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Dagsordenspunkt 3: Postmoms

Resume

Det ventes, at formandskabet pa det kommende ECOFIN vil fremiwgge en fremskridisrapport
vedrorende forhandlingerne om Kommissionens forslag til endringsdirektiv fra 2003 om indforel-
se af moms pd de postydelser, som pa nuverende tidspunkt er momsfritaget. Der ventes pd den
baggrund en droftelse pa ECOFIN, hvor ministrene kan vurdere status for forhandlingerne og
komme med input 11l det videre arbejde pa grundlag af de af formandskabet opridsede mulighe-
der. I rapporten konkluderer formandskabet, at et overvejende flertal af medlemslande onsker at
bevare den galdende retstilstand pa omridet, hvorfor det ikke pa nuverende tidspunkt synes
realistisk at fortsatte forhandlingerne pa basis af Kommissionens forslag.

KOM(2003) 234

Baggrund

Visse postydelser, der leveres af det offentlige postvasen, er i dag momsfritaget.
Momsfritagelsen stammer fra 1970’erne, hvor postsektoren var kendetegnet ved
postmonopoler.

Kommissionen fremforer, at det hidtil har varet den gangse opfattelse i med-
lemsstaterne, at “det offentlige postvaesen” skulle forstis snzvert, saledes at
momsfritagelsen kun gzxlder postydelser leveret af offentlige operatorer, mens alle
postydelser leveret af private operatorer er momspligtige. Der er imidlertid forskel
1 medlemsstaterne pa omfanget af fritagelsen, idet nogle lande fritager ydelser le-
veret under eneret (monopol), og andre fritager ydelser under befordringspligt, en
pligt som kan omfatte sivel offentlige som private operatorer'. Kommissionen
vurderer, at der i et stadigt mere liberaliseret postmarked i mange lande er opstéet
konkurrenceforvridning mellem postydelser leveret af offentlige og private opera-
torer. Visse medlemsstater har sogt at undga konkurrenceforvridning ved at frita-
ge alle postydelser for moms, mens andre har gjort alle postydelser momspligtige.
Det medforer ifolge Kommissionen kompleksitet og manglende retssikkerhed for
operatorerne 1 markedet.

Pa den baggrund fremsatte Kommissionen i 2003 senere @ndret i 2004 et forslag

til direktiv om andring af direktiv 77/388 /EQF, hvorefter

. Momsfritagelsen for det offentlige postvasens ydelser og for frankerings-
gyldige frimarker ophaves.

o Der indfores sarlige regler om beskatningsstedet for graenseoverskridende
postydelser bl.a. mhp. at undga dobbeltbeskatning.

o Medlemsstaterne vil kunne valge at anvende en nedsat momssats for stan-
dard adresserede postforsendelser op til 10 kg.

o Medlemsstaterne vil kunne valge at tillade postoperatorer at anvende en
forenklet ordning for momsberegning.

I Danmark er befordringspligten palagt Post Danmark, som derved har pligt til at omdele befordringspligtige forsendelser

over hele landet til landsdzkkende enhedstakster.



o Der indferes momsregler vedrorende terminalafgifter, som er den afgift,
som befordringspligtige operatorer betaler hinanden som godtgerelse for
omdeling af grenseoverskridende post.

Forslaget blev dreftet i 2003-2004, uden at der kunne opnas enighed. Forhandlin-
gerne blev genoptaget i 2. halvar 2009. Pa ECOFIN den 2. december 2009 vedtog
man at fortsatte droftelserne mhp. udarbejdelsen af en fremskridtsrapport inden
udgangen af 2010.

Postydelser i EU er dxkket af det 1. postdirektiv fra 1997. Det garanterer borger-
ne postservice i deres respektive lande (“befordringspligt”), mens det gradvis ind-
skrenker ydelserne med eneret. Dette blev viderefort med det. 2. postdirektiv fra
2002. Det 3. postdirektiv fra 2008 indferer en fuld liberalisering af markedet for
postydelser senest ved udgangen af 2010 (11 medlemsstater i Dst- og Sydeuropa
har dog mulighed for at udskyde dette til senest udgangen af 2012).

Postdirektiverne forpligter i dag medlemsstaterne til at sikre udbud af universelle
postydelser (dvs. levering af en rakke basale postydelser over hele landet til rime-
lige priser), giver medlemsstaterne mulighed for at valge at udpege en eller flere
“universal service providers” til at sikre udbuddet af den grundleggende postydel-
se, og ophaver muligheden for ydelser med eneret for en bestemt operator.

Den nuvzrende momsfritagelse indebzrer en momsmzassig forskelsbehandling pa
visse postydelser udfort i EU, hvor Post Danmark for Danmarks vedkommende
modsat andre leverandorer af postydelser 1 Danmark vil vaere momsfritaget. Dette
vil alt andet lige medfore en konkurrenceforvridning i markedet for postydelser.

EU-domstolen har den 23. april 2009 afgjort en britisk prajudiciel sag om for-
tolkningen af den gxldende momsfritagelse (TNT-sagen C-357/07). Dommen
angar fortolkningen af formuleringen “det offentlige postvasens ydelser” i
momsdirektivet, og om fritagelsen kraver, eller gor det muligt for en medlemsstat
at fritage alle ydelser leveret af ”det offentlige postvaesen”. Dommen fastslr, at
momsfritagelsen gzlder levering af alle universelle ydelser®, uanset om de leveres
af en offentlig eller privat operator, nar blot operatoren af medlemsstaten har faet
licens til at levere disse ydelser. Momsfritagelsen gzlder ikke “individuelt forhand-
lede ydelser”.

Den danske momsfritagelse for postydelser, som hidtil alene har omfattet ydelser,
som Post Danmark har leveret under befordringspligt, er foresldet xndret i lov-
forslag L. 23 fremsat den 6. oktober 2010. Efter forslaget justeres momsfritagelsen
saledes, at den ikke lengere knyttes til Post Danmark, men alene til operatorer
med befordringspligt, dvs. operatorer som har pligt til omdeling af breve, pakker
og aviser. Skulle en privat operator i fremtiden blive gjort befordringspligtig, vil
momsfritagelsen derfor ogsa gzlde denne operators postydelser. Endvidere er det
1 lovforslaget praciseret, at momsfritagelsen ikke gaelder ydelser, der er individuelt

2 Udtrykket “universel ydelse” svarer i princippet til begrebet befordringspligt, som det er defineret i den danske postlov-

givning.



forhandlet. I lyset af de pidgaende droftelser i arbejdsgruppen for momssporgsmal
1 EU (Momskomitéen) fortolkes dette sidan, at der altid skal legges moms pa
forsendelser, hvis der med kunden er aftalt sxrlige rabatter. Der gzlder fortsat
momsfritagelse, hvis det drejer sig om rabatter, som alle kunder kan fi og for en-
keltforsendelser. Det skonnes, at justeringen for Danmarks vedkommende vil
betyde, at Post Danmark skal legge moms pa enkelte forsendelser, der hidtil har
vaeret momsfritaget, jf. ovenfor. Det skal dog bemzarkes, at der fortsat er momsfri-
tagelse for leveringer i overensstemmelse med en generel prisliste og generelle
prisnedsattelser ved eksempelvis maengde, frankeringsform, indleveringsform mv.
Indhold

Formandskabet ventes pa ECOFIN at fremlaegge en fremskridtsrapport, der om-
taler nogle muligheder for retningen af det videre arbejde, og som har varet drof-
tet pa arbejdsgruppeniveau:

Mulighed I — Status quo. Denne mulighed indebarer, at Momskomitéen fortsetter
sit arbejde med udvikling af (endnu ikke endelige) retningslinjer om omfanget af
momsfritagelsen og den momsmassige behandling af terminalafgifter. Galdende
regler, jf. Momskomiteens retningslinje vedrorende TNT-dommen, opretholdes
dermed. Formandskabet bemarker, at denne losning ikke vil give en ensartet an-
vendelse af momsfritagelsen (da den er baseret pa den nationale afgraensning af,
hvad der er omfattet af universel postydelse/befordringspligt). Der vil desuden
fortsat vere konkurrenceforvridning mellem den momsfritagne befordringspligti-
ge operator, og andre operatorer, som ikke har befordringspligt, og som dermed
er momspligtig af leverancerne af samme ydelser.

