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Dagsordenspunkt 1: Preesentation af det irske formandskabs arbejdsprogram

Resumé

Irland varetager EU-formandskabet i 1. halvar af 2013. Det irske formandskab ventes
at fremlaegge sit arbejdsprogram for ECOFIN. Det sker pa mgdet den 22. januar 2013.
Det irske ECOFIN-arbejdsprogram er endnu ikke offentliggjort.

Baggrund

Irland har EU-formandskabet i 1. halvar af 2013. Det irske formandskab ventes pa
ECOFIN den 22. januar 2013, som det er normal praksis, at praesentere sit arbejds-
program. Preesentationen ventes efterfulgt af en drgftelse af formandskabets arbejds-
program og prioriteter.

Det irske formandskabs arbejdsprogram for ECOFIN er endnu ikke offentliggjort, men
ventes offentliggjort snarest. Centrale prioriteter for det irske formandskab ventes at
veere fortsat handtering af den gkonomiske og finansielle krise i Europa, herunder
arbejdet med tiltag, der adresserer geeldskrisen og understgtter gkonomisk og finan-
siel stabilitet samt vaekst og jobskabelse. Det irske arbejdsprogram forventes pa et
forelgbigt grundlag seerligt at vedrere de nedenfor neevnte sagsomrader. Der henvises
i gvrigt til bilag 1 for en oversigt over verserende sager i ECOFIN.

Indhold
@konomisk-politisk samarbejde

Det irske formandskab ventes at prioritere arbejdet med at styrke @MU’en i opfglgning
pa mgdet i Det Europaeiske Rad den 13.-14. december 2012. DER-formanden ventes
pa DER i juni 2013 i samarbejde med kommissionsformanden og efter konsultationer
med medlemslandene at preesentere en tidsbunden kgreplan for en styrkelse af
@MU’en.Kgreplanen vil vedrgre fglgende:

e Koordination af stgrre nationale reformer.
e Den sociale dimension af @MU’en.
e Kontrakter vedr. styrket konkurrenceevne og vaekst.

e Solidaritetsmekanismer der kan understgtte kontraktbaserede vaekst- og kon-
kurrenceevnetiltag.

Formandskabet ventes ogsa at prioritere arbejdet med det europeeiske semester,
herunder vedtagelsen af konklusioner som input til DER den 14-15. marts 2013, ar-
bejdet med landenes stabilitets- og konvergensprogrammer og nationale reformpro-
grammer samt vedtagelsen af landespecifikke anbefalinger pa ECOFIN den 21. juni
2013.

Formandskabet ventes endvidere at prioritere arbejdet med implementeringen af Sta-
bilitets- og Veekstpagten og proceduren for makroubalancer.

Det irske formandskab ventes desuden at fortseette bestraebelserne pa at opna et
kompromis mellem Radet og Europa-Parlamentet om forordningerne vedr. styrket
eurosamarbejde, den sakaldte two-pack.

Regulering af den finansielle sektor

En central prioritet for det irske formandskab ventes at veere sagen om det feelles



banktilsyn og de videre drgftelser om bankunionen. P& det ekstraordinsere ECOFIN
den 12. december 2012 blev der opnaet et kompromis om det fzelles tilsyn og enighed
om eendring af forordningen om den europaeiske banktilsynsmyndighed (EBA). Sagen
skal nu forhandles med Europa-Parlamentet, som er medlovgiver fsva. EBA-forslaget
og som skal hgres fsva. tilsynsforslaget. ECOFIN-formandskabet ventes Igbende at
gare status for sagen i Radet.

Det forventes ogsd, at Irland vil prioritere at opna et snarligt kompromis mellem Radet
og Europa-Parlamentet om de reviderede regler om kapitalkrav.

Det irske formandskab formodes ogsa at prioritere de allerede fremlagte forslag om
revision af direktivet om indskydergarantiordninger og direktivforslaget om afvikling af
nadlidende banker. Det forventes, at formandskabet vil arbejde for at opna enighed i
Radet inden udgangen af marts 2013 og enighed med Europa-Parlamentet inden juni
2013, jf. konklusionerne fra DER den 13.-14. december. Kommissionen forventes
derefter at fremsaette sit forslag om en feelles afviklingsordning for lande i den feelles
tilsynsmekanisme, der er en del af bankunionen.

Formandskabet ventes desuden at sgge at na fremskridt i sagen om revision af direk-
tivet om markeder for finansielle instrumenter (MiFID/MIFIR) og i sagen om Omnibus
Il. Muligheden for direkte rekapitaliseringer af banker forventes ogsa at veere en priori-
tet i det irske arbejdsprogram for ECOFIN. Den europeeiske stabilitetsmekanisme
(ESM) skal saledes, efter en almindelig afgarelse, have mulighed for at rekapitalisere
banker direkte, nar et effektivt feelles tilsyn er etableret. Der skal hurtigst muligt i farste
semester af 2013 aftales en operationel ramme herfor, herunder definition af eksiste-
rende aktiver pa bankernes balancer (legacy assets).

Skatte- og afgiftssager

Det irske formandskab ventes at seette flere forslag vedr. skat og afgifter pa dagsor-
denen. Blandt andet forventes formandskabet at forsgge at opna en politisk aftale
omforslaget om aendring af EU’s energibeskatningsdirektiv og ggre status i sagen om
en feelles konsolideret selskabsskattebase (CCCTB). Derudover ventes formandska-
bet at sgge at opna fremskridt om forslaget til @endring af rentebeskatningsdirektivet,
herunder mandat til Kommissionen om at indlede forhandlinger med tredjelande
(Schweiz, Liechtenstein, Andorra, Monaco og San Marino) om tilsvarende sendringer
af EU’s rentebeskatningsaftaler med disse lande. Desuden forventes det irske for-
mandskab at forsgge at opna fremskridt i forhandlingerne om det forsteerkede samar-
bejde om en afgift pa finansielle transaktioner (FTT).

Andre sager

Det irske formandskab ventes desuden at arbejde for vedtagelse af et nyt eksternt
lanemandat for Den Europeeiske Investeringsbank (EIB) for perioden 2014-2020.
Kommissionen ventes at fremsaette forslag herom i starten af 2013.

ECOFIN vil desuden under irsk formandskab skulle forberede og falge op pa mader i
DER, forberede feelles EU input og holdninger til G20-mgder for finansministre og
centralbankchefer, evt. drgfte sendring af IMF’s kvoteformel, drgfte sager vedr. EU’s
budget mv.

Hjemmelsgrundlag

Ikke relevant



Neerhedsprincippet

lkke relevant

Europa-Parlamentets udtalelse

Europa-Parlamentet ventes ikke at udtale sig om formandskabets arbejdsprogram for
ECOFIN.

Geeldende dansk ret ogforslagets konsekvenser herfor

Formandskabets arbejdsprogram for ECOFIN har ikke i sig selv lovgivningsmeessige
konsekvenser for Danmark.

Statsfinansielle konsekvenser

Formandskabets arbejdsprogram har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser. De
konkrete sager pa ECOFIN’'s dagsorden i 1. halvar 2013 vil imidlertid kunne have
statsfinansielle konsekvenser for Danmark.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Formandskabets arbejdsprogram har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekven-
ser. De konkrete sager p& ECOFIN’s dagsorden i 1. halvar 2013 vil imidlertid kunne
have samfundsgkonomiske konsekvenser for Danmark.

Haring

Sagen har ikke veeret sendt i hgring.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen ventes at kunne statte det irske formandskabs arbejdsprogram og priorite-
ter. Holdninger til de konkrete sager fastleegges efter de normale procedurer, efter-
handen som sagerne matte blive aktuelle.

Andre landes holdninger
EU-landene ventes at kunne statte det irske formandskabs arbejdsprogram for ECO-
FIN i 1. halvar af 2013.



¥  okonomiog
indenrigsministeriet

Bilag 1. Oversigt over igangveerende ECOFIN-sager

@konomisk-politiske sager

Sag/initiativ/hjemmel

Forlgb/status

Det irske formandskabs
arbejdsprogram for ECOFIN

Det irske formandskab vil preesentere sit arbejdsprogram for det
gkonomiske og finansielle omrade ved ECOFIN den 22. januar
2012

Styrket budgetdisciplin for
eurolandene ("two-packen”)

Kommissionen fremsatte d. 23. november 2011 forslag til to for-
ordninger (den sakaldte "two-pack”) om styrket budgetdisciplin
for eurolandene: dels et forslag til forordning vedr. budgetplaner,
koordinering af finanslovproces og styrket overvagning af lande i
Stabilitets- og Veekstpagtens underskudsprocedure (EDP-
proceduren) og dels et forslag til forordning vedr. styrket over-
vagning af eurolande, der oplever alvorlige finansielle vanskelig-
heder. Der blev opnéet politisk enighed om Radets generelle
indstilling under det danske EU-formandskab pa ECOFIN d. 21.
februar 2012, men Europa-Parlamentet opnaede farst et politisk
forhandlingsmandat pa plenarforsamlingen d. 13. juni. Trialogfor-
handlinger blev indledt d. 11. juli under cypriotisk formandskab.

Der sigtes efter en endelig aftale snarest muligt under irsk for-
mandskab. ECOFIN ventes at skulle drgftes sagen.

Styrkelse af det gkonomiske
samarbejde i EU

Det Europaeiske Rads (DER) formand Herman van Rompuy
fremlagde forud for DER d. 28-29. juni 2012 den sakaldte "@MU-
rapport” vedrgrende muligheder for at styrke den gkonomiske og
monetaere union. Rapporten indeholder en raekke overordnede
overvejelser om en styrkelse af hhv. samarbejdet pa det finan-
sielle omrade (jf. forslag knyttet til "bankunion” omtalt nedenfor),
de finanspolitiske rammer, gvrig gkonomisk—politisk koordination
samt demokratisk legitimitet gennem styrkede mekanismer for
involvering af nationale parlamenter og Europa-Parlamentet.

Pa DER d. 13.-14. december 2012 enedes man pa baggrund af
en endelig rapport om at vende tilbage til drgftelser af konkrete
forslag pd DER-niveau i sommeren 2013. Det drejer sig bl.a. om
et forslag om "kontraktuelle” aftaler mellem de enkelte medlems-
lande og EU-institutionerne vedr. gennemfgrelse af strukturre-
former samt et forslag om at styrke forhdndskoordineringen af
starre gkonomiske reformer, som Kommissionen ventes at frem-
leegge i lgbet af 1. halvar 2013. P4 leengere sigt — dvs. efter nae-
ste valg til Europa-Parlamentet og valget af ny Kommission i
midten af 2014 — kan der blive tale om drgftelser af yderligere
spgrgsmal om styrkelser af den gkonomiske og monetaere union,
som er rejst i den endelige @MU-rapport, herunder eksempelvis
spgrgsmal vedr. en finanspolitisk kapacitet for eurolandene.

Det irske formandskab ventes at prioritere arbejdet med at styrke
gMU’en.




Det Europeeiske Semester
2013

Fra 2011 indfertes i EU som led i styrkelsen af det gkonomisk-
politiske samarbejde det sakaldte Europaeiske Semester. Forma-
let med det Europeeiske Semester er at styrke "ex ante koordina-
tion” af den gkonomiske politik, dvs. drgftelser af EU-landenes
gkonomiske politik forud for vedtagelsen af national politik. Det
Europeeiske Semester vil daekke alle elementer af den gkonomi-
ske overvagning, og stabilitets- og konvergensprogrammerne
samt de nationale reformprogrammer vil blive afleveret pa sam-
me tid og vurderet samtidig af Kommissionen, mens de dog fast-
holdes som separate instrumenter.

Det Europeaeiske Semester er gennemfart i 2011 og 2012. Det
Europeeiske Semester 2013 indledtes med Kommissionens arli-
ge veekstundersggelse 2013 offentliggjort i november 2012, som
skal danne udgangspunktet for horisontale drgftelser af de gko-
nomiske udfordringer i EU i fgrste fase af semestret frem til det
arlige gkonomiske topmgde pa DER 14.-15. marts 2013, hvis
formal det er at udstikke politiske anbefalinger til EU-landene
som helhed mht. makrogkonomisk politik, herunder finanspolitik,
strukturpolitik mv. EU-landene afleverer herefter i april deres
stabilitets- og konvergensprogrammer samt nationale reformpro-
grammer, som tager hgjde for retningslinjerne fra DER.

Kommissionen fremlaegger i anden fase af semestret i april-juni
udkast til radsudtalelser om landenes stabilitets- og konvergens-
programmer og eventuelle udkast til henstillinger mht. makro-
gkonomiske ubalancer og strukturpolitik pa baggrund af bl.a. de
nationale reformprogrammer i det omfang, det er relevant. P4
den baggrund vedtager ECOFIN i juni radsudtalelser om stabili-
tets- og konvergensprogrammerne og vedtager landespecifikke
anbefalinger under Traktatens artikel 121 (og artikel 136 for eu-
rolandene). Senere i juni endosserer DER de landespecifikke
anbefalinger. | 2. halvar feerdigger stort set alle EU-landene de
nationale finanslove.

Det irske formandskab ventes at prioritere gennemfgrelsen af det
Europaeiske Semester for 2013.

Implementering af Stabili-
tets- og Veekstpagten

ECOFIN foretager lgbende vurderinger af landenes efterlevelse
af deres henstillinger.

Rapport om finansiel hold-
barhed

ECOFIN ventes at drgfte Kommissionens nye rapport med ana-
lyser af den langsigtede finanspolitiske holdbarhed i lyset af de
aldrende befolkninger i EU-landene og evt. vedtage radskonklu-
sioner.

Ny forordning om EU’s be-
talingsbalancefacilitet

Kommissionen har i juni 2012 fremsat forslag til ny forordning
vedr. EU’s betalingsbalancefacilitet for mellemfristet finansiel
assistance til ikke-eurolande. Forslaget har bl.a. til hensigt at
opdatere og ajourfgre forordningen i lyset af, at EU- og eurolan-
dene i lyset af krisen har etableret forskellige finansieringsmeka-
nismer, herunder den europeeiske finansielle stabilitetsfacilitet
(EFSF) og den europaeiske stabilitetsmekanisme (ESM) for euro-
landene, samt EU27’s finansielle stabiliseringsmekanisme
(EFSM). Der foreslas bl.a. en mere simpel beslutningsproces,
end tilfeeldet er under den nuveerende forordning. Som i dag vil
betalingsbalanceinstrumentet fortsat veere forbeholdt ikke-
eurolande, som opfylder forudsaetningerne herfor.

Ré&det har endnu ikke indledt sin behandling af sagen. Der er
ikke et neermere kendskab til det irske formandskabs planer med




sagen.

Rammeforordning for ma-
krofinansiel assistance

Kommissionen har i juli 2011 fremsat forslag til rammeforordning
for tildeling af makrofinansiel assistance (MFA) til tredjelande.
MFA er et krisefinansieringsinstrument, som skal lette kortvarige
betalingsbalancevanskeligheder og understgtte en reformdags-
orden. Forslaget behandles under den almindelige beslutnings-
procedure. Forslaget har til hensigt at ggre instrumentet mere
effektivt, konsistent og transparent. Forslagets centrale elemen-
ter er en aendring af beslutningsproceduren og formalisering og
opdatering af nogle af retningslinjerne for MFA (de sékaldte
Genval-kriterier).

Radet naede til enighed om en generel indstilling i december
2011. Europa-Parlamentet vedtog sin holdning i maj 2012. Heref-
ter blev trialogforhandlingerne indledt. Forhandlingerne ventes
fortsat under det irske formandskab.

EU’s budget Kommissionen forventes at fremlaegge sit forslag til EU's budget
for 2014 i april. Der stiles mod aftale med Europa-Parlamentet
om EU’s budget for 2014 p4 ECOFIN-mgdet i november.

Decharge Revisionsretten praesenterede sin arsberetning for regnskabsaret

2011 med tilhgrende revisionserklaering pa ECOFIN den 4. de-
cember 2012. Beretningen behandles herefter i Radets budget-
udvalg og COREPER med henblik pa udarbejdelse af henstilling
fra Radet til Europa-Parlamentet om meddelelse af decharge til
Kommissionen for gennemfgrelsen af budgettet, jf. artikel 319,
stk. 1 i Lissabon-traktaten. Henstillingen forventes vedtaget af
ECOFIN den 12. februar 2013.

Finansielle sager

Sag/initiativ/hjemmel

Forlgb/status

Forslag knyttet til "bankuni-
On"

Pa baggrund af en anmodning fra stats- og regeringscheferne i
forbindelse med DER d. 28.-29. juni 2012 fremsatte Kommissio-
nen d. 12. september 2012 et forslag om etablering af en feelles
mekanisme for banktilsyn ("Single SupervisoryMechanism” -
SSM) samt en konsekvenseendring af forordningen om EU27-
banktilsynsmyndigheden EBA. ECOFIN opnaede enighed om
forslagene pa et ekstraordinzert magde d. 12. december 2012.
Trialogforhandlingerne er nu indledt med Europa-Parlamentet,
som er medlovgiver pa forslaget vedr. EBA og haringsberettiget
fsva. tilsynsforslaget. Det feelles tilsyn vil omfatte alle eurolande
samt de ikke-eurolande, der matte gnske at deltage. ECOFIN
ventes lgbende under irsk formandskab at ggre status i sagen
om det feelles tilsyn.

