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Der fremsendes dokumenter vedrarende fglgende dagsordenspunkter, som
skennes at vedrgre Erhvervsudvalgets ansvarsomrade:

1)

Finansielle tjenesteydelser — Et europzisk system for finansielt tilsyn
(ESFS)
- Generel indstilling
KOM (2009) 501, 502, 503

Forberedelse af Det Europziske Rad den 10.-11. december 2009
a) Finansielt tilsyn
- Orientering om fremskridt
KOM (2009) 499, 500, 501, 502, 503

C) Finansielle exitstrategier
- Radskonklusioner

Finansielle tjenesteydelser
a)  (evt.) Fzlles eurobetalingsomrade, SEPA
- Radskonklusioner
KOM (2009) 471

b)  Derivatmarkeder
- Radskonklusioner
KOM (2009) 563

c)  Styrkelse af rammerne for finansiel stabilitet i EU
- Radskonklusioner
KOM (2009) 561



Dagsordenspunkt 1: Finansielle tjenesteydelser — Et europaeisk system
for finansielt tilsyn (ESFS)

Resumé

Kommissionen har den 23. september fremlagt forslag vedr. en ny finansiel tilsynsstruktur
mellem de nationale tilsyn i EU (ESFS), som bl.a. omfatter oprettelsen af tre nye EU-
tilsynsorganer (ESAer). ESA’erne foreslas givet befajelser til at fastsatte bindende tekniske
tilsynsstandarder, bista ved sager om overtreedelser af fellesskabslovgivningen, udfare visse
krisehandteringsopgaver og magle i tvister mellem nationale tilsyn. Formandskabet sigter efter
politisk enighed om ESFS pa det kommende made. Forslagene indgar sammen med forslaget
om oprettelse af et europaisk rad for systemisk risiko (ESRB) i en samlet pakke for en ny
struktur for finansielt tilsyn i EU, som ligger i forlengelse af konklusionerne fra ECOFIN
0og DER i juni, og som ventes forelagt for DER i december.

Baggrund

Kommissionen har den 23. september 2009 fremlagt en pakke med forslag vedr.
et nyt europzisk system for finansielt tilsyn (ESFS — European System for Fi-
nancial Supervision), som omfatter etableringen af tre nye EU-tilsynsorganer
(ESA’er — European Supervisory Authorities).

Forslagene udmenter konklusionerne fra ECOFIN-mgdet den 9. juni 2009 og
DER den 18.-19. juni 2009 pa baggrund af Kommissionens meddelelse af 27.
maj 2009. Forslagene bygger oprindeligt pa anbefalingerne fra de Larosiére-
arbejdsgruppen fra februar 2009.

Der blev opnaet politisk enighed om oprettelse af et europzisk rad for syste-
misk risiko (ESRB) pa ECOFIN i oktober. Formandskabet sigter efter politisk
enighed om ESFS pa det kommende mgde, med henblik pa en samlet foreleg-
gelse for DER den 10.-11. december af hele den nye tilsynsstruktur.

Indhold

Kommissionens forslag vedr. ESFS bestar i udkast til forordninger, der etable-
rer tre separate EU-tilsynsorganer ift. hhv. banker (EBA - European Banking
Authority), verdipapirer (ESMA - European Securities and Markets Authority)
og forsikring/pension (EIOPA - European Insurance and Occupational Pensi-
ons Authority). Efterfglgende kommer konsekvensendringer i en raekke kon-
krete sektordirektiver pa det finansielle omrade som falge af oprettelsen af EU-
tilsynsorganerne, som forventes drgftet pa et senere radsmade.

De tre EU-tilsynsorganer erstatter og overtager de nuverende opgaver for de
eksisterende tre tilsynssamarbejdsudvalg for hhv. banker (CEBS — Committee
of European Banking Supervisors), verdipapirer (CESR — Committee of Euro-
pean Securities Regulators) og forsikring/pension (CEIOPS — Committee of
European Insurance and Occupational Pensions Supervisors). | lighed med de
eksisterende tilsynssamarbejdsudvalg er de nye EU-tilsynsorganer sammensat af
repraesentanter fra tilsynsmyndighederne i hvert af de 27 EU-lande.

I tilleg til de eksisterende tilsynssamarbejdsudvalgs nuvaerende opgaver foreslar
Kommissionen at give de nye EU-tilsynsorganer befgjelser til at udarbejde ud-
kast til bindende tekniske standarder, bista ved sager om overtradelser af falles-



skabslovgivning, udfare visse krisehandteringsopgaver og magle i tvister mellem
nationale tilsyn.

Endelig ventes ESMA skulle udgve de direkte tilsynsbefgjelser overfor kreditra-
tingbureauer, herunder registrering og kontrol i overensstemmelse med den
kommende forordning om kreditratingbureauer.

Hertil kommer en rekke koordinerende og radgivende opgaver, som ikke ad-
skiller sig vaesentligt fra de opgaver, der i dag ligger i tilsynssamarbejdsudvalge-
ne. Det gelder f.eks. at koordinere arbejdet i de greenseoverskridende tilsynskol-
legier, som er under oprettelse, at fungere som kontaktpunkt for tilsyn fra tred-
jelande og at afgive holdninger i forbindelse med fusionssager. EU-
tilsynsorganerne vil ogsé fa til opgave at udvikle og fremme bedste praksis for
tilsynsvirksomhed gennem forskellige analyser af finanstilsynenes virksomhed i
de forskellige lande.

Udover disse @&ndringer, som beskrives nermere herunder, forbliver den nuve-
rende organisering af regulering og tilsyn i EU uandret, idet de nationale tilsyn
fortsat varetager det konkrete tilsyn med de finansielle virksomheder i gvrigt,
ligesom etableringen af de nye EU-tilsynsorganer ikke bergrer rammerne for
udarbejdelsen af fellesskabslovgivning pa omradet (Radet og Europa-
Parlamentet i forening) eller for Kommissionens gennemfarelsesbefgjelser in-
denfor nermere afgrensede omrader (komitologi-proceduren).

Bindende tekniske standarder

EU-tilsynsorganerne skal ifglge forslaget kunne fastlegge udkast til bindende
tekniske standarder for tilsynet indenfor specifikke tekniske omrader, der udpe-
ges i de konkrete direktiver, som f.eks. kapitalkravsdirektivet. Anvendelsesom-
radet for bindende tekniske standarder foreslas udviklet indenfor omrader, hvor
detaljerede metodiske eller kvantitative standarder er ngdvendige for at sikre
konsistent anvendelse af bestemte regler, og hvor der er mindre behov for til-
synsmassige vurderinger. Derudover er det omrader, hvor det kan vare en for-
del med en fzlles tilgang til rapportering eller offentliggerelse, fx i forhold til at
udvikle et ensartet rapporteringsformat pa bankomradet inden 2012, samt om-
rader hvor det vil vaere en fordel med en ensartet tilgang til samarbejde, herun-
der i forhold til risikovurdering og informationsudveksling fx i situationer, hvor
et vertslands tilsyn efterspgrger oplysninger fra hjemlandets tilsyn. Dette in-
strument skal bl.a. ses i forlengelse af gnsket om en ’single rulebook”, dvs. en
lovgivningsmassig ramme, der sikrer ens implementering af EU-regler i de nati-
onale lovgivninger, men det ligger i forslaget, at sadanne standarder alene skal
vedrgre tekniske forhold og ikke bergre beslutninger om tilsynspolitikken, som
fortsat vil ligge hos Radet/Europa-Parlamentet og Kommissionen.