Mulighed 11 — Ophavelse af momsfritagelsen. Formandskabet bemarker, at denne mu-
lighed set fra et skonomisk synspunkt er den bedste, fordi momsen af hensyn til
konkurrenceneutralitet skal anvendes sa generelt som muligt. Landene frygter, at
det vil resultere 1 prisstigninger pa postydelser for privatforbrugere og ikke moms-
registrerede virksomheder, hvis momsfritagelsen ophaves. En mulig anvendelse af
en generel nedsat momssats, vil kunne minimere momsbelastningen.

De okonomiske konsekvenser som folge af denne mulighed bor vurderes under
hensyntagen til, at der i prisen pa momsfritagne postydelser i dag vurderes at kun-
ne vare indeholdt en skjult moms som folge af, at de momsfritagne postoperato-
rer ikke har fradrag for moms pa indkeb. Momsen pa indkeb ma derfor i helt eller
delvist omfang formodes at overvaltes 1 prisen til aftageren af postydelsen. Hvis
momsfritagelsen for postydelser ophaves, vil postoperatoren have fradragsret for
moms pa indkeb i lighed med andre momsregistrerede virksomheder, og den
skjulte moms opkraevet hos aftageren af en postydelse, ma pa den baggrund for-
ventes at forsvinde eller blive reduceret kraftigt. Derfor er det ikke pa forhand
givet, at moms pa postydelser omfattet af befordringspligt, vil fordyres i et om-
fang svarende til momsen pa disse ydelser, men ogsa ma ses i forhold til den skjul-
te moms, som allerede 1 dag er indeholdt i prisen pa den momsfritagne postydelse.

Mulighed 111 — Opheavelse af momsfritagelsen, idet medlemsstaterne vil kunne velge at oprethol-
de den. Formandskabet bemarker, at denne mulighed skal opfattes som et skridt pa
vejen mod at ophave fritagelsen i alle medlemsstater. P4 den méde vil de med-



lemsstater, der er lengst fremme 1 liberaliseringen af deres marked for postydelser,
blive friholdt for vanskeligheder ved at skulle opretholde momsfritagelse, mens
andre lande fortsat kan opretholde den nuvarende fritagelse.

Mulighed 1V — Momsfritagelsen ndstrekfkes til alle operatorer. Formandskabet bemarker,
at denne mulighed omhandler at udstrakke momsfritagelsen til alle operatorer,
der leverer en “universel postydelse”, uanset om operatoren leverer befordrings-
pligtige forsendelser eller ikke. Formandskabet vurderer, at denne mulighed vil
bringe konkurrenceforvridning til opher, men forekommer ikke at vare forenelig
med TNT-dommen. Desuden gar muligheden imod princippet om den bredest
mulige anvendelse af moms af hensyn til neutraliteten, dvs. momsmzassig ligebe-
handling pa tvars af sektorer.

Mulighed V" — "Kirurgisk” andring af momsdirektivet for at begranse og harmonisere anvendel-
sesomradet for momsfritagelse. Formandskabet bemearker, at denne mulighed gar ud pa
at begrense momsfritagelsen til den mindre reekke af universelle postydelser, der
er falles for medlemsstaterne (i modsatning til, at fritagelsen 1 dag afgranses ifol-
ge den enkelte medlemsstats nationale afgrensning af “universelle postydelser”).
Hermed sikres en ens anvendelse i medlemsstaterne af momsfritagelsen. Det kan
ikke pa den baggrund udelukkes, at konkurrenceforvridning fortsat vil forekomme
under denne mulighed, da universelle postydelser 1 mange lande leveres af opera-
torer med savel som uden befordringspligt og dermed momsfritagelse.

I fremskridtsrapporten anferer formandskabet, at de fem muligheder har varet
droftet, men at mulighed I (status quo) for ojeblikket synes at vare den mest reali-
stiske.

Hjemmelsgrundlag

EU-traktatens artikel 93, som kraver enstemmig vedtagelse af medlemslandene.
Radet treffer beslutning efter horing af Europa-Parlamentet og efter horing af
den Europ=ziske @konomiske og Sociale Udvalg (EESC).

Neerhedsprincippet
De nuvarende regler om momsfritagelse for visse postydelser kan kun andres ved
en fellesskabsretsakt, og forslaget er derfor i overensstemmelse med narhedsprin-

cippet.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet afgav en udtalelse den 11. marts 2004, hvori man udtrykte
stotte til Kommissionens forslag. Parlamentet foreslog enkelte andringer, herun-
der at vagtgrensen for de adresserede postydelser, hvor medlemslandene kan
valge nedsat moms, haves fra 2 til 10 kg. Dette forslag er indarbejdet i det seneste
kompromisforslag fra forhandlingerne i 2003-2004.

Haring

Kommissionens forslag fra 2003 blev sendt i horing kort efter fremsattelsen. Det
momsregistrerede erhvervsliv stottede gennemgiende Kommissionens forslag,
mens der var modstand imod forslaget fra privatpersoner, velgorende organisatio-



ner og det ikke-momspligtige erhvervsliv. Disse fremhavede iser, at forslaget om
momspligt vil medfore en fordyrelse af portoen, idet det for denne gruppe ikke er
muligt at fratrekke moms pa indkeb, 1 modsxtning til det momsregistrerede er-
hvervsliv.

Statsfinansielle konsekvenser

Besluttes det at ophave momsfritagelsen for postydelser omfattet af befordrings-
pligten og indfore moms pa alle postydelser, skonnes det med megen usikkerhed
at medfere et merprovenu for staten pa ca. 230 mio. kr. arligt (malt i 2009-priser).

Det bemarkes dog, at der det forste ar efter ophavelsen vil vaere statsfinansielle
udgifter til efterregulering af momsfradrag pa investeringer.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Moms pa alle postydelser vil alt andet lige vaere gavnligt for konkurrencen pa
postmarkedet, da det sikrer, at alle aktorer behandles ens.

Moms pa alle postydelser vil desuden reducere de administrative omkostninger for
postsektoren (i praksis Post Danmark), idet den ikke lengere skal sondre mellem
momsfri og momspligtige postydelser, og undgar dermed at handtere delvis fra-
dragsret pa indkeb for virksomheder, der bade aftager momspligtige og momsfri-
tagne postydelser.

For private forbrugere og ikke-momspligtige virksomheder ventes indferelse af
moms pa alle postydelser at blive forbundet med hojere priser.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

I den danske momslov er bestemmelsen om momsfritagelse for visse postydelser
gennemfort i § 13, stk. 1, nr. 13, som momsfritager Post Danmark A/S for den
postbesorgelse, hvor der er befordringspligt. Befordringspligten indebzrer, at Post
Danmark A/S er forpligtet til at omdele bl.a. breve indtil 2 kg og pakker indtil 20
kg over hele landet. Post, der ikke er omfattet af befordringspligten, er momsplig-

tig.

I L 23 er der foreslaet justering af fritagelsesbestemmelsen siledes, at den efter
forslaget kommer i overensstemmelse med EU-domstolens seneste dom pa om-
radet, siledes at momsfritagelsen ikke knyttes til Post Danmark, men til befor-
dringspligtige operatorer.

Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg
Sagen blev forelagt Folketingets Europaudvalg til orientering forud for ECOFIN
den 10. november 2009 og 2. december 2009.

Holdning
Regeringens holdning

Regeringen stotter principielt, at der indferes moms pa alle postydelser, og kan pa
den baggrund stette, at forhandlingerne fortsatter. Regeringen kan stotte en di-



rektiveendring, der ophaver momsfritagelsen for de befordringspligtige postydel-
ser mv. Regeringen kan ikke stotte forslag, som omfatter en udvidelse af omradet
for nedsat moms. Som led i de fortsatte droftelser undersoges det, om enkeltfor-
sendelser kan fritages for moms selv i en situation, hvor medlemslandene matte
beslutte at ophave den generelle adgang til momsfritagelse.

Andre landes holdninger
Landenes holdninger er delte. De fleste onsker formentlig at opretholde status
quo efter EU-domstolens dom i TNT-sagen.



