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Dagsordenspunkt 2: Forstaerket samarbejde om afgift pa finansielle transaktio-
ner (FTT)

KOM(2013) 71

Resumé

ECOFIN d. 9. december 2014 ventes at have en ny statusdrgftelse i sagen om et for-
steerket samarbejde om en afgift pa finansielle transaktioner (FTT). ECOFIN drgftede
ogsa sagen pa sit seneste mgde d. 7. november 2014. Siden forslagets fremszettelse
har der veeret forhandlinger pa politisk og teknisk niveau. Det er fortsat uklart, hvilken
form for FTT der evt. vil kunne opnas endelig enighed om, og draftelsen pA ECOFIN
d. 7. november skabte ikke yderligere klarhed.

Sagen er beskrevet i et prioriteret uddrag. Der henvises til grund- og neerhedsnotat om
forslaget til forsteerket samarbejde oversendt til Folketingets Europaudvalg i april
2013. Der henvises desuden til samlenotat om det forsteerkede samarbejde forelagt
Folketingets Europaudvalg forud for ECOFIN d. 6. maj 2014 og d. 7. november 2014.

Baggrund og indhold

EU-kommissionen fremsatte sit forslag til direktiv om beskatning af finansielle transak-
tioner (Financial Transaction Tax — FTT) d. 14. februar 2013 som led i et sakaldt for-
steerket samarbejde herom. Forslaget blev fremsat i opfelgning pa, at 11 lande —
Tyskland, Frankrig, Belgien, Portugal, @strig, Greekenland, Slovenien, Italien, Spani-
en, Estland og Slovakiet — anmodede Kommissionen om at kunne indlede et forsteer-
ket samarbejde om en FTT. ECOFIN vedtog d. 22. januar 2013 en bemyndigelse af
det forsteerkede samarbejde efter forslag fra Kommissionen, idet ECOFIN vurderede,
at kriterierne for forsteerket samarbejde var opfyldte.

Kommissionens forslag til FTT som led i det forstaerkede samarbejde forhandles pa
politisk og teknisk niveau i Radet, hvor alle 28 EU-lande, heriblandt Danmark, deltager
i drgftelserne. Kun deltagende lande har stemmeret om forslaget.

Kommissionens forslag til FTT som led i det forsteerkede samarbejde har et bredt
anvendelsesomrade og omfatter transaktioner med generelt alle veerdipapirer og an-
dre finansielle instrumenter. Det geelder fx transaktioner med aktier, obligationer, inve-
steringsbeviser og derivater, fx optioner, forwards, futures og swaps. Ifglge forslaget
skal afgiften som hovedregel palaegges finansielle transaktioner, hvor mindst en af
deltagerne i transaktionen er en finansiel institution mv., der ifglge forslaget anses for
etableret i et land, der deltager i FTT en.

Forslaget fastlaegger regler (beskatningsprincipper) for, hvornar en finansiel institution
mv., som er part i en finansiel transaktion, iht. forslaget skal betragtes som etableret i
et deltagende land og derfor skal betale FTT. Kommissionens forslag fastleegger to
beskatningsprincipper (hvoraf blot et enkelt skal veere opfyldt), som bestemmer om en
transaktion beskattes og i givet fald hvilket deltagende land, som kan beskatte trans-
aktionen. Disse principper er:

e Et bredt etableringsprincip (modpartsprincippet), som indebeerer, at der skal
betales FTT til et deltagerland, nar der handles med (eller mellem) finansielle
institutioner mv. fra det pageeldende deltagende land. Dette princip ligger til
grund for bade det oprindelige EU27-forslag og det nye forslag.!

1 Etableringsprincippet i den af Kommissionen foresldede form betyder bl.a., at danske finansielle institutio-
ner iht. forslaget vil blive anset som etableret i et deltagende land i det omfang, de handler med finansielle
institutioner i deltagende lande — uafhaengigt af hvilke veerdipapirer der handles. Dvs. en dansk bank, der



e Et udstedelsesprincip, som indebeerer, at der skal betales FTT til et deltager-
land, hvis der handles et veerdipapir udstedt i det pageeldende deltagende
land mellem parter, som er etableret uden for de deltagende lande. Dette
princip er nyt ift. EU27-forslaget.?

Etableringsprincippet har ifalge Kommissionens forslag prioritet over udstedelsesprin-
cippet, dvs. det vurderes fgrst om en finansiel institution, som indgar i en transaktion,
opfylder betingelserne for beskatning efter etableringsprincippet og — for finansielle
institutioner uden for de deltagende lande — evt. derefter udstedelsesprincippet.

Kommissionen foreslar en minimumsharmonisering af afgiften, hvilket indebeerer, at
medlemslandene selv kan fastseette det nationale afgiftsniveau hgjere end et mini-
mumsniveau. Minimumssatsen er 0,1 pct. af handelsveerdien for alle finansielle trans-
aktioner bortset fra handel med derivater, hvor minimumssatsen er 0,01 pct. af veerdi-
en af de underliggende aktiver. Afgiften skal afregnes af de finansielle institutioner mv.

ECOFIN d. 9. december 2014

ECOFIN d. 9. december 2014 ventes at have en statusdrgftelse af sagen om det for-
steerkede samarbejde mhp. det videre tekniske arbejde. De deltagende lande fremsat-
te ifm. draftelsen af sagen p4 ECOFIN d. 6. maj 2014 en feelles erkleering, som bl.a.
siger, at de deltagende lande har til hensigt, at:

e Arbejdet med indfgrelse af en FTT i de deltagende lande skal tage udgangs-
punkt i en trinvis indfarelse.

e FTTen vil under den trinvise indfarelse farst omfatte aktier og nogle derivater.
Dette farste trin skal gennemfares senest d. 1. januar 2016 i de deltagende
lande.

o Det er muligt for deltagende lande, for at bevare eksisterende nationale trans-
aktionsafgifter, at lade andre finansielle instrumenter omfatte af FTT’en, selv-
om disse instrumenter ikke er inkluderet i den fgrste del af den trinvise gen-
nemfgrelse af afgiften.

e Der skal tages hgjde for ikke-deltagende landes bekymringer i FTT-arbejdet.

De deltagende landes udmgntning af denne hensigt udestar. Det er saledes bl.a. end-
nu ikke naermere afgreenset, hvilke finansielle instrumenter FTT’en skal omfatte.

Et centralt udestaende, som ikke indgér i de deltagende landes feelles erklaering, er
fortsat hvilke beskatningsprincipper, som afgiften skal bygge pa. Det udestar saledes
neermere at afklare, om afgiften som foreslaet af Kommissionen skal bygge pé bade et
etableringsprincip og et udstedelsesprincip, og hvilken form principperne i givet fald
naermere skal have. Der udestér ligeledes enighed om, hvordan det opkreevede pro-
venu fra afgiften skal fordeles mellem de deltagende lande.

Desuden diskuteres tekniske, juridiske og gkonomiske aspekter, herunder i relation til
administrative og gkonomiske konsekvenser af forslaget for medlemslande, der ikke
deltager i det forsteerkede samarbejde.

Der er endnu ikke fremlagt et samlet kompromisforslag med et egentligt forslag til en
trinvis tilgang, og der ventes ikke fremlagt et samlet kompromisforslag forud for det
kommende ECOFIN. Det er sdledes fortsat uklart, hvilkken form for FTT der evt. vil
kunne opnas endelig enighed om, og dreftelsen pa ECOFIN d. 7. november skabte
ikke yderligere klarhed.

Vurdering fra Radets juridiske tieneste (RJT)

handler en dansk aktie med en tysk bank, ifglge forslaget vil blive anset for etableret i Tyskland og dermed
blive afgiftspligtig til Tyskland.

2 Udstedelsesprincippet betyder i den af Kommissionen foreslaede form fx, at danske banker ville skulle
betale FTT til et deltagende land, hvis de handler med et veerdipapir udstedt i et deltagende land, fx til
Tyskland hvis der handles med en aktie udstedt af et selskab i Tyskland.



Etableringsprincippet betyder i den af Kommissionen foreslaede form fx, at finansielle
institutioner udenfor de deltagende lande iht. forslaget vil blive anset som etableret i et
deltagende land, hvis de handler med finansielle institutioner mv. i det pagaeldende
deltagende land — uafheengigt af hvilke veerdipapirer der handles, og derfor skal betale
afgiften til dette deltagende land, nar der handles. Dette er den sakaldt brede del af
etableringsprincippet.

EU’s Ministerrads juridiske tjeneste (RJT) har i september 2013 vurderet denne brede
del af etableringsprincippet. RJT’s vurdering er, at denne form for etableringsprincip
ikke er i overensstemmelse med geeldende international ret og EU-retten, herunder
rammerne for det forsteerkede samarbejde som fastlagt i EU-traktaten.

RJT vurderer, at denne form for etableringsprincip ikke respekterer ikke-deltagende
medlemslandes beskatningskompetencer samt diskriminerer og vil kunne fgre til kon-
kurrenceforvridning til skade for ikke-deltagende lande. RJT vurderer desuden, at
denne form for etableringsprincip rejser spgrgsmal vedr. EU-traktatens principper om
kapitalens fri bevaegelighed, som er et grundlaeaggende princip for EU’s indre marked.
RJT vurderer pa den baggrund, at afgiften ikke kan indfgres baseret pa denne form for
etableringsprincip. EU-kommissionens juridiske tjeneste er uenig i den konklusion.

Hjemmelsgrundlag

Forslaget er fremsat med hjemmel i artikel 113 i Traktaten om den Europaeiske Unions
Funktionsmade (TEUF). Forslaget skal vedtages med enstemmighed blandt de delta-
gende lande i Radet efter hgring af Europa-Parlamentet.

Neerhedsprincippet

Danmark deltager ikke i det forsteerkede samarbejde pé& nuveerende tidspunkt, hvorfor
naerhedsprincippet ikke direkte er relevant for Danmark.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet skal hgres om forslaget til forsteerket samarbejde, jf. TEUF artikel
113. Parlamentet stgtter det forsteerkede samarbejde om en FTT, men foreslar nogle
&ndringer, herunder en styrkelse af etableringsprincippet samt en styrkelse af regler
med unddragelse af afgiften.?

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Danmark deltager ikke i det forstaerkede samarbejde pa nuveerende tidspunkt. Forsla-
get vil saledes ikke skulle gennemfares i Danmark.

