-
balanceforte poster og andre, eventualforpligtelser, herunder securitiseringsenhe-
der med serligt formal eller andre enheder med et serligt formal over for hvilke
instituttet fungerer som organiserende institut eller yder materiel likviditetstotte.
Der skal tages hensyn til bade institutspecifikke pavirkninger og markedspavirk-
ninger.

Kommissionens forslag udbygger endvidere kravene til de kompetente myndighe-
ders tilsyn med likviditetsrisici og -styring, sdledes at tilsynet omfatter udviklingen
af stress-tests og beredskabsplaner. Myndighederne skal jevnligt foretage en vur-
dering af institutternes likviditetsrisikostyring og fremme udviklingen af gode in-

4 Systemer skal bl.a. sikre identifikation, miling og styring af instituttets dispositioner.
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terne modeller. Tilsynene skal ogsd se pa institutternes rolle i de finansielle marke-
der og risikoen for pavirkning af den finansielle stabilitet.

Hjemmelsgrundiag
Forslaget er omfattet af den falles beslutningstagning, jf. Traktatens artikel 251.
Forslaget er baseret pa Traktatens artikel 47, stk. 2.

Narhedsprincippet
Regeringen vurderer, at forslaget er 1 overensstemmelse med nerhedsprincippet, da
ensartede konkurrencevilkar 1 EU samt oget greenseoverskridende konkurrence for-
udsztter fxlles regler.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har endnu ikke afgivet udtalelse om forslaget.

Galdende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Direktivforslagets omrade er delvist reguleret i lov om finansiel virksomhed med
tilhorende bekendtgorelser og vejledninger.

Lov om finansiel virksomhed samt kapitaldakningsbekendtgorelsen og bekendtge-
relsen om store engagementer vil skulle zendres.

Statsfinansielle konsekvenser

Det forventes, at de ogede krav til behandlingen af de oplysninger, som institutterne
skal indsende til tilsynsmyndighederne, og granseoverskridende samarbejde mellem
tilsynsmyndigheder vil kraeve ogede ressourcer i Finanstilsynet.

Udgifterne til Finanstilsynet dakkes gennem bidrag fra institutterne i den finansielle
sektor.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Kommissionens konsekvensanalyse peger pa, at formalet med forslaget er at gore
reglerne mere robuste. Kommissionen venter, at forslaget vil fore til forbedret risiko-
styring (store engagementer, likviditet og securitiseringer), en forbedring af kreditin-
stitutters kapital (hybridkapital) og et forbedret tilsyn med grenseoverskridende kre-
ditinstitutkoncerner (krisehandtering).

Forslaget vil bidrage til at mindske risikoen for finansiel ustabilitet og vil dermed
reducere de fremtidige samfundsmaessige omkostninger af finansielle kriser.

De samlede virkninger af reglerne, herunder de administrative konsekvenser, og de
opniede fordele forventes ifolge konsekvensanalysen at vare positive for industrien.

Horing
Elementerne i forslaget har mundtlig veret fremlagt for EU-specialudvalget for den
finansielle sektor den 5. september 2008.



Finansridet (FR) stotter ikke offentliggorelse af individuelle solvensbehov af hensyn
til fortrolighed om felsomme oplysninger, og FR finder, at en eventuelt sidan regule-
ringsvej ma ske ved en global aftale.

IR stotter, at EU-dimension for finanstilsynenes mandat formuleres sa tet op ad
ECOFIN's konklusioner herom som muligt.

FR finder, at forslaget om securitiseringer er for omfattende, og at 5 pct.-kravet kan
vare odeleggende for markedet. Hertil kommer, at FR finder, at losnings-modellen
ogsa bor undga utilsigtede afledte konsekvenser som felge af, at tilsynene mindst en
gang arligt skal offentliggere oplysninger om de metoder, som de har benyttet til at
sikre, at kravene til investorer og institutter efterleves samt oplysninger om sager,
hvor investorer og institutter ikke har efterlevet kravene.

IR onsker en undtagelse for interbank-engagementer med op til 3 méaneders lobetid i
forhold til store engagementer. Undtagelsen vil tage hensyn til, at sektoren har behov
for fleksibilitet.

FR mener ikke at, der skal vaeere mindsket mulighed for at medregne hybrid kerneka-
pital i kernekapitalgrundlaget.

IR finder, at kravene til solvens ber udmentes pa koncernniveau, siledes der ikke
stilles krav om, at institutterne i koncerner skal opgere deres individuelle solvensbe-
hov. Hertil finder IR, at tilsynene har implementeret tilsynsprocessen uden fuld-
kommen konvergens.

Realkreditradet (RR) har bemarkninger til forslaget vedrerende store engagementer.
RR finder, at fjernelsen af 20 % vzgten for engagementer med andre kreditinstitutter
vil mindske likviditeten i interbank-markedet og gore det mere ustabilt. RR mener, at
det iseer kan fa meget uheldige konsekvenser i perioder med mangel pa likviditet. RR
leegger op til at bibeholde de relevante artikler i direktivet, siledes at muligheden for
at nedvagte eksponeringer mod kreditinstitutter med 20 % viderefores, eller at der
for interbank mellemverender skal gxlde en undtagelse for engagementer op til 3
maneders lobetid.

RR finder endvidere, at Danmark ber vare dben for forslag om, at alle medlemslan-
de helt eller delvist skal undtage eksponeringer i 'covered bonds' ved opgorelsen af
store engagementet.

Realkreditforeningen kan tilslutte sig synspunktet fra FR og RR om, at der skal tages
hensyn til interbank likviditeten.

Danmarks Nationalbank (DN) stetter, at der arbejdes for at sikre, at der med de
reviderede EU-regler bliver skabt storre gennemsigtiched om institutters solvens og
risikoprofil.
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DN stotter, at relevante oplysninger kan udveksles mellem tilsyn, finansministerier
og centralbanker i krisesituationer savel som i det lobende arbejde med at sikre fi-
nansiel stabilitet.

DN finder vedrerende store engagementer, at der hurtigst muligt bor ivaerksattes en
analyse af potentielle konsekvenser for det danske pengemarked.

DN stotter at mindske muligheden for at medregne hybrid kapital i kernekapital-
grundlaget. Hertil kommer, at DN finder, at det ikke bor vare muligt at medregne
hybrid kapital 1 de forste 4 procent af et instituts kernekapitalgrundlag.

Dansk Aktionarforening kan tilslutte sig indstillinger i det udsendte notat til special-
udvalget.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere vare forlagt Folketingets Europaudvalg. Narhedsnotat er
fremsendt d. x, og grundnotat er fremsendt d. 19. november 2008.

Holdning
Regeringens holdning

Danmark arbejder for at sikre, at der skabes storre gennemsigtighed om institutters
solvens og risikoprofil med det mdl, at institutterne skal offentliggore deres individu-
elle solvensbehov, sa offentligheden far et indblik i institutternes finansielle styrke.
Dette er ikke aktuelt indeholdt i Kommissionens forslag.

Securitisering
Regeringen kan stotte intentionen med de foresliede bestemmelser, nemlig at redu-
cere incitamenterne til en gentagelse af den usunde kreditgivning.