Dagsordenspunkt 6: Forslag til forordning vedr. short selling m.v.

Resumé

Kommissionen har fremlagt forslag til forordning vedr. regulering af short selling og visse forhold
vedr. handel med “credit defanlt swaps” (CDS er) for at sikre ensartede regler pa omridet, der
kan _forbedre gennenmsigtigheden og reducere risici i forhold til short selling og CDS er. Forslaget
indebarer endvidere, at tilsynsmyndighederne bade pa nationalt- og EU-nivean skal kunne gribe
ind over for short selling og handel med CDS er i ekstraordinere tilfelde. Forhandlingerne om
Jforordningen i ridets arbejdsgruppe er endnu i en tidlig fase. Formandskabet ventes pa det kom-
mende ECOFIN at prasentere en fremskridisrapport, der inviterer det kommende ungarske
Sformandskab il at fortswtte forbandlingerne. Det ventes pa den baggrund ikke, at ECOFIN
vil drofte sagen narmere pa det kommende mode, men at ECOFIN vil vende tilbage #il forslaget
pd et senere tidspunkt.

KOM(2010) 482

Baggrund

Pa hojdepunktet af den finansielle krise i september 2008 vedtog flere EU-
medlemsstater, herunder Danmark, samt USA en rakke nedforanstaltninger med
henblik pad at begrense eller forbyde short selling (se boks 1 for definition) i visse
eller alle typer af vaerdipapirer. Hensynet var, at short selling i situationer med uro
kunne forvarre de nedadgiende aktiepriser og skabe yderligere uro. Ogsa Dan-
mark indforte som led i bankpakken et forbud mod short selling af aktier i penge-
institutter, som fortsat er i kraft. De konkrete foranstaltninger var forskellige, da
der ikke var EU-regler om short selling.

For sa vidt angir handel med sikaldte “credit default swaps”, eller CDS’r (se
boks 1 for definition), problematiserede en rakke medlemslande i forbindelse
med galdskrisen i Grakenland i foraret 2010 brugen af CDS’er. Bekymringen var,
at handel med CDS’er knyttet til statsobligationer 1 sig selv kunne presse prisen pa
statsobligationer ned og oge landenes finansieringsomkostninger. Det blev i den
forbindelse rejst onske om oget gennemsigtiched og falles regler herfor.

Boks 1: Short selling og CDS’er

Short selling dakker over et salg af finansielle aktiver, som sxlger ikke selv ejer. Short selling kan eksempel-
vis ske ved, at en markedsdeltager for en periode liner en konkret aktiebeholdning af en investor mod en
betaling. Aktierne szlges herefter pd markedet. P4 det tidspunkt, hvor markedsdeltageren er forpligtet til at
tilbagelevere de linte aktier, kober markedsdeltageren aktier i markedet. Hvis det er giet som forventet, og
kursen er faldet, kan aktierne nu kobes billigere. Aktierne afleveres tilbage til investor, og markedsdeltageren
har hetved tjent kursforskellen mellem salgs- og kobstidspunktet. Short selling kan ogsid medfere tab for
markedsdeltageren, hvis aktierne er steget pa tidspunktet, hvor de tilbagekeobes. Typisk sker short selling i
aktier, men kan ogsd forekomme i andre vardipapirer. ’Naked” short selling er en form for short selling,
hvor salgeren pa tidspunktet for salget ikke har lant de aktier, der salges, eller ikke har sikret sig, at de kan
lanes.

Short selling er en almindelig og etableret praksis i de fleste finansielle markeder. Short selling kan vare et
alternativ til at szlge vardipapiret for en markedsdeltager, der onsker at vere mindre eksponeret for risikoen
i det konkrete vaerdipapir. Konkret kan man siledes ved short selling fjerne sin egen risiko for at lide tab,
hvis vaerdipapiret falder i vaerdi. Short selling bidrager generelt til, at markedernes effektivitet og likviditet
oges. Siledes stiller short selleren konkret vaerdipapirer til radighed for andre markedsdeltagere, der onsker at
kobe det, ligesom short selling giver andre markedsdeltagere information om short sellerens forventninger til
prisen pa et vardipapir, som kan bidrage til et mere komplet overblik over markedet, end i fravaret af short




selling. Short selling kan ligeledes medvirke til at udligne forskelle i prisen pd samme vardipapir, der handles
pa forskellige markeder.

Ved en credit default swap (CDS) forstds normalt en kontrakt, hvor keberen af CDS’en foretager en
raekke lobende indbetalinger til sxlgeren og til gengzld fir én stor udbetaling i tilfzlde af, at en modpart i
relation til et underliggende kreditinstrument (typisk en obligation eller 1an) gir konkurs. En CDS kan sile-
des ses som en forsikring mod kreditors betalingsstandsning.

Kommissionen fremlagde den 15. september 2010 et forslag til forordning vedro-
rende regulering af short selling og visse aspekter af handel med credit default
swaps (CDS’er). Det overordnede formal med forordningen er at sikre ensartede
europaiske regler om gennemsigtighed og andre forhold vedr. short selling i aktier
og statsgzeldsinstrumenter samt handel med CDS’er.

Radets arbejdsgruppe har indtil videre kun atholdt 3 meder, og de tekniske drof-
telser af forslaget er ikke tilendebragt. Forhandlingerne om forordningen i radets
arbejdsgruppe er saledes endnu i en tidlig fase. Formandskabet ventes pa det
kommende ECOFIN at prasentere en fremskridtsrapport, der inviterer det
kommende ungarske formandskab til at fortsatte forhandlingerne. Det ventes
siledes ikke, at ECOFIN vil drofte sagen nermere det kommende meode. Det
ventes, at ECOFIN vil vende tilbage til forslaget pa et senere tidspunkt.

Indhold

Forordningen oger gennemsigticheden vedrerende short selling pa de finansielle
markeder. Dette sker ved at stille krav om offentliggorelse af korte nettopositioner
1 aktier (dvs. aktiehandler med formodning om, at markedet falder). Der stilles
krav om, at meddelelse om short selling i aktier sker til den relevante kompetente
myndighed (i Danmark Finanstilsynet), hvis den korte position udger mellem 0,2
% og 0,5 % af aktiekapitalen i den pagaldende virksomhed. Korte positioner, der
udgor mere en 0,5 % af aktiekapitalen i den pagazldende virksomhed, skal offent-
liggores til markedet. Efterfolgende fald eller stigninger i den korte position pa 0,1
% af aktiekapitalen 1 den pagxldende virksomhed skal ligeledes offentliggores.

Forordningen forbyder naked short selling (se boks 1 for definition) af aktier og
statsgeldsinstrumenter, der er optaget til handel pa et reguleret marked (f.eks. en
bors) eller en multilateral handelsfacilitet.

Forordningen stiller endvidere krav om meddelelse til tilsynsmyndighederne af
korte positioner i statsgaldsinstrumenter og positioner i CDS’er for statsgaldsin-
strtumenter. De nermere gransevardier herfor vil skulle fastszttes af Kommissio-
nen. Der indfores ikke krav om oplysning til markedet for denne type af handler.

Forordningen indeholder desuden oplysningskrav vedr. korte positioner i CDS’er
for statsgaeldsinstrumenter, dvs. keb af CDS’er for statsgxldsinstrumenter, hvor
kober ikke samtidig ejer det underliggende statsgaxldsinstrument, og dermed ikke
er direkte eksponeret for kreditrisikoen ved det pagaldende statsgzeldsinstrument.
De nzrmere granser for oplysningskravene vil skulle fastszttes af Kommissionen.




Sikaldte ”market makere” (prisstillere pi markedet’) er undtaget fra kravene i for-
ordningen, idet Kommissionen vurderer, at disse indtager en central rolle i at sikre
likviditeten pa de finansielle markeder.

Tilsynsmyndighedernes rolle

Forordningen giver endvidere de kompetente nationale tilsynsmyndigheder og
den kommende EU-tilsynsmyndighed for vardipapirer og markeder (ESMA —
European Securities and Markets Authority) hjemmel til midlertidigt at forbyde
eller fastsztte betingelser i relation til short selling eller andre transaktioner, der
giver en okonomisk fordel i tilfaelde af, at der sker et fald i prisen eller verdien af
et finansielt instrument. ESMA skal dog sikre sig samtykke fra den kompetente
myndighed i den relevante medlemsstat.