Der er lagt op til, at Kommissionen i Igbet af 2013 vil fremseette
et konkret lovgivningsforslag vedr. etablering af en feelles afvik-
lingsordning og afviklingsfond for ngdlidende banker for de lan-
de, der deltager i det feelles banktilsyn. Den neermere tidsplan
for dette forslag kendes endnu ikke, men det er den forelgbige
forventning, at Kommissionen fremsaetter forslag hertil i juni
2013. Forslaget ma forventes behandlet i EU27-regi.

Det er desuden hensigten, at eurolandene skal enes om de




operationelle rammer for, at eurolandenes permanente lanefaci-
litet ESM efter etableringen af et feelles banktilsyn, skal kunne
yde direkte kapitalindskud i ngdlidende banker i eurolandene,
uden at dette belaster de pagaeldende eurolandes statsfinanser.
Dette forventes alene drgftet blandt eurolandene.

Det videre arbejde med bankunion ventes at veere en central
prioritet for det irske formandskab.

Revision af kapitalkravsdi-
rektivet (CRD IV)

Forslaget vil konkret implementere de seneste globale bank-
standarder (den sakaldte Basel Il aftale fra december 2010,
udarbejdet af Basels Banktilsynskomite) og indeholder i den
forbindelse en lang raekke elementer i forhold til regulering af
kreditinstitutter, herunder definition af og krav til stgrrelsen og
kvaliteten af egenkapital, krav til kapitalbuffere og modpartsrisici,
begreensninger pa udlansgearing samt indfarer ny likviditetsre-
gulering. Herudover indeholder forslaget en raekke elementer,
der skal skabe en mere ensartet regulering (en sakaldt "single
rulebook”) pa tveers af EU. Endelig indeholder forslaget elemen-
ter inden for god selskabsledelse (corporategovernance) og
strammer kravene til sanktioner mv.

Det danske formandskab opnaede enighed i Radet om sagen i
maj 2012 og indledte forhandlinger med Europa-Parlamentet.
Forhandlingerne blev fortsatunder cypriotisk formandskab, og
det irske formandskab forventer at kunne na en aftale med Eu-
ropa-Parlamentet primo 2013. ECOFIN ventes at skulle drgfte
sagen under irsk formandskab.

Greaenseoverskridende krise-
handtering i den finansielle
sektor

Kommissionen har i juni 2012 fremsat forslag til direktiv om en
feelles EU-ramme for effektiv krisehandtering pa bankomradet.
Forslaget vedrgrer forebyggelse og tidlig indgriben for at undga
at banker bliver ngdlidende, afviklingsredskaber til at handtere
ngdlidende banker samt finansieringsmekanismer.

Forhandlinger om forslaget er pagaet pa radsarbejdsgruppeni-
veau. Forhandlingerne vil blive fortsat under irsk formandskab,
hvor det er ambitionen at na en generel indstilling i Radet i marts
2013 med henblik pa at pabegynde forhandlinger om forslaget
med Europa-Parlamentet snarest derefter. Det forventes, at
formandskabet vil arbejde for en vedtagelse af forslaget inden
juni 2013.

Revision af direktiv om nati-
onale indskydergarantiord-
ninger (DGS)

Kommissionen har i juli 2010 fremsat forslag om revision af
direktiv om indskydergarantiordninger, som skal gennemfgre
tilpasninger og harmoniseringer ift. det eksisterende direktiv
(2009/14/EF og tidl. 94/19/EF), herunder vedr. daekning, finan-
siering mv.

Der blev opnaet enighed om forslaget i Radet i juni 2011, hvor-
efter trilogforhandlinger med Europa-Parlamentet blev indledt
under det polske formandskab. Forhandlingerne blev fortsat
under dansk formandskab, men blev sat i bero, da forslaget er
meget teet knyttet til forslaget om krisehandtering i banksekto-
ren, som blev fremsat 6. juni 2012. Forhandlingerne forventes
genoptagetunder irsk formandskab efter vedtagelsen af krise-
handteringsdirektivet (se ovenfor). Formandskabet ventes at
arbejde for en vedtagelse af forslaget inden juni 2013. ECOFIN
ventes at skulle drgfte sagen under irsk formandskab.

Revision af direktiv om inve-

Kommissionen har i juli 2010 fremsat forslag til revision af direk-
tiv om investorgarantiordninger. Formalet med forslaget er at




storgarantiordninger (ICS)

revidere direktivet for sa vidt angar deekningsniveau, finansiering
og formue, udbetalingsfrister, information til investorerne mv.

Man naede enighed i Radet ultimo 2011. Det irske formandskab
vil skulle pabegynde forhandlinger med Europa-Parlamentet om
sagen.

Omnibus Il

Kommissionen fremsatte i januar 2011 et 2. omnibus-direktiv
(Omnibus 1), der skal tilrette sektorlovgivningen med henblik pa
bl.a. at praecisere de nye EU-tilsynsmyndigheders (den europee-
iske banktilsynsmyndighed(EBA), den europeeiske tilsynsmyn-
dighed for forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsordninger
(EIOPA) og den europaeiske veerdipapirtilsynsmyndighed
(ESMA)) kompetencer pa en reekke omrader. Forslaget indehol-
der eendringer af Prospektdirektivet og Solvens ll-direktivet, der
regulerer forsikringsselskaber, herunder saerligt de tidsmaessige
aspekter for implementering af direktivet.

Det danske formandskab forhandlede intensivt med Europa-
Parlamentet med henblik pa at na en aftale, hvilket dog ikke
lykkedes. Det irske formandskab vil skulle fortseette forhandlin-
gerne med Europa-Parlamentet. Forhandlingerne afventer en
konsekvensanalyse fra EIOPA vedrgrende langsigtede rentega-
rantier. Analysen ventes faerdig medio 2013, hvorefter forhand-
lingerne med Europa-Parlamentet kan genoptages.

Direktiv om ansvarlig langiv-
ning — boligkreditdirektivet
(MCD)

Kommissionen fremsatte i marts 2011 forslag vedrgrende an-
svarlig langivning ved lan med pant i fast ejendom. Forslaget
indeholder krav om, at en udbyder af 1an med pant i fast ejen-
dom skal handle i overensstemmelse med god skik i forhold til
deres kunder. Herudover er der regler ift. markedsfgring, pree-
kontraktuel information, oplysning om eventuel provision fra
langiver, vurdering af forbrugerens kreditvaerdighed og tilladelse
til kreditformidlere m.v.

Det danske formandskab opnaede enighed i Radet om forsla-
get. Det cypriotiske formandskab har indledt forhandlinger med
Europa-Parlamentet om sagen, og det irske formandskab vil
skulle fortsaette forhandlingerne. Det irske formandskab ventes
at forsgge at na til endelig enighed i sagen.

Transparensdirektivet

Forslag til revision af transparensdirektivet er fremsat den 26.
oktober 2011 med henblik pa at gge gennemsigtigheden i
ejerstrukturer i selskaber, hvis veerdipapirer er optaget til handel
pa et reguleret marked. F.eks. udvides de situationer, hvor man
skal offentligggre meddelelse om aktuel eller potentiel besiddel-
se af stemmerettigheder i selskabet. Dette sker med henblik pa
at forhindre sakaldt skjult ejerskab. Forslagets formal er desu-
den at mindske de administrative og gkonomiske byrder ved at
veere optaget til handel pa et reguleret marked, som seerligt de
sma og mellemstore virksomheder skulle nyde gavn af ved at
fierne flere krav om offentligggrelse af oplysninger om f.eks.
kvartalsrapportering.

Det danske formandskab naede generel enighed i Radet om
forslaget. Det cypriotiske formandskab har indledt forhandlinger
med Europa-Parlamentet om sagen, som det irske formandskab
vil skulle fortseette.

Revision af markedsmis-
brugsdirektivet (MAR/MAD)

Kommissionen har den 20. oktober 2011 fremsat bade et forslag
til en forordning (MAR) og et nyt direktiv (MAD) om markeds-
misbrug. Formalet med forslaget er at styrke de regler, som skal




modvirkemarkedsmisbrug pa de finansielle markeder i form af
f.eks. insiderhandel og kursmanipulation, som kan skade tilliden
til de finansielle markeder. Formalet med revisionen er bl.a. at
sikre konsistens med MIFID-direktivet (vedr. investeringsservice
og veerdipapirhandel generelt) og opdatere direktivet i lyset af
markedsudviklingen siden vedtagelsen i 2003. Desuden sgges
det adresseret, at direktivet er blevet implementeret meget for-
skelligt i de enkelte lande.

Der er under det cypriotiske formandskab naet enighed i Radet
om sagen ultimo 2012. Det irske formandskab ventes at indlede
forhandlinger med Europa-Parlamentet.

Revision af direktiv om mar-
keder for finansielle instru-
menter (MIFIR/MiFID)

Kommissionen har den 20. oktober 2011 fremsat forslag til revi-
sion af direktivet om markeder for finansielle instrumenter (Mi-
FID-direktivet), som tradte i kraft i 2007. Kommissionen har
fremsat bade et forslag til en forordning (MiFIR) og til et nyt di-
rektiv (MiFID). MiFID regulerer investeringsserviceydelser og
veerdipapirmarkeder (bgrser 0.l.) i EU. Formalet med revisionen
er en opdatering af direktivet bl.a. i lyset af erfaringerne fra den
finansielle krise.Forslaget indeholder en raekke forskellige ele-
menter, herunder introduktion af en ny bgrstype, OTF ("Organi-
sed Trading Facility”), krav om far- og efterhandelsgennemsig-
tighed for andre finansielle instrumenter end aktier, bgrspligt for
standardiserede OTC("Over The Counter”)-derivater, regulering
af hgjfrekvent computerbaseret automatisk handel, nye be-
stemmelser om god ledelse, regulering af adgangen til det euro-
peeiske veerdipapirmarked for veerdipapirhandlere fra tredjelan-
de, regulering af handel med ravarederivater, bedre investorbe-
skyttelse og uafheengig radgivning, ligesom den feelleseuropeei-
ske veerdipapirtilsynsmyndighed ESMA tildeles en stgrre rolle i
tilsynet med veerdipapirhandel i EU.

Det cypriotiske formandskab har fremlagt fremskridtsrapport om
forslaget. Det irske formandskab ventes at arbejde for at na en
enighed i Radet om sagen og eventuelt derefter indlede for-
handlinger med Europa-Parlamentet.

Forslag om sammensatte
investeringsprodukter
(PRIPS)

Kommissionen har den 3. juli 2012 fremsat forslag til forordning
om sammensatte detailinvesteringsprodukter (fx investerings-
foreninger, unit-link livsforsikringer, veerdipapirer med pant i
bagvedliggende aktiver m.v.) i 1. halvar 2012. Forslaget skal
sikre, at forbrugerne far den rette information og behandling
samt skabe lige konkurrencevilkar for alle sammensatte detailin-
vesteringsprodukter.

Det cypriotiske formandskab har indledt forhandlinger i Radet
om forslaget. Det irske formandskab forventes at kunne na
enighed om forslaget i Radet primo 2013, hvorefter forhandlin-
gerne med Europa-Parlamentet vil kunne indledes.

Revision af direktiv om inve-
steringsforeninger (UCITS V)

Kommissionen har den 3. juli 2012 fremsat forslag til revision af
direktiv om investeringsforeninger (UCITS V). Formalet med
forslaget vil primaert veere at revidere reglerne for depositarer
samt aflgnning.

Det cypriotiske formandskab har indledt forhandlinger i Radet
om forslaget. Det irske formandskab forventes at kunne na
enighed om forslaget i Radet primo 2013, hvorefter forhandlin-
gerne med Europa-Parlamentet vil kunne indledes.
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Forsikringsmaeglerdirektivet
(IMD)

Det eksisterende forsikringsformidlingsdirektiv er fra 2002 og har
til formal at skabe ét marked for forsikringsformidling i EU.
Kommissionen har den 3. juli 2012 fremsat forslag til revision af
direktivet med det formal at gge harmoniseringen pa omradet.
Kommissionen peger eksempelvis pa forbrugerinformation som
et omrade, hvor der er behov for bedre harmonisering gennem
flere feelles regler.

Det cypriotiske formandskab har indledt forhandlinger i Radet
om forslaget. Det irske formandskab forventes at kunne na
enighed om forslaget i Radet, hvorefter forhandlingerne med
Europa-Parlamentet vil kunne indledes.

Veerdipapircentraler (CSD)

Kommissionen har i marts 2012 fremsat forslag om regulering af
veerdipapircentraler (CSD’er — Central SecuritiesDepositaries”).
Forslaget indeholder krav vedrgrende CSD’ers adgang til andre
CSD’er, definition af kernevirksomhed for en veerdipapircentral,
specifikation af hvilke typer accessorisk virksomhed (som princi-
pielt falder uden for kernevirksomheden, men som kan tillades
virksomheden at udfgre) det skal veere tilladt for en veerdipapir-
central at udfgre (specielt om det skal vaere muligt at varetage
bankaktiviteter), samt specifikation af hvilke former for tilladelser
en veerdipapircentral behgver.

Der er gennemfgrt tekniske forhandlinger i Radet under dansk
og cypriotisk formandskab. Det er forventningen, at enighed om
forslaget i Radet vil afvente forhandlingerne om direktiv vedr.
regulering af rettigheder i forbindelse med vaerdipapirer, der
forventes fremsat i marts 2013 (se nedenfor).

Skatte- og afgiftssager

Sag/initiativ/hjemmel

Forlgb/status

Rentebeskatningsdirektivet

Efter rentebeskatningsdirektivet skal medlemsstaterne sikre
beskatningen af indkomst fra opsparing ved automatisk udveks-
ling af oplysninger om rentebetaling fra en medlemsstat til en
fysisk person i en anden medlemsstat. Luxembourg og @strig
har dog en overgangsordning, sa de skal sikre beskatningen
ved at opkreeve kildeskat af rentebetalingen. Overgangsordnin-
gen udlgber, sa de to lande skal ga over til direktivets hovedre-
gel om automatisk informationsudveksling, nar Schweiz, Liech-
tenstein, Andorra, Monaco og San Marino accepterer at udveks-
le oplysninger efter anmodning.

| forbindelse med vedtagelsen af direktivet indgik EU rentebe-
skatningsaftaler med Schweiz, Liechtenstein, Andorra, Monaco
og San Marino, hvorefter disse lande sikrer beskatningen af
indkomst fra opsparing i disse lande af en fysisk person i en EU-
stat. Det sker ogsa ved opkraevning af kildeskat.

Kommissionen fremsatte 13. november 2008 forslag til direktiv
om zendring af rentebeskatningsdirektivet. Der foreslas en raek-
ke tekniske sendringer for at sikre direktivets effektivitet. Der har
siden da ikke kunnet opnas afgagrende fremskridt | forhandlin-
gerne, idet Luxembourg og @strig laegger vaegt pa dels, at der
skal gennemfagres samme tekniske sendringer i rentebeskat-
ningsaftalerne med Schweiz m.fl., dels at fa sendret betingelser-
ne for ophgret af de to landes overgangsordning, sa de kan
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fortseette med kildeskatteordningen, indtil Schweiz m.fl. accepte-
rer automatisk informationsudveksling.

USA'’s nye FATCA-lov (ForeignAccountTaxComplianceAct) kan
fa betydning for sagen, idet den i praksis tvinger udenlandske
banker med USA-kunder til informationsudveksling med USA.

Sagen ventes drgftet i ECOFIN igen i 1. halvar af 2013.

Antisvigaftaler med europae-
iske 3.-lande

EU og EU’s medlemsstater har indgaet en antisvigaftale med
Schweiz, som har til formal at bekeempe svig til skade for lande-
nes finansielle interesser. Aftalen gar bl.a. ud pa udveksling af
oplysninger til bekeempelse af svig vedr. bl.a. moms og told,
men ikke vedr. direkte skat.

Kommissionen og Liechtenstein har forhandlet om en antisvigaf-
tale, som ogsa skal omfatte svig vedr. direkte skat. Forhandlin-
gerne var tidligere meget vanskelige — isaer pa grund af uenig-
hed om betydningen af Liechtensteins regler om bankhemme-
lighed og seerligt snaevre definition af skattesvig, som ikke om-
fatter manglende selvangivelse af indteegter. Liechtenstein har
afgivet erklaering over for OECD om, at landet vil give andre
lande oplysninger vedr. direkte beskatning, herunder ogsa
bankoplysninger. Liechtenstein har indgaet aftale herom med en
reekke EU-medlemsstater, herunder Danmark, og USA. Liech-
tenstein er ogsa villig til at indga en antisvigaftale med EU og
EU’s medlemslande, som ogsa omfatter bankoplysninger. Afta-
len er imidlertid ikke indgaet endnu, da Luxembourg og @strig
keeder sagen sammen med andre forslag, herunder iseer rente-
beskatningsdirektivet. Nar der er indgaet en aftale med Liech-
tenstein, ventes forhandlinger om aendring af antisvigaftalen
med Schweiz, s& den ogsa omfatter direkte skat, samt forhand-
ling om nye tilsvarende aftaler med Andorra, Monaco og San
Marino.

Sagen ventes ikke behandlet i ECOFIN i 1. halvar 2013.

