Europaudvalget 2017
Radsmede 3549 - Jkofin Bilag 1
Offentligt

£

FINANSMINISTERIET

6. juni 2017

Samlenotat vedrgrende rddsmgdet (ECOFIN) den 16. juni 2017

1) Direktivforslag om nedsatte momssatser for beger, aviser og tidsskrifter
- Generel indstilling
KOM2016)758
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Skatteministeriet

2) Forslag om generel omvendt betalingspligt for moms
- Generel indstilling
KOM2016)811 9
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Skatteministeriet

3) Andring af direktivet om genopretning og afvikling af kreditinstitutter (BRRD)
- Generel indstilling
KOM(2016)853 18
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet

4) Indfasning af IFRS 9 og udfasning af undtageles for statsgzldseksponeringer
- Generel indstilling
KOM(2016)850 25
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet

5) Styrkelse af bankunionen og risikoreduktionstiltag
- Status
KOM2016)850, KOM(2016)851, KOM(2016)852, KOM(2016)854 34
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet

6) Ridskonklusioner om nedlidende lan
- Udyeksling af synspunkter og rddskonkiusioner
KOM-dokument foreligger ikke 44
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet

7) Bekampelse af terrorfinansiering
- Prasentation
KOM2016)50 51
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet

8) Midtvejsevaluering af kapitalmarkedsunionen
- Prasentation
KOM-dokument foreligger ikke

. ; . . L 55
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet og Erhvervsministeriet



9) Forberedelse af DER: Landespecifikke anbefalinger mv.

- Godkendelse
KOM(2017)501-527
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet

10) Implementering af Stabilitets- og Vakstpagten
- Godkendelse
KOM2017)268, KOM(2017)529-532
Materialet er udarbejdet af Finansministeriet

62

81



Dagsordenspunkt 1: Direktiv om nedsatte momssatser for boger, aviser
og tidsskrifter

KOM(2016) 758

1. Resume
Pa ECOFIN wventes politisk enighed om vedtagelse af direktivforsiaget om endring af momssy-
stemdirektivet for sa vidt angar momssatser for boger, aviser og tidsskrifter.

Det er med de nuvarende momsregler muligt for de enkelte EU-lande at indfore en nedsat momnss-
sats (minimum 5 pet.) pa trykte boger, aviser og tidsskrifter. Dertil kommer, at nogle EU-lande
har mulighed for at indfore sikaldt sterkt nedsatte momssatser (lavere end 5 pet.) eller nulmoms
pd visse trykte medier. Derimod skal elektroniske boger, aviser og tidsskrifter efter de galdende
regler belwgges med standardmonmssatsen i de enkelte EU-lande (minimum 15 pet.).

Forslaget skal give EU-landene storre fribed til at nedsatte momssatserne pa elektroniske udgi-
velser og dermed [fjerne eksisterende begransninger for at palwgge samme momssats pa hhv. trykte
0g elektroniske boger, aviser og tidsskrifter. 1 det seneste kompromisforslag er der lagt op #il, at
alle EU-lande fir mulighed for at anvende nedsat momssats (minimum 5 pet.) for elektroniske
boger, aviser og tidsskrifter. Derndover far EU-landene mulighed for at anvende samme starkt
nedsatte satser (under 5 pct.) og nulsatser for elektroniske boger, aviser og tidsskrifter, som de
miatte have anvendt pa trykte versioner pr. 1. januar 2017.

Hovedparten af EU-landene er positive overfor formandskabets seneste kompromisforsiag, men
enfkelte lande forventes fortsat at vare skeptiske, primert pga. disse landes onsker om mulighed
Jfor ogsa at indfore reducerede satser pa helt andre ydelser end de foresliede.

EU-Domstolen har 7. marts 2017 afsagt en dom om den momsmassige forskelsbebandling af
elektroniske og trykte boger. Radets [uridiske Tjeneste er efterfolgende konmmet med en skriftlig
udtalelse om dommens konsekvenser. 1 henhold til den skriftlige udtalelse vil det efter direktivfor-
slagets vedtagelse fortsat vare muligt for EU-landene at bebandle trykte og elektroniske publika-
tioner momsmassigt forskelligt, safremt det kan begrundes objektivt.

Danmark arbejder generelt for, at omradet for nedsatte momssatser ikke udvides eller alterna-
tivt, at en udvidelse begranses mest muligt, da det bl.a. medforer konkurrenceforvridning mellen:
EU-landene, ligesom det gor momssystemet mere kompliceret for erhvervshivet. Samtidig onskes
det ikke, at momssystemet i et yderligere omfang end nu anvendes til selektiv erbvervsstotte gen-
nem nedsatte momssatser. Regeringen er dog abne for at give de enkelte EU-lande mulighed for
at indfore nedsatte momssatser pa elektroniske boger, aviser og tidsskrifter og kan stotte en los-
ning pa linje med formandskabets kompromisforsiag.

2. Baggrund

Kommissionen har 1. december 2016 fremsat forslag om andring af momssy-
stemdirektivet (direktiv 2006/112/EF) for s vidt angir momssatser for boger,
aviser og tidsskrifter. Forslaget blev fremlagt sammen med en pakke af forslag om



modernisering af momsreglerne for e-handel mellem virksomheder og forbrugere
pé tvaers af grenserne (IKOM(2016) 755, KOM(2016) 756 og KOM(2016) 757).

I henhold til det gaeldende momsdirektiv skal elektroniske boger, aviser og tidsskrif-
ter belegges med den normale momssats (mindst 15 pct.) i de enkelte EU-lande.
De gxldende regler giver alle EU-landene mulighed for at anvende en nedsat
momssats (mindst 5 pct.) pa alle former for #rykfe medier. Derudover har nogle
EU-lande mulighed for at anvende sakaldte sterkt nedsatte satser (lavere end 5
pct.) og nulsatser (momsfritagelse med ret til fradrag for moms pa indkeb) pa
visse trykte medier'. Fx er der i Danmark nulmoms pi trykte aviser, ;- nedenfor.

Ifolge de gaxldende regler ma EU-landene anvende op til to nedsatte momssatser,
som mindst skal vare pa 5 pct. I tilleg hertil har nogle EU-lande yderligere und-
tagelser, der indebaxrer, at der er steerkt nedsatte momssatser pa bestemte varer
(dvs. under 5 pct. og nulmoms). Disse yderligere undtagelsesmuligheder for staerkt
nedsatte momssatser og nulmoms txlles ikke med i opgorelsen af et lands samlede
antal nedsatte momssatser.

Forslaget er fremsat med hjemmel i TEUF artikel 113 og kan vedtages af Radet
med enstemmighed efter horing af Europa-Parlamentet.

3. Formal og indhold

Formalet med forslaget er at give alle EU-lande mulighed for at anvende de sam-
me momssatser pa bade elektroniske og trykte udgaver af hhv. beger, aviser og
tidsskrifter.

Kommissionens oprindelige forslag indebar, at alle EU-lande fik mulighed for frit
at fastseette momssatser pa boger, aviser og tidsskrifter, uanset om de er trykte
eller elektroniske. Dvs. at alle EU-lande vil kunne anvende nedsatte satser (mindst
5 pct.), sterkt nedsatte satser (under 5 pct.) og nulmoms pa elektroniske boger, avi-
ser og tidsskrifter. Dertil kommer, at forslaget gav alle EU-lande (og ikke leengere
kun de EU-lande, der havde en serlig undtagelse) mulighed for at anvende sterkt
nedsatte momssatser (under 5 pct.) og nulsats for alle former for #ykte boger, avi-
ser og tidsskrifter, jf. fabel 1.

I det seneste kompromisforslag er der lagt op til, at alle EU-lande far mulighed for
at anvende nedsat momssats (minimum 5 pct.) for elektroniske boger, aviser og
tidsskrifter. Derudover kan de EU-lande, der pr. 1. januar 2017 anvendte en
sterkt nedsat sats (under 5 pct.) og nulsatser 1 forbindelse med levering af #rykze
boger, aviser og tidsskrifter, ogsd kunne anvende disse starkt nedsatte satser og
nulsatser, nar de samme varer leveres elektronisk. Kompromisforslaget vil siledes
fierne de eksisterende begrensninger for at palegge samme momssats pa hhv.
trykte og elektroniske boger, aviser og tidsskrifter. Kompromisforslaget indebzerer
til forskel fra Kommissionens forslag ikke muligheden for, at alle EU-lande (og

! Disse serlige undtagelser er af historiske drsager, som skyldes, at en rekke lande ved indtreden i det europiske faellesskab
havde sterkt nedsatte momssatser eller nulmoms, som de har bibeholdt.



ikke kun de EU-lande, der har serlig undtagelse hertil) frit kan anvende starkt
nedsatte momssatser eller nulsats pa trykte boger, aviser og tidsskrifter. Forslaget
andrer siledes ikke pa de historisk betingede sarlige undtagelser for sterkt ned-
satte momssatser og nulmoms, som visse EU-lande benytter.