Store engagementer

Den navnte alternative terskelvardi pa EUR 150 mio. medferer, at graensen lempes
betydeligt ved overgangen fra de gamle til de nye regler for mange sma- og mellem-
store pengeinstitutter med hensyn til interbank engagementer, mens terskelverdien
vil vere uden betydning for store institutter i Danmark. Det skonnes forbundet med
risiko, at de sma og mellemstore pengeinstitutter fremover kan tage yderligere risici
pé andre individuelle pengeinstitutter og dermed imod formalet med initiativet.
Regeringen arbejder for at der fortsat ma sxttes en relativ greense for institutters mu-
lighed for at line penge til hinanden, ogsa nir engagementet er mindre end terskel-
vaerdien pa EUR 150 mio. Det er en fordel, at forslaget giver medlemslande mulig-
hed for at fastsatte en lavere graense end 150 mio. euro..

Det er i ovrigt af stor betydning, at dakkede obligationer kan fritages helt eller delvist
fra opgorelsen af store engagementer, da risikoen med produktet er meget begren-
set. (Artikel 113, stk. 4, litra a).
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Hybrid kerekapital

Hyvis direktivforslaget bliver gennemfort i den nuvarende form, kan effekten vaere en
udvanding af kvaliteten af institutternes kernekapital. Regeringen har i direktivets
tilblivelsesfase argumentet for, at kernekapitalen skulle vare si "ren" som mulig. 1
horingsfasen har vi saledes argumenteret for, at hybrid kernekapital kun skulle med-
regnes, hvis den ovrige kernekapital efter fradrag (det vil primaert dreje sig om aktie-
kapital) udger mindst 4 % af instituttets risikovagtede poster.

I forbindelse med den igangvaerende krise er det dansk erfaring, at privat sektor kri-
selosninger kan besvarliggores, hvis et institut har optaget hybrid kernekapital, da
indehaverne af de hybride instrumenter ved overtagelser og sammenlagninger har
ret til at opsige lanene. Privat sektor losninger har prioritet frem for losninger, der
involverer den offentlige sektor, og tiltag, der besvarliggor disse skal bidrage med
vasentlige andre fordele. Dette vurderes ikke at veaere tilfzeldet.

Regeringen arbejder for at mindske muligheden for at medregne hybrid kapital i ker-
nekapitalgrundlaget, samt for at aftaleclementerne for den hybride kernekapital ikke
forhindrer nedvendige tilpasninger i institutterne.

Endringer af regler om tilsynssamarbeide

Udgangspunktet er, at ansvar og befojelser ma folges ad. Regeringen legger vaegt pa
at fa aendret forslaget sdledes, at det fortsat skal vare muligt for en tilsynsmyndighed
med tilsynsansvar for et datterinstitut, at det kan stille forhejede individuelle kapital-
krav over for datterinstitutter, at det kan krave indberetning af solvensbehov og, at
det kan bestemme kravene til solvensindberetninger.

Forslaget om at indfere en EU-dimension i tilsynsmyndighedernes mandat ma ikke
skabe tvivl om tilsynenes primare funktion, som er at pase at reglerne overholdes.
Det er vigtigt, at der er tillid til reglernes overholdelse. Danmark arbejder for at fa
EU-dimensionen formuleret si teet op ad ECOFIN's konklusioner muligt.

Andre landes holdninger
Andre landes holdninger kendes ikke.
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Dagsordenspunkt 2b: Solvens I

Resumé

Kommissionen har ndsendt forslag til direktiv vedrorende ndovelse af forsikringsvirksombed. Et
centralt element i forslaget er indforelse af risikobaserede kapitalkrav. Pa ECOFIN-radsmodet
den 7. oktober opndede formandskab ikke et kvalificeret flertal for forslaget. Pa radsmodet for-
ventes formandskabet pa ny at soge politisk enighed om forslaget med henblik pa forbandling
med Enropa-Parlamentet og en vedtagelse i 1. lwsning.

KOM(2007)361 + KOM(2008)119.

Baggrund og indhold

Kommissionen har den 10. juli 2007 udsendt et forslag til direktiv om adgang til
udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II). Den 26. februar
2008 fremsatte Kommissionen revideret forslag med en raxkke tekniske justerin-

ger.

Pa radsmodet forventer formandskabet at soge politisk enighed om forslaget med
henblik pa forhandling med Europa-Parlamentet og en vedtagelse i 1.lzsning.

Forslaget bestar af en revision af de gzldende regler for beregning af kapitalkrav i
forsikringsselskaber og af en sammenskrivning af 13 eksisterende direktiver om
skadesforsikring, livsforsikring, genforsikring, forsikringsgrupper og opher af for-
sikringsvirksomhed.

Formadlet med forslaget er, at:

. forbedre mulighederne for, at forsikringsselskaberne kan overholde de pa-
tagne forpligtelser overfor forbrugerne

. understotte den finansielle stabilitet i medlemslandene

° give forsikringsvirksomheder ensartede regler inden for det indre marked

° oge europaiske forsikringsselskabers konkurrenceevne internationalt.

Centrale elementer i forslaget er: risikobaserede kapitalkrav, gruppetilsyn og grup-
pestotte, samt kapitaldackning af aktiekursrisici, jf. nedenfor.

Forsikrings- og pensionsselskaberne adskiller sig fra banksektoren pa flere punk-
ter. For det forste er forsikringsselskabers forpligtelser langvarige. For det andet
kan kan kundene ikke frit disponere over deres opsparing. For det tredje bygger
betalingsstromme pa forudberegnelige betalingsmonstre. Det sikrer en vasentlig
og stabil finansieringskilde i pensions- og forsikringssektoren. For det fjerde er
likviditet ikke af samme centrale betydning som i pengeinstitutter. Herudover gxl-
der ogsé at pensions- og forsikringssektoren, kan pavirke de finansielle markeder,
men deres rolle i forhold til den ovrige finansielle sektor er ikke pa same made
som i bankerne knyttet til direkte langivning og —tagning. Forsikringsselskaberne
har derfor ikke samme centrale placering i de finansielle markeder eller samme
centrale kobling til den ovrige finansielle sector.
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Risikobaserede kapitalkray

I de galdende direktiver afspejler kravet til forsikringsselskabernes kapital for-
trinsvis forretningsomfanget. Kapitalkravet er et gennemsnitskrav. Kommissio-
nens forslag indebzrer, at forsikringsselskabers kapitalkrav skal modsvare de risici,
som det enkelte selskab er eksponeret overfor. Hvor nogle selskaber i dag vil have
for lave kapitalkrav i forhold til deres aktuelle risici vil andre have for hoje. Det
forventes, at Solvens 1I typisk vil fore til ogede kapitalkrav til danske forsikrings-
selskaber.

Et selskab, som er koncentreret om en bestemt branche, vil eksempelvis vare
mere cksponeret, mens diversifikation mellem lande og/eller brancher vil fore til
lavere eksponering overfor risici. Det har betydning for den kapital, der skal vare
tilgaengelig for at kunne honorere forpligtelser overfor forbrugerne.

Forsikringsvirksomheden skal hensztte, sd den kan imedekomme forsikringstage-
res og begunstigedes krav. Vardiansattelse af aktiver og passiver sker efter de
internationale regnskabsreglers definitionen pa markedsveerdi ("fair value").

Forsikringsvirksomheden skal investere efter et forsigtighedsprincip ("prudent
person" princip). Dette betyder, at forsikringsvirksomheder skal investere i akti-
ver, sa forsikringstagernes interesser varetages bedst muligt, dvs. at der er tilstrek-
kelig sikkerhed for, at forsikringsselskabet kan honorere forsikringstagernes krav.
Virksomheden skal tillige udvise papasselighed i forhold til finansielle risici, sasom
risici som folge af koncentration af investeringerne.