Adfeerdskodeks for erhvervs-
beskatning

Mellemstatslig aftale af 1.
december 1997.

Arbejdet med adfeerdskodeksen, der skal bidrage til at forhindre
skadelig skattekonkurrence inden for selskabsbeskatningen,
varetages af EU’s adfeerdskodeksgruppe, der lgbende paser, at
medlemsstaterne ophaever eller &endrer deres ordninger, som er
i strid med kodeksen (rollback), og at medlemsstaterne ikke
indfgrer nye ordninger i strid med kodeksen (standstill). Gruppen
har siden 1. halvar 2009 haft et arbejdsprogram, som udover
rollback og standstil ogsa indeholder anti-misbrug, gennemsig-
tighed og informationsudveksling i sager om interne transaktio-
ner mellem koncernforbundne selskaber (transfer pricing), ad-
ministrativ praksis og forholdet til 3.-lande.

ECOFIN har Igbende modtaget rapporter om arbejdet i ad-
feerdskodeksgruppen — senest i ECOFIN den 4. december 2012
— og ventes ligeledes behandlet i ECOFIN i 1. halvar af 2013.

Selskabsbeskatning

Kommissionen fremsatte den 16. marts 2011 forslag om den
feelles konsoliderede selskabsskattebase (Common Consolida-
ted CorporateTax Base (CCCTB)).

Forslaget omfatter selskaber, som har aktivitet i flere medlems-
stater. | dag kan et selskab med aktivitet i flere medlemsstater
blive beskattet i alle disse stater efter deres forskellige skatte-
regler og under hensyn til de bilaterale dobbeltbeskatningsover-
enskomster. Forslaget medfgrer, at selskabet kan veelge at op-
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gere en samlet skattepligtig indkomst efter ét seet feelles EU-
regler. Indkomsten fordeles mellem de bergrte stater efter en
fordelingsnggle. Hver stat beskatter den del af selskabets ind-
komst, som henfgres til den pageeldende stat. Det er kun meto-
den til beregning af skattepligtig indkomst, der er feelles. Hver
medlemsstat bestemmer selv sin skattesats. Formalet med for-
slaget er at reducere de administrative byrder for selskaber med
greenseoverskridende aktivitet, ggre det lettere at gennemfgre
greenseoverskridende omstruktureringer og hindre dobbeltbe-
skatning inden for EU. Farste tekniske gennemgang af direktiv-
forslaget forventes afsluttet under irsk formandskab.

Sagen ventes viderebehandlet i ECOFIN i 1. halvar af 2013.

Renter og royalties

Kommissionen fremsatte den 11. november 2011 et forslag til
gendring af direktivet, som er fra 2003, og omhandler regler for,
at en medlemsstat ikke beskatte renter og royalties, der betales
af et selskab i dette land til et associeret selskab i en anden
medlemsstat. Kommissionen foreslar, at en medlemsstats pligt
til at undlade kildebeskatning af renter og royalties bliver betin-
get af, at det selskab, der modtager betalingen i en anden med-
lemsstat, er omfattet af en effektiv beskatning i denne stat.
Kommissionen foreslar desuden at aendre definitionen af, hvor-
nar et betalende selskab og et modtagende selskab er associe-
ret, s den nuveerende betingelse om direkte ejerskab pa mindst
25 pct. eendres til direkte eller indirekte ejerskab pa mindst 10
pct.

Nogle medlemsstater mener, at den foreslaede betingelse om
effektiv beskatning skal udformes, s& en medlemsstat fortsat
skal skattefritage royaltybetalinger fra denne stat til et selskab i
en anden medlemsstat, som er omfattet af en seerlig lav beskat-
ning af royalties. Andre medlemsstater er imod dette, og nogle
medlemsstater mener, at betingelsen om effektiv beskatning
skal suppleres med en betingelse om en minimumsskat.

Sagen ventes ikke behandlet i ECOFIN i 1. halvar 2013.

Revision af energiafgiftsdi-
rektivet

Kommissionen fremsatte i april 2011 forslag til revision af ener-
giafgiftsdirektivet, hvor malet er at sikre en mere rationel og
malrettet energibeskatning, som kan veere et centralt instrument
til opfyldelse af EU’s klima- og energimal. Med forslaget bliver
CO2-udledninger udenfor CO2-kvotesystemet beskattet med en
afgift pa niveau med CO2-kvoteprisen samtidig med, at der
undgas overlapninger af de to systemer. Det foreslas at indfare
en opdeling af den nuvaerende minimumsenergiafgift i en CO2-
komponent baseret pd CO2-indholdet i energiprodukterne og en
energikomponent baseret pa energiindholdet (GJ) i energipro-
dukterne. Sagen er teknisk behandlet pa en reekke arbejdsgrup-
pemgder under ungarsk, polsk, dansk og cypriotisk formand-
skab. Radet havde en fgrste orienteringsdebat om forslaget den
22. juni 2012. Desuden godkendte Radet den 4. december 2012
en statusrapport fra arbejdsgruppen. Det irske formandskab vil
fortseette forhandlingerne med udgangspunkt i denne rapport og
et kompromisforslag fra det cypriotiske formandskab.

Sagen ventes viderebehandlet i ECOFIN i 1. halvar af 2013.

Afgift pa finansielle transak-
tioner

Pa ECOFIN i juni 2012 blev det konstateret, at der ikke kunne
opnas enstemmig tilslutning til Kommissions forslag om en afgift
pa finansielle transaktioner, FTT. Elleve medlemsstater har ef-

13




terfolgende anmodet Kommissionen om forsteerket samarbejde
om en FTT. Kommissionen har pa baggrund heraf i oktober
2012 fremsat forslag til Radet om bemyndigelse til, at de pageel-
dende stater gar videre med et forsteerket samarbejde om en
FTT. Bemyndigelsen er godkendt af Europa-Parlamentet i de-
cember 2012. Der arbejdes pa en vedtagelse af bemyndigelses-
forslaget hurtigst muligt. Kommissionen vil fremseette substans-
forslaget om det forsteerkede samarbejde, nar bemyndigelses-
forslaget er vedtaget.

Sagen ventes drgftet pA ECOFIN i 1. halvar 2013, farste gang
den 22. januar 2013.

Styrkelse af bekeempelse af
skattesvig og skatteunddra-
gelse

Kommissionen har fremlagt en handlingsplan til styrkelse af
bekaempelsen af skattesvig og skatteunddragelse. Handlings-
planen indeholder et katalog med gjeblikkelige og kommende
foranstaltninger, som kan hjaelpe medlemslandene med at be-
skytte deres skattegrundlag og inddrive skattekrav.

Handlingsplanens centrale nye initiativer er Kommissionens to
henstillinger der vedrgrer hhv. tilskyndelse til anvendelse af
minimumsstandarder i skatteforvaltningen i tredjelande og mht.
at forhindre aggressiv skatteplanlsegning. Handlingsplanen op-
fordrer derudover til hurtigere fremskridt for allerede fremsatte
forslag, herunder de foresldede @endringer af rentebeskatnings-
direktivet og aendringer af de tilhgrende aftaler med tredjelande,
og fremlaegger ideer til kommende initiativer vedr. skattesvig og
—unddragelse.

Sagen ventes behandlet pA ECOFIN den 22. januar 2013.

Tilladelse til brug af midlerti-
dig omvendt betalingspligt
for visse varer og ydelser
(svigsbekaempelse)

Under cypriotisk formandskab blev forhandlingerne genoptaget
om Kommissionens forslag fra 2009 om at udvide medlemssta-
ternes mulighed for at anvende omvendt betalingspligt (hvor
kaber afregner kebsmomsen i stedet for saelger) for flere varer
og ydelser end i dag. Efter forslaget vil medlemslandene fx kun-
ne indfere omvendt betalingspligt pa visse varer og ydelser, som
der allerede er kendt svig med i flere EU-lande (fx levering af
gas og el, mobiltelefoner, spillekonsoller, PC’ere og visse land-
brugsprodukter) uden at pavise konkret svig og spgrge Radet
farst.

Drgftelserne af forslaget ventes fortsat under det irske formand-
skab i 1. halvar 2013 og sagen kan komme pa ECOFIN.

Hurtig reaktionsmekanisme

Kommissionen fremsatte i 2012 et forslag om at indfgre en hur-
tig reaktionsmekanisme til bekeempelse af svig. Under det nu-
veerende momssystem er det muligt for den enkelte medlems-
stat at anmode om en midlertidig tilladelse til at fravige momssy-
stemets almindelige regler med det formal at hindre svig. Dette
er imidlertid en langsom og omstaendelig proces, som kan tage
knap et ar, idet der skal fremszettes et forslag for Radet, som
skal vedtages med enstemmighed.

| lyset af dette og Kommissionens meddelelse om en momssy-
stemets fremtid (KOM(2011)815) har Kommissionen foreslaet
en hurtig reaktionsmekanisme, sa medlemsstater kan gribe
hurtigt ind overfor pludselig opstaet og massiv svig, som kan
give betydelige og uoprettelige tab for medlemsstaterne.

En sadan procedure vil kun tage ca. 1 maned ved brug af komi-
tologi og giver medlemsstaterne en midlertidig tilladelse pa
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maksimalt 1 ar til at anvende omvendt betalingspligt (hvor kaber
afregner kgbsmomsen i stedet for saelger, samtidig med at han
fratreekker salgsmomsen).

Sagen ventes behandlet i ECOFIN i 1. halvar 2013.

Feelles momsbestemmelser
for rabatkuponer (vouchere)

Kommissionen fremsatte i 2012 et forslag om aendring af
momsdirektivet, for sa vidt angar den momsmaessige behand-
ling af transaktioner, som involverer rabatkuponer (vouchere).
Pa nuveaerende tidspunkt finder der ikke feelles EU-regler pa
omradet, og medlemsstaterne har derfor i tidens lgb udviklet
forskellige nationale lgsninger. Formalet med Kommissionens
forslag er at skabe klarhed over, hvordan sadanne transaktioner
skal behandles.

Forslaget blev drgftet under det cypriotiske formandskab. Drgf-
telserne ventes fortsat under det irske formandskab i 1. halvar
2013.

Forslag til gennemfgarelses-
bestemmelser i forlaeengelse
af en tidligere vedtaget direk-
tiveendring om aendret be-
skatningssted for elektroni-
ske ydelser

Kommissionen fremsatte i januar 2012 en forordning om gen-
nemfgrelsesbestemmelser i forleengelse af en allerede vedtaget
direktivaendring. | direktivet sendres beskatningsstedet for elek-
troniske ydelser m.v. fra oprindelseslandet til forbrugslandet, nar
sadanne ydelser selges fra et andet EU-land. De ventede gen-
nemfgrelsesbestemmelser er ngdvendige for, at direktiveendrin-
gen kan treede i kraft den 1. januar 2015, idet de nationale IT-
systemer skal eendres (den nuveerende one-stop-shop ordning).

Forslaget blev drgftet under det danske formandskab, og sagen
blev vedtaget i ECOFIN i 2. halvar 2012.

Forslag til gennemfarelses-
bestemmelser i forlaengelse
af en tidligere vedtaget direk-
tiveendring om aendret be-
skatningssted for elektroni-
ske ydelser mm.

Radet vedtog i 2008, atfra den 1. januar 2015 skal teleydelser,
radio- og tv-spredningsydelser og elektroniske ydelser, der sael-
ges til ikke-afgiftspligtige personer, momses i kundens land i
sted for som i dag i seelgers land.

Kommissionen fremsatte den 18. december 2012 forslag til
naermere regler for, hvordan virksomheder, der seelger disse
ydelser, skal fastleegge, i hvilket land kunden hgrer hjemme, og
dermed i hvilket land ydelsen skal momses.

Forhandlingerne ventes at blive pabegyndt under det irske for-
mandskab i 1. halvar af 2013.

Fiscalis 2020 og Customs
2020

Kommissionen fremsatte i 2011 et forslag - FISCUS - om at
fusionere og forlaenge Fiscalis-programmet (program for samar-
bejde pa teknisk niveau om skat) og Customs-programmet (pro-
gram for samarbejde pa teknisk niveau om told). Under det dan-
ske formandskab i 1. halvar 2012 blev Radet og Europa-
Parlamentet imidlertid enige om at splitte de to programmer
igen. Kommissionen har derfor i 2. halvar 2012 fremsat to nye
forslag om henholdsvis Fiscalis 2020 og Customs 2020. Forsla-
get har veeret drgftet under det cypriotiske formandskab, og
droftelserne ventes fortsat under det irske formandskab i 1.
halvar 2013.

Det ventes, at savel Fiscalis 2020 som Customs 2020 vil blive
vedtaget under det irske formandskab.

Struktureret dialog om skat-
tepolitikken under Konkur-
renceevnepagten (Europlus-
pagten)

Det irske formandskab vil fortsaette den strukturerede dialog om
skattepolitik inden for rammerne af Konkurrenceevnepagten
("Europluspagten”), seerligt med henblik pa at udveksle bedste
praksis, undga skadelig praksis og fremme forslag til at bekaem-
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pe svig og skatteunddragelse.

ECOFIN vedtog senest en rapport herom til Det Europaeiske
Rad i december 2012.

Sagen ventes behandlet i ECOFIN i 1. halvar 2013.

Andre sager

Sag/initiativ/hjemmel

Forlgb/status

IMF/G20-mgder

ECOFIN ventes lgbende at drgfte og falge op pa IMF- og G20-
mgader, seerligt IMF’s fordrsmade og G20-mgder for gkonomi-
og finansministre.
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Dagsordenspunkt 2:Europeeisk semester: Kommissionens Vaekstundersggelse
2013

Resumé

Det europeeiske semester blev indledt med Kommissionens vaekstundersggelse (An-
nual Growth Survey). Frem mod det gkonomiske topmgde i det Europezeiske Rad
(DER) i marts 2013 vil ECOFIN drgfte den arlige veekstundersggelse og udarbejde
radskonklusioner til brug for stats- og regeringscheferne. P4 DER i marts forventes
stats- og regeringscheferne pa baggrund af vaekstundersggelsen og radskonklusioner
at vedtage generelle gkonomisk-politiske retningslinjer for medlemslandene. Landene
ventes at tage hgjde for disse retningslinjer i deres stabilitets- eller konvergenspro-
grammer samt nationale reformprogrammer. Pa baggrund af medlemslandenes pro-
grammer udarbejder Kommissionen vurderinger samt udkast til rAdsudtalelser og lan-
despecifikke anbefalinger, der skal vedtages af ECOFIN. P4 DER i juni 2013 forventes
stats- og regeringscheferne at endossere de landespecifikke anbefalinger. Landene
ventes herefter at tage hgjde for anbefalingerne i deres efterfglgende arbejde med
den nationale gkonomiske politik.

Baggrund

Kommissionens arlige veekstundersggelse, der indleder det europaeiske semester,
fokuserer pa de overordnede gkonomisk-politiske udfordringer i EU.

Det europaeiske semester 2013 blev indledt med offentligggrelsen af Kommissionens
arlige veekstundersggelse d. 28. november 2012. Veekstundersggelsen blev praesen-
teret af Kommissionen pa ECOFIN d. 4. december 2012, og DER hilste veekstunder-
sggelsen velkommen pa topmegdet den 13.-14. december 2012.

Indhold

Veekstundersggelsen 2013 bestar af en overordnet rapport samt tre delrapporter, der
adresserer hhv. de makrogkonomiske udfordringer, de beskeeftigelsesmeessige udfor-
dringer og status for integrationen af det indre marked.De generelle anbefalinger i den
arlige vaekstundersggelse 2013 er pa linje med anbefalingerne i vaekstundersggelsen
2012.

| vaekstundersggelsen laegger Kommissionen op til, at man i EU — pa savel nationalt
plan som EU-plan — isaer har fokus pa 1) fortseettelse af en differentieret og veekst-
fremmende finanspolitisk konsolidering, 2) genetablering af normale lanemuligheder
for erhvervslivet, 3) fremme af veekst og konkurrenceevne i dag og i fremtiden, 4)
handtering af arbejdslgsheden og de sociale konsekvenser af krisen, og 5) moderni-
sering af den offentlige forvaltning.

Veekstundersggelsen indeholder generelle analyser, eksempler pa gennemfgrte tiltag i
medlemslandene og kommer med overordnede anbefalinger til euro-omradet og EU
som helhed, men indeholder ikke landespecifikke anbefalinger.

Frem til DER-mgdet i marts 2013 vil relevante radsformationer drgfte de beskrevne
udfordringer og anbefalinger i Kommissionens veekstundersggelse.

Veaekstundersggelsen vil vaere genstand for substansdraftelser i ECOFIN den 22. ja-
nuar og den 12. februar, hvor der ventes vedtagelse af radskonklusioner. P4 DER i
marts 2013 skal stats- og regeringscheferne pa den baggrund vedtage overordnede
politisk-gkonomiske retningslinjer til medlemslandene. Retningslinjerne fra DER mar-
kerer afslutningen pa den ferste fase af det europaeiske semester.



Pa baggrund af DER’s generelle gkonomisk-politiske retningslinjer udarbejder med-
lemslandene deres stabilitets- eller konvergensprogrammer samt nationale reformpro-
grammer i april. Kommissionen praesenterer en vurdering af programmerne i maj og
fremleegger udkast til udtalelser om programmerne og landespecifikke anbefalinger
mhp. behandling og enighed i ECOFIN. P& mgdet i juni forventes DER at tilslutte sig
Radets endelige landespecifikke anbefalinger, hvorefter ECOFIN formelt vil vedtage
dem pa ECOFIN-mgdet i juli.