Kommissionen vil i praksis skulle vedtage sadanne udkast til bindende tekniske
standarder gennem en efterfalgende beslutning eller forordning, far de kan tre-
de i kraft. Nar en bindende teknisk standard er vedtaget, vil denne indga som en
del af fellesskabsretten. Der legges i forslaget op til, at Kommissionen i s&rlige
tilfzelde kan @ndre pa standarden far vedtagelse eller undlade at vedtage denne
helt eller delvist, hvis dette er ngdvendigt af hensyn til feellesskabets interesse. |



sadanne tilfelde skal Kommissionen imidlertid give det péageldende EU-
tilsynsorgan mulighed for at @ndre pa sit udkast til standarder pa baggrund af
Kommissionens tilbagemelding, far Kommissionen vedtager standarden.

De tre eksisterende tilsynssamarbejdsudvalg vedtager allerede i dag standarder
inden for lignende tekniske omrader, som dog ikke er bindende. EU-
tilsynsorganerne vil fortsat have mulighed for at fastlegge sadanne vejledende
(ikke-bindende) tekniske standarder, ligesom de vil have mulighed for at oplafte
eksisterende, ikke-bindende standarder til bindende standarder, hvis der gives
mulighed herfor i de pagaldende direktiver.

Sager om eventuelle overtraedelser af faellesskabsretten

EU-tilsynsorganerne vil ifglge forslaget desuden fa mulighed for at adressere
situationer, hvor det vurderes, at nationale tilsyn afviger fra geldende felles-
skabslovgivning, herunder de ovenfor omtalte bindende tekniske standarder.
Dette instrument bergrer ikke de eksisterende muligheder for at indbringe et
land for EF-domstolen for overtredelse af fellesskabslovgivningen.

Hvis et EU-tilsynsorgan vurderer, at en national tilsynsmyndighed overtreder
geldende fellesskabslovgivning, kan denne rette en henstilling til den pagelden-
de tilsynsmyndighed og angive, hvad tilsynsmyndigheden skal tage af skridt for
at efterleve fellesskabslovgivningen. Hvis den nationale tilsynsmyndighed ikke
efterkommer denne henstilling indenfor én maned, kan Kommissionen pa den-
ne baggrund rette en formel holdning mod den péagealdende nationale tilsyns-
myndighed og palegge denne at foretage de ngdvendige foranstaltninger for at
efterleve fellesskabslovgivningen.

| ekstraordinare tilfelde, hvor den pagaldende tilsynsmyndighed vedholdende
undlader at gennemfgre tiltag, har EU tilsynsorganet befgjelser til som sidste
udvej at vedtage afgarelser, der et rettes til finansielle virksomheder. Disse befg-
jelser er begrenset til ekstraordinare tilfzlde, hvor den pageldende tilsynsmyn-
dighed ikke efterlever en henstilling eller formel holdning, der er rettet til den,
og hvor fallesskabslovgivningen finder direkte anvendelse pa finansielle virk-
somheder i henhold til geldende eller kommende EU forordninger, og safremt
en sadan afgerelse er ngdvendig inden for en kort tidsramme for at sikre en
opretholdelse eller genopretning af neutrale konkurrencevilkar, eller at sikre en
ordentlig funktion og integritet af det finansielle system. EU-tilsynsorganets
afgarelse tager forrang for tidligere afgarelser truffet af den nationale myndig-
hed vedrgrende samme spgrgsmal.

Megling i tvister mellem nationale tilsyn

EU-tilsynsorganerne foreslas tillige i visse situationer at kunne magle i tvister
mellem nationale tilsyn pa tvars af landene. Magling vil kun kunne finde sted
indenfor omrader, der i forvejen ifelge fellesskabsreglerne kreever fellesbeslut-
ning, samarbejde og koordinering mellem forskellige nationale tilsynsmyndighe-
der. Maglingen vil farst ske efter de implicerede tilsyn har haft mulighed for at



lzse uoverensstemmelsen bilateralt.! Herefter vil maglingen tage form af en
beslutning rettet til den pageeldende tilsynsmyndighed.

Safremt den pageldende myndighed herefter ikke retter sig efter EU-
tilsynsorganets beslutning, vil EU-tilsynsorganerne kunne traffe afgarelse direk-
te rettet mod det pagazldende lands finansielle virksomheder for at sikre gen-
nemfarelsen af EU-tilsynsorganets beslutning som led i meaglingen. EU-
tilsynsorganets afgarelse tager forrang for tidligere afgerelser truffet af den nati-
onale myndighed vedrgrende samme spgrgsmal.

Handtering af krisesituationer

De nye EU-tilsynsorganer er ogsa tiltenkt en rolle i handtering af krisesituatio-
ner med en EU-dimension. Udover at understatte koordinering og informati-
onsudveksling mellem de enkelte nationale tilsyn vil EU-tilsynsorganerne ogsa
kunne treffe beslutninger, der palegger de nationale finanstilsyn konkrete for-
pligtelser i krisesituationer i overensstemmelse med den konkrete lovgivning,
som falder inden for de pageldende EU-tilsynsorgans omrade. EU-
tilsynsorganet har imidlertid kun mulighed for at treffe sadanne beslutninger,
safremt Kommissionen efter inddragelse af Radet og ESRB allerede har konsta-
teret og meddelt, at der foreligger en krisesituation, som berettiger til sadanne
beslutninger fra EU-tilsynsorganets side. Kommissionen skal mindst én gang
om maneden vurdere, om der fortsat eksisterer en krisesituation.

Sammensetning og governance

Beslutningskompetencen i hvert af de nye EU-tilsynsorganer vil veere forankret i
et "Board of Supervisors” sammensat af direktgrerne for den relevante tilsyns-
myndighed i hvert EU-land.? Som observatgrer deltager én repraesentanter fra
hhv. Kommissionen, ECB, ESRB og de gvrige to EU-tilsynsorganer. Board of
Supervisors kan derudover velge at indbyde gvrige observatgrer.?

Board of Supervisors udpeger desuden for 5 ar ad gangen en formand og en
direktar, som skal varetage deres embede pa fuld tid, og som deltager i mader i
Board of Supervisors uden stemmeret. Beslutninger vil i udgangspunktet treffes
med simpelt uvegtet flertal, bortset fra fastsettelsen af tekniske standarder, som
vil skulle fastlegges med kvalificeret flertal (vagtet som i Radet).

Board of Supervisors udpeger i sin midte desuden et snavrere Management
Board bestaende af seks medlemmer plus formanden. Hvert af de tre EU-
tilsynsorganer vil desuden i sit arbejde skulle konsultere en fast kreds af interes-
senter reprasenteret i en ”Stakeholder Group” med reprasentanter fra industri-
en, forbrugere o.l.