Ligeledes kan de kompetente myndigheder midlertidigt begraense handel med
CDS’er for statsgeldsinstrumenter udstedt af en EU-medlemsstat eller af EU.
Hjemlen kan dog kun benyttes i situationer, hvor den finansielle stabilitet eller
tilliden til markedet er truet.

Medlemsstaternes kompetente myndigheder fir med forordningen hjemmel til
midlertidigt at forbyde short-selling i finansielle instrumenter i tilfaelde af et bety-
deligt kursfald (10 % eller mere). Det skal gore det muligt at gribe ind i en meget
kort periode, nar det er hensigtsmaessigt, for at sikre, at short selling ikke forstar-
ker et fald 1 kursen pa det pagaldende instrument. Denne bemyndigelse udloses af
objektive kriterier og kraever ikke en vurdering af, om den finansielle stabilitet eller
markedstilliden er alvorligt truet.

Forordningen giver ESMA en koordinerende rolle i relation til de foranstaltninger,
som de nationale tilsynsmyndigheder kan ivarksette i krisesituationer.

Hjemmelsgrundlag

Kommissionens forslag til forordning vedr. short selling m.v. har hjemmel i artikel
114 1 Traktaten om den Europziske Unions Funktionsmade (Lissabontraktaten),
som er omfattet af den almindelige lovgivningsprocedure i Traktatens artikel 294.

Neerhedsprincippet

Det er Kommissionens vurdering, at malene med forordningsforslaget ikke i til-
strekkelig grad kan opfyldes af medlemsstaterne alene. Malene med forslaget op-
nas derfor bedst pa fallesskabsniveau.

Baggrunden er, at short selling i vaerdipapirer kan ske uanset, hvor vaerdipapirerne
er optaget til handel. Der er derfor en risiko for, at regler om short selling m.v. der
indfores nationalt risikerer at vare ineffektive og kan omgas, hvilket taler for en
feelles europzisk koordineret indsats.

3 En prisstiller, er en aktor pa de finansielle markeder, som pa et kontinuerligt grundlag er villig til at handle for egen reg-
ning ved at kobe og salge verdipapirer fra deres egenbeholdning til priser som personen selv fastsatter, og derigennem
skaber likviditet ved at bidrage til at andre aktorer kan kebe og sxlge de pageldende vaerdipapirer.
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Det er regeringens forelobige vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med
naerhedsprincippet.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet har endnu ikke startet behandlingen af forordningen vedro-
rende short selling og CDS’er, men vil efter al sandsynlighed starte behandlingen
inden udgangen af 2010. Europa-Parlamentet skal sandsynligvis stemme i plenum
om forslaget i marts 2011.

Europa-Parlamentet har tidligere udtalt onske om regulering af short selling og
CDS’er. Bla. i en resolution fra juni 2010 vedr. Kommissionens meddelelse om
sikkerhed og effektivitet i derivathandel samt konkret i forbindelse med direktiv-
forslag vedrerende regulering af kapital- og hedgefonde. Det belgiske formand-
skab har erfaret, at Europa-Parlamentet onsker en strammere regulering af short
selling end Kommissionens forslag leegger op til.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Der findes 1 dag et forbud i Danmark mod short selling i aktier udstedt af penge-
institutter. Forbuddet blev indfert i forbindelse med den generelle statsgaranti i
efteraret 2008 (bankpakken) for at sikre den finansielle stabilitet, og undga mar-
kedsadfard, der kunne forsterke prisfald og markedsuro.

Okonomi- og erhvervsministeren har den 9. november 2010 fremsat et lovforslag,
der giver Finanstilsynet hjemmel til at fastsette nermere oplysningskrav og evrige
vilkar om short selling.

De nationale regler om short selling vil sandsynligvis blive ophavet, nar forord-
ningen treeder 1 kraft. Der vil samtidig skulle indferes bestemmelser, der giver Fi-
nanstilsynets muligheder for at sanktionere overtradelser af forordningen m.v.

Statsfinansielle konsekvenser

Forordningen vil medfore et oget ressourcebehov for Finanstilsynet til brug for
overvagning af reglernes overholdelse. Sidanne omkostninger finansieres, som det
er normal praksis, af de finansielle virksomheder under tilsyn

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Kommissionen legger vaegt pa, at forslaget vil fremme den finansielle stabilitet,
idet short selling og handel med CDS’er ifolge Kommissionen kan medvirke til at
oge presset pa aktickurserne 1 nedgangsperioder og dermed vare medvirkende til
at skabe systemiske risici.

Der foreligger imidlertid ikke narmere dokumentation for eventuelle positive
samfundsekonomiske effekter af de foresliede oplysningskrav eller restriktioner
vedr. short selling og CDS’er, eller af de samfundsekonomiske omkostninger her-
ved.
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Kommissionen legger vagt pa, at der skal vaere tale om et balanceret udspil, sale-
des at ogsa fordelene ved short selling og handel med CDS’er tages i betragtning,
herunder at short selling og handel med CDS’er generelt medvirker til at skabe
likvide og effektive finansielle markeder og kan anvendes som varktojer til at be-
graense risici, hvilket 1 sig selv kan understotte finansiel stabilitet.

Hoaring
Forslaget har varet sendt 1 horing i EU-specialudvalget for den finansielle sektor
med heringsfrist den 6. oktober 2010.

Generelle bemarkninger

Finansradet, Borsmaglerforeningen, Dansk Aktionzrforening, Realkreditforenin-
gen, Realkreditradet og Nationalbanken er enige om, at der ikke er dokumentation
for sa omfattende regulering af short selling, som Kommissionen legger op til.
Dansk Aktionzrforenings bemarkninger gir pa naked short selling.

Finansradet, Borsmaglerforeningen, Realkreditforeningen, Realkreditradet og
Nationalbanken er alle enige om, at det er vigtigt at anerkende short sellings posi-
tive effekter pa verdipapirmarkedernes effektivitet.

Finansradet, Borsmaglerforeningen og Nationalbanken mener, i det omfang det
kan dokumenteres, at det er nedvendigt med en regulering af short selling, at det
er afgorende, at der er tale om et harmoniseret EU-regelszt..

Nationalbanken mener ikke, at der er et dokumenteret behov for regulering af
short selling pa statspapirmarkedet. For Danmarks og andre mindre landes ved-
kommende er short selling en central mekanisme til at afdekke markedsrisici pa
statspapirmarkedet, som alternativ til egentligt salg af vardipapiret. Dette skyldes,
at obligationsserierne for mindre lande generelt er mindre likvide, og markedet
derfor vanskeligere kan absorbere store flows, hvorfor short selling kan vare et
fordelagtigt instrument at have adgang til.

Nationalbanken finder, at oget gennemsigtiched kan have sin berettigelse ved
offentliggorelse til de offentlige myndigheder, mens muligheden for forbud ber
begranses mest muligt, sa lenge effekten ikke er veldokumenteret. Regulering af
short selling bor derfor kun omfatte ogede gennemsigtighedskrav. Nationalban-
ken peger her pa, at en undersogelse af forud mod short selling i 30 lande under
finanskrisen viste, at den tilsigtede effekt pa aktiepriserne udeblev (med undtagelse
af USA), mens likviditeten 1 de berorte aktier blev markbart forvarret.

Ydermere papeger Nationalbanken, at en ny regulering af short selling ikke bor
sigte pa at forhindre aktiviteter, som allerede er omfattet af de eksisterende regler
om markedsmisbrug.
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Konkrete bemearkninger

Realkreditforeningen og Realkreditradet understreger, at det er af afgorende be-
tydning, at udstedere af danske realkreditobligationer fortsat kan lade short selling
indga som en del af den normale forretningsmodel. Realkreditforeningen og Real-
kreditridet er i den forbindelse usikre pa, hvorvidt realkreditobligationer er omfat-
tet af forordningen.

