Indledning og retsgrundlag

Erhvervsudvalget, Erhvervsudvalget

Den Europziske Centralbank (ECB) modtog dénlQ2.- RibbgrlZ(0090&h- Bikagdhing fra Danmarks

entligt . . :
Nationalbank pa vegne af Danmarks Q@konomi- og gflflvervgmlmstenum om en udtalelse om et forslag til

lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter og forslag til lov om @ndring af lov om finansiel

stabilitet (herefter under ét “lovforslagene™).

ECB’s kompetence til at afgive udtalelser har hjemmel i artikel 105, stk. 4, i traktaten om oprettelse af
Det Europaziske Fzllesskab og artikel 2, stk. 1, sjette led, i Radets beslutning 98/415/EF af 29. juni 1998

om de nationale myndigheders hering af Den Europziske Centralbank om udkast til retsforskrifter', da

lovforslaget indeholder regler for finansielle institutioner, for sa vidt de materielt pavirker de finansielle

institutioners og de finansielle markeders stabilitet. [ overensstemmelse med artikel 17.5, forste punktum,

i forretningsordenen for Den Europziske Centralbank er denne udtalelse vedtaget af ECB’s Styrelsesrad.

Forslagenes formal

Lovforslagene er begrundet i den aktuelle krise pa det finansielle marked og udger tilsammen en
kreditpakke, der skal styrke kreditinstitutters og realkreditinstitutters (herefter “kreditinstitutter”)
kapitalgrundlag. Malet er at sikre en finansiel robusthed, sd sunde virksomheder og husholdninger
kan fa finansieret deres aktiviteter og samtidig styrke virksomheders og borgernes tillid den

finansielle sektor.

Lovforslagene indebarer, at der etableres en ordning, hvorefter kreditinstitutter kan ansege staten
om statsligt kapitalindskud. Kapitalindskuddet ydes i form af hybrid kernekapital pa de i

lovforslagene nermere fastsatte vilkar.

Med lov af 10.oktober 2008 om finansiel stabilitet etablerede staten en garantiordning for simple

kreditorer og indskydere, som pa nuvarende tidspunkt er begrenset til to ar med udleb den

EFTL 189 af 3.7.1998, s. 42.
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30. september 2010°. Med forslaget til lov om &ndring af lov om finansiel stabilitet indferes en 3-
arig forlengelse/overgangsordning for statsgarantien for kreditinstitutter efter den
30. september 2010 kombineret med en udfasning af garantierne over denne periode. Under den
nye overgangsordning kan kreditinstitutter frem til 31. december 2010 pa individuel basis ansoge
om statsgaranti pa srlige udstedelser af ny, usikret geld og pa udstedelsen af deres supplerende
sikkerhedsstillelse (junior covered bonds) pa sarligt dakkede obligationer med en lgbetid pa op
til 3 ar. Ifolge forslaget vil realkreditinstitutter ogsa kunne seoge om statsgaranti pa deres
forretninger  vedrerende  sarligt dakkede obligationer. Ydermere giver forslaget
Afviklingsselskabet en bredere vifte af instrumenter til radighed, som vil lette afviklingsprocessen.
Det fremgar klart af forslaget, at den almene, ubetingede statsgaranti under geldende lov om
finansiel stabilitet opherer den 30. september 2010°, hvor den erstattes af den andrede
overgangsordning i henhold til forslaget og af forslagets ordning vedrerende en lov om statsligt

kapitalindskud i kreditinstitutter.

Med forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter indferes en ordning, hvorefter
staten far mulighed for at tilfore kreditinstitutter i Danmark hybrid kernekapital (kapitalindskud) og
udstede tegningsgaranti. Som felge af, at staten stiller 1an og garantier til radighed, begranses med
kreditpakken den finansielle lovgivning pa en r&kke omrader, bl.a. ved at der szttes graenser for
den variable lenandel for direktionsmedlemmer i kreditinstitutter, som anvender statens
stotteordning, samt med forbud eller restriktioner pa udbyttebetalinger og pa kapitalisering af andre

virksomheder i koncernen end kreditinstitutter.

Forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter omfatter danske kreditinstitutter og
datterselskaber af udenlandske kreditinstitutter i Danmark, men ikke udenlandske datterselskaber af
danske kreditinstitutter. I henhold til betingelser og vilkar for indskud af hybrid kernekapital skal
“datterselskaber af udenlandske finansielle koncerner i videst muligt omfang [...] anvende det

tilforte kapitalindskud til at sikre konsolidering og eget kreditgivning i Danmark™.

Den statslige kapital, der indskydes som hybrid kernekapital i kreditinstitutter, skal ses som et
midlertidigt rentebarende lan. Renten fasts®ttes individuelt for hvert enkelt kreditinstitut pa
grundlag af objektive kriterier vedrorende den vurderede risiko forbundet med lanet og skennes at
ville ligge i intervallet fra 9 til 12 pct. arligt med et gennemsnit omkring 10 pct. Ifolge de
almindelige bemarkninger til lovforslaget er hensigten, at betingelserne vil give tilstrekkeligt

gkonomisk incitament til, at kreditinstitutterne erstatter de statslige lan med privat kapital.

Som et alternativ til indskud af hybrid kernekapital kan kreditinstitutterne ansgge om, at staten

afgiver en tegningsgaranti ved en kapitalrejsning blandt private investorer.

Jf. punkt 2.1 i denne udtalelse samt ECB’s udtalelse CON/2008/54 af 17. oktober 2008 efter anmodning fra Danmarks
Okonomi- og Erhvervsministerium om et forslag til Lov om finansiel stabilitet.

JE. § 1, stk. 1, nr. 11, i forslaget.
Jf. kapitel 4, § 8, stk. 3, i forslaget.
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Generelle bemaerkninger

ECB’s udtalelse CON/2008/54 kunne ikke tages i betragtning for forslagets vedtagelse den
10. oktober 2008. Denne nye hering vedrerer en &ndring af loven om finansiel. stabilitet, og ECB
gentager derfor sin holdning, som den tidligere meddelte de danske myndigheder. For s& vidt som
det aktuelle forslag til lov om @ndring af lov om finansiel stabilitet ikke tager beherigt hejde for de
spergsmal, der blev rejst i ECB’s udtalelse CON/2008/54, og disse fortsat er relevante pa baggrund
af den efterfolgende udvikling, er ECB’s synspunkter i den n®vnte udtalelse endvidere fortsat

geldende.

[ de almindelige bemarkninger til lovforslagene papeges det, at: (i) selv om statsgarantien ifolge
lov om finansiel stabilitet blev vedtaget som en kortsigtet foranstaltning for at afhjzlpe
fastfrysningen af kreditgivningen og skulle ophere pr. 30. september 2010, skaber udviklingen pa
de finansielle markeder stadig usikkerhed, om og under hvilke betingelser det vil vaere muligt for
kreditinstitutterne at fremskaffe likviditet, nar statsgarantien udleber, hvorfor der stadig er behov
for at sikre den mellemlange likviditetsfremskaffelse, (ii) kreditinstitutterne har betydelige
vanskeligheder med at skaffe likviditet og derfor kan blive tvunget til at nedbringe deres udlan og
herved forvaerre det skonomiske tilbageslag, og (iii) den danske ordning for finansiel stabilitet blev
aftalt, for der blev vedtaget en koordineret indsats pa europzisk plan (blandt medlemmerne af
euroomradet ved den aftale, der blev indgaet i Paris den 12. oktober 2008, som senere er tiltradt af
Det Europziske Rad). Siden da har flere medlemsstater vedtaget ordninger af op til fem ars
varighed, hvilket lov om finansiel stabilitet ikke giver mulighed for. Dette betyder, at danske

kreditinstitutter er darligere stillet i konkurrencen med hensyn til lanoptagning.