I forslaget legges op til nye regler for den kvantitative beregning af henholdsvis
solvenskapitalkravet (SCR) og minimumskapitalkravet (MCR). Solvenskravet er
den kapitalgreense, som udleser tilsynsreaktioner. Minimumskapitalkravet er den
graense, som kraver ojeblikkelige indgreb fra tilsynsmyndigheden.

Efter direktivforslaget skal forsikringsvirksomhederne hvert ar offentliggore en
rapport om deres solvens og finansielle situation.

Solvenskravet skal beregnes mindst en gang hvert ar. Nar en virksomhed opfylder
solvenskravet, betyder det, at der er tilstrzkkelig kapital til at kunne modsta bety-
delige kriser’. Forsikringsvirksomheder kan bruge en standardformel til beregnin-
gen af SCR, eller de kan sege tilsynet om tilladelse til at bruge en specialdesignet
intern model. Det vil sige modeller, der tager hejde for forholdene i de enkelte
selskaber, og er udarbejdet af selskabet selv. Tilsynet har befojelser til at kraeve fx
en genopretningsplan, hvis solvenskravet ikke opfyldes.

5 Kapitalkravet kan ikke fastlegges sd alle kriser vil kunne modstds. Men det fastlagges til et niveau si betydelige
sandsynlige kriser vil kunne modstis. Rent teknisk gores det ved at fastlegge en graense for hvilke type kriser kapitalkravet
skal kunne modstd. Af sandsynlige kriser, accepteres kun at kriser - der pd baggrund af matematiske modeller forventes

hvert 200. ar - ikke kan modstis med de fastlagte kapitalkrav.
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Hyvis tilsynet efter tilsynsprocessen vurderer, at en forsikringsvirksomheds faktiske
risici ikke understottes tilstrakkeligt i det beregnede kapitalkrav, kan tilsynet pa-
lzegge virksomheden et hojere kapitalkrav.

Ledelsen i forsikringsvirksomheder har det fulde ansvar for, at virksomheden le-
ver op til kravene 1 Solvens II-direktivet. De skal efter forslaget have nedskrevne
retningslinjer for interne kontroller, intern revision, risikostyring og for evt. out-
sourcing. Porsikringsvirksomhederne skal foretage en egen risiko- og solvens-
vurdering, som tilsynet skal informeres om.

Gruppetilsyn

Kommissionen foreslar endvidere en @ndring af de galdende regler om tilsyn med
grenseoverskridende forsikringskoncerner. Forslaget introducerer det sikaldte
"oruppetilsyn". For hver forsikringsgruppe vil en enkelt medlemsstats tilsyn blive
udpeget som gruppetilsyn og fia konkrete koordinations- og beslutningskompe-
tencer. Gruppetilsynet er som udgangspunkt dét tilsyn, som ferer tilsyn med mo-
derselskabet 1 en forsikringskoncern.

Gruppetilsynet far efter forslaget hovedansvaret for de centrale dele af tilsynet
med gruppen: Gruppesolvens, transaktioner internt 1 gruppen, risiko-
koncentration, risikostyring og interne kontroller 1 gruppen. Gruppetilsynets op-
gaver skal udeves 1 tet samarbejde med de lokale tilsynsmyndigheder, som har
tilsyn med de enkelte selskaber i gruppen.

For at sikre et effektivt gruppetilsyn indeholder forslaget regler om informations-
udveksling mellem tilsynsmyndighederne, der bla. forpligter tilsynsmyndigheder-
ne til at radfere sig med hinanden forud for vigtige beslutninger.

Gruppestotte

Kommissionen foreslar ogsa, at et moderselskab skal kunne benytte overskydende
kapital (“gruppestotte”) i koncernen, dvs. kapital ud over solvenskapitalkravet
som kapitalgrundlag i et datterselskab. Herudover kan positive diversifikationsef-
fekter (reduktion af risiciene bl.a. som foelge af spredning af forsikringerne pa flere
lande) reducere det samlede kapitalkrav til koncernen. Pa baggrund af en juridisk
erklering fra moderselskaber skal gruppestotten kunne dekke en del af et datter-
selskabs kapitalkrav. Koncernstotten til et datterselskab kan maksimalt vare for-
skellen mellem minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet i datterselskabet.
Hyvis datterselskabet kommer i gkonomiske problemer skal moderselskabet over-
fore gruppestotten til datterselskabet i henhold til erklaeringen.

Efter forslaget kan forsikringsgrupper soge om tilladelse til at bruge en intern mo-
del til beregning af gruppens samlede kapitalkrav samt til kapitalkravene i de en-
kelte selskaber i gruppen. Safremt der ikke kan opnis enighed mellem gruppe-
tilsynet og de nationale tilsyn om en sidan ansegning, er det gruppetilsynet, som
treeffer den endelige afgorelse herom.
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Formandskabets forslag
Det franske formandskab har fremsat forslag til kompromis, jf. nedenfor.

Gruppetilsyn og samarbejde mellem tilsyn
Formandskabet nedtoner gruppetilsynets rolle i forhold til Kommissionens udspil.

Formandskabet foreslar, at beslutninger om koncernforhold traeffes i en sdkaldt
samarbejdskomite, hvor alle koncernselskabernes tilsynsmyndigheder deltager.
Beslutningerne traeffes som falles beslutninger i enighed, og de skal efterfolgende
hindhaves af de deltagende myndigheder efter reglerne i det land, hvor myndig-
heden er beliggende. Hvis der ikke kan traeffes en fzlles beslutning eller, hvis mo-
derselskabets tilsynsmyndighed og tilsynsmyndigheden til et datterselskab ikke kan
blive enige, traffes afgorelser om oprettelse og betingelserne for medlemskab af
"oruppen" m.v. samt om interne forhold i gruppen af moderselskabets tilsyns-
myndighed. Det er fx godkendelse af interne modeller til beregning af kapitalkrav
for koncernen.

Formandskabet foresldr endvidere, at tilsynet med datterselskaber i en forsikrings-
koncern som udgangspunkt sker i et samarbejde mellem moderselskabets tilsyns-
myndighed og tilsynene i datterselskabernes hjemland.

Tilsynet 1 datterselskabets hjemland ferer tilsyn med datterselskabets solvens- og
minimumskapitalkrav.

Tilsynsmyndigheden i datterselskabets hjemland skal meddele moderselskabet og
tilsynet i dette land, hvis en kapitaltilforsel til et datterselskab er nedvendig og en
forudsetning for, at datterselskabet kan opretholde sin tilladelse til at drive virk-
somhed.

Det foreslds, at tilsynsmyndighedernes EU-samarbejdsorganisation - CEIOPS —
fungerer som magler ved uenighed mellem to tilsynsmyndigheder.

Gruppestotte

Formandskabet har foresldet, at gruppestotte hgjest ma kunne udgere halvdelen
af forskellen mellem solvenskravet og minimumskapitalkravet i et datterselskab.
Et selskab skal altid opfylde kravet om minimumskapital.

Efter gruppestotten er godkendt af relevante myndigheder, har koncernledelsen
mulighed for at overfore denne til datterselskaber uden udsattelse fra direktion og
bestyrelse i datterselskaberne, eller administrative og retlige myndigheder.

