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SAMLENOTAT

»EU-landenes stabilitets- og konvergensprogrammer” samt >Om-
nibus-direktiv I”

Med henblik pa modet 1 Folketingets Europaudvalg den 9. april 2010 —
dagsordenspunkterne “Implementering af Stabilitets- og Vakstpagten:
EU-landenes stabilitets- og konvergensprogrammer” samt ” Pracisering
af befojelser for EU-tilsynsmyndigheder pa det finansielle omrade (Om-
nibus-direktiv I) - vedlaegges Finansministeriets samlenotat.
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Dagsordenspunkt 1: Implementering af Stabilitets- o g Veekstpagten
- EU-landenes stabilitets- og konvergensprogram-
mer

Resumeé

Som led i udmontningen af Stabilitets- og V wkstpagten skal Ridet (ECOFIN) pa det ufor-
melle mode den 16.-17. april 2010 behandle radsudtalelser om EU-landenes stabilitets- og
konvergensprogrammer. Programmerne viser, at EEU-landene planlwgger en vesentlig konsolide-
ring af de offentlige finanser med start i ar eller neste dr, og swrligt at det flertal af landene, som
allerede er omfattet af proceduren for uforholdsmessigt store undersknd, generelt planlwgger at
efterleve deres henstillinger om at bringe de offentlige underskud ned under 3 pet. af BNP.

Baggrund

Eurolandene og EU-landene uden for euroen skal arligt udarbejde henholdsvis
stabilitetsprogrammer og konvergensprogrammer til EU. Det enkelte land frem-
legger 1 sit program mal for udviklingen 1 de offentlige finanser pa kort og mel-
lemlang sigt samt mal i relation til finanspolitikkens langsigtede holdbarhed. EU-
landene uden for euroen redegor endvidere for deres penge- og valutakurspolitik.

Programmerne redegor szrligt for landenes planer for overholdelse af reglerne 1
Stabilitets- og Vakstpagten, herunder efterlevelse af henstillinger om at bringe
underskuddet ned under 3 pct. af BNP og fremskridt mod de mellemfristede mal
om budgetter tat pa balance (MTO)'. Landene omfattet af proceduren for ufor-
holdsmassigt store underskud er 1 ar opfordret til at inkludere et separat kapitel
om efterlevelse af deres henstilling.

ECOFIN vedtager og offentliggor en udtalelse om det enkelte lands program pa
baggrund af vurderinger fra Kommissionen og droftelse 1 Den @Qkonomiske og
Finansielle Komité (EFC).

Pa det uformelle radsmode (ECOFIN) den 16.-17. april 2010 behandles Radets
udtalelser om EU-landenes stabilitets- og konvergenssprogrammerz. Radsudtalel-
serne forventes formelt vedtaget pa et efterfolgende radsmode.

Indhold
EU-landene har 1 lyset af den okonomiske og finansielle krise gennemfort finans-
politiske lempelser for at styrke aktivitet og beskaftigelse. Lempelserne varierer

! Stabilitets- og Vakstpagten har en grundleggende malsetning om budgetter *tat pa balance eller 1 overskud’, der differen-
tieres 1 lyset af det enkelte lands udfordringer. Det mellemfristede mal for det enkelte lands strukturelle saldo (saldoen
renset for konjunktureffekter og engangstiltag) skal saledes indebare offentlige finanser, der 1) sikrer en stabilisering af den
offentlige gald pa maksimalt 60 pct. af BNP, 2) sikrer en ekstra gaeldsreduktion for lande med greld over 60 pct. af BNP, og
3) tager hojde for 1/3 af nutidsvardien af de fremadrettede demografisk betingede udgiftsstigninger

2 Det er usikkert, om udtalelserne for programmerne for Cypern og Portugal vil vare klar til behandling, mens udtalelsen

om Grakenlands stabilitetsprogram blev behandlet pa radsmodet (ECOFIN) den 16. februar 2010.



athzengigt af landenes raderum og udfordringer, men har generelt bidraget til kraf-
tigt stigende underskud og stigende offentlig gzld.

Kommissionen vurderer pa baggrund af stabilitets- og konvergensprogrammerne,
at det gennemsnitlige offentlige underskud 1 EU er steget fra 2,3 pct. af BNP 1
2008 t1l 7 pet. af BNP 12009. I 2010 forventes yderligere en lille svaekkelse til 7,2
pct. af BNP. Kommissionen vurderer, at den gennemsnitlige offentlige gaeld 1 EU
er steget fra 61,5 pct. af BNP 12008 til ca. 74 pct. af BNP 12009.

EU-landene star saledes over for store udfordringer 1 forhold til at konsolidere de
offentlige finanser, idet udfordringerne varierer pa tvars af landene.

Der er bred enighed blandt EU-landene om behovet for at konsolidere de offent-
lige finanser. Den 20. oktober 2009 vedtog ECOFIN siledes nogle overordnede
principper for finanspolitiske exitstrategier, herunder at alle lande som hovedregel
skal starte konsolideringen 1 2011 og mange lande for. Principperne bliver nu
konkret udmentet 1 henstillinger til EU-lande med uforholdsmassigt store under-
skud inden for rammerne af Stabilitets- og Vakstpagten. Hovedprincippet 1 hen-
stillingerne er, at EU-lande med relativt store finanspolitiske udfordringer, herun-
der szrligt store underskud, far relativt lange frister for at fa underskuddene ned
under 3 pct. af BNP, men omvendt skal gennemfore relativt store gennemsnitlige
arlige strukturelle budgetforbedringer (stramningskravet).

20 lande er pa nuvarende tidspunkt omfattet af proceduren for uforholdsmassigt
store underskud. 19 lande (Belgien, Frankrig, Irland, Italien, Letland, Litauen, Mal-
ta, Nederlandene, Polen, Portugal, Rumznien, Slovakiet, Slovenien, Spanien,
Storbritannien, Tjekkiet, Tyskland, Ungarn og Ostrig) har faet henstillinger om at
bringe underskuddene ned under 3 pct. af BNP inden for givne frister, og ét land
(Grakenland) har faet et paleg (skerpet henstilling). Flere lande, herunder Dan-
mark, forventes at komme ind 1 proceduren 1 lobet af 2010.

EU-landenes planer for at handtere udfordringerne fremlegges 1 stabilitets- og
konvergensprogrammerne, hvoraf det fremgar, at landene generelt planlegger at
konsolidere de offentlige finanser 1 overensstemmelse med ECOFIN-
konklusionerne om finanspolitiske exitstrategier.

Lande i proceduren for uforholdsmessigt store underskud

Det fremgar af stabilitets- og konvergensprogrammerne, at landene med henstil-
linger generelt planlegger at efterleve disse og bringe underskuddet ned under 3
pct. af BNP inden for de respektive frister. Landene har siledes generelt pabe-
gyndt konsolideringen af de offentlige finanser 1 2010, bortset fra Tyskland, Ne-
derlandene og Ostrig, som forst skal starte konsolideringen 1 2011, da disse lande
har forholdsvist moderate underskud.

Landene har generelt fremlagt konkrete tiltag for 2010, serligt 1 kraft af deres
2010-budgetter, mens tiltag for 2011 og frem som hovedregel angives 1 nogle



overordnede og forelobige planer om midlerne til at sikre konsolideringen. Lan-
dene planlegger overvejende at konsolidere de offentlige finanser pa udgiftssiden
gennem vasentlige reduktioner af udgiftskvoterne pa omtrent 3 pct. af BNP fra
2010 til 2012/13, idet lande med satligt store udfordringer, fx UK og Itland, ogsa
planlaegger at konsolidere pa indtagtssiden.

Blandt landene 1 underskudsproceduren planlegger kun Slovenien at na sit eller-
[ristede mal for den strukturelle saldo (M'TO) inden for programpetioden.

Den offentlige bruttogeeld forventes generelt at vare stigende 1 alle landene over pro-
gramperioden, idet gzlden for omtrent halvdelen af landene skonnes at blive sta-
biliseret eller falde en anelse 1 slutningen af programperioden, ji. bilag. Letland,
Spanien og Storbritannien forventes at have de storste stigninger 1 den offentlige
gald, alle over 30 pct. af BNP over programperioden.

Udfordringerne for holdbarbeden af de offentlige finanser er generelt skarpet for EU-
landene 1 lyset af svakkelsen af de offentlige finanser og faldet 1 den potentielle
vakst. Det understreger behovet for konsolidering og et fortsat behov for refor-
mer, der oger den potentielle vakst og arbejdsudbuddet og styrker de offentlige
finanser pa lengere sigt, herunder reformer, der mindsker de aldersrelaterede ud-
gifter. Landene 1 underskudsproceduren vurderes overvejende at vare 1 hojrisiko-
gruppen for sa vidt angar holdbarheden af de offentlige finanser, idet Tyskland,
Italien, Ostrig og Polen dog er 1 mellemrisikogruppen og Ungarn 1 lavristkogrup-
pen. Med hensyn til strukturelle 7¢former planlegger en raekke lande at gennemfore
reformer pa bla. pensions- og tilbagetrzkningsomradet, sundhedsomridet og
arbejdsmarkedsomradet, udover reformer, der styrker de nationale finanspolitiske
rammer og regler.

Lande der aktuelt ikke er i proceduren for uforholdsmassigt store underskud

De syv lande, der pa nuvarende tidspunkt ikke er 1 proceduren for uforholdsmaes-
sigt store underskud, er Bulgarien, Cypern, Danmark, Estland, Finland, Luxem-
bourg og Sverige.

Landenes planer peger pa, at Danmark, Finland, Luxembourg og Sverige over-
skrider 3-procentsgransen for underskud pa den offentlige saldo 1 2010, jf. bilag. Fin-
land og Sverige planlaegger et underskud lig eller under 3 pct. af BNP fra 2011,
mens Danmark planlegger at bringe underskuddet ned under 3 pct. af BNP 1
2013, og Luxembourg planlegger et underskud over 3 pct. af BNP 1 hele pro-
gramperioden. Bulgarien og Estland planlegger et underskud under 3 pct. af BNP
1 hele programperioden og planlegger endvidere at fa et lille overskud 1 slutningen
af perioden.

Den offentlige bruttogwld forventes generelt at stige 1 landene, idet gaelden dog forven-
tes at falde en anelse 1 Danmark og Sverige 1 slutningen af programperioden, mens
gxlden 1 Bulgarien forventes at ligge stabilt pa knap 15 pct. af BNP gennem hele



programperioden. Ingen af landene forventes at overskride referencevardien pa
60 pct. af BNP for den offentlige gald.

