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Jeg vil gerne starte med at sige tak til udvalget for, at det har
veeret muligt at aftale denne ekstraordinsere foreleeggelse med

kort varsel.

Sagen vedr. kapitalkravsdirektivet foreleegges til forhandlings-
opleeg, mens sagen om makrofinansiel assistance til Moldova

foreleegges til orientering.

Jeg kan i gvrigt henvise til de aktuelle notater for sagernes

naermere indhold.

Dagsordenspunkt 1: Kapitalkravsdirektivet

[forhandlingsopleeq]

Den seneste revision af kapitalkravsdirektivet blev forelagt til
forhandlingsoplaeg her i udvalget i november 2009. Som aftalt
pa samradet her i udvalget d. 13. april 2010, vender jeg nu til-

bage med sagen.

Der er nu udsigt til, at Radet og Europa-Parlamentet kan opna
et kompromis om direktiveendringerne. Det spanske formand-
skab arbejder for at afslutte sagen inden formandskabet over-

gar til Belgien den 1. juli.

Formalet med kapitalkravsdirektivet er primaert at definere de
minimumskrav, som et kreditinstitut skal opfylde for at kunne
honorere sine forpligtelser overfor kreditorer, og som fungerer

som en stgdpude over for eventuelle tab. Passende kapitalkrav
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gger saledes robustheden af den enkelte kreditinstitution og
understgtter dermed den finansielle stabilitet. Den gndring i
kapitalkravsdirektivet, som denne sag vedrgrer, inddrager nogle

af erfaringerne fra den finansielle krise.

Forslaget indebeerer bl.a. stramninger af kapitalkravene i relati-
on til sdkaldte securitiseringer. Det kan f.eks. veere obligationer,
der udstedes med sikkerhed i de forventede fremtidige tilbage-

betalinger af lan.

Stramningen bestar bl.a. i hgjere kapitalkrav og starre oplys-
ningspligt for kreditinstitutter, der holder sadanne securitiserin-
ger med henblik pa videresalg. Kapitalkravene gges ogsa for
sakaldte resecuritiseringer, hvor de fgromtalte securitiseringer

bundtes og pakkes til nye mere komplekse veerdipapirer.

Krisen viste, at det ofte er vanskeligt at beregne risici for sa-
danne komplekse veerdipapirer, og at bankerne, der ejede dem,
i flere tilfeelde udsatte sig selv for tab, som der ikke var sat til-

straekkelig kapital til side til.

Forslaget strammer endelig kravene til de metoder, institutterne
kan benytte til at beregne kapitalkravsdaekning af sakaldte mar-
kedsrisici, dvs. risici foroundet med at veerdien af en investe-
ringsportefglje aendrer sig som fglge af sendringer i markedet

for veerdipapirer, valuta, ravarer eller lignende.

Det preeciseres i forslaget, at myndighederne skal fgre tilsyn
med, at forpligtelserne i direktivet overholdes, og at de kan pa-
leegge sanktioner ved overtreedelse af direktivet. Tilsynsmyn-

dighederne skal séledes sikres adgang til forskellige former for



sanktioner, der er afpasset med overtreedelsens karakter, her-

under mulighed for administrative bgder, offentliggarelse af be-

slutninger o.l.

For sa vidt angar aflgnning, der som bekendt er seerligt fokus

pa i Danmark, indeholder ECOFIN-kompromiset fra november

2009 en raekke regler, som har til formal at mindske tilskyndel-

sen til kortsigtede gevinster, opnaet gennem overdreven risiko-

tagning, der saetter instituttets langsigtede levedygtighed pa

spil. Konkret er der fglgende hovedelementer i aflgnningsreg-

lerne:

>

der skal veere en arlig kontrol og revurdering med imple-
menteringen af aflgnningspolitikken i det enkelte institut
der skal veere en passende balance mellem fast og varia-
bel aflanning, der er afstemt med virksomhedens langsig-
tede interesser

resultatmal, der laegges til grund for variabel aflgnning,
skal veere koblet til flere parametre som resultater, risici,
kapitalomkostninger, likviditet og ikke-finansielle paramet-
re, og malene vurderes over en flerarig ramme

optjening og udbetaling af variabel aflanning bar fglge en
risikoperiode svarende til en konjunktur-cyklus, og en vee-
sentlig del og mindst 50 pct. af den variable aflgnning skal
ske i form af aktier eller aktierelaterede instrumenter o.lign.
(der ikke er rede penge)

en vaesentlig del af bonusbetalinger og mindst 40 pct. af
den variable bonuskomponent udskydes over en periode
pa mindst 3 ar, og udbetalingen vil afheenge af virksomhe-

dens fremtidige resultater og kan reduceres. Ved store bo-



nusbetalinger skal mindst 60 pct. af den variable bonus-
komponent udskydes

» ansatte i kontrolfunktioner skal aflgannes uafhaengigt af re-
sultaterne i de forretningsomrader, de fgrer kontrol med

»  stgrre virksomheder skal nedseette et internt lgnudvalg,

hvor et bestyrelsesmedlem bliver formand.