1] de tilfelde, hvor der allerede i dag er foreskrevet konkrete processer i de enkelte direktiver for at lgse uoverensstem-
melser mellem nationale tilsyn, vil EU-tilsynsorganernes magling som udgangspunkt ligge i forlengelse af, at sadanne
foreskrevne processer er udtgmt. Dette vil dog ogsa afhenge af, hvordan de konkrete direktiver matte blive tilrettet som
konsekvens af en nye tilsynsstruktur.

2| de tilfelde, hvor det finansielle tilsyn ikke ligger i den nationale centralbank, som det f.eks. er tilfeldet i Danmark, kan
de nationale tilsynsmyndigheder valge at medbringe en reprasentant for det pageeldende lands centralbank som observa-
tor.

3 Det er saledes sandsynligt, at EU-tilsynsmyndighederne vil valge at indbyde observatarer fra de finansielle tilsyn i
E@S-landene uden for EU, herunder Island og Norge, som det er tilfeldet i de nuveerende tilsynssamarbejdsudvalg.



Der foreslas desuden oprettet én falles ankeinstans (Board of Appeal) for de tre
EU-tilsynsorganer, for hvilken visse af disses afgarelser kan indbringes. Det
gelder EU-tilsynsorganernes beslutninger og afgarelser inden for magling, kri-
sehandtering og sager vedr. overtradelse af fallesskabslovgivningen.

Det Europaiske Rad og ECOFIN har i sine konklusioner om den nye tilsyns-
struktur opstillet en generel betingelse om, at de nye EU-tilsynsorganers virke
ikke i sig selv ma medfare, at landene palaegges fiskale byrder (som led i finan-
siering af bankredninger o.1.). Der etableres derfor en klausul, som medlemslan-
dene kan pakalde sig i forbindelse med konkrete beslutninger fra EU-
tilsynsorganerne, som vedrarer enten magling eller krisehandtering. Herefter vil
ECOFIN afggre, om den pagaldende beslutning skal fastholdes eller ;.

EU-tilsynsorganerne vil i udgangspunktet basere deres arbejde pa oplysninger,
der stilles til radighed af de nationale tilsynsmyndigheder, men vil i szrlige til-
feelde kunne anmode om oplysninger fra andre nationale myndigheder (central-
banker, statistikbureauer o.l.) og i sidste ende direkte fra de enkelte finansielle
virksomheder. Anmodning om oplysninger fra andre end de nationale tilsyns-
myndigheder forudsetter begrundede forespgargsler, og at EU-tilsynsorganerne
holder de péagaldende nationale tilsynsmyndigheder informeret om sadanne
forespargsler.

Der er lagt op til en evaluering af den nye tilsynsstruktur tre ar efter start, og
herefter hvert tredje ar.

Hjemmelsgrundlag

Kommissionens forslag til forordninger vedr. etablering af de tre nye tilsynsor-
ganer har hjemmel i Traktatens artikel 95, som er omfattet af den felles beslut-
ningstagning i Traktatens artikel 251.

Neerhedsprincippet

Kommissionen vurderer, at forslagene bidrager til at afhjaelpe de svagheder i det
finansielle tilsyn, som krisen har blotlagt, og at de er i overensstemmelse med
malsetningen om at sikre et stabilt indre marked for finansielle tjenesteydelser
ved at forbinde de nationale tilsynsmyndigheder i et sterkt netvaerk pa felles-
skabsniveau. | lyset af, at det daglige tilsyn med de finansielle virksomheder for-
bliver hos de nationale tilsynsmyndigheder er det Kommissionens vurdering, at
der er tale om velafbalancerede forslag, der er i overensstemmelse med nar-
hedsprincippet.

Regeringen vurderer ligeledes, at forslagene er i overensstemmelse med near-
hedsprincippet.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har udtalt statte til de Larosiére-rapportens anbefalinger,
men har ikke udtalt sig om Kommissionens meddelelse af 27. maj eller Kom-
missionens konkrete forslag af 23. september. Der har endnu ikke veret sub-
stansdrgftelser i Europa-Parlamentet vedr. Kommissionens konkrete forslag.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor



Kommissionens forslag har karakter af en raekke forordninger, der alle finder
direkte anvendelse i medlemslandene.

Det kan imidlertid ikke udelukkes, at den nye tilsynsstruktur kan medfaere et
behov for konkrete tilpasninger i dansk lovgivning efterfglgende. Bl.a. vil lov
om finansiel virksomhed skulle revideres for at muliggere videregivelse af op-
lysninger til de nye EU-tilsynsorganer.

Statsfinansielle konsekvenser

Kommissionens forslag har ingen statsfinansielle konsekvenser for Danmark
udover indvirkningen pa EU’s budget. De tre nye europziske tilsynsorganer skal
finansieres dels fra EU-budgettet dels fra landenes finansielle tilsynsmyndighe-
der, som i Danmark finansieres gennem bidrag fra de finansielle virksomheder.

Bl.a. pa baggrund af nye opgaver og en starre stab, er der lagt op til en foragelse
af budgetterne for de tre nye EU-tilsynsorganer sammenlignet med de eksiste-
rende budgetrammer for de tre tilsynssamarbejdsudvalg, som EU-
tilsynsorganerne erstatter. De totale samlede omkostninger ved at etablere EU-
tilsynsorganerne forventes at veere EUR 37,3 mio. arligt, voksende til EUR 68,4
mio. arligt efter 3 ar. I perioden 2011-2014 vil der vare tale om totaludgifter pa
EUR 217,6 mio. (2009-prisniveau). Der er det seneste forslag lagt op til, at EU-
budgettet finansierer 40 pct. af disse udgifter, svarende til EUR 87 mio. Dan-
mark finansierer ca. 2 pct. af EU's udgifter, hvilket svarer til en statslig udgift
ved tilsynsorganerne pa ca. 13,1 mio. kr. fra 2011 til 2014.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Kommissionens forslag forventes at have positive samfundsgkonomiske konse-
kvenser, idet initiativerne forventes at mindske risikoen for finansielle kriser i
fremtiden og bidrager til et stabilt indre marked for finansielle ydelser.

Haring

Der har tidligere veeret foretaget haring i EU-specialudvalget for finansielle tjene-
steydelser vedr. Kommissionens meddelelse af 27. maj 2009 vedr. en ny tilsyns-
struktur, som ligger til grund for de konkrete lovgivningsforslag, som denne sag
omhandler. Resultatet af davarende hgring er gengivet i den kommenterede dags-
orden for ECOFIN-mgdet den 20. oktober, som blev forelagt for Folketingets
Europa-udvalg den 16. oktober 2009, og hvortil der henvises.