Bulgarien, Danmark, Estland og Ungarn planlaegger at na deres mellemfristede mal for
den strukturelle saldo inden for programperioden.

Med hensyn til holdbarbeden af de offentlige finanser er vurderingen, at landene generelt
er 1 lavrisikogruppen, mens Finland er 1 mellemrisikogruppen. Med hensyn til
strukturelle reformer planlegger landene 1 varierende grad at gennemfore arbejds-
markedsreformer samt reformer af bl.a. pensions- og sundhedssystemerne.

Konvergensprogram for Danmark

Danmarks Konvergensprogram 2009 (KP09) gor status for 2015-planen og udsig-
terne for de offentlige finanser 1 lyset af den globale krise og de okonomisk-
politiske tiltag, der er besluttet siden Konvergensprogrammet fra 2008. Frem-
skrivningen 1 KP09 tager udgangspunkt i1 konjunkturvurderingen 1 Qkonomisk Re-
degorelse, december 2009. Konjunkturvurderingen er baseret pa finansloven for 2010
og et skon for de kommunale og regionale budgetter for 2010.

Det centrale finanspolitiske sigtemal 1 KP09 er balance pa struktursaldoen 1 2015 1
overensstemmelse med 2015-planen. Den meget ekspansive finanspolitik fasthol-
des 1 2010, og konsolideringen indledes 1 2011, saledes at den samlede opstram-
ning afstemmes med den ekonomiske udvikling. En forbedring af den strukturelle
saldo pa 1%z pct. af BNP i perioden 2011-2013 1 henhold til den forventede hen-
stilling fra ECOFIN vurderes at kreve nye initiativer for godt 24 mia. kr. Derud-
over kreves nye initiativer for omkring 7 mia. kr. for at na strukturel balance 1
2015. Efterlevelse af den forventede henstilling er saledes et skridt pa vejen til at
opna strukturel balance 1 2015. Der er blandt andet forudsat en nulvakst (realt) 1
det offentlige forbrug 1 arene 2011-2013, hvilket svarer til en mindreudgift pa ca.
13%2 mia. kr. 1 forhold til den forudsatte realvekst i KP08 for arene 2011-2013.
Mindreudgiften skal blandt andet ses 1 lyset af, at udgifter til offentligt forbrug 1
2010 er 13%4 mia. kr. hojere end forudsat 1 2015-planen.

Tabel 1

Konvergensprogrammets konsolideringsscenario: Offen tlig saldo og geeld inklusiv nye
initiativer

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2015
Offentlig saldo” 3,4 -3,0 -5,5 -4,2 -3,2 -1,9 0,0
Offentlige indtaegter 54,3 53,4 52,4 52,4 51,8 51,8 51,9
Offentlige udgifter 50,9 56,4 57,9 56,6 55,0 53,7 52,0
Offentlig geeld 334 38,5 41,8 46,2 48,3 48,1 45,0
Struktursaldo 1,9 -0,6 -1,7 -1,0 -0,7 -0,2 0,0

1) Opgjort pa nationalregnskabsform.




‘ Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2009.

I ovrigt henvises til selve konvergensprogrammet, der 1 forbindelse med fremsen-
delsen til Kommissionen ogsa blev sendt til Folketingets Europaudvalg.

Radsudtalelser

Ridet ventes at vedtage landespecifikke udtalelser om stabilitets- og konvergens-
programmerne for 24 EU-lande, der afslutningsvis har folgende hovedanbefalin-
ger om at:

o Belgien 1) sikrer, at budgetmalet for 2010 nas og konkretiserer de tiltag, der
understotter efterlevelse af budgetmalene for 2011 og fremefter mhp. at ef-
terleve sin henstilling om en gns. arlig konsolidering pa % pct. af BNP, og 1
overensstemmelse med henstillingen er parat til at vedtage yderligere konso-
lideringstiltag, hvis den okonomiske udvikling viser sig mindre gunstig end
forudsat 1 programmet, samt benytter enhver mulighed, herunder en uventet
gunstig okonomisk udvikling, til at fremskynde nedbringelsen af gxlden
mod de 60 pct. af BNP, 2) sikrer hojt overskud pa den primzre saldo pa
mellemlang sigt og foretager strukturelle reformer for at forbedre den lang-
sigtede finanspolitiske holdbarhed, 3) forbedrer kvaliteten af de offentlige
finanser ved at vedtage en mere stringent budgetramme med udgiftslofter;

o Bulgarien 1) fortsat implementerer en stram finanspolitik bl.a. med formal at
fortszette den igangvarende udligning af de eksterne ubalancer og at sikre
mnvestorers tillid til skonomien, herunder szrligt ved at dempe stigningerne
1 de offentlige lonninger og bidrage til en generel lonmoderation og forbed-
ret konkurrenceevne, 2) styrke udgiftsstyringen 1 den offentlige sektor ved at
sikre implementering af de planlagte strukturelle reformer inden for bla. of-
fentlig administration, sundhedsvasenet, uddannelse og pensioner for at oge
produktiviteten.

. Danmark 1) styrker indsatsen for at sikre, at den planlagte overskridelse af 3-
procentsgransen forbliver begranset, og hurtigt korrigerer den skonnede
overskridelse af 3-procentsgransen, 2) specificerer tiltagene som skal under-
stotte den finanspolitiske konsolidering for at opna MTO 1 2015 som plan-
lagt;

. Estland 1) sikrer, at det offentlige underskud forbliver under 3 pct. af BNP
og tager de fornedne initiativer for at sikre den planlagte tilbagevenden til
MTO pa mellemlangt sigt, 2) stytker de mellemfristede budgetmassige
rammer, herunder szrligt ved at forbedre udgiftsplanlegning og yderligere
styrtker systemet til overviagning og rapportering vedr. de strategiske bud-
getmalsztninger;

. Fintand 1) implementerer den finanspolitiske plan med mal om, at den for-
ventede overskridelse af 3 pct. grensen holdes begranset og midlertidig, 2)
definerer en omfattende og konkret mellemfristet finanspolitisk strategi for
at konsolidere fra 2011 og fremover, herunder med fokus pa at opna MTO
og genskabe langsigtet holdbarhed.



Frankrig 1) benytter alle uforudsete budgetgevinster samt implementerer
planlagte skatteinitiativer til at nedringe det offentlige underskud og ned-
bringe galden mod 60 pct. af BNP, 2) skal sta klar til at vedtage yderligere
konsolideringstiltag 1 tilfelde af, at de gunstige vakstbetingelser 1 program-
met ikke materialiseres, samt yderligere specificerer konsolideringsinitiati-
verne, der skal sikre en arlig gennemsnitlig stramning pa 1 pct. af BNP 1
arene 2010-2013 for at opna korrektionen af det uforholdsmaessigt store
underskud senest 1 2013, 3) sikrer, at de budgetmaessige rammer genindfores
serligt pa udgiftssiden og effektivt sikrer opnielsen af den mellemfristede
finanspolitiske plan pa alle niveauer under regeringsniveau. Frankrig opfor-
dres ogsa til at tilvejebringe mere information om tiltagene til gennemforelse
af den planlagte konsolidering.

Irland 1) stringent implementerer budgettet for 2010 og 1 de folgende ar
understotter den fremlagte konsolideringsplan med konkrete og bredt base-
rede tiltag mhp. at efterleve sin henstilling om en gns. arlig konsolidering pa
2 pct. af BNP, og derudover 1 tilfelde af en uventet ugunstig konjunkturud-
vikling er parat til at vedtage yderligere konsolideringstiltag og 1 tilfxlde af
en uventet gunstig konjunkturudvikling er parat til at benytte muligheden til
at oge konsolideringen 1 overensstemmelse med henstillingen mhp. at frem-
skynde gxldsnedbringelsen, 2) reformerer pensionssystemet 1 lyset af sti-
gende gzxld og aldersrelaterede udgifter mhp. at forbedre den landsigtede
holdbarhed, 3) begranser risici til budgetforbedringerne, styrker handhavel-
sen af de mellemfristede budgetrammer og forer noje tilsyn med at budget-
malene overholdes 1 programperioden, 4) leverer mere information om kon-
solideringstiltagene 1 programperiodens sidste ar snarest mulig og senest 1
EDP-kapitlet 1 det naste stabilitetsprogram;

Izalien 1) implementerer de planlagte budgetforbedringer, herunder udforer
den planlagte konsolidering 1 2010 samt konkretiserer konsolideringen 1
2011 og 2012 og star klar til at vedtage yderligere konsolideringstiltag 1 til-
felde af, at de gunstige vakstbetingelser 1 programmet ikke materialiseres.
Italien skal derudover benytte enhver given lejlighed til at nedbringe galden
mod 60 pct. af BNP, 2) sikrer implementeringen af en budgetreform, som
skal forbedre betingelserne for udgiftsstyring og at forbedre reglerne vedr.
de lokale myndigheders rolle og ansvarlighed 1 det foderale budget.

Letland 1) udforligt gennemforer det vedtagede 2010-budget og vedtager
budgetter for 2011 og 2012, der sikrer efterlevelse af budgetmalene 1 over-
ensstemmelse med Radets henstilling, 2) gennemforer en grundig analyse til
brug for en gennemgribende reform af sociale overforsler mhp. at imple-
mentere en sadan reform 1 2011 sammen med yderligere tiltag pa indtagts-
siden, 3) forbedrer den finanspolitiske styreform og gennemsigtighed, styrke
de mellemfristede budgetrammer, ivarksztte sanktioner for individuel mis-
brug af offentlig midler samt styrke kontrol og sanktionsmekanismer for at
tackle den gra okonomi, 4) stotter okonomisk vakst ved at promovere skift
1 retning af eksporterende sektorer og produktivitetsforbedringer, herunder
ved at sikre EU’s strukturfondsmidler nar ud i realokonomien samt ved om-
strukturering af statsejede banker;



Litanen 1) stringent implementerer budgetplanen for 2010 og overvejer
yderligere konsolideringstiltag for 2010, hvis det bliver nedvendigt for at na
budgetmalet, 2) konkretiserer de nodvendige konsolideringstiltag over pro-
gramperioden og star klar til at styrke konsolideringen 1 tilfeelde af, at de risi-
ci, der er forbundet med programmets makroskonomiske scenario materia-
liserer sig, 3) 1 lyset af de stigende aldersrelaterede udgifter implementerer
planlagte reformer af offentlige overforsler, herunder pensionsreformer, sa-
ledes risikoen for uholdbar finanspolitik dempes, 4) styrker de styringsmas-
sige rammer vedr. finanspolitikken og dennes gennemsigtigched ved at for-
bedre de mellemfristede budgetrammer samt styrker budgetdataprocedurer-
ne;