Danmark har ingen tilsvarende lovgivning. En vedtagelse af forslaget i den foreliggen-
de form vurderes ikke at ville kreeve gendringer af geeldende dansk lovgivning.

Statsfinansielle konsekvenser

Da Danmark ikke vil deltage i det forstaerkede samarbejde pa nuvaerende tidspunkt, vil
direktivforslaget ikke direkte indebaere et merprovenu for staten. Der vil derimod veere
omkostninger for staten ved, at lande som ikke deltager, ifglge forslaget, som bygger
pa reglerne om administrativt samarbejde pa skatteomradet i EU, skal vaere behjzelpe-
lige med at indhente oplysninger samt hjeelpe med at inddrive afgiften fra danske fi-
nansielle institutioner mv. til deltagerlandene.

3 http://lwww.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2013/0045(CNS)



Samfundsgkonomiske konsekvenser

Selvom Danmark ikke pa nuveerende tidspunkt deltager i det forsteerkede samarbejde
vil forslaget givetvist have samfundsgkonomiske konsekvenser for Danmark via en
pavirkning af de finansielle markeder, herunder via mindre likvide og effektive marke-
der. Samlet er den umiddelbare vurdering, at direktivforslaget pa leengere sigt kan
indebaere et mindre afledt fald i BNP-vaekst og beskeeftigelse i Danmark. Stgrrelsen
heraf er usikker, idet der ventes at veere forskellige modsatrettede effekter.

Det bemeerkes, at der ikke er foretaget en konkret vurdering af konsekvenserne ved
en trinvis implementering af afgiften.

Haring

Der henvises til resumé af hgringssvarene om forslaget til forsteerket samarbejde, som
fremgar af grund- og nzerhedsnotat sendt til Folketingets Europaudvalg i april 2013.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Samlenotat i sagen om det forsteerkede samarbejde er forelagt Folketingets Euro-
paudvalg forud for ECOFIN d. 6. maj 2014 og forud for ECOFIN d. 7. november 2014.
Der henvises i gvrigt til grund- og neerhedsnotat om Kommissionens forslag til for-
steerket samarbejde oversendt til Folketingets Europaudvalg i april 2013.

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 uaendret. De aktuelle drgftelser om et muligt forsteerket
samarbejde om en sadan finansiel transaktionsafgift &ndrer ikke herpa.

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

Hvis der kan findes robuste lgsninger pa de veesentlige udfordringer, der er forbundet
med at indfgre 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 leegger veegt pa, at et forsteerket 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.

Regeringen leegger veegt pa, at drgftelser af sagen sker i overensstemmelse med
rammerne for det forsteerkede samarbejde som fastlagt i traktaten, herunder at sagen
behandles blandt alle lande i Radet.

Regeringen stgttede en vedtagelse af bemyndigelsen af det forsteerkede samarbejde
pa ECOFIN 22. januar 2013. Danmark indgik pa ECOFIN i en erkleering sammen med
Sverige, Polen, Rumaenien, Bulgarien og Ungarn (som alle star uden for det forstaer-
kede samarbejde). Erkleeringen udtrykker de seks landes statte til bemyndigelsen og
en forventning om, at der i det fremadrettede arbejde vedr. Kommissionens forslag til
den konkrete afgift tages hgjde for ikke-deltagende landes interesser.



Andre landes holdning

De lande, som gnsker at deltage i det forsteerkede samarbejde, vurderes i et vist om-
fang at have forskellige holdninger til, hvilken form for FTT der skal samarbejdes om.
Der er saledes ikke enighed mellem de deltagende lande om det konkrete indhold af
forslaget. Ikke-deltagende lande er generelt optaget af, hvordan en FTT i det forsteer-
kede samarbejde vil pavirke ikke-deltagende lande, herunder via afgiftens beskat-
ningsprincipper. Det er fortsat uklart, hvornar og hvad der vil kunne opnas endelig
enighed om. Seerlige udestaender som fortsat diskuteres, er de beskatningsprincipper,
som afgiften skal bygge pa, samt afgiftens preecise anvendelsesomrade, jf. ovenfor.



Dagsordenspunkt 3: Kreditinstitutters bidrag til den feelles afviklingsfond
C(2014)7723

Resumé

Kommissionen fremsatte d. 21. oktober 2014 (efter konsultationer med eksperter fra
medlemslandene og Europa-Parlamentet) et udkast til forslag til Radets implementer-
ende retsakt om kreditinstitutters bidrag til den feelles afviklingsfond . Den implemen-
terende retsakt geelder for medlemslande, der deltager i det styrkede banksamarbej-
de.

Réadets implementerende retsakt vil supplere bestemmelserne om beregning af bidrag
fastsat i Kommissionens delegerede retsakt for alle medlemslande, der blev vedtaget
af Kommissionen d. 21. oktober 2014, herunder gennem forslag til overgangsordnin-
ger.

Der sigtes efter politisk enighed om Radets implementerende retsakt pa det kommen-
de ECOFIN. Europa-Parlamentet har ingen formel rolle i vedtagelsen af Radets im-
plementerende retsakt.

Baggrund

Medlemslande, der deltager i det styrkede banksamarbejde, skal pr. 1. januar 2016
etablere en feelles afviklingsfond, der erstatter de pageeldende medlemsstaters natio-
nale ordninger. Der skal ifglge forordningen om den faelles afviklingsmekanisme
(SRM) vedtages en implementerende retsakt ved Radet, der specificerer bidrag til den
feelles fond fra kreditinstitutterne i de deltagende lande.

Kommissionen har 21. oktober 2014 fremsat et udkast til forslag til Radets implemen-
terende retsakt, som aktuelt forhandles i Radet. Forslaget supplerer Kommissionens
delegerede forordning C(2014)7674 (delegeret retsakt) vedtaget 21. oktober 2014,
som regulerer kreditinstitutters bidrag til afviklingsfonde, uanset om de deltager i det
styrkede banksamarbejde eller ej, og som traeder i kraft 21. januar 2015, medmindre
Radet eller Europa-Parlamentet forinden ggr indsigelse.

Udkastet til forslaget til Radets implementerende retsakt indeholder saledes ikke selv-
steendige modeller og principper for fastseettelsen af kreditinstitutternes bidrag udover
hvad der allerede er fastlagt i den delegerede retsakt. Dog indeholder forslaget til R&-
dets implementerende retsakt en raekke overgangsordninger, som ikke findes i den
delegerede retsakt, som har betydning for de konkrete bidrag, som institutterne skal
betale i den 8-arige opbygningsperiode for den feelles afviklingsfond.

Indhold

Udkastet til Radets implementerende retsakt sendrer ikke pa reglerne for institutternes
bidrag som fastsat i den delegerede retsakt. Et givent instituts bidrag skal ifglge den
delegerede retsakt afspejle instituttets stagrrelse og samlede risikoprofil, herunder insti-
tuttets rangordning p& en raekke pé forhand specificerede risikoparametre. For sma
institutter bidrages dog efter en forenklet model i form af et arligt belgb pa mellem
1.000 og 50.000 EUR afhaengigt af instituttets stgrrelse. Der geelder en seerlig rabat
for realkreditinstitutter. Disse bestemmelser er saledes ikke til forhandling i forbindelse
med Radets implementerende retsakt.

Overgangsordninger
Summen af bidrag fra institutter til den nationale afviklingsfond i en medlemsstat, der
ikke deltager i det styrkede banksamarbejde, skal efter en opbygningsperiode pa 10 ar



udgere 1 pct. af de deekkede indskud* i den pageeldende medlemsstat. Summen af
bidrag fra institutterne til den feelles afviklingsfond i de lande, der deltager i det styrke-
de banksamarbejde, skal efter en opbygningsperiode pa 8 ar udggre 1 pct. af de
deekkede indskud i alle deltagende medlemsstater.

For lande, der deltager i det styrkede banksamarbejde, vil summen af bidrag fra den
pageeldende medlemsstats institutter sdledes ikke ngdvendigvis summere til 1 pct. af
de deekkede indskud i den pageeldende medlemsstat. Nogle deltagende medlemssta-
ters institutter vil sdledes samlet bidrage til den feelles afviklingsfond med mere end 1
pct. af de deekkede indskud i det pageeldende medlemsland, mens andre deltagende
medlemslandes institutter samlet vil bidrage med mindre end 1 pct. af de deekkede
indskud i det pageeldende medlemsland. Det vil afhzenge af starrelsen og risikoprofi-
len af det pageeldende deltagerlands institutter sammenlignet med gvrige deltagerlan-
des institutters starrelse og risikoprofil.

Udkast til Radets implementerende retsakt foreslar pa den baggrund en overgangs-
ordning, hvorefter forskellen i bidrag beregnet efter henholdsvis den delegerede rets-
akt (og dermed svarende til 1 pct. af de deekkede indskud i medlemslandet) og den
implementerende retsakt (hvor der ikke er en graense ved 1 pct. af de deekkede ind-
skud i det enkelte deltagende land) indfases gradvist i takt med opbygningen af den
feelles afviklingsfond over 8 ar. Den konkrete indfasning fglger i gvrigt samme tempo
som den aftalte gradvist stigende mutualisering af de nationale afdelinger i den feelles
fond, som vil eksistere i overgangsperioden i kraft af den saerlige mellemstatslige afta-
le om den feelles fond.5

Kommissionen foreslar endvidere, at deltagende lande, hvis institutter under SRM
betaler samlede bidrag, der udgar mere end 1 pct. af de daekkede indskud i landet,
kan indbetale forskellen i form af indestdelser (dvs. umiddelbar treekningsret hos insti-
tuttet frem for kontante indbetalinger). Dog ma hgijst 50 pct. af et instituts bidrag udge-
res af indestaelser. Denne overgangsbestemmelse foreslas ligeledes at geelde i den
8-arige periode, hvor den feelles fond opbygges.

Endelig foreslar Kommissionen, at institutter, der er for store til at falde under model-
len for sma institutter, men har passiver pa mindre end 3 mia. EUR, alene skal betale
et fast belgb pa 50.000 EUR for de farste 300 mio. EUR af deres passiver fraregnet
egenkapital og deekkede indskud (som er basen for beregningen af bidrag). For den
restende del af institutternes BRRD-base, skal standardmodellen geelde. Denne eks-
tra rabat for institutter, der er for store til at falde under modellen for sma institutter,
men samtidig ikke hgrer til blandt de starste institutter i Europa, foreslas ligeledes at
geelde i overgangsperioden pa 8 ar. Den rabat, som institutterne far ved denne model,
skal finansieres af de gvrige store institutter fra den pageeldende medlemsstat.