Der har derudover veret foretaget hering i EU-specialudvalget for finansielle tje-
nesteydelser vedr. Kommissionens tilsynspakke af 23. september 2009 og de kon-
krete lovgivningsforslag. Haringen resulterede i nedenstaende holdninger for sa
vidt angar ESFS:

Finansradet (FR) kan i det hele henholde sig til sine tidligere afgivne bemarknin-
ger. FR finder af retssikkerhedsmassige grunde, at det er vesentligt, at der fore-
kommer en Kklar linje for begrebet "tekniske standarder”, da forslaget pa dette
punkt kun indeholder generelle formuleringer. FR finder, at vedtagelsen af udkast
til retningslinjer bar finde sted pa et ikke-vaegtet grundlag, saledes at hvert medlem
i tilsynsmyndigheden har "én stemme", og FR henviser til, at dette ogsa galder i
ECB’s Styrende Rad og i de eksisterende EU-agenturer. FR finder, at finansierin-




gen af den nye tilsynsstruktur skal finde sted pa et fuldt harmoniseret grundlag, og
henviser til, at der mellem medlemslandene eksisterer store forskelle i finansierin-
gen af de nationale finanstilsyn, idet disse kan veere finansieret helt eller delvist af
bankerne under tilsyn og/eller veere skattefinansieret. Ifglge FR er det afggrende
ngdvendigt for at skabe "level playing field" for bankerne i EU at finansieringen
harmoniseres. Hertil kommer, at FR finder, at bankernes finansiering af omkost-
ningerne til EBA bar begrenses til omkostningerne til udgvelsen af tilsynet med
de pagldende institutter. FR bemarker vedr. administrative byder, at man med
den nye finansielle tilsynsstruktur i vid udstraekning har haft tilsynet med store
internationale bankkoncerner for gje. Dette kan ifglge FR have som utilsigtet kon-
sekvens, at der legges store administrative byrder ogsa de mindre pengeinstitutter,
som ikke har en international dimension, hvilket FR ikke finder rimelig.

Realkreditradet (RR) tilslutter sig den forelgbige danske holdning fremlagt i speci-
aludvalgsnotatet. | forhold til mikrotilsynet understreger RR, at den har szrlig fo-
kus pa de befgjelser, som tillegges de nye tilsynsmyndigheder. For RR er det afge-
rende, at disse myndigheder ikke vedtager regler eller treffer beslutninger, der ikke
harmonerer med unikke nationale egenarter, som det velfungerende danske real-
kreditsystem. Disse betragtninger er pa tilfredsstillende vis indeholdt i den forelg-
bige danske holdning. RR statter i gvrigt de af Finansradet tidligere fremfarte be-
tenkeligheder ved, at de nye EU-tilsynsorganer treffer beslutninger vedrgrende
tekniske standarder med kvalificeret flertal.

F&P (F&P) er som udgangspunkt positiv over for forslag til ny tilsynsstruktur,
men finder, at forslagene stadig indeholder en rekke usikkerhedsfaktorer. I forbin-
delse med overgang fra CEIOPS til EIOPA statter F&P, at tilsynet med greense-
overskridende forsikringskoncerner fortsat bygger pa hjemlandstilsyn og den ud-
bygning af samarbejdet med vertslandenes tilsynsmyndigheder, som allerede ind-
gar i Solvens Il direktivet. F&P finder, at principperne om "bedre regulering" ogsa
skal galde for de nye myndigheder. F&P legger stor vaegt pa, at den interne orga-
nisation i de nye tilsynsmyndigheder i sa vid udstrekning som muligt giver mulig-
hed for, at de ansatte i myndighederne indstationeres fra de nationale tilsynsmyn-
digheder for en kortere arreekke. F&P finder med hensyn til forslagenes gennemfa-
relse, at mange af de foreslede initiativer allerede er vedtaget for forsikringssekto-
ren som led i vedtagelsen af det sakaldte Solvens Il direktiv. De nye myndigheders
befgjelser bar derfor ifglge F&P forst trede i kraft samtidig med Solvens 11-
direktivet (november 2012).

Realkreditforeningen finder det vanskeligt pa nuvarende tidspunkt at vurdere de
precise konsekvenser af de omfattende forslag. Realkreditforeningen kvitterer for
det danske fokus pa realkreditmodellen i relation til arbejde med ensartet praksis
0g bindende standarder.

Danmarks Rederiforening (DRF) praciserer, at forslaget ogsa vedrarer alm. aktie-
udstedende virksomheder og ikke blot finansielle virksomheder. DRF finder det
betenkeligt, at ESMA far adgang til, nar sarlige betingelser er opfyldt, at treffe en
individuel beslutning rettet til en deltager pa det finansielle marked. Dermed vil
danske virksomheder i realiteten blive underlagt to myndigheders tilsyn samtidig
indenfor de samme omrader. Omgar ESMA en afgerelse/praksis indenfor et nati-
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onalt finanstilsyn, vil dette kunne skabe store problemer for virksomhederne, der
har festet lid til, at det nationale tilsyns afgerelse star ved magt. DRF finder at i
tilfeelde, hvor et nationalt tilsyn har anlagt en gal praksis/truffet en gal afgarelse
bar reaktionen vare fra ESMA overfor den nationale myndighed, ikke overfor
virksomheden. DRF bemarker endvidere, at forslaget om en "interessegruppe™ i
praksis langt fra vil vere tilstreekkeligt til at virksomhederne og organisationerne
kan falge med i forslag og draftelser m.v. allerede af den grund, at der kun bliver et
begrenset antal pladser i dette organ. DRF henviser til, at der allerede under
CESR-systemet opstod store problemer for virksomhederne med at felge med i
regelmangden og at kommentere herpa, da Finanstilsynet ikke regelmassigt orien-
terede om CESR's forslag som alene skulle findes pa CESR's hjemmeside. Vigtig-
heden af at have etableret palidelige og effektive rapporteringsordninger til danske
virksomheder og organisationer under ESMA bliver endnu mere afggrende, og det
er ifalge DRF vigtigt, at Finanstilsynet sikrer dette.

InvesteringsForeningsRadet (IFR) henviser indledningsvist til det allerede indsend-
te bidrag (jf. ovenfor beskrevne hgring). IFR statter den forelgbige danske hold-
ning dels om at afdaekke best practices og bevare velfungerende nationale systemer
og dels om at arbejde for en Klar arbejdsfordeling mellem nationale tilsyn og de
nye EU tilsynsmyndigheder. IFR statter initiativer, der kan fremme lige konkur-
rencevilkar i EU, men IFR finder det samtidig afgarende, at landene far mulighed
for at identificere anerkendelsesverdige nationale egenarter og tilrettelegge tilsynet
i forhold hertil. I den forbindelse nzvner IFR, at Danmark har szrligt behov for at
iagttage dette pa investeringsforeningsomradet, da danske foreninger er selskaber
og ikke fonde som i udlandet, hvilket blandt andet giver dem et ekstra ledelsesor-
gan i form af foreningsbestyrelserne. Og samtidig har investorerne muligheder for
indflydelse pa generalforsamlinger. Endvidere har foreningerne tradition for bars-
notering og -handel; lgbende opgarelser af indre verdier i Igbet af dagen, og de
bruger dobbeltprissystemet. IFR har ofte oplevet EU-forslag, som ikke tager hen-
syn til disse s&rlige forhold, der alle er vardiskabende for investorerne. IFR finder,
at der er et behov for at pracisere og ansla de forventede administrative og gko-
nomiske omkostninger for erhvervslivet, bl.a. i lyset af, at de nye europziske tilsyn
skal finansieres delvist fra medlemsstaternes tilsyn, som i naste led finansieres af
industrien.

