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Dagsordenspunkt 1: Styrket gkonomisk samarbejde i EU

Resumé

EU-landene drofter i en radsarbejdsgruppe ndmontningen af finansminister-Taskforcens forslag
1l styrket okonomisk samarbeide i EU i konfkrete andringer af Kommissionens forslag. ECO-
FIN ventes den 15. marts 2011 at soge at na politisk enighed om forslagene til retsakter som
grundlag for de efterfolgende forbandlinger med Enropa-Parlamentet. Malet er, at reformen kan
veere ferdig i sommeren 2011.

Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets Europandpalg forud for ECOFIN den
18. jannar 2011 og 15. februar 2011, der fortsat vurderes at give en dakkende behandling af
Jorslagene il et styrket okonomisk samarbeide sammen med samlenotater oversendt forud for
ECOFIN den 18. maj 2010, 8. juni 2010, 13. juli 2010, 7. september 2010, 19. oktober
2010 og 7. december 2010, og grundnotaterne om Kommissionens forslag.

KOM(2010)522, KOM(2010)523, KOM(2010)524, KOM(2010) 525,
KOM(2010)526 og KOM(2010) 527

Baggrund og indhold

Kommissionen fremlagde den 29. september 2010 en rakke forslag til retsakter,
der skal bidrage til at styrke det okonomiske samarbejde i EU, jf. nerheds- og
grundnotater om  KOM(2010)522, KOM(2010)523, KOM(2010)524,
KOM(2010)525, KOM(2010)526 og KOM(2010)527. Pa Det Europaziske Rad
(DER) den 28.-29. oktober 2010 fremlagde Taskforcen under ledelse af DER-
formanden og med deltagelse af EU’s finansministre sin rapport med forslag til et
styrket okonomisk samarbejde i EU, som blev endosseret af DER.

EU-landene drofter i en radsarbejdsgruppe CAd Hoc Council Working Group’
(AHWG)) den konkrete udmentning af finansminister-Taskforcens anbefalinger
pa basis af Kommissionens forslag til retsakter.

Radsarbejdsgruppen drofter saledes folgende forslag:

1. Forslag til endring af Radets forordning 1466/97 (Stabilitets- og Vakstpag-
tens forebyggende del)

2. Forslag til @ndring af Ridets forordning 1467/97 (Stabilitets- og Vakstpag-
tens korrigerende del)

3. Forordning om effektiv handhavelse af budgetovervagningen i euroomra-
det (kun eurolandene har stemmeret)

4. Direktiv vedr. krav til EU-landenes budgetmassige rammer

5. Forordning om forebyggelse og korrektion af makrookonomiske ubalancer

6.  Forordning om handhavelsesmekanismer til effektiv korrektion af makro-

okonomiske ubalancer i euroomradet (kun eurolandene har stemmeret)

For uddybning af forslagene 1-4, se dagsordenspunkt 9 i samlenotat vedr. fore-
leggelsen af ECOFIN den 18. januar 2011 og dagsordenspunkt 1a i samlenotat
vedr. foreleggelsen af ECOFIN den 15. februar 2011. For uddybning af forslage-



ne 5-0, se dagsordenspunkt 1b i samlenotat vedr. foreleggelsen af ECOFIN den
15. februar 2011.

ECOFIN ventes pa det kommende mode at soge at na politisk enighed — en gene-
rel indstilling — om de konkrete forslag til retsakter mhp. endossering pa DER den
24.-25. marts 2011, der skal fungere som grundlag for de efterfolgende forhand-
linger med Europa-Parlamentet. Milet er, at reformen af det skonomiske samar-
bejde kan vare ferdig i sommeren 2011.

Hjemmelsgrundlag

Ad 1): Kommissionens forslag til 2endring af Ridets forordning 1466/97 (Stabili-
tets- og Vakstpagtens forebyggende del) har hjemmel i TEUF artikel 121, stk. 6,
og skal behandles efter den almindelige lovgivningsprocedure, jf. TEUF artikel
294, hvorefter forslaget vedtages med falles beslutningstagen med Europa-
Parlamentet.

Ad 2): Kommissionens forslag til ndring af Ridets forordning 1467/97 (Stabili-
tets- og Vakstpagtens korrigerende del) har hjemmel i TEUF artikel 120, stk. 14,
2. afsnit, og skal behandles efter en sarlig lovgivningsprocedure, hvorefter Radet
treeffer afgorelse med enstemmighed efter horing af Europa-Parlamentet og Den
Europziske Centralbank.

Ad 3): Kommissionens forslag om en forordning om effektiv handhzvelse af
budgetovervagningen i euroomradet har hjemmel i TEUF artikel 136 og TEUF
artikel 121, stk. 6, og skal behandles efter den almindelige lovgivningsprocedure,
jf. TEUF artikel 294, hvorefter forslaget vedtages med fzlles beslutningstagen
med Europa-Parlamentet.

Ad 4): Kommissionens forslag til direktiv vedr. krav til EU-landenes budgetmzes-
sige rammer har hjemmel i TEUF artikel 126, stk. 14, 3. afsnit, hvorefter Radet
treeffer afgorelse med kvalificeret flertal efter horing af Europa-Parlamentet.

Ad 5): Kommissionens forslag om en forordning vedr. forebyggelse og korrektion
af makrookonomiske ubalancer har hjemmel 1 TEUF artikel 121, stk. 6, og skal
behandles efter den almindelige lovgivningsprocedure, jf. TEUF artikel 294, hvor-
efter forslaget vedtages med fzlles beslutningstagen med Europa-Parlamentet,
efter horing af den Europziske @Okonomiske og Sociale Komite (EESC).

Ad 6): Kommissionens forslag om en forordning vedr. haindhavelsesmekanismer
til effektiv korrektion af makroskonomiske ubalancer i euroomradet har hjemmel
i TEUF artikel 136 og TEUF artikel 121, stk. 6, og skal behandles efter den al-
mindelige lovgivningsprocedure, jf. TEUF artikel 294, hvorefter forslaget vedtages
med falles beslutningstagen med Europa-Parlamentet, efter horing af den Euro-
paiske Dkonomiske og Sociale Komite (EESC).

Neerhedsprincippet
Det er regeringens vurdering, at Kommissionens forslag til et styrket okonomisk
samarbejde i EU er i overensstemmelse med narhedsprincippet.



Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN den 18. januar 2011 og ECOFIN den 15. februar 2011.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har endnu ikke udtalt sig.

Geeldende dansk ret og forslagenes konsekvenser herfor

En raxkke af forslagene i Kommissionens forslag til direktiv vedr. krav til EU-
landenes budgetmassige rammer vedrorer omrader, der pa nuvarende tidspunkt
ikke er lovreguleret. I Danmark er de statslige udgifter fastlagt i de arlige finanslo-
ve. Danmark har imidlertid ikke en generel budgetlov, som opstiller detaljerede
regler og rammer for bevillingssystemet og de arlige finanslove. Der eksisterer
heller ikke en central lovregulering af fastleggelsen af de okonomiske rammer for
regioner og kommuner.

De ovrige forslag vurderes ikke at have lovgivningsmassige konsekvenser.

Statsfinansielle konsekvenser

Kommissionens forslag til direktiv vedr. krav til EU-landenes budgetmzssige
rammer ma forventes at have statsfinansielle konsekvenser som folge af ogede
krav til statistik og egede krav til de grundleggende regnskabssystemer i stat og
kommuner. Konsekvenserne vil dog athenge af forslagets endelige udformning
og gennemforelse, og kan ikke vurderes nermere pa nuvarende tidspunkt. Udgif-
terne afholdes som udgangspunkt inden for ressortministeriets ramme. Hvis ud-
gifterne ikke kan afholdes inden for ressortministeriets ramme, vil sagen skulle
forelegges for regeringens Wkonomiudvalg.

Kommissionens forslag til forordning vedr. forebyggelse og korrektion af makro-
okonomiske ubalancer vil kunne have statsfinansielle konsekvenser athangig af,
hvorvidt der stilles ogede statistikkrav til EU-landene. Evt. udgifter i den forbin-
delse atholdes som udgangspunkt inden for ressortministeriets ramme. Hvis ud-
gifterne ikke kan afholdes inden for ressortministeriets ramme, vil sagen skulle
forelegges regeringens Ykonomiudvalg.

De ovrige forslag vurderes ikke at have statsfinansielle konsekvenser.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Et styrket skonomisk samarbejde i EU ventes at have positive samfundsekono-
miske konsekvenser, i det omfang et sadant styrket samarbejde bidrager til at un-
derstotte holdbare offentlige finanser, fremme makrogkonomisk stabilitet, og
sikre en baxredygtig vakst i medlemslandene.

Haring
Forslagene har ikke varet sendt i horing.



Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Samlenotat vedr. Kommissionens meddelelse om et styrket skonomisk-politisk
samarbejde 1 EU af 12. maj 2010 blev forelagt Folketingets Europaudvalg til ori-
entering forud for ECOFIN den 18. maj 2010. Samlenotat vedr. Kommissionens
meddelelse af 30. juni 2010 blev forelagt Folketingets Europaudvalg til forhand-
lingsoplag forud for ECOFIN den 13. juli 2010. Folketingets Europaudvalg blev
endvidere orienteret om status for forhandlingerne i finansminister-Taskforcen
ifm. foreleggelsen af ECOFIN den 8. juni 2010 og ECOFIN den 7. september
2010 og blev forelagt samlenotat vedr. udkastet til Taskforce-rapport til forhand-
lingsopleg ifm. foreleggelsen af ECOFIN den 19. oktober 2010. Folketingets
Europaudvalg blev desuden forelagt samlenotat vedr. statusrapport for forhand-
lingerne til orientering ifm. forelaeggelsen af ECOFIN den 7. december 2010. Fol-
ketingets Europaudvalg blev forelagt samlenotat til forhandlingsopleg vedr. status
for arbejdet frem mod politisk enighed i1 Radet fsva. pkt. 1, 2 og 4 og til oriente-
ring fsva. punkt 3, hvor Danmark ikke har stemmeret, ifm. foreleggelsen af
ECOFIN den 18. januar 2011. Folketingets Europaudvalg blev vedr. status for
arbejdet frem mod politisk enighed i Radet ifm. ECOFIN den 15. februar 2011
forelagt samlenotat fsva. punkt 5 til forhandlingsoplaeg og til orientering
fsva.punkt 6, hvor Danmark ikke har stemmeret.

Grundnotater vedr. Kommissionens forslag til retsakter af 29. september 2010
(KOM(2010)522, KOM(2010)523, KOM(2010)524, KOM(2010)525,
KOM(2010)526 og KOM(2010)527) er tilsendt Folketingets Europaudvalg den
23. november 2010.