Tabel 1
Sammenligning af geeldende og forslag til momsregler for bager, aviser og tidsskrifter
Nugzeldende Kommissionens Seneste kompromisfor-
regler forslag slag
Trykte boger, aviser og tidsskrifter Min. 5 pct." Intet min. Ingen andring af regler.
og seerlige
undtagelser?
Elektroniske bager aviser og tidsskrifter Min. 15 pct.?) Intet min. Min. 5 pct.

Lavere sats og nulsats
er mulig, hvis det blev
anvendt for trykte versi-
oner pr. 1. januar 2017,
jf. seerlige undtagelser.

Anm.: 1) Bulgarien er det eneste EU-land, som anvender standardmomssatsen pa bade trykte boger, aviser og
tidsskrifter. @vrige EU-lande anvender under visse betingelser en nedsat sats (mindst 5 pct.) pa trykte aviser,
boger og/eller tidsskrifter. I tilleg hertil anvender nogle EU-lande yderligere steerkt nedsatte satser og
nulmoms pa trykte boger, aviser og/eller tidsskrifter, ji. anmarkning 2).

2) En rxkke lande har szrlige undtagelser, som tillader en staerkt nedsat sats (mindre end 5 pct.) eller
nulmoms pa trykte boger, aviser og tidsskrifter. Frankrig har steerkt nedsat sats (2,1 pct.) pa trykte aviser og
tidsskrifter. Estland og Italien har en sterkt nedsat sats (4 pct.) pa trykte boger, aviser og tidsskrifter.
Luxembourg har en steerkt nedsat sats (3 pct.) pa trykte boger, aviser og tidsskrifter. Folgende lande har
nulmoms: Belgien (trykte aviser og tidsskrifter), Danmark (trykte aviser), Irland (trykte boger), Storbritaninen
(trykte boger, aviser og tidsskrifter).

3) Frankrig og Italien har i strid med reglerne nedsatte momssatser pa elektroniske boger, aviser og
tidsskrifter.

Kilde: VAT rates applied in the Member States of the European Union — situation at 1st January 2017” og
Kommissionens konsevensanalyse af direktivforslaget.

4. Europa-Parlamentets holdning
Forslaget skal i horing ved Europa-Parlamentet. Europa-Parlamentet forventes at
komme med en udtalelse 1. juni 2017.

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen har anfert, at der i momsdirektivet er fastsat harmoniserede be-
stemmelser om anvendelse af momssatser pa elektroniske boger, aviser og tids-
skrifter, som forhindrer EU-landene 1 at beleegge disse med de samme lave moms-
satser som dem, der i ojeblikket anvendes pa trykte boger, aviser og tidsskrifter.
Disse bestemmelser kan kun @ndres ved et lovgivningsinitiativ pa EU-plan, som
aendrer direktivet. Kommissionen anser derfor forslaget for at vare i overens-
stemmelse med nzrhedsprincippet. Regeringen er enig i vurderingen.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
Boger og tidsskrifter belegges i Danmark med 25 pct. moms, uanset om der er
tale om fysiske eller elektroniske boger og tidsskrifter.



Trykte aviser belegges i Danmark med sdakaldt nulmoms. Det betyder, at en trykt
avis er fritaget for moms ved salget, men virksomheden har ret til fradrag for den
moms, der er betalt ved indkeb, der er anvendst til at producere avisen. Elektroni-
ske aviser belegges med den danske normalsats pa 25 pct. i overensstemmelse
med direktivets geldende regler.

Hensigten med direktivforslaget er at give de enkelte EU-lande en mulighed for at
aendre momssatserne pa boger, aviser og tidsskrifter 1 elektronisk form.

EU-domstolens dom af 7. marts 2017 vedr. moms pa boger

EU-Domstolen har 7. marts 2017 afsagt en dom i sag C-390/15 om den moms-
massige forskelsbehandling af elektroniske og fysiske boger. Dommen vedrorer
en polsk sag om muligheden for momsmassigt at forskelsbehandle fysiske og
elektroniske boger. Dommen fastslar, at fysiske og elektroniske beger er sammen-
lignelige, og at det derfor kun er muligt at forskelsbehandle fysiske og elektroniske
boger, safremt forskelsbehandlingen beror pa et lovligt formal.

EU-Domstolen kommer i den konkrete sag frem til, at henset til at alle elektroni-
ske ydelser i dag behandles momsmassigt ens, hvilket skaber klare, enkle og ens
regler, er det et lovligt formal at forskelsbehandle fysiske og elektroniske boger.
Forskelsbehandlingen var derfor i den konkrete sag lovlig.

Radets Juridiske Tjeneste er, bla. pa opfordring af Danmark, kommet med en
skriftlig udtalelse om dommens konsekvenser. Radets Juridiske Tjeneste vurderer,
at det fortsat er muligt for EU-landene at behandle trykte og elektroniske publika-
tioner momsmzssigt forskelligt, saifremt den forskellige behandling kan begrundes
objektivt.

Det vides dog ikke, hvordan EU-Domstolen vil forholde sig til en fortsat opret-
holdelse af differentierede satser, herunder hvilke objektive begrundelser der kan
begrunde differentierede satser, safremt direktivforslaget vedtages.

Folketingets Europaudvalg blev i forbindelse med ridsmedet (ECOFIN) 21.
marts 2017 orienteret om EU-Domstolens dom af 7. marts 2017 samt oplyst, at
udvalget vil fa oversendt notat om dommens eventuelle implikationer for direktiv-
forslaget samt vurdering af eventuelle lovgivningsmassige og ekonomiske konse-
kvenser for Danmark. Narvaerende samlenotat folger siledes op herpa.

7. @konomiske konsekvenser

For det oprindelige forslag fra Kommissionen blev det vurderet, at forslaget kun-
ne fa statsfinansielle og samfundsekonomiske konsekvenser. Dette skyldtes, at i
henhold til forslaget kunne momssatserne pa bade #rykte og elektroniske boger, avi-
ser og tidsskrifter nedsattes frit. Levering af trykte boger, aviser og tidsskrifter
anses som levering af varer. Nar virksomheder, hjemhorende i andre EU-lande,
leverer varer til Danmark, belegges de med dansk moms, nar virksomheden szl-
ger varer til danske forbrugere over den danske fjernsalgsgraense (280.000 kr. ar-



ligt). Det oprindelige forslag bevirkede saledes, at der var risiko for, at danske
virksomheder 1 endnu hejere grad end nu blev udsat for en konkurrenceforvrid-
ning (serligt fsva. boger i trykt form) fra virksomheder etableret 1 EU-lande med
lavere momssatser, der szlger for en samlet vaerdi #nder den danske fjernsalgs-
grense

Idet formandskabets seneste kompromisforslag indskranker forslagets anvendel-
sesomrade, siledes at EU-landene blot far mulighed for at ndre momssatserne
pa elektroniske boger, aviser og tidsskrifter vurderes forslaget ikke at fa statsfinan-
sielle og samfundsekonomiske konsekvenser.

Det skyldes, at boger, aviser og tidsskrifter i elektronisk form betragtes som elek-
troniske ydelser, som efter de gzldende regler altid skal belegges med dansk
moms, nar de szlges til danske forbrugere, uanset om virksomheden szlger under
den danske fjernsalgsgranse og er hjemhorende i et andet EU-land med andre evt.
lavere satset.

8. Horing

Forslaget er sendt i hering hos Advokatsamfundet, Arbejderbevagelsens Er-
hvervsrad, CEPOS, Cevea, Dansk Byggeri, Dansk Erhverv, Dansk Told- og Skat-
teforbund, Danske Advokater, Danske Dagblades Forening, Danske Medier, DI,
FDIH, Forbrugerridet Tenk, Foreningen Danske Revisorer, FSR - danske reviso-
rer, Kraka, Landsskatteretten, Skatteankestyrelsen og SRF Skattefaglig Forening.

Advokatradet, Dansk Byggeri, FSR — danske revisorer og SRF Skattefaglig For-
ening har oplyst, at de ingen bemzrkninger har til forslaget.

Danske Medier er tilfredse med, at EU-Kommissionen har fremsat forslag til di-
rektiv, der gor det muligt for alle EU-lande at anvende samme momssatser pa
elektronisk leverede boger, aviser og tidsskrifter som dem, EU-landene anvender
pa trykte boger, aviser og tidsskrifter. Foreningen lagger vaegt pd, at ordet “tids-
skrifter” ogsa deekker magasiner, specialmedier og fagblade.

DI finder, at ensartede produkter og ydelser bor have en ensartet momssats. Di-
rektivet muliggor dette, hvilket DI stotter. DI gor opmarksom pa, at direktivet
ikke indeholder definitioner pa beger, tidsskrifter og aviser, samt at e-
handelsvirksomheder potentielt kan blive omfattet af reglerne i alle EU-lande. DI
ser gerne at disse virksomheder let og enkelt kan identificere den relevante moms-
sats — enten gennem en rakke definitioner eller gennem en informationsportal,
hvor vitksomhederne let kan finde de relevante, nationale definitioner.