Finansforbundet (FF) kan klart stgtte de overordnede tanker om tilsynsstrukturen
i EU, som forslagene er udtryk for. FF finder det vigtig vedrgrende ansvarsforde-
linger og retssikkerheden for de finansielle virksomheder, at kontakten fortsat er
mellem det nationale tilsyn og virksomhederne, sa virksomheder ikke udsattes for
modsat rettede ordrer og anmodninger om oplysninger fra forskellige myndighe-
der samtidig. Ifelge FF ber det hele kanaliseres via det pageeldende nationale tilsyn,
hvilket af hensyn til retssikkerhed og kontinuitet i virksomhedsfarelsen kun bgr
fraviges i ganske serlige tilfeelde.

Center for Kvalitet i ErhvervsRegulering (CKR) under Erhvervs- og Selskabssty-
relsen vurderer, at forslaget vil medfgre nye administrative byrder, hvor en nerme-
re vurdering af byrdernes omfang pa nuvarende tidspunkt ikke er mulig. CKR
finder det ma sikres, at virksomhederne ikke vil opleve at skulle indberette de
samme oplysninger to gange til forskellige myndigheder. CKR indstiller til, at der
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fra dansk side arbejdes for, at tilsynet vil blive tilrettelagt pa en sadan made, at virk-
somhederne administrative byrder vil blive sa let som muligt, under hensyn til de
gnskede mal med den nye tilsynsstruktur.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

| forbindelse med foreleeggelsen af dagsordenen for ECOFIN-madet den 20. ok-
tober 2009 blev Kommissionens forslag vedr. ESFS forelagt Folketingets Euro-
pa-udvalg til orientering den 16. oktober 2009.

Holdning

Forelgbig dansk holdning

Regeringen kan stgtte oprettelsen af ESFS, herunder etableringen af de tre nye
EU-tilsynsorganer. Regeringen bakker op om en styrkelse og harmonisering af
tilsyn med de finansielle markeder og virksomheder, saledes at der skabes lige vil-
kar pa tvars af landene.

Regeringen arbejder samtidig for, at ESFS tager hensyn til velfungerende systemer,
selv om disse ikke finder anvendelse i hele EU, og medvirker til at afdekke, under-
stgtte og bevare best-practices, som f.eks. det danske realkreditsystem.

Regeringen arbejder for at sikre et fortsat effektivt nationalt tilsyn med virksomhe-
derne og en klar afgrensning af ansvarsomrade mellem de nationale tilsyn og de
nye EU tilsynsorganer, saledes at virksomhederne kun far én myndighed at kom-
munikere med i hver sag.

Andre landes holdning

Der ventes generel opbakning til ESFS og etableringen af de nye EU-
tilsynsorganer. Der forventes imidlertid at veere et gnske om at afklare og precisere
delelementer i de konkrete forslag, herunder den konkrete raekkevidde af EU-
tilsynsmyndighedernes befgjelser, saledes at der kan sikres en hgj retssikkerhed for
virksomhederne under tilsyn og opnas en ftilstrekkelig sikkerhed for, at EU-
tilsynsorganernes virke ikke i sig selv bergrer landenes finanspolitiske ansvar (som
led i konkrete bankredninger o.1.).
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Dagsordenspunkt 5a: Forberedelse af Det Europeaeiske Rad den 10.-11.
december 2009 - Finansielt tilsyn

Resumé

| forlengelse af konklusionerne fra ECOFIN og DER i juni har Kommissionen fremlagt
forslag vedr. en ny struktur for finansielt tilsyn i EU, som etablerer et nyt makro-overvagende
organ (ESRB) og en ny samarbejdsstruktur mellem de nationale tilsyn (ESFS), jf. separat
dagsordenspunkt. Formandskabet sigter efter at opna politisk enighed om begge forslag med
henblik pa en samlet foreleeggelse herom for DER i december. Det svenske formandskab ven-
tes pa det kommende mede at orientere om afrapporteringen om forslagene til DER i decem-
ber.

Baggrund

Kommissionen har den 23. september 2009 fremlagt forslag vedr. en ny struk-
tur for finansielt tilsyn i EU. Forslagene udmganter konklusionerne fra ECO-
FIN-mgdet den 9. juni 2009 og DER den 18.-19. juni 2009 pa baggrund af
Kommissionens meddelelse af 27. maj 2009. Forslagene bygger oprindeligt pa
anbefalingerne fra de Larosiere-arbejdsgruppen fra februar 2009.

Det svenske formandskab har fremlagt en tidsplan, hvorefter der sigtes efter at
opna politisk enighed om forslagene til en ny tilsynsstruktur forud for DER den
10.-11. december 2009. Efterfglgende kommer konsekvensendringer i en reekke
konkrete finansielle direktiver som falge af den nye tilsynsstruktur.

Indhold

Kommissionens forslag omfatter to overordnede elementer 1) et europaisk
udvalg for systemisk risiko (ESRB - European Systemic Risk Board), og 2) et
europzisk system for finansielt tilsyn (ESFS - European System for Financial
Supervision), som omfatter etableringen af tre nye EU-tilsynsorganer (ESA’er -
European Supervisory Authorities).

Der blev opnaet politisk enighed om ESRB pa ECOFIN i oktober, og for-
mandskabet sigter efter politisk enighed om ESFS pa det kommende made, jf.
separat dagsordenspunkt, med henblik pa en samlet foreleggelse for DER den
10.-11. december.

Nar der er enighed om de overordnede elementer forventes der efterfalgende
droftet forslag til konkrete @ndringer i de relevante direktiver, f.eks. kapital-
kravsdirektivet.

Det svenske formandskab ventes pa det kommende mgde at orientere om resul-
tatet af ECOFIN's draftelser med henblik pa at kunne orientere herom til DER
i december. Det spanske formandskab ventes endnu ikke at have fastlagt en
konkret tidsplan for det videre arbejde hermed efter nytar.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.
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Europa-Parlamentets udtalelser

Der har endnu ikke varet substansdrgftelser i Europa-Parlamentet vedr. Kom-
missionens konkrete forslag vedr. en ny europeisk tilsynsstruktur eller tidspla-
nen for det videre arbejde.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Formandskabets orientering har ingen konsekvenser for gaeldende dansk ret.

Statsfinansielle konsekvenser
Formandskabets orientering har ingen statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Formandskabets orientering har ingen samfundsgkonomiske konsekvenser.

