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FINANSMINISTERIET

Talepunkt til samrad i Folketingets Erhvervsudvalg den 2. decem-
ber 2010

Erhvervsudvalget har kaldt finansministeren i samrad:

Samradsspgrgsmal:
Ministeren bedes redeggre for sin indstilling til dagsordenen for rads-
mgdet (JKOFIN) den 7. december 2010.

Svar:

Der er flere sager pa dagsordenen for ECOFIN den 7. decem-
ber 2010, som er relevante for Erhvervsudvalget. Jeg vil hér fo-
kusere pa sagerne vedr. 1) forslag til forordning vedr. short sel-
ling, 2) rapport til DER om bankafviklingsafgifter, og 3) rammer

for finansiel krisehandtering i EU.

Sagen om Kommissionens meddelelse vedr. det indre marked

er taget af ECOFIN’s dagsorden.

Jeg henviser til de fremsendte notater for sagernes nsermere
indhold.

Forslag til forordning vedr. short selling mv.

Pa det kommende ECOFIN ventes formandskabet at fremleeg-
ge en fremskridtsrapport om forhandlingerne vedr. en forord-
ning om regulering af sakaldt short selling og visse aspekter af

handel med credit default swaps (CDS’er).



Rapporten ventes at opfordre det kommende ungarske for-
mandskab til at fortseette forhandlingerne. Der ventes ikke en

substansdrgftelse af sagen.

Short selling er en almindelig markedspraksis, hvor en mar-
kedsdeltager seelger et veerdipapir til markedsprisen i dag, og
forpligter sig til at kabe et tilsvarende veerdipapir tilbage senere
til markedsprisen pa det pageeldende tidspunkt. Der findes for-

skellige varianter heraf.

Short selling kan bl.a. bruges af investorer, der vil sikre sig mod
prisfald pa konkrete vaerdipapirer, f.eks. en aktie eller obligati-
on. Omvendt vil short selleren lgbe en risiko for tab, hvis prisen

er steget i den mellemliggende periode.

Credit default swaps (CDS’er) er kontrakter knyttet til et konkret
veerdipapir, f.eks. en statsobligation, hvor seelgeren af CDS’en
skal kompensere kgberen, safremt udstederen af det underlig-
gende veerdipapir ikke honorerer sine betalingsforpligtelser. En
investor kan saledes bruge CDS'er som en slags forsikring
mod, at udstederen af en obligation, gar i betalingsstandsning

eller lignende.

Bade short selling og handel med CDS’er kan saledes anven-

des som risikoafdaekning.

| situationer med stor markedsuro kan det imidlertid ikke ude-
lukkes, at short selling og handel med CDS’er under nogle om-
steendigheder kan forsteerke uroen, f.eks. ved at forsteerke pris-
fald, eller pa anden made pavirke priserne pa markedet udover

det, som fglger af de fundamentale forhold pa markedet.



Med dette udgangspunkt indfgrte en reekke lande begreensnin-
ger pa short selling i forbindelse med den finansielle krise. Der
var imidlertid tale om nationale tiltag, der ikke var koordineret
pa tveers af EU. Ogsa Danmark indfarte i 2008 et forbud mod

short selling af bankaktier, som fortsat er i kraft.

Kommissionen har pa den baggrund fremsat forslag til en for-
ordning om feelles regler vedr. short selling og handel med
CDS'er. Forslaget skal dels gge gennemsigtigheden pa omra-
det, dels indfgre konkrete begraensninger pa short selling, og
dels give de nationale myndigheder og den nye EU-
tilsynsmyndighed ESMA mulighed for — i ekstraordinaere tilfeel-

de — midlertidigt at begraense eller forbyde short selling.

Regeringen stgtter generelt feelles regler vedr. stgrre gennem-
sigtighed for short selling og CDS-handel, i det omfang dette

kan reducere risici for den finansielle stabilitet.