Brancheforeningen for Kommunikation, Design & Medieproduktion Grakom
bakker grundleggende op om direktivforslaget og mener, at det er et positivt initi-
ativ 1 den digitale medieudvikling, der abner for at sikre ensartede konkurrencevil-
kar pa tvars af publikationstyper. Grakom mener dog, at det er vasentligt, at di-
rektivet udformes sadan, at det ikke forer til yderligere skeevvridning af momssat-



sen pa tvers af publikationstyper. Grakom papeger, at forslaget skal praciseres, da
der i flere tilfelde kan opsta fortolkningstvivl. Det er saledes uklart, hvorvidt
Danmark vil kunne fortsette med at behandle trykte og elektroniske aviser
momsmassigt forskelligt. Derudover skal det tydeliggores, om man kan have for-
skellige momssatser for elektroniske magasiner og trykte magasiner. For Grakom
er det afgorende, at der er lige konkurrence og peger i den forbindelse pa, at
nulmoms pa trykte aviser skaber en skavvridningen af mediemarkedet, er konkur-
renceforvridende og forer til et samfundsekonomisk tab. Derfor ber aviser og
magasiner palegges samme momssats. Grakom anferer, at direktivet bor give alle
medlemslande samme mulighed for nulmoms pa alle trykte publikationer. Gra-
kom finder, at EU ber sikre fuldsteendig konkurrenceneutralitet i momssporgsma-
let pa mediemarkedet, siledes at alle publikationstyper modes med samme moms-
sats. Grakom mener, at muligheden for at EU-landene selv definerer, hvilke pub-
likationstyper som skal pilegges nedsatte eller sterkt nedsatte momssatser bor
fiernes. I stedet skal alle publikationstyper behandles ens.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Hovedparten af EU-landene er positive over for forslaget, mens enkelte lande
fortsat ventes at vaere skeptiske, primart pga. disse landes ensker om mulighed for
at indfere reducerede satser pa helt andre omrader end de foreslaede.

10. Regeringens generelle holdning

Danmark arbejder generelt for, at omridet for nedsatte momssatser ikke udvides
eller alternativt, at en udvidelse begranses mest muligt, da det bl.a. medferer kon-
kurrenceforvridning mellem EU-landene, ligesom det gor momssystemet mere
kompliceret for erhvervslivet. Samtidig enskes det ikke, at momssystemet i et
yderligere omfang end nu anvendes til selektiv erhvervsstotte gennem nedsatte
momssatset.

Regeringen er dog dabne for at give enkelte EU-lande mulighed for at indfere ned-
satte og sterkt nedsatte momssatser pa elektroniske beger, aviser og tidsskrifter
og kan stotte en losning pa linje med formandskabets kompromisforslag. Det skal
ses 1 lyset af, at gaeldende regler sikrer, at elektroniske boger, aviser og tidsskrifter
altid skal beleegges med dansk moms, nar de salges til danske forbrugere.

Regeringen er positiv overfor den indskrenkning af mulighederne for at anvende
sterkt nedsatte satser eller nulsatser pd elektroniske beger, aviser og tidsskrifter,
som formandskabets kompromis indebzrer ift. Kommissionens oprindelige ud-

spil.

11. Tidligere foreleeggelser for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europaudvalg blev orienteret om det forventede forslag i forbindelse
med orienteringen om Kommissionens handlingsplan pa momsomradet, og Ra-
dets konklusioner herom, i forbindelse med radsmoedet (ECOFIN) 25. maj 2016
og 1 forbindelse med ridsmedet (ECOFIN) 21. marts 2017. Der blev oversendt
grund- og nerhedsnotat om forslaget 21. december 2016.



Dagsordenspunkt 2: Forslag om mulighed for at indfere indenlandsk ge-
nerel omvendt betalingspligt som en midlertidig und-
tagelse fra EU’s momssystem

KOM(2016) 811

1. Resume

Der legges op til politisk enighed pa ECOFIN vedr. direktivforslaget om mulighed for at indfo-
re indenlandsk generel omvendt betalingspligt for moms for leverancer mellem virksombeder over
en vis verdi. Det seneste kompromisforsiag indebearer, at EU-lande med serligt store problemer
med sdakaldt momskarruselsvig midlertidigt kan indfore indenlandsk generel omvendt betalings-
Pligt (for leverancer mellem virksombeder pa over 10.000 euro pr. faktura). Forslaget indeberer
ikke andringer i forhold til momsreglerne for leverancer mellem virksombeder pa under 10.000
euro pr. faktura, eller andringer i, hvordan den endelige forbruger betaler moms.

En rakke lande har i tidligere droftelser af forslaget veret inodekommende overfor onskerne fra
iseer Tjekkiet om at indfore generel omendt betalingspligt for moms i forsoget pa at imodekonime
landets problemer med momssvig. Andre lande har veret mere skeptiske og bl.a. bekymrede for
virkninger pa det indre marked og risikoen for, at svigen flytter til andre lande. Formandskabets
seneste kompromisforslag indebarer bl.a. yderligere oplysningskrav til de lande, som onsker at
indfore generel omvendt betalingspligt. Det seneste kompromisforslag har ikke veret droftet pa
teknisk nivean, og det er muligt, at der ikke kan opnas enighed pa kommende ECOFIN.

Regeringen er som udgangspunkt skeptisk overfor brugen af generel indenlandsk omvendt beta-
lingspligt, da det vurderes, at der er en rakke negative erhvervs- og samfundsokonomiske konse-
kvenser ved dette system. Regeringen legger vegt pa, at forslagets anvendelsesomrade pa hensigts-
massig vis er begranset til lande, som har store problemer med momskarruselsvig. Regeringen
legger betydelig vagt pa at fastholde, at tilladelser om generel omvendt betalingspligt skal kunne
trakkes tilbage, og at der etableres sikkerhedsmekanismer, som sikrer, at virkningerne for det
indre marked og momssvig i andre EU-lande overvages.

2. Baggrund

Radet vedtog 25. maj 2016 konklusioner vedr. Kommissionens handlingsplan for
momsomradet, som bl.a. opfordrer Kommissionen til at undersoge siakaldt inden-
landsk generel omvendt betalingspligt for moms. Kommissionen prasenterede pa
ECOFIN 17. juni 2016 en analyse heraf. Kommissionen har 21. december 2016
fremsat et forslag, som vil give EU-landene mulighed for midlertidigt at indfere
indenlandsk generel omvendt betalingspligt pa leveringer mellem virksomheder af
ydelser og varer over en vis granse, jf. nedenfor.

Forslaget er fremsat med hjemmel 1 TEUF artikel 113 og kan vedtages af Radet
med enstemmighed efter horing af Europa-Parlamentet samt Det @konomiske og
Sociale Udvalg.

I det nuvaerende momssystem opkraver virksomheder moms af deres salg og har
fradrag for den moms, der er betalt af relevant indkeb (dvs. indkeb til
virksomhedens momspligtige aktivitet). Dette er forsimplet beskrevet i figur 1,
hvor den szlgende virksomhed (virksomhed 1), opkrever moms for sine salg og



indbetaler salgsmomsen til skattemyndighederne. Den kebende virksomhed
(vitksomhed 2) har fradrag for momsen pa indkebet, som virksomheden
modregner i salgsmomsen opkrevet af den endelige forbruger.

Skattemyndighed

Provenu: 20 kr. + 30 kr. = 50 kr.

Indbetaling af Indberetning af salgsmoms: 50 kr.
salgsmoms: 20 kr. Fradrag for kgbsmoms: 20 kr.
Indbetalt moms: 30 kr.

Salg af vare [ Lalg af vare
linki, mams) (inki, mams)
100G kr, [ 250 ke,

Omvendt betalingspligt indebarer, jf fiur 2, at den szlgende virksomhed
(vitksomhed 1) ikke lengere opkraever moms ved sit salg til den kebende
virksomhed (vitksomhed 2)>. Den kebende virksomhed (virksomhed 2) opger i
stedet salgsmomsen (pa 20 kr.) for sit keb fra virksomhed 1 samtidig med, at
virksomheden tager fradrag for kebsmomsen (ligeledes 20 kr.). Herved udligner
salgs- og kebsmomsen hinanden. Der er siledes igennem momskaden ikke et
okonomisk udestiende fsva. moms mellem virksomheder eller mellem
virksomheder og stat. Generelt vil der forst vere et okonomisk udestiende til
staten fsva. moms nar en virksomhed szlger til ikke-momspligtige, fx privatfor-

brugere, offentlige myndigheder, den finansielle sektor mv.

Skattemyndighed

Provenu: 20 kr. — 20 kr. + 50 kr. = 50 kr.