Holdning

Danstk holdning

Regeringen kan — i overensstemmelse med den danske holdning til Taskforce-
rapporten — generelt stotte de forslag til retsakter om et styrket okonomisk samar-
bejde, som kan forventes pd basis af dreftelserne i radsarbejdsgruppen, og som
ECOFIN ventes at soge politisk enighed om pa ridsmedet den 15. marts.

Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN den 18. januar 2011 og ECOFIN den 15. februar 2011.

Andre landes holdninger

EU-landene forventes generelt at kunne stotte de forslag til retsakter om et styrket
okonomisk samarbejde, som kan forventes pa basis af dreftelserne i radsarbejds-
gruppen, og som ECOFIN ventes at soge politisk enighed om pa ridsmedet den
15. marts.

Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN den 18. januar 2011 og ECOFIN den 15. februar 2011.



Dagsordenspunkt 2: Forslag til forordning vedr. short selling m.v.

Resumeé

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 gennemsigtigheden og reducere risici i forhold til short selling og CDS er. Forslaget
indeberer endvidere, at tilsynsmyndighederne bade pa nationalt- og EU-nivean skal kunne gribe
ind over for short selling og handel med CDS’er i ekstraordinare tilfelde. Der pagar fortsat
Sforbandlinger i radets arbejdsgruppe. Det ventes, at forslaget skal behandles pa det kommende
ECOFIN-maode, hvor formandskabet vil soge at opna politisk enighed.

Nedenstaende er ndarbejdet pa baggrund af Kommissionens forslag KOM(2010)482 og for-
mandskabets kompromisteest ST 6823/ 11 og giver et prioriteret uddrag af sagen.

KOM(2010)482

Baggrund

Ved begyndelsen af den finansielle krise i september 2008 vedtog flere EU-lande,
herunder Danmark, samt USA en rxkke nedforanstaltninger med henblik pa at
begranse eller forbyde short selling (se boks 1 for definition) i visse eller alle typer
af vaerdipapirer. Hensynet var, at short selling 1 situationer med uro kunne forver-
re de nedadgaende aktiepriser og skabe yderligere uro. Ogsa Danmark indforte
som led i bankpakken et forbud mod short selling af aktier i pengeinstitutter, som
fortsat er i kraft. Landenes konkrete foranstaltninger var forskellige, da der ikke
var EU-regler om short selling.

For sa vidt angar handel med sikaldte “credit default swaps”, eller CDS%r (se
boks 1 for definition), problematiserede en rakke medlemslande i forbindelse
med geldskrisen 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 gennemsigtighed og falles regler herfor.

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 gennemsigtiched og andre forhold vedr. short selling i aktier
og statsgzeldsinstrumenter samt handel med CDSer.

Boks 1: Short selling og CDS’er

Short selling dakker over et salg af finansielle aktiver, som szlger ikke selv ejer pa tidspunktet for handelen.
Short selling kan eksempelvis ske ved, at en markedsdeltager for en periode liner en konkret aktiebehold-
ning af en investor mod en betaling. Aktierne salges herefter pa markedet. P4 det tidspunkt, hvor markeds-
deltageren er forpligtet til at tilbagelevere de lante aktier, kober markedsdeltageren aktier i markedet. Hvis
det er gdet som forventet, og kursen er faldet, kan aktierne nu kebes billigere. Aktierne afleveres tilbage til
investor, og markedsdeltageren har herved tjent kursforskellen mellem salgs- og kebstidspunktet. Short
selling kan ogsd medfere tab for markedsdeltageren, hvis aktierne er steget pa tidspunktet, hvor de tilbage-
kobes. 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 sxlges,




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 bla.
anvendes som en forsikring mod fremtidige prisfald. F.cks. kan en markedsaktor, der planlegger at salge et
aktiv (f.eks. en ravare) pa et givet tidspunkt i fremtiden, forsikre sig mod prisfald frem til salgstidspunktet
ved i udgangspunktet at lane et tilsvarende aktiv (eller et tilknyttet finansielt instrument, f.eks. en rivarekon-
trakt eller -future) og sxlge det pd markedet med det samme (dvs. short selling). Nir man nar frem til det
planlagte salgstidspunkt, og prisen er faldet, vil man siledes kunne levere det aktiv, man oprindeligt ville
salge, til den aktor man har lant et tilsvarende aktiv af, og saledes have undgéet prisfaldet, idet man gennem
short selling hat solgt aktivet til den bedre pris, som gjaldt i udgangspunktet. Konkret kan man saledes ved
short selling fjerne sin egen risiko for at lide tab, hvis aktivet falder i vaerdi. Short selling bidrager generelt til,
at markedernes effektivitet og likviditet oges. Saledes stiller short selleren konkret et (lant) aktiv 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 aktiv, som kan bidrage til et mere komplet
overblik over markedet, end i fravaret af short selling. Short selling kan ligeledes medvitke til at udligne
forskelle i prisen pi samme aktiv, der handles pa forskellige markeder.

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

Indhold
Forslaget til forordning oger gennemsigticheden vedrerende short selling pa de
finansielle markeder.

Dette sker ved at stille krav om offentliggorelse af korte nettopositioner i aktier
(dvs. aktichandler med formodning om, at markedet falder). Der stilles krav om,
at meddelelse om short selling 1 aktier sker til den relevante kompetente myndig-
hed (i Danmark Finanstilsynet), hvis den korte position udger mellem 0,2 % og
0,5 % af aktickapitalen i den pagzldende virksomhed. Korte positioner, der udgor
mere end 0,5 % af aktickapitalen i den pagzldende virksomhed, skal offentliggo-
res til markedet. Efterfolgende fald eller stigninger i den korte position pa 0,1 % af
aktickapitalen i den pagzldende virksomhed skal ligeledes offentliggores.

Forordningen stiller endvidere krav om meddelelse til tilsynsmyndighederne af
korte nettopositioner i statsgzldsinstrumenter’, herunder af positioner i CDS’er
for sadanne statsgaxldsinstrumenter, samt specifikt af positioner i CDS’er for sa-
danne statsgzldsinstrumenter hvor keber ikke samtidig ejer det underliggende
statsgeldsinstrument. De nzrmere graensevardier herfor vil skulle fastsattes af
Kommissionen. Der indferes ikke krav om oplysning til markedet for denne type
af handler.

Aktorer med vasentlige korte positioner skal opbevare oplysninger herom i
mindst 2 ar.

Kommissionen har desuden oprindeligt foreslaet, at regulerede markeder (f.cks.
borser) og mulitilaterale handelsfaciliteter skal sikre, en markering (flagging”) af
de handler i deres system, der vil lede til en kort position. Handelspladsen skal

! Omfattede statsgaldsinstrumenter er gzeldsinstrumenter udstedt af EU eller EU’s medlemsstater, herunder gzldsinstru-
menter udstedt pd vegne af et eller flere medlemsstater, herunder f.eks. geldsinstrumenter udstedt af eurolandenes midler-
tidige finansielle stabilitetsmekanisme (EFSF).




mindst dagligt offentliggore en opsummering af omfanget af handel markeret
saledes som korte positioner. Formandskabet har i sit kompromisforslag foreslaet
at fjerne denne bestemmelse, som nogle lande finder relativt administrativt byrde-
fuldt uden nedvendigvis at afspejle reel mervardi ift. gennemsigtighed.

Forordningen forbyder naked short selling (se boks 1 for definition) af aktier og
statsgzeldsinstrumenter, der er optaget til handel pa et reguleret marked (f.eks. en
bors) eller en multilateral handelsfacilitet. I kompromisforslaget er dog indfert en
undtagelse, hvorefter det er tilladt at foretage naked short selling af et statsgalds-
papir, hvis dette sker for at afdzkke risikoen ved et andet statsgzldspapir®.

Handelspladsen skal desuden have foranstaltninger pa plads, som understotter
dette forbud, herunder systemer til lokalisering og keb af det pagzldende verdi-
papir, safremt szlgeren alligevel ikke er i stand til at levere vardipapiret som aftalt,
ol

Sikaldte ”market makers” (prisstillere pid markedet’) er undtaget fra ovennzvnte
krav, ud fra det hensyn, at disse indtager en central rolle i at sikre likviditeten pa
de finansielle markeder.

Tilsynsmyndighedernes rolle

Forordningen giver de kompetente nationale tilsynsmyndigheder hjemmel til mid-
lertidigt at forbyde eller fastsztte betingelser (herunder bl.a. yderligere krav vedr.
indberetninger af oplysninger til myndighederne eller offentliggorelse) 1 relation til
short selling eller andre transaktioner, der giver en skonomisk fordel i tilfalde af,
at der sker et fald i prisen eller vaerdien af finansielle instrumenter (dvs. ikke kun
begraenset til aktier og statsgaldsinstrumenter). Ligeledes kan de kompetente
myndigheder midlertidigt begreense handel med CDS’er for statsgaxldsinstrumen-
ter. Desuden har formandskabet i sit kompromisforslag foreslaet, at de kompeten-
te myndigheder derudover skal have mulighed for mere generelt at gribe ind i an-
dre former for finansielle transaktioner, hvis nedvendigt for at forhindre markeds-
forstyrrende prisfald.

Hjemlen kan dog kun benyttes i situationer, hvor den finansielle stabilitet eller
tilliden til markedet er truet, og hvor det konkrete indgreb er nedvendigt for at
imodega en siddan trussel. De nxvnte begraensninger kan i udgangspunktet kun
ivarksattes for en periode pa hojst tre maneder, men kan fornys for ydetligere op
til tre maneder ad gangen. De nationale kompetente myndigheder skal pa forhand
underrette EU-tilsynsmyndigheden for vardipapirer og markeder, ESMA

2 F.eks. kan en indehaver af en dansk statsobligation, der ensker at sikre sig mod prisfald, med fordel foretage short selling
af en tysk statsobligation, idet prisen pa danske og tyske statsobligationer generelt folger hinanden txt, og idet det kan vare
nemmere at fi en god pris ved kob og salg af tyske statsobligationer, der udgor et storre og mete likvidt marked. Det kan
derfor vaere et relativt restriktivt krav at forbyde naked short selling af tyske statsobligationer for transaktioner med dette
formal.

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 szlge vardipapirer fra sin egenbeholdning til priser som aktoren selv fastsatter, og derigennem skaber
likviditet ved at bidrage til at andre aktorer kan kobe og sxlge de pagzldende vaerdipapirer.



(European Securities and Markets Authority) om de begrensninger, der ivarksat-
tes 1 kraft af ovennevnte hjemmel.