Realkreditforeningen og Realkreditradet papeger, at short selling er nedvendig for
at optimere effektiviteten af det danske realkreditsystem, hvilket igen er til fordel
for kunderne. Nar eksisterende lan indfries, vil det i nogle tilfaelde ikke vare mu-
ligt at opkebe obligationer til en for lantager rimelig pris. Muligheden for at real-
kreditinstituttet kan foretage short selling, giver realkreditinstituttet bedre mulig-
hed for at mindske sin egen risiko ved at tillade fortidsindfrielse i sidanne situati-
oner, og kan sikre lintagers mulighed for fortidsindfrielse og reducere omkostnin-
gerne forbundet hermed. Et forbud vil derfor nedvendiggere en undtagelse i de
tilfaelde, hvor short selling finder sted i forbindelse med handel med obligationer
som et led i belaning af fast ejendom, eller i forbindelse med handel med de bag-
vedliggende obligationsportefoljer.

Finansradet og Borsmaglerforeningen stotter ikke, at slger skal markere (flagge)
sine ordrer, nar de sendes til en markedsplads. Finansradet og Bersmaglerfor-
eningen finder kravet bade formalslost, omkostningstungt og forbundet med be-
tydelige operationelle risici.

Finansradet og Borsmaglerforeningen finder, at det foreslaede markeringskrav
kan vere direkte skadeligt. Handelspladsen skal dagligt opsummere og offentlig-
gore en oversigt over omfanget af short selling ordrer. Det kan virke selvforster-
kende pd markedet og kan derved skabe en negativ kursspiral for den/de pagzl-
dende vardipapirer.

I forordningen er der et krav om offentliggorelse af short selling positioner fra 0,5
% af det berorte selskabs aktiekapital og efterfolgende hver 0,1 %. Finansradet og
Borsmaglerforeningen papeger, at disse lave procentsatser vil resultere i et stort
antal offentliggorelser, der ikke bibringer markedet tilstraekkelig relevant informa-
tion.

Desuden er det helt centralt for Finansradet og Borsmaglerforeningen, at der ikke
kreves identitet mellem det shortede vardipapir og det linte/reserverede veaerdi-
papir. Onsket er i stedet en tilstraekkelig grad af korrelation, da det fortsat skal
vaere muligt at hedge 1 bred forstand. F.eks. ved atdakning af en position i danske
statsobligationer ved salg af tyske statsobligationer.

Afslutningsvis er Finansridet og Borsmaglerforeningen bekymrede for konse-
kvenserne ved, at en kommerciel handelsplads far bemyndigelse til at forhindre et
medlem af den pagzldende handelsplads i at indga yderligere short selling positio-
ner, safremt det pagxldende medlem ikke afvikler tidligere indgaede short selling
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positioner pa den pagzldende handelsplads. Det bemarkes, at denne bestemmelse
ventes at udga af forordningen som folge af forhandlingerne.

Nationalbanken papeger, at Kommissionen legger op til at undtage primary deale-
re fra forslaget. I den anledning bemzrker Nationalbanken, at primary dealere er
et mere snavert begreb end market makers. Market makers kan have et behov for
at benytte short selling og bor derfor undtages. Herudover onsker Nationalban-
ken, at afdaekning af eksponering af et lands statspapir, med short selling af stats-
papirer udstedt af et andet land, undtages fra forslaget.

Desuden mener Nationalbanken, at regulering i forslaget, der vanskeliggor brugen
af CDS og derved reducerer muligheden for at afdekke modpartsrisiko, ikke skal
vere en del af Kommissionens forslag.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Forslaget har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Forelobig dansk holdning
Regeringen vil tage formandskabets fremskridtsrapport til orientering, og vil af-
vente de videre forhandlinger for en narmere stillingtagen.

Regeringen stotter generelt storre gennemsigtiched vedr. short selling og CDS-
handel, i det omfang dette kan reducere risici for den finansielle stabilitet. Rege-
ringen stotter, at de nedvendige tiltag pa omradet bliver i form af et harmoniseret
EU-regelsat frem for nationale regler.

De konkrete regler dog ber vare proportionale ift. at minimere omkostningerne
pa markedernes effektivitet og likviditet samt de administrative byrder. Regeringen
finder saledes generelt, at der ikke pa nuvarende tidspunkt er set et dokumenteret
behov for de relativt omfattende krav til offentliggorelse og relativt vidtgaende
begransninger pa anvendelse af CDS’er og af naked short selling, som indeholdt i
Kommissionens forslag, idet det bemarkes, at dette kan resultere i risiko for min-
dre likviditet og effektivitet pa markederne.

Fra dansk side arbejdes der konkret for, at procentgranserne for offentliggorelse
forhojes. Fra dansk side stottes og arbejdes der videre for, at der udover procent-
granserne ogsa ectableres en generel fast minimumsgranse for storrelsen af de
transaktioner, som skal offentliggores.

Regeringen arbejder for, at det fastholdes, at prisstillere (market makere) undtages
fra reguleringen, idet disse i sarlig grad bidrager til likvide og effektive finansielle
markeder.
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Regeringen arbejder for, at afdekning af eksponering af et lands statspapir, med
short selling af statspapirer udstedt af et andet land, undtages fra forslaget.

Regeringen arbejder for en pracisering i1 betragtningerne (preeamblen) af, at real-
kreditobligationer ikke er omfattet af reguleringen.

Apndre landes holdning

De fleste medlemslande er enige i formalet med forordningen om at indfore har-
moniserede regler pa EU-plan for at forbedre gennemsigticheden og reducere
risici i forhold til short selling og handel med CDS’er.

Det storste udestaende vedroerer landenes grundlaeggende holdning til reglerne om
begransningerne for short selling. Her mener en stor gruppe lande, at der ikke er
dokumentation for, at disse er nodvendige,, og at disse begraensninger vil medfore
mindre likvide og mindre effektive markeder. Mange lande er endvidere skeptiske
overfor, at statsgaeld skal omfattes af reglerne om short selling. Omvendt finder
andre medlemsstater, at det er en nedvendighed at begrense short selling i over-
ensstemmelse med Kommissionens forslag.

Endelig er der flere lande, som ikke stotter ESMA’s mulighed for at gribe ind
overfor short selling men finder, at dette udelukkende skal vare et nationalt anlig-
gende.
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Dagsordenspunkt 8b: Permanent mekanisme til Igsning af geeldskriser
(Forberedelse af DER d. 16.-17. december 2010)

Resumeé

Pa det kommende ECOFIN vil der muligvis vere en droftelse af ndvalgte elementer af indholdet
af en permanent mekanisme for losning af geldskriser i eurolande, som skal aflose den midlerti-
dige enrogonemekanisme, der blev enighed om i foraret 2010. Den permanente mekanisme ventes
etableret som en mellemstatslig losning, i udgangspunktet som en ren enrogonemekanisme, og vil i
overensstemmelse med DER-konklusionerne skulle inddrage IMF og den private sektor. Der
foreligger ikke aktuelt et forslag.

Baggrund

Det Europziske Rad (DER) néaede d. 28.-29. oktober 2010 til enighed om, at der
er behov for at etablere en permanent kriselosningsmekanisme for eurolandene,
der skal understottes af en begrenset traktatendring. Den permanente mekanisme
er i udgangspunktet udelukkende en eurozone-mekanisme, som etableres pa et
mellemstatsligt grundlag, og som skal aflese den midlertidige eurozone-facilitet pa
440 mia. euro (European Financial Stability Facility - EFSF), der blev vedtaget i
foraret og udleber medio 2013.

Der laegges op til, at DER d. 16.-17. december 2010 vil treffe beslutning om den
begransede traktatendring samt den overordnede udformning af den permanente
kriselosningsmekanisme. Sporgsmalet om den begransede traktatendring ventes
primart droftet i det Generelle Rad (GAC), mens indholdet af mekanismen ventes
droftet i ECOFIN.

Pa ECOFIN den 7. december 2010 vil der muligvis vaere en droeftelse af udvalgte
elementer af indholdet af den permanente mekanisme, men det forventes, at sa-
gen primart vil blive droftet pa et muligt ekstraordinert ECOFIN senere i de-
cember inden DER d. 16.-17. december 2010.