Indbetaling af
salgsmoms: 20 kr. Indbetaling af

salgsmoms: 50 kr.
Fradrag for

kebsmoms: 20 kr.

|
Salg af vare Salg af vare
BO kr. 250 kr.
1
j

2 1 et system med generel omvendt betalingspligt vil virksomhederne fortsat skulle registrere moms ved kob og salg og
angive moms til skattemyndighederne. Det er alene, hvem der stir for indbetalingen af momsen som wndres fra at veere
den salgende virksomhed til den kobende virksomhed.



Niar virksomhed 2 videresalger varen til en endelig forbruger, opkrever
virksomhed 2 moms af forbrugeren som i det normale momssystem mhp.
indbetaling til myndighederne. Det samlede momsprovenu til skattemyndigheden
er uendret.

Det nuvzrende momssystems robusthed bestir bla. i, at det har en indbygget
registrering af alle handler gennem kaden. I det nuvarende system indebzrer det,
at det er forskellige virksomheder, som star for henholdsvis indbetalingen og
fradraget af momsen. Hvis en virksomhed fx udeholder en del af sin omsatning
fra momsregnskabet, skabes der et misforhold mellem salgs- og kebsmoms, nar
virksomheden sammenlignes med andre lignende virksomheder. Dette giver
skattemyndighederne en indikation af, at virksomheden skal kontrolleres og
begranser muligheden for svig. Det nuvarende momssystem er sarbart over for
svig ved salg mellem erhverv. Det gzlder fx sdkaldt ”Missing Trader Intra-
Community fraud” (MTIC), hvor moms pa indkeb fradrages, mens den
tilhorende salgsmoms aldrig indbetales.

I et momssystem med generel omvendt betalingspligt udlignes salgs- og
kobsmomsen ved handel mellem virksomheder, idet den kebende virksomhed
foretager fradraget med det samme i forbindelse med kobet. Den samlede
momsbetaling for hele den foregaende handelskade sker siledes forst, nar varen
seelges med almindelig betalingspligt, fx nar salget sker til forbrugere. I et system
med omvendt betalingspligt er det siledes nemmere for virksomheden at
forsvinde med hele momsindbetalingen end i det nuverende momssystem.. I figur
2 athaxnger hele momsindbetalingen sdledes udelukkende af virksomhed 2.
Virksomhed 2 kan fx bega momssvig ved at opkrave momsen fra sin kunde, men
undlade at indbetale momsen til skattemyndighederne.

Enkelte EU-lande har udtrykt stort enske om at fa mulighed for at afprove
generel omvendt betalingspligt for moms pa indenlandske handler mellem
virksomheder for at bekempe momssvig mellem virksomheder i en kaede (sakaldt
momskarruselsvig). Omvendt betalingspligt for moms er i dag alene mulig pa
udvalgte sektorer i en midlertidig periode frem til 31. december 2018.

Onsket skal ses i lyset af, at generel omvendt betalingspligt udelukker MTIC-svig.
Den sxlgende virksomhed ligger siledes ikke inde med momsbetalinger, som kan
forsvinde uathaengigt af, at den kebende virksomhed opnar fradrag herfor.

Derimod er et system med generel omvendt betalingspligt forbundet med en
rekke negative effekter. Fx er mulighederne for svindel ved at sxlge vare og
ydelser til endeligt forbrug uden moms (sort skonomi) bedre. Dertil kommer, at
momssystemet  bliver mere kompliceret bade for erhvervslivet og
skattemyndighederne, hvis der sidelobende cksisterer bade normal og omvendt
betalingspligt indenfor ét land (fx transaktioner under hhv. over 10.000 euro) eller
pa tvaers af lande. Omvendt betalingspligt indebzrer, at en sxlgende virksomhed i
hojere grad skal kende og evt. undersoge koberens forhold, idet der skal opkreves



moms, hvis keber er en forbruger, men ikke hvis keber er en anden virksomhed.
Samtidig ma det forventes, at den szlgende virksomhed i visse tilfzelde kan
komme til at hxfte for momsen, safremt koberen ikke er identificeret korrekt, og
salget dermed ikke palegges moms korrekt. Med normal betalingspligt skal slger
opkraeve moms ved alle salg, uanset om keber er forbruger eller virksomhed.

Kommissionen har fremsat forslaget pa baggrund af dreftelser i ECOFIN i lobet
af 2016, hvor enkelte EU-lande udtrykte et stort politisk onske om, at
Kommissionen skulle fremsatte et forslag om generel omvendt betalingspligt. I
Kommissionens handlingsplan for momsomradet har Kommissionen derimod
foresldet, at momssystemet @ndres mere grundleggende, sdledes at
graenseoverskridende leveringer mellem virksomheder behandles momsmassigt pa
samme vis som indenlandske handler mellem virksomheder.

3. Formal og indhold

Formalet med forslaget er at give EU-lande med szrligt store problemer med
momskarruselsvig en mulighed for at afprove generel omvendt betalingspligt for
moms som et vern mod svindlen. Kommissionens oprindelige forslag har i
hovedtrzk folgende elementer:

° Kommissionens forslag giver EU-lande mulighed for at ansege Kommissi-
onen om tilladelse til midlertidigt at indfere gemere/ omvendt betalingspligt
for moms pa leverancer (bade varer og ydelser) mellem virksomheder, der
overstiger 10.000 euro pr. faktura. Graensen pa 10.000 euro er ifolge Kommis-
sionen sat for at ramme de hojvarditransaktioner, der er mest udsatte for
karusselsvig, og samtidig friholde de mindste virksomheder fra administrati-
ve byrder ved forslaget. Den konkrete greense svarer desuden til den taerskel,
bl.a. Tjekkiet oprindeligt har anmodet om. Forslaget giver ikke mulighed
for, at et land kan udvzlge sektorer eller enkelte varegrupper/tjenester til
omvendt betalingspligt, mens andre varer og tjenester folger det normale
momssystem’. For leverancer mellem virksomheder #nder 10.000 euro pr.
faktura vil momsreglerne vare uxndrede. Forslaget indebarer heller ikke
andringer i, hvordan den endelige forbruger betaler moms.

. Det vil som udgangspunkt kun vere muligt at indfore midlertidig generel
omvendt betalingspligt 1 EU-lande, som er sarligt ramt af momskarrusel-
svig. Kommissionens forslag indebzrer, at lande pa basis af folgende krite-
rier vil kunne ansoge: 1) landet har et momsgab*, som er mindst 5 pct. point
hojere end det gennemsnitlige momsgab blandt EU-landene’, 2) momskar-
ruselsvig udger mindst 25 pct. af landets samlede momsgab, og 3) ovrige
kontrolforanstaltninger som varn mod momskarruselsvig er konstateret in-
effektive.

3 Dog med undtagelse af de muligheder, der i forvejen eksisterer for at indfore omvendt betalingspligt for bestemte sekto-
rer og varegrupper fx tablets og pc’er.

+ Momsgabet opgoeres som forskellen mellem den moms, der faktisk opkraves og det samlede forventede momsgrundlag.
Et momsgab kan bl.a. skyldes virksomhedskonkurs, fejlrapportering, momsundgielse og svig mv.

> Kommissionen skenner i en analyse fra 2016, at det gennemsnitlige momsgab for EU27 er 10,4 pct. i 2014 samt at 11
lande (Bulgarien, Tjekkiet, Grakenland, Italien, Letland, Litauen, Ungarn, Malta, Polen, Portugal og Slovaktiet) umiddelbart
har et momsgab, som er mindst 5 pct.point storre end EU-gennemsnittet i 2014.



. Kommissionens forslag giver ogsa EU-lande, der ikke opfylder ovenstiende
kriterier, mulighed for at indfere generel omvendt betalingspligt, hvis 1)
landet graenser op til et land, der har valgt at indfere midlertidig generel om-
vendt betalingspligt, 2) der er konstateret en hoj risiko for, at svigen flytter
fra landet, der har indfert generel omvendt betalingspligt til det pagzldende
naboland og 3) evrige kontrolforanstaltninger som varn mod momssvig er
konstateret ineffektive.

. Kommissionens forslag medferer en raekke rapporteringsforpligtelser frem
til 2022, bade for de lande, som valger at indfere generel omvendt beta-
lingspligt, og for de lande, som ikke indferer generel omvendt betalingspligt.

. EU-lande, som indferer omvendt betalingspligt for moms, skal ifelge for-
slaget etablere elektroniske rapporteringskrav til alle momspligtige personer.

° Kommissionens forslag indebzrer, at det er muligt at trackke tilladelser til-
bage, safremt det viser sig, at generel omvendt betalingspligt i et EU-land
har en betydelig negativ effekt pa det indre marked, idet momssvigen kan
flytte til andre lande, som ikke har indfert omvendt betalingspligt.

o Kommissionen har pligt til at overveje at trakke en tilladelse tilbage, hvis to
EU-lande informerer Kommissionen om, at momssvigen er oget som folge
af indferslen af generel omvendt betalingspligt i et EU-land.