Det irske formanskab har praesenteret falgende tentative tidsplan for det europaeiske
semester 2013 (for sa vidt angar ECOFIN):

Farste fase frem til forarstopmgde i DER marts 2013

o December-februar: Draftelser af vaekstundersggelsen i ECOFIN og andre re-
levante radsformationer.

e Januar 2013: Mgder mellem Kommissionen og medlemslandene vedrgrende
vaekstundersggelsen.

e 22.januar 2013: Generel drgftelse af veekstundersggelsen og praesentation af
tidsplanen for det europaeiske semester pa ECOFIN.

e 12, februar 2013: ECOFIN udarbejder radskonklusioner pa baggrund af bl.a.
Kommissionens veekstundersggelse.

e 14.-15. marts 2013: Pa forarstopmadet udarbejder DER generelle politisk-
gkonomiske retningslinjer samt forpligtelserne givet i forbindelse med euro-
pluspagten med udgangspunkt i bl.a. veekstundersggelsen.

Anden fase frem til DER i juni 2013

e April: medlemslandene fremlaegger stabilitets- eller konvergensprogrammer
samt nationale reformprogrammer, der tager hgjde for DER’s generelle gko-
nomisk-politiske retningslinjer.

e Maj: Kommissionen fremleegger landespecifikke rapporter og udkast til udta-
lelser og landespecifikke anbefalinger.

e 21.juni: ECOFIN opnar politisk enighed om radsudtalelser vedrgrende de na-
tionale stabilitets- og konvergensprogrammer samt landespecifikke anbefalin-
ger.

e 27.-28. juni: DER tilslutter sig de endelige landespecifikke anbefalinger og
eventuelle henstillinger mht. makrogkonomiske ubalancer.

Hjemmelsgrundlag

lkke relevant.

Neerhedsprincippet

lkke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet skal ikke hares.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser

lkke relevant.
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Samfundsgkonomiske konsekvenser

Det styrkede makrogkonomiskesamarbejde og overvagningventes at have positive
samfundsgkonomiske konsekvenser, i det omfang en sadan overvagning gennem en
konsistent implementering af reglerne bidrager til at understgtte makrogkonomisk
stabilitet og sikrer en baeredygtig vaekst og beskeeftigelse i medlemslandene.

Haring

Sagen har ikke veeret sendt i hgring.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europaudvalg blev orienteret om den arlige veekstundersggelse 2013 fra
Kommissionen forud for ECOFIN d. 4. december 2012.

Holdning

Regeringens holdning

Regeringen er generelt enig i de fem overordnede prioriteter fremlagt i Kommissio-
nens arlige vaekstundersggelse for 2013. Regeringen forventer at tage den tentative-
tidsplan for det europeeiske semester2013 samt den generelle ECOFIN-drgftelse til
efterretning.

Andre landes holdning

EU-landene ventes generelt at tage den tentative tidsplan for det europaeiske seme-
ster2013 samt den generelle ECOFIN drgftelse til efterretning.
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Dagsordenspunkt 3:0pfglgning pa Det Europaeiske Rad den 13.-14. december
2012

Resumé

Det Europeeiske Rad (DER) drgftede pa sit made d. 13.-14. december 2012 en raekke
spgrgsmal af relevans for ECOFIN. Det geelder spgrgsmal knyttet til styrkelsen af det
gkonomiske samarbejde (IMU-rapporten mv.), herunder iseer arbejdet med et feelles
banktilsyn og tilknyttede elementer i en bankunion. Det gaelder desuden det europeei-
ske semester for 2013, som blev igangsat i kraft af Kommissionens arlige vaekstun-
dersggelse samt bl.a. spgrgsmal vedr. det indre marked.

Pa det kommende ECOFIN ventes en orientering og evt. en opfglgende draftelse,
men der ventes ikke at blive lagt op til konkrete beslutninger.

Baggrund og indhold

Pa det kommende ECOFIN ventes en opfglgning pd madet i Det Europeeiske Rad
(DER) d. 13.-14. december 2012 for sa vidt angar de dele, der er relevante for ECO-
FIN. Emnerne dragftes generelt allerede regelmaessigt i ECOFIN-regi, herunder f.eks.
de konkrete finansielle lovgivningssager, og opfalgningen pa DER ventes ikke i sig
selv at give anledning til konkrete beslutninger el. lign.

DER drgftede d. 13.-14. december 2012 bl.a. DER-formandens endelige @MU-
rapport, som i forlaengelse af tidligere rapporter fremlagt forud for DER-mgderne i juni
og oktober 2012 indeholder overvejelser om mulige styrkelser af det gkonomiske
samarbejde inden for temaerne om hhv. en integreret finansiel ramme ("bankunion”
mv.), finanspolitiske rammer, gvrig gkonomisk-politisk koordinering samt demokratisk
legitimitet.

DER-konklusionerne laegger veegt pa faerdiggarelse og implementering af de allerede
vedtagne eller planlagte reformer af det gkonomiske samarbejde (six-pack’en, two-
pack’en, finanspagten mv.). Desuden leegges veegt pa den endelige vedtagelse af
forslaget om en fzelles banktilsynsmekanisme i opfglgning pa aftalen i ECOFIN den
13. december 2012 og forslaget vedr. kapitalkrav (CRR/CRD-IV) i opfalgning pa afta-
len i ECOFIN den 15. maj 2012 samt enighed og vedtagelse af de allerede fremlagte
forslag om revision af indskydergarantidirektivet (DGS) og krisehandtering i banksek-
toren (afvikling af nadlidende kreditinstitutter mv.). DER-konklusionerne lsegger ogsa
veegt pa det kommende forslag om en feelles afviklingsmekanisme for lande, der del-
tager i den faelles tilsynsmekanisme. DER-konklusionerne fastslar, at den feelles afvik-
lingsmekanisme bar baseres pa bidrag fra den finansielle sektor og omfatte passende
og effektive bagstopperordninger ("backstop”), som er finanspolitisk neutrale pad mel-
lemlang sigt i kraft af at evt. offentlig statte efterfglgende finansieres af den finansielle
sektor.

DER-konklusionerne betoner ogsa eurolandenes arbejde med at operationalisere
rammerne for, at eurolandenes lanemekanisme ESM vil kunne yde direkte kapitalind-
skud i ngdlidende banker i eurolandene (dvs. uden om det pageeldende eurolands
offentlige finanser) efter etableringen af en effektiv faelles banktilsynsmekanisme.

| forleengelse af @MU-rapporten lsegger DER-konklusionerne desuden op til, at DER
pa sit mgde i juni 2013 naermere skal drgfte spgrgsmal vedr. koordineringen af starre
nationale reformer, den sociale dimension af @MU’en, muligheden for kontraktuelle
aftaler med medlemslandene vedr. gennemfarelse af strukturreformer og tilknyttede
solidaritetsmekanismer. Kommissionen har i sit indspil til @GMU-debatten (det sakaldte
"blueprint” af 28. november 2012) annonceret at ville fremleegge konkrete forslag vedr.
kontraktuelle aftaler og forhandskoordinering af starre gkonomiske reformer. DER-
konklusionerne laegger ogsa op til yderligere styrkelser af styringen i euroomradet i
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forleengelse af bl.a. bestemmelserne herom i finanspagten. Der laegges op til, at euro-
landenes stats- og regeringschefer i forbindelse med DER i marts 2013 vedtager
naermere arbejdsprocedurer eller en forretningsorden for deres mgder, herunder i
overensstemmelse med bestemmelserne herom i finanspagten.

Endelig igangsatte DER d. 13.-14. december ogsa arbejdet med det europzeiske se-
mester for 2013 pa basis af Kommissionens arlige vaekstanalyse. DER-
konklusionerne gjorde desuden bl.a. status pa det igangveerende arbejde med relan-
ceringen af det indre marked og fremhaevede vigtigheden af fremskridt pa en raekke
sager pa dette omrade, der behandles i konkurrenceevneradet.

Hjemmelsgrundlag

lkke relevant.

Neerhedsprincippet

Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser

lkke relevant.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Sagen har ikke direkte lovgivningsmaessige konsekvenser.

Statsfinansielle konsekvenser

Sagen har ikke direkte statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Sagen har ikke direkte samfundsgkonomiske konsekvenser.

Haring

Sagen har ikke veeret i ekstern hgring.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen om opfalgning pd DER d. 13.-14. december har ikke tidligere veeret forelagt
Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning

Fra dansk side kan en evt. orientering og opfglgende dreftelse af spgrgsmalene pa
DER tages til efterretning. Danmark ser positivt pa DER-konklusionerne, herunder
konklusionernes resultat af drgftelserne vedr. styrkelse af @MU’en gennem 2012 og
deres fokus pa implementering af de allerede besluttede reformer af det gkonomiske
samarbejde samt veegten pa det videre arbejde med finansiel regulering og bankunio-
nen, herunder principperne for den kommende feelles afviklingsordning for lande i den
feelles tilsynsmekanisme.

Andre landes holdning
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Medlemslandene ventes generelt at tage en evt. orientering og opfglgendedrgftelse
af spgrgsmalene pa DER til efterretning.
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Dagsordenspunkt 5:Bemyndigelse af forsteerket samarbejde om afgift pa finan-
sielle transaktioner

KOM(2012) 631

Resumé

Elleve lande har anmodet Kommissionen om forsteerket samarbejde i sagen om en
afgift pa finansielle transaktioner. Kommissionen har pa& den baggrund d. 23. oktober
2012 fremsat forslag til RAdet om bemyndigelse til, at gruppen af interesserede lande
gar videre med det forsteerkede samarbejde. Kommissionen anser kriterierne herfor
for opfyldt. Bemyndigelsen er godkendt af Europa-Parlamentet ifm. plenaren d. 10.-13.
december 2012, jf. proceduren for forsteerket samarbejde. Der er derfor lagt op til en
mulig vedtagelse af bemyndigelsen pa ECOFIN d. 22. januar 2013. Kommissionen vil
kunne fremseette substansforslaget om det forsteerkede samarbejde, nar bemyndigel-
sesforslaget er vedtaget.

Der henvises i gvrigt til samlenotat forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECO-
FIN d. 8. november 2011, d. 13. marts, d. 22. juni, d. 9. oktober,d. 13. november 2012
og d. 4. december 2012.

Baggrund

Droftelserne p& EU-niveau, herunder i ECOFIN d. 22. juni og pa Det Europeeiske
R&ds (DER’s) mgde d. 28.-29. juni 2012, har vist, at der ikke kan opnas den ngdven-
dige (enstemmige) stotte til Kommissionens forslag til en afgift pa finansielle transakti-
oner (FTT) eller indfarelse af en anden form for finansiel transaktionsafgift i alle EU-
lande. Forhandlingssituationen indebeerer séledes, at de EU-lande, som gnsker at
indfare en koordineret finansiel transaktionsafgift, ma afsgge andre muligheder for
etablering af et sddant samarbejde. Lissabon-traktaten abner i den forbindelse for, at
der kan etableres et sakaldt forstaerket samarbejde p& omrader, som ikke er EU ene-
kompetence (fx pa skatteomradet). Et kriterium for forsteerket samarbejde er bl.a. at
mindst ni lande deltager.

Tyskland, Frankrig, Belgien, Portugal, @strig, Greekenland, Slovenien, Italien, Spani-
en, Estland og Slovakiet - i alt elleve lande — har anmodet Kommissionen om forsteer-
ket samarbejde om en finansiel transaktionsafgift. Det er muligt, at ogsad andre lande
vil gnske at deltage i det forsteerkede samarbejde. Kommissionen har p& den bag-
grund d. 23. oktober 2012 fremsat forslag til RAdet om bemyndigelse til, at gruppen af
interesserede lande géar videre med det forsteerkede samarbejde.

Sagen blev senest draftet pA ECOFIN d. 4. december 2012. Forslaget behandlesnu
pa teknisk niveau mhp. vedtagelse.

Indhold

Generelt om processen for forsteerket samarbejde

EU har kun anvendt traktatens bestemmelser om at etablere et forsteerket samarbejde
i fa tilfelde, senest i sagen om EU-patentet. ECOFIN har endnu ikke erfaringer med
forsteerket samarbejde.

Forsteerket samarbejde har hjemmel i artikel 20 i Traktaten om Den Europaeiske Union
(TEU) og i sjette del, afsnit Il (artikel 326-334), i Traktaten om den Europaeiske Uni-
ons Funktionsmade (TEUF). Indledning af et forsteerket samarbejde forudseetter at
folgende betingelser er opfyldt:
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e Et forsteerket samarbejde skal indfgres inden for rammerne af Unionens ikke-
eksklusive kompetencer (TEU artikel 20, stk. 1).

e Et forsteerket samarbejde skal veere en sidste udvej, nar de tilstraebte mal ikke
kan nas inden for en rimelig frist af Unionen som helhed (TEU artikel 20, stk.
2).

e Mindst ni medlemsstater skal deltage i et forsteerket samarbejde (TEU artikel
20, stk. 2).

e Et forstaerket samarbejde skal tage sigte pa at fremme Unionens mal, beskyt-
te dens interesser og styrke integrationsprocessen (TEU artikel 20, stk. 1).

e Et forsteerket samarbejde skal overholde traktaterne og geeldende EU-ret
(TEUF artikel 326).

e Et forsteerket samarbejde ma ikke skade det indre marked eller den gkonomi-
ske, sociale og territoriale samhgrighed og ma ikke medfgre begraensning af
eller forskelsbehandling i samhandelen mellem medlemsstaterne eller fordrej-
ning af konkurrencevilkarene (TEUF artikel 326).

e Et forstaerket samarbejde skal respektere ikke-deltagende medlemsstaters
rettigheder, befgjelser og forpligtelser (TEUF artikel 327).

e Et forstaerket samarbejde skal ske pa et af de omrader, der er naevnt i trakta-
terne (TEUF artikel 329 stk. 1).

Retsakter, der vedtages inden for rammerne af et forsteerket samarbejde, er ifglge
TEU artikel 20 kun bindende for de deltagende medlemsstater. Alle gvrige medlems-
stater kan til enhver tid tilslutte sig et forsteerket samarbejde.

Forsteerket samarbejde kan indledes, nar Radet fastslar, at der ikke vil kunne opnas
den ngdvendige grad af enighed om et forslag. De medlemsstater, som gnsker at
indfare et forsteerket samarbejde, retter en anmodning til Kommissionen, hvori de
naermere angiver anvendelsesomradet for det pataenkte forsteerkede samarbejde og
de mal, der tilstraebes opfyldt hermed. Kommissionen tager efterfalgende stilling til,
om de formelle krav herfor er opfyldt, jf. ovenfor.

Hvis det vurderes, at forudsaetningerne herfor er opfyldt, fremlsegger Kommissionen et
forslag til bemyndigelse til at indlede forstaerket samarbejde samt forslag til det kon-
krete samarbejde. Bemyndigelsen til at indlede et forstaerket samarbejde gives af Ra-
det efter forslag fra Kommissionen og efter Europa-Parlamentets godkendelse. Kom-
missionen skal over for de bergrte lande begrunde, hvis der ikke fremsaettes et for-
slag. Safremt bemyndigelsen gives, behandles det efterfglgende forslag fremsat af
Kommissionen af alle lande i Radet, idet kun de lande, som deltager i det forsteerkede
samarbejde, har stemmeret herom.

Forslag til bemyndigelse af forsteerket samarbejde

Kommissionen har d. 23. oktober 2012 fremsat forslag til R&det om bemyndigelse til,
at gruppen af interesserede lande gar videre med det forsteerkede samarbejde, jf.
processen beskrevet ovenfor. Kommissionen har vurderet, at kriterierne herfor er op-
fyldt. Radets bemyndigelse vil skulle vedtages med kvalificeret flertal af alle lande i
R&det. Forslaget vil skulle godkendes af Europa-Parlamentet, jf. oven-
for.Bemyndigelsen er godkendt af Parlamentet ifm. plenaren d. 10.-13. december
2012.

Kommissionen vurderer, at det er passende og rettidigt at iveerksaette et forsteerket
samarbejde pd omradet. Nogle medlemslande har ifglge Kommissionen vedtaget
yderligere tiltag vedr. beskatningen af den finansielle sektor i lyset af krisen. Kommis-
sionen vurderer, at et forstaerket samarbejde om en finansiel transaktionsafgift vil bi-
drage til at reducere en heraf afledt skattemaessig fragmentering af det indre marked
for finansielle tjenester og sikre, at de finansielle institutioner yder et rimeligt bidrag til
daekning af omkostningerne forarsaget af krisen, samt at sektoren beskattes pa lige
fod med andre sektorer. Kommissionen vurderer desuden, at forslaget vil bidrage til at
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reducere omfanget af den type af finansielle transaktioner, der ikke vurderes at gge
effektiviteten pa finansmarkederne.