Eurogruppen vedtog den 28. november en erklering, der vedrorer det overordne-
de indhold i den permanente mekanisme yderligere. Det er pa den baggrund ikke
klart, 1 hvilket omfang der vil vare grundlag for vasentlige ydetligere droftelser
blandt medlemslandene om indholdet af den permanente mekanisme for efter
modet i Det Europziske Rad den 16.-17. december.

Indhold
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag.

Den permanente krisemekanisme ventes etableret pa et mellemstatsligt grundlag,
og skal aflose den midlertidige eurozone-facilitet pa 440 mia. euro (European Fi-
nancial Stability Facility - EFSF), der blev vedtaget i foriret og udleber medio
2013. Ifelge konklusionerne fra DER d. 28.- 29. oktober 2010 skal mekanismen
inddrage IMF og den private sektor.
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For sa vidt angar inddragelsen af IMF ventes dette at indebare, at de programmer,
som ivarksettes under den permanente mekanisme for at lose en konkret galds-
krise, vil skulle koordineres med IMF, der forudszttes at bidrage med finansiering.
Inddragelse af IMF er ogsa forudsat for iverksattelse af den midlertidige kriselos-
ningsmekanisme.

For si vidt angér inddragelsen af den private sektor, er dette et nyt element i for-
hold til den midlertidige kriselosningsmekanisme. Inddragelse af den private sek-
tor kan f.eks. omfatte muligheden for, at man som led i iverksattelsen af meka-
nismen i forbindelse med en offentlig gxldskrise i et konkret land vil have mulig-
hed for at omstrukturere landets gxld som et led i losningen af galdskrisen. Det
kan f.eks. ske ved at nedskrive galden eller udskyde tidspunktet for tilbagebeta-
ling. Udover at lette den konkrete gzldsbyrde, skulle formalet desuden vare at
pafore private investorer en risiko (og ikke kun de ovrige eurolande) ved at line
penge til det konkrete land, som de vil skulle tage i betragtning, nar de investerer i
det pagzldende lands statsobligationer.

Det vil vaere en udfordring at indrette en trovaerdig mekanisme, som opnar de
onskede effekt vedrorende incitamenter til sund og holdbar finanspolitik, samtidig
med at man sikrer mekanismens mulighed for effektivt at understotte den finan-
sielle og okonomiske stabilitet i en konkret galdskrise, nar mekanismen aktiveres,
og uden at stramninger i mekanismens betingelser, sammenlignet med de nuvz-
rende rammer, ikke bidrager til at forverre den aktuelle markedsuro ved at gore
det vanskeligere for det mest udsatte lande at lane penge.

Ifolge DER-konklusionerne — og i overensstemmelse med taskforcerapporten om
styrket okonomisk samarbejde — vil den permanente mekanisme i udgangspunktet
vare en ren eurozone-mekanisme, pa samme vis som den midlertidige eurozone-
facilitet EFSF. Det kan imidlertid ikke udelukkes, at der for den permanente me-
kanismes vedkommende kan blive tale om en model, hvor ogsa lande uden for
euroen vil kunne valge at deltage.

Eurogruppens erklering af 28. november 2010

Eurogruppens erklering af 28. november 2010 konkretiserer inddragelsen af den
private sektor ved at legge op til, at statsobligationer udstedt af eurozone-
medlemmer fra midten af 2013 skal udstyres med standardiserede “collective ac-
tions clauses”, som fastlegger, hvorledes linevilkirene (f.cks. statsobligationers
lobetid, rente, "hair cuts” — dvs. egentlig afskrivninger — mv.) kan justeres 1 en
forhandling mellem kreditorer og debitorer, herunder gor det muligt for et nar-
mere kvalificeret flertal af kreditorerne at indgd sidanne aftaler pd vegne af alle
kreditorerne (og saledes mindsker sandsynligheden for, at mindretalskreditorer
kan trekke en sidan proces i langdrag). Samtidig vil det blive slaet fast, at den
permanent mekanismes tilgodehavende hos eurolandet vil have forrang for alle
andre kreditorers tilgodehavende, bortset fra IMF.
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Muligheden for at justere lanevilkarene vil ifelge Eurogruppe-erklaeringen konkret
skulle benyttes i ekstraordinzre tilfalde, hvor et euroland viser sig insolvent, og vil
1 den situation vaere en forudsatning for, at der efterfolgende kan ydes lan fra den
permanente mekanisme. For lande, der er solvente, men illikvide, og hvor lin fra
den permanente mekanisme kan lgse problemer, vil der ikke i udgangspunktet
veare lagt op til en omstrukturering af gaeldende til private investorer.

Derudover legger Eurogruppe-erkleringen op til, at den permanente mekanisme
baseres pa den midlertidige mekanisme, herunder at der fortsat vil vere tale om
strenge konditionaliteter for ydelse af lan under mekanismen.

Den narmere udmentning og de konkrete implikationer af Eurogruppe-
erkleringens overordnede forslag ventes under alle omstaendigheder at skulle prae-
ciseres nermere. Dette ventes bl.a. at ske i det videre arbejde og forleb efter DER
1 december.

Hjemmelsgrundlag

Den permanente mekanisme for galdskriselosning ventes etableret som en mel-
lemstatslig ordning. Spergsmalet om hjemmelsgrundlag for sagen athxnger desu-
den af den parallelle droftelse om den begransede traktatendring.

Neerhedsprincippet

Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som kan gores til genstand for en
nermere narhedsvurdering, men en permanent kriselosningsmekanisme ventes
ikke at kunne indferes uden koordination péa europaisk plan.

Europa-Parlamentets udtalelser
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som har varet genstand for Europa-
Parlamentets udtalelser.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som eventuelle lovgivningsmassige
konsekvenser kan vurderes ud fra.

Statsfinansielle konsekvenser
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som eventuelle statsfinansielle konse-
kvenser kan vurderes ud fra.

I det omfang, der bliver tale om en ren eurozonemekanisme, ventes mekanismen i
udgangspunktet at have begransede direkte statsfinansielle konsekvenser i Dan-
mark.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som evt. samfundsekonomiske kon-
seckvenser kan vurderes ud fra.
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I det omfang en permanent mekanisme bidrager til at understotte forbedrede inci-
tamenter for eurolandene (og muligvis de ovrige EU-lande) til at fore en sund og
holdbar gkonomisk politik, vil det vere forbundet med positive samfundsekono-
miske konsekvenser for Danmark.

Haring
Der foreligger ikke aktuelt et samlet forslag, som har varet genstand for ekstern
horing.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Forelobig dansk holdning

Regeringen vil overordnet notere sig den model for en permanent mekanisme for
gxldskriselosning, som eurolandene kan opna enighed om, men stotter principielt
en sadan mekanisme med et indhold som understotter en sund ekonomisk politik
1 de deltagende lande, ud fra folgende generelle holdninger:

Regeringen finder, at mekanismen ber indrettes, siledes at den i videst muligt
omfang bidrager til at oge landenes incitamenter til at fore holdbar skonomisk
politik, samtidig med at mekanismen effektivt skal kunne understotte finansiel og
okonomisk stabilitet, hvis en konkret gaeeldskrise opstar.

Regeringen finder desuden, at mekanismen, nar den aktiveres, i videst muligt om-
fang bor sikre en tilpas hurtig og ambitigs udvikling mod en holdbar ekonomisk
politik for det land, som drager nytte af mekanismen. Lan fra mekanismen skal
siledes integreres i et samlet program betinget af krav til den ekonomiske politik i
det pagxldende land, swrligt styrkelse af de offentlige finanser.

Regeringen stotter pa den baggrund, at mekanismen inddrager af IMF, og legger
generelt vagt pa, at mekanismen inddrager den private sektor, idet en narmere
stillingtagen til sidstnavnte dog vil athenge af konkrete forslag herom.

Fra dansk side noterer man sig eurogruppens erklaering af 28. november, herunder
erkleringens overordnede forslag vedr. inddragelsen af den private sektor, som er
en forste operationalisering heraf. De konkrete implikationer af heraf vil dog skul-

le uddybes og vurderes narmere, hvilket bl.a. ventes at ske i det videre arbejde og
forleb efter DER i december.