Haring
Der har ikke varet foretaget ekstern hgring over formandskabets orientering.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europa-udvalg har bl.a. faet forelagt Kommissionens forslag vedr.
ESRB til forhandlingsoplag i forbindelse med foreleggelsen af dagsordenen for
ECOFIN-mgdet den 20. oktober 2009. Ved samme mgade fik Folketingets Euro-
pa-udvalg forelagt Kommissionens forsalg vedr. ESFS til orientering. Forslaget
vedr. ESFS forelegges Folketingets Europa-udvalg til forhandlingsmandat ved
fremleggelsen af dagsordenen for det kommende ECOFIN-mgde (jf. separat
dagsordenspunkt).

Holdning
Forelgbig dansk holdning

Regeringen vil tage formandskabets orientering til efterretning, og kan statte en
ambitigs tidsplan for det videre arbejde under efterfglgende formandskaber.

Andre landes holdning

Alle lande ventes at kunne tage formandskabets orientering til efterretning, og at
stgtte en ambitigs tidsplan for det videre arbejde under efterfglgende formand-
skaber.



Dagsordenspunkt 5c: Forberedelse af Det Europeaeiske Rad den 10.-11.
december 2009 — Finansielle exitstrategier

Resumé

ECOFIN ventes pa det kommende made at vedtage radskonklusioner om principper for
finansielle exitstrategier. Der er enighed om behovet for en koordineret strategi, som tager ud-
gangspunkt i forholdene i de enkelte lande, og som ber tage udgangspunkt i en tilbagerulning
af garantiordningerne far de gvrige stetteordninger. Der ventes enighed om at opfordre EFC og
Kommissionen til at arbejde videre med principperne og modaliteterne for sadanne exitstrategi-
er.

Baggrund

Den gkonomiske og finansielle krise indebar bl.a., at der i en lang raekke lande
blev etableret en raekke statteordninger til den finansielle sektor i form af garan-
tier, rekapitaliseringer og — i enkelte lande — opkab af darlige aktiver.

Der er nu de farste tegn pa, at situationen pa de finansielle markeder er stabili-
seret og i gradvis bedring. Det vil have positive afsmittende virkninger pa den
finansielle sektor generelt, selv om det er for tidligt at konkludere, at sektorens
problemer er overstaet og at stgtteordningerne kan sattes i bero.

Det er imidlertid relevant at begynde overvejelserne om principper for afvikling
af stetteordningerne, og pA ECOFIN-mgdet i november blev der indledt en
farste overordnet dreftelse heraf med udgangspunkt i et diskussionspapir fra
den gkonomiske og finansielle komité (EFC).

| dreftelsen var der generel enighed om en rekke principper, og ECOFIN ven-
tes pa det kommende mgde pa den baggrund at vedtage konklusioner med ne-
denstaende budskaber.

Indhold og udkast til radskonklusioner

Der ventes i ECOFIN enighed om, at udfasningen af finansielle stgtteordninger
skal koordineres mellem medlemsstaterne. Ordningerne indeholder i de fleste
lande incitamenter til udfasning. Koordineringen ventes at leegge op til en gensi-
dig udveksling af oplysninger vedrgrende exit pa et tidligere tidspunkt samt
abenhed om exitstrategier i forhold til offentligheden og den finansielle sektor.
En koordineret tilgang forudsztter ligeledes en falles ramme for, hvordan inci-
tamenterne til at treede ud af ordningerne styrkes, samt en vurdering af den fi-
nansielle stabilitet i EU som helhed og i de enkelte medlemsstater.

Der ventes i ECOFIN desuden enighed om, at timingen af den faktiske exit skal
baseres pa en rekke forskellige indikatorer, herunder makrogkonomisk og fi-
nansiel stabilitet og en tilbagevenden til velfungerende kreditformidlingskanaler.
Den konkrete exit fra de finansielle statteordninger vil afhenge af de specifikke
forhold i de enkelte lande, og vil ikke ngdvendigvis ske samtidigt.

Der ventes i ECOFIN endvidere enighed om, at garantiordningerne bgar tilbage-
rulles far rekapitaliseringsordningerne og programmerne for opkeb af darlige
aktiver, idet garantiordningerne griber lgbende ind i og forvrider markedets dag-
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til-dag funktion, mens de gvrige ordninger har mere karakter af éngangsopera-
tioner, hvis forvridende effekter snarere optreder pa lidt lengere sigt.

ECOFIN ventes desuden at understrege betydningen af, at bankerne fortseatter
afviklingen af darlige aktiver, og at medlemslandene understgtter incitamenterne
hertil, og at opfordre den europziske banktilsynskomité (CEBS) til regelmassigt
at belyse udviklingen i styrken af bankernes balancer, herunder gennem stress-
test af bankernes afhaengighed af offentlig statte, og tilgeengelighed af kapital til
udlan I forbindelse med afvikling af statteordningerne.

ECOFIN ventes endeligt at opfordre EFC og Kommissionen til at arbejde vi-
dere med principperne og modaliteterne for udfasning af garantierne og de gv-
rige finansielle stgtteordninger og at rapportere tilbage til ECOFIN herom sa
snart som muligt og med regelmassige mellemrum.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig om sagen.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Sagen har ikke i sig selv konsekvenser for geldende dansk ret.

Statsfinansielle konsekvenser
Sagen har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Sagen vurderes ikke i sig selv at have samfundsgkonomiske konsekvenser.

Haring
Sagen har ikke veret i hgring

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

P4 ECOFIN-mgdet den 10. november 2009 var der en generel draftelse af prin-
cipper for finansielle exitstrategier, som i forbindelse med foreleggelsen af ECO-
FIN-dagsordenen blev forelagt Folketingets Europa-udvalg til orientering den 6.
november 2009.

Holdning

Forelgbig dansk holdning
Regeringen kan statte radskonklusionerne.

Andre landes holdning
Der ventes generel opbakning til radskonklusionerne.



Dagsordenspunkt 6a: (evt.) Finansielle tjenesteydelser — Faelles eurobe-
talingsomrade, SEPA

Resumé

Med SEPA (Single European Payments Area) indfares en ny infrastruktur, saledes at der
fremover ikke skelnes mellem indenlandske og greenseoverskridende betalingsoverfarsler i euro i
Europa. Den nye infrastruktur er saledes en base for betalingsformidling i euro, og den kan
skabe vasentlige samfundsmassige gevinster for EU, men det kreever at de SEPA baserede
produkter anvendes i praksis. Pa det kommende ECOFIN ventes en vedtagelse af
radskonklusioner, der sager at understatte udbredelsen og anvendelsen af attraktive SEPA
baserede produkter.

Baggrund

Formalet med SEPA er at effektivisere betalinger i euro, saledes at der ikke skelnes
mellem indenlandske og grenseoverskridende transaktioner i euro i EU. Midlet er
at opbygge en felles infrastruktur for betalinger i euro for herigennem at fjerne de
eksisterende nationale barrierer for grenseoverskridende betalinger, fremme kon-
kurrencen mellem betalingsydelser og understatte den gkonomiske integration i
EU.