° Kommissionens forslag indebzrer, at muligheden for at anvende generel
omvendt betalingspligt for moms er en midlertidig ordning, som skal udle-
be 30. juni 2022.

Det er et krav i henhold til traktaten om Den Europaiske Unions Funktionsmade
(TEUF), at en undtagelsesbestemmelse af denne karakter skal vere midlertidig og
medfore mindst mulige forstyrrelser af det indre marked.

Pa de tekniske moder har der serligt varet uenighed om, 1) hvilke betingelser
landene skal opfylde for at indfere generel omvendt betalingspligt, 2) hvem der
skal have kompetence til at indromme og tilbagetraekke tilladelser til lande, der
anseger om at indfore generel omvendt betalingspligt samt 3) i hvilket omfang
direktivet skal vaere tidsbegranset, jf nedenfor.

Formandsskabet har i forlengelse heraf presenteret kompromisforslag.

1. Betingelser for at kunne indfore generel omwendt betalingspligt

I henhold til det seneste kompromisforslag skal vurderingen af omfanget af
momssvig tage udgangpunkt i Kommissionens opgorelse fra 2016 af EU-landenes
momsgab 1 2014. Dette er ifelge Kommissionen de senest opgjorte skon.
Derudover er det uddybet, hvordan et land skal dokumentere, at ovrige
kontrolforanstaltninger, som vern mod momskarruselsvig, er konstateret ineffek-
tive.

Der er i det seneste kompromisforslag indsat et proportionalitetskrav, der bestar
af to elementer. For det forste skal det land, som ensker at indfere generel om-
vendt betalingspligt, kunne pavise, at den estimerede ogede regelefterlevelse og
opkraevning af moms (gevinster) er mindst 25 pct. storre end de forventede ogede



byrder, som virksomheder og skatteadministrationen palagges. Det er i kompro-
misforslaget ikke specificeret, hvordan gevinster og byrder konkret skal opgores.
For det andet er det foreslaet som et krav, at generel omvendt betalingspligt ikke
ma medfere hojere omkostninger for virksomheder og skatteadministrationer,
end der er forbundet med andre kontrolforanstaltninger.

Formandskabets seneste kompromisforslag fjerner muligheden for, at andre EU-
lande midlertidigt kan indfere generel omvendt betalingspligt, hvis landet bl.a.
deler graenser med et land, der midlertidigt indferer generel omvendt betalings-
pligt. Dette skyldes en vurdering fra Radets Juridiske Tjeneste, der ikke finder
denne mulighed 1 overensstemmelse med proportionalitetsprincippet og kriteriet
om, at forslaget skal medfere mindst mulig forstyrrelse af det indre marked.

Kompromisforslaget indeholder ydetligere oplysningskrav (i forhold til
Kommissionens forslag) til de lande, som onsker at anvende generel indenlandsk
omvendt betalingspligt. De nye krav indebzrer, at lande som indferer generel
omvendt betalingspligt lobende skal udlevere en rakke data om personer, der er
blevet strafforfulgt for momssvig, personer som er blevet afregistreret for moms
og personer som ikke rettidigt har indgivet en momsangivelse i to perioder.

2. Kompetencen til at indromme og tilbagetrakke tilladelser

Kompromisforslag legger op til, at det er Radet, der pa baggrund af en indstilling
fra Kommissionen kan give et EU-land tilladelse til at indfore generel omvendt
betalingspligt (fremfor at det er Kommissionen som kan indremme tilladelser,
som foresldet i Kommissionens oprindelige forslag).

For sa vidt angir muligheden for at trakke tilladelser tilbage, er det blevet
foresldet, at Kommissionen indstiller til Radet, at tilladelserne skal trekkes tilbage.
Kommissionens indstilling vil herefter blive tiltradt af Ridet, medmindre Radet
enstemmigt afviser Kommissionens indstilling inden for 30 dage (fremfor at det er
Kommissionen som har kompetencen til at trakke tilladelser tilbage, som
foresldet i Kommissionens oprindelige forslag).

Derudover indgar det i kompromisforslaget, at Kommissionen har pligt til at
overveje at trekke en tilladelse tilbage, hvis blot ét EU-land informerer
Kommissionen om oget momssvig som folge af indforslen af generel omvendt
betalingspligt (fremfor to EU-lande, som foresliet af Kommissionen). Dertil
kommer, at de lande der indforer generel omvendt betalingspligt, foreslas at skulle
afrapportere til Kommissionen efter ét ar, hvor ordningen er afprovet (fremfor to
ar som Kommissionen har foresliet). Kommissionen kan dog tidligst foresla, at
en tilladelse trakkes tilbage efter ét ar (fremfor 6 méneder, som Kommissionen
har foresléet).

3. Tidsbegransning af direktivet

Der ventes fortsat at vere uenighed mellem landene om, 1 hvilket omfang
direktivet skal vare tidsbegraenset. Kommissionen og Formandsskabet har lagt op
til, at forslaget skal vaere tidsbegreenset frem til 30. juni 2022 (dvs. ca. fem ar).
Nogle lande onsker, at direktivet skal vaere galdende i en kortere periode (fx to til
tre ar), mens enkelte lande ventes at onske en lengere periode (mere end fem ar).



Det ventes, at kompromisforslaget skal droftes pa ECOFIN mhp. at opna politisk
enighed, men vil formentlig skulle dreftes yderligere pa teknisk niveau inden en
evt. vedtagelse pa et senere tidspunkt.

4. Europa-Parlamentets holdning
Forslaget skal 1 horing ved Europa-Parlamentet.. Europa-Parlamentet forventes at
komme med en udtalelse 29. november 2017.

5. Neerhedsprincippet

Kommissionen har anfort, at momsdirektivet forhindrer EU-landene i at kunne
anvende generel indenlandsk omvendt betalingspligt. Det er kun muligt at give
EU-lande mulighed for at anvende generel omvendt betalings ved et lovgivnings-
initiativ pda EU-plan, som xndrer direktivet.

Kommissionen anser derfor forslaget for at vare i overensstemmelse med ner-
hedsprincippet. Regeringen er enig i vurderingen.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser

I det nuverende momssystem er momsbetalingspligten i forbindelse med inden-
landske handler mellem to virtksomheder som udgangspunkt palagt den sxlgende
virksomhed, som opkraver moms for sine salg og afregner momsen til skatte-
myndighederne. Den keobende virksomhed kan fradrage den kebsmoms, som
virksomheden har betalt for sine kob, nar den indbetaler salgsmoms.

Momsdirektivet giver mulighed for at indfere omvendt betalingspligt pa inden-
landske handler mellem virksomheder pa bestemte omrader. I Danmark er der i
forskelligt omfang omvendt betalingspligt pa guld, gas, elektricitet, CO2-kvoter,
CO2-kreditter, gas- og elektricitetscertifikater, metalskrot, mobiltelefoner, compu-
terchips, spillekonsoller, tablet-pc’er og barbare computere. Der blev indfort om-
vendt betalingspligt pa disse omrader, da der 1 de fleste tilfzlde blev konstateret
omfattende organiseret svig med disse varegrupper. Det bemarkes, at Kommissi-
onen skal aflegge en rapport om brugen af omvendt betalingspligt i bestemte sek-
torer inden 1. januar 2018.

En vedtagelse af forslaget har ingen lovgivningsmassige konsekvenser, idet for-
slaget blot giver bestemte EU-lande mulighed for at indfere generel omvendt be-
talingspligt midlertidigt. Danmark opfylder ikke de af formandskabets foresliede
betingelser vedr. momsgab og momskarruselsvig for at indfere generel omvendt

betalingspligt.

7. Okonomiske konsekvenser

Forslaget vil ikke i sig selv have erhvervsokonomiske konsekvenser for virksom-
heder i Danmark. Sifremt andre EU-lande valger at indfere generel omvendt
betalingspligt vil det dog fa erhvervsokonomiske konsekvenser for virksomheder
etableret i disse lande.



Kommissionen anferer i sin konsekvensanalyse til forslaget, at et momssystem
med omvendt betalingspligt kan oge eksisterende svigformer, som forventes at
blive mere udbredt i detailledet af handelskaeden. Muligheden for at kebe varer og
tjenesteydelser med omvendt betalingspligt (og dermed i praksis uden moms) for-
ventes at oge incitamentet til at misbruge andres momsnumre. Herved kan virk-
somheder eller personer, som ellers ikke er berettiget til at kobe varer eller tjene-
steydelser med omvendt betalingspligt, fa mulighed for i praksis at erhverve disse
varer og tjenesteydelser uden moms.