Hjemmelsgrundlag

Réadets implementerende retsakt er hjemlet i forordningen om den felles afviklings-
fond nr. 806/2014 (SRM’). SRM indeholder i artikel 70(7) bestemmelse om, at der
skal vedtages supplerende regler om fastsaettelsen af institutternes bidrag til den fael-
les afviklingsfond.

Den implementerende retsakt vedtages af Radet med kvalificeret flertal pa forslag fra
Kommissionen. Alle medlemslande deltager i forhandlingerne og vedtagelsen af den
implementerende retsakt, uagtet at den alene finder anvendelse i lande, der deltager i
det styrkede banksamarbejde.

4 Med de deekkede indskud menes omfanget af indskud, som er deekket af indskydergarantien op til
100.000 euro, i de pageeldende institutter.

5 Konkret vil indfasningen af bidragene baseret pa det feelles méalniveau ske med 40 pct. i &r 1, 60 pct. i ar 2,
66,67 pct. i ar 3, 73,33 pct. i ar 4, 80 pct. i &r 5. 86,67 pct. i &r 6, 93,33 pct. i & 7 og 100 pct. i ar 8. Den
resterende del af bidragene i de enkelte ar beregnes ud fra malniveauet i det enkelte land.



Neerhedsprincippet

Regeringen vurderer, at Kommissionens forelgbige forslag til Radets implementeren-
de retsakt er i overensstemmelse med naerhedsprincippet og bidrager til at sikre lige
konkurrencevilkar mellem kreditinstitutter pa tveers af EU.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har formelt ingen rolle i forhold til Radets implementerende rets-
akt under SRM, men Kommissionen har konsulteret det relevante udvalg i Europa-
Parlamentet (Udvalget for gkonomiske og moneteere anliggende, ECON) om bade
den delegerede retsakt og forslaget til Radets implementerende retsakt parallelt med
konsultationerne af medlemslandenes eksperter om samme, forud for Kommissionens
vedtagelse.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Réadets implementerende retsakt vil efter vedtagelse veere direkte geeldende i Dan-
mark i det tilfeelde, Danmark matte veelge at deltage i det styrkede banksamarbejde.

Behovet for evt. justeringer af dansk lovgivning alene som fglge af Radets implemen-
terende retsakt (i det tilfeelde Danmark métte veelge at deltage i det styrkede bank-
samarbejde) ventes at veere begraenset, herunder fordi den delegerede retsakt, som
Radets implementerende retsakt supplerer, under alle omstaendigheder allerede i
udgangspunktet vil geelde i Danmark.

Statsfinansielle konsekvenser

Sagen har ikke statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Danske institutters bidrag til den feelles afviklingsfond som felge af Radets implemen-
terende retsakt (i det tilfeelde Danmark matte veelge at deltage i det styrkede bank-
samarbejde) vil treede i stedet for de danske institutters bidrag til den danske afvik-
lingsfond i medfer af direktivet om genopretning og afvikling af ngdlidende kreditinsti-
tutter (BRRD) og den delegerede retsakt.

Summen af bidragene fra de danske institutter over den relevante opbygningsperiode
til den feelles fond ved evt. dansk deltagelse, kan veere stgrre eller mindre end sum-
men af bidragene fra de danske institutters bidrag til den nationale afviklingsfond. Det
vil afheenge af starrelsen og risikoprofilen af de danske institutter sammenlignet med
gvrige deltagerlandes institutters stgrrelse og risikoprofi,l og de konkrete bidrag ken-
des ikke pa forhand.

Hgring

Udkast til Radets implementerende retsakt var i hgring i EU-specialudvalget for den
finansielle sektor med hgringsfrist den 29. oktober 2014. Der er ikke indkommet hg-
ringssvar.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen om forslaget til Radets implementerende retsakt har sammen med den delege-
rede retsakt senest veeret forelagt Folketingets Europaudvalg den 5. november 2014
(forud for ECOFIN den 7. november 2014) med henblik pa forhandlingsopleeg.
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Holdning

Dansk holdning

Regeringen statter generelt Kommissionens udkast til forslag til den implementerende
retsakt. Saledes findes det rimeligt, at der etableres en overgangsordning for indbeta-
ling af bidrag, der ligger over 1 pct. af de deekkede indskud i det enkelte deltagende
land.

| det tilfeelde, at der blandt medlemslandene er gnske om at foretage tekstjusteringer
vil regeringen som udgangspunkt kunne tiltreede det kompromis, der blandt medlems-
landene opnas enighed om.

Det lzegges til grund, at eendringerne ikke bergrer det kompromis, der er opnaet om
realkredittens bidragsbetaling i den delegerede retsakt.

Andre landes holdning

@vrige medlemslande ventes generelt at statte udkast til Radets implementerede
retsakt. Der udestar dog endnu enighed om de forskellige overgangsordninger, lige-
som der er rejst tvivl om, hvorvidt disse i alle tilfselde er i overensstemmelse med den
underliggende SRM-forordning.
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Dagsordenspunkt 4: Finansiering af vaekst

KOM(2013)0150

Resumé

ECOFIN d. 9. december 2014 vil muligvis drgfte finansiering af vaekst og fremme af
langsigtet finansiering i EU. Der vil evt. blive vedtaget konklusioner herom.

Der henvises desuden til grund- og naerhedsnotat af d. 9. maj 2014 om Kommissio-
nens meddelelse om langsigtet finansiering.

Baggrund

Formandskabet har lagt op til en mulig droaftelse pd ECOFIN d. 9. december 2014 om
finansiering af veekst og fremme af langsigtet finansiering i EU. ECOFIN vil evt. vedta-
ge konklusioner herom.

Finansiering af vaekst og langsigtet finansiering er relevant, fordi der er tegn pa, at
virksomheder i nogle lande fortsat har sveert ved at skaffe finansiering til rentable pro-
jekter. Der er sdledes udfordringer med at flytte kapital fra fx husholdninger og virk-
somheder med et opsparingsbehov til fx virksomheder og husholdninger, som har
behov for finansiering til at investere. Virksomheders muligheder for at opna langsigtet
finansiering er afggrende for, at virksomhederne kan gennemfgre investeringer, der
understgtter gkonomisk aktivitet og beskaeftigelse.

Den europaeiske gkonomi er, sammenlignet med eksempelvis den amerikanske, i hgj
grad afheengig af bankfinansiering og i mindre grad finansiering via kapitalmarkederne
gennem udstedelser af fx aktier og obligationer. Den finansielle krise har peget pa
sarbarheder i bankers evne til at formidle kredit til virksomheder og husholdninger, |
lyset heraf arbejdes der i EU pa at fremme finansieringskilder som alternativ til bankfi-
nansiering.

Kommissionen kom i marts 2014 med en meddelelse om langsigtet finansiering. Med-
delelsen falger op p4 Kommissionens gregnbog fra marts 2013. Meddelelsen laegger
op til en diskussion af de hindringer og barrierer, Kommissionen ser for langsigtet
finansiering i EU. Kommissionens meddelelse handler om, hvordan man kan fremme
udbuddet af langsigtet finansiering i EU via en reekke andre kilder end bankfinansie-
ring.

Kommissionens meddelelse fglger desuden op pé et arbejde i en hgjniveauarbejds-
gruppe under EFC (den gkonomiske og finansielle komité under Radet) vedr. finansie-
ring af veekst. Hgjniveauarbejdsgruppen blev nedsat ifm. uformelt ECOFIN i Irland i
april 2013. Hgjniveauarbejdsgruppen kom med sin rapport og anbefalinger i december
2013. Anbefalingerne vedrgrer bade det korte og lange sigte, og er rettet til bade med-
lemslandene og Kommissionen. Anbefalingerne vedrgrer bl.a. fremme af finansiering
til sm& og mellemstore virksomheder (SMV’er) og fremme af finansiering af infrastruk-
turprojekter.

ECOFIN har drgftet finansiering af vaekst og langsigtet finansiering ad flere omgange,
senest pa uformelt ECOFIN d. 13. september 2014.

Den nye kommissionsformand, Jean-Claude Juncker, har meldt ud, at EU bgr udvikle
en sakaldt kapitalmarkedsunion. Kommissionsformanden ser en kapitalmarkedsunion
som et veerdifuldt supplement til det styrkede banksamarbejde (bankunion) og den
gvrige finansielle regulering, som er vedtaget i EU efter krisen. En yderligere udvikling
og integration af EU’s kapitalmarkeder vil ifalge kommissionsformanden understgtte
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finansiering af realgkonomien, saerligt til gavn for SMV’er, og reducere afhangigheden
af traditionel bankfinansiering i EU. Udvikling af en kapitalmarkedsunion i EU forven-
tes at veere en central prioritet for den nye Kommission. Kommissionen har endnu ikke
endeligt meldt ud, hvilke elementer Kommissionen forudser en kapitalmarkedsunion
skal indeholde. Den nye kommisseer for finansiel stabilitet og finansielle tjenesteydel-
ser har forelgbigt peget pa en raekke af de omrader som mulige elementer i en kapi-
talmarkedsunion, som ogsa blev omtalt i Kommissionens meddelelse fra marts 2014,
herunder at styrke markederne for sekuritiseringer, private placeringer og crowdfun-
ding, jf. nedenfor.

En kapitalmarkedsunion kan i princippet speende meget vidt. Det kan fx pa den ene
side indebaere et fuldt harmoniseret regelsaet for EU’s kapitalmarkeder, samt at alle
vaesentlige funktioner vedr. tilsyn, autorisation og handhaevelse af regler vedr. kapi-
talmarkederne centraliseres, fx under den eksisterende europeeiske tilsynsmyndighed
for veerdipapirer og markeder (ESMA). P& den anden side kan en kapitalmarkedsuni-
on fx indebeere tiltag til yderligere — men mindre vidtgdende — harmonisering af ram-
merne for kapitalmarkederne i EU.

