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Indledning
Der er flere sager pa dagsordenen for ECOFIN den 22. januar

2013, som er relevante for Erhvervsudvalget.

Derudover foreleegger jeg to sager, som ikke er pa dagsorden,
men som der ventes enighed om snart. Det drejer om forordning
om dokumenter med central information om investeringsprodukter
(PRIPS) og forslaget omdirektivrevision vedr.

investeringsforeninger mv. (UCITS-V).

Jeg har ingen kommentarer til punkt 2 pa dagsordenen om det

europaeiske semester.



1. Praesentation af det irske formandskabs arbejdsprogram

Formandskabets arbejdsprogram for ECOFIN er endnu ikke
offentliggjort men ventes preesenteret pa det
kommenderadsmgde. Omdrejningspunktet for ECOFIN det naeste

halvar vil fortsat vaere handtering af krisen.

Pa det gkonomisk-politiske omrade ventes formandskabet at
prioritere implementeringen af EU’s styrkede gkonomiske
samarbejde inden for rammerne af det europaeiske semester, der
afsluttes med vedtagelsen af landespecifikke anbefalinger pa
ECOFIN d. 21. juni 2013. Man vil desuden sgge endelig enighed
med Europa-Parlamentet om de to forordningeromstyrket

eurosamarbejde, "two-pack’en”.

Styrket regulering af den finansielle sektor ventes ogsa at veere en
prioritet fordet irske formandskab, herunder en hurtig aftale med
Parlamentet om de skeerpede kapitalkrav (CRDIV). En vigtig
prioritet vil desuden veere sagen om det feelles banktilsyn,
herunder et snarligt kompromis med Parlamentet om EBA-
forordningen og de videre drgftelser om bankunionen. Det irske
formandskab ventes ogsa at saette flere forslag om skat og afgifter
pa dagsordenen. Blandt andet ventes formandskabet at forsgge at

opna fremskridt i sagen om en afgift pa finansielle transaktioner.

Danmark savel som gvrige EU-lande ventes at kunne stgtte den

overordnede prioritering i Irlands arbejdsprogram.



3. Opfelgning pa Det Europaeiske Rad 13.-14. december 2012

Padet seneste topmgde draftede man blandt andet den endelige
@MU-rapport. Der var enighed om iseser at prioritere
implementeringen af de allerede besluttede reformer af det
gkonomiske samarbejde og den igangveerende styrkelse af
finansiel regulering samt arbejdet med at udvikle en
bankunion.Det er et godt resultat, og ligger i direkte forleengelse af
en hovedprioritet under det danske formandskab om at fgre de
allerede besluttede styrkelser af samarbejdet ud i livet og skubbe

pa medat styrke den finansielle regulering.

Der har som bekendt veeret lufteten raekke mere vidtgaende ideer
til udvikling af @MU’en. Bl.a. har Kommissionen og andre
foreslaetforskellige variationer af feelles beslutninger
ogkompetence-overfgrsel vedr. national gkonomisk politikog/eller
forskellige former for feelles geeldsudstedelseosv. Der var
imidlertid pa DERikke appetit pa sddanne vidtgaende forslag. Det
er ogsa et abent spagrgsmal, hvor meget leengere integrationen af
den gkonomiske politik kan ga, i lyset af meget forskellige
preeferencer for stgrrelsen af den offentlige sektor, skatteniveauer

og overfarsler, der er pa tveers af landene.

Det videre arbejde vil fokusere pa mere begreensede tiltag. Det
geelder forhandskoordinering af starre gkonomiske reformer og pa
"kontraktuelle” aftaler med de enkelte lande om strukturreformer
samt evt. en form for begreensetgkonomisk stgtte til lande, der
gennemfgrer sadanne reformer. Indholdet er endnu uklart, men
der er lagt op til, at ikke-eurolande vil kunne deltage i sadanne
initiativer, hvis de matte gnske det. Vi ma se, hvilke forslag der

kommer pa bordet.



Bankunionen kan yde et vigtigt bidrag til at sikre sundere banker
og finansiel stabilitet pa tvaers af det indre marked- ogbryde den

onde cirkel mellem svage banker og svage statsfinanser.

Som bekendt lykkedes det for ECOFIN — pa en lang nat op til
topmgdet i december — atsikre en aftale om et feelles banktilsyn.
Det lykkedes — ikke mindst pa dansk foranledning — at sikre en
model, hvor lande uden for euroenkan deltage i det feelles tilsyn
pa ligeveerdige vilkdr med eurolandene.l Igbet af 2013
forventesKkommissionen at fremleegge forslag om en feelles
afviklingsordning til handtering af ngdlidende banker i lande, der
deltager i det feelles tilsyn. Her er det ogsa vigtigt for Danmark at
sikre, at en feelles ordning bygger pa sunde principper, herunder
at bankerne selv skal betale for bankkriser, samt at der vil veere
ligeveerdig adgang for ikke-eurolande, som gnsker at deltage i det

feelles tilsyn.