Reglerne skal geelde medarbejdere med veesentlig indflydelse
pa instituttets risikoprofil, og det sikres, at bestemmelserne om
aflanningspolitik ikke bergrer arbejdsmarkedets parters ret til at

indga kollektive overenskomster.

| ECOFIN-kompromiset fra november 2009 er der desuden krav
om, at kreditinstitutter mindst en gang arligt skal offentliggare
en raekke oplysninger vedrgrende deres aflgnningspolitikker,
herunder redeggrelser for aflgnningspolitikkens udformning,
grundlaget for udmaling af de resultater, der leegges til grund for
aflanning osv. Desuden vil instituttet skulle offentliggere opge-
relser af bl.a. den samlede aflgnning, opdelt pa faste og variab-
le dele, og formen heraf samt oplysninger om aftreedelsesgodt-

garelser o.l.

Jeg gar nu over til Europa-Parlamentets forslag. Europa-
Parlamentets udvalg for gkonomiske og monetsere forhold
(ECON) vedtog for kort tid siden en rapport med en reekke aen-
dringsforslag til direktivet, herunder de konkrete aflgnningsreg-
ler. Forslaget adskiller sig pa dette omrade fra ECOFIN-
kompromiset pa falgende hovedpunkter:
»  Den variable Ign bgr ikke overstige 50 % af den samlede
lon. Der er ikke en fast greense for den variable lgn i
ECOFIN-kompromiset.



»  Bestemmelsen om, at mindst 50 % af den variable aflgn-
ning skal veere i form af aktier eller aktierelaterede instru-
menter, er ikke med i ECON'’s forslag

>  Til gengeeld foreslas et andet alternativt instrument — sa-
kaldt "contingent capital” — i stedet for alene aktier og ak-
tierelaterede instrumenter, som synes at indebeere flere
muligheder i forhold til kravene til sammensaetningen af
den variable aflgnning. Dette instrument indebaerer for-
mentlig, at den ansattes tilgodehavende kan inddrages
som en del af virksomhedens kapitalgrundlag, hvis der
f.eks. opstar problemer med instituttets solvens, men for-
slaget er i gvrigt ikke naermere specificeret.

» Institutter, der modtager statsstgtte, vil skulle underkastes
yderligere krav vedr. aflgnning, herunder et absolut loft pa
500.000 euro for aflgnning af direktarer, og et forbud mod
variabel aflgnning til direktarer

> Det foreslas, at tilsynsmyndighederne pa forhand skal
gennemfgre kontrol og godkendelse af kvalifikationerne
hos medarbejdere med veesentlig indflydelse pa instituttets
risikoprofil. Tilsynsmyndighederne skal desuden kunne til-
bagekalde sin godkendelse af disse medarbejdere.

>  Aktioneererne skal have stgrre indflydelse pa aflannings-
politikken, og den enkelte direktars lgn skal offentliggeres.

>  Endelig foreslas, at ogsa pensioner skal ydes i form af in-
strumenter, som er koblet til virksomhedens langsigtede
levedygtighed, og som f.eks. vil kunne tilbagekaldes, hvis

der f.eks. opstar problemer med instituttets solvens.

Der vurderes ikke at veere flertal blandt medlemslandene for

alle forslagene fra Europa-Parlamentets udvalg. Men det for-



ventes, at formandskabet vil kunne finde et kompromis mellem
Europa-Parlamentet og ECOFIN, som der vil kunne opnas fler-
tal for i begge institutioner. Der er tale om en meget stram tids-
plan for behandling af forslaget, fordi bade Europa-Parlamentet
og formandskabet presser pa, for at na et kompromis inden ud-

gangen af denne maned.

Regeringen arbejder aktivt i sagen i lyset af foreleeggelsen i no-
vember og samradet i april. Som led i forhandlingerne mellem
formandskabet og Europa-Parlamentet arbejder regeringen
konkret for, at bestemmelsen om, at mindst 50 pct. af den vari-
able aflonning skal ske i form af aktier eller aktierelaterede in-
strumenter o.lign., gares mere fleksibel for medlemslandene.
Dette sker bl.a. med afsaet i forslaget fra Europa-Parlamentet,
der introducerer andre typer instrumenter end kun aktier og ak-

tierelaterede instrumenter.

Regeringen arbejder desuden for, at det preeciseres, at det in-
denfor rammerne af kapitalkravsdirektivet f.eks. vil veere muligt
nationalt at indfgre et forbud mod aktieoptioner i aflanningen af

ledelse m.v. i den finansielle sektor.

De danske repreaesentanter i forhandlingerne i Bruxelles har
spillet ind med konkrete forslag, og jeg har desuden skrevet til

ECOFIN-formanden og lagt veegt pa disse prioriteter.

Det er dog ikke aktuelt klart, hvorvidt vi kan na i mal med dette
indspil. De gvrige medlemslande og formandskabet statter
umiddelbart en opblgdning af den konkrete bestemmelse. Man
ma pa baggrund af ECON-udvalgets eget forslag ogsa formo-

de, at Europa-Parlamentet vil veere positive.