I tilfxlde, hvor det finansielle markeds funktion eller stabilitet i andre medlems-
lande er truet, og hvor den nationale kompetente myndighed ikke selv har grebet
ind, vil ESMA kunne iverksatte de ovennzvnte begrensninger pa egen hand.
ESMA skal dog sikre sig samtykke fra den kompetente myndighed i den relevante
medlemsstat, nar det gzlder indgreb vedr. handel med CDS’er knyttet til stats-
galdspapirer.

Kommissionen skal udarbejde forslag, der nermere specificerer, hvad de nationale
tilsynsmyndigheder og ESMA skal legge vagt pa ved vurderingen af, om der fore-
ligger de navnte forudsztninger vedr. markedsforstyrrelser og grenseoverskri-
dende virkning mv.

Medlemsstaternes kompetente myndigheder fir med forordningen desuden
hjemmel til midlertidigt at forbyde short-selling i finansielle instrumenter (dvs.
ikke kun begranset til aktier og statsgaeldsinstrumenter) i tilfxlde af et betydeligt
kursfald pa det pagzldende instrument. Det skal gore det muligt at gribe ind i en
meget kort periode, nar det er hensigtsmassigt, for at sikre, at short selling ikke
forstaerker et fald i kursen pa det pagaldende instrument. Denne bemyndigelse
udloses af objektive kriterier (dvs. det konkrete betydelige kursfald) og kraver ikke
en vurdering af, om den finansielle stabilitet eller markedstilliden er alvorligt truet.
ESMA skal ligeledes underrettes herom. Den naxrmere storrelsesorden af, hvad
der udgor et betydeligt kursfald, vil skulle fastsattes af Kommissionen.

Forordningen tildeler derudover ESMA en koordinerende og faciliterende rolle i
forhold til de nationale kompetente myndigheders aktiviteter 1 medfor af forord-
ningen.

Hjemmelsgrundlag

Kommissionens forslag til forordning vedr. short selling m.v. har hjemmel i artikel
114 i 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 verdipapirer 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
felles europzisk koordineret indsats.


http://www.cep.eu/fileadmin/user_upload/CEP-Monitor/KOM_2009_501_Aufsichtsbehoerde/PB_ESMA_EN.pdf

Det er regeringens forelobige vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med
naerhedsprincippet.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet skal sandsynligvis stemme i plenum om forslaget i marts
2011.

Europa-Parlamentet har i kompromisforslag i februar 2011 tilkendegivet onsker
om en relativt strammere regulering af short selling, end Kommissionens forslag
legger op til, for eksempel i relation til informationskrav, ESMA’s rolle og anven-
delse af sanktioner.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

I forbindelse med den generelle statsgaranti i Danmark 1 efteraret 2008 (bankpak-
ken) blev der indfert en hjemmel til at forbyde short selling af aktier udstedt af
pengeinstitutter. Forbuddet er konkret udmentet i bekendtgorelse 1004 af 10.
oktober 2008, og er stadig i kraft. Forbuddet blev indfert for at sikre den finan-
sielle stabilitet, og undga markedsadferd, der kunne forsterke prisfald og mar-
kedsuro, og var i udgangspunktet midlertidigt.

I forbindelse med revision af Lov om Veardipapirhandel i december 2010 har Fi-
nanstilsynet faet hjemmel til at fastsette naermere oplysningskrav og evrige vilkar
om short selling. Denne hjemmel er ikke aktuelt taget i anvendelse.

Forordningen vil indebare behov for @ndring af Lov om Finansiel Virksomhed
og Lov om Vardipapirhandel for sa vidt angar regulering af short selling.

Hvis der opnas enighed om de foreliggende EU-regler pa omradet pa det kom-
mende ECOFIN, vil der siledes eksistere storre klarhed om de fremadrettede
rammer for gennemsigtighed og tilsynsbefojelser vedr. short selling m.v., end det
har varet tilfeldet hidtil. Regeringen overvejer pa den baggrund aktuelt at fjerne
det danske forbud mod short selling af bankaktier.

Den fremtidige implementering af de foreliggende EU-regler vil under alle om-
stendigheder indebare, at man vil skulle fjerne eller @ndre det eksisterende danske
forbud mod shortt selling af bankaktier i dets nuvaerende form, men der vil ifolge
det foreliggende forslag ogsa efter implementeringen vare mulighed for at man fra
myndighedernes side vil kunne gribe ind med et lignende forbud pa midlertidig
basis, safremt uro pa markedet matte gore det nodvendigt.

Statsfinansielle konsekvenser

Forordningen vil medfore et oget ressourcebehov for Finanstilsynet til brug for
overvagning af reglernes overholdelse. Det er normal praksis, at sidanne omkost-
ninger i givet fald finansieres af de finansielle virksomheder under tilsyn.

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

Kommissionen legger vagt pd, 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 i sig selv kan understotte finansiel stabilitet.

Hgring
Forslaget har vaeret 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 gar pa naked short selling.

Finansradet, Borsmazglerforeningen, 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-regelsxt.

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 afdeekke 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 bevagelser, hvorfor short selling kan vaere
et fordelagtigt instrument at have adgang til som alternativ til salg.

Nationalbanken finder, at oget gennemsigtiched kan have sin berettigelse ved
offentliggorelse til de offentlige myndigheder, mens muligheden for forbud ber
begraenses mest muligt, sa lenge effekten ikke er veldokumenteret. Regulering af
short selling bor derfor kun omfatte ogede gennemsigtighedskrav. Nationalban-
ken peger her p4, at en undersogelse af forbud mod short selling i 30 lande under
finanskrisen viste, at den tilsigtede effekt pa aktiepriserne udeblev (med undtagelse
af USA), mens likviditeten i de berorte aktier blev markbart forverret.
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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.

Konfkrete 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 lin indfries, vil det i nogle tilfeelde 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 sadanne situati-
oner, og kan sikre lintagers mulighed for fortidsindfrielse og reducere omkostnin-
gerne forbundet hermed. Et forbud vil derfor nedvendiggore en undtagelse i de
tilfeelde, 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.

Det bemzrkes, at det permanente forbud mod naked short selling i det forelig-
gende forslag kun omfatter aktier og statsgxldspapirer, og ikke realkreditobligati-
oner.

Finansradet og Borsmaglerforeningen stotter ikke, at szlger skal markere (“flag-
ge”) sine ordrer, nar de sendes til en markedsplads. Finansradet og Borsmeagler-
foreningen finder kravet bade formalslest, omkostningstungt og forbundet med
betydelige operationelle risici. Finansradet og Borsmaglerforeningen finder, at det
foresliede markeringskrav kan vare direkte skadeligt. Handelspladsen skal dagligt
opsummere og offentliggore en oversigt over omfanget af short selling ordrer.
Det kan virke selvforstarkende pa markedet og kan derved skabe en negativ kurs-
spiral for den/de pigzldende vardipapirer. Det bemarkes, at formandskabet i sit
kompromisforslag har foreslaet at fjerne denne bestemmelse.

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 péapeger, at disse lave procentsatser vil resultere i et stort
antal offentliggorelser, der ikke bibringer markedet tilstreekkelig relevant informa-
ton.

Desuden er det helt centralt for Finansradet og Boersmaglerforeningen, at der ikke
kreves identitet mellem det shortede verdipapir og det linte/reserverede vaerdi-
papir. Onsket er i stedet en tilstrakkelig grad af korrelation, da det fortsat skal
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vere muligt at hedge i bred forstand. F.eks. ved afdzkning af en position 1 danske
statsobligationer ved salg af tyske statsobligationer. Det bemarkes, at formand-
skabet 1 sit kompromisforslag har foreslaet en sadan undtagelse fra det permanen-
te forbud mod naked short selling, nar det galder short selling af statsgeldspapi-
rer, hvis dette sker for at afdakke risikoen ved et andet statsgaxldspapir.

Afslutningsvis er Finansridet og Bersmeaglerforeningen 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 pageldende medlem ikke afvikler tidligere indgaede short selling
positioner pa den pagzldende handelsplads. Det bemzrkes, at denne bestemmelse
ventes at udga af forordningen som foelge af forhandlingerne.

Nationalbanken papeger, at Kommissionen legger op til at undtage primary deale-
re fra forslaget. I den anledning bemarker 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. Det bemaerkes, at formandskabets
kompromisforslag praeciserer, at market makers er undtaget fra forslaget. Herud-
over onsker Nationalbanken, at afdakning af eksponering af et lands statspapir,
med short selling af statspapirer udstedt af et andet land, undtages fra forslaget.
Det bemarkes, at formandskabet i sit kompromisforslag netop har foresliet en
sadan undtagelse fra det permanente forbud mod naked short selling, nar det gal-
der short selling af statsgaldspapirer, hvis dette sker for at afdakke risikoen ved et
andet statsgxldspapir.

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

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

I forbindelse med foreleggelsen den 3. december 2010 af dagsordenen for ECO-
FIN den 7. december 2010 blev Folketingets Europaudvalg orienteret om det
belgiske formandskabs fremskridtsrapport for arbejdet med forslaget pa davaren-
de tidspunkt.

Holdning

Forelobig dansk holdning

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 nodvendige tiltag pa omradet bliver i form af et harmoniseret
EU-regelsat frem for nationale regler.

De konkrete regler bor dog vare proportionale i forhold til at minimere den nega-
tive pavirkning af markedernes effektivitet og likviditet samt de administrative
byrder.
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Regeringen finder generelt, at der i Kommissionens forslag er tale om relativt om-
fattende krav til offentliggorelse og information til tilsynsmyndighederne, som
ikke nedvendigvis giver en storre sikkerhed, end mindre vidtgiende oplysnings-
krav ville kunne give. Regeringen arbejder derfor konkret for, at procentgrenserne
for offentliggorelse forhojes, og at der udover de procentvise terskler ogsa fast-
sxttes absolutte taerskler for storrelsen af de transaktioner, som vil vere omfattet
af offentliggorelse og indberetning.

Regeringen finder desuden, at der ikke pa nuvarende tidspunkt er pavist et doku-
menteret behov for permanente begransninger vedr. anvendelse af naked short
selling, idet det bemaerkes, at unedig begraensning af naked short selling kan resul-
tere 1 risiko for mindre likviditet og effektivitet pa markederne.

Regeringen arbejder derfor konkret for, at de foreslaede (permanente) begrens-
ninger vedr. naked short selling generelt lempes eller fjernes. Sxrligt i forhold til
statsgeldsmarkederne er de foresliede begransninger vedr. naked short selling
uhensigtsmeassige. I forlengelse heraf stottes formandskabets forslag om, at af-
dxkning af eksponering af et lands statspapirer gennem short selling af statspapi-
rer udstedt af et andet land, undtages fra forbuddet mod naked short selling, for at
understotte effektive og likvide markeder for handel med iser mindre landes
statsgeldspapirer sisom danske statsgzldsobligationer.