Kommissionens oprindelige FTT-forslag omfatter som udgangspunkt alle finansielle
transaktioner, herunder transaktioner med aktier, obligationer, derivater mv. Kommis-
sionen har i sit forslag til bemyndigelse af det forsteerkede samarbejde tilkendegivet,
at et forslag til indholdet af det forsteerkede samarbejde i det store hele vil blive base-
ret p& Kommissionens oprindelige FTT-forslag fsva. anvendelsesomrade og formal.
Kommissionen har tilkendegivet, at man vil undersgge, hvorvidt visse tilpasninger af
det oprindelige forslag er ngdvendige i lyset af, at et mindre antal af lande deltager i
det forsteerkede samarbejdeift. det oprindelige FTT-forslag, som omfattede alle EU-
lande.

ECOFIN d. 22. januar 2013

Der arbejdes pa en vedtagelse af bemyndigelsesforslaget hurtigst muligt. Sagen ven-
tes draftet igen pd det kommende ECOFIN d. 22. januar 2013. Efter Europa-
Parlamentets godkendelse er der lagt op til en vedtagelse af bemyndigelsen pa ECO-
FIN-mgdet. Vedtagelse af bemyndigelsen vil skulle kreeve, at mindst et kvalificeret
flertal af lande er for.

Kommissionen vil kunne fremseette substansforslaget om det forsteerkede samarbej-
de, nar bemyndigelsesforslaget er vedtaget. Der ventes samtidig fremlagt en konse-
kvensanalyse vedr. substansforslaget. Ogsa substansforslaget vedr. det forsteerkede
samarbejde vil skulle forhandles i Radet, idet kun deltagende lande stemmer herom,
jf. ovenfor. Tidspunktet for, hvornar et forsteerket samarbejde vil kunne indledes, vil
afhaenge af disse forhandlinger.

Hjemmelsgrundlag

Forsteerket samarbejde har hjemmel i artikel 20 i TEU og i sjette del, afsnit Il (artikel
326-334), i TEUF. Bemyndigelsen til at indlede et forstaerket samarbejde gives af Ra-
det efter forslag fra Kommissionen og efter Europa-Parlamentets godkendelse.

Neerhedsprincippet

Kommissionen vurderer i forslaget til bemyndigelse af det forsteerkede samarbejde, at
et sddant samarbejde indfgres inden for rammerne af Unionens ikke-eksklusive kom-
petencer. Kommissionen vurderer desuden, at et forstaerket samarbejde respekterer
ikke-deltagende medlemsstaters rettigheder, befgjelser og forpligtelser.

Regeringens vurdering er, at forslaget til bemyndigelse af det forsteerkede samarbejde
er i overensstemmelse med naerhedsprincippet. Der foreligger endnu ikke et konkret
forslag, som skal danne grundlag for det forsteerkede samarbejde om en finansiel
transaktionsafgift.

Europa-Parlamentets udtalelser

Kommissionens FTT-forslag for alle EU-lande blev efter dets fremsaettelse forelagt
Europa-Parlamentet i overensstemmelse med proceduren i TEUF artikel 113, hvoref-
ter Europa-Parlamentet skal hgres. Ifglge Parlamentets betaenkning fra maj 2012 stgt-
ter Parlamentet Kommissionens FTT-forslag. Parlamentet leegger bl.a. veegt pa, at en
gruppe medlemsstater kan indfgre en FTT gennem et forsteerket samarbejde, jf. trak-
tatens bestemmelser, hvis det ikke er muligt at opna enighed blandt alle EU-lande om
en FTT.

Bemyndigelsesforslaget skal godkendes af Parlamentet inden ECOFINs vedtagelse,

jf. ovenfor.Bemyndigelsen er godkendt af Parlamentet ifm. plenaren d. 10.-13. decem-
ber 2012. Godkendelsen indebeerer, at Parlamentet giver sin bemyndigelse til det
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forsteerkede samarbejde om en FTT blandt gruppen af interesserede lande. | godken-
delsen opfordrer Parlamentet desuden til, at substansforslaget behandles i den almin-
delige lovgivningsprocedure pba. af artikel 333(2) i TEUF. Artiklen siger, at Radet efter
enstemmighed kan vedtage en afggrelse om, at man anvender den almindelige lov-
givningsprocedure til at vedtage retsakter i et forsteerket samarbejde. Artikel 330 pree-
ciserer, at enstemmighed i Radet under forsteerket samarbejde kun teeller de delta-
gende medlemsstaters stemmer.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Forslaget til bemyndigelse af det forsteerkede samarbejde har ikke konsekvenser for
geeldende dansk ret. Der foreligger endnu ikke et konkret substansforslag, som skal
danne grundlag for det forsteerkede samarbejde.

Statsfinansielle konsekvenser

En beslutning om at bemyndige interesserede lande til at indlede forstaerket samar-
bejde har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser.

For Danmark skgnnes en afgift p& finansielle transaktioner, safremt den indfares i
Danmark, at ville medfgre et umiddelbart merprovenu. Starrelsen af provenuet er
usikkert, og vil athaenge af afgiftens konkrete form samt en raekke faktorer og antagel-
ser om bl.a. den forventede udflytning af finansiel aktivitet, overveeltning af afgiften og
de finansielle markeders reaktion m.v. En afgift pa finansielle transaktioner vil givetvist
medfgre ggede handelsomkostninger for forbrugerne af finansielle ydelser. De ggede
omkostninger for forbrugerne af de finansielle ydelser vil reducere grundlaget for en
reekke andre skatter og afgifter, herunder aktieavancebeskatningen, pensionsafkast-
beskatningen og pensionsbeskatningen mv. Afgiften vil derfor givetvist medfare et
mindre provenu fra de bergrte skatter og afgifter, hvilket vil reducere det samlede for-
ventede provenu fra afgiften. For handel med statspapirer er der isoleret set en sandsyn-
lighed for, at et merprovenu til en vis grad opvejes af ggede omkostninger, i det omfang
statens finansieringsomkostninger vil stige som falge af potentielt mindre likviditet pa stats-
papirmarkederne som en konsekvens af afgiften.

Et forsteerket samarbejde vil ikke have direkte statsfinansielle konsekvenser for ikke-
deltagende lande, men kan - afhaengig af afgiftens konkrete udformning - have en afledt
effekt pa finansielle investorer og handlen med vaerdipapirer i ikke-deltagende lande og
dermed potentielt p& skatteprovenuet i det omfang, at grundlaget for en raekke andre skat-
ter og afgifter pavirkes.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

En beslutning om at bemyndige interesserede lande til at indlede et forsteerket samar-
bejde har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekvenser.

Samlet er den umiddelbare vurdering, at en afgift pa finansielle transaktioner, safremt
den indfares i Danmark, pa leengere sigt vil indebeere et fald i gkonomisk aktivitet. En
afgift pa finansielle transaktioner vil derfor pa leengere sigt kunne have negative sam-
fundsgkonomiske konsekvenser for Danmark. Stgrrelsen heraf afhaenger af afgiftens
konkrete form samt en raekke usikre faktorer, herunder risikoen for udflytning af finan-
siel aktivitet og dermed faldende omseetning pa de finansielle markeder, reduktion af
andre skatte- og afgiftsgrundlag. Omfanget af disse risici er usikkert.

Et forstaerket samarbejde kan ikke afvises at ville have en samfundsmeessig pavirkning for

ikke-deltagende lande. Omfanget heraf er usikkert og vil afheenge af en raekke usikre fakto-
rer, herunder afgiftens konkrete udformning.
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Haring

Der henvises til resumé af hgringssvarene om Kommissionens FTT-forslag oversendt
til Folketingets Europaudvalg sammen med grundnotat om forslaget d. 11. november
2011.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Samlenotater om Kommissionens FTT-forslag er blevet forelagt Folketingets Europa-
udvalg forud for ECOFIN d. 8. november 2011, d. 13. marts 2012, d. 22. juni 2012, d.
9. oktober 2012, d. 13. november 2012 og d. 4. december 2012. Der henvises i gvrigt
til grund- og neerhedsnotat om Kommissionens FTT-forslag.

Holdning

Regeringens holdning
Regeringen har ingen ideologiske vanskeligheder med en afgift pa finansielle transak-
tioner. Regeringens bekymringer herom er af gkonomisk og praktisk karakter.

Regeringens generelle holdning til en afgift pa finansielle transaktioner og Kommissio-
nens forslag er velkendt og usendret. De aktuelle drgftelser om et muligt forstaerket
samarbejde om en sadan finansiel transaktionsafgift eendrer ikke herpa.

Regeringens holdning er derfor, at Danmark ikke p& nuvaerende tidspunkt vil deltage i
et forstaerket samarbejde om en finansiel transaktionsafgift.

Hvis der kan findes robuste Igsninger pa de vaesentlige udfordringer, der er forbundet
med at indfare en finansiel transaktionsskat, sa er regeringen aben for at overveje sin
position pa ny.

Regeringen vil under alle omstaendigheder fglge og vurdere sagen, herunder i lyset af
de konkrete erfaringer med det forsteerkede samarbejde.

Regeringen vil kunne tilslutte sig forslaget til bemyndigelse om, at interesserede lande
gar videre med forstaerket samarbejde om en finansiel transaktionsafgift.

Regeringen noterer sig Kommissionens vurdering om, at kriterierne for igangseettelse
af et forstaerkede samarbejde er opfyldt.

Regeringen laegger veegt pa, at et forstaerket samarbejde ikke kompromitterer ikke-
deltagende landes rettigheder eller det indre marked, samt mindsker en mulig afledt
uhensigtsmaessig pavirkning af finansielle markeder i ikke-deltagende lande.

Andre landes holdning

Et tilstraekkeligt antal EU-lande stgtter et forsteerket samarbejde om en FTT og har
anmodet Kommissionen om etablering af et sddant samarbejde. De interesserede
lande vurderes i et vist omfang at have forskellige gnsker til, hvilken form for finansiel
transaktionsafgift der skal indgas forsteerket samarbejde om. Der ventes at kunne
samles den ngdvendige opbakning til en vedtagelse af bemyndigelsen, s gruppen af
interesserede lande kan ga videre med forsteerket samarbejde, men det er usikkert,
om bemyndigelsen vil blive vedtaget p& ECOFIN 22. januar eller om der vurderes
behov for yderligere tekniske draftelser inden en vedtagelse.
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Dagsordenspunkt 6: Revision af direktiv om investeringsinstitutter mv. (UCITS
V)

KOM(2012)350

Resumé

Kommissionen fremsatte den 3. juli 2012 forslag til eendring af direktiv 2009/65EF om
samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv
investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter') - herefter UCITS-direktivet’. Forma-
let med aendringsforslaget er at gge investorbeskyttelsen i investeringsinstitutter®> om-
fattet af UCITS - direktivet, herunder styrke tilliden til, at disse investeringsinstitutter
tilbyder en hgj investorbeskyttelse. Kommissionens forslag fokuserer pa tre hovedom-
rader: For det fgrste udvidelse, preecisering og justering af regler om depositarer, som
opbevarer investeringsinstituttets finansielle aktiver.For det andet introduktion af regler
om aflgnning af ledelsen og andre medarbejdere, der kan tage risiko, og medarbejde-
re med kontrolfunktioner i administrationsselskaber for investeringsinstitutter samt for
det tredje harmonisering af administrative sanktioner for overtreedelse af reglerne i
UCITS-direktivet og de regler, der udstedes i medfar heraf.

Kommissionens endringsforslag skal behandles af Radet og Europa-Parlamentet.
Der har veeret afholdt fire tekniske mgder i radsregi under det cypriotiske formand-
skab, der har fremlagt to kompromisforslag. Der forventes endnu et radsarbejdsgrup-
pemgde under det irske formandskab, far der kan opnas enighed blandt landene om
forslaget.Herefter skal forslaget forhandles med Europa-Parlamentet. Der er endnu
ikke foreslaet en konkret ikrafttreedelsesdato.

Forslaget vil medfare tilpasninger af lov om investeringsforeninger mv. og lov om fi-
nansiel virksomhed.

Sagen er ikke pa dagsordenen for ECOFIN den 22. januar 2013, men der sigtes efter
enighed om sagen pd COREPER primo 2013. Derefter indledes forhandlinger med
Europa-Parlamentet.

Baggrund

Kommissionen fremsatte 3. juli 2012 forslag til @endring af UCITS-direktivet. Direktiv-
forslaget har hjemmel i TEUF artikel 53, stk. 1. Direktivet fremsaettes som en del af en
samlet forbrugerbeskyttelsespakke, der ogsé indeholder forslag til forordning om cen-
tral investorinformation — "PRIPS”(KOM (2012)352) —og forslag til aendring af forsik-
ringsformidlingsdirektivet —"IMD” (KOM (2012)360). Dette notat behandler alene for-
slag til eendring af UCITS-direktivet. Kommissionen leegger op til pa et senere tids-
punkt og efter neermere konsultationer mv. at foresla yderligere revisioner af UCITS-
direktivet, herunder ift. evt. justeringer af andre substanskrav i UCITS-reglerne.
Kommissionen har saledes allerede gennemfart en hgring om blandt andet anvendel-
sesomrade, samt likviditets- og portefgljestyring.

Det oprindelige UCITS-direktiv (85/611/EQF) blev vedtaget i 1985, og havde til formal
at forbedre forretnings- og investeringsmulighederne for savel erhvervslivet som for
investorer gennem en samordning af reglerne p4 EU-markedet for investeringsinstitut-
ter. Med direktivet indfartes et EU-pas for investeringsprodukter omfattet af direktivet,
saledes at et investeringsinstitut etableret og under tilsyn i ét medlemsland kan mar-

! Danske investeringsinstitutter omfattet af UCITS-direktivet er investeringsforeninger, selskaber for investe-
ring med kapital, der er variabel (sdkaldte "SIKAV’er”) og veerdipapirfonde. Den fzelles betegnelse er »dan-
ske UCITS«.

2 UCITS star for "Undertaking for Collective Investment in TransferableSecurities".

3 | notatet benyttes betegnelsen »investeringsinstitut« for enheder, fx investeringsforeninger, der er omfattet
af UCITS-direktivet — enheder, der i gvrigt ofte betegnes som »UCITS«.
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kedsfare sadanne ydelser i hele EU. Med aendringer af direktivet i 2001 fik investe-
ringsinstitutterne udvidet deres mulighed for at investere i andre finansielle instrumen-
ter end veerdipapirer, herunder f.eks. bankindskud, pengemarkedsinstrumenter, afled-
te finansielle instrumenter og andele i andre investeringsinstitutter mv. Med yderligere
gendringer i 2009 indfgrtes en reekke regler, der skulle forbedre investeringsinstitutter-
nes muligheder for greenseoverskridende aktiviteter.UCITS-direktivet har dannet bag-
grund for udviklingen af investeringsinstitutter i Europa.

Investering gennem investeringsinstitutter udger en form for standardiseret investering
i det pageeldende instituts investeringsandele.Disse investeringsandele tilbydes offent-
ligheden (detailinvestorer), som altid kan afheende andelene til disses indre veerdi,
dvs. den forholdsmaessige andel af veerdien af investeringsinstituttets samlede aktiver
(veerdipapirer mv.). Det kendes f.eks. fra danske investeringsforeninger, hvor forbru-
gere lgbende kan kgbe og selge investeringsbeviser. Sadanne investeringsinstitutter
skal have risikospredning, det vil sige, at der altid er et maksimum pa den enkelte
investering. Alle finansielle aktiver skal opbevares hos en depositar4. De harmonise-
rede regler har givet muligheder for salg over greenserne.

| Danmark finder forslaget anvendelse for investeringsforeninger, selskaber for inve-
stering med kapital, der er variabel og vaerdipapirfondes.

Specialforeninger og hedgeforeninger omfattes ikke af forslaget. De bliver som kapi-
talforeninger omfattet af det lovforslag, der skal gennemfgre Europa-Parlamentets og
Radets Direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investerings-
fonde og om &ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (FAIF-direktivet).

Formal og Indhold

Forslaget har tre formal:

e Udvidelse, praecisering og justering af regler om de depositarer, som skal op-
bevare investeringsinstituttets finansielle aktiver.

e Indfgrelsen af regler om aflgnning af ledelsen og andre medarbejdere, der har
vaesentlig indflydelse pa risikoprofilen for de forvaltede investeringsinstitutter
og medarbejdere med kontrolfunktioner i administrationsselskaber for investe-
ringsinstitutter.

e Harmonisering af administrative sanktioner for overtreedelse af reglerne i
UCITS-direktivet og de regler, der udstedes i medfar heraf.

Hovedformalet med forslaget er farst og fremmest at harmonisere og @ge investorbe-
skyttelsen ved at udvide, preecisere og justere reglerne for depositarer, som opbevarer
et investeringsinstituts finansielle aktiver og udfarer visse kontrolfunktioner.

Pligter for depositarer

I henhold til det geeldende UCITS-direktiv skal et investeringsinstitut udpege en depo-
sitar, der bl.a. skal opbevare investeringsinstituttets finansielle instrumenter (veerdipa-
pirer mv.) saerskilt. Kommissionen fremhaever imidlertid, at de gaeldende regler om
depositarens pligter er blevet implementeret forskelligt i medlemslandene, hvorfor
niveauet for investorbeskyttelse er forskelligt pa tveers af EU. Forskelle i implemente-
ringen kan bl.a. indebeere, at detailinvestorer ikke i ensartet omfang er beskyttet mod

* | dansk lovgivning betegnes depositaren »depotselskab«. Danske pengeinstitutter og filialer af udenland-
ske kreditinstitutter kan veere depotselskaber. Depositaren skal opbevare alle finansielle aktiver og udfgre
en raekke pligter for investeringsinstituttet.