Indhold

Det forelgbige udkast til konklusioner siger bl.a., at Radet:

e Finder, at der er behov for at fremme langsigtet finansiering pa nye mader og
reducere barrierer for adgang til finansiering, herunder for SMV’er.

e Stgtter det generelle mal om etablering af en kapitalmarkedsunion til at un-
derstgtte det indre marked.

e Understreger, at mens initiativer pa nationalt niveau fortsat vil vaere afgagrende
for at fremme mulighederne for finansiering og incitamenter til langsigtede in-
vesteringer, sa vil koordinerede EU-initiativer kunne indebzere betydelige ge-
vinster.

e Fremhzaever, at et arbejde pa sezerligt felgende omrader kan udgaere de farste
byggeklodser i en kapitalmarkedsunion:

o Genoprette og udvikle et marked for sunde sekuritiseringer.®

o Opn& en mere ens behandling i den finansielle regulering af deekkede
obligationer (covered bonds, fx danske realkreditobligationer), fx gen-
nem et harmoniseret EU-regelseet.

o Fremme af markeder for private placeringer.”

Udvikling af crowdfunding og, hvor relevant, mini-bonds.8

o Forbedring af kvaliteten og sammenligneligheden af information til ra-
dighed for investorer, herunder kreditinformation, om SMV’er.

o Pa laeengere sigt, fremskridt mod konvergens af selskabs- og konkurs-
lovgivning og skatteregler mhp. at fremme investeringer og kreditformid-
ling pa tveers af medlemslande.

e Understreger fsva. sekuritisering, at et robust marked for sekuritisering kan
bidrage til at fremme finansiering af SMV’er, og at simple, gennemsigtige og
robuste former for sekuritisering pa den baggrund bar udvikles. Opfordrer til,
at en handlingsplan for udvikling heraf udmgntes.

e Fremhaever fsva. deekkede obligationer, at en raekke medlemslande har me-
get succesfulde markeder for deekkede obligationer, men at yderligere forbed-
ringer i medlemslandene er mulige. Understreger, at Kommissionens intention

@)

6 Sekuritisering kan antage mange former. Princippet ved sekuritisering er, at der udstedes veerdipapirer
med sikkerhed i forventede betalingsstremme fra underliggende aktiver, fx puljer af 1an til virksomheder og
husholdninger.

” Private placeringer er obligationer, som udstedes til en lukket kreds af investorer, og som ikke er barsnote-
rede. Obligationerne kan ses som et supplement til banklan og obligationsudstedelser noteret p& barser.

8 Crowdfunding er en form for finansiering, hvor de som investerer, fx privatpersoner og virksomheder,
seettes i direkte kontakt og giver finansiering til dem, som har behov for finansiering, fx virksomheder med
en "god idé”. En platform for formidling af finansiering kan seerligt veere internettet. Mini-bonds er typer af
obligationer udstedt af virksomheder, hvor virksomheden ikke er noteret pa et reguleret marked, men hvor
den pageeldende mini-bond nogle betingelser kan optages til handel pa et reguleret marked.
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om et harmoniseret EU-regelszet pa dette omrade ikke ma svaekke beviseligt
sunde og robuste markeder for deekkede obligationer, men snarere bygge pa
erfaringerne herfra.

e Anerkender fsva. crowdfunding potentialet heri som en alternativ finansie-
ringskilde for SMV’er, og at yderligere arbejde pa EU-niveau med udvikling af
crowdfunding bgr paga.

e Stgtter tiltag til fremme af standardiseret og simpel information om SMV’er,
herunder kreditinformation, idet fravaeret af saddan information er en barriere
for formidling af finansiering til SMV’er, herunder greenseoverskridende finan-
siering. Opfordrer medlemslande til at etablere kreditregistre med dette for-
mal, hvor de endnu ikke er oprettet. Understreger, at tiltag pa dette omrade
skal finde en balance mellem pa den ene side at sikre investorer den ngdven-
dige information og p& den anden side begraense de administrative byrder for
SMV’er ved at stille informationen til radighed.

e Finder fsva. selskabs- og konkurslovgivning og beskatning, at et vist niveau af
minimumsharmonisering pa relevante omrader vurderes at kunne bidrage til
en velfungerende kapitalmarkedsunion. Understreger, at yderligere arbejde af
Kommissionen er ngdvendigt for at udpege sadanne relevante omrader.

e Noterer sig, at Kommissionen fgr sommeren 2015 vil preesentere en hand-
lingsplan for etableringen af en kapitalmarkedsunion, pa grundlag af en forud-
géende konsultation med medlemslandene.

Hjemmelsgrundlag

lkke relevant.

Neerhedsprincippet

lkke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet forventes ikke at udtale sig om sagen.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

lkke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser

Kommende konkrete initiativer til fremme af finansiering og veekst vil kunne have
statsfinansielle konsekvenser. Dette vil afheenge af initiativernes udmgntning og med-
lemslandenes konkrete forpligtigelse i den forbindelse.

Eventuelle positive samfundsgkonomiske konsekvenser vil kunne fare til afledte posi-
tive statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Initiativer til fremme af finansiering og veekst vil kunne have positive samfundsgkono-
miske konsekvenser, fx i det omfang de bidrager til at fremme virksomheders adgang
til finansiering, hvilket er afggrende for, at virksomhederne kan gennemfgre investe-
ringer, der understgtter gkonomisk aktivitet og beskaeftigelse.

Hoaring

Sagen har ikke veeret i ekstern hgring.
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Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg.

Grund- og neerhedsnotat af d. 9. maj 2014 om Kommissionens meddelelse om lang-
sigtet finansiering er oversendt til Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning
Regeringen kan generelt statte udkastet til radskonklusioner.

Regeringen finder, at udviklede og integrerede kapitalmarkeder i EU vil kunne styrke
det indre marked og adgangen til finansiering, herunder for SMV’er. Regeringen finder
det centralt at identificere og imgdega barrierer for udviklingen af greenseoverskriden-
de finansielle markeder i medlemslandene.

Regeringen stgtter generelt formalet med etablering af en kapitalmarkedsunion, her-
under at understgtte det indre marked. Regeringen vil tage naermere stilling til de en-
kelte elementer i en kapitalmarkedsunion i takt med, at det matte blive aktuelt. Rege-
ringen er generelt positiv overfor de enkelte elementer, som konklusionerne fremhae-
ver som mulige elementer i en kapitalmarkedsunion.

Regeringen finder, at en udvikling af et marked for sund og robust sekuritisering kan
veere et godt alternativ til eksisterende finansieringsformer. Dette er et stykke hen ad
vejen i trad med flere allerede igangsatte initiativer i Danmark. Starre gennemsigtig-
hed og standardisering i EU fsva. sekuritisering vil kunne gge tilliden til og likviditeten
pa markedet for sekuritiseringer og derigennem @ge mulighederne for, at SMV’er kan
opna finansiering.

Regeringen finder, at det er afggrende, at initiativer til en styrkelse af markedet for
deekkede obligationer (covered bonds), herunder realkreditmarkedet, som indebaerer
en harmonisering, tager hgjde for den danske realkreditmodel, og at det sikres, at de
danske realkreditstandarder ikke udvandes. Regeringen finder, at en eventuel harmo-
nisering bar bygge pa erfaringer fra sunde og robuste daekkede obligationsmarkeder.

Regeringen kan generelt stgtte, at man undersgger fordele ved en vis minimumshar-
monisering af selskabs- og konkurslovgivning og skatteregler i landene, hvor det kan
veere relevant, fx for at styrke det indre marked. Regeringen laegger afggrende veaegt
pa, at en sddan mulig minimumsharmonisering respekterer nationale retstraditioner.

Regeringen finder overordnet, at overvejelserne i EU om finansiering af veekst og
fremme af langsigtede investeringer er positive og ngdvendige. Finansiering af vaekst
og forbedring af den langsigtede finansiering i EU vil under alle omstaendigheder af-
haenge af, i hvor hgj grad der gennemfares de nadvendige strukturelle reformer i bade
den finansielle sektor og i de enkelte medlemslandes gkonomier i gvrigt.

Andre landes holdning

De gvrige medlemslande forventes generelt at kunne stgtte udkast til konklusioner.
Nogle medlemslande vil formentlig stille sig skeptisk overfor en kapitalmarkedsunion i
en meget vidtgaende form. Nogle lande vil formentlig veere skeptiske over for eventu-
elle forslag om en hgj grad af harmonisering af selskabs- og konkurslovgivning og
skatteregler som led i en kapitalmarkedsunion. Andre lande vil formentlig veere skepti-
ske overfor en fuldsteendig harmonisering af regulering vedr. markedet for deekkede
obligationer.
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Dagsordenspunkt 5: Tiltag til fremme af investeringer

KOM(2014) 903

Resumé

ECOFIN ventes at drgfte tiltag til at fremme investeringerne i EU. Der er i regi af
ECOFIN nedsat en arbejdsgruppe bestdende af medlemslandene, Kommissionen og
Den Europeeiske Investeringsbank (EIB), som skal komme med forslag til, hvordan
investeringerne i EU kan styrkes. Arbejdsgruppen ventes at afrapportere forud for det
kommende ECOFIN. Kommissionen har den 26. november 2014 fremlagt et forslag til
investeringsplan. Kommissionen forventes at praesentere sit forslag til investerings-
plan pa ECOFIN d. 9. december 2014.

Der henvises desuden til samlenotat forelagt Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN d. 14. oktober 2014.

Baggrund og indhold

Der er fornyet fokus i EU pa at styrke investeringerne. Det skal ses i lyset af, at private
og offentlige investeringer i EU siden krisen har ligget betydeligt lavere, jf. figur 1 og 2.
| Danmark er de private investeringer ogsa faldet siden krisen, men i modsaetning til
EU som helhed er de offentlige investeringer i Danmark gget fra 2008 til 2013. Nogle
seerligt udfordrede medlemslande har oplevet relativt store tilbageslag i investerings-
aktiviteten. Det geelder bade de private og offentlige investeringer.

Figur 1 Figur 2
Investeringer ift. BNP Dekomponering af eendring i investeringer ift.
BNP, 2008-13
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Anm.: Private investeringer er fx investeringer i bolig, maskiner og fabrikker. Offentlige investeringer er fx i infra-
struktur, sundhedsvasen og uddannelsesinstitutioner. En stigning (fald) i BNP bidrager isoleret set til et
fald (stigning) i investeringskvoten (investeringer ift. BNP). Gruppen af serligt udfordrede eurolande om-
fatter Grakenland, Portugal, Itland og Spanien.

Kilde: Eurostat og egne beregninger.