Regeringen arbejder for, at det fastholdes, at market makers undtages fra regule-
ringen, idet disse i saerlig grad bidrager til likvide og effektive finansielle markeder.

Regeringen stotter, at ESMA skal spille en koordinerende rolle i forbindelse med
overvagningen og reguleringen af short selling. Regeringen arbejder dog for, at det
1 udgangspunktet er de nationale myndigheder, der traffer beslutninger vedroren-
de midlertidige forbud og restriktioner pa short selling vedr. statsgaldspapirer.

Regeringen kan stotte, at det permanente forbud mod naked short selling i det
foreliggende forslag ikke omfatter short selling af realkreditobligationer.

Andre landes holdning

De fleste medlemslande er enige i formalet med forordningen om at indfore har-
moniserede regler pa EU-plan for at forbedre gennemsigtigsheden og reducere
risici 1 forhold til short selling og handel med CDS’er.

Det storste udestiende vedrorer landenes generelle holdning til forbuddet mod
naked short selling. Her mener en stor gruppe lande, at der ikke er dokumentation
for, at dette er nedvendigt, og at forbuddet vil medfere mindre likvide og mindre
effektive markeder. Omvendt finder andre medlemsstater, at det er en nedven-
dighed at begranse naked short selling i overensstemmelse med Kommissionens
forslag. Mange lande finder det specifikt problematisk, at lade forbuddet mod
naked short selling gaelde statsgaldspapirer.

14



Desuden onsker nogle lande at fjerne eller afgranse formandskabets forslag om,
at de kompetente myndigheder i swrlige tilfelde mere generelt skal kunne gribe
ind 1 andre former for finansielle transaktioner end short selling, hvis nedvendigt
for at forhindre markedsforstyrrende prisfald.

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. I forlengelse heraf droftes behovet for yderligere afgraensninger af, under
hvilke forhold ESMA kan intervenere, f.eks. begrenset til situationer, hvor Radet
har truffet en eksplicit beslutning om eksistensen af en finansiel krisesituation, jf.
rammerne i den nye EU-tilsynsstruktur.
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Dagsordenspunkt 3: Makrofinansiel assistance til Georgien

Resumé

Kommissionen har fremsat forslag om makrofinansiel assistance til Georgien pa op til EUR 46
mito. fordelt ligeligt mellem gavebistand og lan. Forslaget ventes ferdigbehandlet pa teknisk ni-
vean snarest, hvorefter ECOFIN ventes at vedtage forslaget pa et kommende ridsmode nden
Jforudgaende droftelse.

KOM(2010) 804

Baggrund og indhold

Kommissionen har den 13. januar fremsat et forslag om yderligere makrofinansiel
assistance (MFA)* til Georgien pa op til EUR 46 mio., heraf EUR 23 mio. i form
af gavebistand og EUR 23 mio. i form af lan. Kommissionen anferer i den for-
bindelse, at assistancen er betinget af opfyldelsen af det tilpasningsprogram, som
er indgaet mellem Georgien og IMF og implementeringen af det reformprogram,
som vil blive indgaet mellem EU og Georgien, og som vil blive narmere fastlagt i
et sakaldt "Memorandum of Understanding”.

EU afsluttede i august 2010 udbetalingen af EUR 46 mio. i MFA til Georgien i
form af gavebistand i forlengelse af Radets beslutning fra november 2009. Denne
assistance gennemfortes som forste del af et tilsagn om to mulige MFA operatio-
ner af samme storrelsesorden afgivet af EU pa den Internationale Donorkonfe-
rence i oktober 2008, der blev atholdst til fordel for Georgien som konsekvens af
den vabnede konflikt mellem Rusland og Georgien i august 2008 og den globale
finansielle krises indvirkning pa den georgiske okonomi. EU afgav i forbindelse
hermed et lofte om finansiel assistance til Georgien pa samlet EUR 500 mio., som
finansieres af instrumenter under Den Europaziske Naboskabspolitik (ENPI) og
EU’s kriseinstrumenter (MFA, stabilitetsinstrumentet, instrumentet for humaniter
bistand). Det er saledes anden del af EU’s tilsagn om MFA ifm. donorkonferen-
cen, som der nu er fremsat forslag om at effektuere.

Kommissionen fremforer i sit forslag, at den georgiske skonomi nu igen, efter
den vabnede konflikt med Rusland og den globale krise, som forarsagede mode-
rat eller negativ okonomisk vaekst i 2008 og 2009, viser tegn pa fremgang med en
stigning 1 den reale okonomiske aktivitet pa 6,3 % 1 2010. Kommissionens skon
viser fremtidige reale okonomiske vakstrater i Georgien pa 4 % i 2011 og 5 % i

+ Makrofinansiel assistance er et instrument i EU’s eksterne samatrbejde med tredjelande, som er geografisk, politisk og
okonomisk taet pa EU. MFA har karakter af et krisefinansieringsinstrument, som skal lette kortvarige betalingsbalancevan-
skeligheder for modtagerlande. MFA kan tage form af enten ldne- eller gavebistand eller en kombination heraf. MFA skal
supplete og pd visse omréder sikre egen merverdiskabelse ved EU-involvering ift. IMF- og Verdensbankprogrammer.
MFA soger mervaerdiskabelse gennem initiativer, der kan understotte makrookonomisk stabilitet, en holdbar betalingsba-
lanceudvikling og strukturelle reformer. Udbetaling af MFA er betinget af tilfredsstillende opfyldelse af IMF-
programevalueringer. MFA er relateret til EU’s budget. Et MFA gaveelement finansieres som en bevilling fra EU-
budgettet, mens Kommissionen ved et laneelement far tildelt befojelser til at optage lin pa kapitalmarkederne pd vegne af
EU, som vil kunne videreformidle lineprovenuet til modtagetlandet pa lignende vilkar. 9 % af lanebelobet overfores som et

engangsbelob fra EU-budgettet til en falles garantifond.
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2012. Mens den skonomiske genopretning finder fodfzste, er Kommissionen af
den opfattelse, at der fortsat er store svaghedstegn ved Georgiens eksterne oko-
nomiske position, herunder er der sarligt usikkerhed om finansieringen af landets
store betalingsbalanceunderskud. Krisen dempede den indenlandske eftersporg-
sel, og bevirkede saledes en halvering 1 betalingsbalanceunderskuddet fra 22,7 %
af BNP 12008 til 11,7 % af BNP i 2009, men er fortsat hojt. Kommissionens sken
viser, at dette ogsa kan forventes 1 2011 og 2012. Georgiens eksport lider fortsat
under de handelsrestriktioner, som indfertes af Rusland 1 2006, og som blev udvi-
det 1 2008 ifm. konflikten. Udenlandske direkte investeringer (FDI) i Georgien
faldt som folge af krisen fra 12,2 % af BNP 1 2008 til 7,1 % (forelobigt) af BNP 1
2009, og kun en svag genopretning heraf ventes i1 2011 og 2012. Samtidig er op-
bygningen af internationale reserver under pres, hvilket sammenholdt med udvik-
lingen i FDI skaber usikkerhed om finansieringen af Georgiens betalingsbalance-
underskud, og viser ifolge Kommissionen, at den udenlandske investortiltro stadig
ikke er vendt tilbage. Endvidere giver ogsa Georgiens udlandsgzld anledning til
bekymring. Georgiens udlandsgald ventes 1 2011 og 2012 at ligge omkring 65 %
af BNP. Georgien opretholder et flydende valutakursregime med begrenset inter-
vention fra officielt hold.

Godkendelse af den anden del af MFA pa EUR 46 mio. som EU har afgivet til-
sagn om var betinget pa det fortsatte eksterne finansieringsbehov udover det, som
vil kunne dekkes af IMF-programmet. Det er siledes Kommissionens vurdering,
at et sadant behov fortsat eksisterer. Den foresliede MFA vil bidrage til at dekke
Georgiens eksterne finansieringsbehov og behov relateret til budgettet. Det fore-
slaede MFA-program vil tilsammen med det seneste MFA-program ifelge IMF’s
skon dakke omkring 14 % af Georgiens residuale eksterne finansieringsbehov i
perioden 2009-2011 pa ansliet USD 850 mio’ (dvs. det eksterne finansieringsbe-
hov fratrukket finansiering fra de Internationale Finansielle Institutioner (IFI’s).

Derudover er det intentionen med dette MEFA-program, at understotte de konso-
liderings- og stabiliseringsbestrabelser, som foregar i form af IMF-programmet,
understotte den strukturelle reformproces i Georgien og sikre gennemsigtiched og
effektivitet 1 styringen af de offentlige finanser, hvilket ogsa indgik som et element
1 det seneste MFFA-program, og som nu fores videre. Sxrlige prioriteter for det
foresliede MFA-program er at sikre den fortsatte implementering af tiltag identifi-
ceret under handlingsplanen for Det Europziske Naboskabsprogram (ENP) og
Det Ostlige Partnerskab, herunder fremme tzttere okonomisk og finansiel inte-
gration og lovgivningsmaessig harmonisering med EU.

Kommissionen skonner, at forslaget om MFA er i overensstemmelse med de ret-
ningslinjer som gzlder herfor, herunder: at assistancen er exceptionel af karakter,
komplementaritet med finansiering fra IFI’s, opfyldelsen af narmere fastlagte
politikbetingelser, eksistensen af sxrlige politiske forudsztninger, herunder demo-
kratiske vardier og respekt for menneskerettigheder, og stark finansiel disciplin.

5 IMF’s skon antager en valutakurs for USD/EUR p4 1,3.

17



Kommissionen foreslar, at den tildelte MFA pa 46 mio. euro udbetales i to rater i
1.-og 3. kvartal 2011, hvor hver rate indeholder et gave- og lineelement. Udbeta-
lingen er betinget af, at IMF godkender lobende evalueringer af Georgiens im-
plementering af IMF-programmet samt at Georgien opfylder en rekke kriterier
vedr. strukturelle reformtiltag fastlagt i et ’"Memorandum of Understanding’, som
ventes forhandlet med Kommissionen efter vedtagelse af Radets beslutning. MFA
gores herefter tilgengelig for Georgien i en 2Y2-drig periode. Kommissionen gor
gxldende, at beslutningen om at tildele MFA pa EUR 46 mio. med lige vegte for-
delt pa gavebistand og lin er berettiget under hensyntagen til Georgiens udvik-
lingsniveau, gxldsholdbarhedsindikatorer og den generelle skonomiske situation,
og er konsistent med Verdensbankens programmer med Georgien.

Forslaget om MFA til Georgien pa EUR 46 mio. ventes fardigbehandlet pa tek-
nisk niveau snarest, hvorefter forslaget ventes vedtaget pa et kommende ridsmo-
de uden forudgaende droftelse.