Liuxcembonrg 1) pabegynder konsolideringen fra 2011 og fremefter mhp. at
bringe underskuddet under 3 pct. af BNP og efterfolgende at opfylde MTO,
herunder konkretiserer de nodvendige tiltag til gennemforelse af konsolide-
ringen, 2) styrker den finanspolitiske holdbarhed ved at reformere pensions-
systemet og fastlegge et MTO, der 1 tilstrackkelig grad tager hojde for de al-
dersrelaterede udgiftsstigninger;

Malta 1) opnar budgetmalet pa 3,9 pct. af BNP 1 2010 og bringer under-
skuddet under 3 pct. af BNP 1 2011, og 1 tilfelde af en uventet ugunstig
konjunkturudvikling er parat til at vedtage yderligere konsolideringstiltag 1
overensstemmelse med henstillingen, 1 tilfxlde af en uventet gunstig kon-
junkturudvikling er parat til at benytte muligheden til at oge konsolideringen
mhp. at fremskynde gzldsnedbringelsen samt styrker strategien for 2012
mhp. at sikre tilpasning mod MTO, 2) forbedrer den finanspolitiske hold-
barhed i lyset af de betydelige stigninger 1 aldersrelaterede udgifter ved at re-
formere systemet for offentlige overforsler, 3) styrker de mellemfristede
budgetrammer, forbedrer tilsynet med gennemforelsen af budgettet over
aret samt oger effektiviteten af offentlige udgifter, sxrlig pa sundhedsomra-
det, 4) leverer mere information i naste stabilitetsprogram om de frem-
skridt, der er gjort for at korrigere underskuddet;

Nederlandene 1) fastlegger tiltag 1 forbindelse med budgetgennemgangen, der
stotter konsolideringen fra 2011 og fremefter med henblik pa at bringe un-
derskuddet under 3 pct. af BNP 1 2013, og over programperioden 1 tilfalde
af en uventet gunstig konjunktursituation benytter indtegterne til at frem-
skynde reduktionen 1 underskuddet og gzldsnedbringelsen, 2) forbedrer den
langsigtede finanspolitiske holdbarhed ved at implementere strukturrefor-
mer, der demper stigningen 1 de aldersrelaterede udgifter, 3) leverer mere
information om konsolideringstiltagene 1 programperiodens sidste ar snarest
mulig og senest 1 det naeste stabilitetsprogram;

Polen 1) stringent implementerer budgettet for 2010, under-implementerer
de nuvarende primare udgiftsplaner 1 det omfang det er muligt og benytter
uventede indtegter til at reducere underskuddet, 2) tilsigter en mere ambiti-
os reduktion af underskuddet 1 2011 end planlagt 1 programmet, understot-
tet af konkrete tiltag mhp. at efterleve henstillingen om en gns. arlig stram-
ning pa 1% pct. af BNP, samt star klar til at vedtage ydetligere konsolide-
ringstiltag 1 2011 og 2012 1 tilfxlde af, at det makrookonomiske scenarie 1k-



ke udvikler sig sa gunstigt som forudsat 1 programmet, 3) fortsztter med at
styrke de finanspolitiske rammer, herunder ved at introducere en effektiv
udgiftsregel, der dakker over en storre andel af de primzre offentlige udgif-
ter end den 1 programmet planlagte “midlertidige” regel, og det vil kreve at
lovbundne udgifters andel af de samlede udgifter reduceres 4) leverer mere
information 1 naste konvergensprogram om de fremskridt, der er gjort for
at korrigere underskuddet;

Rumeanien 1) stringent implementerer konsolideringstiltagene for 2010, som
aftalt 1 programmet for betalingsbalancestotte, og tager yderligere tiltag, hvis
nedvendigt for at na budgetmalet for 2010, og derudover pa mellemlangt
sigt forbereder de nedvendige konsolideringstiltag mhp. at eftetleve pro-
grammets budgetmal for 2011 og 2012, 2) forbedrer de finanspolitiske
rammer ved at vedtage og implementere en lov om finanspolitisk ansvarlig-
hed, 3) vedtager og implementerer lovforslag vedr. pensionsreformer mhp.
at styrke finanspolitiske holdbarhed;

Slovakiet 1) implementerer de budgetforbedrende tiltag 1 2010-budgettet, og
understotter konsolideringen 1 de efterfolgende ar med konkrete tiltag mhp.
at bringe underskuddet under 3-pct.-graensen 1 2012, hvis muligt, og senest 1
2013, 2) fortsatter reformeringen af pensionssystemet mhp. at styrke hold-
barheden af de offentlige finanser, 3) implementerer de planlagte tiltag til at
styrtke de finanspolitiske rammer, sarligt introduktion af flerarige udgiftslof-
ter, som er mulige at handhave;

Slovenien 1) stringent implementerer konsolideringstiltagene 1 2010 og brin-
ger underskuddet under 3 pct. af BNP 12013 som planlagt ved at konkreti-
sere, vedtage og implementere de foresliede udgiftsbegrensende tiltag 1
overensstemmelse med den gennemsnitlige arlige stramning anbefalet 1 Ra-
dets henstilling, og samtidig star klar til at styrke konsolideringen 1 tilfelde
af, at de 11sic1, der er forbundet med programmets makroskonomiske scena-
rio, materialiserer sig, 2) tilstraber at styrke udgiftskontrollen og flerarige
budgetplaner samt forbedrer de offentlige udgifters effektivitet, 3) forbedrer
den finanspolitiske holdbarhed 1 lyset af de betydelige stigninger 1 aldersrela-
terede udgifter ved at reformere pensionssystemet og fastlegge et MTO, der
tager hojde herfor;

Spanien 1) effektivt implementerer sin ambitigse finanspolitiske plan frem-
lagt 1 programmet saledes at det uforholdsmassigt store underskud korrige-
res 12013, og at tiltagene specificeres yderligere 1 arene efter 2010, og er klar
til at vedtage yderligere konsolideringstiltag 1 tilfzlde af, at det makrooko-
nomiske scenario ikke udvikler sig sa gunstigt som forudsagt 1 det spanske
program. Spanien anbefales at benytte hver lejlighed til at oge reduktionen
af den offentlige gzld ned imod 60 pct. af BNP, 2) i lyset af den forventede
stigning 1 aldersrelaterede udgifter og den kraftigt forogede offentlige gald,
implementerer regeringens foresliede reform af pensionssystemet for at sik-
re langsigtet finanspolitisk holdbarhed, 3) sikrer at de budgetmassige ram-
mer effektivt stotter programmets mellemfristede finanspolitik pa alle rege-
ringsniveauer og teet overvager at budgetmalene folges hen over aret, 4) sik-
rer, at konsolideringstiltagene er 1 stand til at fortsaette forbedringen 1 kvali-



teten af de offentlige finanser 1 lyset af behovet for ydetligere udjevning af
de makrookonomiske ubalancer.

Storbritannien 1) undgar yderligere svakkelser af de offentlige finanser 1
2010/11 og star klar til at vedtage ydetligere konsolidetingstiltag mhp. at
ovetholde budgetmilet for 2010/11 i tilfelde af, at det makrookonomiske
scenarie ikke udvikler sig sa gunstigt som forudsat 1 programmet, 2) tilsigter
en mere ambitios reduktion af underskuddet til mindre end 3 pct. af BNP
senest 1 2014/15, herunder ved at oge hastigheden for den planlagte konso-
lideting fra 2011/12 og fremover i overensstemmelse med henstillingen
samt 1 tilfaelde af en uventet gunstig konjunktursituation benytter indtegter-
ne til at fremskynde gzldsnedbringelsen og forbedre holdbarheden af de of-
fentlige finanser, 3) 1 2010 annoncerer et detaljeret udgiftsloft for ministeri-
erne, der understotter den samlede udgiftsprognose for mindst en trearig
petiode efter 2010/11, 4) implementerer de programsatte udgiftseffektive
besparelser, 5) forbedrer efterlevelsen af datakrav til programmerne, 6) for-
ud for vurdering af effektive tiltag til efterlevelse af henstillingen forelegger
et tilleg til programmet om fremskridt med at efterleve sin henstilling og
konkretiserer den konsolideringsstrategi, der er nodvendig for at korrigere
budgetunderskuddet;

Swverige 1) mmplementerer en finanspolitik for 2010 1 overensstemmelse med
malet om at holde det offentlige underskud under 3-pct.-gransen, 2) sikrer
budgetmalene imod bla. lavere vakst end forventet og sikrer fremskridt
mod MTO ved f.eks. at vedtage konsolideringstiltag med virkning 1 den sid-
ste del af programperioden.

Tyekkiet 1) stringent implementerer budgettet for 2010 og undgar udgifts-
skred samt 1 overensstemmelse med henstillingen planlegger storre budget-
forbedringer for 2011 og 2012 end lagt op til 1 programmet og konkretiserer
de nodvendige tiltag til at bringe underskuddet under 3 pct. af BNP senest 1
2013, 2) tager tiltag til at forbedre budgetprocedurerne samt at handhave og
fore tilsyn med efterlevelse af de mellemfristede budgetmal, szrligt undga
opjusteringer af udgiftslofterne udover de revideringer tilladt 1 budgetregler-
ne, 3) implementerer de nedvendige reformer for at forbedre den langsigte-
de finanspolitiske holdbarhed, 4) leverer mere information i nzste stabili-
tetsprogram om de fremskridt, der er gjort for at korrigere underskuddet;
Tyskland 1) praciserer de nodvendige tiltag for at understotte den planlagte
konsolidering, herunder implementerer stabilitetsprogrammets budgetstra-
tegi for 2011-13 mhp. at bringe underskuddet under 3-pct.-grensen 1 2013,
samt 1 overensstemmelse med henstillingen benytter enhver mulighed, her-
under en uventet gunstig okonomisk udvikling, til at fremskynde nedbrin-
gelsen af gzelden mod de 60 pct. af BNP, 2) sikrer fuld implementering af de
nye forfatningsmassige budgetregler pa alle niveauer 1 regeringen, 3) forud
for vurdering af effektive tiltag til efterlevelse af henstillingen, fremlagger et
tilleg til programmet, der redegor for fremskridt med at efterleve henstillin-
gen og konkretiserer den konsolideringsstrategi, der er nodvendig for at
korrigere det uforholdsmassigt store underskud, 4) forbedrer efterlevelsen
af datakrav til stabilitets- og konvergensprogrammerne;
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. Ungarn 1) sikrer at budgetmalet for 2010 nas via stram udgiftskontrol, mulig
fastfrysning af budgetreserver og reduktioner 1 udgifterne hvis nedvendigt,
2) konkretiserer tiltag, der understotter budgetmalene for 2011 og fremefter,
og star klar til at styrke konsolideringen 1 tilfalde af, at de risici der er for-
bundet med programmets makroskonomiske scenario materialiserer sig, og
derudover styrker strategien for 2012 for at sikre en tilpasning imod MTO,
3) forbedrer kvaliteten af de offentlige finanser ved at forberede og vedtage
et budget for 2011, der er 1 fuld overensstemmelse med de finanspolitiske
rammer, stotter udgiftsafdempning gennem reformer af den offentlige ad-
ministration og som via strukturreformer adresserer situationen med tabsgi-
vende virksomheder;

. Qstrig 1) konkretiserer de nodvendige tiltag for at understotte den planlagte
konsolidering fra 2011 og fremefter mhp. at efterleve henstillingen om en
gns. arlig stramning pa % pct. af BNP og bringe underskuddet under 3-pct.-
gransen 1 2013, samt 1 overensstemmelse med henstillingen benytter enhver
mulighed, herunder en uventet gunstig okonomisk udvikling til at frem-
skynde nedbringelsen af gzlden mod de 60 pct. af BNP, 2) ydetligere for-
bedrer budgetrammerne for at styrke den finanspolitiske disciplin pa alle ni-
veauer 1 regeringen, 3) forud for vurdering af effektive tiltag til efterlevelse
af henstillingen, fremlegger et tilleg til programmet, der redegor for frem-
skridt med at efterleve henstilling og konkretiserer den konsolideringsstrate-
gi, der er nodvendig for at korrigere det uforholdsmaessigt store underskud.