Regeringen finder i lyset af, at mekanismens indretning generelt vil have betydning
for den finansielle stabilitet i hele Europa, ogsda ud over euroomradet, at det er
centralt, at alle EU-lande inddrages i det videre arbejde med udformningen af
mekanismen.
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Regeringen finder endeligt, at det vil kunne vare 1 Danmarks interesse, at man
abner mulighed for, at lande uden for euroen, herunder Danmark, vil kunne vzalge
at deltage 1 mekanismen, nar det nermere indhold af mekanismen er mere afkla-
ret.

Andre landes holdning

Eurogruppen har med erkleringen af 28. november 2010 konkretiseret eurolan-
denes syn pa visse elementer af en permanent mekanisme, herunder navnlig ind-
dragelsen af den private sektor.

Der foreligger derudover ikke aktuelt et samlet forslag, som andre landes holdning
kan vurderes ud fra.
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Dagsordenspunkt 8c: Forberedelse af DER den 16.-17. december 2010
Bankafviklingsfonde og beskatning af den finansiel-
le sektor

Resumé

Det belgiske formandskab har sat beskatning af den finansielle sektor pa som et punkt pa dags-
ordenen i relation 11/ ECOFIN - forberedelse af kommende droftelser i Det Europaiske Rad.
Der foreligger aktuelt ingen information om hvilke forventninger, formandskabet har til indhol-
det i en evt. statusrapport. Derimod ventes ECOFIN at drage ridskonklusioner om rammer for
krisehandtering i den finansielle sektor, jf. separat dagsordenspunfkt herom.

Baggrund og indhold

Beskatning af den finansielle sektor har flere gange veret droftet i ECOFIN og i
Det Europziske Rad. Det belgiske formandskab har sat beskatning af den finan-
sielle sektor pa dagsordenen for det kommende ECOFIN i relation til forberedel-
se af kommende droftelser i Det Europxiske Rad. Der foreligger aktuelt ingen
information om hvilke forventninger, formandskabet har til indholdet i en evt.
statusrapport eller droftelser om emnet. Derimod ventes ECOFIN at drage rads-
konklusioner om rammer for krisehandtering i den finansielle sektor, jf. separat
dagsordenspunkt herom.

En arbejdsgruppe under EFC har skrevet en rapport om de kortsigtede konse-
kvenser af bankafgifter. Af rapporten fremgar bl.a. :

e At blandt de lande, der har eller er i fard med at introducere afgifter, er der
vaesentlige variationer i skattebase, skattesats og afgransning i forhold til geo-
grafi, forretning mv.

e At 10 medlemslande forst forventer at indfere en bankafgift pd et senere tids-
punkt.

e Det ventes at disse ordninger vil eksistere pa kort sigt og kan lede til dobbelt-
beskatning af visse finansielle institutioner, iser i de tilfalde, hvor et land be-
skatter a) datterselskaber i andre EU-lande og/eller b) filialer i eget land, hvor
moderselskabet er i et andet EU-land. Den forelobige analyse indikerer at risi-
koen for dobbeltbeskatning for nuvaerende er begranset til visse medlemslan-
de som folge af, at 1) antallet af medlemslande, som har introduceret en afgift,
der ogsa omfatter a) eller b) er begrensede og som folge af, at 2) UK og
Frankrig har indgédet en aftale, som adresserer problematikken for de to landes
banker 1 de to lande.

e At udviklingen fortsat bor overviges. Hvis flere medlemslande velger at in-
troducere en afgift med en bred afgransning (inkl. tidligere navnte a eller b) ,
da kan iser Central- og Osteuropziske lande potentielt blive pavirket heraf,
som folge af at en vasentlig del af deres banksektor har moderselskaber i an-
dre EU-lande.

e Udviklingen bor ogsa overvages i forhold til forvridninger i konkurrence og
omallokering af forretninger eller opgaver. Det faktum at nogle lande introdu-
cerer afgiften pa kort sigt, mens andre ikke gor det, kan give anledning til for-
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vridninger. Det vurderes usandsynligt at finansielle institutioner vil flytte sig
geografisk i EU som folge af afgifterne pa kort sigt, serligt hvis der er en for-
ventning om en europaisk lesning pa mellemlang sigt. Der er imidlertid en
potentiel risiko for at afgifterne kan pavirke hvorledes en opgave loses, til for-
del for instrumenter, der palegges mindre skat.

e TFremadrettet kunne medlemslande via et antal af praktiske anbefalinger i for-
hold til afgreensning, skattebase og skattesats blive vejledt til at minimere risici
for yderligere dobbeltbeskatning og forvridninger i konkurrencevilkar. Hvis
man undlader at koordinere pa kort sigt, vil det blive vanskeligere at opna en
europaisk aftale pa mellemlang sigt i forhold til rammer for krisehandtering. I
lyset heraf — og som felge af andre reguleringsmaessige tiltag — skal anbefalin-
ger og strukturer i nationale ordninger genovervejes i lobet af 2011. Indforel-
sen af en “rendez-vous” klausul eller muligheden for at andre eksisterende pa-
rametre i nationale ordninger vil kunne fremme en sadan proces.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Ikke relevant.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Ikke relevant.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Ikke relevant.

Hoaring
Ikke relevant.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Kommissionens meddelelse om bankafgifter af 26. maj 2010 er forelagt Folketin-
gets Europaudvalg til forhandlingsoplag forud for ECOFIN den 8. juni 2010.
Beskatning af den finansielle sektor er endvidere forelagt Folketingets Europaud-
valg forud for ECOFIN den 7. september 2010 og den 19. oktober 2010.

Holdning

Forelobig dansk holdning
Regeringen stotter, at der tages initiativer til at reducere dobbeltbeskatning. Rege-
ringen vil tage arbejdsgruppens rapport til efterretning.



Apndre landes holdning
Andre landes holdninger til en eventuel statusrapport kendes ikke.
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Dagsordenspunkt 10: Kommissionens meddelelse ”Pa vej mod en akt for
det indre marked

Resumé

Kommissionen forventes pa Ridsmodet at presentere sin meddelelse fra den 27. oktober 2010

"Pa vej mod en akt for det indre marked”. Meddelelsen indebolder 50 konkrete forslag, der skal

bidrage il at skabe fornyet vakst og beskafligelse i EU, samtidig med at der etableres fornyet

tillid til det indre marked.

Meddelelsen er et centralt element i Kommissionens relancering af det indre marked frem mod
20-drs jubilwet i 2012. Et moderniseret og velfungerende indre marked er herudover en vigtig
Sforudsatning for gennemforelsen af malsatningerne i EU2020 strategien.

Kommissionen har sendt meddelelsen i offentlig horing frem til den 28. februar 2011 med hen-
blik pa at skabe en bred enropaisk debat om relanceringen af det indre marked. Kommissionen
vil herefter prasentere en endelig meddelelse, der indeholder de politiske initiativer, der skal prio-
riteres hojest i 2011-2012 frem mod jubileet for det indre marked i 2072.

Kommissionens meddelelse pavirker ikke i sig sely dansk ret.
KOM(2010) 608

Baggrund og indhold

Baggrund

I meddelelsen ”Pa vej mod en akt for det indre marked” (KOM(21010) 608 endelig)
(herefter meddelelsen) presenterer Kommissionen 50 forslag til initiativer, der skal
medvirke til at modernisere og videreudvikle det indre marked. Meddelelsen er et
centralt element i den relancering af det indre marked, som kommissionsformand
Barroso har iverksat frem mod 20-érs jubilxet for det indre marked 1 2012.

Relanceringen af det indre marked skal identificere nye kilder til vaekst og beskefti-
gelse for at hjelpe EU ud af den ekonomiske og finansielle krise og tilbage pa vakst-
sporet, samtidig med at der skabes fornyet tillid til det indre marked. Herudover skal
relanceringen medvirke til at sikre, at det indre marked fortsat moderniseres og vide-
reudvikles 1 forhold til den generelle samfundsmaessige og okonomiske udvikling. Et
velfungerende indre marked betragtes af Kommissionen som en vigtig forudsaztning
for gennemforelse af EU2020 strategiens 7 flagskibsinitiativer.*

Det overordnede formal med meddelelsen er at sikre, at det indre marked bidrager til
at skabe en social markedsekonomi med hoj konkurrenceevne i EU.