Hjemmelsgrundlag
Forslaget har hjemmel i TEUF artikel 212.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Ikke relevant.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser

Gavebistandskomponenten af MFA til Georgien pa EUR 23 mio. finansieres over
budgetposten vedrerende makrogkonomisk bistand inden for rammen af forplig-
telsesbevillingerne pa 2011-budgettet.

For lanekomponenten af MFA til Georgien pa EUR 23 mio. skal 9 pct. af lanebe-
lobet tilfores garantifonden pa EU-budgettet i overensstemmelse med Radets
forordning nr. 480/2009 af 25. maj 2009 om oprettelse af en garantifond for akti-
oner i forhold til tredjelande. Garantistillelsen pa garantifonden sker med to ars
forskydning ift. linetilsagnene og forventes derfor forst at ske i 2013.

Danmark finansierer ca. 2 pct. af udgifterne pa EU's budget.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Sagen skennes ikke at have samfundsekonomiske konsekvenser.

Haring
Sagen har ikke vaeret i horing.
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Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg. Sagen om MFA
til Georgien pa EUR 46 mio. i form af ren gavebistand som forste del af EU’s
tilsagn pa donorkonferencen i oktober 2008 blev forelagt Folketingets Europaud-
valg ifm. ECOFIN den 2. december 2008.

Holdning

Regeringens forelobige holdning

Danmark stotter Kommissions forslag om yderligere MFA til Georgien, men finder
principielt, at MFA i hojere grad ber tildeles som lan frem for gavebistand. Der laeg-
ges fra dansk side generelt vaegt pa gennemsigtighed 1 fremtidige programmer fsva.
de kriterier, som udger grundlaget for Kommissionens forslag om fordeling af MFA
pé gave- og lanebistand.

Andre landes holdninger

Medlemslandene stotter generelt Kommissions forslag om yderligere MFA til Geor-
gien, om end en gruppe af lande har udtrykt onske om, at MFA af Kommissionen i
hojere grad soges tildelt som lan og i mindre grad i form af gavebistand. Den nuvze-
rende fordeling ventes fastholdt.
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Dagsordenspunkt 4: Klimafinansiering

Resumé

Der forventes pa ECOFIN vedtagelse af radskonklusioner, som i lyset af klimaforhandlingerne
i Cancun bekrafter EU's tilsagn om samlet at bidrage med 7,2 mia. enro i opstartsfinansiering
i perioden 2010 2/ 2012 og ligeledes minder om, at EU allerede bidrager vesentligt hertil.
Konklusionerne henviser tillige 11/ de industrialiserede landes lofte om at bidrage ti/ at na et felles
mal pa 100 mia. USD fra 2020 til finansiering af klimaindsatsen i ndviklingslande, forndsat
at udviklingslandene ogsa sely iverksatter meningsfulde reduktionsindsatser. Den langsigtede
klimafinansiering vil komme fra en flerbed af kilder. Fordelingen og koordinationen af dele af
den langsigtede klimafinansiering forudses at ville ske under en nyoprettet "Gron Klimafond”
under FIN's klimakonvention. Detaljerne herfor fastswttes af et til formalet nedsat ndvalg under
Konventionen, mens operationaliseringen bistas af et selystendigt staende ndvalg.

Baggrund
Med Cancun-aftalerne blev Kobenhavnsaftalen juridisk forankret i FN-systemet.
Dermed forpligtede de industrialiserede lande sig til at tilvejebringe op imod 30
mia. USD 1 perioden 2010-2012 i opstartsfinansiering til klimaindsatser i udvik-
lingslande.

Allerede i forbindelse med det Det Europziske Riads mede i december 2009 gav
EU tilsagn om et bidrag pa 7,2 mia. euro i opstartsfinansiering i perioden 2010-
2012. Dette er blevet bekraftet flere gange siden, senest ved ECOFIN-medet den
17. november 2010.

Med Cancun-aftalerne blev det i forlengelse af Kobenhavnsaftalen besluttet, at de
industrialiserede lande vil bidrage til at na et faelles mal pa 100 mia. USD fra 2020
til finansiering af klimaindsatsen i udviklingslande, forudsat at udviklingslandene
ogsa selv iverksetter meningsfulde reduktionsindsatser. Det Europziske Rad gav
1 marts 2010 tilsagn om at bakke om denne malsztning.

I Cancun blev der opnéet enighed om beslutningen om at etablere en ”Gron Kli-
mafond”. Fonden vil fa ansvaret for at allokere en andel af klimafinansieringen
under UNFCCC efter 2012. Dette er en ide, der ligeledes stammer direkte fra
Kobenhavnsaftalen.

Med henblik pa at fastlegge opbygningen af fonden inden COP17, gav man med
Cancun-aftalerne mandat til at nedsatte en ”Transitional Committee” (T'C) pa i alt
40 medlemmer. Heraf skal 25 vare fra udviklingslande, mens 15 skal vare fra in-
dustrialiserede lande. EU forventes at kunne besztte 8 pladser i TC.

For at sikre mobilisering og overvagning af klimabistanden nedsatte man med
Cancun-aftalerne ogsa et sarskilt stiende udvalg. Udvalget vil fa til opgave at bista
parterne med operationaliseringen af fonden med henblik pa at styrke den finan-
sielle mekanisme. Fardigforhandlingen af detaljerne for dette udvalg udestar fort-
sat.
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Indhold

Radskonklusionerne ventes at anerkende Cancun-aftalerne som et konstruktivt
bidrag til arbejdet mod en juridisk bindende klimaaftale efter 2012. Det ventes, at
konklusionerne vil bekrafte EU’s tilsagn om at bidrage med 7,2 mia. euro i perio-
den 2010 til 2012 som led i udmentningen af Cancun-aftalerne.

Konklusionerne ventes ligeledes at konstatere, at EU og medlemsstaterne allerede
har gjort vaesentlige fremskridt i implementeringen af opstartsfinansieringen 1 2010
og tillige opfylder kravene om fyldestgorende og transparent rapportering til
UNFCCC. Fra EU's side vil man fortsette med den drlige afrapportering samt
levere en serskilt statusopdatering i forbindelse med COP17 i Durban.

Med konklusionerne ventes ECOFIN at henvise til, at de industrialiserede lande
vil bidrage til at na et falles mal pa 100 mia. USD fra 2020 til finansiering af kli-
maindsatsen i udviklingslande, forudsat at udviklingslandene ogsa selv iverksatter
meningsfulde reduktionsindsatser. Disse midler kan komme fra en bred vifte af
forskellige kilder, herunder offentlige, private, bilaterale, multilaterale og alternati-
ve kilder. Med konklusionerne ventes endvidere en reference til vigticheden af at
kortlegge 1 hvilket omfang de forskellige kilder pa en omkostningseffektiv made
bidrager til klimaindsatsen i udviklingslandene. I forlengelse heraf ventes en hen-
visning til den rapport, EFC/EPC er blevet bedt om at prasentere med henblik
pa at udstikke retningslinjer for en mulig fordeling mellem forskellige kilder i EU's
langsigtede klimafinansiering efter 2012.

Det ventes, at ECOFIN med konklusionerne vil anerkende beslutningen om at
etablere en ”Gron Klimafond” under UNFCCC samt hilse den Transitional
Committee” (TC) velkommen, der i lobet af 2011 vil fa til opgave at designe den
gronne klimafond. Et tilbud fra den Europaiske Investeringsbank (EIB) om at
bista TC med sekretariatsbistand ventes ligeledes at finde stotte med konklusio-
nerne.

Afslutningsvis ventes konklusionerne at opfordre til en skarpere definition af rol-
len for det ”staende udvalg”, der skal styrke operationaliseringen af den finansielle
mekanisme under FN’s klimakonvention. Endelig vil det formentligt blive under-
streget, at muligheden for at styrke implementeringen af resultatbaserede initiati-
ver 1 FN-klimakonventionens indsats for at hindre afskovning skal undersoges
nzrmere.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.
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Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet udtaler sig ikke om radskonklusioner.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Radskonklusionerne har ingen konsekvenser for dansk lov.

Statsfinansielle konsekvenser
Regeringen har tilkendegivet, at Danmark vil bidrage med 1,2 mia. kr. i opstartsfi-
nansiering for perioden 2010-12.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Udmentningen af opstartsfinansiering er ikke forbundet med samfundsekonomi-
ske omkostninger udover de statsfinansielle konsekvenser.

Hgring
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Radskonklusionerne har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg

Holdning

Regeringen kan stotte radskonklusionerne og herunder understregningen af en
opstartsfinansiering som den ovenfor skitserede, idet man fra dansk side generelt
finder det vigtigt, at EU spiller en aktiv rolle i forhold til udmentningen af Can-
cun-aftalerne. Et vasentligt element er i den forbindelse, at udmontningen af op-
startsfinansieringen overholdes. Regeringen stotter derfor, at EU bekrafter sit
tilsagn om at bidrage med 7,2 mia. euro i opstartsfinansiering for perioden 2010-
12.

Det er centralt, at indsatsen mod klimaforandringer indarbejdes i udviklingslande-
nes generelle udviklingsstrategier, saledes at der sikres synergi mellem udviklings-
indsatser og klimaindsatser.
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Dagsordenspunkt 5a: Teknisk-administrative regler — Tilbagebetaling af
moms til virksomheder i andre EU-lande, der ikke
har momsregistrering i tilbagebetalingslandet

Resume

Kommissionen fremsatte i 2010 et forslag til andring af direktivet for granseoverskridende
momsgodtgorelse inden for EU som folge af tekniske problemer med flere EU-landes it-systemer
Sfor behandling af ansogning om momsgodigorelse. Det oprindelige forslag havde to hovedelementer,
1) virksombedernes frist for ansogning om momsgodtgorelse for tilbagebetalingsperioder vedr.
2009 udsattes fra 30. september 2010 til 31. marts 2011 og 2) et styrket juridisk grundlag 1,
at Kommissionen og et kvalificeret flertal af EU-landenes reprasentanter i EU’s momssamar-
bejdskomite, kan fastswtte narmere teknisk-administrative regler for EU-landenes it-systemer
Jfor momsgodigorelse. 1 forste omgang kunne der alene opndas politisk enighed om fristudsettelsen,
der blev vedtaget som direktiv 2010/ 66/ EU. Formandskabet bar fsva. det oprindelige forslags
anden del fremsat en kompromistekst om grundlaget for fastswttelse af teknisk-administrative
regler ved komitologi-procedure. Forslaget ventes pa dagsordenen for ECOFIN 15. marts 2011
mhp. at opna politisk enighed. Forslaget kan tiltrades fra dansk side.