Den nye formand for Kommissionen, Jean-Claude Juncker, har meldt ud, at det vil
veere en topprioritet for den nye Kommission at fremme investeringerne i EU, og
kommissionsformanden har tidligere annonceret, at den nye Kommission ville frem-
laegge en investeringsplan senest tre maneder efter sin tiltraedelse. Kommissionen har
pa den baggrund den 26. november 2014 fremlagt et forslag til investeringsplan. Se
nedenfor for uddybning om investeringsplanen.

Konklusioner om investeringer, herunder om investeringsplanen
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ECOFIN d. 14. oktober 2014 drgftede og vedtog konklusioner om investeringer, her-
under om kommissionsformandens annoncerede investeringsplan. Konklusionerne
siger bl.a., at Radet:

e Er positiv ift. kommissionsformandens annoncering af et investeringsinitiativ.

e Understreger, at strukturreformer og reformer til forbedring af erhvervsklimaet
er centrale for gode rammebetingelser for investeringer.

e Understreger, at offentlige udgifter bgr veere bedre orienteret mod investerin-
ger og veekst, og at holdbare offentlige finanser, pa linje med Stabilitets- og
Vaekstpagten, spiller en vigtig rolle for at opna et positivt investeringsklima.

e Opfordrer Kommissionen til at se p& mulighederne for yderligere at fokusere
EU-budgettet p& vaekstfremmende investeringer. Understreger, at der skal
ses pa, om ressourcer under EIB kan udnyttes bedre.

e Understreger, at alle muligheder og initiativer til at styrke investeringer bgr
overvejes, herunder gennem brug af ressourcer under EIB, privat kapital samt
eksisterende midler fra EU’s budget.

Det Europeeiske Rad (DER) d. 23.-24. oktober 2014 vedtog ogsa konklusioner om
investeringspakken. DER stgttede den kommende Kommissions hensigt om at igang-
seette et initiativ, der mobiliserer 300 mia. EUR i yderligere investeringer fra offentlige
og private kilder i perioden 2015-17. DER understregede, at eksisterende og tildelte
EU-midler bgr udnyttes fuldt ud.

Nedsatte EU-arbejdsgrupper om investeringer

Der er i regi af ECOFIN nedsat en arbejdsgruppe bestdende af medlemslandene,
Kommissionen og Den Europeeiske Investeringsbank (EIB), som skal komme med
forslag til, hvordan investeringerne i EU kan styrkes. Dette arbejde pagar aktuelt. Med-
lemslandene, heriblandt Danmark, har som led i dette arbejde foreslaet konkrete inve-
steringsprojekter til overvejelse under investeringsplanen.

Den nedsatte arbejdsgruppe om investeringer har fglgende hovedopgaver:

e Danne sig overblik over udviklingstendenser og vurdering af investeringsbe-
hovet inden for ngglesektorer.

e Analysere hindringer og flaskehalse for investeringer og projektudvikling.

e Udarbejde en handlingsplan for at fremme investeringer og en gennemsigtig
og troveerdig gennemfgrelse af udvalgte investeringsprojekter.

e |dentificere investeringer, herunder investeringer som gar brug af private-
offentlige-partnerskaber, med potentiale for at skabe EU merveerdi og som
kan gennemfgres pa Kkort sigt.

Arbejdsgruppen skal fokusere pa investeringer inden for bl.a. forskning, udvikling og
innovation, den digitale gkonomi, energi- og transportinfrastruktur og den sociale in-
frastruktur, dvs. fx sundhedsveesen og uddannelsesinstitutioner.

En anden arbejdsgruppe med den tidligere danske gkonomikommissaer, Henning
Christophersen, den italienske gkonomiprofessor, Carlo Secchi, og Tysklands tidligere
transportminister, Kurt Bodewig, fik i september i opdrag fra det uformelle transportmi-
nistermgde at forberede en rapport frem til december, i samarbejde med EIB. Rappor-
ten skal pege pa infrastrukturprojekter af saerlig europeeisk interesse, der kan indgd i
Kommissionens investeringsplan.

Kommissionens forslag til investeringsplan af 26. november 2014

Kommissionen har den 26. november 2014 fremlagt sit forslag til investeringsplan.
Kommissionen peger i sit udspil overordnet pa, at fremme af investeringer i den gko-
nomiske politik ikke kan ses isoleret fra behovet for strukturreformer og sund finanspo-
litik.

Kommissionens forslag til investeringsplan indebeerer seerligt falgende:
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= Oprettelsen af en ny faelles europaeisk fond for strategiske investeringer (Eu-
ropean Fund for Strategic Investments — EFSI), som forudses potentielt at
kunne mobilisere op til 315 mia. euro i yderligere investeringer over de kom-
mende tre ar (2015-17). Dette svarer til ca. 2,4 pct. af EU’s samlede arlige
BNP og dermed ca. 0,8 pct. af BNP for hvert af de tre ar.

= EU-midler og midler fra EIB p& 21 mia. euro (garantier pa 16 mia. euro fra EU-
budgettet og 5 mia. euro fra EIB) skal geare 15 gange sa meget privat kapital
(21 mia. euro x 15 = 315 mia. euro).

= Der skal etableres en troveerdig portefalje af projekter til udvikling og gennem-
farelse (project pipeline), som sammen med et program for teknisk assistance
fra Kommissionen og EIB skal fare investeringer til de omrader, hvor der er
starst behov for dem.

= En handlingsplan for at fierne regulatoriske barrierer for investeringer og pa
den méade gere Europa til et mere attraktivt sted at investere.

Den nye feelles europaeiske fond for strategiske investeringer forudses etableret i
samarbejde med og indenfor EIB’s eksisterende strukturer.

Kommissionen forudseetter, at der vil kunne tiltreekkes betydelige maengder af privat
kapital til fonden (EFSI) pa grundlag af offentlige garantier fra EU-budgettet, EIB og
evt. kapitalindskud fra EU-landene, hvis de matte gnske det.

Kommissionen foreslar anvendelse af offentlige garantier pa 21 mia. euro, hvoraf 16
mia. euro vil veere garantier fra EU-budgettet, mens 5 mia. euro vil veere tilsagn fra
EIB. Af de 16 mia. euro i form af garantier fra EU-budgettet foreslar Kommissionen, at
8 mia. euro skal komme fra anvendelse af en margin i EU-budgettet (2 mia. euro),
samt fra allerede allokerede midler under EU-budgetprogrammerne Horizon 2020 (2,7
mia. euro) og Connecting Europa-faciliteten (3,3 mia. euro). Kommissionen anviser
ikke umiddelbart finansiering for de resterende 8 mia. euro, men det ma formodes, at
de skal finansieres gennem en form for national heeftelse.

Kommissionen leegger saledes til grund, at anvendelse af EU/EIB-midler p4 21 mia.
euro i fonden potentielt via privat kapital vil kunne mobilisere op til 315 mia. euro i nye
investeringer. Dette svarer til et forhold, en sakaldt gearing, mellem private og offentli-
ge midler i fonden pa 15. Kommissionen peger pa, med henvisning til historiske erfa-
ringer, at et sddant gearingsomfang er opnaeligt.

Af det samlede investeringsomfang pa 315 mia. euro forudser Kommissionen, at 240
mia. euro. malrettes langsigtede investeringer indenfor transport, energi og digital
infrastruktur, uddannelse, forskning, samt miljg. 75 mia. euro forudses allokeret til
investeringer i sma og mellemstore virksomheder (SMV’er) og de starre selskaber,
sakaldte mid-cap selskaber. Kommissionen foreslar, at fonden skal kunne finansiere
projekter med hgjere risiko end dem, EIB aktuelt finansierer.

Kommissionen foreslar desuden, at fonden suppleres med tiltag til en bedre udnyttel-
se (en hgjere gearing) af midler under EU’s struktur- og investeringsfonde vha. finan-
sielle instrumenter. Kommissionen forudser, at det vil kunne skabe 20-35 mia. euro i
yderligere nye investeringer i perioden 2015-17.

Frivillige bidrag fra EU-landene kan komme fra bade private midler og offentlige mid-
ler, dvs. kapitalindskud i fonden. Det er uklart hvordan nationale kapitalindskud vil
pavirke de offentlige finanser, seerligt den offentlige saldo (EDP-saldoen).

Kommissionen foreslar ogsa en handlingsplan for at fierne barrierer for investeringer.
Planen vil fokusere pa at forbedre rammevilkarerne for virksomheder og forbedre virk-
somheders adgang til finansiering. Planen vil konkret fokusere pa tiltag vedr. den fi-
nansielle sektor, herunder udviklingen af en sakaldt kapitalmarkedsunion. Den nye
kommissionsformand, Jean-Claude Juncker, har sdledes meldt ud, at EU bar udvikle
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en kapitalmarkedsunion mhp. yderligere udvikling og integration af EU’s kapitalmarke-
der og fremme af finansiering af SMV’er og langsigtede investeringer. Se i den forbin-
delse saerskilt dagsordenspunkt vedr. finansiering af veekst.

Kommissionen peger desuden p3, at prioritet bar gives til at fierne betydelige barrierer
for investeringer, som ifglge Kommissionen fortsat findes indenfor alle vigtige infra-
struktursektorer, herunder sektorerne transport, energi, den digitale gkonomi og tele-
sektoren. Kommissionen vil i den forbindelse i sit arbejdsprogram, som ventes frem-
lagt i december 2014, komme med en prioriteret liste af initiativer.

ECOFIN d. 9. december og videre proces
En konkret udmgntning af Kommissionens foreslaede investeringsplan udestar nu.

Den nedsatte arbejdsgruppe bestaende af medlemslandene, Kommissionen og EIB
ventes at afrapportere til ECOFIN d. 9. december, som ventes at drgfte tiltag til at
fremme investeringerne, herunder Kommissionens foreslaede investeringsplan med
udgangspunkt i en orientering fra Kommissionen.

Der ventes afrapporteret til DER den 18.-19. december 2014 om det pagaende arbej-
de med at fremme investeringerne i EU. DER ventes at drgfte Kommissionens fore-
slaede investeringsplan. Kommissionen laegger op til, at DER den 18.-19. december
endosserer Kommissionens overordnede investeringspakke og opfordrer til en hurtig
gennemfgrelse af den relevante lovgivning.

Nogle af de forudsete elementer i investeringsplanen ventes at kreeve lovgivnings-
maessig behandling, herunder forudsete finansieringselementer. Kommissionen ven-
tes at fremseette forslag herom fgrst i det nye ar. Kommissionen har til hensigt, at den
nye fond kan vaere operationel medio 2015.