Hyvis et datterselskab ikke overholder solvenskapitalkravet, skal der kunne overfo-
res midler fra andre selskaber, herunder fra datterselskaber, der ikke har medreg-
net gruppestotten, hvis disse ligger over solvenskapitalkravet.

I en krisesituation, hvor koncernen ikke har tilstreekkelig egenkapitalmidler til at
opfylde minimumskapitalkravet i alle selskaberne, skal kapitalen fordeles mellem
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moder- og datterselskaberne. Et selskab skal altid opfylde kravet om minimums-
kapital, og der kan derfor ikke flyttes kapital fra et selskab, der alene opfylder mi-
nimumskapitalkravet.

Rapitaldekning relateret til aktieknrsrisici
I Kommissionens forslag beregnes kapitalkravet til forskellige aktiver efter samme
principper. Formandskabet foreslar en afvigelse herfra i forhold til aktier.

For at reducere konsekvenserne for kapitalkravet relateret til endringer i aktiekur-
ser har Formandskabet foreslaet, at en risikofaktor for aktier kan beregnes pa to
mader:

(1) som en fast procentdel af aktieeksponeringen, dvs. en storre aktieeksponering
alt andet lige oger kapitalkravet

(2) udfra forsikringsforpligtelsernes varighed, dvs. perioden fra den forsikrede
indskyder betaling til at selskabet skal udbetale forsikring, pension mv. Hypotesen
er, at jo lengere varighed pa forpligtigelserne, jo mindre risiko er der ved at eje
aktier, og dermed kan kapitalkrav alt andet lige reduceres.

Begge metoder kan kombineres med en udjevningsmekanisme over konjunktur-
forleb, som skal reducere virkningerne af udsving i aktiekurserne sarligt ved fald i
aktickurserne (den sakaldte procykliske effekt) péd kapitalkravet.

Sarlige bonushensattelser

Formandskabet har foresldet, at betingelserne for medtagelse af forsikringstager-
nes andel af opsparet overskud ved solvensberegningen (srlige bonushensattel-
ser) skeerpes i forhold til de nuverende regler. De sarlige bonushensattelser vil
kunne indga i et datterselskabs egenkapital men vil ikke kunne indgi som gruppe-
stotte eller som grundlag for graenseoverskridende virksomhed. Sarlige bonushen-
seettelser er tilladt og benyttes i Danmark til opfyldelse af krav til seerlig god kapi-
tal.

Hjemmelsgrundlag
Forslaget har hjemmel i Traktatens artikel 47, stk. 2, og artikel 55. Forslaget skal ved-
tages efter den fzlles beslutningstagning i Traktatens artikel 251.

Narhedsprincippet

Direktivforslagets formal er bla. at give forsikringsvirksomheder ensartede regler
inden for det indre marked. Kommissionen anferer, at formalet med direktivfor-
slaget bedst kan opnds ved at regulere pa fxllesskabsplan.

Det er regeringens vurdering, at forslaget er 1 overensstemmelse med narhedsprin-

cippet.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentets okonomiudvalg stemte om forslaget den 7. oktober 2008.
Europa-Parlamentet forventer at afgive udtalelse om forslaget i december 2008.
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Galdende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Gzxldende dansk ret findes i lov om finansiel virksomhed med tilherende be-
kendtgorelser, serligt bekendtgorelserne om solvens og driftsplaner og om finan-
sielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergiende pensionskasser. Direktivet
er et rammedirektiv, og derfor kendes alle lovgivningsmeassige konsekvenser ikke,
for gennemforelsesforanstaltningerne er endelig fastlagt.

Statsfinansielle konsekvenser

Ved en vedtagelse af SOLVENS Il-forslaget forventes ogede offentlige udgifter til
nye medarbejdere 1 Finanstilsynet i forbindelse med gennemforelsen. Finanstilsynet
vil blandt andet fremover skulle godkende virksomhedernes meget omfattende in-
terne modeller for beregning af solvensbehov. Finanstilsynets udgifter finansieres
ved afgifter palagt de finansielle virksomheder under tilsyn og de ogede udgifter vil
derfor modsvares af egede indteegter pa finansloven.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

De risikobaserede kapitalkrav, der legges op til 1 Solvens II forslaget, vil fremme
effektiv risikostyring og sund diversifikation af risici i forsikringsbranchen og dermed
sikre en bedre kapitalallokering til gavn for samfundet som helhed. Det vil samtidig
kunne oge forbrugere og virksomheders sikkerhed for deres tilgodehavender og
dermed oge tilliden til branchen.

I Danmark er der allerede taget skridt i retning af risikobaserede kapitalkrav. Dele af
den forventede effekt af risikobaserede kapitalkrav er derfor allerede opniet i Dan-
mark. Pa kort sigt vil de nye regler medfore implementeringsomkostninger for bran-
chen.

Da der er tale om et rammedirektiv kan sterrelsesordenen af de samfundsmassige
konsekvenser forst fastlegges, nar detaljerne i reguleringen bliver fastlagt i udfylden-
de forordninger.

Pa lengere sigt vil harmonisering af regler pa EU-niveau endvidere kunne oge den
graenseoverskridende integration og konkurrencen i sektoren til gavn for borgerne
1 EU.

Horing

Forslaget har varet i horing i EU-Specialudvalget for den finansielle sektor samt
til en raekke organisationer, hvis medlemmer forventes berort af forslaget. Fristen
for indgivelse af kommentarer var onsdag den 22. august 2007. Der er tale om et
omfangsrigt direktiv, hvor det ikke var muligt for alle medlemmer af specialudval-
get at forholde sig til alle dele af direktivet og konsekvenserne for dansk regulering
endnu. Horingssvarene skal ses i lyset heraf.

Folgende organisationer og myndigheder er hort: Advokatridet, Amtsradsfor-
eningen, Sammenslutningen Danske Andelskassen, Beskaftigelsesministeriet,
Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederiforening, Dansk Arbejdsgiverforening,
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Dansk Handel og Service, Dansk Industri, Dansk Aktionarforening, Danske Foz-
sikringsfunktionarers Landsforening, Den Danske Fondsmaglerforening, Dansk
Handel og Service, Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, EU-reprasentationen, Finans-
forbundet, Finansministeriet, Finansrddet, Forbrugerradet, Forbrugerstyrelsen,
Foreningen Registrerede Revisorer, Foreningen Statsautoriserede Revisorer, For-
sikring og Pension, Forsikringsmaglernes brancheforening, Fodevareministeriet,
Hovedorganisation for Offentlige og Privat Ansatte, Hindvarksradet, Indenrigs-
ministeriet, Investeringsforeningsradet, Justitsministeriet, Kommunernes Lands-
forening, Konkurrencestyrelsen, Kebenhavns Fondsbers, Landbrugsradet, Ny-
kredit, Realkreditridet, Skatteministeriet, Statsministeriet, Udenrigsministeriet,
Videnskabsministeriet, Vardipapircentralen, @konomi- og Erhvervsministeriet.

Horingssvarene er beskrevet 1 den kommenterede dagsorden oversendt forud for
ECOFIN den 2. juni 2008.