De konkrete regler bgr dog veere proportionale i forhold til om-
kostningerne herved i form af lavere effektivitet og likviditet pa

markedet samt administrative byrder.

Der synes ikke aktuelt at vaere dokumentation for sa relativt
vidtgdende regulering af short selling og CDS-handel, som
Kommissionens forslag laegger op til. Short selling og CDS’er
spiller en vigtig rolle ved risikoafdeekning, som i sig selv kan

understgtte den finansielle stabilitet.

ECOFIN ventes at vende tilbage til sagen senere, nar forhand-
lingerne er naet lidt laengere. Regeringen vil afvente de videre

forhandlinger for en endelig stillingtagen..



Bankafviklingsfonde og beskatning af den finansielle sektor (forberedelse af
DER)

. Med henblik pa at forberede drgftelser i DER har det belgiske
formandskab sat beskatning af den finansielle sektor pa ECO-

FINs dagsorden.

o Jeg forventer at en statusrapport vil dreje sig om status for ind-
forelse af bankafgifter i de forskelle EU-lande og kortsigtede
konsekvenser heraf. Jeg forventer ikke nye drgftelser om finan-
sielle transaktionskatter eller finansielle aktivitetsskatter pa nu-

veerende tidspunkt.

o Den seneste udvikling i forhold til bankafgifter vil jeg vende til-
bage til om lidt, da et saerskilt punkt pa ECOFIN’s dagsorden er

krisehandtering, herunder ogsa bankafgifter

Rammer for krisehandtering i den finansielle sektor

o Pa det kommende ECOFIN ventes en drgftelse af radskonklu-

sioner vedrgrende de fremtidige rammer for krisehandtering.

. Radskonklusionerne ventes bl.a. at fremhzeve, at aktionserer og
kreditorer skal beere tab ved bankafviklinger svarende til de tab,
der ville have veeret, hvis banken var blevet likvideret, samt at
der pa leengere sigt skal sikres at eventuelle tab herudover bee-
res af resten af den finansielle sektor. Denne tilgang ligger fint
pa linje med den danske tilgang i loven om handtering af ngdli-
dende banker.

o Jeg forventer ogsa, at konklusionerne vil give retningslinjer for

den kommende regulering, herunder, at det skal sikres, at alle



finansielle institutioner vil kunne afvikles, uafhaengigt af deres

starrelse og betydning for finansiel stabilitet.

Endvidere ventes konklusionerne at lsegge op til, at en reekke
veerktgjer vil skulle kunne anvendes pa et tidligt stadie — og alle-
rede i de situationer, hvor det er sandsynligt, at en finansiel in-
stitution fremadrettet ikke vil kunne opfylde kapitalkravet. Det
kan fx veere krav om begreensning af konkrete eksponeringer

eller aktiviteter.

Det diskuteres endvidere, om manglen pa koordination mellem
medlemslande, der indfgrer egne bankafgifter, skaber proble-
mer for bankerne fx i forhold til dobbeltbeskatning. En forelgbig
analyse indikerer, at risikoen for dobbeltbeskatning aktuelt er
begraenset. Det skyldes dels, at antallet af lande, som har intro-
duceret en afgift, der kan lede til dobbeltbeskatningsproblemer,
er begreensede, dels at UK og Frankrig har indgaet en dobbelt-
beskatningsoverenskomst. Men udviklingen bar fortsat overva-
ges, da situationen kan eendre sig, nar flere lande indfarer
bankafgifter.

Det ventes, at radet vil veere enigt i praktiske anbefalinger om
beskatningsbase, anvendelsesomrade og beskatningssats, der

pa kort sigt skal sgge at begraense dobbeltbeskatning.

Det ventes endvidere, at radet vil opfordre EFC til at fortsat at
overvage udviklingen og til at afgive en statusrapport til ECO-
FIN i marts 2011.

Regeringen vil statte radskonklusioner med ovenstaende ind-
hold