I det nuvaerende momssystem sker granseoverskridende handler mellem virk-
somheder med omvendt betalingspligt. Det har medfort, at der er opstaet et svig-
koncept, hvorved virksomheder kan kebe varer fra andre lande uden moms og
selge disse varer videre med moms. Virksomheden forsvinder dog uden at indbe-
tale den opkravede salgsmoms til skattemyndighederne. Kommissionen anferer,
at dette koncept vil kunne overfores pa nationalt niveau i de lande, der indforer
generel omvendt betalingspligt. Kommissionen anferer ligeledes, at incitamentet
til at slge varer videre uden moms pa det sorte marked vil oges.

Erfaringerne fra at indfore omvendt betalingspligt pa bestemte sektorer viste, at
svigen blot flyttede til andre sektorer eller EU-lande, som endnu ikke havde ind-
fort omvendt betalingspligt. Kommissionen anforer, at der er risiko for, at det
samme vil ske i forbindelse med, at enkelte lande indferer generel omvendt beta-
lingspligt for moms.

Endelig ma det forventes, at de, der vil omga systemet, kunstigt vil opdele faktu-
raerne, sa de kommer under 10.000 euro.

Pa denne baggrund kan det ikke udelukkes, at forslagets gennemforelse kan fa
statsfinansielle konsekvenser for Danmark, safremt andre EU-lande indforer ge-
nerel omvendt betalingspligt.

8. Haring
For heringssvar henvises til samlenotat oversendt ifm. ECOFIN 21. marts 2017.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Hovedparten af EU-landene synes villige til at imedekomme onskerne fra bl.a.
Tjekkiet om midlertidigt at indfere generel omvendt betalingspligt for moms un-
der visse betingelser. Dog ventes der forskellige holdninger til hvilke og hvor
strenge krav, der skal stilles til de lande, som onsker at indfore generel omvendt
betalingspligt.

10. Regeringens generelle holdning

Fra dansk side er det vigtigt, at momssystemet tilrettelegges, si momsprovenuet
sikres, og det indebarer farrest muligt administrative byrder for virksomheder,
samt at risikoen for svindel minimeres.



Regeringen er som udgangspunkt skeptisk overfor brugen af generel indenlandsk
omvendt betalingspligt. Fra dansk side har man derfor heller ikke et onske om at
indfore generel omvendt betalingspligt for moms 1 Danmark. Det skyldes bl.a., at
erfaringerne fra at indfore omvendt betalingspligt pa bestemte sektorer viste, at
svigen blot flyttede til andre sektorer. Systemet vurderes at indebare en rakke
negative erhvervs- og samfundsekonomiske konsekvenser, herunder bla. egede
administrative byrder, jf. horingssvarene, og nye former for svig. Hvis generel
omvendt betalingspligt indferes i nogle lande, vil der vare en risiko for, at svigen
flytter til andre EU-lande.

Formalet med forslaget er at give EU-lande, der har sarlig store problemer med
momssvig mulighed for at afprove generel indenlandsk omvendt betalingspligt.
Regeringen legger vegt pa, at forslagets anvendelsesomrade pa hensigtsmaessig vis
er begrenset til lande, som har store problemer med momskarruselsvig og evt.
andre lande, der pavirkes af, at der indferes generel omvendt betalingspligt. Rege-
ringen ser positivt pa, at muligheden for at nabolande kan indfere generel om-
vendt betalingspligt er udgaet i det seneste kompromisforslag henset til de juridi-
ske indvendinger herom.

Regeringen kan acceptere en losning pa linje med formandskabets kompromisfor-
slag, og finder det vigtigt at fastholde, at tilladelser skal kunne trackkes tilbage, og
at der etableres sikkerhedsmekanismer, som sikrer, at virkningerne for det indre
marked og momssvig i andre EU-lande overvages.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europaudvalg blev orienteret om forudgiende droeftelser af omvendt
betalingspligt for moms, herunder i forbindelse med ECOFIN 15. januar 2016,
25. maj 2016 og 17. juni 2016. Udvalget blev orienteret om forslaget i forbindelse
med presentationen pa ECOFIN 27. januar 2017 og i forbindelse med ECOFIN
21. marts 2017. Der er oversendt grund- og narhedsnotat om forslaget 9. februar
2017.



Dagsordenspunkt 3: AEndring af direktivet om genopretning og afvikling af
kreditinstitutter (BRRD) fsva. konkursordenen

KOM(2016) 853

1. Resume

ECOFIN ventes 16. juni 2017 at vedtage et kompromisforslag til et direktiv, der opretter en
ny klasse af efterstillet, usikret seniorgeld i EU-landenes konkursordener. Direktivet er en
andring af direktivet om genopretning og afvikling af kreditinstitutter (BRRD). Det skal skabe
storre transparens om, hvilke kreditorer og fordringer, der har risiko for at lide tab gennem ned-
skrivning og konvertering i forbindelse med krisehandtering af nodlidende kreditinstitutter og i
hvilken rekkefolge. Det vil bidrage til at oge troverdigheden og sikkerbeden for, at kreditorers
tilgodehavender om nodvendigt nedskrives eller konverteres (sakaldt bail-in).

Forslaget er en del af den pakke med tilpasninger af den finansielle regulering, som Kommissio-
nen offentliggiorde 23. november 2016, og som blev prasenteret pa ECOFIN 6. december
2016, jf. dagsordenspunkt om styrkelsen af bankunionen og risikorednktionstiltag. Forslagene
har til hensigt yderligere at styrke de finansielle virksombeders modstandsdygtighed mod fremtidi-
ge finansielle kriser.

Regeringen stotter kompromisforslaget, der bidrager til at oge troverdigheden om bail-in i EU,
hvor det er kreditinstitutters aktionerer og usikrede kreditorer, og ikke staten, der absorberer
tab og rekapitaliserer nodlidende institutter.

2. Baggrund

Kommissionens forslag til andring af direktivet om genopretning og afvikling af
kreditinstitutter og investeringsselskaber (BRRD) fsva. usikrede gzldsinstrumen-
ters prioritetsrackkefolge 1 konkursordenen er en del af Kommissionens pakke
med tilpasninger af den finansielle regulering, der har til formal at styrke europzi-
ske bankers modstandsdygtighed yderligere. Kommissionens pakke blev offentlig-
gjort den 23. november 2016 og blev prasenteret pa ECOFIN den 6. december
2016. Pakken indeholder flg.:

- Dette forslag til zndring i BRRD fsva. konkursordenen (KOM(2016)853),
- et separat forslag til @ndringer i BRRD (KOM(2016)852),

- forslag til ndring af kapitalkravsforordningen (CRR - KOM(2016)850) hhv.
kapitalkravsdirektivet (CRD IV - KOM(2016)854), samt

- forslag til endring i forordningen om den fzxlles afviklingsmekanisme (SRMR -
KOM(2016)851).

Pakken indeholder to separate forslag til andring i BRRD, da Kommissionen fin-
der, at det serligt haster med at fa vedtaget naerverende forslag om xndring i EU-
landenes konkursordener, mens de ovrige ndringer af BRRD ikke skal hastebe-
handles.



Baggrunden for forslaget til andring i BRRD fsva. konkursordenen er isxr, at
dette er nedvendigt for at implementere G20-enigheden fra september 2015 om
den sikaldte ”Total Loss-Absorbing Capacity”’-standard (TLLAC). TLAC skal sik-
re, at de storste og vigtigste banker — de sdkaldte globalt systemisk vigtige banker
(G-SIFT’er) — har tilstraekkeligt tabsabsorberende passiver i en afviklingssituation.
Med tabsabsorberende passiver forstas overordnet egenkapital (fx aktiekapital)
eller gzldsbeviser, hvis vardi kan nedskrives® af afviklingsmyndighederne i en
situation, hvor banken skal krisehdndteres. TLAC gzlder siledes alene G-SIFDer’.
Kommissionen foreslar, som led i pakken af 23. november 2016, at implementere
TLAC-standarden 1 EU-lovgivningen (alene for G-SIFTer).

I henhold til TLAC-reglerne skal de tabsabsorberende passiver vare efterstillede.
Efterstillelse af en fordring giver storre sikkerhed for, at den i praksis kan nedskri-
ves, ogsda uden for en egentlig konkurs, fx i1 en afviklingssituation. Det krever en
mere ensartet tilgang pa tvers af EU-landene, som naxrverende forslag adresserer.
Det aktuelle forslag vedrorer sdledes #pen, men ikke omfanget, af efterstillet gaeld
som institutterne vil blive bedt om at udstede med TLAC, og muliggor institutter-
nes overholdelse af lovgivningen.