Uddybende vedr. Kommissionens vurdering og ndkastet til Radets ndtalelse om Danmarks Kon-
vergensprogram

ECOFIN ventes at vedtage en udtalelse om det danske konvergensprogram, som
er baseret pa Kommissionens vurderinger og udkast til udtalelse, og som indehol-
der folgende punkter:

. Den okonomiske krise ramte den danske skonomi hirdt. Som reaktion
vedtog de danske myndigheder en rakke store finanspolitiske lempelser,
herunder skattenedsaxttelser, investeringsprojekter og oget offentligt for-
brug. Desuden blev der vedtaget to bankpakker med garantier og rekapitali-
seringsprogrammer. Tiltagene forventes at medfore et offentligt underskud
pa over 3 pct. af BNP 1 arene 2010-2012. For at sikre en holdbar udvikling 1
de offentlige finanser vil udfordringerne blandt andet vare at gennemfore
reformer, der oger arbejdsudbuddet, samt en rettidig tilbagerulning af de fi-
nanspolitiske lempelser.

o Selvom en stor del af faldet 1 BNP er konjunkturbaseret, er niveauet for
potentielt BNP ogsa blevet negativt pavirket. Krisen kan ogsa pavirke den
potentielle vakst pa mellemlang sigt via lavere investeringer, stramme kre-
ditforhold og stigende strukturarbejdsloshed. Desuden oger virkningerne af
den okonomiske krise de negative effekter fra den demografiske udvikling.
Pa den baggrund vil det vare essentielt at accelerere strukturreformer, der
oger den potentielle vakst, herunder arbejdsmarkedsreformer og reform af
ordninger for tidlig tilbagetraekning for at oge arbejdsudbuddet.
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Fremskrivningen 1 KP09 forekommer at vare baseret pa plausible vakstfor-
udsatninger indtil 2011 og gunstige vakstforudsatninger derefter, blandt
andet pa baggrund af Kommissionens efterarsprognose fra november 2009
og anden information, der er blevet tilgzengelig siden da. Programmets skon
for inflation og beskaftigelse synes realistiske.

Omslaget 1 de offentlige finanser fra et overskud pa 3,4 pct. af BNP 12008
til et underskud pa 2,9 pct. af BNP 1 2009 afspejler den okonomiske krise
samt finanspolitiske lempelser pa 1 alt 2,2 pct. af BNP 1 2009. Svakkelsen
var primart drevet af en stigning 1 de offentlige udgifter pa basis af de au-
tomatiske stabilisatorer, selvom regeringens lempelser ogsa inkluderede be-
tydelige skattenedsattelser. I lyset af Danmarks relativt gunstige udgangs-
punkt er den fortsat lempelige finanspolitik 1 2010 pa 1,3 pct. af BNP pas-
sende. Programmet antager, at den finanspolitiske konsolidering pabegyn-
des 1 2011, og at tiltag til at understotte dette — udover hvad der folger af
indfasningen af finansieringselementerne 1 skattereformen fra 2010 og ned-
bringelse af de offentlige investeringer til det normale niveau — specificeres
senere.

Kommissionens beregninger af den strukturelle saldo viser et fald pa 2%
procentpoint fra 2009 til 2010, hvilket bekrafter en markant lempelse af fi-
nanspolitikken 1 2010.

Konvergensprogrammets mellemfristede mal er strukturel balance 1 2015,
en holdbarhedsindikator pa mindst 0 og en forbedring af den strukturelle
saldo pa 1 alt 172 pct. af BNP fra 2010 til 2013. Programmet forventer, at
det faktiske og primare underskud falder gradvist fra 2011 og frem med en
positiv primar saldo fra 2013 og en faktisk saldo pa 0 1 2015. Kommissio-
nens beregninger viser en struktursaldo pa -0,4 pct. af BNP 1 2015, hvilket
er en anelse under programmets mellemfristede mal (MTO) om strukturel
balance 1 2015. Udover en antagelse om real nulvakst 1 det offentlige for-
brug fra 2011 til 2013, normalisering af de offentlige investeringer og im-
plementering af finansieringselementerne 1 skattereformen er den planlagte
konsolidering baseret pa endnu uspecificerede tiltag, men programmet angi-
ver, at konsolideringen baseres pa udgiftstilbageholdenhed og udelukker
skattestigninger.

Kommissionen vurderer, at skonnene for de offentlige finanser er plausible
12010, men at udfaldet 1 2011 og fremadrettet kan blive varre end skonnet.
Skonnene for de offentlige indtagter er realistiske, men udsat for negative
risici, og den planlagte konsolidering pa udgiftssiden er ikke understottet af
konkrete tiltag. Desuden antager fremskrivningen stark vakst 1 det private
forbrug og tilbageholdenhed 1 det offentlige forbrug. Eftersom de offentlige
udgifter ofte har overskredet malene, virker den antagede reale nulvakst 1
det offentlige forbrug mellem 2011 og 2013 optimistisk. Den finansielle sek-
tor virker stabil, men de finansielle krisetiltag har oget statens eksponering
over for den finansielle sektor.

Den offentlige gzld forventes at stige frem mod 2012 og derefter falde til
45 pct. af BNP 1 2015. I lyset af de negative risici forbundet med budget-
malene kan gzlden dog stige mere end skonnet.
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L Den langsigtede virkning pa de offentlige finanser af en axldre befolkning er
klart lavere end EU-gennemsnittet. Danmark vurderes at vare 1 lavrisi-
kogruppen mht. holdbarheden af de offentlige finanser, og opnas store pri-
mare overskud pa mellemfristet sigt mindskes risici.

L Danmark drager fordel af relativt staerke institutionelle rammer for finans-
politikken, der bla. er kendetegnet ved en hoj grad af synlighed af de fi-
nanspolitiske malsxtninger. Det danske skattestop kan ses som et instru-
ment til at kontrollere de offentlige udgifter. Skattestoppet har ikke staet 1
vejen for en stor skattereform 1 2009, men en striks fortolkning af skatte-
stoppet kan gore yderligere tilpasninger vanskelige at gennemfore og fastla-
ser visse ineffektiviteter 1 skattestrukturen, isar 1 forhold til ejendomsbe-
skatning.

° Den danske regering har gennemfort tiltag, der styrker incitamentet til at
arbejde, herunder skattereformen fra 2009, der senker skatten pa arbejds-
kraft. Finansieringselementerne indebarer, at skattereformen er fuldt finan-
sieret over tid malt ved direkte provenuvirkninger. Derudover vil effekten af
de styrkede incitamenter til at arbejde ifolge de danske myndigheder styrke
de offentlige finanser pa lengere sigt.

o Samlet set er strategien med at fastholde en lempelig finanspolitik 1 2010 pa
linje med ”European Economic Recovery Plan”. Der er imidlertid risiko
for, at den planlagte tilbagevenden til balance pa den offentlige saldo samt
planlagte styrkelse af den strukturelle saldo med 1%2 pct. af BNP frem til
2013 ikke kan nas. Den planlagte finanspolitik, malt ved struktursaldoen,
indikerer, at den finanspolitiske konsolidering pabegyndes 1 2011, og at den
planlagte stramning udgor tet pa benchmark pa 0,5 pct. af BNP. Program-
met naevner, at konsolideringen via nye tiltag vil ske pa udgiftssiden, men
dette er ikke understottet af konkrete tiltag ud over antagelsen om, at real
nulvakst 1 det offentlige forbrug vil udgere grundlaget for planlegningen 1
2011-2013. Derfor ber den finanspolitiske strategi styrtkes for at vare 1
overensstemmelse med kravene 1 Stabilitets- og Vakstpagten. Hvor pro-
grammet forventer strukturel balance 1 2015, viser Kommissionens bereg-
ninger desuden en strukturel saldo pa -0,4 pct. af BNP 1 2015, hvilket ogsa
er forbundet med de tidligere navnte risici.

o Mht. datakravene 1 ’code of conduct’ indeholder KP09 alle obligatoriske
data og de fleste valgfri data.

° Den overordnede konklusion er, at den okonomiske krise har pavirket de
offentlige finanser markant. Baseret pa uxndret politik skonner program-
met, at det offentlige underskud vil vare over 3 pct. af BNP fra 2010 tl
2012. Hvor den forudsatte konsolidering indebzrer, at det mellemfristede
mal om strukturel balance 1 2015 opnas, viser Kommissionens beregninger
en svagt negativ struktursaldo 1 2015. Pa baggrund af de negative risici er
det onskvardigt, at regeringen specificerer konkrete konsolideringstiltag.

Hjemmelsgrundlag
Proceduren vedrorende medlemslandenes stabilitets- og konvergensprogrammer
har hjemmel 1 Lissabontraktatens artikel 121.
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Neerhedsprincippet
Ikke relevant.
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Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfo r
Udtalelserne vedrorende medlemslandenes stabilitets- og konvergensprogrammer
har ingen direkte konsekvenser for galdende dansk ret.