Forslaget har senest vaeret droftet pa et mode den 5. september 2008 i EU-
Specialudvalget for den finansielle sektor. P4 medet var der tilslutning til forslaget.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Der er fremsendt grundnotat om forslaget til Folketingets Europaudvalg den 14.
september 2007. Forslaget blev forelagt til orientering den 30. november 2007
forud for radsmedet (ECOFIN) den 4. december 2007 i forbindelse med frem-
leeggelsen af en fremskridtsrapport. Der er fremsendt grundnotat om det @ndrede
forslag til Folketingets Europaudvalg den 28. april 2008. Forslaget blev forelagt til
orientering den 30. maj 2008 forud for ECOFIN-medet den 3. juni 2008, hvor
der blev fremlagt en fremskridtsrapport om forslaget. Forslaget blev forelagt med
forhandlingsoplag forud for ECOFIN-medet den 7. oktober 2008.

Holdning
Regeringens holdning
Regeringen stotter generelt Kommissionens udspil.

Sarlige bonushensaxttelser er tilladt i Danmark og benyttes til opfyldelse af kapi-
talkrav. Regeringen legger vagt pa, at denne mulighed ogsa vil eksistere fremover.

Beregningen af solvenskravet skal i overensstemmelse med formalet med direkti-
vet ske pa en made, sd det afspejler forsikringsvirksomhederne reelle risici, herun-
der investeringsrisici. Der skal vare en tilstrakkelig grad af offentlighed om sol-
vensbehovet for selskaberne.

Tilsynsmyndighederne skal sikres muligheder for at fore et effektivt tilsyn med
forsikringsselskaber, der er datterselskaber 1 forsikringskoncerner, herunder at
hindtere nedbrudssituationer for forsikringsvirksomheder omfattet af gruppestot-
te.

Apndre landes holdning
De ovrige EU-lande stotter generelt principperne i forslaget om et risikobaseret
tilsyn. Der forhandles fortsat om fordeling af opgaver i forbindelse med tilsyn af
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forsikringskoncerner, gruppestotte, serlige bonushensattelser og kapitaldakning
af aktiekursrisiko.
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Dagsordenspunkt 2c: Direktivet om investeringsinstitutter (UCITS)

Resumé

Kommissionen har fremlagt andringsforslag vedrorende regler for investeringsinstitutter, det sd-
kaldte UCITS-direktis. Et centralt element er at skabe et felles grundlag for granseoverskri-
dende fusioner, sdledes at investeringsinstitutterne bedre kan opnd stordrifisfordele til gavn for
investorerne. Pa det kommende ECOFIN ventes formandskabet at soge politisk enighed om
forslaget.

KOM(2008)458

Baggrund og indhold

Kommissionen har fremlagt andringsforslag til direktiv 85/611/EQF om sam-
ordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv
investering i vaerdipapirer, det sikaldte UCITS-direktiv.

UCITS-direktivet fra 1985 havde til formal at forbedre forretnings- og investerings-
mulighederne for savel erhvervslivet som investorer gennem en integration af EU-

markedet for investeringsfonde. Direktivet har dannet baggrund for udviklingen af
investeringsinstitutter i Europa. I juni 2007 forvaltede investeringsinstitutter aktiver
til en vaerdi af seks billioner euro (6.000 mia. euro). Investeringsinstitutter tegner sig
for omkring 75 % af markedet for investeringsfonde i EU. I Danmark berorer for-

slaget udelukkende investeringsforeninger.

En investeringsforening er en forening, hvor medlemmerne investerer i fellesskab.
Dermed kan risikoen i forhold til at kebe enkeltpapirer for den enkelte reduceres. 1
praksis bliver man medlem ved at kebe en andel i foreningen. Eventuelle tab dakkes
af den enkelte investor. Tilsynsmyndighedernes rolle er at sikre, at de regler der gal-
der overholdes og at de nedvendige informationer i relation til investeringsforenin-
gerne er tilgaengelige og forstaelige for borgeren.

Formadlet med @ndringsforslaget er dels at give investeringsinstitutter mulighed for
at udnytte stordriftsfordele ved at skabe grundlag for graenseoverskridende fusio-
ner til gavn for investorerne dels at styrke forbrugerbeskyttelsen ved at sikre, at
investorerne modtager klar, letforstdelig og relevant information, nar de investerer
1 investeringsinstitutter, der er omfattet af direktivet.

Formandskabet har tilfojet et forslag om et administrationsselskabspas, der vil
give adgang til at et administrationsselskab i ét medlemsland kan administrere et

investeringsinstitut, der er hjemmehorende i et andet.

Forslaget forventes faerdigbehandlet af Rddet og Europa Parlamentet 1 anden halvdel
af 2009 med henblik p4, at endringerne kan treede 1 kraft i midten af 2011.

Konkrete elementer i forslaget uddybes nedenfor.

o UCITS stir for "Undertaking for Collective Investment in Transferable Securities”.
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Grenseoverskridende markedsforing af investeringsinstitutter
Kommissionen onsker at fjerne de administrative hindringer for greenseoverskriden-

de markedsforing af investeringsinstitutter for at oge udbuddet til investorer. Der
stilles forslag om, at et investeringsinstitut, der ensker at markedsfore sig i et vaert-
sland (dvs. en anden medlemsstat end instituttets hjemland) skal indsende en an-
meldelse til de kompetente myndigheder i sit hjemland. Hjemlandets myndigheder
skal kontrollere, at oplysningerne i anmeldelsen er korrekte og sende anmeldelsen
til de kompetente myndigheder i vaertslandet sammen med en erklaering om, at
investeringsinstituttet overholder sine forpligtelser efter direktivet, hvorefter inve-
steringsinstituttet kan markedsfore sig i vaertslandet. Saledes er det hjemlandets
godkendelse af investeringsinstitutter, der geelder og vaertslandet skal kunne stole
pé validiteten af denne godkendelse.

Central investorinformation

Kommissionen foresldr, at styrke informationen til investorerne ved at erstatte de
nuvearende krav til information (det sakaldte forenklede prospekt) med det, der kal-
des "central investorinformation." Det er et dokument med en rakke nogleoplysnin-
ger, som investorerne kan benytte til at treffe deres investeringsbeslutning. Den cen-
trale investorinformation skal kunne anvendes uden @ndringer i alle medlemslande.

Graenseoverskridende fusioner

De europziske investeringsinstitutter er i gennemsnit kun 1/5 sa store som de
tilsvarende amerikanske institutter. For at europaiske institutter bedre skal kunne
udnytte de stordriftsfordele storre institutter vurderes at have, foreslar Kommissi-
onen, at der indferes falles regler for fusioner i EU. Hensigten er, at gore det
nemmere for investeringsinstitutter at fusionere over landegrenser. Der vil blive
indfort felles EU-regler for fusioner og ensartede krav til investoroplysningen.

Som et led heri foreslas, at krav om godkendelse fra deltagernes side i en generelfor-
samling kun stilles, hvis den nationale lovgivning foreskriver dette. Er det tilfeldet,
kan det maksimalt kraeves, at 75 % af de fremmedte deltagere skal stemme for god-
kendelsen.

Kommissionen foreslar, at deltagerne (1 bade det ophorende og det fortsattende
investeringsinstitut) her ret til omkostningstrit at indlese andele eller aktier forud for
fusionen fra det tidspunkt, hvor investeringsinstitutterne har underrettet dem om
den pataenkte fusion.

Endelig foreslas, at ansvaret for dekning af fusionsomkostningerne ikke mé pahvile

deltagerne i det ophorende og/eller fortsaettende investeringsinstitut. Disse omkost-
ninger pahviler forvalteren/fondsudbyderen.