KOM(2010) 381

Baggrund og indhold

Direktiv 2008/9/EF giver en virksomhed i et EU-land adgang til at sege om at
fa godtgjort moms af udgifter, som virksomheden har atholdt i et andet land,
hvor virksomheden ikke er momsregistreret, og hvor virksomheden derfor ikke
har fradragsret, via en elektronisk web-portal hos skattemyndighederne i virk-
somhedens hjemstedsland. Det sikrer ligestilling mellem pa den ene side virk-
somheder, der i kraft af momsregistrering i eget hjemland har fradragsret for
moms pa indkeb efter hjemlandets regler og pa den anden side virksomheder,
der afholder udgifter med moms i et andet EU-land, men imidlertid ikke er
momsregistreret, og derfor ikke har fradragsret i dette land. Virksomheder og
skattemyndigheder skal som obligatorisk regel fra 1. januar 2010 anvende ind-
byrdes elektronisk kommunikation, nar der indgives og behandles ansegninger
om grenseoverskridende momsgodtgorelse inden for EU.

Imidlertid har der varet opstartsproblemer for disse web-portaler i flere EU-
lande. Visse EU-lande har saledes abnet deres web-portaler meget sent ift. 1. janu-
ar 2010, der var fastsat som starttidspunkt for overgangen til elektronisk kommu-
nikation i direktiv 2008/9/EF. Endvidere har der varet forskellige tekniske pro-
blemer med funktionen af og adgangen til web-portalerne i en rekke EU-lande,
herunder problemer med it-systemernes “interoperationalitet” - dvs. hvordan de
enkelte EU-landes it-systemer kommunikerer indbyrdes.

Det indgik i Kommissionens oprindelige forslag, at et kvalificeret flertal af EU-
landenes reprasentanter i Det Stidende Udvalg vedr. Administrativt Samarbejde
(“momssamarbejdskomiteen”) kunne fastsatte visse narmere teknisk-
administrative regler for elektronisk indgivelse og behandling af ansegninger om
momsgodtgorelse (komitologi-procedure). De narmere teknisk-administrative
bestemmelser, der skal fastsxttes, vedrorer bla. de elektroniske anmodninger,



bilag til anmodningerne, de mader, hvorpa etableringslandet bekrafter modtagel-
sen og videresendelse af anmodningen, og den made, hvorpa tilbagebetalingslan-
det underretter om, at den har modtaget anmodningen, og beder om yderligere
oplysninger.

Som led i EU-landenes politiske kompromis i 2010 om den del af Kommissio-
nens forslag, som vedrorer fristudszttelse for ansegning om graenseoverskriden-
de momsgodtgorelse (2010/66/EU), udgik den del af Kommissionens forslag,
som ombhandler komitologi-procedure for teknisk-administrative regler. Kom-
promisteksten lagde 1 stedet op til, at de tekniske problemer ved behandling af
granseoverskridende momsgodtgorelse burde droftes af momssamarbejdskomi-
teen pa sedvanlig vis, hvorved EU-landenes vedtagelse af falles losninger af de
tekniske problemer i praksis kraever enstemmighed.

Kommissionen og formandskabet har ikke fundet, at der har vearet tilstrekkelige

fremskridt i momssamarbejdskomiteens arbejde med de tekniske problemer med

visse landes it-systemer. Formandskabet har derfor i januar 2011 fremsat en
kompromistekst, som pa linje med Kommissionens oprindelige forslag gentager,
at der som led i komitologi-procedure kan fastszttes visse nermere teknisk-

administrative regler for elektronisk ansegning om momsgodtgerelse i EU. 1

kompromisteksten og i et forslag til tilherende radserklering preciseres det ift.

Kommissionens oprindelige forslag, at:

° der alene vil kunne fastszttes teknisk-administrative regler for momsgodt-
gorelse, hvis det skonnes nedvendigt af hensyn til funktionen og interopera-
tionaliteten af EU-landenes it-systemer, herunder indgivelse og behandling
af ansegninger om momsgodtgorelse;

° regelfastsattelsen 1 givet fald vil vare begranset til elementer udelukkende
af teknisk karakter, og kun vil give anledning til uvasentlige offentlige mer-
omkostninger i EU-landene.

Forslaget ventes pa dagsordenen for ECOFIN 15. marts 2011 mhp. at opna poli-
tisk enighed. I de hidtidige droftelser af forslaget pa teknisk niveau er der ikke
opnaet politisk enighed om formandskabets kompromistekst. Der er saledes ikke
opnaet enighed om den forsliede komitologi-procedure. Det droftes endvidere
om forslaget potentielt kan betyde vasentlige offentlige merbevillinger i EU-
landene til it-systemudvikling, hvis EU-landene skal leve op til de teknisk-
administrative regler. Det er muligt, at forslaget vil blive taget af dagsordenen for
ECOFIN den 15. marts 2011, hvis det ikke anses for muligt at opna politisk enig-
hed pa det kommende ECOFIN.

Hjemmelsgrundlag

Det oprindelige forslag er fremsat med hjemmel i EUF-Traktatens artikel 113,
hvorefter forslagets vedtagelse kraver horing af Europa-Parlamentet og Det
Okonomiske og Sociale Udvalg samt enstemmig tilslutning fra EU-landene.
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Neerhedsprincippet
Forslaget er omfattet af EU’s eksklusive kompetence, nar det galder de harmoni-
serede regler for det falles momssystem. Regeringen er enig heri.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentets Jkonomi- og Valutaudvalg har som led i heringsprocedure
efter EUF-Traktatens artikel 113 afgivet betankning over Kommissionens forslag.
Heri udtrykkes stotte til Kommissionens forslag, ligesom forsinkelsen af visse
EU-landes web-portaler for indgivelse og behandling af ansegninger om moms-
godtgorelse beklages. Det bemarkes endvidere, at forsinket udbetaling af moms-
godtgorelse kan fa alvorlige okonomiske konsekvenser for de virksomheder, der
opererer pa det indre marked, hvilket kan fa negative folger for den skonomiske
genrejsning i EU og for det indre markeds funktion.’

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

Hvis der vedtages et xndret grundlag for Kommissionens og medlemslandenes
fastsaettelse af nermere teknisk-administrative regler for graenseoverskridende
momsgodtgorelse, vil reglerne i givet fald rette sig til EU-landenes skattemyndig-
heder, herunder SKAT i Danmark, og ikke til virksomhederne. Et vedtaget forslag
forventes herefter ikke at fa konsekvenser for galdende dansk lovgivning.

Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget skonnes ikke at fa vaesentlige statsfinansielle konsekvenser. Der skon-
nes som konsekvens af forslaget at vaere tale om omkostninger under 1 mio. kr.,
og formentlig nermere under 500.000 kr. Evt. udgifter som folge af forslaget af-
holdes inden for ressortministeriets rammet.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslaget skonnes som samfundsekonomisk konsekvens at lette de administrative
og likviditetsmassige byrder for danske virksomheder, der via SKATs web-portal
soger om momsgodtgorelse hos skattemyndighederne 1 andre EU-lande, herunder
navnlig ift. de enkelte andre EU-lande, der har problemer med deres web-portaler.

Haring
Kommissionens oprindelige forslag har varet sendt i ekstern horing hos danske
branche- og interesseorganisationer for perioden 30. august - 10. september 2010.

Resumé af de indholdsmzassige kommentarer, der ma anses for at anga delforsla-
get om teknisk-administrative regler, og som indgar i heringssvarene fra Dansk
Industri samt Dansk Transport og Logistik:

Dansk Industri:

6httr>: www.europatl.europa.ecu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A7-2010-

0247+0+DOC+PDFE+V0//DA&language=DA
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Finder det utilfredsstillende, at visse EU-landes web-portaler for elektronisk
indgivelse og behandling af ansegning om momsgodtgorelse ikke har varet
klar til tiden.

Finder det af hensyn til virksomhedernes likviditet rimeligt, at virksomhe-
derne kompenseres skonomisk for forsinkelsen ud over renter ved forsin-
ket udbetaling af momsgodtgorelse efter de geldende regler, og at et forslag
om sadan yderligere okonomisk kompensation ber indarbejdes i direktivfor-
slaget.

Foreslar, at der skal sikres rimelig frister for at gennemfore tekniske andrin-
ger af virksomhedernes og skattemyndighedernes it-systemer for moms-
godtgorelse, vedtaget ved komitologi-procedure, herunder at @ndringer af
hensyn til tilretning af virksomhedernes systemer ikke bor gennemfores kort
for den ordinare ansegningsfrist for momsgodtgerelse inden for EU, som

er den 30. september i aret efter, at de godtgorelsesberettigede udgifter er
afholdt.

Dansk Transport og Logistik:

Stotter forslaget om at forlenge ansegningsfristen for momsgodtgorelse for
2009 til 31. marts 2011, men havde dog hellere set, at datoen blev forlenget
til det tidspunkt, hvor det elektroniske momsgodtgerelsessystem er fuldt ud
funktionsdygtigt.

Anbefaler en tilbagevenden til et papirbaseret system for behandling af an-
sogning om momsgodtgerelse for at nedbringe antallet af ubehandlede sa-
ger, der har hobet sig op som folge af tekniske problemer.

Stotter de tiltag, der er nedvendige for at fa lost de aktuelle problemer, og at

der fra dansk side samarbejdes med Kommissionen og de andre EU-lande
med henblik herpa.

Forslaget har endvidere varet sendt i ekstern horing hos folgende danske organi-
sationer m.v., der

alene har udtalt sig om delforslaget om ekstraordinzr udszttelse af ansog-
ningsfristen for 2009,

alene har udtalt sig ved den samtidige horing af udkastet til det, der senere
blev udstedt som bekendtgorelse nr. 1123 af 25. september 2010 til at gen-
nemfore direktiv 2010/66/EU i dansk ret,

har svaret positivt, at de ikke har bemzarkninger til direktivforslaget, eller
ikke har svaret:

Advokatradet, Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad, Danmarks Skibsmaglerfor-
ening, Danske Advokater, Dansk Byggeri, Dansk Erhverv, Dansk Revisorfor-
ening, Dansk Told- og Skatteforbund, Danske Regioner, Finansradet, Foreningen
Danske Revisorer, Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Forsikring & Pensi-
on, Hotel-, restaurant-, catering- og turisterhvervets hovedorganisation (HORE-
STA), Handvarksridet, Kommunernes Landsforening, Landbrug & Fedevarer,
LO - Landsorganisationen og SRF - Skattefaglig Forening.
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Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg. Grund- og
Nzrhedsnotat blev fremsendt til Folketingets Europaudvalg den 3. september
2010. Supplerende Grund- og Nzxrhedsnotat blev fremsendt den 6. oktober 2010.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen stotter den foreliggende kompromistekst om et styrket juridisk grund-
lag til, at Kommissionen og et kvalificeret flertal af EU-landenes reprasentanter i
momssamarbejdskomiteen som led i komitologi-procedure, kan fastsette nermere
teknisk-administrative regler for elektronisk indgivelse og behandling af ansegning
om grenseoverskridende momsgodtgerelse inden for EU.