SEPA baserede produkter fungerer i dag parallelt med de nuverende betalingsin-
frastrukturer, men skal pa lengere sigt erstatte dem i de EU-lande, der har euro
som valuta. I Danmark og andre EU-lande, der ikke har euro som valuta, samt i
Norge, Island, Liechtenstein og i Schweiz kan betalingsformidlere tilslutte sig SE-
PA og tilbyde deres kunder SEPA baserede produkter til transaktioner i euro.

SEPA har veret indfart i etaper. Fra januar 2008 har danske pengeinstitutter

kunne tilbyde kunder at foretage overfarsler mellem konti i euro ved brug af

”SEPA Credit Transfers”. Fra d. 2. november 2009 er det med ”"SEPA Direct
Debit” blevet muligt at foretage direkte betalingstraek pa kundernes konto i stil
med Betalingsservice i Danmark.

Indhold
Pa det kommende ECOFIN forventes en vedtagelse af radskonklusioner.

Der ventes en konstatering af, at "SEPA Credit Transfer” to ar efter indfarelsen
kun anvendes i begrenset omfang i euroomradet og mest til greenseoverskri-
dende betalinger. Der ventes endvidere en general stgtte til udbredelsen af SE-
PA produkterne for at opna sa store samfundsgkonomiske gevinster for EU
som muligt.

Der ventes en opfordring til deltagerne i SEPA om:

o at forsterke indsatsen med at udbygge infrastrukturen med tekniske stan-
darder for kortmarkedet

o at udvikle og markedsfare nye produkter, der ger det fordelagtigt at over-
ga til SEPA baserede produkter

Der ventes en generel opfordring til at
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o offentlige myndigheder anvender SEPA baserede produkter sa snart som
muligt

o Kommissionen og ECB analyserer om der via lovgivning skal s&ttes bin-
dende slutdatoer for overgang til SEPA Credit Transfers og SEPA Direct
Debits (SDD) for at reducere overgangsperioden til SEPA.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Ved radskonklusioner afgar Europa-Parlamentet, om det vil afgive en udtalelse.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Radskonklusionerne har ikke statsfinansielle konsekvenser

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Radskonklusionerne har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekvenser.

Ved succesfuld udrulning ventes SEPA at fd gavnlige samfundsgkonomiske
effekter i EU. Effekterne i Danmark ventes umiddelbart at vaere beskedne givet
at transaktionsomfanget i euro udger en relativ lille del af alle de transaktioner,
hvor danske aktarer er en part. Omkostninger for danske virksomheder ved at
have aktiviteter i forskellige eurolande vil blive reduceret, f.eks. vil det blive mu-
ligt for en koncern at styre sin likviditet i euro centralt, og pa lengere sigt kan gget
konkurrence pa markedet for betalingstjenester i EU medfere lavere priser til
gavn for ogsa danske forbrugere og virksomheder.

Haring
Der er ikke foretaget hgring om radskonklusionerne.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
SEPA projektet er tidligere forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECO-
FIN mgderne d. 10. oktober 2007 og d. 22. januar 2008.

Holdning

Dansk holdning

Danmark statter en effektivisering af betalingsinfrastrukturen i Europa gennem
etableringen af SEPA.

Andre landes holdninger
Det ventes, at alle lande vil kunne statte radskonklusionerne.
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Dagsordenspunkt 6b: Finansielle tjenesteydelser — Derivatmarkeder

Resumé

P& det kommende ECOFIN ventes en droftelse af radskonklusioner om gget regulering af
markedet for handel med derivater. Formalet er, at skabe bedre gennemsigtighed og forbedre
stabiliteten pa disse markeder, som kan have og har haft indvirkning pa den finansielle stabi-
litet.

Baggrund
Kommissionen har offentliggjort en meddelelse om sikring af et effektivt, sik-
kert og stabilt derivatmarked 20. oktober 2009.*

Handel med derivater som f.eks. optioner og futures sker i dag ofte direkte mel-
lem kaber og s&lger ved en sakaldt Over the Counter (OTC) handel. Markeds-
deltagerne har som fglge heraf ikke adgang til oplysninger om de priser, deriva-
terne handles til, fordi de ikke er offentligt tilgeengelige. Endvidere kan mar-
kedsdeltagerne ikke verdiansatte deres positioner. Saledes er handlen med OTC
derivater i dag preaeget af uigennemsigtighed.

Et derivat er et afledt finansielt instrument. Det kan eksempelvis vere en aktie-
option, som er en kontrakt, der giver ejeren heraf retten men ikke pligten til at
kabe eller szlge en aktie til en aftalt pris pa et aftalt fremtidigt tidspunkt. Udvik-
lingen i optionens verdi afhanger af udviklingen i den underliggende aktie. Kg-
beren af en aktieoption har en risiko for, at aktieoptionens vardi udvikler sig i
selgers favar og omvendt. Kgberen af en aktieoption har desuden en risiko i
forhold til den underliggende aktie, som aktieoptionens verdi afhenger af. Der-
til kommer, at kaber og s&lger har en risiko for, at modparten ikke kan opfylde
sine forpligtelser. Sidstnavnte risiko kaldes modpartsrisiko.

Modpartsrisiko er sarlig vanskelig at verdifastsatte. Dette har i serdeleshed
veret tilfeldet i forbindelse med den finansielle krise, hvor det i lgbet af krisen
blev tydeligt, at mange finansielle virksomheder havde nogle helt andre risici pa
hinanden, end de var klar over far krisen.

Hvis en handel cleares via en central modpart betyder dette, at den centrale
modpart indtraeder i alle handler som henholdsvis kaber og szlger. Parterne i en
handel far derfor i sidste ende altid den centrale modpart som modpart. De
behgver derfor ikke bekymre sig om, hvorvidt den, de handler med, er gkono-
misk svag eller steerk. Til gengald koncentreres risikoen hos den centrale mod-
part, som lgbende vil afdakke risikoen ved at kraeve sikkerhedsstillelse fra dem,
der handler med derivater, alt afhaengig af hvor meget de handler. Dermed re-
duceres modpartsrisikoen. Der er i dag ikke nogen dansk central modpart, men
flere centrale modparter med hjemsted i Europa tilbyder at agere central mod-
part ved derivathandler.

En vasentlig del af derivatmarkedet er i dag standardiseret sa langt, at det er
muligt at @ge lovreguleringen af omradet og for eksempel krave clearing via en

4 http://ec.europa.eu/internal_market/financial-markets/derivatives/index_en.htm#communications
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central modpart. Det er dog ikke alle dele af markedet, der er egnet til at blive
clearet via en central modpart. Imidlertid kan der blive udviklet nye produkter,
som med tiden kan fa en standardiseret form, som det for eksempel er tilfzldet
for aktieoptioner, og som dermed vil egne sig til at blive clearet via en central
modpart.

Det har stor betydning i krisetider, at den risiko, som de finansielle virksomhe-
der har pa hinanden i forbindelse med handler med derivater, mindskes.

Indhold

Pa det kommende ECOFIN forventes en drgftelse af radskonklusioner der vil
tage udgangspunkt i Kommissionens meddelelse om initiativer til sikring af et
effektivt, sikkert og solidt marked for handel med derivater.

Der ventes enighed om, at der er et behov for at formindske modpartsrisici.