Omvendt vil en sadan opblgdning afvige fra de principper, som
Financial Stability Board (FSB) fremlagde i september 2009, og
som var grunden til, at den pageeldende bestemmelse oprinde-

ligt kom ind i direktivet.

Jeg kan derfor desveerre ikke garantere, at det endelige kom-
promis vil indeholde en mere fleksibel bestemmelse, som vi har
arbejdet for. Det vil vi reelt farst vide formentlig i lgbet af i dag
eller i morgen, hvor vi forventes at skulle tage stilling til et kon-
kret kompromisforslag med meget kort varsel. Regeringen vil

fortsat arbejde hardt for denne prioritet.

En anden vigtig prioritet for regeringen i disse forhandlinger er
desuden at fastholde, at forslaget udformes under hensyntagen
til arbejdsmarkedets parters ret til at indga kollektive overens-
komster. Bade ECOFIN-kompromiset og resultatet fra ECON-

udvalgets afstemning giver mulighed for dette.

| samme trad arbejder regeringen ogsa for, at forslaget om og-
sa at inkludere pensioner i aflanningskravene er foreneligt med
den danske model, hvor arbejdsgivere normalt ikke kan blande
sig i forvaltningen af pensionsopsparingen, nar farst pensions-

bidraget er indbetalt til medarbejderens pensionsordning.

Alt i alt statter regeringen formalet med denne revision af kapi-
talkravsdirektivet, der er i overensstemmelse med gnskerne i
det danske indspil om abenhed og gennemsigtighed pa kapi-

talmarkederne.

Regeringen vil som navnt fortsat arbejde for at opblgde den

konkrete bestemmelse vedr. aktier og aktierelaterede instru-



menter, sa den bliver mere fleksibel for landene, og for at gare
det muligt nationalt at indfare et foroud mod aktieoptioner i af-

lgnningen af ledelse m.v. i den finansielle sektor.

o Regeringen kan stgtte det kompromis mellem Radet og Euro-

pa-Parlamentet, som der i sidste ende kan opnas enighed om.

e Jeg vil ogsad gerne gare udvalget opmeerksom pa, at et kom-
promis om dette direktiv alene kraever kvalificeret flertal, og at
det derfor i seerlig grad kraever konstruktiv medvirken fra Dan-
marks side, hvis vi vil sikre os et kompromis, der tilgodeser alle

de danske gnsker.

Dagsordenspunkt 2: Makrofinansiel assistance til Moldova

o Kommissionen har stillet forslag om at yde makrofinansiel assi-
stance til Moldova i form af gavebistand pa 90 mio. euro med

henblik pa snarlig vedtagelse.

. Moldova er blandt de EU-nabolande, der er hardest ramt af den
gkonomiske krise, og indkomstniveauet pr. indbygger er fortsat
langt det laveste i regionen. Moldova har seerligt veeret ramt
hardt af aftagende efterspgrgsel efter dets eksportvarer fra EU,
Rusland, Ukraine og Hviderusland, og faldet i handel, overfgrs-
ler fra emigranter og i tilgangen af udenlandske investeringer
har haft stor betydning for Moldovas gkonomiske problemer.
Underskuddet pa de offentlige finanser skannes at ville udgere
6,5 pct. af BNP i 2010 og underskuddet pa betalingsbalancen
sk@nnes at udggre 9,5 pct. af BNP.

. De gkonomiske genopretningstilag, som er ngdvendige for at

stabilisere gkonomien og rette op pa underskuddet pa beta-



lingsbalancen og de offentlige finanser, understgttes af betyde-
lige eksterne finansieringsbidrag. Moldova har indgaet et pro-
gram med IMF pa basis af IMF’s lanefacilitet til lavindkomstlan-
de pa seaerligt favorable vilkar, og far ogsa lan fra bl.a. Verdens-
banken, de europaeiske investeringsbanker EIB og EBRD samt

bidrag fra EU og fra andre bilaterale donorer.

IMF vurderer, at Moldovas betalingsbalanceproblemer ventes at
medfare et eksternt finansieringsbehov pa i alt ca. 6,5 milliarder
euro fordelt over de tre ar 2010-2012.

Efter, at der er taget hgjde for de @vrige finansieringskilder, og
at EU bidrager til Moldova igennem det europaeiske nabo- og
partnerskabsinstrument (ENPI), udestar et finansieringsbehov
pa 90 millioner euro i 2010-2011, som Kommissionen foreslar
deekket af makrofinansiel assistance fra EU i form af gavebi-

stand.

Bistanden ventes udbetalt i 3-4 trancher, og udbetalingerne be-
tinges af fremskridt i implementeringen af IMF-programmet, og

at Moldova gennemfgrer en reekke strukturelle reformer.

Regeringen stgtter reformbestraebelserne og stabiliseringen af
den gkonomiske situation i Moldova og kan derfor stgtte forsla-

get om makrofinansiel assistance til Moldova.