Andre landes holdninger

Et flertal af EU-lande stotter generelt kompromisforslaget, mens en rakke EU-lande
opretholder et forbehold.

27



Dagsordenspunkt 5b: Momsmaessig behandling af rejseydelser

Resumé

Kommissionen fremsatte i 2002 forslag om @ndring af den momsmaessige sarordning for rejsebu-
reauer. Forslaget blev droftet i perioden 2002-2003, hvor det ikke lykkedes at na enighed.
Under det spanske formandskab i 1. halvar 2010 blev forslaget taget op igen med det formal at
1) pracisere anvendelsesomridet for sarordningen, 2) sikre momsbetaling til lande i EU ved salg
fra tredjelande til kunder i EU-landene, 3) give rejsebureaner mulighed for at undlade at anven-
de serordningen, og 4) give rejsebureaner mulighed for at beregne og anvende en samlet fortjenst-
margen over en given periode. Flere lande har onsket muligheden for at undlade at anvende ser-
ordningen [fernet, og i det seneste kompromisforslag fra formandskabet er muligheden udgdiet
saledes, at alle rejsebureaner skal anvende serordningen, nanset kobers momsmessige status.
Sagen ventes bebandlet pa det kommende ECOFIN, hvor formandskabet i en fremskridtsrap-
port formentlig vil konstatere, at der ikke aktuelt er baggrund for at fortswtte forhandlingerne
om forslaget. 1 stedet vil en ny konsekvensanalyse vedr. andring af den galdende swrordning
kunne fore til, at Kommissionen om 2-3 ar fremsetter et nyt forslag.

KOM(2002) 64, KOM (2003) 78

Baggrund og indhold

Kommissionen fremsatte tilbage 1 2002 forslag om =ndring af direktiv
77/388/EQF vedr. den momsmassige saxrordning for rejsebureauer. Da det 6.
momsdirektiv blev vedtaget 1 1977, blev der indfort en serlig forenklet momsord-
ning for rejsebureauer og —arrangorer (herefter serordningen). Serordningen gzl
der for rejsebureauer og —arrangorer, der 1 eget navn og for egen regning slger
pakkerejser, hvori der indgar ydelser indkebt hos tredjemand (hotelophold, trans-
port mv.). Serordningen indebzrer, at rejsebureauet kun skal afregne moms af
bureauets fortjenstmargen og ikke som normalt af hele salgsprisen. Rejsebureauet
kan sa ikke fratrekke momsen pa de ydelser fra tredjemand, som indgar i rejse-
pakken. Danmark og Irland fik efter vedtagelsen af det 6. momsdirektiv tilladelse
til at opretholde deres geldende momsfritagelse for rejsebureauydelser, og skulle
saledes ikke anvende szrordningen. Begge lande har nu opgivet momsfritagelsen.
Danmark overgik til at benytte serordningen fra 1. januar 2011.

Sxrordningen blev indfert som folge af branchens sarlige forhold. En anvendelse
af de normale regler for beskatningssted, afgiftspligtigt belob og fradrag for moms
pa indkeb ville som folge af rejseydelsers sammensatte karakter og de forskellige
steder de prasteres, skabe praktiske vanskeligheder for de pagaldende virksomhe-
der i et omfang, som ville besvarliggore deres virke. Med szrordningen undgas, at
rejsebureauerne har behov for at blive momsregistreret i de forskellige medlems-
stater, hvori deres erhvervede ydelser prasteres (f.eks. et dansk rejsebureau, der
selger rejseydelser i Portugal, Grekenland og Spanien, men kun etablerer sig 1
Danmark). Det sikres samtidig, at momsprovenuet tilfalder den medlemsstat, hvor
det endelige forbrug af hver enkelt tjenesteydelse, der indgar i rejsepakken, finder
sted, mens momsen der afregnes af rejsebureauets fortjenstmargen tilfalder den
medlemsstat, hvor rejsebureauet har etableret sig (dvs. der afregnes dansk moms
af et dansk rejsebureaus fortjenstmargin).
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Med det indre marked og den teknologiske udvikling (internethandel mv.) er rej-
sebranchens strukturer og handelsmetoder @ndret. Kommissionen vurderer med
baggrund i forslagets fremszttelse, at en modernisering af serordningen er nod-
vendig. Kommissionen er yderligere af den opfattelse, at det er nedvendigt med
en mere ensartet anvendelse af sarordningen for rejsebureauer mhp. at imedega
den konkurrenceforvridning, der opstar, som folge af en uensartet anvendelse af
serordningen i medlemslandene.

Pa den baggrund foreslir Kommissionen, at serreglen bliver @ndret pa en rekke
punkter. Formalet med andringsforslaget er for det forste at sikre en mere ensar-
tet anvendelse af serordningen ved at udvide dens anvendelsesomrade til at om-
fatte leverancer til alle kunder, herunder ogsa andre rejsebureauer og for det andet
at ophave de forskellige eksisterende undtagelser i tilknytning til sidanne leveran-
cer. Forslaget tager ogsa sigte pa at afskaffe konkurrencefordrejning til skade for
rejsebureauer og -arrangerer, der har etableret sig i EU. De vigtigste elementer i
Kommissionens forslag KOM(2002) 64 er:

1) Saxrordningen udvides til at omfatte salg af ydelser fra rejsebureauer og —
arrangorer til alle typer af kunder (herunder ogsa andre rejsebureauer);

2) Rejsebureauer og -arrangorer uden for EU, der salger til kunder i EU, skal
afregne moms i det EU-land, hvori kunden er hjemmehorende;

3) Rejsebureauer og -arrangerer kan vealge at anvende de normale momsreg-
ler i stedet for saerordningen;

4) EU-landene kan autorisere rejsebureauer og -arrangerer til at anvende en
samlet fortjenstmargen i en given periode.

Ad 1: Smrordningen gzlder kun, nar der i rejsepakken indgar ydelser indkebt fra
tredjemand, og rejsen salges i eget navn direkte til den rejsende. Rejsebureaubran-
chen har udviklet sig pd en sidan made, at det i dag er meget anvendt, at rejsebu-
reauer szlger til andre rejsebureauer (hvis et rejsebureau f.eks. har indkebt en stor
samlet mangde hotelophold, men kun har brug for en del af disse til egne kunder,
selges de resterende ophold videre til et andet rejsebureau). Efter geldende regler
er sidanne situationer ikke omfattes af sarordningen, hvilket skaber administrati-
ve problemer for rejsebureauerne, og desuden bevirker, at en del ydelser ikke
momspalegges 1 forbrugslandet. Forslaget indebarer derfor, at serordningen ud-
vides til at omfatte salg til alle kunder uanset kundetype.

Ad 2: Efter de gzeldende regler skal rejsebureauer i tredjelande, der szlger til kun-
der i EU ikke betale moms i EU-landene. Dette kan ifelge Kommissionen betyde,
at specielt storre bureauer valger at etablere sig uden for EU for derfra at szxlge
momsfrit til rejsende i EU. Dette vurderer Kommissionen, skaber konkurrence-
fordrejning overfor mindre bureauer, der ikke har tilstrekkelige ressourcer til at
etablere sig i et tredjeland. Pa den baggrund foreslas det, at rejsebureauer i tredje-
lande skal afregne moms i det EU-land, hvori kunden er hjemmehorende. I sam-
menhzng hermed blev der af Kommissionen foreslaet en ophzvelse af bla.
Danmarks mulighed for at momsfritage rejsebureauer.
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Ad 3: Under szrordningen (moms af fortjenstmargen) fremgar det ikke af regnin-
gen til en virksomhed, som kober en rejseydelse, hvor meget moms der er pa de
enkelte dele af rejsen (hotel, transport mv.). Moms for disse delelementer af rejsen
kan derfor ikke bringes til fradrag under serordningen. Iht. de normale momsreg-
ler vil en momsregistreret virksomhed derimod have fradragsret for momsen pa
de ydelser, der indgar i rejsepakken. Dette giver momsregistrerede virksomheder
et incitament til at kebe rejsens enkelte elementer separat for pa denne made at fa
fradragsret for moms pa indkeb, i stedet for at kebe ydelserne samlet gennem et
rejsebureau, der anvender serordningen. Kommissionen foreslar derfor, at et rej-
sebureau altid kan vazlge at anvende de almindelige momsregler i stedet for sar-
ordningen (en opt-out-mulighed). Danmark overgik til serordningen fra 1. januar
2011.

Ad 4: Mhp. forenkling af serordningen blev det af Kommissionen foreslaet, at
medlemslandene kan autorisere rejsebureauer til at anvende én fast fortjenstmar-
gen i en given periode. Dette vil gore det muligt at gore alt kob og salg vedr. rejser
op for en given periode i stedet for opgorelse af kob og salg rejser enkeltvis. For-
slaget medferer en forenkling, fordi der ofte er en tidsmassig forskydning mellem
kob af de enkelte elementer i rejsen (f.eks. hotelvarelser) og salg af rejsen.

Forhandlingerne om Kommissionens forslag blev indstillet i 2003, serligt som
folge af, at det ikke lykkedes at finde et tilfredsstillende kompromis til losning af
uenighed om opt-out-muligheden. Forhandlingerne om forslaget blev genoptaget
under det spanske formandskab i 1. halvar 2010 pa baggrund af et kompromisfor-
slag, som det belgiske formandskab i 2. halvar 2010 og nuverende ungarske for-
mandskab er gaet videre med. De vigtigste elementer i det spanske kompromis-
forslag, som dannede grundlaget for de genoptagede droftelser i 2010-11 svarede
grundlaeggende til Kommissionens oprindelige forslag fra 2002. I kompromisfor-
slaget foreslds det, at leverandorer af rejseydelser fra tredjelande skal kunne
momsregistreres i én medlemsstat for at kunne levere ydelser til kunder 1 EU. Sy-
stemet skal fungere pa samme made, som det nuverende system for ydelser leve-
ret ad elektronisk vej til ikke-afgiftspligtice personer (den elektroniske ét-steds-
ordning). Dvs. at virksomhederne kun skal lade sig momsregistrere i et EU-land
og kan indsende sine momsangivelser vedrerende alle EU-lande til dette ene EU-
land. I sproglig henseende foreslog det spanske formandskab begrebet ”rejsebu-
reau” aflost af ”leverandor af rejseydelser”.