BRRD giver i forvejen EU-landenes afviklingsmyndigheder (i Danmark Finansiel
Stabilitet og Finanstilsynet) mulighed for at stille alle kreditinstitutter og fonds-
maglerselskaber et individuelt tilpasset minimumskrav til deres kapitalgrundlag og
nedskrivningsegnede passiver (NEP-krav), som kan sammenlignes med TLAC.
NEP-kravet kan stilles til alle institutter, ogsa de mindre. Mens TLAC-kravet er
ens for alle G-SIFDer fastlegges NEP-kravet derimod individuelt for det enkelte
institut. NEP-kravet skal fastsxttes, si det sikrer tilstrekkelig med passiver i det
enkelte institut til at absorbere tab, hvis det skulle blive nedlidende. EU-lande,
herunder Danmark, ventes i lobet af 2017 at begynde at stille NEP-krav.® For
NEP-kravet gxlder det, at afviklingsmyndigheden ka7 stille krav om, at det skal
opfyldes med efterstillede passiver. Narverende forslag kan siledes ogsa under-
stotte NEP-kravene.

Retsgrundlaget for forslaget er artikel 114 i Traktat om Den Europaiske Unions
funktionsmade (TEUF). Forslaget skal behandles efter den almindelige lovgiv-
ningsprocedure i TEUF artikel 294, hvor Radet og Europa-Parlamentet er med-
lovgivere. Radet traeffer beslutning med kvalificeret flertal.

3. Formal og indhold

Storre nodlidende kreditinstitutter i EU, og 1 de fleste EU-lande ogsa mindre nod-
lidende institutter, gar generelt ikke konkurs, men gennemgar i stedet en kontrol-
leret afvikling, eller restrukturering. I den forbindelse kan der foretages bail-in,

¢ Den nominelle vaerdi af geldsbeviser og aktier kan nedsktives, og gzeldsbeviser kan konverteres til aktier.

7 Der er aktuelt 30 G-SIFD’er pa globalt plan, og 13 i EU. Nordea er nordens eneste G-SIFL.

8 Det bemerkes at BRRD overlader til de enkelte EU-lande selv at bestemme hvorvidt realkreditinstitutter (eller andre
tilsvarende institutter, der udlaner imod pant i fast ejendom, uden at modtage indlan) skal vare omfattet af NEP-kravet. 1
Danmatk er det besluttet at undtage realkreditinstitutter fra NEP-kravet, og der er i stedet indfort et setligt dansk krav til
realkreditinstitutterne i form af en galdsbuffer pa 2 pct. af realkreditinstitutternes samlede ikke-risikovaegtede udlan.



dvs. instituttets aktionerer og kreditorer kan fi deres fordringer nedskrevet og
kreditorer kan fa deres fordringer konverteret fra gald til fx ny aktiekapital.

Det folger af det sakaldte NCWO-princippet ("No Creditor Worse Off”), som er
et centralt princip 1 BRRD ifm. afvikling af kreditinstitutter, at en kreditor ikke ma
stilles vaerre i en afviklingssituation, end pagaldende kreditor ville vaere stillet i en
konkurs. NCWO indebarer, at nedskrivningsreekkefolgen ifm. bail-in generelt
folger konkursordenen, som er national fastsat, men hvor der inden for EU er
sket en vis minimums-harmonisering med BRRD’. Det indebzret, at alle kredito-
rer inden for samme konkursklasse som udgangspunkt stilles lige, og at alle kredi-
torer inden for en konkursklasse skal have nedskrevet deres fordringer fuldt ud,
inden der kan foretages nedskrivning i den nzste klasse i konkursordenen.

I praksis kan der opsta problemer, hvis konkursordenen ikke stemmer overens
med nedskrivningsrekkefolgen ifm. bail-in. Overordnet svarer de to rakkefolger
til hinanden, men der kan veare tilfxlde hvor to passiv-typer er ligestillede 1 kon-
kurs-rekkefolgen, samtidig med at den ene er undtaget for bail-in i en afviklings-
eller genopretningssituation.'’ Det kan i givet fald vaere svert at foretage det plan-
lagte omfang af bail-in, da det kan medfere brud pa NCWO-princippet. Der er
derfor behov for, at de passiver man ensker at foretage bail-in pa i en afviklingssi-
tuation, ogsa 1 konkursordenen er efterstillet de passiver, man ikke onsker at fore-
tage bail-in pa. Forslaget opretter derfor en ny klasse af efterstillet seniorgald i
konkursordenen.

Figur 1 viser et eksempel pd en typisk konkursorden for kreditinstitutter, nu og
efter forslaget matte traede 1 kraft. De forskellige kapitalinstrumenter, fx aktier,
tager tab forst. Aktuelt er det sidan, at tab derefter vil blive pafert sakaldt senior-
gzld" samt indskud over 100.000 euro (dvs. indskud som ikke er dekket af ind-
skydergaranti og uden sewrlig preferencestilling, fx fra store virksomheder). Ende-
lig vil indskud med preferencestilling (fx fra husholdninger og SMV’er) samt ind-
skydergarantifonden tage tab. Efter forslaget matte traede i kraft vil seniorgalds-
klassen blive splittet op i to, sa den nye klasse af seniorgzld tager tab for anden
seniorgaeld samt indskud over 100.000 euro.

9 BRRD fastsatter siledes fortrinsstilling ift. almindelige usikrede fordringer for dakkede indskydere, Garantiformuen, og
simple kreditorer (SMV’er og fysiske personer) i konkursordenen.

10 Eksempel: Et institut har to typer passiver: En almindelig obligation og et kotttidslan optaget i et andet kreditinstitut.
Korttidslin mellem kreditinstitutter er undtaget fra bail-in, mens de to passivtyper generelt er ligestillede i en konkurs. I en
konkurs vil tabene derfor blive spredt ud pa begge instrumenter, hvorimod tabene 7 en afviklings- eller genopretningssitnation il
blive koncentreret hos obligationsejerne. Det dbner op for at obligationsejerne kan havde, at de i afviklings- eller genopret-
ningssituationen behandles verre, end de ville vaere blevet behandlet i en konkurs, og at der detfor er sket brud paA NCWO-
princippet, hvilket kan betyde at de skal kompenseres. Det kan betyde at bail-in i praksis ikke fungerer si effektivt som det
er hensigten.

11 Seniorgzld er typisk obligationer med lang lobetid.
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Figur 3

Overordnet konkurs- og nedskrivningsraekkefolge i EU-landene

N Nedskrives
Indskydergarantifonden Indskydergarantifonden og
. konverteres
| Simple :
ndskud med praeference X { Indskud med preeference sidst
over 100.000 euro kreditorer over 100.000 euro r

Anden seniorgeeld og

indskud over 100.000 i
Seniorgzeld og indskud (CUR® Ty
over 100.000 euro mm. |
\ Nedskrives

og kon-
| verteres
Kapitalinstrumenter Kapitalinstrumenter forst
For Efter
m Kapitalinstrumenter m Seniorgeeld og indskud over 100.000 euro mm.
Ny klasse af efterstillet seniorgaeld m Anden seniorgeeld og indskud over 100.000 euro mm.
m Indskud med praeferance over 100.000 euro u Indskydergarantifonden

Kilde: BRRD og Kommissionen

Det nye 1 forslaget er saledes at introducere en klasse af efterstillet seniorgaeld. At
en kreditors gald er efterstillet (i konkursordenen) indebarer at kreditoren forst
vil blive tilbagebetalt efter andre ikke-efterstillede kreditorer i tilfaelde af konkurs.
Efterstillet betyder altsé, at instrumentet tager tab for andre typer af usikret seni-
orgald.”

Forslaget indforer en sidan ny klasse af efterstillet seniorgzld, ved at definere, at
seniorgaeld, der opfylder visse betingelser, efterstilles anden seniorgzld i konkurs-
ordenen. EU-landene skal siledes i deres lovgivning om kreditinstitutters kon-
kursorden gore det eksplicit, at gld der overholder folgende betingelser er efter-
stillet ift. andre seniorforpligtelser:

1. Lobetiden er over 1 ar"

2. Gezlden har ikke derivat-lignende aspekter'

3. Det fremgar eksplicit af gzeldsudstedelsens vilkar, at gelden er efterstillet

Usikret seniorgzld, som ikke opfylder de ovenstdende tre kriterier, vil ikke veare
efterstillet og indgar fortsat i konkursordenen, herefter rangeret over den nye type
efterstillede seniorgzld.

12 Usikret betyder at debitor ikke har stillet sikkerhed for gelden, dvs. at der ikke er konkrete underliggende aktiver i pant”
for gaelden..

13 Passiverne skal have en vis lobetid, s der et storre sikkerhed om at de ikke kan udlebe inden for en kort periode. Det
oger sikkerheden om at der kan foretages bail-in pa dem.

14 Derivater er ikke 1 udgangspunktet undtaget bail-in. Men da deres vaerdi kan vere meget volatil, er det svert at planlegge,
hvor meget de kan bidrage til i en afviklingssituation, hvorfor de ikke far lov til at talle med som et Nedskrivnings Egnet
Passiv. Det samme gaelder for geldsinstrumenter med derivatlignende aspekter. I praksis vil derivater dog ofte af afvik-
lingsmyndigheden blive undtaget for bail-in. Dette fordi deres vardi som navnt kan vaere svear at fastsette hurtigt, hvilket
genetelt er noedvendigt i en afviklingssituation. Dette ogsd af hensyn til den finansielle stabilitet, grundet bla. de store
udestiende mangder.
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Nir der foretages bail-in vil den nye klasse af efterstillet seniorgaeld blive nedskre-
vet og/eller konverteret efter kapitalinstrumenter, men for nedskrivning af anden
seniorgald.