® Selskaber for investering med kapital der er variabel og veerdipapirfonde er omfattet af lov om investe-
ringsforeninger m.v. Der eksisterer dog ingen fonde af denne type endnu i Danmark. Alle UCITS i Danmark
er investeringsforeninger.
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fejl, misbrug mv. knyttet til depositarers og underdepositarers handtering af det pa-
geeldende investeringsinstituts finansielle aktiver.Direktivforslaget indeholder pa den
baggrund en praecisering af depositarens pligter med det formal i hgjere grad at har-
monisere niveauet af investorbeskyttelse i medlemsstaterne samt en reekke udvidelser
af depositarens pligter med henblik pa generelt at hgjne investorbeskyttelsesniveauet i
EU:

Skriftlig aftale

| forslaget preeciseres det, at et investeringsinstitut kun méa udpege én depositar. For-
malet er at sikre, at depositaren har et overblik over alle investeringsinstituttets aktiver,
og at investeringsinstituttet har ét referencepunkt, hvis der opstar problemer med op-
bevaring af investeringsinstituttets aktiver eller med de kontrolforpligtelser, som pa-
leegges depositaren. Det foreslas i den forbindelse, at et investeringsinstitut og inve-
steringsinstituttets depositar skal indga en skriftlig aftale, der skal sikre den informati-
onsudveksling, der er ngdvendig for, at depositaren kan udfgre sine opgaver. Denne
bestemmelse findes allerede i det eksisterende direktiv, for sa vidt angar investerings-
institutter, der administreres graenseoverskridende af et administrationsselskab fra et
andet EU-medlemsland. Bestemmelsen foreslas i naerveerende forslag saledes udvi-
det til ogsa at geelde investeringsinstitutter, deradministreres nationalt.

Preecisering af depositarens pligter

Endvidere foreslas det, at depositaren skal sikre, at investeringsinstituttets cash-flows
(pengestremme) overvages tilstreekkeligt, herunder bl.a. at tegningsbelgb modtages
ved tegning af andele i investeringsinstituttet og bogfares pa kontantkonti, der opfylder
visse betingelser. Det foreslas desuden, at depositaren skal opbevare et investerings-
instituts finansielle instrumenter pa klart adskilte konti, der er abnet i investeringsinsti-
tuttets navn, saledes at det klart fremgar, hvem instrumenterne tilhgrer. Det foreslas
ogsa, at depositaren skal verificere et investeringsinstituts ejerskab til investeringsin-
stituttets afledte finansielle instrumenter og opretholde ajourfarte registreringer heraf.
Endelig foreslas det at gare klart, at depositaren ikke ma rade over investeringsinsti-
tuttets aktiver ved for eksempel at stille dem til sikkerhed for et lan.

Depositarens delegation af opbevaring til en underdepositar

Direktivforslaget indeholder — modsat det geeldende direktiv - regler om en depositars
delegation af pligter til en underdepositare,fx hvis et investeringsinstitut investerer i
udenlandske aktier. Dog er depositaren i henhold til de geeldende regler ansvarlig,
selvom depositaren overlader fx veerdipapirer mv. til en anden depotfgrer. Direktivfor-
slaget indebeerer krav om, at depositaren foretager en sakaldt’due diligence”-
vurdering far valget af underdepositar og krav om Igbende overvagning, der skal sikre,
at underdepositaren varetager de delegerede pligter tilfredsstillende. | forhold til dan-
ske depotselskaber er der, for sa vidt angar kravet om en "due diligence”-vurdering,
blot tale om at viderefgre praksis ved danske depotselskabers delegation til under-
depositarer.

Kreditinstitutter og andre finansielle virksomheder udpeget som depositar

Direktivforslaget indeholder regler om, hvem der kan udpeges som depositar for et
investeringsinstitut. | forhold til de geeldende direktivregler fastseetter direktivet nye
bestemmelser for, hvem der ma vaere depositar. | henhold til forslaget kan depositarer
veere kreditinstitutter og andre finansielle virksomheder, der lever op til en raekke krav,
herunder bl.a. kapitaldeekningskrav og lgbende tilsyn. | forhold til de geeldende danske
regler, hvor det alene er pengeinstitutter og filialer af EU-kreditinstitutter, der kan veere
depositarer, er der tale om en udvidelse af anvendelsesomradet, saledes at andre
finansielle virksomheder nu kan varetage opgaven. Seneste kompromisforslag inde-
holder dog en regel om, at medlemslandene selv kan afggre, hvilke kategorier af fi-
nansielle virksomheder, der kan varetage opgaven som depositar. Hvis dette kom-

® | henhold til de gaeldende regler kan en depositar lade investeringsinstituttets finansielle aktiver opbevare i
en depotbank, der s bliver underdepot. Depositaren er stadig ansvarlig herfor.
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promis fastholdes, vil medlemslandene kunne fastholde regler om, at kun pengeinsti-
tutter og lign., kan varetage opgaven som depositar for et investeringsselskab.

Skeerpet ansvar for depositarer

Endelig indeholder direktivforslaget regler om depositarens ansvar. Kommissionen
vurderer, at gennemfarelsen af reglerne om ansvar for depositarer har varieret pa
tveers af medlemslandene i for hgj grad, hvilket medfgrer varierende niveauer af inve-
storbeskyttelse. Dette kom iflg. Kommissionen seerligt til udtryk i Madoff-sagen (svin-
delsagen vedr. den amerikanske investeringsradgiver Bernard Madoff), idet et luxem-
bourgsk institut — dog ikke et investeringsinstitut omfattet af UCITS-direktivet —hvor
Madoff var udpeget som underdepositar for instituttet, led et betydeligt tab i forbindel-
se med sagen.

De nye regler preeciserer saledes, at en depositar har et skaerpet ansvar for de opbe-
varede finansielle instrumenter. Dette betyder, at en depositar kun helt undtagelses-
vist vil veere fri for ansvar. Der er heller ikke mulighed for gennem aftale at fraskrive
sig dette ansvar. De nye regler praeciserer i gvrigt, at en depositar vil vaere ansvarlig
for tab, som et investeringsinstitut (og dets investorer) oplever som fglge af opbeva-
ring hos en underdepositar. Direktivforslaget vurderes pa dette punkt ikke at medfare
nye krav til depositarer udpeget i henhold til den danske lovgivning, da der i den dan-
ske lovgivning allerede i dag er indfgrt regler om skaerpet ansvar for depositarer og
om, at depositarer ikke kan fraskrive sig deres ansvar. Endelig preeciseres det i forsla-
get, at depositaren skal erstatte finansielle instrumenter, der er bortkommet, ogsa nar
dette er sket hos en underdepositar. Hvis depositaren delegerer opbevaring af finan-
sielle instrumenter til en underdepositar, skal depositaren i henhold til forslaget pa
forhand vurdere, om underdepositaren har de forngdne kompetencer mv. og lgbende
overvage underdepositaren, jf. ovenfor.

Aflgnning

Forslaget fastseetter regler for aflanning af de personer, hvis aktiviteter har vaesentlig
indflydelse pa risikoprofilen for forvaltede investeringsinstitutter, samt medarbejdere
med kontrolopgaver. Dette skal bl.a.sikre, at disse personer har langsigtede interes-
ser, der er sammenfaldende med de forvaltede investeringsinstitutters og investorer-
nes langsigtede interesser, samt mindske risikoen for interessekonflikt mellem inve-
storerne og de personer, der administrerer investeringsinstituttet.

Det foreslas, at den europzeiske veerdipapir- og markedstilsynsmyndighed (ESMA)skal
udarbejde retningslinjer om aflgnning, der skal uddybe relevante dele af direktivets
krav til aflanning.

Personkredsen

Forslaget indeholder krav om, at administrationsselskaber for investeringsinstitutter
omfattet af UCITS-direktivetskal have en aflgnningspolitik og praksis, som er i over-
ensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring. Krav om aflgnnings-
politik mv. geelder for administrationsselskabet, og ikke for de investeringsinstitutter,
der administreres af administrationsselskabet. Hvis investeringsinstitutterne er selvfor-
valtende (dvs. ikke administreres af et administrationsselskab), geelder tilsvarende
krav til investeringsinstituttet selv.

Lonpolitikken skal geelde for ledelsen og andre medarbejdere, hvis aktiviteter har en
veesentlig indflydelse p& administrationsselskabets risikoprofil eller pa risikoprofilen for
de forvaltede investeringsinstitutter, sakaldte “veesentlige risikotagere”, herunder
medarbejdere i kontrolfunktioner. | seneste kompromisforslag er bestemmelsen om, at
lgnpolitikken skal geelde for andre medarbejdere, hvis aktiviteter har en vaesentlig
indflydelse pa administrationsselskabets risikoprofil dog slettet. Lanpolitikken skal
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godkendes af administrationsselskabets bestyrelse og skal gennemgas mindst en
gang arligt.

Variabel lgn

Direktivet indeholder krav til tildeling og udbetaling af variabel lgn. Der opstilles sale-
des krav om, at forholdet mellem fast og variabel Ign til bestyrelse, direktion og andre
vaesentlige risikotagere skal veere "passende”. Direktivet indeholder endvidere krav
om, at mindst 50 pct. af den variable lgn skal tildeles i instrumenter, fx andele i de
forvaltede investeringsinstitutter. Det er muligt for medlemsstaterne at forbyde visse
instrumenter, hvis det gnskes. Instrumenterne skal i henhold til forslaget desuden
fastholdes i en "passende” periode. Det er op til medlemsstaterne at fortolke, hvad en
"passende” periode er. Derudover skal mindst 40-60 pct. af den variable lgn udskydes
over en arraekke pa mindst tre til fem ar. Det opstilles som betingelse, at kravene for
optjening af den variable lgndel stadig skal veere opfyldt ved udlgb af udskydelsespe-
rioden. Endelig ma administrationsselskabets gkonomiske situation ikke veere vaesent-
ligt forringet i udskydelsesperioden, hvis den udskudte variable lgndelskal udbetales.

Ovenstaende krav til tildeling og udbetaling af variabel Ign skal sikre, at variabel lgn
ikke skaber incitament for de omfattede medarbejdere og ledelsesmedlemmer i admi-
nistrationsselskaber til at handle for risikobetonet. Baggrunden herfor er, at udbetaling
i instrumenter, udskydelse mv. vurderes at sikre en mere langsigtet interesse pa linje
med investorers/aktionaerers langsigtede interesser.

Der er i Radets seneste kompromisforslag ikke sket aendringer ift. Kommissionens
forslag.

Aflgnningsudvalg

Begreensningerne i forhold til brug af variabel aflgnning suppleres i forslaget med et
krav om, at stgrre administrationsselskaber skal nedseette et aflgnningsudvalg. Udval-
get skal forberede bestyrelsens beslutninger vedrgrende aflgnning ved fx regelmaes-
sigt at foretage en gennemgang af lgnpolitikken.

Generelt

De foreslaede regler vedr. aflgnningsvarer generelt (med de ngdvendige tilpasnin-
gentil de regler vedr. aflanning, som allerede er indfgrt i EU-reguleringen af andre
finansielle aktgrer, herunder for kreditinstitutter (banker, realkreditinstitutter mv.), inve-
steringsselskaber (fondsmaeglere) og kapital- og hedgefonde. Det fjerde kapitalkravs-
direktiv geeldende for kreditinstitutter og investeringsselskaber forhandles dog pt. med
Europa-Parlamentet, og det forventes, at nogle af aflanningsreglerne skaerpes i for-
hold til allerede geeldende regler.

Der er endnu ikke klarhed over sddanne eventuelle skaerpelser fra de aktuelle kapital-
kravsdirektiv, og de er i sagens natur ikke medtaget i neerveerende direktivfor-
slag.Sadanne evt. skaerpelser kan blive genstand for forhandling under trialogenmed
Europa-Parlamentetom UCITS-direktivet.

Grundet den danske politiske aftale om aflgnning er udgangspunktet i Danmark, at de
samme aflgnningskravgeelder for alle virksomheder i den danske finansielle sek-
tor.Evt. skeerpede krav vedtaget i det fijerde kapitalkravsdirektiv vil i udgangspunktet
finde anvendelse ogsa for virksomheder i den finansielle sektor, der ikke er omfattet af
kapitalkravsdirektivet.

Administrative sanktioner

Direktivforslaget indeholder regler om anvendelsen af administrativt udstedte sanktio-
ner, herunder administrative bgder pa op til 5 mio. euro (eksempelvis i situationer,
hvor en virksomhed uden tilladelse udgver virksomhed som UCITS).
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Baggrunden for forslag til disse regler er, at Kommissionen finder, at der i medlems-
landene er forskelle i karakteren og starrelserne af administrative sanktioner, som
paleegges for overtraedelse af de samme investorbeskyttelsesregler forankret i UCITS-
direktivet. Derudover finder Kommissionen, at der er forskelle i kriterierne, der be-
stemmer udmalingen af de administrative sanktioner. | seneste kompromisforslag er
disse bestemmelser og kriterier generelt tilpasset til sanktionsbestemmelserne i for-
ordningen om markedsmisbrug (Market AbuseRegulation (MAR), KOM(2012) 421),
der ventes forhandlet i trialog under det irske formandskab. | henhold til Radets kom-
promis vedr. MAR er det op til det enkelte medlemsland at beslutte, om reglerne skal
udmgntes i administrative sanktioner eller strafferetlige sanktioner. Dermed vil Dan-
mark have mulighed for at veelge at anvende strafferetlige sanktioner eller administra-
tive bgdeforlaeg og vil ikke veere forpligtet til at opbygge et regime, hvor Finanstilsynet
(i modsaetning til udgangspunktet i dag) direkte vil kunne paleegge finansielle virksom-
heder administrative bgder for overtreedelse af UCITS-reglerne.

Minimumsharmonisering

Direktivforslagets mal er at opna en minimumharmonisering af sanktioner i medlems-
landene ved at fastszette hvilke forseelser, der skal palaegges administrative sanktio-
ner, ved at fastseette forskellige typer af anvendelige administrative sanktioner samt
ved at opstille kriterier for udmaling af de administrative sanktioner. Eksempelvis fore-
slas det, at juridiske personer skal kunne straffes med bgde pa op til 5 mio. euro eller
10 pct. af deres arlige omsaetning.Det bemzerkes, at disse bgdestarrelser er lavere
end i MAR, hvor de tilsvarende stgrrelser er op til 10 mio. euro eller 10 pct. af omsaet-
ningen. Som en del af disse nye regler foreslas endvidere etablering af en whistle-
blower-ordning, som skal sikre en passende beskyttelse af ansatte i finansielle virk-
somheder som matte henvende sig til Finanstilsynet med oplysninger om lovovertrse-
delser i den relevante virksomhed, herunder beskyttelse mod afskedigelse og sikring
af den pagaeldendes anonymitet. Endvidere paleegges de omfattede virksomheder at
etablere interne ordninger, der giver mulighed for at ansatte kan videregive tilsvarende
oplysninger til en uafhaengig enhed.

Hjemmelsgrundlag

Direktivforslaget har hjemmel i TEUF artikel 53, stk. 1. Forslaget behandles efter den
almindelige lovgivningsprocedure, hvor Radet traeffer afgarelse med kvalificeret flertal,
og hvor Europa-Parlamentet er medlovgiver.

Neerhedsprincippet

Kommissionen fremhaever, at malene for de pateenkte direktiveendringer ikke i til-
straekkelig grad kan opfyldes af medlemslandene, hvis de handler uafhaengigt af hin-
anden. Kommissionen finder saledes, at det er ngdvendigt med regler pa feelles-
skabsplan for at adressere de identificerede problemer. Forslaget er saledes efter
Kommissionens vurdering i overensstemmelse med naerhedsprincippet.

Det er regeringensvurdering, at forslaget er i overensstemmelse med naerhedsprincip-
pet, da det vurderes, at forbrugerbeskyttelse pa tvaers af landene i EU i den konkrete
sag fordrer feelles regler.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentets formelle holdning foreligger endnu ikke. Det forventes, at Euro-
pa-Parlamentet generelt vil statte forslaget, men at Europa-Parlamentet samtidig pa
visse omrader vil gnske mere skaerpet regulering. Navnlig ma det pa aflgnningsomra-
det fx forventes, at Europa-Parlamentet vil indstille, at reglerne ensrettes med aflgn-
ningsreglerne i det fierde kapitalkravsdirektiv (CRD V), der pa visse omrader ventes
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at komme til at indeholde strengere krav end i UCITS-forslaget. CRD IV forventes
imidlertid farst endeligt feerdigforhandlet i starten af 2013.

Europa-Parlamentets ECON-udvalg forventes at stemme om ordfgrerens rapport den
25. februar 2013.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Implementering af direktivforslaget vil kreeve en mindretilpasning af dansk lovgivning
vedrgrende en reekke forhold.