Statsfinansielle konsekvenser
Udtalelserne vedrorende medlemslandenes stabilitets- og konvergensprogrammer
har ikke direkte statsfinansielle konsekvenser for Danmark.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Udtalelserne vedrorende medlemslandenes stabilitets- og konvergensprogrammer
har ikke 1 sig selv samfundsekonomiske konsekvenser for Danmark.

Haring
Ikke relevant.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudval g

Folketingets Europaudvalg har ikke tidligere modtaget notater om Radets udtalel-
ser om BEU-landenes stabilitets- og konvergensprogrammer fra 2009 (bortset fra
Grakenland ifm. ECOFIN den 16. februar 2010).

Holdning

Dansk holdning

Regeringen kan generelt stotte Radets udtalelser 1 den form, der kan opnas enig-
hed om, idet der legges vagt pa, at udtalelserne understotter, at landene imple-
menterer konsolideringsplaner for at sikre holdbare offentlige, og at landene med
henstillinger efterlever disse.

Regeringen stotter udkastet til Radets udtalelse om Danmarks Konvergenspro-
gram 2009 og er overordnet enig 1 de faktuelle beskrivelser af de offentlige finan-
ser, Kommissionens vurderinger og de generelle anbefalinger.

Regeringen har 1 kraft af konvergensprogrammet fremlagt en overordnet strategi
for konsolidering af de offentlige finanser, hvor malene er at sikre strukturel ba-
lance 1 2015, som vurderes at vare konsistent med langsigtet finanspolitisk hold-
barhed, og at efterleve den ventede henstilling inden for rammerne af Stabilitets-
og Vakstpagten.

Abndre landes holdninger
EU-landene ventes generelt at stotte udkast til radsudtalelser om stabilitets- og
konvergensprogrammerne.
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Bilag

Kommissionens tal for lande der har afleveret Stabilitets- og
Konvergensprogrammer
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Tabel 1

Offentlig budgetsaldo (pct. af BNP)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Belgien -1,2 -5,9 -4,8 -4,1 -3,0 -2,0 -1,0
Bulgarien 1,8 -1,9 0 0,1 0,1 - -
Danmark 3,4 -2,9 -5,3 -4,1 -3,1 -1,8 -0,8
Estland -2,8 -2,6 -2,2 -2,0 -1,0 0,2 R
Finland 4,4 -2,2 -3,6 -3,0 -2,3 -1,9 -
Frankrig -3,4 -7,9 -8,2 -6,0 -4,6 -3,0 -
Graekenland -7,7 -12,7 -8,7 -5,6 -2,8 -2,0 -
Nederlandene 0,7 -4,9 -6,1 -5,0 -4,5 - -
Irland -7,2 -11,7 -11,6 -10,0 -7,2 -4,9 -2,9
Italien -2,7 -5,3 -5,0 -3,9 -2,7 - -
Letland -4,1 -10,0 -8,5 -6,0 -2,9 - -
Litauen -3,2 -9,1 -8,1 -5,8 -3,0 - -
Luxembourg 2,5 -1,1 -3,9 -5,0 -4,6 -4,3 -3,1
Malta -4,7 -3,8 -3,9 -2,9 -2,8 - -
Polen -3,6 -7,2 -6,9 -5,9 -2,9 - -
Rumaenien -5,5 -8,0 -6,3 -4,4 -3,0 - -
Slovakiet -2,3 -6,3 -5,5 -4,2 -3,0 - -
Slovenien -1,8 -5,7 -5,7 -4,2 -3,1 -1,6 -
Spanien -4,1 -11,4 -9,8 -7,5 -5,3 -3,0 -
Sverige 2,5 -2,2 -3,4 -2,1 -1,1 -
Tjekkiet -2,1 -6,6 -5,3 -4,8 -4,2 - -
Tyskland 0,0 -3,2 -5,5 -4,5 -3,56 -3,0 -
UK -6,9 -12,7 -12,1 -9,2 -7,4 -5,6 -4,7
Ungarn -3,8 -3,9 -3,8 -2,8 -2,5 - -
Dstrig -0,4 -3,5 -4,7 -4,0 -3,3 -2,7 -

Anm.: Det offentlige underskud er markeret med fed skrift det ar, hvor landene har frist for at
bringe underskuddet ned under 3 pct. af BNP. Nederlandene, Tjekkiet og Slovakiet har frist 1

2013, men deres programmer dakker kun til og med 2012.
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Tabel 2

Offentlig geeld (pct. af BNP)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Belgien 89,8 97,9 100,6 1014 100,6 - -
Bulgarien 14,1 14,7 14,6 14,5 14,4 - -
Danmark 33,4 38,5 41,8 46,2 48,3 48,1 46,1
Estland 4,6 7,8 10,1 13,0 14,2 14,3 -
Finland 34,2 41,8 48,3 52,2 54,4 56,4 -
Frankrig 67,4 77,4 83,2 86,1 87,1 86,6 -
Graekenland 99,2 113,4 120,4 120,6 117,7 113,4 -
Nederlandene 58,2 62,3 67,2 69,6 72,5 - -
Irland - 64,5 77,9 82,9 83,9 83,3 80,8
Italien 105,8 115,1 116,9 116,5 114,6 -
Letland 19,5 34,8 55,1 59,1 56,8 -
Litauen 15,6 29,5 36,6 39,8 41,0 -
Luxembourg 13,5 14,9 18,3 22,0 24,9 26,7 27,2
Malta 63,6 66,8 68,6 68,0 67,3 - -
Polen 47,2 50,7 53,1 56,3 55,8 - -
Rumaenien 13,6 23,0 28,3 29,4 29,7 - -
Slovakiet 27,7 37,1 40,8 42,5 42,2 - -
Slovenien - 34,4 39,6 42,0 42,7 42,1
Spanien 39,7 55,2 65,9 71,9 74,3 74,1 -
Sverige 38,0 42,8 45,5 45,6 45,2 - -
Tjekkiet 30,0 35,2 38,6 40,8 42,0 - -
Tyskland 65,9 72,5 76,5 79,5 81,0 82,0 -
UK 55,5 72,9 82,1 88,0 90,9 91,6 91,2
Ungarn 72,9 78,0 79,0 76,9 73,6 - -
Dstrig 62,6 66,5 70,2 72,6 73,8 74,3 -




Dagsordenspunkt 2: Preecisering af befgjelser for E  U-tilsynsmyndigheder
pa
det finansielle omrade (Omnibus-direktiv 1)

Resumeé

Kommissionen har fremlagt forslag til precisering af befojelserne for EU-tilsynsmyndighederne pa
det finansielle omrdade (omnibus-direktiv 1), der tilretter flere af de eksisterende sektordirektiver
pd det finansielle omride. Direktivforslaget ligger i forlengelse af forslaget om at oprette tre nye
EU-tilsynsmyndigheder pa det finansielle omride, som der blev opndet enighed om pa ECOFIN
7 december 2009. Omnibusdirektivet praciserer sdledes omrader, hvor de nye EU-
tilsynsmyndigheder foreslds at fa konkrete befojelser i de enkelte direktiver pa det finansielle
omrade. Andringerne vedrorer f.eks. fastswttelse af bindende tekniske tilsynsstandarder og bilwg-
gelse af tvister. Der er generel opbakning 1il det foreliggende kompromisforsiag fra det spanske
Sformandskab. Europa-Parlamentet har endnu tkke taget stilling il forslaget. Der ventes i lobet
af 2010 at blive fremlagt yderligere omnibusdirektiver med flere andringer til de enkelte finan-
sielle direktiver.

Der henvises desuden til Kommissionens forslag (KOM(2009)576) og formandskabets seneste
kompromisforsiag (st7616/ 10), der er vedlagt som bilag 1.

Baggrund

Kommissionen fremlagde 1 september 2009 en forslagspakke vedr. en ny europa-
isk tilsynsstruktur, som bl.a. opretter en europaisk banktilsynsmyndighed (EBA),
en europ=xisk tilsynsmyndighed for forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsord-
ninger (EIOPA) og en europaisk vardipapirtilsynsmyndighed (ESMA). De tre
nye EU-tilsynsmyndigheder skal bla. erstatte de eksisterende europziske tilsyns-
komitéer for hhv. banker (CEBS), forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsordnin-
ger (CEIOPS) og vardipapirer (CESR). Ifolge forslaget vil de tre nye EU-
tilsynsmyndigheder blive sammensat af reprasentanter fra de nationale tilsyns-
myndigheder, ligesom det er tilfeldet 1 de tilsynsudvalg, de erstatter. Der er opnaet
enighed om forslagspakken 1 ECOFIN 1 december 2009, og Europa-Parlamentet
har netop pibegyndt sin behandling heraf. Der forventes en endelig aftale om
tilsynspakken medio 2010.

Kommissionen har 1 forlengelse heraf fremlagt forslag til pracisering af befojel-
serne for de tre nye EU-tilsynsmyndigheder pa det finansielle omrade 1 form af et
sakaldt omnibus-direktiv (Omnibus I), der tilretter flere af de eksisterende sektor-
direktiver pa det finansielle omrade. Formalet er at pracisere de omrader, hvor de
nye BEU-tilsynsmyndigheder foreslas at fa konkrete befojelser 1 de enkelte finan-
sielle direktiver.

Kommissionen forventes 1 efteraret 2010 at fremsztte yderligere forslag (omnibus
IT), der skal gennemfore en tilsvarende tilretning af direktiver pa primaert forsik-
ringsomradet. Herudover forventes fremlagt forslag til @ndring af forordningen
om kreditvurderingsbureauer med henblik pa at give ESMA befojelser til at fore
direkte tilsyn med disse. Yderligere omnibusdirektiver kan blive aktuelle afhengig
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af den endelige udformning af forordningerne vedr. EBA, EIOPA og ESMA efter
Europa-Parlamentets behandling af forslaget.

Indhold

Forslaget om en ny europaisk tilsynsstruktur (European System of Financial Su-
pervision — ESES), som der blev opnaet enighed om 1 Radet 1 slutningen af 2009,
etablerer tre nye EU-tilsynsmyndigheder, som skal erstatte og overtage de nuva-
rende opgaver for de eksisterende tre tilsynssamarbejdsudvalg. I lighed med de
eksisterende tilsynssamarbejdsudvalg er de nye EU-tilsynsmyndigheder sammen-
sat af repraesentanter fra tilsynsmyndighederne 1 hvert af de 27 EU-lande. I tilleg
til de eksisterende tilsynssamarbejdsudvalgs nuvaerende opgaver vil de nye EU-
tilsynsmyndigheder bla. fa befojelser til at udarbejde udkast til bindende tekniske
standarder og magle 1 tvister mellem nationale tilsyn.