5. Forsteerket samarbejde om finansiel transaktionsafgift

Kommissionens forslag om bemyndigelse til, at de interesserede
lande gar videre med forsteerket samarbejde om en finansiel

transaktionsafgift, blev senest drgftet pA ECOFIN 4. december.

Siden har Parlamentet i december godkendt bemyndigelsen.
Forslaget ventes draftet igen pa det kommende radsmgde, hvor
der er lagt op til en mulig vedtagelse af bemyndigelsen.
Vedtagelse kreever et kvalificeret flertal. Det er dog muligt, at der
vurderes behov for yderligere tekniske drgftelser inden en
vedtagelse, som heenger sammen med forslagets mulige
konsekvenser for lande, der ikke deltager.Nar
bemyndigelsesforslaget er vedtaget, vil Kommissionen formelt
kunne fremseette substansforslaget, dvs. forslaget til den konkrete

skat.

Regeringens holdning i sagen er usendret.

Regeringen kan stgtte bemyndigelsen og vi @nsker, at
konsekvenserne for ikke-deltagende lande ved forsteerket
samarbejdet bliver belyst. Vi er sammen med andre ikke-
deltagende lande bl.a. optaget af, at et forstaerket samarbejde ikke
kompromitterer det indre marked og ikke har uhensigtsmeaessige

effekter pa de finansielle markeder i ikke-deltagende lande.



6. Direktivrevision vedr. investeringsforeninger mv. (UCITS-V)
Sagen er ikke pd ECOFIN nu, men Radet ventes i naer fremtid at
tage stilling til forslaget om revision af "UCITS”-direktivet om
investeringsinstitutter ("Undertakings in Collective Investments in
TradableSecurities”),en generel betegnelse for bl.a.
investeringsforeninger, som vi kender i Danmark. Det er
virksomheder, der pa vegne af detailinvestorer investerer i

forskellige veerdipapirer for at give kunden et afkast.

UCITS er samtidig en varebetegnelse, som angiver, at de
investeringsprodukter, som udbydes gennem f.eks. en
investeringsforening, er tilstraekkeligt sikre og gennemskuelige til
at markedsfgre til private forbrugere. Der skal f.eks. veere

tilstraekkelig risikospredning i investeringerne.

Direktivrevisionen omfatter 1) pligter og regler for depositarer, 2)

aflgnning, og 3) sanktioner.

Depositarer er aktgrer, der opbevarer de veerdipapirer, UCITS-
instituttet har investeret i. Der har vist sig behov for at sikre, at alle
EU-lande har samme, hgje standard for depositarer, herunder for
at sikre tilliden til UCITS-betegnelsen. Kravene til depositarerne
skal defineres klart. Det skal f.eks. ikke veere muligt for en
depositar at bortdelegere (til underdepositarer mv.) sit ansvar for

at opbevare instituttets vaerdipapirer pa betryggende vis.

Det har f.eks. ogsa vist sig vigtigt at preecisere, at en depositar
ikke ma disponere over veerdipapirer til egne investeringsformal.
De foreslaede preeciseringer i direktivet svarer i store treek til,

hvad der allerede geelder i Danmark.



| Danmark er det aktuelt kun pengeinstitutter, der kanveere
depositarer for et UCITS-institut. | andre lande bruges andre typer
aktgrer som depositarer. Formandskabet foreslar, at landene selv
kan saette begraensninger for, hvem der kan agere depositarer, sa
leenge de opfylder en reekke krav, bl.a. kapitaldeekningskrav og
krav om lgbende tilsyn. Danmark vildermed kunne fastholde som
hidtil, at kun pengeinstitutter kanveere depositarer for UCITS-

institutter.

Mht.aflgnning indfgrer forslaget i store treek de samme
begraensninger pa aflgnningen for UCITS-institutter, som geelder
for kreditinstitutter i kraft af forrige revision af kapitalkravsdirektivet
i 2010 (CRD3).

Disse aflanningskrav er i Danmark allerede implementeret (og pa
visse omrader strammet) gennem den politiske aftale om
aflenning i den finansielle sektor fra 2010. De danske regler
geelder allerede i dag for alle finansielle virksomheder, herunder
investeringsforvaltningsselskaber  (som  administrerer  bl.a.
investeringsforeninger mv.). UCITS-forslaget ventes derfor kun at
indebaere behov for tekniskelovaendringer i Danmark pa dette
omrade.Derudover vil de danske krav fra den politiske aftale

kunne opretholdes.