De foreslaede regler om przecisering og udvidelse af depositarers forpligtelser medfga-
rer et behov for at tilpasse reglerne om pligter for depositarer i lov om finansiel virk-
somhed og lov om investeringsforeninger mv.Lov om investeringsforeninger mv. og
lov om finansiel virksomhed indeholder regler om depositarens pligter, herunder regler
om, at depositarer har et skeerpet ansvar ved opbevaring af finansielle instrumenter.
Depositaren kan i henhold til dansk ret ikke fraskrive sig dette ansvar. Lov om investe-
ringsforeninger mv. bestemmer, at opgaven som depositar skal varetages af et penge-
institut eller en filial af et EU- eller E@S-kreditinstitut.

De foreslaede regler om aflgnning i UCITS-direktivet er allerede i dag indeholdt i de
eksisterende regler i dansk lovgivning for administratorer af investeringsinstitutter (in-
vesteringsforvaltningsselskaber) i medfgr af lov om finansiel virksomhed. Der er sale-
des ikke behov for loveendringer, for s& vidt angar kravene til investeringsforvaltnings-
selskaberne. Direktivets aflgnningsregler gaelder dog ligeledes for selvforvaltende
investeringsinstitutter (dvs. investeringsinstitutter, der ikke forvaltes af et investerings-
forvaltningsselskab). Disse selvforvaltende investeringsinstitutter er ikke i dag omfattet
af aflgnningsreglerne i gaeldende lovgivning, hvorfor der vil veere behov for en preeci-
sering af dansk lovgivning, saledes at de selvforvaltende investeringsinstitutter omfat-
tes af de samme aflgnningsregler som investeringsforvaltningsselskaberne. Det vur-
deres ikke ngdvendigt at eendre den danske politiske aftale om aflanning som fglge af
forslaget.De foreslaede regler om aflgnning i direktivet er minimumsharmonisering,
hvorfor den danske politiske aftale om aflgnning kan opretholdes.

Lov om investeringsforeninger mv. fastseetter straf i form af bgde og feengsel i indtil
fire maneder for overtraedelse af lovens investorbeskyttelsesregler. Loven indeholder
endvidere adgang til administrative sanktioner i form af Finanstilsynets mulighed for at
udstede pabud om adfserdseendringer samt mulighed for at tilbagekalde tilladelser til
at drive virksomhed som investeringsinstitut. Lov om investeringsforeninger mv. inde-
holder ikke mulighed for administrativt at udstede gkonomiske sanktioner, mens lov
om finansiel virksomhed, hvor bl.a. aflgnningsreglerne er implementeret, for visse
bestemmelser indeholder mulighed for administrativt udstedte gkonomiske sanktioner.
Kommissionens oprindelige forslag om administrative sanktioner ville medfgre et be-
hov for at indfare yderligere regler i dansk lovgivning om sanktionsmuligheder og krite-
rier for udmaling af sanktioner, herunder gkonomiske sanktioner. | det nyeste kom-
promisforslag er der imidlertid lagt op til, at medlemslandene kan veaelge mellem admi-
nistrative sanktioner og strafferetlige sanktioner og hvis dette bliver tilfeeldet, vil der
veere tale om mindre tilpasninger i dansk lovgivning.

Statsfinansielle konsekvenser

Direktivforslaget har ingen statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Direktivforslaget har begraensede samfundsgkonomiske konsekvenser. | det omfang
forslaget medfgrer en mere ensartet investorbeskyttelse pa tveers af EU kan det inde-
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baere positive samfundsgkonomiske konsekvenser i form af gget tillid til investerings-
institutter.

Haring

Kommissionens oprindelige forslag har veeret i hgring i EU-specialudvalget for den
finansielle sektor med hgringsfrist den 4. september 2012. Der henvises til grund- og
neerhedsnotat af den 17. december2012, hvor hgringssvarene fremgar.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg. Grund- og neer-
hedsnotat om sagen er oversendt til Folketingetden 17. december 2012.

Holdning

Regeringens holdning
Regeringen kan generelt stgtte Kommissionens forslag til aendringer af UCITS-
direktivet.

Regeringen stgatterforslagets preecisering og udvidelse af pligter for depositarer, seer-
ligt da reglerne foreslas indfart for at styrke tilliden til investorbeskyttelse ved investe-
ring i investeringsinstitutter omfattet af UCITS-direktivet. Det kan stgttes, at deposita-
ren for et investeringsinstitut ikke skal kunne fraskrive sig sit ansvar for opbevaring af
investeringsinstituttets finansielle instrumenter, hvis denne opgave delegeres til en
underdepositar ud fra en betragtning om, at investeringsinstitutter i hgj grad henven-
der sig til detailinvestorer. Det vurderes, at detailinvestorer skal beskyttesfra den risi-
ko, der er forbundet med en ansvarsfraskrivelse. Det svarer til de geeldende regler i
Danmark. Regeringen stgtter, at det enkelte medlemsland kan veelge, hvilke gvrige
finansielle virksomheder, der underlsegges reglerne.

For sa vidt angar aflgnning, kan regeringen ligeledes statte forslagets regler, der ge-
nerelt skal svare til direktivbaserede aflgnningsregler pa andre omrader inden for den
finansielle sektor. Det vurderes endvidere, at forslaget er pa linje med den danske
politiske aftale om aflgnning fra 2010, som saledes kan fastholdes.

Endelig kan regeringen generelt stgtteforslaget om hgjere grad af harmoniseringaf
administrative sanktioner. Regeringen finder dog, at udgangspunktet i markedsmis-
brugsforordningen (MAR), hvor medlemslandene kan veelge, hvorvidt sanktioner skal
veere administrative eller strafferetlige, er hensigtsmaessigt. Regeringen vil desuden
arbejde for, at privatpersoner beskyttes i hgjere grad end virksomheder, saledes at
offentliggerelse af sanktioner enten sker ved en sag-til-sag vurdering eller ved at kra-
vet om offentliggerelse helt udgar for sa vidt angar privatpersoner.Det svarer til tilgan-
gen i den nuvaerende danske lovgivning pa omradet, hvorder generelt ikke offentligge-
res navne pa privatpersoner i denne forbindelse, men kun virksomheder.

Andre landes holdning

Der forventes overordnet at veere stgtte til forslaget blandt medlemslandene, idet der
dog fortsat er forskellige holdninger til spgrgsmalet om sanktioner og spgrgsmalet om,
hvilke typer aktgrer, der kan varetage opgaven som depositar for et investeringsinsti-
tut reguleret af UCITS-direktivet.
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Dagsordenspunkt 7: Forordning om dokumenter med central information om
investeringsprodukter (PRIPS)

KOM(2012) 352

Resumé

Kommissionen har den 3. juli 2012 fremsat forslag til forordning om central information
til investeringsprodukter, KOM(2012)352 ("Packaged Retail Investment Products” -
PRIPs). Formalet med forslaget er, at detailinvestorer skal have lettere adgang til en
ensartet produktinformation og derved blive i stand til at treeffe en bedre informeret
beslutning om, hvilken investering der passer til dem og deres behov. Forslaget stiller
krav om, at detailinvestorer, forinden de foretager en investering i et pakket investe-
ringsprodukt, skal have adgang til et dokument med central information, som fglger en
feelles standard, for hvert investeringsprodukt. Dokumentet skal give investoren kort,
klar og letforstaelig information om det enkelte investeringsprodukts vaesentligste ka-
rakteristika, risici, omkostninger og afkastmuligheder mv. Da forskellige typer pakkede
investeringsprodukter i vidt omfang kan bruges til det samme investeringsformal for
investoren, skal reglerne gaelde for alle typer produkter med henblik pa at undga re-
gelarbitrage.

Sagen er ikke pa dagsordenen for ECOFIN den 22. januar 2013, men der sigtes efter
enighed om sagen pd COREPER primo 2013. Derefter indledes forhandlinger med
Europa-Parlamentet.

Baggrund

| 2007 anmodede ECOFIN Kommissionen om at undersgge sammenheangen i den
eksisterende EU-lovgivning for forskellige investeringsprodukter solgt til detailinvesto-
rer, herunder private og virksomheder.

Kommissionen konkluderede i 2009 i en meddelelse, at der som falge af inkonsistens
mellem EU-lovgivningen for de forskellige finansielle sektorer (bank, veerdipapirhandel
og forsikring/pension), kun kunne opnds en beeredygtig og tilfredsstillende regulering
for salg af investeringsprodukter til detailinvestorer gennem lovgivningsmaessige aen-
dringer pd EU-niveau. Kommissionen fremhaevede, at dette mal kunne opnas ved
aendring af savel regler for salg af investeringsprodukter som regler for information om
investeringsprodukter.

Kommissionen fremsatte pd den baggrund den 3. juli 2012 forslag til forordning om
central information til investeringsprodukter — KOM(2012)352 om Packaged Retalil
Investment Products (PRIPs). Forslaget er en del af en lovgivningspakke, som udover
forslaget vedr. PRIP’s ogsa bestar af en revision af direktivet om kollektiv investering i
veerdipapirer (UCITS — Undertaking for Collective Investment in Transferrable Securi-
ties) og en revision af forsikringsformidlingsdirektivet (IMD — Insurance Mediation Di-
rective).

Forslaget indebaerer nye regler for information om investeringsprodukter i form af en
forordning, som pa tveers af forskellige sektorer fastsaetter krav til produktoplysninger
om sakaldt pakkede investeringsprodukter (jf. nedenfor), som saelges til detailinvesto-
rer.

Retsgrundlaget for forordningsforslaget er artikel 114, stk. 1, i Traktaten (TEUF). For-

slaget fglger den almindelige beslutningsprocedure efter artikel 294 i TEUF. Forslaget
vil i kraft af sin status som forordning veere umiddelbart gaeldende i medlemslandene.
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Sagen er ikke pa dagsordenen for ECOFIN den 22. januar 2013, men der sigtes efter
enighed om sagen p4 COREPER primo 2013. Derefter kan forhandlingerne med Eu-
ropa-Parlamentet indledes.

Indhold

Formalet med forslaget er at gge gennemsigtigheden af sakaldte "pakkede investe-
ringsprodukter” solgt til detailinvestorer med henblik pa at gge investorbeskyttelsen.

Et pakket investeringsprodukt er en faellesbetegnelse for investeringsprodukter, hvis
afkast er baseret ("pakket”) pa et eller flere underliggende aktiver, fx aktier og obligati-
oner, og som er udformet med henblik pa at levere et afkast over en mellemlang eller
lang investeringsperiode. Derudover indeholder et pakket investeringsprodukt en in-
vesteringsrisiko for investoren (visse produkter har dog hovedstolsgaranti, hvilket be-
tyder, at investoren som minimum er garanteret at fa sit indskudte belgb tilbagebetalt).
Produkterne malrettes ofte detailinvestorer, af fx pengeinstitutter. Eksempler pa pak-
kede investeringsprodukter er investeringsforeningsbeviser, forsikringsbaserede inve-
steringsprodukter (fx livsforsikringer), strukturerede investeringsprodukter (dvs. inve-
steringsprodukter som er sammensat, og hvis veerdi afhaenger af andre aktivtyper, fx
aktier og obligationer) og strukturerede indlan (dvs. indlan hvis forrentning afhaenger
af et andet underliggende finansielt produkt).

Konkret foreslas det, at der for alle "pakkede investeringsprodukter”, som seelges til
detailinvestorer, skal laves et "dokument med central information” til investeringspro-
duktet (herefter "ClI”). Cl'et vil skulle udarbejdes af investeringsproduktudviklere for
hvert investeringsprodukt, som udbydes, jf. nedenfor. Cl'et vil skulle falge en feaelles
standard. Cl'et skal indeholde de veesentligste oplysninger om produktets karakteri-
stika, risici og omkostninger. Investoren skal have udleveret dokumentet, inden ved-
kommende treeffer sin investeringsbeslutning. Cl'et skal veere kort og skal veere skre-
vet i letforstaeligt sprog, sa det kan forstas af den gennemsnitlige detailinvestor.

Da pakkede investeringsprodukter har ensartede karakteristika og kan tjene samme
investeringsformal hos investoren, fx langsigtet opsparing, vurderer Kommissionen, at
det er hensigtsmaessigt, at produkterne er underlagt samme regler om produktoplys-
ninger, nar de seelges til detailinvestorer. Derved bliver produktinformationen iflg.
Kommissionen pa en raekke nggleparametre mere overskuelig, og detailinvestorerne
kan nemmere sammenligne produkterne pa tvaers af produkttype.

Kommissionens forslag omfatter kun pakkede investeringsprodukter, der seelges til
detailinvestorer, da disse produkter grundet deres "pakning” generelt er seerligt van-
skelige at gennemskue for detailinvestorerne, for s vidt angar omkostninger og risici.

Kommissionen har bekreeftet, at danske realkreditobligationer med mulighed for farti-
dig indfrielse til kurs 100 (pari) ikke er omfattet af forslaget.

Forordningsforslaget vedrgrer seerligt folgende elementer:

Anvendelsesomrade for dokumentet med central investorinformation (Cl)
Ansvaret for at producere og levere Cl'et

Form og indhold af Cl'et

Erstatningsansvar og bevisbyrde ved mangelfuldt CI

Klageadgang og —behandling

Administrative sanktioner

Forslagets anvendelsesomrade

Kommissionen foreslar, at investeringsproduktudviklere, som fx forvaltere af investe-
ringsinstitutter, forsikringsselskaber og banker, skal lave Cl'er for pakkede investe-
ringsprodukter, som seelges til detailinvestorer. Der er ikke i dag EU-regler om udar-
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bejdelsen af et saddant standardiseret dokument for pakkede investeringsprodukter,
bortset fra investeringsforeningsbeviser (UCITS) (se nedenfor).

Direkte investeringer, som fx investering i aktier og obligationer, herunder danske
realkreditobligationer, er ikke omfattet af forslaget. Ligeledes er almindelige indlan
samt forsikringer, der kun indeholder en forsikringsdel, som ikke er afheengig af veer-
dien af underliggende aktiver, undtaget. Arbejdsmarkedspensionsordninger og andre
lovfeestede pensionsordninger er ogsa undtaget.

Da investeringsforeningsbeviser (veerdipapirer udstedt af seerlige investeringsforenin-
ger) i dag allerede er underlagt lignende krav eksplicit fastsat i UCITS-reglerne (Direk-
tiv 2009/65/EU), er investeringsforeningsbeviser undtaget fra kravet om Cl'er i en
overgangsperiode pa fem ar efter forordningens ikrafttreeden. Herefter skal det vurde-
res, om de skal inkluderes gennem en revision af forordningen.

Formandskabets kompromisforslag indskreenker Kommissionens forslag for sa vidt
angar anvendelsesomrade. | formandskabets seneste kompromisforslag foreslas det
saledes, at alle typer pensionsprodukter (fx frivilligt indbetalte rate- og kapitalpensio-
ner samt unit-link-ordninger i pengeinstitutter og kommercielle forsikringsselskaber,
dvs. pensionsordninger der giver pensionskunden et investeringsvalg, og hvor afka-
stet (til dels) afhaenger af afkastet pa de finansielle aktiver, som der investeres i) und-
tages af anvendelsesomradet. Til gengeeld foreslas tilfgjet en bestemmelse om, at
medlemsstater pa egen hand kan veelge at udstreekke forordningens bestemmelser,
samt evt. indfgre supplerende bestemmelser, til produkter som falder uden for anven-
delsesomradet — dvs. bade de produkter, der er eksplicit undtaget og produkter som
ikke naevnes.

Derudover fremgar det af seneste kompromisforslag, at personer og virksomheder,
der radgiver om - men ikke seelger — pakkede investeringsprodukter, fx investerings-
radgivningsvirksomheder, ogsd omfattes af forordningen. Disse vil vaere underlagt de
samme krav, som geelder for udbydere af investeringsprodukt.

Ansvaret for at producere og levere Cl'et

Kommissionen foreslar, at investeringsproduktudvikleren (som ofte — men ikke altid —
vil veere identisk med udstederen af investeringsproduktet), har ansvaret for at udar-
bejde et CI for hvert af de investeringsprodukter, som denne udbyder til detailinvesto-
rer. Investeringsproduktudvikleren skal ligeledes ggre en version af Cl'et tilgeengelig
pa sin hjemmeside. Det er saledes investeringsproduktudvikleren, der skal udarbejde
et CI til detailinvestoren, mens forpligtigelsen for formidleren af investeringsproduktet
bestar i at skulle udlevere Cl'et til kunden.

Safremt der foretages substantielle @ndringer i et investeringsprodukt, vil der i hen-
hold til forslaget veere tale om et nyt produkt, hvorfor der stilles krav om, at der skal
udarbejdes et nyt Cl. Den der foretager aendringer i et eksisterende produkt — hvad
enten det er den oprindelige investeringsproduktudvikler eller en tredjepart — og ud-
byder dette i en ny form til detailinvestorer er ansvarlig for at udarbejde et nyt Cl og
gare dette tilgeengeligt pa sin hjemmeside, ligesom investeringsproduktformidleren
skal udlevere det nye CI til kunden.