Dette skal bl.a. ske ved:

o at fremme clearing via en central modpart, som er tilfredsstillende regule-
ret og underlagt tilsyn af finansielle myndigheder

o at kraeve clearing via central modpart af alle standardiserede derivater

o at kraeve passende sikkerhedsstillelse ved bilaterale handler (dvs. ikke —
standardiserede derivater) ligesom der skal stilles hgjere kapitalkrav i disse
tilfeelde.

Endvidere ventes enighed om, at man skal forbedre gennemsigtigheden for

handel med derivater ved

o at kraeve indberetning af transaktioner til en felles database

. at sikre at alle handler, der er egnede hertil, handles pa et organiseret mar-
ked

o at forsteerke gennemsigtigheden i forhold til priser og risici savel far som
efter en handel med derivater har fundet sted.

Det ventes at Radet vil opfordre Kommissionen til at inddrage initiativerne i
relevante direktiver.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Ved radskonklusioner afgar Europa-Parlamentet, om det vil afgive en udtalelse.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Rédskonklusionerne bergrer ikke lovgivningen i Danmark, men en vedtagelse af
et nyt direktiv samt revidering af eksisterende vil have lovgivningsmassige kon-
sekvenser for Danmark.



Statsfinansielle konsekvenser
Radskonklusionerne har ikke statsfinansielle konsekvenser

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Radskonklusioner har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekvenser, men
en implementering af radskonklusionerne vil reducere modpartsrisici ved handel
med derivater, hvilke kan reducere risici i den finansielle sektor i krisetider og
dermed reducere de samfundsmassige omkostninger forbundet med finansiel
ustabilitet.

Haring
Der er ikke foretaget haring.

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

Holdning

Dansk holdning

Danmark kan statte radskonklusioner, der gger regulering af markedet for handel
med derivater som beskrevet ovenfor.

Andre landes holdninger
Det ventes, at alle lande vil kunne stgtte konklusionerne.
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Dagsordenspunkt 6c: Finansielle tjenesteydelser — Styrkelse af rammer-
ne for finansiel stabilitet i EU

Resumé

Pa det kommende ECOFIN ventes en draftelse af radskonklusioner vedrgrende rammerne for
finansiel stabilitet i EU. Kommissionen har offentliggjort en meddelelse der indeholder forslag
til at styrke overvagning, tidlig intervention, krisehandtering og Kkriselgsninger for banker i
EU. Radskonklusionerne ventes at opfordre Kommissionen til at arbejde videre med disse
emner og at vende tilbage til Radet i labet af foraret 2010 med forslag om den videre proces.

Baggrund og indhold

Kommissionen offentliggjorde d. 20. oktober en meddelelse om rammerne i EU
for grenseoverskridende krisehandtering i banksektoren®. P& det kommende
ECOFIN ventes en drgftelse af radskonklusioner, der vil opfordre Kommissio-
nen til at arbejde videre med emnerne. Det gelder i serdeleshed i forhold til at:

1. Skabe et felles udgangspunkt for overvagning, tidlig intervention og krise-
lzsninger, samt at fastlegge rammer for overfarsel af aktiver pa tvars af
graenser.

Rammerne for finansiel stabilitet er i dag altovervejende nationale og har
primert et nationalt sigte. Som falge heraf er der betydelig forskelle i
f.eks. de varktgjer offentlige myndigheder har til radighed til tidlig inter-
vention, krisehandtering og kriselgsning. Det komplicerer og kan forgge
omkostningerne ved en handtering af en krise i en greenseoverskridende
bank. Kommissionen vurderer, at det er ngdvendigt med konvergens og
harmonisering for at skabe det bedste udgangspunkt for falles, billigere
kriselgsninger.

I forhold til overfarsel af aktiver er det relevant i den situation hvor en
grenseoverskridende bank set under ét er solvent, men dele af banken
nermer sig insolvens. Da vil muligheden for at overfare aktiver inden for
banken — men pa tvars af greenser — kunne bidrage til at forebygge eller
handtere en krise. Far at aktiver vil kunne overfares er det afgarende, at
der stilles passende sikkerhed i forhold til det land, aktiverne overfares
fra. Hvorledes dette kan gares i praksis skal undersgges nermere. Uden
denne mulighed kan myndigheder i en stresset situation blive tvunget til at
’ring fence” de aktiver, der findes inden for landets grenser, hvilket sam-
let set vil kunne indebare starre omkostninger i forbindelse med kriselgs-
ningen.

2. Understatte en kontrolleret lukning af banker og overveje muligheden af
en europzisk likvidationsmyndighed (European Resolution Authority).

I henhold til de eksisterende regler for likvidation og sanering skal hver
enhed i en bank behandles separat ved likvidation. Det er yderst kompli-
ceret og ressourcekraevende — ikke mindst ved grenseoverskridende ban-

5 http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/crisis-management/091020_communication_en.pdf

22



23

ker. Det skal overvejes, om det vil veere muligt at omorganisere eller afvik-
le en bank med datterselskaber samlet og om det vil veere hensigtsmaessigt
med en europaisk myndighed, der kan afvikle grenseoverskridende ban-
ker.

3. @ge den private sektors bidrag til krisefinansering.

Muligheder for at gge den private sektors egne bidrag til finansiering af
finansielle kriser overvejes nermere. En mulighed kunne vere at udvide
indskydergarantiordningen til ogsa at kunne omfatte krisefinansiering,
som det er tilfeldet i visse medlemslande.

Det bemarkes, at Kommissionens meddelelse om emnet er meget aben og fore-
legger ideerne til droftelse. Radskonklusionerne ventes at opfordre Kommissi-
onen til at arbejde videre med ideerne og at vende tilbage til Radet i lgbet af
foraret 2010 med forslag om den videre proces.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig om udkastet til radskonklusioner.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser

Rédskonklusionerne ventes ikke i sig selv at have statsfinansielle konsekvenser.
Hensigten er at styrke rammerne for finansiel stabilitet i EU med henblik pa at
adressere risici tidligere og bedre, og dermed reducere de potentielle fremtidige
omkostninger forbundet med finansiel ustabilitet.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Rédskonklusionerne ventes ikke i sig selv at have samfundsmassige konsekven-
ser. Hensigten er at styrke rammerne for finansiel stabilitet i EU med henblik pa
at adressere risici tidligere og bedre, og reducere de samfundsmassige omkost-
ninger forbundet med finansiel ustabilitet.

Hgring
Ikke relevant.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Rédskonklusionerne har ikke tidligere vare forelagt Folketingets Europaudvalg.
Radskonklusioner om samme emne er blevet forelagt Europaudvalget forud for
ECOFIN mgderne d. 9. oktober 2007, d. 14. maj 2008 og d. 20. oktober 2009.



Holdning

Regeringens holdning
Regeringen kan generelt statte radskonklusioner, der bakker op om at arbejde vi-
dere med de problemstillinger, Kommissionen har nevnt i sin meddelelse.

Andre landes holdninger
Andre landes holdninger kendes endnu ikke.
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