Master-feeder strukturer
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Som et alternativ til egentlig fusion foreslir Kommissionen at det skal veere muligt at
etablere fleksible strukturer, sakaldte "master-feeder-strukturer”, der giver institutter-
ne mulighed for at udnytte potentielle stordriftsfordele. Da kan et investeringsinstitut
(feeder-instituttet) investere alle sine aktiver i et andet investeringsinstitut (master-
instituttet). Forvaltningen af aktiver fra forskellige feeder-institutter kan derved sam-
les i én enhed, samtidig med at feeder-institutternes lokale tilstedevarelse pd de en-
kelte markeder fastholdes.

Oget samarbejde mellem tilsynsmyndigheder

Kommissionen papeger, at direktivaendringerne vil oge samarbejdsmulighederne
mellem de nationale tilsynsmyndigheder samt styrke og oge informationsudvekslin-
gen tilsynene imellem. De nationale tilsyn far derved bedre og hurtigere informatio-
ner fra de andre tilsynsmyndigheder og i tilfzelde af krisesituationer er der nemmere
adgang til oplysninger fra andre EU-lande.

Indferelse af et administrationsselskabspas

Formandskabet har prasenteret et forslag til bestemmelser om et administrations-
selskabspas.

Formandskabet onsker med administrationsselskabspasset at oge konkurrencemu-
lighederne pa omradet og herved senke omkostningerne. Samtidig onskes et mere
effektivt indre marked for UCITS, hvor gennemsigtigheden for den enkelte forbru-
ger ligeledes forbedres. Der vil for investorerne kunne forefindes et storre antal fi-
nansielle produkter at valge imellem.

Administrations-selskabspasset skal give et administrationsselskab i ét medlems-
land mulighed for at administrere et investeringsinstitut, der er hjemmehorende i
et andet. Tilsynet med administrationsselskabet’ vil blive varetaget i det ene med-
lemsland (hjemlandet for administrationsselskabet), mens tilsynet med investe-
ringsinstituttet® vil blive varetaget af det andet medlemsland (hjemlandet for inve-
steringsinstituttet).

Det foreslas, at medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder i deres til-
synsarbejde, herunder bl.a. forsyner hinanden med de oplysninger, der er nedvendige
for et effektivt tilsyn. Hvis tilsynsmyndighederne i investeringsinstituttets hjemland
har mistanke om mangler i administrationsselskabets administrationspraksis af inve-
steringsinstituttet skal de kontakte tilsynsmyndighederne i administrationsselskabets
hjemland.

Det foreslas i ovrigt, at en medlemsstats kompetente myndighed efter anmodning
skal tillade, at en anden medlemsstats kompetente myndighed deltager ved tilsynsak-
tiviteter pd medlemsstatens omréde i begge lande.

7 Herunder regulering af administrationsselskabets organisation, delegation og risikostyringsprocesser. Tilsynet skal ogsa
sikre, at selskabet er i stand til at administrere investeringsinstituttet.
8 Herunder i relation til investeringsinstituttets juridiske struktur, godkendelse af instituttet, investeringspolitikker/granset,

prisberegning af investeringsinstitutandele mv.
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Hjemmelsgrundiag
Direktivforslaget bygger pa Traktatens artikel 47, stk. 2. Forslaget er omfattet af

den fxlles beslutningstagning.

Nzerhedsprincippet

Det er den danske regerings vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med
nzrhedsprincippet, da ensartede konkurrencevilkar og forbrugerbeskyttelse i EU
samt oget greenseoverskridende konkurrence bedst opnas gennem faxlles regler.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa Parlamentets @konomiudvalg vil stemme om direktivforslaget.

Galdende dansk ret og forslaget konsekvenser herfor
Lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investe-

ringsordninger m.v. (LIS) indeholder regler om

o Graznseoverskridende fusioner, der er snevre end bestemmelsen i

direktivforslaget.

e Regler om grenseoverskridende markedsforing i overensstemmelse med
det gxldende direktiv.

e Regler om forenklede prospekter i overensstemmelse med det galdende
direktiv.

De foreslaede regler om greenseoverskridende fusioner vil medfere behov for en
andring af fusionsreglerne i LIS samt serlige selskabsretlige regler, som skal an-
vendes ved fusioner over greenserne af investeringsinstitutter. Herudover skal der i
Lov om finansiel virksomhed (FIL) indferes en pligt for depotselskabet til at kon-
trollere fusionsplanen.

De foreslaede regler om at etablere mulighed for oprettelse af master-feeder-
strukturer, betyder at der skal indfores regler herom i LIS.

De foreslaede regler om grenseoverskridende markedsfering, vil medfere et be-
hov for at ndre de gaeldende regler i LIS om markedsforing.

De foresliede regler om investorinformation, betyder at reglerne i LIS om, at in-
vesteringsforeninger skal udarbejde et forenklet prospekt, skal erstattes af regler
om udgivelse af en standardiseret investorinformation.

De foreslaede regler om et administrationsselskabspas, vil medfere behov for
omfattende @ndringer 1 LIS og i FIL. Der skal skabes mulighed for at administrere
eller blive administreret over greenserne og betingelserne herfor. Der skal indfores
regler om hvilket lands ret, der skal gaelde for forholdet og hvilket lands tilsyns-
myndigheder, der er kompetente m.v.



Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget forventes at ville oge ressourcebehovet i Finanstilsynet som folge af nye
investeringsprodukter, der skal godkendes og tilsyn relateret til administrationssel-
skabspasset. Finanstilsynets ydelser er brugerfinansierede og udgifterne hertil beta-
les derfor af sektoren.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslaget giver EU-investeringsinstitutter og administrationsselskaber en lettere
adgang til det danske marked og vil dermed medfore en oget konkurrence. Der-
udover fir de danske investeringsforeninger og administrationsselskaber lettere
adgang til udenlandske markeder. Samtidig giver forslaget investeringsforvalt-
ningsselskaberne og investeringsforeningerne samt deres distributerer mulighed
for at tilbyde investorerne nye produkter (master feeder fonde).

Kommissionen har udarbejdet en rapport vedrorende konsekvenserne af direk-
tivmndringerne.9 Heri vurderer Kommissionen blandt andet, at de foreslaede zndringer kan
forventes at munde ud i baide omkostningsbesparelser for branchen og investorerne og dy-
namiske fordele takket vaere en skarpet konkurrence og produktivitetsgevinster.

Horing
Kommissionens forslag og formandskabets forslag om administrationsselskabspas
har varet sendt til skriftlig horing i EU-Specialudvalget for den finansielle sektor.

Finansforbundet fremforte at de generelle selskabsretlige direktiver vedr. granse-
overskridende fusioner samt SE-direktivet indeholder regler for, hvorledes man
skal forholde sig med hensyn til etablering af strukturer for medarbejderindflydel-
se. Det vil vaere serdeles uhensigtsmassigt, hvis UCITS-direktivets fusionsregler
ikke kommer til at indeholde tilsvarende indflydelsesregler eller henviser til eksi-
sterende regler.