Det foreliggende kompromisforslag er en opfolgning pa dette forslag om en ny
europzisk tilsynsstruktur, og indskriver konkret de nye EU-tilsynsmyndigheder og
deres nye befojelser 1 en rekke konkrete sektordirektiver pa det finansielle omra-
de.

Konkret vedrorer det foreliggende forslag til omnibusdirektiv 2ndringer 1 folgen-
de finansielle direktiver:

2006/48/EF og 2006/49/EF om kapitalkrav for kreditinstitutter m.fl.
2002/87/EF om finansielle konglomerater

2003/41/EF om arbejdsmatkedsrelaterede pensionskasser
2003/6/EF om markedsmisbrug

2004/39/EF om MiFID (reguleting af vardipapirhandel og matkeder)
2003/71/EF om prospekter

1998/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer og vardipapirafvik-
lingssystemer

2004/109/EF om transparens

e 2005/60/EF om forebyggelse af hvidvaskning af penge

e 2009/65/EF om UCITS (tegulering af kollektive investeringer).

De omrader i de enkelte direktiver, hvor omnibusdirektivet foretager xndringer,

kan 1 store traek opdeles 1 folgende kategorier:

e DPrxcisering af omrader inden for de enkelte direktiver, hvor Kommissionen
kan vedtage bindende tekniske standarder pa baggrund af udkast fra EU-
tilsynsmyndighederne

e DPrecsering af omrader inden for de enkelte direktiver, hvor EU-
tilsynsmyndighederne kan bilegge uenighed mellem nationale tilsynsmyndig-
heder.

¢ Generelle @ndringer 1 de enkelte direktiver, som er nedvendige for, at direkti-
verne kan fungere 1 forbindelse med de nye EU-tilsynsmyndigheder.
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Senere ventes Kommissionen at fremlegge andre omnibus-direktiver justeringer
pa andre omrider og/eller i andre direktiver.

Precisering af omrdder, hvor der kan vedtages bindende tekniske standarder
EU-tilsynsmyndighederne skal 1 overensstemmelse med EU-tilsynspakken kunne
fastlegge bindende tekniske standarder for de nationale tilsynsmyndigheder. Det
konkrete indhold af sadanne standarder foreslis af EU-tilsynsmyndighederne,
men skal alene vedrore tekniske forhold, som ikke berorer beslutninger om til-
synspolitikken eller @ndringer 1 EU-lovgivningen og EU-reguleringen pa det pa-
gzldende omride, idet ansvaret herfor fortsat vil ligge hos Réidet/Europa-
Parlamentet og Kommissionen.

I forlengelse heraf understreges det eksplicit 1 direktivets indledende betragtnin-
ger, at en bindende teknisk standard ikke kan begrense den mulighed, medlems-
landene har for selv at tilrettelegge sine regler pa et omrade, hvor der ikke er fuld
harmonisering 1 det bagvedliggende direktiv, sa lenge de nationale regler ikke er 1
strid med det bagvedliggende direktiv. Det betyder sxrligt, at der for et omrade,
hvor der ifolge det konkrete direktiv alene galder minimumsregler, ikke kan ved-
tages bindende tekniske standarder, som indebarer, at reglerne totalharmoniseres.

Det skal endvidere navnes, at da der legges op til et stort antal af standarder 1
omnibus-direktivet er de enkelte bemyndigelser til at udarbejde bindende tekniske
standarder ikke beskrevet hver for sig 1 direktivets praeambeltekst. Derfor kan man
ikke pa nuvarende tidspunkt pracist afgrense indholdet af de enkelte standarder
udover, hvad der folger af praamblens generelle betragtninger og de konkrete
artikler standarden omhandler.

I praksis foreslas det 1 omnibusdirektivet at gore det muligt at vedtage bindende

tekniske tilsynsstandarder inden for tre omrader:

e Omrader, hvor detaljerede metodiske eller kvantitative standarder er nedven-
dige for at sikre konsistent anvendelse af bestemte regler, og hvor behovet for
tilsynsmaessige vurderinger er begraenset.

e Omrader, hvor det kan vare en fordel med en fzlles tilgang til rapportering
eller offentliggorelse.

e Omrader, hvor det vil vere en fordel med en ensartet tilgang til samarbejde,
f.eks. 1 situationer, hvor et vartslands tilsyn eftersporger oplysninger fra hjem-
landets tilsyn.

Omnibusdirektivet udpeger saledes alene de omrader, hvor der bor vare bindende
tekniske standarder, mens det nzrmere indhold af forslag til konkrete bindende
standard vil vaere op til de uathangige EU-tilsynsmyndigheder 1 kraft af disses
tilsynsekspertise.

De tre eksisterende tilsynssamarbejdsudvalg vedtager allerede 1 dag standarder
inden for tilsvarende tekniske omrader, som dog i dag ikke er bindende. EU-
tilsynsmyndighederne vil fortsat have mulighed for at fastlegge sadanne vejleden-
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de (ikke-bindende) tekniske standarder. Det forventes, at eksisterende ikke-
bindende standarder vil kunne blive lagt til grund for de bindende tekniske stan-
darder, der skal udvikles pa de pagzldende omrader.

For de tekniske standarder udarbejdet af de nye EU-tilsynsmyndigheder kan fa
bindende virkning over for de nationale tilsynsmyndigheder, skal de godkendes af
Kommissionen. Processen er, at EU-tilsynsmyndighederne udarbejder udkast til
en bindende standard inden for det pagzldende omride, som sendes til Kommis-
sionen, der herefter gor den pagzldende standard til en del af fallesskabsretten
gennem en konkret beslutning eller forordning, for de kan traede 1 kraft.

Kompromisforslaget angiver for hvert omrade, om EU-tisynsmyndighederne
forpligtes til at udarbejde udkast til bindende tekniske standarder, eller om EU-
tilsynsmyndighederne er stillet mere frit 1 forhold til, om de vil gore brug af mu-
ligheden for at udarbejde udkast til bindende tekniske standarder. Forpligtelser til
at udarbejde udkast til tekniske standarder (skal” bestemmelser) er primart at
finde i kapitalkravsdirektivet (2006/48) og for enkelte standarder i prospektdirek-
tivet (2003/71) og direktivet vedrorende arbejdsmarkedstelaterede pensionskasser
(2003/41).

Pa de omrader, hvor de tre nye EU-tilsynsmyndigheder er forpligtet til at udvikle
tekniske standarder, skal udkast til disse fremsendes til Kommissionen senest 3 ar
efter, at EU-tilsynsmyndighederne er etableret. Hvis forordningerne om EU-
tilsynsmyndighederne bliver vedtaget, saledes at de etableres pr. 1. januar 2011,
skal udkast til de bindende tekniske standarder siledes fremsendes senest den 1.
januar 2014.

Kompromisforslaget giver mulighed for at vedtage bindende tekniske standarder
pa nedenstiende omrader inden for de forskellige finansielle direktiver:

CRD (Capital Reguirements Directive) - kapitalkrav for kreditinstitutter m.fl. — direktiver

2006/48/ EF 0g 2006/49/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra EBA pa folgende omrader:

- betingelser for at give tilladelser (licenser) til udovelse af kreditinstitutvirk-
somhed,

- oplysninger og procedurer for samrad mellem tilsyn 1 forbindelse med erhver-
velse af kvalificeret deltagelse 1 kreditinstitutter,

- elektroniske underretningsprocedurer 1 forbindelse med udovelse af den frie
etableringsret og udveksling af tjenesteydelser,

- falles beslutningsproces for forskellige landes tilsynsmyndigheder 1 forbindel-
se med vurderinger af en koncerns overordnede risikoprofil og solvenskrav

- procedurer, metoder og betingelser for udveksling af information og samar-
bejde mellem hjemland og vartsland,

- hybride kapitalinstrumenter,

- formater for rapportering m.m.,
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- vurderingsmetode for eksterne kreditvurderingsinstitutter (ECAIT rating) samt
konvertering af sadanne ratings,

- modelvalidering for metoder med intern rating (IRB-model),

- vurderingsmetoden for ECALI rating 1 relation til securitisering,

- modelvalidering for metoder med avanceret maling af operationelle risici
(AMA-metode),

- undtagelse af visse transaktioner fra definitionen af store engagementer,

- format for rapportering af store engagementer,

- krav til securitisering,

- tilsynsprocessen

- den operationelle drift af tilsynskollegier og deres oplysningspligter,

- likviditetsrisiko og tilgengelige aktiver 1 nedsituationer,

- praktiske betingelser for at tillade anvendelse af interne markedsristkomodel-
ler,

- proceduren for fremsendelse af de relevante oplysninger til hjemlandets myn-
digheder 1 forbindelse med udevelse af virksomhed 1 et andet medlemsland,

- falles beslutningsproces for forskellige landes tilsynsmyndigheder 1 forbindel-
se med godkendelse af AMA- og IRB-modeller,

- virksomhedsledelse og organisering (governance).

Komiteen for europxiske banktilsyn (CEBS) har inden for de hidtidige rammer
allerede 1 dag udviklet eller er ved at udvikle (ikke-bindende) vejledninger pa en
raekke af de ovennavnte omrader. Vejledninger er f.eks. udviklet ift. modelvalide-
ring for metoder med intern rating (IRB-modeller — “Tuternal Ratings-Based ap-
proach”) og modelvalidering for metoder med avanceret maling af operationelle
risici (AMA-modeller — “Advanced Measurement Approach™), mens vejledninger ift.
f.eks. hybrid kapital, risikovurdering og tilsynskollegier er under udarbejdelse. Dis-
se vejledninger kan forventes lagt til grund for de bindende tekniske standarder,
der skal udvikles pa omradet.

Finansielle konglomerater — direktiv 2002/ 87/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra EBA pa folgende omrader:

- beregningsmetoder til bestemmelse af kapitalkrav for konglomeratet som hel-
hed samt metoder til at fastlegge risikokoncentrationer 1 konglomeratet.

- hvad der forstas ved kapitalinteresser,

- procedure for definition af den relevante kompetente myndighed,

- alternative parametre til identifikation af et finansielt konglomerat og

- metoder til fastleggelse af vasentlige transaktioner inden for en gruppe.

Arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser — direktiv 2003/41/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra EIOPA pa folgende omrader:

- oplysninger, som de arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser skal indsende til
tilsynene,
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- procedurer og formater i forbindelse med myndighedernes indberetning til
EIOPA om de nationale bestemmelser af tilsynsmassig karakter, der legges til
grund ved granseoverskridende virksomhed.

Markedsmisbrug — direktiv 2003/ 6/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende
tekniske standarder efter forslag fra ESMA pa folgende omrader:

- informationsudveksling mellem forskellige landes tilsyn,

- grenseoverskridende undersogelser,

- definition af accepteret markedspraksis,

- intern viden,

- handel med egne aktier.