Produktformidleren, dvs. den fondsmeaegler, forsikringsmaegler eller bank, der radgiver
om og/eller saelger investeringsproduktet, skal som udgangspunkt tilbyde Cl'et til de-
tailinvestoren i god tid, inden denne treeffer sin investeringsbeslutning. Cl'et skal veere
gratis for detailinvestoren, og det skal udleveres pa papir eller andet varigt medium.
Cl'et kan ogsa tilbydes til detailinvestoren via en hjemmeside, hvis det skgnnes hen-
sigtsmaessigt i den givne situation, og safremt en reekke krav om tilgeengelighed er

opfyldt.
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Formandskabets kompromisforslag felger i vid udstreekning Kommissionens forslag
pa dette punkt, men tilfgjer to skeerpelser. For det fgrste udelukker kompromisforsla-
get, at en investor undtagelsesvist kan fa udleveret Cl'et efter, at denne har foretaget
sin investering. For det andet stilles der i kompromisforslaget, for sa vidt angar leve-
ring af Cl'et via en hjemmeside, krav om, at investeringsproduktformidleren skal kunne
bevise, at investoren har valgt at fa leveret Cl’et via en hjemmeside.

Form og indhold af Cl'et

Formalet med forslagets krav om, at der skal udarbejdes et Cl er, at detailinvestorer
skal have nggleinformation om det enkelte investeringsprodukt praesenteret pa en
kort, klar og ensartet made — uanset hvilken juridisk form investeringsproduktet har,
herunder om det enkelte investeringsprodukts veaesentligste karakteristika, risici, om-
kostninger og afkastmuligheder mv. Dette skal dels skabe en bedre gennemsigtighed
for detailinvestorerne, dels give bedre grundlag for at sammenligne forskellige produk-
ter uden ngdvendigvis at have et indgaende produktkendskab. | Cl'et vil der veere
mulighed for at medtage yderligere oplysninger, hvis disse vurderes ngdvendige for,
at detailinvestoren kan traeffe en velfunderet investeringsbeslutning.

Det foreslas, at Cl'et skal udarbejdes som et szerskilt dokument, der er klart adskilt fra
markedsfaringsmateriale. Dokumentet skal veere skrevet, sa det er letforstaeligt for
detailinvestorer, dvs. uden brug af finansiel jargon og med sa fa tekniske termer som
muligt.

For at opna en ensartethed, der skal sikre bedre mulighed for sammenligning af for-
skellige investeringsprodukter, stilles der i Kommissionens forslag krav til, at alle Cl'er
opbygges sdledes, at de redegar for nogle i forordningen preedefinerede spgrgsmal
om produktet, som anses for vigtige for investoren at kende svarene pa. Det er fx
spargsmal som: "Hvilken form for investering drejer det sig om?”, "Kan jeg risikere at
miste penge?”, "Hvilke risici er der tale om, og hvad kan jeg eventuelt fa ud af investe-
ringen?” og "Hvilke omkostninger drejer det sig om?”. Derudover skal der ifglge Kom-
missionens forslag for sa vidt angar pensionsprodukter under overskriften "Hvad kan
jeg teenkes at fa, nar jeg gar pa pension?” opstilles prognoser for fremtidige resultater.
Dette er taget ud i seneste kompromis, jf. ovenfor.

Kommissionen har i forbindelse med forhandlingerne indikeret, at medlemslandene pa
baggrund af den eksisterende tekst kan tillade investeringsproduktudviklere at inklude-
re omkostningsnggletal, sdsom det danske “arlige omkostninger i procent (AOP)”,
eller neert besleegtede nggletal iCl'et. Oplysninger om AOP ville kunne gives i tillaeg til
Clets gvrige oplysninger om omkostninger.. AOP viser de samlede omkostninger
forbundet med at investere i en investeringsforening, og vurderes at tegne et mere
fuldsteendigt omkostningsbillede end det, som der kan forventes at opnas enighed om
i udarbejdelsen af de tekniske standarder, der skal fastleegge omkostningsberegnin-
gen, som skal indga i Cl'et.

Kommissionen foreslar, at den gennem delegerede retsakter skal fastseette, hvordan
det specifikke indhold om omkostningsnggletal i Cl'et skal preesenteres. Kommissio-
nen foreslar ogsa, at de feelleseuropaeiske tilsynsmyndigheder for hhv. banker (EBA),
veerdipapirer (ESMA) og forsikring/pension (EIOPA) skal foresla tekniske standarder
for, hvordan risiko og afkastprofil preesenteres samt, hvordan omkostninger skal ud-
regnes.

Der pahviler iflg. forslaget investeringsproduktudvikleren en forpligtelse til lgbende at
holde Cl'et opdateret.

Formandskabets kompromisforslag falger i store treek modellen foreslaet af Kommis-
sionen, hvor investorinformationen i Cl'et er struktureret efter nogle preedefinerede
spergsmal, som det vil veere relevant for investoren at kende svaret pa inden ved-
kommende investerer — dog med mindre aendringer i forhold til Kommissionens op-
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leeg, seerligt fiernelse af spgrgsmal vedr. pensionsprodukter, som helt er undtaget
anvendelsesomradet i formandskabets kompromisforslag, jf. ovenfor.

Derudover preeciserer Radets forslag, at et Cl maksimalt méa veere tre A4 sider langt,
samt at der skal inkluderes flere informationer i Cl'et, som fx en beskrivelse af hvilke
typer investorer der er malgruppen for investeringsproduktet, hvordan kunden er stillet
i tilfeelde af, at investeringsproduktudvikleren eller -szelgeren gar konkurs, hvem inve-
storen kan klage over produktet til, samt scenarier over afkastmuligheder og tabsrisici.

Erstatningsansvar og bevisbyrde ved mangelfuldt CI

Kommissionen foreslar, at en investor skal kunne kraeve erstatning fra investerings-
produktudvikleren, hvis vedkommende har lidt tab som fglge af fejlbehaeftet eller man-
gelfuldt Cl. Hvis investoren kan pavise, at vedkommende har tabt penge ved i sin in-
vestering at forlade sig pa information fra Cl'et, som efter investorens opfattelse er
mangelfuldt, leegges bevisbyrden over pa produktudvikleren, saledes at det er op til
denne at bevise, at Cl'et er udarbejdet i overensstemmelse med forordningens regler,
saledes at det ikke er detailinvestoren, som skal pavise, at Cl'et ikke er udarbejdet i
overensstemmelse med reglerne (dvs. et princip om omvendt bevisbyrde).

| formandskabets kompromisforslag fiernes den omvendte bevisbyrde, saledes at det
vil veere op til investoren at pavise, at Cl'et ikke er udarbejdet i overensstemmelse
med forordningen. | stedet preeciseres det, at Cl'et skal veere fair, klart og ikke-
vildledende, samt at det skal veere i overensstemmelse med eksisterende bindende
kontraktuelle dokumenter. Er det ikke tilfeeldet, har investeringsproduktudvikleren et
erstatningsansvar.

Klageadgang og —behandling

Kommissionen foreslar, at investeringsproduktudviklere skal etablere forhold og pro-
cedurer, der sikrer, at klager over investeringsproduktudviklerens Cl besvares fyldest-
ggrende og rettidigt.

Derudover er en investeringsproduktudvikler eller en produktformidler forpligtet til at
deltage i et ankenaevns behandling af en klage indgivet mod denne.

Formandskabet foreslar i sit kompromisforslag, at kravet om en investeringsprodukt-
udvikler eller -formidlers deltagelse i en ankensevnsbehandling fjernes fra forslaget.

Administrative sanktioner

Kommissionen foreslar, at medlemsstaterne skal indfare regler for passende, effektive
og proportionale administrative sanktioner for brud pa forordningens regler vedr. Cl'ets
indhold, informationer, revision og distribution.

De mulige administrative sanktioner skal give den kompetente myndighed i investe-
ringsproduktudviklerens hjemland mulighed for at forbyde eller suspendere markeds-
faringen af et investeringsprodukt, samt udstede og offentligggre advarsler mod den,
der er ansvarlig for bruddet. Der kan endvidere gives pabud om at udarbejde et nyt CI.

Administrative sanktioner skal i henhold til Kommissionens forslag offentligggres og
det skal specificeres, hvad overtreedelsen bestar af, og hvem der har begaet den,
medmindre dette vil pafgre en uproportional skade pa de involverede parter.

Yderligere kan en kompetent myndighed palaegge en investeringsproduktudvikler eller
-formidler, at informere de bergrte investorer direkte om en administrativ sanktion,
som er blevet palagt denne, samt informere investorerne om, hvor de kan indgive en
klage.

Formandskabets kompromisforslag udvider antallet af mulige situationer, som kan
sanktioneres, sa de i tillaeg til Kommissionens forslag som minimum ogsa omfatter
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overtreedelser af kravet om, at en produktudvikler skal offentligggre Cl'et pa sin hjem-
meside og overtraedelsen af kravet om at produktudvikleren skal etablere passende
procedurer til at sikre, at kundeklager over Cl'et behandles korrekt, rettidigt og fyldest-
ggrende.

Derudover foreslar formandskabet, at de nationale kompetente myndigheder skal
kunne udstede administrative bgder for overtraedelse af bestemmelserne i forordnin-
gen.

Formandskabet forventes fortsat at arbejde for en horisontal tilgang pa tveers af finan-
sielle sager, for sa vidt angar sanktionsbestemmelser, saledes der sikres konsistens
mellem sanktioner i beslaegtet regulering.

Hjemmelsgrundlag

Retsgrundlaget for forordningsforslaget er artikel 114, stk. 1, i EU-Traktaten
(TEUF).Forslaget fglger den almindelige beslutningsprocedure efter artikel 294 i
TEUF, hvor Radet og Europa-Parlamentet er medlovgivere. Forslaget skal vedtages
med kvalificeret flertal i Radet.[Brgdtekst]

Neerhedsprincippet

Det er Kommissionens vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med naerheds-
princippet. Kommissionen fremhaever saledes, at da der i stigende grad ses handel
med investeringsprodukter pa tvaers af landegraenser, vil madlene med forslaget bedst
gennemfares pa EU-plan frem for af hver enkelt medlemsstat.

Derudover fremhaever Kommissionen, at forslaget fremseettes i forordningsform (som
vil veere direkte gaeldende i medlemslandene), som vil blive suppleret med delegerede
retsakter. Forordningsformen er valgt af hensyn til at sikre, at de centrale oplysninger
om investeringsprodukter bliver givet pa sa ensartet en made som muligt, s& detailin-
vestorerne far bedre mulighed for at sammenligne produkter og produkttyper.

Regeringens forelgbige vurdering er pa den baggrund, at forslaget er i overensstem-
melse med naerhedsprincippet, da gget greenseoverskridende konkurrence fordrer
feelles regler pa dette omrade.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har endnu ikke udtalt sig om forslaget. Det er forventningen, at
Europa-Parlamentets udvalg for gkonomiske og monetsere anliggender (ECON) vil
stemme om forslaget den 26. marts 2013.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Forslaget vil i kraft af sin status som forordning veere umiddelbart geeldende i med-
lemslandene.

Regler om oplysninger om investeringsprodukter er i dansk ret reguleret i flere forskel-
lige bekendtggrelser, som dog ikke stiller formkrav til produktoplysningerne. Der er
saledes ikke danske regler om udarbejdelsen af et Cl.

Kommissionens forslag vil medfare en tilpasning i form af falgelovgivning pa omradet,
i form af tilfgjelser til forskellige bekendtggrelser, herunder tilpasninger i bekendtggrel-
se om god skik for finansielle virksomheder, investeringsforeninger mv. samt i be-
kendtggrelse om investorbeskyttelse ved vaerdipapirhandel.
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Det skal i gvrigt bemeerkes, at bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsproduk-
ter (r@dt, gult og grant lys) vil finde anvendelse parallelt med denne forordning i forbindel-
se med salg af investeringsprodukter. Selvom der i Cl'et er mulighed for at medtage yder-
ligere oplysninger, hvis disse vurderes ngdvendige for, at detailinvestoren kan traeffe en
velfunderet investeringsbeslutning, sa er det ikke umiddelbart muligt pa grundlag af det
foreliggende kompromisforslag at inkorporere den danske ordning for risikomaerkning i
Cl'et. Det skyldes, at det ifalge forordningen er investeringsproduktudvikleren, der er
ansvarlig for at udarbejde Cl'et for investeringsproduktet, mens det er investeringspro-
duktformidleren, der er ansvarlig for at risikomaerke de investeringsprodukter, som ved-
kommende seelger til detailinvestorer.

Statsfinansielle konsekvenser

Med forslaget udvides omfanget af oplysninger om investeringsprodukter, der skal
gives til detailkunder. Forslaget vil betyde ggede tilsynsforpligtelser for Finanstilsynet.

Det vil kreeve ggede ressourcer for Finanstilsynet at fare tilsyn med, om indholdet af
Cl'erne lever op til forordningens krav. Yderligere kan der veere en arbejdsbyrde for-
bundet med at bidrage til arbejdet med udvikling af delegerede retsakter samt ret-
ningslinjer og tekniske standarder for, hvordan risiko, afkastprofil og omkostninger
udregnes og praesenteres.

Da der, for sa vidt angar tilsynet med Cl'er for UCITS, er direktivbestemte regler, der
stiller krav herom, er det teenkeligt, at der tilsvarende vil komme krav om, at tilsyns-
myndighederne indsamler Cl'er for pakkede investeringsprodukter. Det vil veere for-
bundet med en ikke ubetydelig arbejdsbyrde for Finanstilsynet Igbende at indsamle og
registrere Cl'er fra virksomhederne, safremt der vil blive stillet krav herom.

Forslaget vil derfor kunne medfgre et gget ressourcebehov for Finanstilsynet. Udgif-
terne til Finanstilsynet deekkes gennem bidrag fra den finansielle sektor, hvorfor der
ikke umiddelbart er direkte statsfinansielle konsekvenser forbundet hermed.

Forordningen har ingen virkninger for EU-budgettet og dermed for det danske bidrag
hertil.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Kommissionen anslar, at forslaget vil medfare positive samfundsmaessige konsekven-
ser, fordi bedre produktinformation vil gare det lettere for detailinvestorer at forsta og
navigere mellem forskellige produkter, og fordi bedre produktoplysninger kan bidrage
til bedre investeringsbeslutninger samt bidrage til en reduktion af fejlsalg. Kommissio-
nen estimerer, at en reduktion pa 1 pct. af meengden af fejlsalg vil reducere investo-
rernes beholdninger af uegnede produkter med 10 mia. EUR (ca. 75 mia. DKK) eller 4
mia. EUR (ca. 30 mia. DKK), hvis UCITS, som allerede er omfattet af lignende be-
stemmelser, fraregnes.

Dertil kommer eventuelle positive effekter af forslaget som fx en gget forbrugertillid til
branchen samt en reduktion i omkostninger forbundet med klagebehandling.

Generelt er det p& nuveerende tidspunkt vanskeligt preecist at opggre de samfunds-
maessige konsekvenser, idet der er usikkerhed om de bestemmelser, som skal fast-
leegges gennem delegerede retsakter til Kommissionen og de europaeiske tilsynsmyn-
digheder.
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Haring

Kommissionens forslag til forordning har veeret i hgring i EU-specialudvalget for den fi-
nansielle sektor med hgringsfrist den 4. september 2012. Der henvises til grund- og
neerhedsnotat af 12. december, hvor hgringssvarene fremgar.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg. Grund- og neer-
hedsnotat om sagen er oversendt til Folketingets Europaudvalg den 21. december
2012.

Holdning

Regeringens holdning

Regeringen kan generelt statte Kommissionens forslag og det foreliggende kompromis-
forslag, idet det vurderes at kunne forbedre investorbeskyttelsen pa tvaers af de finansiel-
le sektorer — herunder for sd vidt angdr savel vaerdipapirhandel og banksektoren som
forsikring og pension.

Regeringen kan statte formandskabets kompromisforslag fsva. anvendelsesomrade, idet
man dog havde foretrukket, at frivilligt indbetalte rate- og kapitalpensioner samt unit-link
forsikrings- og pensionsprodukter ville veere omfattet af forslaget. Formandskabets lgs-
ning kan dog ogsa stattes, hvor medlemslandene far mulighed for selvsteendigt at ud-
straekke reglerne til ogséa at gaelde for gvrige investeringsprodukter.

Regeringen laegger vaegt p, at det fastholdes, at realkreditobligationer med mulighed for
fartidig indfrielse betragtes som simple investeringsprodukter, som falder uden for forord-
ningens anvendelsesomrade.

Regeringen vurderer, at det vil veere hensigtsmeessigt, at det danske omkostningsnggle-
tal, &rlige omkostninger i procent (AOP), ogsé fremadrettet kan anvendes ved formidling
af pakkede investeringsprodukter. Regeringen vil derfor arbejde for, at forordningen eks-
plicit vil tillade fleksibilitet til, at investeringsproduktudviklere kan inkludere AOP eller naert
beslaegtede nggletal i Cl'ets oplysninger om omkostninger.

Regeringen stgtter, at sanktionsregimet vedr. administrative sanktioner i dette forslag
falger en horisontal tilgang, som falger kompromiset i sagen om revisionen af mar-
kedsmisbrugsdirektivet (MAR/MAD) og revisionen af kapitalkravsdirektivet
(CRR/CRDIV), for at sikre konsistens og gennemsigtighed i reguleringen p& omradet.

Andre landes holdning

Der ventes generelt opbakning til formalet med forslaget blandt medlemslandene. Der
er fortsat drgftelser om konkrete undtagelsesmuligheder, spargsmal vedr. deltagelse i
saerlige ankenaevn, bevisbyrden vedr. evt. erstatningsansvar samt spgrgsmal om
sanktioner.
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