InvesteringsForeningsRadet (IFR) enskede en afklaring af, hvilke fusionsregler,

der kommer til at gaelde nationalt. Det blev pdpeget, at der er tale om vidtgdende
regler i direktivforslaget, der tager udgangspunkt i fondsmodellen og ikke i den
danske model med juridiske personer. I Danmark er investorhensyn allerede vare-
taget pa anden vis. IFR onsker at bibeholde de danske regler for nationale fusio-
ner herunder generalforsamlingerne. IFR udtrykte glede for master-feeder kon-
ceptet, men fremforte at disse regler bor tilpasses den danske model, da det ellers
ikke vil vaere muligt for danske investeringsforeninger at anvende master-feeder
strukturen.

Finansradet kommenterede ligeledes punktet, der omhandlede grenseoverskri-
dende fusioner og spurgte, hvorvidt de nationale danske regler kan bibeholdes.
Finansradet foreslog, at der kunne vare valgfrihed til at benytte begge regelsat -
henholdsvis det danske og det europziske. Depotselskaberne bor endvidere ikke

30



have tilsynsopgaver i forbindelse med fusioner. Finansradet papegede endvidere,
at det er vigtigt at behandle investorerne rimeligt i forhold til omkostningsforde-
lingen ved de grenseoverskridende fusioner. Det bor derfor ikke forbydes at af-
kreve indlosningsfradrag fra de investorer, der forlader en "fond", der fusioneres
ind i en anden fond og opherer, da omkostningerne ellers alene ma beares af de
ovrige investorer. Finansridet understregede ligeledes, at det er enskeligt, at det
praciseres, hvilke nationale markedsforingsregler, der enskes bibeholdt.

Vedrorende forslaget om et administrationsselskabspas har Finansradet papeget
vigtigheden af, at der ikke opstir et dobbelttilsyn ved at bide administrationssel-
skabets hjemlands tilsyn og investeringsinstituttets hjemlands tilsyn, forer tilsyn
med de samme omrader.

Finansradet har 1 ovrigt fremfort, at det bor vare muligt for investeringsinstitut at
have et depotselskab, der har hjemsted i et andet land end det pagzldende investe-
ringsinstitut.

Endelig har Finansridet fremfort, at forslaget ved definitionen af et investerings-
instituts hjemland ikke tager hojde for et investeringsinstitut, der ikke har udpeget
et administrationsselskab.

Dansk aktionzrforening finder, at der er et klart behov for at beskytte minoritets-
investorer. Der bor som en del af den fri konkurrence og "level playing field"
principperne vaere de samme beskyttelsesmekanismer i relation til investeringsfor-
eninger og investeringsfonde, som i forhold til aktieselskaber. Det skal vaere mu-
ligt for minoritetsinvestorerne at komme ud af deres investering, uden at blive
palagt serlige omkostninger, gebyrer eller kurstab, hvis der sker 2ndringer i forud-
setningerne for investeringen. Det kan bade vere fusioner og etableringer af ma-
ster-feeder ordninger, besluttet af en majoritetsinvestor, en gruppe af store inve-
storer eller fonden. Mekanismer svarende til indlosningsretten og muligheden for
en uafhangig vurdering 1 aktieselskabsloven bor ogsa gzlde i forhold til investe-
ringsforeninger og fonde. Foreningen finder endvidere, at det som hovedregel
bor vare forbudt at kreve indlesningsfradrag fra de investorer, der forlader en
"fond", der fusioneres ind i en anden fond og opherer, da omkostningerne bor
beares af de, der er ansvarlige.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere vare forelagt Folketingets Europaudvalg. Narhedsnotat er
oversendt den 19. august 2008. Grundnotat er oversendt den 4. september 2008
og et revideret grundnotat er oversendt den 28. oktober 2008.

Holdning
Dansk holdning

Regeringen kan stotte direktivendringerne og deres formal.

Andre landes holdninger
Andre landes holdninger kendes ikke.
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Dagsordenspunkt 2d: Direktivet om indskydergarantiordninger

Resumé

Forslaget har til formal at oge indskydergarantien pa EU-plan ved indskud i et kreditinstitut.
Belobsgransen foreslas forbgjet fra 20.000 euro il 50.000 euro inden 30. juni 2009. Fra 31.
december 2011 foreslds en_yderligere forbojelse 1/ 100.000 euro. Direktivet folger en hasteproce-
dure, sdledes at direktivet kan trede i kraft den 31. december 2008. Pa det kommende ECO-
FIN forventes formandskabet at sage politisk enighed.

KOM(2008)661

Baggrund og indhold

Kommissionen har fremsat zndringsforslag til direktivet om indskudsgarantiordnin-
ger (94/19/EF). AEndringsforslaget folger en hasteprocedure, siledes at direktivet
kan treede 1 kraft den 31. december 2008.

Indskudsdirektivet har til formal at beskytte indskydere, hvis et kreditinstitut (heref-
ter institut) gar i betalingsstandsning eller konkurs.

Som folge af udviklingen og uroen pa finansmarkederne enedes ECOFIN den 7.
oktober 2008 at tage de nedvendige skridt til at fa genoprettet tilliden til den finan-
sielle sektor og beskytte indskydere, blandt andet ved, at alle medlemsstater, forelo-
bigt for en periode pa mindst et ar, skulle stille indskudsgaranti til enkeltpersoner for
et beleb pa mindst 50.000 euro, idet mange medlemslande dog besluttede at forhaje
deres minimumsdakning til mindst 100.000 euro.

Forslaget vil
e reducere tidsfristen for udbetalinger af dakkede belab,
e fjerne muligheder for at beregne selvrisiko hos indskydere,
® oge minimumsdakningen og @ndre dakningsomradet, og
e fremme samarbejde mellem EU-landenes garantiordninger.

Udbetalingsfiister

Det foreslas at reducere udbetalingsfristen til tre dage uden mulighed for forlengelse.
Det foreslas, at fristen leber fra det tidspunkt, hvor tilsynene har konstateret, at et
berort institut efter deres opfattelse ikke er i stand til at tilbagebetale indskud, eller en
domstol har afsagt kendelse, som indebzrer, at indskydernes mulighed for at heve
deres indskud over for instituttet suspenderes.

Selvrisio hos indskydere
Det foreslas at fjerne muligheden for at indfere et selvrisikoelement hos indskydere.
Princippet om selvrisiko har destabiliseret indskyderes tryghed ved at have anbragt
midler hos institutter.

Datkning
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Det foreslds at have minimumsdakningen i to trin. Pr. 15. oktober 2008 skal dak-
ningen vaere mindst 50.000 euro. Pr. 31. december 2009 skal deekningen forhojes til
mindst 100.000 euro.

Det foreslas, at kun detailkunder skal vere omfattet af daekningen. Detailkunder de-
fineres som privat personer. Dog kan lande vealge, at andre kategorier af kunder bli-
ver omfattet af dakningen.

Det foreslas at fjerne mulighed for hojere eller mere omfattende deekning af indskud,
fx fuldsteendig dekning af sarlige indlan.

Det foreslas, at medlemslandene fortsat kan udelukke indskud fra daekning eller kan
nedsaxtte dekningen, men at muligheden begraenses, idet folgende geldende udeluk-
kelsesmuligheder ophaeves, (dvs. at de med forslaget vil vere omfattet af dakning):

e indskud fra finansieringsinstitutter,
indskud fra forsikringsselskaber, pensionsfonde og pensionskasser
indskud fra kommunale og regionale myndigheder
indskud fra institutter for kollektiv investering
indskud fra direktorer og andre medlemmer af ledelsen, herunder nare paro-
rende, fra indehavere af mindst 5% af kapitalen, fra de ansvatlige revisorer
samt fra personer med lignende status i andre selskaber i samme koncern
indskud fra andre selskaber i koncernen
visse serligt forrentede indskud, som har bidraget til at forvarre instituttets
situation.