MiVID ("Markets in Financial Instruments Directive”) — regulering af verdipapirbandel og

markeder — direktiv 2004/ 39/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra ESMA pa folgende omrader:

- procedurer for at give tilladelse som investeringsselskab og for pligten til at
konsultere andre landes tilsyn forud for meddelelse af tilladelse, herunder ud-
arbejdelse af standardformularer og modeller for proceduren.

- liste over oplysninger, der kraeves til at vurdere ejere af kvalificerede andele,

- anvendelse af oplysningskrav 1 forbindelse med fri udveksling af tjenesteydel-
ser og oprettelse af filial, samt proceduren for fremsendelse af disse oplysnin-
ger og

- pligt til at nationale myndigheder samarbejder og udveksler oplysninger.

Prospekter — direktiv 2003/ 71/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra ESMA pa folgende omrader:

- det tilleg til prospektet, der skal udarbejdes som folge af vasentligt @ndrede
omstandigheder, materielle fejl eller ukorrektheder,

- bestemmelserne i direktivet, der muliggor udeladelse af oplysninger 1 prospek-
ter, f.eks. nar videregivelse af oplysninger vil stride mod den offentlige interes-
se,

- anmeldelse af godkendelsescertifikat,

- kopi af prospekt,

- overszttelse af resuméet af prospektet,

- samarbejde og udveksling af oplysninger mellem tilsynene,

- ensartet skabelon for sammenfatning af prospektet,

- specifikke oplysninger 1 prospektet.

Transparens — direktiv 2004/ 109/ EF
Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende
tekniske standarder efter forslag fra ESMA pa folgende omrader:
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- den procedure der skal anvendes, og de oplysninger der skal gives, nar en ko-
ber af et vardipapir anmelder opkeb af storre besiddelser til udstederen af
veaerdipapiret,

- udformning af en standardformular til anmeldelseskravene til udstederen.

Huidvaskforebyggelse — direketiv 2005/ 60/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra EBA/EIOPA/ESMA pi folgende omrider:

- fastleggelse af hvilke yderligere foranstaltninger, som kredit- og finansierings-
nstitutter skal gennemfore og oplyse om 1 forhold til deres aktiviteter 1 tredje-
lande, hvis tredjelandes lovgivning ikke har samme niveau som EU-
lovgivningen.

- de tiltag, som kredit- og finansieringsinstitutter som minimum skal gennemfo-
re, hvis tredjelandets lovgivning ikke tillader anvendelse af de foranstaltninger
1 relation til kundelegitimation og opbevaring af registreringer, som finder an-
vendelse 1 EU.

UCITS ("Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities”) — regulering af

kollektive investeringer (herunder investeringsforeninger) — direktiv 2009/ 65/ EF

Det praciseres 1 kompromisforslaget, at Kommissionen kan vedtage bindende

tekniske standarder efter forslag fra ESMA pa folgende omrader:

- de oplysninger, investeringsselskaber skal indlevere 1 forbindelse med godken-
delse som investeringsselskab,

- betingelser for godkendelse af administrationsselskaber,

- krav om administrative og regnskabsmaessige procedurer m.v.,

- krav til managementselskabers aktiviteter ift. at sikre zrlig adferd og undga
interessekonflikter,

- godkendelse af det selvadministrerende administrationsselskab,

- oplysningskrav 1 forbindelse med fusioner,

- kategorier af aktiver et investeringsinstitut ma investere 1,

- kriterier ift. risikostyring og vardiansattelse,

- forretningsgange mellem ”master” og “feeder” investeringsselskaber,

- indhold af prospekter og arsberetninger,

- nogleinformation til investorer,

- tilbagekob og indlesning af andele 1 et investeringsselskab,

- oplysninger i forbindelse med grenseoverskridende aktiviteter og

- udveksling af oplysninger mellem medlemslandenes myndigheder og samar-
bejde 1 forhold til kontroller og undersogelser,

- kvalificeret deltagelse 1 administrationsselskaber,

- investeringsinstitutters mulighed for at optage lian.

Kontrolprocedurer vedr. vedtagelsen af bindende tekniske standarder

For de tekniske standarder udarbejdet af de nye EU-tilsynsmyndigheder kan fa
bindende virkninger over for de nationale tilsynsmyndigheder, skal de godkendes
af Kommissionen gennem en efterfolgende beslutning eller forordning. Kommis-
sionen kan 1 swrlige tilfelde @ndre pa EU-tilsynsmyndighedernes udkast til en
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standard for vedtagelse, eller Kommissionen kan undlade at vedtage EU-
tilsynsmyndighedernes udkast til en standard helt eller delvist, hvis dette er nod-
vendigt af hensyn til fellesskabets interesse.

I sadanne tilfxzlde, hvor Kommissionen valger at @=ndre 1 EU-
tilsynsmyndighedernes udkast til standard, vil Kommissionen for det forste skulle
give den pagaldende EU-tilsynsmyndighed mulighed for selv at @ndre pa sit ud-
kast til standarden pa baggrund af Kommissionens tilbagemelding, for Kommissi-
onen vedtager ndringer 1 forhold til EU-tilsynsmyndighedernes udkast. For det
andet vil Kommissionen ifelge kompromisforslaget vare underkastet nermere
kontrolprocedurer, som giver EU’s lovgiver (Radet eller Radet og Europa-
Parlamentet) mulighed for at fore kontrol med Kommissionens vedtagelse af rets-
akter.

Kommissionen kan ifelge Traktaten om den FEuropziske Unions funktionsmade
vedtage henholdsvis delegerede retsakter (artikel 290) og implementeringsretsakter
(artikel 291). Delegerede retsakter supplerer eller 22ndrer ikke-essentielle dele af et
rammedirektiv, mens implementeringsretsakter skal sikre ensartede betingelser for
implementering af et rammedirektiv eller gennemforelsesforanstaltningerne for
det. For delegerede retsakter kan lovgiver (Radet og Europa-Parlamentet) 1 den
konkrete direktivtekst fastsztte regler om tilbagekald, tidsbegraensning af delegati-
on og indsigelsesmulighed. For implementeringsretsakter kan det sakaldte komito-
logi-system anvendes som kontrolmekanisme. Herved kan Radet gennem delta-
gelse 1 serlige komitéer nedsat til formalet kontrollere Kommissionens vedtagelse
af de pagzldende retsakter.’

I tilfelde, hvor Kommissionen vedtager EU-tilsynsmyndighedernes udkast til bin-
dende standarder uden at 2ndre 1 udkastet, vil processen ifolge kompromisforsla-
get ikke vare omfattet af ovennavnte kontrolprocedurer. Udgangspunktet er, at
der er tale om tekniske standarder udarbejdet af EU-tilsynsmyndighederne ud fra
disses tilsynsekspertise, og kompromisforslaget indforer pa den baggrund kun de
nzvnte kontrolprocedurer 1 forhold til situationer, hvor Kommissionen @ndrer 1
tilsynenes udkast til standarder.

Kompromisforslaget opdeler bemyndigelserne til at vedtage bindende tekniske
standarder 1 henholdsvis delegerede retsakter og implementeringsretsakter afthan-
gig af standardens indhold og rakkevidde. Det fastsattes samtidig hvilke kontrol-
mekanismer, der skal galde for de forskellige bemyndigelser. For delegerede rets-
akter indfores en tidsbegrensning pa 4 ar, mulighed for tilbagekald af delegation
samt mulighed for indsigelse for Ridet og Europa-Parlamentet inden for 3 mane-
der. For immplementeringsretsakter henvises til den eksisterende komitologi-
procedure (som dog er under revision, jf. fodnote 1). Anvendes kapitalkravsdirek-
tivet som eksempel, si er der 1 kompromisforslaget lagt op til, at bindende tekni-
ske standarder vedr. f.eks. krav i forbindelse med autorisation, risikovurdering,

3 Det bemarkes, at Europa-Parlamentet som udgangspunkt ikke deltager 1 komitologi-systemet, og at komitologi-systemet
og de nermere procedurer heri 1 ovrigt er under revision som folge af vedtagelsen af Lissabon-traktaten.
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modelvalidering og intern organisation, udpeges som delegerede retsakter, mens
bindende tekniske standarder vedr. f.eks. procedurer for kommunikation mellem
tilsynsyndigheder, rapporteringsformater og fxlles beslutningsprocesser mellem
myndigheder, udpeges som implementeringsretsakter. Hvis Kommissionen sale-
des vazlger at @ndre pa EU-tilsynsmydighedernes udkast til bindende standarder
indenfor disse omrader, vil det vaere omfattet af den tilherende kontrolprocedure.

Bilwgoelse af ueniohed mellems nationale tilsynsmyndioheder

I overensstemmelse med EU-tilsynspakken gives EU-tilsynsmyndighederne ogsa
adgang til at magle 1 situationer, hvor der kan vare uenighed mellem nationale
tilsynsmyndigheder 1 forhold til beslutninger, som de skal tage 1 fallesskab. Resul-
tatet af EU-tilsynsmyndighedernes magling vil vare bindende for de nationale
tilsynsmyndigheder.

Pa visse omrader giver sektorlovgivningen 1 dag (dvs. inden etableringen af de tre
EU-tilsynsmyndigheder) mulighed for at de tre tilsynsudvalg kan anvende ikke-
bindende magling mellem nationale tilsyn, mens der pa andre omrader er fastsat
tidsfrister for falles beslutninger truffet af et eller flere tilsyn. I disse tilfzlde vil
det imidlertid vare nodvendigt at foretage mndringer 1 direktiverne for at tilpasse
sektorlovgivningen til de nye EU-tilsynsmyndigheders befojelser 1 henhold til bi-
leggelse af uenigheder mellem nationale myndigheder.

I forslaget praciseres maglingsbefojelser 1 markedsmisbrugsdirektivet (anmodning
om oplysninger og fzlles tilsyn), kapitalkravsdirektivet (identifikation af filialer,
godkendelse af metoder med interne ratings (IRB metode) og vurdering af grup-
perisici) og UCITS-direktivet (udveksling af oplysninger, kontrol pa stedet og
vartslandets indgreb over for andet lands virksomhed). I disse tilfzlde indskrives
de nye EU-tilsynsmyndigheders muligheder for at foretage bindende magling
saledes konkret 1 de pagzldende omrader. Konkret betyder det, at hvis en national
tilsynsmyndighed er uenig med en tilsynsmyndighed 1 et andet land 1 forhold til at
identificere betydende filialer 1 kapitalkravsdirektivets forstand, kan tilsynsmyn-
dighederne indbringe dette sporgsmal for EU-tilsynsmyndigheden (dvs. EBA 1
dette konkrete tilfaelde). EBA vil herefter skulle magle mellem de nationale tilsyn
efter proceduren fastlagt 1 forslaget om den nye EU-tilsynsstruktur.