Endvidere — hvilket is@r er i overensstemmelse med erklaeringen af 12. oktober 2008’ fra
eurolandenes topmede i Paris — bemzrkede ECB, at det er nedvendigt, at EU-medlemsstaterne
koordinerer deres tiltag for at undga, at vasentlige forskelle i implementeringen pa nationalt plan
kommer til at virke mod hensigten og skabe forvridninger af de globale bankmarkeder. ECB
bemarker isar, at manglende koordinering af beslutninger om at garantere interbankindskud i visse

medlemsstater burde undgas, idet de kan fore til en fragmentering af pengemarkederne’.

Jf. erkleering af 12. oktober 2008. Kan ses pa det franske formandskabs websted, www.ue2008.fr.

Jf. punkt 2.3 i ECB’s udtalelse CON/2008/54. Jf. desuden andre ECB-udtalelser om interbankindskud (f.eks. ECB’s
udtalelse CON/2008/46 af 8. oktober 2008 efter anmodning fra Belgiens Finansministerium om et udkast til forelabige
foranstaltninger til fremme af finansiel stabilitet og s@rligt om tilvejebringelse en statsgaranti for ydelse af kredit i
forbindelse med finansiel stabilitet, CON/2008/52 af 17. oktober 2008 efter anmodning fra Spaniens statssekreter for
Okonomi om et kongeligt dekret om oprettelse af en fond til erhvervelse af finansielle aktiver og et kongeligt dekret om
vedtagelse af hastende finansielle og ekonomiske foranstaltninger i forbindelse med f®lles handlingsplan for landene
inden for euroomradet samt ECB’s udtalelse CON/2008/76 af 25. november 2008 efter anmodning fra Sloveniens
Finansministerium om et udkast til lov om @ndring af loven om offentlige finanser).
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Specifikke betragtninger

Forslag til lov om cendring af lov om finansiel stabilitet

3.1
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ECB bifalder, at den ubegransede statsgaranti udleber den 30. september 2010 som oprindeligt
fastsat i den geldende lov om finansiel stabilitet, og at forslaget om en
forlengelse/overgangsordning eller udfasning efter 30. september 2010 i henhold til forslaget til
lov om @ndring af lov om finansiel stabilitet vil basere en sadan forlengelse eller
overgangsordning pa vurderingen af hvert enkelt kreditinstituts serlige udstedelser af usikrede
geldsinstrumenter. ECB gentager dog det synspunkt, som ogsd fremgar af ECB’s seneste
udtalelser, at statsgarantien ifolge den eksisterende ordning ikke ber dzkke interbankindskud.
Séddanne garantier har nemlig mulighed for at forstyrre en centralbanks likviditetstilfarende
operationer, og derfor, i dette tilfalde, transmissionen af Danmarks Nationalbanks pengepolitiske

beslutninger.

ECB bemarker, at overgangsordningen ogsa vil gzlde for statsgarantier for supplerende
sikkerhedsstillelse, som kraves ved realkreditinstitutters udstedelse af sarligt dakkede
obligationer. Formélet er at sikre lige konkurrencevilkar. Vedrerende den treédrige forlangelse af
garantiordningen understreger ECB desuden, i overensstemmelse med erkleringen af
12. oktober 2008, at det er af afgerende betydning, at der sker en harmonisering med hensyn til

udlebet af de nationale finansielle stotteordninger i EU.

Selv. om statens garantiordning for kreditinstitutter vil vare begrenset til en 3-arig
overgangsordning og ogsa indebarer et betydeligt egenrisiko element for den finansielle sektor,
indeholder forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter ikke lignende udtrykkelige
regler for ordningens opher. I henhold til de almindelige bemarkninger er det hensigten, at det
statslige kapitalindskud kun skal vere midlertidigt og med et tilstrakkeligt skonomisk incitament
for kreditinstitutterne til at erstatte statslig kapital med privat kapital. Som papeget i tidligere ECB-
udtalelser’ ber det sikres, at disse foranstaltninger er i overensstemmelse med kravene i EF-
konkurrenceloven, is@r reglerne om statsstette, og at statens rolle er tidsbegrenset. I denne
henseende ber forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter indeholde mere pracise
angivelser med hensyn til de incitamenter, der vil blive gennemfort for at fremme indfrielse eller
konvertering af instrumenterne enten pa grundlag af en tidsperiode eller udviklingen i
markedsforholdene. Dette ville bidrage til at sikre, at statens deltagelse er midlertidig, og atholde

de finansielle institutioner fra at opretholde denne deltagelse i en leengere periode.