Det forslas endvidere, at tilpasninger af belobet, herunder midlertidige forhojelser for
dxkning fremover henlaegges under komitologi-procedure, siledes at der kan udvises
handlekraft, seerligt 1 nedsituationer.

Granseoverskridende samarbejde

En filial af et udenlandsk institut kan tilslutte sig indskudsgarantiordningen i et andet
EU-land (topping-up), hvis dakningen i vartslandet er hgjere end dakningen i insti-
tuttets hjemland. Adgangen til at tilslutte sig garantiordningen i vaertslandet skal sikre,
at institutterne kan konkurrere pa samme vilkdr. Det foreslds, at garantiordninger
over landegrenserne er forpligtet til at samarbejde.

Det franske formandskab
Formandskabet har under forhandlingerne overvejet en harmonisering af daeknings-
belobet og sxtte mindre ambitiose, men mere realistiske, udbetalingsfrister.

Dansk fokus under forhandlingerne har sxrligt vaeret at fa bevaret den eksisterende
mulighed for at have fuld dakning af setlige indlin (artikel 7.3 i direktiv 94/19/EF).
I mere end 20 ar har indskydergarantien i Danmark tilbudt fuld daekning af serlige
indlan.

Formandskabet har foresliet folgende kompromiser:
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Dzkningsbelob

Pr. 31. december 2011 foreslis dakningsbelobet forhejet og harmoniseret til
100.000 euro. Kommissionen forpligter sig til at foretage en vurdering inden 31.
december 2009. Hvis kommissionens analyser skulle vise, at dette ikke er nodven-
digt, skal kommissionen fremsatte et forslag om, at denne forhojelse og harmoni-
sering ikke gennemfores.

Dzkningsomride
Lande, der pr. 1. januar 2008 tilbed indskydere fuld dekning pa serlige indlin, far
mulighed for at viderefore fuld deekning af serlig indldn ud fra sociale hensyn.

Komitologibetojelser
Det foreslas, at komitologi beslutninger vedrorende tilpasninger af dakningsbelob
kun kan finde anvendelse for at tage hojde for inflation.

Muligheden for at foretage midlertidige forhejelser af deekningsbelobet ved brug af
en hastende komitologiprocedure foreslas slettet af forslaget.

Udbetalingstrister
Det foreslas, at udbetalingsfristen sattes til 20 arbejdsdage nar indskud bliver indi-
sponible, med en mulighed for at udskyde udbetalinger yderligere 10 arbejdsdage.

Dato for at direktivet traeder i kraft og skal vaere implementeret

Det foreslas, at medlemslandene satter de nodvendige love og bestemmelser i kraft
inden 30. juni 2009, herunder forhojelse af deekningsbelob til mindst 50.000 euro.
Harmonisering af dekningsbelob til 100.000 euro traeder i kraft pr. 31. december
2011. Udbetalingsfrister treeder i kraft senest den 30. juni 2010.

Hjemmelsgrundlag

Forslaget er baseret pa Traktatens art. 47, stk. 2 og er omfattet af art. 251 — den falles
beslutningstagning. Direktivet folger en hasteprocedure, sdledes at direktivet kan
trede i kraft den 31. december 2008.

Narhedsprincippet
Regeringen vurderer, at forslaget er i overensstemmelse med narhedsprincippet.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet forventes at udtale sig inden udgangen af 2008.

Galdende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Direktivforslagets omrade er reguleret i lov om en garantifond for indskydere og
investorer med tilherende bekendtgorelse.

Danmark har udelukket visse indskud fra at vaere omfattet af daekning. Der er tale
om indskud fra direktorer og bestyrelsesmedlemmer samt selskaber som indgar i
koncern med det pagxldende institut. Hertll kommer indskud fra indskydere eller



investorer, der ejer 10 % eller mere af kapitalen. Endvidere udelukkes institutter, som
er bidragspligtige til Garantifonden.

Endvidere har Danmark indfert en mere omfattende deekning for sa vidt angar visse
serlige indskud, herunder skattebegunstigede opsparingsordninger og deponerede
midler i forbindelse med huskeb.

Lov om en garantifond for indskydere og investorer samt tilherende bekendtgo-
relse skal 2endres.

Statsfinansielle konsekvenser
Der vurderes ikke at vare statsfinansielle konsekvenser. Udgifter til indskydergaranti
dackkes af institutterne.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslaget har til formal at ege trygheden hos detailkunder for indskud af mellemstore
belob i institutterne og kan derigennem bidrage til at understotte den finansielle sta-
bilitet.

Pa grund af forslagets hastende karakter er der ikke udarbejdet en konsekvensanalyse
af forslagets virkninger.

Kommissionen skenner, at 90 procent af alle indskud hos forbrugere vil vaere omfat-
tet af deekning, hvis dakningen eges til mindst 100.000 euro. Dette vil vare en stig-
ning pa 25 procent-point i forhold til den nuvarende situation.

Horing

Finansradet (FR) stotter bestrabelserne pa at reducere udbetalingsfristen af hensyn
til indskydere, men den ma fastsattes under skyldig hensyn til det praktisk mulige.
Tidsfristen ma ikke sxttes sa kort, at det de facto bliver nedvendigt for garantiord-
ningerne at have en storre likvid beholdning. FR stotter ogning af dakningsbelob til
50.000 euro, og er dbne over ogning af belebet til 100.000 euro, sifremt der samles
et flertal herfor mellem medlemslandene.

IR anbefaler, at de daekkede indskydere 1 direktivet omfatter savel privatkunder som
ethvervskunder. FR anbefaler, at der foretages en totalharmonisering heraf. FR stot-
ter, at 'serlige indldn', herunder navnlig pensionsopsparing, fortsat omfattes af den
tulde dackning,

IR finder, at tilpasninger af dakninger bor traeffes efter den almindelige beslutnings-
procedure. IR stotter, at implementering ma settes realistisk.

Dansk Aktionarforening stotter at zndre indskydergarantidirektivet med meget kort
gennemforelsesfrist. Foreningen anbefaler, at udbetalingsfristen skal vere hojst en
uge. Foreningen finder, at indskudsgaranti principielt bor vaere en brutto ordning
uden mulighed for at modregne eventuelle ldn eller kreditter. Foreningen anbefaler
endvidere at minimumsdekningen heves til 50.000 euro hurtigst muligt, og at den
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hzxves pr. 31. december til et belob, der svarer til mindst 500.000 DKK. Endelig
finder foreningen, at indskydergarantien principielt bor omfatte alle indskydere under
dzxekningsomrade.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen er ikke tidligere forelagt Folketingets Europaudvalg. Narhedsnotat er frem-
sendt den 3. november 2008.

Holdning

Regeringens holdning

Regeringen stotter intentionen i Kommissionens forslag. Regeringen kan stotte, at
dakningsbelobet haves til et niveau pa 50.000 euro, men kan ikke umiddelbart til-
slutte sig, at mindstedzekningsbelobet heves til 100.000 euro. Regeringen er dog aben
overfor en totalharmonisering af niveauet i EU givet, at der fortsat vil vaere mulighed
for fuld dekning pa sarlige indlan.

Andre landes holdninger
Andre landes holdningen kendes ikke.
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