Hjemmelsgrundlag

lkke relevant.

Neerhedsprincippet

lkke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser

Der er aktuelt ikke neermere kendskab til Europa-Parlamentets holdning til af Kommis-
sionen foreslaede investeringsplan.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

lkke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser

Initiativer p& EU-niveau til at fremme investeringsaktiviteten i EU, og som indebzaerer
anvendelse af offentlige midler under EU-budgettet, har statsfinansielle konsekvenser
via det danske EU-bidrag. Danmark finansierer ca. 2 pct. af udgifterne pd EU's bud-
get. Eventuelle initiativer som kraever hel eller delvis national finansiering vil have
statsfinansielle konsekvenser.

Regeringen vil nu se neermere p4 Kommissionens forslag til investeringsplan, herun-

der seerligt dens finansieringselementer og potentielle statsfinansielle konsekvenser
forbundet hermed.
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En udvidelse af aktiviteten i EIB, der kreever et styrket kapitalgrundlag, som Danmark
vil skulle bidrage til finansieringen af, vil have statsfinansielle konsekvenser. Der er
ikke aktuelt stillet forslag om en udvidelse af EIB’s kapitalgrundlag.

Det er endnu uklart, hvorvidt der skal igangseettes initiativer udover de allerede fast-
lagte lofter i EU's flerarige finansielle ramme for 2014-2020. Dette skyldes seerligt, at
der ikke umiddelbart er anvist finansieringskilde til 8 mia. euro fra EU’s budget i Kom-
missionens foreslaede investeringsplan.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Initiativer til fremme af investeringerne i EU vil kunne have positive samfundsgkono-
miske konsekvenser, i det omfang investeringerne bidrager til et hgjere og mere stabilt
niveau af velstand og beskeeftigelse. Dette vil imidlertid ogsa afhaenge af finansierin-
gen af investeringer, herunder en eventuel omprioritering af allerede allokerede midler
og virkningerne heraf.

Hgring

Sagen har ikke veeret i ekstern hgring.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen om tiltag til fremme af investeringer i EU har tidligere veeret forelagt Folketin-
gets Europaudvalg forud for ECOFIN d. 14. oktober 2014.

Holdning

Regeringens holdning
Regeringen statter et fokus i EU pa at fremme investeringer, som vil kunne bidrage til
et hgjere niveau af velstand og beskeaeftigelse i medlemslandene.

Regeringen stgtter formalet med Kommissionens forslag til investeringsplan om at
fremme investeringer, veekst og beskaeftigelse i EU. Regeringen kan som udgangs-
punkt ga positivt og konstruktivt ind i draftelserne om initiativet.

Regeringen finder, at fremme af investeringer fgrst og fremmest handler om at skabe
sunde rammebetingelser for at mobilisere private investeringer. Sund makrogkono-
misk politik, strukturreformer og fortseettelse af den differentierede veekstvenlige kon-
solidering af de offentlige finanser i medlemslandene er afggrende for at sikre lave,
stabile renter og skabe sunde rammebetingelser for private investeringer og dermed
veekst og beskeeftigelse.

Regeringen vil nu se naermere pa forslaget til investeringsplan, herunder szerligt dens
finansieringselementer. Regeringen finder, at forslaget til investeringsplan indeholder
positive elementer, fx et fokus pa at inddrage private midler i fonden. | EU-landene er
der et begreenset finanspolitisk raderum, og investeringsplanen vil derfor pa linje med
andre tiltag skulle prioriteres inden for dette begraensede rdderum. EU's budget finan-
sieres af medlemslandenes nationale budgetter. Flere udgifter til EU's budget betyder
derfor alt andet lige ogsa flere udgifter for de nationale budgetter.

Regeringen statter som udgangspunkt forslag om at malrette EU’s budget mod frem-
me af investeringer, veekst og beskaeftigelse. Regeringen kan ikke statte eventuelle
forslag om at @ge udgiftsniveauet i EU’s arlige finansielle rammer for 2014-20 til flere
investeringer, da dette alt andet lige vil betyde et gget dansk EU-bidrag.
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Fsva. anvendelse af EU-budgettet til garantistillelse, finder regeringen det helt centralt,
at der geelder de samme principper for sunde offentlige finanser for EU's budget, som
det geelder for Danmarks eget nationale budget.

Regeringen finder, at det bgr sikres, at inddragelse af private og offentlige midler i
fonden sker pa balancerede risikovilkar, hvor starrelsen af et muligt afkast ved en
investering ogsa felger starrelsen af den risiko, som investor patager sig. Ellers kan
det fare til forkerte incitamenter og en usund risikoadfeerd hos private investorer og
igangseettelse af for risikable projekter. Regeringen finder desuden, at det vil skulle
sikres, at midler i fonden investeres i de projekter, som samlet set er de mest attrakti-
ve og veerdiskabende.

Regeringen finder, at EU kan spille en vigtig rolle for at fremme private investeringer
gennem seerligt fortsat uddybning af det indre marked og fremme af virksomheders
adgang til finansiering, men meget vil ogsa veere op til landene selv.

Regeringen har fokus pa at styrke merveerdien i udlanene fra Den Europeeiske Inve-
steringsbank (EIB). Efter regeringens opfattelse bgr EIB treede til pA de omrader for
rentable investeringer, hvor markedet ikke slar til.

Andre landes holdning

Det er indtrykket, at medlemslandene bredt kan stgtte et fokus pa at genoprette inve-
steringsniveauet i EU. Landene vurderes i en vis udstraekning at have forskellige prio-
riteter ift., hvilke tiltag som gnskes iveerksat, hvor vidtraekkende de skal veere, og til
hvordan de i givet fald skal finansieres.
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Dagsordenspunkt 14: Revision af direktiv om arbejdsmarkedsrelaterede pensi-
onskasser (IORP2)

KOM(2014)167

Resumé

Ré&det ventes i naer fremtid at opna enighed om en generel indstilling vedrgrende revi-
sion af direktivet om arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers aktiviteter og tilsynet
hermed ("Institutions for Occupational Retirement Provision” — IORP).

| forhold til den danske pensionssektor vil direktivet alene vedrgre firmapensionskas-
ser, som pt. udger godt 2 pct. af det danske pensionsmarked. De danske arbejdsmar-
kedspensionsordninger i de tvaergdende pensionskasser er sdledes ikke bergrt af
IORP-direktivet. Det skyldes en udtagelse i direktivet om, at pensionskasser, som
falger 3. livsforsikringsdirektiv (og fra 1. januar 2016 Solvens ll-direktivet), ikke er un-
derlagt kravene i IORP, selvom IORP-direktivet som udgangspunkt regulerer alle ar-
bejdsmarkedsrelaterede pensionskasser.

Med revisionen styrkes beskyttelsen af pensionskassemedlemmer, ligesom revisionen
kan bidrage til et mere effektivt og harmoniseret indre marked for arbejdsmarkedsrela-
terede pensioner.

Med revisionen introduceres bl.a. en reekke skaerpede krav til pensionskassernes
information til medlemmerne samt til selskabsledelse og risikostyring.

Regeringen stgtter generelt formandsskabets kompromistekst.

Baggrund

Direktiv om arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser (2003/41/EF) (IORP) blev ved-
taget i 2003. Direktivets formal er at styrke beskyttelsen af pensionskassemedlemmer,
ligesom direktivet sigter efter et mere effektivt og harmoniseret indre marked for ar-
bejdsmarkedsrelaterede pensioner.

Kommissionen fremsatte 27. marts 2014 forslag til revision af IORP, jf. grund- og
neerhedsnotat af 12. maj 2014. Efter tekniske forhandlinger pa radsniveau har for-
mandskabet fremsat forslag til endelig kompromistekst (generel indstilling).

Formélet med forslaget til revision af IORP-direktivet er at opdatere rammevilkarene
for arbejdsmarkedsrelaterede pensionsopsparinger. Forslaget sikrer bedre ledelse i
pensionskasserne og bedre information til medlemmerne. Derudover skal forslaget
sikre de ngdvendige tilsynsmaessige redskaber samt forbedre muligheden for pensi-
onskassernes greenseoverskridende aktivitet og styrke det indre marked pa omradet.

IORP-direktivet indeholder en undtagelse, hvorefter pensionskasser, som falger 3.
livsforsikringsdirektiv, ikke er underlagt kravene i IORP. Dette har betydning for Dan-
mark, da de tveergdende pensionskasser i Danmark reguleres som livsforsikringssel-
skaber. Reguleringen af disse er fastlagt i lov om finansiel virksomhed (FIL), som er
baseret pa 3. livsforsikringsdirektiv (og fra 1. januar 2016 Solvens ll-direktivet). Bag-
grunden for, at de tvaergdende pensionskasser i Danmark reguleres i FIL er, at de
fleste tveergaende pensionskasser teknisk set har samme funktionsmade som livsfor-
sikringsselskaber. De tveergdende pensionskasser i Danmark er sdledes hverken
omfattet af det geeldende IORP-direktiv eller Kommissionens aendringsforslag.

Det er i Danmark derfor alene firmapensionskasser, der er omfattet af IORP-direktivet.
Firmapensionskasser er karakteriseret ved at have til formal, p& grundlag om et lgfte
om pension, at sikre ansatte pension i forbindelse med anseettelse i en virksomhed.
Heroverfor star de tveergdende pensionskasser, hvor medlemskredsen defineres ud
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fra faggrupper pa tveers af virksomheder. Der eksisterer i gjeblikket ca. 20 firmapensi-
onskasser i Danmark. Samlet udggr disse pensionskasser godt 2 pct. af pensions-
markedet i Danmark opgjort pa de pensionsmaessige hensaettelser. | enkelte andre
lande som fx Storbritannien, Holland, Belgien udggr IORP-pensionskasserne en vee-
sentlig starre andel af det samlede pensionsmarked. Der er for de danske virksom-
heder ingen graenseoverskridende aktivitet pa firmapensionskasseomradet.

Indhold

Andringsforslaget indeholder bl.a. regler, der skal sikre, at nationale tilsynsmyndighe-
der har de ngdvendige redskaber til at fare effektivt tilsyn med arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskasser. Malet er at gge den finansielle stabilitet i Europa samt at sikre et
hgjere minimum af harmonisering af det europzaeiske regelsezet pa dette omrade.