Generelle wndringer ¢ de enkelte finansielle direktiver

Endelig gennemfores en rakke konsekvensrettelser af mere generel karakter 1 de
enkelte direktiver, herunder at @ndre referencerne fra de eksisterende tilsynssam-
arbejdsudvalg til de nye EU-tilsynsmyndigheder, som erstatter dem. Dette vedro-
rer f.eks. de nye EU-tilsynsmyndigheders rolle 1 at samarbejde og udveksle oplys-
ninger med de nationale tilsyn, samt de nye EU-tilsynsmyndigheders radgivende
rolle 1 forhold til EU-institutionerne og deres rolle 1 forhold til samarbejdet med
tilsyn og myndigheder 1 tredjelande uden for EU.

EU-tilsynsmyndighederne far ogsa til opgave at udarbejde, offentliggore og re-
gelmassigt opdatere registre og lister over finansielle aktorer 1 EU. Det drejer sig
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om listen over godkendelser af kreditinstitutter udstedt af nationale tilsynsmyn-
digheder, registret over alle investeringsselskaber og listen over regulerede marke-

der samt listen over godkendte prospekter og godkendelsescertifikater, nar disse
udbydes til offentligheden.

Hjemmelsgrundlag

Hjemmelsgrundlaget for forslaget er Traktatens artikler 44, 47(2), 55 og 95 (frem-
over artikel 50, 53(2), 62 og 114 1 Traktaten om den Europziske Unions Funkti-
onsmade). Procedurer for forhandling af direktivet folger den almindelige lovgiv-
ningsprocedure (tidl. felles beslutningstagen).

Neerhedsprincippet

Kommissionen fremforer, at malene for dette direktiv, nemlig at forbedre det
indre markeds virkemade gennem et hojt, effektivt og konsekvent regulerings- og
tilsynsniveau, at beskytte indskydere, investorer og modtagere og dermed virk-
somheder og forbrugere, at sikre de finansielle markeders integritet, effektivitet og
ordnede virkemade, at opretholde det finansielle systems stabilitet og styrke den
internationale koordinering af tilsyn, ikke 1 tilstraekkelig grad kan opfyldes af med-
lemslande og derfor bedre kan gennemfores pa fallesskabsplan.

Det er regeringens vurdering, at forslaget er 1 overensstemmelse med nzrheds-
princippet, da ensartede konkurrencevilkar 1 EU samt oget granseoverskridende
finansiel aktivitet fordrer falles regler og ensartet fortolkning af og tilsyn med
disse.

Europa-Parlamentets udtalelser

Der foreligger en rapport fra ordforeren 1 Europa-Parlamentet, som dels foreslar
at hovedparten af standarderne klassificeres som delegerede retsakter (artikel 290 1
traktaten), hvor Europa-Parlamentet gives mulighed for at kontrollere Kommissi-
onen sammen med Radet, jf. beskrivelsen af kontrolprocedurerne ovenfor. Her-
udover foreslas en raekke @ndringer 1 de enkelte direktiver, som skal styrke samar-
bejdet mellem nationale tilsynsmyndigheder, Kommissionen og EU-
tilsynsmyndighederne, fremme informationsudveksling og generel koordination
samt styrke samarbejdet om konkrete tilsynsaktiviteter. Det ansvarlige udvalg 1
Europa-Parlamentet, ECON, har endnu ikke taget stilling hertil.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfo r

Det finansielle omrade er hovedsagligt reguleret af lov om finansiel virksomhed
og lov om vardipapirhandel m.v. Forslaget vil 1 sig selv kun krave minimale kon-
sekvenszndringer f.eks. 1 forhold til fortrolighedsbestemmelser 1 forbindelse med
videregivelse af oplysninger til de nye EU-tilsynsmyndigheder. De konkrete bin-
dende standarder, som EU-tilsynsmyndighederne vil stille forslag om efterfolgen-
de, vil kunne fore til behov for lovaendringer, idet visse af omraderne 1 dag er om-
fattet af krav fastsat 1 love og bekendtgorelser (f.eks. den narmere definition af
kravene til hybrid kernekapital), mens andre alene berorer Finanstilsynets vejled-
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ninger og/eller praksis. Det vil athange af udformningen af de konkrete standat-
der.

Statsfinansielle konsekvenser
Forslaget vurderes ikke at have direkte statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslaget vil bidrage til et velfungerende indre marked pa det finansielle omrade,
der vil gore det nemmere for finansielle virksomheder at agere pa tvars af gren-
serne 1 EU, hvilket kan styrke konkurrencen, senke priserne og fremme kvalitet til
gavn for virksomheder, forbrugere og den generelle okonomiske vakst.

Haring
Forslaget har varet forelagt EU-specialudvalget for den finansielle sektor med
horingsfrist den 20. november 2009. Horingen resulterede 1 folgende holdninger.

Finansradet (FR) legger vagt pa via Finanstilsynet at blive inddrageti god
tid 1 udformningen af de tekniske standarder, som EBA skal udarbejde udkast til.

Realkreditradet (RK) anforer, at der generelt er en risiko for, at der 1 fastszttelsen
af tekniske standarder utilsigtet ikke tages hensyn til de szrlige sikre karakteristika,
som den danske realkreditmodel bygger pa, fordi der tages udgangspunkt 1 den
gaengse europziske forretningsmodel for banker. En ensretning af den materielle
ret for covered bonds m.v., som kan pavirke muligheden for at fastholde den dan-
ske realkreditmodel, ma derfor undgis.

RK legger vagt pa, at der ikke sker en glidning af kompetencer mellem niveauer-
ne 1 komitologi-proceduren. RK efterlyser 1 den forbindelse en overvejelse af Eu-
ropa-Parlamentets fremtidige rolle, saifremt der opstar uenighed om, hvad der ma
anses for et politisk valg 1 forbindelse med udarbejdelsen af en teknisk standard.

I forhold til de specifikke bemyndigelser anforer RK ift. kapitaldekningsdirekti-
vets (2006/48/EF) artikel 106 (2) om store engagementet, at det et af stor betyd-
ning for realkreditsektoren, at standarden ikke fjerner muligheden for at tage hen-
syn til ”penge pa vej”. Blandt andet 1 forbindelse med terminsbetalinger fra kun-
derne kan realkreditinstitutterne have et stort indestaende “over natten” 1 en rak-
ke pengeinstitutter, som efterfolgende udbetales til obligationsejerne.

Ift. kapitaldekningsdirektivets artikel 150, som skal afgranse vilkarene for anven-
delsen af punkt 15-17 1 bilag V vedrorende likviditetsstyring, anforer RK, at det er
vigtigt, at der tages hensyn til de sarlige karakteristika ved danske realkreditinsti-
tutter. Dansk realkredit har reelt set ikke likviditetsrisiko, selvom der et store ud-
sving 1 likviditeten omkring terminerne. Det er en konsekvens af den danske real-
kreditmodel med direkte videregivelse af kundens betalinger til investorerne
(match-funding).
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RK anferer endvidere, at de foresliede tekniske standarder 1 UCITS
(2009/65/EC), artikel 50 om investetingsinstitutters investetingspolitik, kan have
vidtgaende konsekvenser, hvis det indebaerer, at ESMA har indflydelse pa de kate-
gorier af aktiver, et investeringsinstitut ma investere 1. Der bor derfor ske en afkla-
ring af rekkevidden heraf.

InvesteringsForeningsRadet (IFR) stotter generelt specialudvalgsnotatets indstil-
linger. IFR finder dog, at der pa en rakke omrader er behov for en yderligere af-
klaring af forslagenes indhold og konsekvenser for de finansielle virksomheder.
IFR lzegger endvidere vagt pa, at det praciseres, hvordan lovhierarkiet mellem
niveau 1, 2 og 3 fungerer og spiller sammen. Endelig understreger IFR, at niveau
3 standarderne tages hojde for, at tilsynsmaderne stadig kan tilpasses til nationale
egenarter, som er 1 overensstemmelse med fzllesskabsretten.

Danmarks Rederiforening (DRF) finder det vasentligt, at de nye standarder ikke
vil medfere ekstra byrder for virksomhederne og ogede oplysninger 1 forhold til
reglerne 1 dag.

Forsikring & Pension (F&P) stotter, at forslagene udformes, si standardernes
rekkevidde og indhold er af klar teknisk karakter, samt at der ikke sker forskyd-
ning nedad mellem niveau 2 og 3. Herudover skal det vare muligt 1 de enkelte
medlemslande at tilrettelegge et "risikobaseret" tilsyn, og tilsynsreglerne bor inde-
holde et proportionalitetsprincip.

Dansk Industri (DI) stotter et oget samarbejde mellem EU-myndighederne og
Kommissionen for at sikre ensartede regler og rammevilkar. DI finder, at det er
afgorende, at de nye standarder ikke medforer ogede administrative byrder for de
berorte virksomheder. I den forbindelse bor det soges afklaret, hvad rakkevidden
og indholdet af de bindende standarder inden for krav til bl.a. solvens og likviditet
skal vare. Ligeledes bor proportionalitetshensyn indarbejdes 1 de konkrete stan-
darder, saledes at en national tilsynsproces ikke bliver unedigt administrativ og
omkostningstung.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudval g

Grundnotat vedr. forslaget er oversendt til Folketingets Europaudvalg d. 11. de-
cember 2009. Det bemarkes, at forslaget vedr. etablering af de tre EU-
tilsynsmyndigheder blev forelagt for Folketingets Europaudvalg den 27. novem-
ber 2009 (under overskriften “et europzisk system for finansielt tilsyn — ESFS”)
til forhandlingsoplag.

Holdning

Dansk holdning
Danmark kan overordnet stotte forslaget, der understotter et velfungerede indre
marked for finansielle tjenesteydelser gennem styrket tilsynssamarbejde og oget
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harmonisering af tilsynet med de finansielle markeder og virksomheder, saledes at
der skabes lige vilkar pa tvars af landene.

Abndre landes holdning

Der er generel opbakning til det foreliggende kompromisforslag. En gruppe lande
samt Kommissionen foretrakker, at EU-tilsynsmyndighederne, 1 hojere grad end
kompromisforslaget legger op til, forpligtes til at udarbejde udkast til bindende
tekniske standarder (’skal” bestemmelser) og ikke alene gives mulighed for at
valge at gore det ("kan”-bestemmelser).
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