Ifolge forslaget til lov om @ndring af lov om finansiel stabilitet skal kreditinstitutterne betale en
garantiprovision for statsgarantien, som fastsattes for hvert enkelt kreditinstitut’. Kreditinstitutter,

der er medlem af Det Private Beredskab til afvikling af Nedlidende Banker, Sparekasser og

Jf. feeks. punkt 3.8 i ECB’s udtalelse CON/2008/68 af 13. november 2008 efter anmodning af Finlands
Finansministerium om regeringens forslag til lov om @ndring af lov om den statslige garantifond og lov om
kreditinstitutter.

Jf. § 1, stk. 1, nr. 10, om § 16 ¢, stk. 4, i forslaget.



Andelskasser, betaler i forvejen en provision for den nugaldende garanti, og for perioden efter

30. september 2010 vil de skulle betale en provision, der dakker nye udstedelser.

Forslag til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter ;

3.5

3.6

3.7

Forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter er formuleret meget bredt med hensyn
til betingelser og vilkér for aftaler om sadanne indskud og overlader det specifikt til ekonomi- og
erhvervsministeren at fastlegge de nzrmere regler for betingelser og vilkar samt reglerne for
beregning af renten pé disse indskud. Bemarkningerne til forslaget indeholder nogle retningslinjer
og skon, hvad angér renten, men af retssikkerhedshensyn ber disse ogsa afspejles i selve teksten til

lovforslaget.

ECB bemarker, at de rekapitaliseringsforanstaltninger, som patenkes gennemfort i
medlemsstaterne, tager sigte pa at styrke grundlaggende sunde finansielle institutioners kapital for
at forbedre banksystemets funktion og stabilitet og sikre en hensigtsmassig finansiering af
gkonomien. Isa@r ber der anvendes en konsekvent fremgangsmade ved faststtelsen af
betingelserne for rekapitalisering og prisfastsattelse af de instrumenter, som skal stille kernekapital
til radighed for de finansielle institutioner. ECB understreger betydningen af en hensigtsmassig
prisfastsattelse, hvad angar rekapitalisering, for at afspejle formalene med at styrke det finansielle
systems stabilitet, s det bliver nemmere at vende tilbage til normale markedsforhold og sikre en
hensigtsmzssig finansiering af skonomien’. P4 denne baggrund har ECB’s styrelsesrad udarbejdet
henstillinger vedrerende prisfastszttelse af rekapitaliseringer'®. Det fremhaves iszr, at
betingelserne for prisfastszttelse ved kapitalstotte bor vare risikobaserede og markedsorienterede
og fastsattes under hensyn til den konkrete risiko bade ved det konkrete instrument, der valges til
kapitalindskuddet, og det pagaldende institut. De sarlige egenskaber ved instrumenterne til
kapitalindskud ber valges pa passende vis, saledes at de pa én gang tilskynder til en hurtig
afslutning pa statens kapitalstette til banker, men uden at medfere en alt for stor stigning i

kapitalomkostningerne.