Kompromisteksten indeholder:

@gede krav om information til medlemmerne af pensionskassen
Klarere rammer for greenseoverskridende virksomhed

Regler for selskabsledelse og effektiv risikostyring

Udbyggede regler for depositarer

Sanktioner

Delegerede retsakter

ok~ wnE

Kompromisteksten bygger pa princippet om, at IORP-direktivets bestemmelser skal
tilpasses art, omfang og kompleksitet af den pagaeldende pensionskasse (proportiona-
litetsprincip). Forslaget sendrer ikke ved, at det er muligt at undlade at anvende stgar-
stedelen af direktivet for s vidt angar pensionskasser, der forvalter pensionsordninger
for feerre end 100 medlemmer.

Direktivets bestemmelser skal vaere implementeret 24 maneder efter ikrafttraedelses-
datoen. Gennemfgrelsen af de sakaldte "fit and proper’-bestemmelser vil dog have en
leengere frist og skal fgrst veere implementeret 36 maneder efter direktivets ikrafttrae-
den.

Ad. 1: dgede krav om information til medlemmer og pensionsmodtagere

Det eksisterende IORP-direktiv indeholder bestemmelser om information, som en
pensionskasse skal give til medlemmer og pensionsmodtagere. Dette er bl.a. oplys-
ninger om pensionskassens arsregnskab og arsberetning og ligeledes skal pensions-
kassen pa anmodning give en raekke oplysninger om fx prognose og investeringsprin-
cipper.

Kommissionens forslag (og kompromisteksten) indeholder en raekke nye informati-
onskrav. Udover at sikre bedre information til potentielle medlemmer, medlemmer og
pensionsmodtagere medfgrer forslaget at informationskravene bliver sammenlignelige
med de informationskrav, der stilles til fx investeringsfonde og andre finansielle aktg-
rer, der investerer pa vegne af en privat forbruger.

Direktivrevisionen introducerer et krav om, at pensionskassen til alle medlemmer og
pensionsmodtagere arligt skal udlevere et sakaldt 'Pension Benefit Statement’ (PBS).
Der er tale om et to-siders standardiseret informationsblad, som i et letforstaeligt
sprog skal informere om veesentlige forhold i medlemmets pensionsordning, herunder
opsparingens stgrrelse, indbetalte bidrag, omkostninger, pensionsprognoser og anden
relevant information.

Medlemslandene kan introducere yderligere informationskrav til de omfattede pensi-
onskasser, hvis det nationalt vurderes at veaere hensigtsmaessigt. Formandskabets
kompromistekst giver desuden medlemslandene enkelte frihedsgrader til at fastseette
indholdet af PBS.

Ifglge kompromisteksten skal medlemslandene sikre, at i de tilfeelde hvor der er tale
om en obligatorisk pensionskasse og hvor personen bliver medlem heraf uden at have
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taget selvsteendig beslutning herom, skal den praekontraktuelle information gives til
personen umiddelbart efter, at denne er blevet medlem af pensionsordningen, fx
umiddelbart efter underskrivelsen af ansaettelseskontrakten. Det skyldes, at det ikke er
muligt at give oplysningerne inden aftaleindgaelsen, idet pensionskassen ikke kender
den pageeldendes identitet far efter aftalen er indgaet.

Ad. 2: Klarere rammer for graenseoverskridende virksomhed

Kommissionens forslag (og kompromisteksten) tydeligger reglerne for de procedurer,
en pensionskasse skal fglge, nar denne opererer pa tveers af greenser eller gnsker at
overdrage en pensionsbestand til en pensionskasse i en anden medlemsstat samt en
tydeliggarelse af de respektive myndigheders rolle. Bl.a. introduceres bestemmelser
om, at hjemlandet® skal begrunde sin beslutning, hvis hjemlandet forbyder en pensi-
onskasse pa sit territorium i at udgve greenseoverskridende virksomhed i andre med-
lemslande (fx fordi det vurderes, at den pageeldende pensionskasses administrative
struktur eller finansielle situation ikke er forenelig hermed). Hjemlandet skal ogsa be-
grunde, hvis den ikke vil underrette veertslandet!® om sin beslutning om at tillade (eller
afvise) en pensionskasses greenseoverskridende aktivitet.

Ifalge Kommissionens forslag (og kompromisteksten) ma veertslandet ikke leengere
paleegge pensionskasser fra andre medlemslande supplerende oplysningskrav i for-
hold til medlemmerne eller kraeve supplerende investeringsregler opfyldt.

Som i det eksisterende direktiv er der fortsat krav om at pensionskasser, der udgver
greenseoverskridende virksomhed, til enhver tid skal have fuld kapitaldeekning til de
tekniske henseettelser for alle de pensionsordninger, som pensionskassen forvalter.
Det er i hgjere grad muligt for medlemslandet eller tilsynsmyndigheden (fx i forbindel-
se med midlertidige genoprettelsesforlgb) i praksis at fravige de geeldende krav, nar
det geelder pensionskassernes aktiviteter i hjemlandet.

Ad. 3: Regler for selskabsledelse og effektiv risikostyring

Kommissionens forslag indeholder en skeerpelse af reglerne om ledelsessystemet, sa
der sikres sund og forsvarlig ledelse af en pensionskasse. Kravene bergrer bl.a. fire
ngglefunktioner: risikostyringsfunktion, intern kontrolfunktion, intern revision og aktuar-
funktion.

For personer, der udfgrer disse ngglefunktioner, anfarer kompromisteksten, at den
interne revisionsfunktion skal udfagres af en uafhaengig person eller enhed, der ikke
kan udfgre andre ngglefunktioner. | forhold til de gvrige ngglefunktioner kan disse
udfgres af samme person eller enhed hvis hensigtsmaessigt.

Forslaget indeholder krav om, at personer, der reelt leder pensionskassen eller vare-
tager ngglefunktioner, jf. ovenfor, skal have tilstreekkelige faglige kvalifikationer, viden
og erfaring, samt opfylde et krav om haederlighed (de sakaldte *fit and proper’-krav).
Der er ifglge lov om tilsyn med firmapensionskasser allerede i dag krav om eg-
netheds- og haederlighedsvurdering af direktions- og bestyrelsesmedlemmer, og med
forslaget udvides sdledes den personkreds, som skal egnetheds- og haederligheds-
vurderes. Denne del af forslaget svarer til Solvens Il-direktivet, som omfatter forsik-
ringsselskaber, og som indeholder tilsvarende krav. Desuden introduceres krav om at
pensionskassen, som led i risikostyringsarbejdet, skal udarbejde en risikoevaluering,
der forholder sig til eksisterende risikoprofil og inddrager en vurdering af eventuelle
nye risici.

Endelig skal pensionskassen have en forsvarlig lgnpolitik. Kommissionens forslag (og
kompromisteksten) indeholder en generel forpligtelse for pensionskasser til at fastsaet-
te en lgnpolitik for bestyrelse og direktion, de personer der varetager ngglefunktioner

® Hjemlandet er den medlemsstat hvor pensionskassen er godkendt eller registreret, og hvor den har sig
hovedkontor. Ved hovedkontor forstas det sted, hvor pensionskassens beslutningstagende organ treeffer
sine vigtigste strategiske beslutninger.

10 veertslandet er den medlemsstat hvis social- og arbejdsmarkedslovgivning vedrgrende arbejdsmarkeds-
relaterede pensionsordninger finder anvendelse pa forholdet mellem den pensionsgivende arbejdsgiver og
medlemmerne eller pensionsmodtagerne.
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samt andre medarbejdere, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse p& pensionskas-
sens risikoeksponering. Forslaget indebeerer sdledes, at medlemslandene nationalt
skal fastseette naermere aflgnningsregler for pensionskasser, der svarer til, hvad andre
finansielle virksomheder er underlagt.

Ad. 4: Udbyggede regler for depositarer

Det nuveerende IORP-direktiv indeholder bestemmelser om, at medlemsstaterne ikke
ma begraense pensionskassernes mulighed for frit at veelge at deponere deres aktiver
hos depositarer (som er uafhaengig aktar, der opbevarer aktiver for pensionskassen),
samt at hjemlandet kan gare det obligatorisk at anvende en depositar.

Kommissionens forslag (og kompromisteksten) indebeerer, at det fremover skal veere
et krav, at pensionskasser skal udpege en depositar som en yderligere sikkerhed for
medlemmet, nar det geelder ordninger, hvor medlemmet selv beerer fx investeringsrisi-
koen (hvilket typisk forekommer i sakaldt bidragsdefinerede ordninger). Forslaget in-
deholder desuden regler for depositarens handtering af midlerne og ansvar i tilknyt-
ning hertil, samt til pensionskassernes handtering, nar der ikke er udpeget en deposi-
tar.

Ad. 5: Sanktioner

Kommissionens oprindelige forslag fastholdt det nuveerende IORP-direktivs bestem-
melser om de kompetente myndigheders befgjelser i en situation, hvor en pensions-
kasse eller, personer der leder pensionskassen, ikke overholder geeldende ret. De
kompetente myndigheder skal saledes rade over sanktionerende befgjelser af en ad-
ministrativ eller finansiel karakter.

Pa dansk foranledning indeholder formandskabets kompromistekst en udbygget refe-
rence til sanktionerende befgjelser af en administrativ eller finansiel karakter. Derved
skabes der stgrre klarhed om, at medlemslandene ikke er forpligtede til at indfgre
administrative sanktioner, og fortsat kan paleegge strafferetlige sanktioner for overtree-
delse af direktivets bestemmelser, som det fx er tilfeeldet i Danmark.

Ad. 6: Delegerede retsakter

Som det var tilfeeldet i Kommissionens forslag, giver formandskabets kompromisfor-
slag den europeeiske forsikrings- og pensionstilsynsmyndighed (European Insurance
and Occupational Pensions Authority — EIOPA) befgjelse til at udarbejde udkast til
implementerende tekniske standarder vedrgrende form og indhold af en reekke doku-
menter, som skal tilga tilsynsmyndighederne som led i deres tilsyn med pensionskas-
serne.

Hjemmelsgrundlag

Forslaget er fremsat med hjemmel i artikel 53, 62 og 114 i Traktaten om Den Europae-
iske Unions Funktionsmade (TEUF). Forslaget behandles i den almindelige lovgiv-
ningsprocedure, hvor Radet treeffer afggrelse med kvalificeret flertal.