Indholdet af meddelelsen

* Flagskibsinitiativer: i) Innovations-EU, ii) Unge pa vej, iii) En digital dagsorden for Europa, iv) Et ressourceeffektivt
Europa, v) Industripolitik for en globaliseret verden, vi) Dagsorden for nye kvalifikationer og nye jobs, vii) En europaisk

platform mod fattigdom.
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Meddelelsen indeholder 50 forslag i 3 overordnede afsnit, der hver isar skal medvir-
ke til at skabe:
e [En sterk, baredygtig og retferdig vakst sammen med virksomhederne.
e Tornyet konsensus om det indre marked ved at satte europaerne i centrum.
e En mere hensigtsmassig styring af det indre marked gennem dialog, partner-
skab og evaluering.

En stwrk beredygtig og retferdig vakst sammen med virksombederne

Initiativerne i dette forste afsnit 1 meddelelsen skal hjxlpe Europa ud af den gkono-
miske og finansielle krise og tilbage pa vakstsporet. Meddelelsen laegger op til, at der
treffes foranstaltninger, der skaber et mere stabilt finansielt system, samtidig med at
det sikres, at det finansielle system understotter realokonomien — og ikke omvendt.
Herudover skal initiativerne i dette hovedafsnit tilskynde bzredygtie okonomisk
vakst samt tilskynde, at der udvikles en europaisk ramme for langsigtede investerin-

gcer.

De i alt 24 initiativer i forste afsnit af meddelelsen skal medvirke til, at det indre mar-
ked bliver en realitet ved at fjerne resterende barrierer for fri bevaegelighed af varer,
services, kapital og personer.

Initiativerne skal medvirke til at fremme innovation og kreativitet, samtidig med at
idéer beskyttes. I den forbindelse foreslds bla. det europaiske patent vedtaget samt,
at der iverkszttes en mere effektiv indsats mod piratkopiering og varemarkefor-
falskning. Herudover er der forslag, som skal fremme bzredygtig vakst og sikre bed-
re rammer for smai- og mellemstore virksomheder for eksempel gennem bedre ad-
gang til kapital samt gennem et styrket indre marked for e-handel. Det foreslas desu-
den, at der ivaerksaxttes initiativer, som skal tilskynde til langsigtede private investerin-
ger i udvikling af infrastrukturen.

Fornyet konsensus om det indre marked ved at sette europaerne i centrum

De 19 initiativer i andet afsnit af meddelelsen handler om at skabe fornyet tillid til det
indre marked gennem en styrkelse af det indre markeds sociale dimension. Det skal
ske ved at iverksaxtte tiltag til at sikre velfungerende sociale systemer, effektive ud-
dannelsessystemer samt gennemforelsen af en ambitios politik for lenmodtageres
sundhed og sikkerhed. Denne anden del af Kommissionens meddelelse understotter
Kommissionens “Rapport om unionsborgerskab 2010: Afskaffelse af hindringerne
for unionsborgerne rettigheder”, der behandler sporgsmil om gennemforelse af uni-
onsborgernes rettigheder af ikke-okonomisk art, som. eksempelvis sporgsmal om
ejendomsrettigheder for internationale par.

De konkrete initiativer i anden del af meddelelsen vedrerer bla. forbedring af de
offentlige services gennem en forbedret infrastruktur samt gennemforelsen af et
indre marked for energi. Herudover legges der op til en styrkelse af solidariteten pa
det indre marked gennem forslag om bedre implementering af udstationeringsdirek-
tivet samt tiltag til at sikre retten til at strejke..
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Andet afsnit af meddelelsen indeholder herudover forslag, som skal sikre adgang til
uddannelse, beskaftigelse og livslang leering pa tvears af grenserne 1 EU. Det foreslas
bla., at der indfores et erhvervspas samt “Unge-pa-vej-kort”. Herudover indeholder
meddelelsen forslag, der skal forbedre den sociale markedsekonomi for eksempel
ved at oge virksomhedernes sociale ansvar.

Endelig er der i andet afsnit af meddelelsen initiativer, der skal medvirke til at for-
bedre det indre marked for forbrugere. I den forbindelse foreslas bla. en flerarig
handlingsplan for at sikre en mere effektiv markedsovervigningsindsats, forslag om
at oprette et integreret indre marked for realkreditlan med et hojt niveau af beskyttel-
se af forbrugerne samt forslag om styrkelse af flypassagerers rettigheder.

En mere hensigtsmessig styring af det indre marked gennem dialog, partnerskab og evaluering

Det tredje afsnit i Kommissionens meddelelse handler om at sikre en bedre og mere
ensartet gennemforelse og anvendelse af reglerne for det indre marked. Kommissio-
nen legger her op til styrket dialog og samarbejde om udviklingen og gennemforel-
sen af det indre marked med savel medlemsstaternes myndigheder som med ovrige
EU institutioner og andre interessenter.

Konkret foreslas det blandt andet at styrke indsatsen for evaluering af gaeldende lov-
givning, styrke det administrative samarbejde mellem myndighederne gennem vide-
reudviklingen af informationssystemet for det indre marked (IMI), nedsxtte malet
for implementeringsunderskuddet til 0,5 % samt at styrke samarbejdet omkring
uformel problemlosning (herunder SOLVIT og det sdkaldte EU pilotprojekt).

Neerhedsprincippet
Ikke relevant

Europa-Parlamentets udtalelser

Der foreligger endnu ikke oplysninger om Europa-Parlamentets holdning. Da der
er tale om en meddelelse, er det op til Europa-Parlamentet at beslutte, om det
onsker at afgive en udtalelse.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Meddelelsen har ikke i sig selv konsekvenser for dansk ret.

Statsfinansielle konsekvenser

Der er tale om en meddelelse, der ikke umiddelbart har statsfinansielle konse-
kvenser. Hvis der bliver fremsat egentlige konkrete forslag pa baggrund af medde-
lelsen, vil de statsfinansielle konsekvenser af disse forslag blive vurderet.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

I det omfang, der bliver tale om konkrete initiativer pa baggrund af meddelelsen,
vil Kommissionen offentliggore konsekvensanalyser og vurderinger af omkost-
ningseffektiviteten i forbindelse med disse tiltag. Pa samme made vil samfunds-
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okonomiske konsekvenser for Danmark blive vurderet i forbindelse med fremsat-
telse af konkrete forslag pa baggrund af meddelelsen.

Kommissionen har imidlertid vurderet, at en udbygning og fuld udnyttelse af po-
tentialet 1 det indre marked, bl.a. ved hjzlp af de foranstaltninger, der er foreslaet 1
meddelelsen, vil fore til et potentielt loft i BNP pa 2-4 % de kommende 10 ar.

Haring
Meddelelsen har varet sendt 1 horing 1 Specialudvalget for Konkurrenceevne og
vaekst under @konomi- og Erhvervsministeriet, som der henvises til.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europaudvalg er tidligere blevet orienteret om kommissionens med-
delelse, der skal relancere det indre marked i forbindelse med droftelsen af relan-
ceringen af det indre marked pa raidsmedet (konkurrenceevne) den 11. oktober
2010. Folketingets Europaudvalg er desuden blevet orienteret om relanceringen af
det indre marked i forbindelse med referatet fra radsmodet (konkurrenceevne)
den 25.-26. maj 2010.

Forelgbig dansk holdning

Regeringen stotter generelt initiativer, som styrker det indre marked med henblik
pa at skabe vakst og styrke EU’s konkurrenceevne. Landene i EU's indre mar-
ked udger det storste marked for danske virksomheders internationale aktiviteter,
og et velfungerende indre marked er en forudsaztning for vakst og beskaftigelse i
EU og i Danmark. Regeringen finder desuden, at det indre marked er et dynamisk
redskab, der lobende skal udvikles og tilpasses til den udvikling, der bl.a. folger af
globaliseringen, den teknologiske og ikke mindst digitale udvikling. Regeringen er
pa den baggrund positiv over for meddelelsen ”Pa vej mod en akt for det indre
marked”, idet det dog bemarkes, at det pa nuvarende tidspunkt er uklart, hvad
det pracise indhold af en rakke initiativer vil vare.
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