Under de aktuelle forhandlinger med Europa-Parlamentet om
CRD4, diskuteres det dog, om de geeldende EU-aflgnningsregler
for kreditinstitutter skal strammes yderligere vedr. forholdet med
faste og variable lgndele. | givet fald kan Parlamentet gnske
lignende stramninger i UCITS, nar dette forslag skal i trialog.
Eftersom de danske aflanningsregler allerede pa visse punkter er
strammere end EU-reglerne, er det ikke sikkert, at det i givet fald

vil kraeve starre esendringer i de danske regler. Vi ma afvente den



endelige CRD4-aftale.

Vedrgrendesanktioner leegger forslaget op til en generel styrkelse
og harmonisering af kravene til landene om deres sanktioner over
for overtreedelser af UCITS-reglerne. Landene skal séledes rade
over en reekke sanktionsveerktigjer, som f.eks. at kunne
offentliggere navne pa virksomheder, der har overtradt reglerne,
treekke tilladelsen til at fungere som investeringsinstitut o.l.
Desuden foreslas minimumsstgrrelser for administrative bgder pa

op til 5 mio. euro eller 10 pct. af virksomhedens omsaetning.

| Danmark har Finanstilsynet aktuelt ikke generelt mulighed for at
udstede administrative bgder for overtreedelser af geeldende
UCITS-regler, og eventuelle bgder vil veere et strafferetligt
anliggende. Finanstilsynet kan dog udstede administrative

badeforleeg p& andre omrader, f.eks. vedr. aflanning.

Fra dansk side stegtter vi formandskabets aktuelle forslag, hvor
landene selv kan veelge mellem et strafferetligt og et administrativt
baderegime. Det vil ggre det muligt at bevare de danske regler
uden at skulle opbygge et system for administrative bgder

vedrgrende UCITS-reglerne.
En reekke lande gnsker dog stgrre harmonisering, og at alle lande
skal vaere palagt at kunne udstede administrative bgder. Det

vurderes, at ogsa Europa-Parlamentet vil traekke i denne retning.

Regeringen kan _stgtte direktiveendringen og formandskabets

forslag, som malrettet implementerer en reekke fornuftige
opstramninger og preeciseringer pa omradet i lyset af erfaringerne
fra krisen.



En reekke af aendringerne svarer desuden i hovedtreek til regler,
der allerede geelder herhjemme, hvilket alt andet lige styrker
danske aktarers konkurrencevilkar sammenlignet med aktgrer i

resten af EU.

7. Forordning om dokumenter med central information om

investeringsprodukter (PRIPS)

Forslagets formadl er at gge gennemsigtigheden af pakkede
investeringsprodukter, der seelges til detailinvestorer, dvs. private
investorer o0g visse virksomheder. Hensigten er at gge
investorbeskyttelsen  ogforslaget er en del af den
forbrugerbeskyttelsesdagsorden, der arbejdes med i EU efter

krisen.

Et pakket investeringsprodukt er et produkt, hvis afkast er baseret
pa et eller flere underliggende aktiver, fx aktier og obligationer,
som investoren ikke ejer direkte. Eksempler er sakaldt
strukturerede obligationer, strukturerede indlan og derivater. Disse
produkter udvikles eller udbydes af fx pengeinstitutter. |
Kommissionens forslag indgik ogsa visse forsikrings- og
pensionsprodukter med et investeringselement, men de er taget

ud under forhandlingerne.

Detailinvestorer skal ifglge forslaget have adgang til et dokument
med central og ensartet information om investeringsproduktetmhp.
kunne treeffe en investeringsbeslutning pa et oplyst
grundlag.Dokumentet skal udarbejdes for hvert
investeringsprodukt og falge en feelles standard. Dokumentet skal
give investoren information om det enkelte produkts veaesentligste

karakteristika, risici, omkostninger og afkastmuligheder mv.



En investor skal kunne kreeve erstatning fra udvikleren af et
pakket investeringsprodukt, hvis informationsdokumentet er
vildledende, upreecist eller hvis det ikke er i overensstemmelse
med andre bindende produktdokumenter, fx et prospekt. Desuden
skal landene etablere administrative sanktionsmuligheder ved

brud pa reglerne.

Der er ikke geeldende danske regler om udarbejdelsen af et
standardiseret informationsdokument ved investering i pakkede

investeringsprodukter.

Radet forventes at tage stilling til sagen i neer fremtid, men den er

ikke pa dagsordenen for det kommende ECOFIN.

Regeringen kan generelt stgtte Kommissionens forslag og det
foreliggende kompromisforslag, som vurderes at kunne forbedre

investorbeskyttelsen i EU.

Vi leegger vaegt pa, at det fastholdes, at realkreditobligationer med
mulighed for fartidig indfrielse (til kurs 100 (pari)) betragtes som
simple investeringsprodukter, som falder uden for forordningens

anvendelsesomrade.
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