Neerhedsprincippet

Regeringen vurderer, at kompromisteksten er i overensstemmelse med naerhedsprin-
cippet.

Medlemslandene har fortsat det fulde ansvar for organisering af deres pensionssy-

stem. Kompromisteksten aendrer ikke dette forhold, ligesom teksten ikke bergrer
aspekter vedrgrende national social-, arbejdsmarkeds-, skatte- eller aftaleret.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har endnu ikke udtalt sig om Kommissionens forslag.
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Spargsmalet ventes behandlet af Europa-Parlamentets udvalg for gkonomiske og
moneteere forhold (ECON) samt udvalg for beskeeftigelse og sociale anliggender.
Spargsmal om forbruger- og investorbeskyttelse forventes at veere veesentligt for Eu-
ropa-Parlamentet.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Som neevnt i baggrunden regulerer IORP-direktivet i Danmark alene firmapensions-
kasser, mens de tvaergdende arbejdsmarkedspensionsordninger i Danmark er undta-
get IORP-direktivet. Firmapensionskasser er i Danmark reguleret i lov om tilsyn med
firmapensionskasser med tilhgrende bekendtggrelser, fx bekendtgarelse om ledelse
og styring af firmapensionskasser, bekendtggrelse om finansielle rapporter for firma-
pensionskasser m.fl.

Det danske regelgrundlag for firmapensionskasser er lgbende moderniseret og i et
vist omfang stremlinet med reguleringen af tveergdende pensionskasser og livsforsik-
ringsselskaber. Reguleringen indeholder saledes allerede i dag krav i forhold til indret-
ning, styring og ledelse af de omfattede pensionskasser, regler for greenseoverskri-
dende virksomhed, overdragelse af pensionstilsagn, ophgr og krisehandtering, regler
for regnskabsafleeggelse og revision samt regler for tilsynet med de omfattede pensi-
onskasser, som ligger udover det eksisterende IORP-direktiv. | forhold til de mere
solvensmaessige forhold indeholder det geeldende danske regelseet krav til opggrelse
af kapitalkrav, basiskapital m.m., som er baseret pa det geeldende IORP-direktiv, lige-
som loven indeholder visse investeringsregler.

Da kapitalkravet for firmapensionskasser, der er implementeret p& baggrund af IORP-
direktivet, som udgangspunkt ikke er risikobaseret i dag og dermed er uafheengig af
den faktiske placering af investeringsaktiverne, findes der i Danmark pt. kvantitative
placerings- og spredningsregler til at handtere risikopadragelsen for disse virksomhe-
ders investeringer, som ligger udover det eksisterende IORP-direktiv. Herudover inde-
holder den danske regulering nogle kvalitative krav, hvor fokus er pa, at pensionsop-
sparerne skal have det bedst mulige afkast, hvilket ligeledes ligger udover det eksiste-
rende IORP-direktiv. Der indfgres ikke med direktivrevisionen nye og risikobaserede
kapitalkrav, men det er i kompromisteksten sikret, at der nationalt kan fastseettes eller
opretholdes fx kvantitative investeringsregler for at styre pensionskassernes risikotag-
ning.

Der findes ingen aflgnningsregler for firmapensionskasser i den geseldende lov om
firmapensionskasser, og der vil som fglge af direktivet veere et krav om, at medlems-
staten skal fastseette neermere aflgnningsregler, der svarer til, hvad andre finansielle
virksomheder er underlagt. Dog kan firmapensionskasser i dag indirekte veere omfat-
tet af aflanningsreglerne i FIL, hvis selskabet er i koncern med et pengeinstitut, real-
kreditinstitut eller et fondsmaeglerselskab. Dette skyldes, at pengeinstitutter, realkredit-
institutter og fondsmeeglerselskaber har pligt til at sikre, at aflanningsreglerne er op-
fyldt pa koncernbasis.

Geeldende informationskrav i dansk ret

Det geeldende IORP-direktivs regler om oplysninger til pensionsopsparere i firmapen-
sionskasser er i dansk ret reguleret i "bekendtggrelse om god skik og informationspligt
for firmapensionskasser” (bekendtggrelse nr. 1263 af 8. december 2006).

Bekendtgerelsen fastslar, at firmapensionskasser pa anmodning skal stille pensions-
kassens skriftlige investeringsprincipper til rAdighed samt informere dels om forventet
niveau for pensionsydelser og informere om pensionsydelsernes starrelse i tilfeelde af
ansaettelsesforholdets ophgr.

Bekendtggrelsen fastlar ogsd, at hvis investeringsrisikoen beaeres af medlemmet selv,

skal pensionskassen informere om investeringsmuligheder, den faktiske investerings-
portefglje, risikoeksponering og omkostninger.
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Endvidere fglger det af bekendtggrelsen, at firmapensionskasser ved medlemmets
pensionering, eller nar ret til andre ydelser opstar, skal oplyse medlemmet fyldestga-
rende om de ydelser, medlemmet har ret til, og de udbetalingsmader, der kan vaelges
imellem.

Revision af IORP-direktivet og de opdaterede informationskrav heri vil medfgre behov
for tilpasning af geeldende dansk regulering i form af lov om tilsyn med firmapensions-
kasser, bekendtggrelse om god skik og informationspligt for firmapensionskasser
samt bekendtgarelse om ledelse og styring af firmapensionskasser.

Statsfinansielle konsekvenser

Finanstilsynet farer tilsyn med firmapensionskasser i Danmark. Med formandskabets
kompromistekst bliver der tale om et gget tilsyn, idet fx informationskrav og krav til
selskabsledelse for firmapensionskasserne gges. Et styrket tilsyn ventes at ngdven-
diggare behov for yderligere begraenset ressourcetilfgrsel til Finanstilsynet. Finanstil-
synets aktiviteter finansieres via bidrag fra finansielle virksomheder under tilsyn, hvor-
for der ikke umiddelbart er direkte statsfinansielle konsekvenser forbundet med revisi-
on af IORP-direktivet.

Forslaget medfagrer endvidere begreensede nye opgaver for den europeeiske forsik-
ringstilsynsmyndighed EIOPA. Umiddelbart forventes de nye opgaver ikke at medfgre
behov ggede ressourcer til EIOPA. Huvis tilfgrslen ngdvendigger ggede ressourcer i
EIOPA, skal finansiering tilvejebringes via en budgetforhgjelse, hvortil medlemslande-
ne og observatgrer betaler 60 pct. mens EU-budgettet bidrager med 40 pct. i henhold
til den seedvanlige fordelingsnggle. Danmarks andel af medlemslandenes bidrag (60
pct.) deekkes af bidrag fra finansielle virksomheder under tilsyn i Danmark, mens
Danmarks andel af EU-budgettet (40 pct.) betales efter seedvanlig fordelingsnggle
knyttet til EU-budgettet.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslaget har bl.a. til hensigt at styrke beskyttelsen af pensionskassemedlemmer.
Yderligere vil justeringerne styrke mulighederne for at udgve greenseoverskridende
virksomhed, hvilket vurderes at veere til gavn for konkurrencen og pensionsopsparer-
ne.

De ggede krav til selskabsledelse bygger p& en antagelse om, at disse kan skabe
bedre afkast og dermed opnds en starre pensionsindkomst i den enkelte pensionsop-
spares favgr. Endvidere er det forventningen, at indfagrelsen af en raekke informations-
forpligtelser vil styrke pensionsopspareres muligheder for at fx traeffe kvalificerede
beslutninger om tilretteleeggelsen af deres pensionsopsparing.

Det er dog pa nuvaerende tidspunkt generelt vanskeligt at opgegre de samfundsgko-
nomiske konsekvenser mere praecist.

Det vil veere omstillingsomkostninger for firmapensionskasserne forbundet med for-
slaget, herunder vedr. krav vedr. selskabsledelse og informationsforpligtelser. Det er
dog forventningen, at fordelene ved forslaget vil opveje omkostningerne generelt set.
Der henvises i den forbindelse til grund-og neerhedsnotat af 12. maj 2014.

Hoaring

Kommissionens oprindelige forslag til revision af IORP har veeret i hgring i EU-
specialudvalget for den finansielle sektor. For en gennemgang af hgringssvarene
henvises til grund- og naerhedsnotat af 12. maj 2014.
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Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg. Grund- og naer-
hedsnotatet er sendt til Folketingets Europaudvalg den 12. maj 2014.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen statter generelt formandsskabets kompromistekst, der indeholder en raek-
ke konkrete tiltag til at sikre pensionkassemedlemmernes rettigheder og interesser og
styrke det indre marked p& omradet.

Regeringen laegger szerlig veegt pa, at der som minimum skal vaere samme beskyttel-
sesniveau som med det eksisterende direktiv og mulighed for nationalt at fastseette
yderligere krav end i direktivet. Dette forhold vurderes at veere opfyldt med den fore-
liggende kompromistekst.

Da der ikke indfgres nye og risikobaserede kapitalkrav med direktivet har Danmark i
de tekniske drgftelser fremhaevet vigtigheden af, at der nationalt kan fastseettes eller
opretholdes fx kvantitative investeringsregler for at styre pensionskassernes risikotag-
ning. Dette synspunkt er med kompromisteksten imgdekommet, hvilket bidrager til
gget beskyttelse af medlemmernes interesser.

Regeringen leegger vaegt pa at kompromisteksten respekterer proportionalitetsprincip-
pet, sdledes at krav til pensionskasser kan afstemmes efter deres art, omfang og
kompleksitet. Regeringen vurderer ligeledes at det er sserdeles positivt at kompromis-
teksten indeholder en fleksibilitetsbestemmelse saledes, at kravet om praekontraktuel
information i visse tilfeelde kan fraviges. Det betyder, at det for pensionskasser, hvor
medlemskabet fglger af anszettelsesforholdet, vil veere tilstraekkeligt at de pakreevede
informationer gives til medlemmet umiddelbart efter at medlemmet er blevet omfattet
af pensionsordningen, og ikke forud herfor.

Det er afggrende for regeringen, at det danske system med strafferetlige sanktioner
kan opretholdes og at Danmark séledes ikke paleegges at introducere administrative
sanktioner pa omradet for arbejdsmarkedspensionsomradet. Dette er imgdekommet i
den foreliggende kompromistekst.

Andre landes holdning

Det vurderes umiddelbart, at et stort flertal af medlemslandene kan stgtte formand-
skabets kompromistekst.
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