Ud over mindre justeringer i forslaget, er der siden det spanske formandskabs
behandling af sagen foretaget en vasentlig @ndring. Det belgiske formandskab
foreslog, at muligheden for, at en leverandor af rejseydelser kan valge at bruge de
almindelige regler ved B2B-salg udgik, siledes at rejsebureauerne altid skal benytte
serordningen. Danmark tager indtil videre forbehold mod udvidelsen af sarord-
ningen, sa lenge forslaget ikke ogsa indeholder en adgang til at valge at anvende
de normale momsregler. Dette skyldes sarligt, at en obligatorisk anvendelse af
serordningen giver momsregistrerede virksomheder et incitament til at kobe rej-
sens enkelte elementer separat for pa denne made at fa fradragsret for moms pa
indkeb, 1 stedet for at kebe ydelserne samlet gennem et rejsebureau, der anvender
serordningen, jf- ad 3.
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Forslaget forventes sat pa dagsordenen for det kommende ECOFIN den 15.
marts 2011, hvor formandskabet forventes at fremlegge en fremskridtsrapport.
Det forventes, at formandskabet vil konstatere, at det ikke aktuelt synes muligt at
opna enighed om forslaget uden, at Kommissionen forst foretager ny konse-
kvensanalyse med henblik pa en grundig undersogelse af det aktuelle behov for
andringer 1 serordningen set i lyset af den nuvarende markedssituation og ovrige
andringer i momsreglerne siden 2002. Et nyt forslag til @ndring af serordningen
vil sa evt. kunne fremszttes 1 2013 eller 2014.

Hjemmelsgrundlag

Kommissionens forslag er fremsat med hjemmel i traktatens daverende artikel 93,
nu TEF artikel 113, hvorefter Radet treffer afgorelse med enstemmighed under
den serlige lovgivningsmassige procedure.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har udtrykt stotte til hovedlinjerne i Kommissionens oprin-
delige forslag.

Neerhedsprincippet

Forslaget skennes at vare i overensstemmelse med nerhedsprincippet. En xn-
dring af EU’s momssxrordning for rejsebureauer (leverander af rejseydelser) ma
nodvendigvis foretages pa fxllesskabsplan.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Den gzldende lovgivning er baseret pd Radets direktiv 2006/112/EF af 28. no-
vember 2006 om det fzlles mervardiafgiftssystem (momssystemdirektivet).

Momslovens § 13, stk. 1, nr. 16, fritog indtil arsskiftet 2010/2011 rejsebureauvirk-
somhed for moms. Reglen var i kraft for 6. momsdirektiv blev vedtaget, og Dan-
mark opretholdt momsfritagelsen som en »stand-still«-bestemmelse ift. momssy-
stemdirektivet.

Folketinget vedtog som led i Forirspakke 2.0 lov nr. 520 af 12. juni 2009 om @n-
dring af momsloven og lensumsafgiftsloven, der blandt andet ophzver momsfri-
tagelsen for rejsebureauvirksomhed fra 1. januar 2011. Rejsebureauvirksomhed
bliver herefter omfattet af momssystemdirektivets sarordning for rejsebureauer,
nar disse handler i eget navn over for den rejsende, og de til rejsens gennemforelse
anvender leveringer af varer og ydelser, der foretages af andre momspligtige virk-
somheder.

Konsekvenser

Lovmassige konsekvenser

Det vurderes, at Kommissionens forslag vil have konsekvenser for gaxldende
dansk ret, da bestemmelsen efter vedtagelse skulle implementeres i den danske
lovgivning ved @ndring af momsloven.
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Statsfinansielle konsekvenser

Den umiddelbare provenugevinst inklusive tilbagelob som folge af, at den nuvz-
rende serordning udvides til ogsa at omfatte salg af ydelser rejsebureauer imellem
skonnes til 130 mio. kr. om aret i 2010-niveau.

Det skonnes, at mulighed for skifte fra serordningen til de almindelige momsreg-
ler for rejsebureauer, vil medfore et provenutab inklusive tilbageleb pa 23 mio. kr.
om dret 1 2010-niveau.

Kommissionens forslag, hvor adgangen til at valge at anvende de almindelige
momsregler indgik, ville derfor med nogen usikkerhed oge statens indtagter med
107 (130 — 23) mio. kr. om aret i 2010-niveau, mens det seneste kompromisfor-
slag, hvor denne mulighed er udeladt, ville medfore en skennet provenugevinst pa
130 mio. kt. i 2010-niveau.

Samfundsmessige konsekvenser

Rejsebureauer i Danmark har hidtil varet fritaget for at betale moms, men i for-
leengelse af skattereformen i Forarspakke 2.0. blev Danmark omfattet af momssy-
stemdirektivets serordning for rejsebureauer pr. 1. januar 2011. Den sarlige
momsordning for rejsebureauer gir som tidligere nevnt i sin nuvarende form ud
p4, at rejsebureauer som udgangspunkt skal betale moms af fortjenesten - brutto-
avancen - ved salg til den rejsende og til andre momspligtige virksomheder. Det
betyder blandt andet, at moms pa ydelser 1 en rejsepakke solgt til den rejsende
tilfalder det land, hvor disse ydelser endeligt forbruges.

Ved udvidelse af serordningen til at omfatte salg af ydelser rejsebureauerne imel-
lem og rejsebureauer uden for EU, der sxlger til kunder i EU, sikres en mere lige
konkurrence péd tvaers af EU lande, idet momsen i hojere grad tilfalder det land,
hvori forbruget af rejsepakkens enkelte dele tilfalder. Dette er forbundet med
samfundsmaeassige gevinster i form af mindre forvridning af markedet for pakke-

rejser.

Administrative konsekvenser for erbvervslivet

En udvidelse af serordningen til at lade omfatte salg og keb rejsebureauerne imel-
lem vil vere forbundet med administrative lettelser, idet denne aktivitet ikke laen-
gere skal opgores serskilt.

Kommissionen forslag om, at et rejsebureau kan valge at anvende de almindelige
momsregler i stedet for serordningen, vil kunne vaere forbundet med administra-
tive byrder, idet momsfradraget skal opgores bagud.

Hoaring

En horing blev gennemfort efter Kommissionens fremszttelse af direktivforslaget
1 2002. Der blev modtaget horingssvar fra Danmarks Rejsebureau Forening, For-
eningen af Rejsearrangerer i Danmark, Foreningen af Registrerede Revisorer,
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Advokatridet og Handelskammeret.
Efter vedtagelsen af lov nr. 520 af 12. juni 2009 er de indkomne horingssvar ikke
lengere aktuelle for alle dele af forslaget.
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Holdningen i den danske rejsebranche er, at man ensker opt-out-muligheden ud-
bredt i sa vidt et omfang som muligt. Danmarks Rejsebureau Forening har senest
givet udtryk for, at selv om opt-out-muligheden udgar af forslaget, indeholder det
fortsat sa mange positive elementer, at opfattelsen fortsat er, at en vedtagelse af
forslaget bor stottes fra dansks side.

Holdning

Regeringens holdning

Regeringen stotter generelt Kommissionens forslag, herunder at rejsebureauydel-
ser leveret til forbrug i EU af bureauer uden for EU, skal momsbelegges i for-
brugslandet, og at serordningen udvides til salg mellem rejsebureauer. Regeringen
arbejder for, at anvendelsen af sxrordningen ikke gores obligatorisk. Regeringen
kan stotte, at formandskabets fremskridtsrapport tages til efterretning, men er
indstillet pa, at der alene arbejdes videre med de @ndringer og praciseringer, der
matte vare enighed om.

Apndre landes holdning

Et flertal af medlemslandene forventes at tage formandskabets fremskridtsrapport til
efterretning og saledes stotte, at forhandlingerne for nuvarende indstilles. Det er
endnu uvist, om et mindretal af lande evt. vil forsege at overtale de ovrige lande til at
acceptere, at der arbejdes videre med forslaget.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen blev forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECOFIN den 7. oktober
2003 og ECOFIN den 25. november 2003.

33



	Samlenotat vedrørende rådsmødet (ECOFIN) den 15. marts 2011
	Dagsordenspunkt 1:  Styrket økonomisk samarbejde i EU
	Resumé
	Baggrund og indhold
	Hjemmelsgrundlag
	Nærhedsprincippet
	Europa-Parlamentets udtalelser
	Gældende dansk ret og forslagenes konsekvenser herfor
	Statsfinansielle konsekvenser
	Samfundsøkonomiske konsekvenser
	Høring
	Tidligere forelæggelse for Folketingets Europaudvalg
	Holdning
	Dagsordenspunkt 2:  Forslag til forordning vedr. short selling m.v.
	Baggrund
	Indhold
	Tilsynsmyndighedernes rolle
	Generelle bemærkninger
	Konkrete bemærkninger

	Dagsordenspunkt 3: Makrofinansiel assistance til Georgien
	Baggrund og indhold
	Hjemmelsgrundlag
	Nærhedsprincippet
	Europa-Parlamentets udtalelser
	Gældende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
	Statsfinansielle konsekvenser
	Samfundsøkonomiske konsekvenser
	Høring
	Tidligere forelæggelse for Folketingets Europaudvalg
	Holdning
	Dagsordenspunkt 4: Klimafinansiering
	Resumé
	Baggrund
	Indhold
	Hjemmelsgrundlag
	Nærhedsprincippet
	Europa-Parlamentets udtalelser
	Gældende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
	Statsfinansielle konsekvenser
	Samfundsøkonomiske konsekvenser
	Høring
	Tidligere forelæggelse for Folketingets Europaudvalg
	Holdning
	Dagsordenspunkt 5a: Teknisk-administrative regler – Tilbagebetaling af moms til virksomheder i andre EU-lande, der ikke har momsregistrering i tilbagebetalingslandet
	Baggrund og indhold
	Hjemmelsgrundlag
	Nærhedsprincippet
	Europa-Parlamentets udtalelser
	Gældende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
	Statsfinansielle konsekvenser
	Samfundsøkonomiske konsekvenser
	Høring
	Tidligere forelæggelse for Folketingets Europaudvalg
	Holdning
	Dagsordenspunkt 5b: Momsmæssig behandling af rejseydelser
	Resumé
	Baggrund og indhold
	Hjemmelsgrundlag
	Europa-Parlamentets udtalelser
	Nærhedsprincippet
	Gældende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
	Konsekvenser
	Lovmæssige konsekvenser
	Statsfinansielle konsekvenser
	Samfundsmæssige konsekvenser
	Rejsebureauer i Danmark har hidtil været fritaget for at betale moms, men i forlængelse af skattereformen i Forårspakke 2.0. blev Danmark omfattet af momssystemdirektivets særordning for rejsebureauer pr. 1. januar 2011. Den særlige momsordning for re...
	Administrative konsekvenser for erhvervslivet

	Høring
	Holdning
	Tidligere forelæggelse for Folketingets Europaudvalg