Desuden skal kreditinstitutter, der modtager kapitalindskud i henhold til forslaget til lov om
statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter, i henhold til lovens § 2, stk. 3, have en kernekapital pa
tidspunktet for rekapitaliseringen pa mindst 12 pct. efter kapitalindskuddet. I denne henseende
anerkender ECB, at denne bestemmmelse er i overensstemmelse med EU-Réadets konklusioner af
20. januar 2009 om bankkapital, ifelge hvilke “det ikke er hensigten, at tilferslen af kapital til
banksektoren skal skabe nye, hgjere lovbestemte kapitalkrav til banksektoren. Kapitalkravene til
bankerne ber fortsat vurderes i hvert enkelt tilfelde, i overensstemmelse med gzldende EU-

lovgivning, pa grundlag af de individuelle risikoprofiler og en streng stresstest. Det ber anerkendes,

Jf. f.eks. ECB’s udtalelse CON/2009/3 af 8. januar 2009 efter anmodning fra Sloveniens Finansministerium om et udkast
til dekret vedrerende kriterier og betingelser for gennemferelse af statslig kapitalinvesteringer og ombytning af statslige
tilgodehavender til aktiekapital i henhold til artikel 81a i loven om offentige finanser.

Jf. Recommendations of the Governing Council of the European Central Bank on the pricing of recapitalisations af
20. november 2008. Findes pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu.
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at kapital tilvejebringer en stedpude, som dels skal modsta udfordringerne fra de ekonomiske vilkar

dels opretholde langivningen til kreditvaerdige lantagere™'".

ECB vil gerne understrege, at den finder det meget vigtigt, at lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter og efterfolgende bekendtgerelser er i overensstemmelse med alment vedtagne
principper for rekapitaliseringsforanstaltninger og opretholder lige konkurrencevilkdr som
beskrevet ovenfor i overensstemmelse med de henstillinger, som er formuleret pa det seneste i
adskillige ECB-udtalelser.

Statsgaranti og forbuddet mod monetcer finansiering

3.9

I sin udtalelse CON/2008/54 bemzrkede ECB, at staten bliver eneejer af Afviklingsselskabet'?,
som vil kunne optage 1an til dekning af sine finansieringsbehov'’, og at Afviklingsselskabet ikke
ber have tilladelse til at benytte andre former for lane- eller overtreksfaciliteter i Danmarks
Nationalbank for at sikre, at forbuddet mod moneter finansiering overholdes. Danmarks
Nationalbank har bekraftet, at den ikke havde til hensigt at yde Afviklingsselskabet lan eller anden
form for finansiering'®. Det bemzrkes, at tilvejebringelse af likviditet i nedsituationer er en
centralbankfunktion, der bestér i at yde assistance under s@rlige omstendigheder i enkelttilfzlde til

midlertidigt illikvide, men solvente kreditinstitutter'”.

[ forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter kan ekonomi- og erhvervsministeren
traekke pa statens konto i Danmarks Nationalbank til udbetaling af hybrid kernekapital til de
kreditinstitutter, der er indgdet aftale med. Udgifterne optages direkte pd de lebende
tillegsbevillingslove'®. ECB forstar, at den udtrykkelige bestemmelse i forslaget om, at udgifterne
til tilvejebringelsen af hybrid kernekapital optages direkte pa de lebende tillegsbevillingslove,

indebarer en sikring af, at forbuddet mod monetar finansiering overholdes.

Denne udtalelse offentliggeres pd ECB’s websted.

Udfardiget i Frankfurt am Main, den 26. januar 2009.

fr ==

Formand for ECB

Jean-Claude TRICHET
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Jf. Radets konklusioner om bankkapital vedtaget af Radet (@Okonomi og finans) den 20. januar 2009.
Jf. § 3 i lov om finansiel stabilitet.

Jf. § 3, stk. 2. i lov om finansiel stabilitet.

Jf. punkt 3.2 i ECB’s udtalelse CON/2008/54.

Jf. ECB’s udtalelse CON/2008/42 af 10. september 2008 efter anmodning fra Banque centrale du Luxembourg om
andringer af forslag til lov om forbedring af lovgivningsrammen for Luxembourg som finansielt centrum og om &ndring
af lov af 23. december 1998 om monetar status og om Banque centrale du Luxembourg, fodnote 16.

Jf. § 2, stk. 2, i forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter.
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