Forslaget indebzrer, at EU-landene skal indfere den nye konkursklasse fremadret-
tet, dvs. for seniorgxld udstedt efter direktivets ikrafttreeden. Den eksisterende
beholdning af seniorgzld og rangorden heraf i konkursordenen pavirkes dermed
ikke juridisk. I takt med at kreditinstitutter udsteder ny eksplicit efterstillet senior-
gaxld, vil det blive mindre sandsynligt, at den allerede udestiende mangde af seni-
orgzld skal tage tab i en bail-in situation. Kreditinstitutter vil fortsat kunne udste-
de seniorgzld, der ikke falder i den nye klasse med eksplicit efterstillet seniorgzld.
Det vil kunne gores ved at udstede seniorgzxld, som ikke overholder de oven-
nzvnte tre kriterier.

Direktivet medvirker til at beskytte sakaldte simple kreditorers (bl.a. privatperso-
ner og sma og mellemstore virksomheder) indskud over 100.000 euro, som gene-
relt skal tage tab efter anden seniorgzld. Det bidrager dermed ogsi til at skabe
storre trovardighed om restrukturering og afvikling af nedlidende eller potentielt
nodlidende institutter i EU. Herudover medvirker forslaget ogsa til at ensrette de
nationale regler i forhold til konkursordenen pa tvars af EU-landene. Samtidig vil
forslaget sikre, at reglerne pa omradet er harmoniseret. I det omfang der ikke er
ensrettet regulering pa tvaers af EU-landene, vil det skabe usikkerhed for udstede-
re og investorer og derudover komplicere brugen af bail-in varktojet pa granse-
overskridende koncernet.

Med henvisning til, at det haster med at fa indfert den nye klasse 1 EU-landenes
konkursordener foreslir Kommissionen, at reglerne i udgangspunktet skal finde
anvendelse 18 maneder efter vedtagelse af direktivet.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet er medlovgiver pa forslaget. Europa-Parlamentet har endnu
ikke fastlagt sin holdning til Kommissionens forslag.

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen fremforer, at idet der er tale om implementering af internationale
standarder, ville EU-landene hver isar skulle iverksette foranstaltninger til gen-
nemforelse af standarden. For at undga divergerende regler EU-landene imellem,
der kan skavvride konkurrencen, vurderer Kommissionen, at en harmoniseret
tilgang mellem EU-landene til rangorden for usikrede gxldsinstrumenter er nod-
vendig.

Det er regeringens forelobige vurdering, at forslaget generelt er i overensstemmel-

se med narhedsprincippet, da det er hensigtsmassigt med ensartede regler for at
sikre lige konkurrencevilkar i EU.
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6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
BRRD er gennemfort i Danmark ved lov om restrukturering og afvikling af visse
finansielle virksomheder.

Konkursordenen fremgar af konkurslovens kapitel 10 samt § 13 1 lov om restruk-
turering og afvikling af visse finansielle virksomheder.

Forslaget vil indebaere xndringer til dansk ret 1 form af en @ndring af lov om re-
strukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder. Konkursordenen er i
dag hovedsageligt nationalt reguleret, dog fastsetter BRRD allerede fortrinsstilling
ift. almindelige usikrede fordringer for daxkkede indskydere, Garantiformuen,
SMV’er og fysiske personer. Forslaget vil fremadrettet indfore en ekstra klasse i
konkursordenen, som ikke findes i dansk ret i dag. Herudover kan forslaget po-
tentielt medfere mindre @ndringer til lov om finansiel virksomhed. Andringerne
vil alene galde fremadrettet for nye udstedelser og ikke med tilbagevirkende kraft
for allerede eksisterende udstedelser.

7. @konomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser (herunder konsekvenser for regioner og kommuner)

Forslaget er med til at gore BRRD-regimet mere robust og forudsigeligt, idet der
indfores en ekstra klasse i konkursordenen. Et robust og forudsigeligt BRRD-
regime er med til at sikre formalet om, at skatteyderne ikke skal redde kriseramte
banker.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Forslaget ventes at have positive samfundsekonomiske konsekvenser, da det bi-
drager til at mindske usikkerheden forbundet med krisehandtering af kreditinsti-
tutter, og dermed gor afviklingsregimet mere robust.

Erhvervsokonomiske konsekvenser

Det vil trakke i retning af lavere omkostninger ved udstedelse af efterstillet seni-
orgzld, at der skabes én harmoniseret udstedelsesklasse i EU, og at der saledes
skabes et stort harmoniseret marked, med tilsvarende hgjere likviditet, end hvis de
forskellige EU-lande havde forskellige tilgange, som ikke fra investorers synspunkt
ville vaere indbyrdes sammenlignelige. Samlet forventes forslaget dog ikke at have
navnevardige erhvervsekonomiske konsekvenser.

8. Horing
Forslaget blev sendt i horing i EU-specialudvalget for den finansielle sektor med
horingsfrist 4. januar 2017.

FinansDanmark (FD) stetter en harmonisering af reglerne vedrerende rangorden
for usikrede gzldsinstrumenter i nationale insolvensprocedurer og opfordrer til, at
disse regler gennemfores hurtigt. I den forbindelse finder FD, at vurderingen af
om NEP-passiver skal vare efterstillede, foretages individuelt under hensyn til
afviklingsplanen for det enkelte institut, saledes at der ikke kraves en subordine-
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ring af passiver ud over for at sikre, at princippet om ”no creditor worse off”
overholdes. Endelig finder FD, at der er behov for en lang overgangsperiode samt
videreforelse af eksisterende ordninger indtil reglerne treeder i kraft.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
Generelt stotter de andre lande formaélet med forslaget.

Nogle EU-lande legger vegt pa, at man hurtigt nar til enighed om forslaget, mens
andre lande 1 hojere grad ser behov for at forhandle forslaget parallelt med de
andre elementer i reformforslaget til revision af BRRD, CRR og CRD af hensyn
til at sikre sammenhangen. Enkelte lande sa ogsa helst, at direktivforslaget havde
tilbagevirkende kraft, saledes at ogsa allerede udstedt senior-gzld blev efterstillet i
konkursordenen, selvom det ikke var efterstillet ved udstedelsestidspunktet.

10. Regeringens generelle holdning

Regeringen stotter kompromisforslaget, der bidrager til at oge trovardigheden
omkring bail-in 1 EU, dvs. at det er kreditinstitutters aktionzrer og kreditorer, og
ikke staten, der absorberer tab og rekapitaliserer nodlidende banker.

Regeringen legger vaegt pa, at efterstilling af galdsinstrumenterne kun galder
fremadrettet, dvs. for instrumenter, der opfylder de relevante betingelser og som
er udstedt efter direktivets ikrafttreeden, og ikke for al allerede udestiende senior-

gald.

Regeringen stotter endvidere, at man i EU hurtigt nar til enighed om forslagets
indhold, da forslaget bidrager til at skabe en ensartet praksis i EU til fordel for
institutterne og investorerne. Regeringen legger dog i den forbindelse samtidig
vaegt pa, at der gives ordentlig tid til implementering af forslaget. Regeringen stot-
ter konkret forslaget om ikrafttreden 18 maneder efter vedtagelsen.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg

Sagen blev forelagt for Folketingets Europaudvalg 2. december ifm. foreleggelse
af ECOFIN-radsmodet 6. december 2016, hvor Kommissionen prasenterede den
samlede lovgivningspakke. Folketingets Europaudvalg er ogsa blevet informeret
om forslaget i form af et grund- og nzrhedsnotat, oversendt 24. januar 2017.

24



Dagsordenspunkt 4: Indfasningsordning vedr. regnskabsstandarden IFRS
9 og udfasning af undtagelse for visse store stats-
geeldseksponeringer

KOM(2016)850

1. Resume

Kommissionen offentliggjorde 23. november 2016 en pakke med en rakke forslag til revision af
den finansielle regulering, som blev prasenteret pa ECOFIN 6. december 2016, jf. dagsordens-
punkt om styrkelsen af bankunionen og risikoreduktionstiltag. Pakken har til hensigt yderligere
at styrke de finansielle virksombeders modstandsdygtighed mod fremtidige finansielle kriser.

Under forbandlingerne er det blevet klart, at der er behov for en swrskilt og hurtig lovgivnings-

proces for to elementer i den foresliede andring af kapitalkravsforordningen (CRR). Det gelder
Jor det forste et forslag om en overgangsordning vedr. indfasning for kreditinstitutter, der vil skul-
le anvende nye nedskrivningsregler i den nye internationale regnskabsstandard (IFRS 9), nar
den trader i kraft fra 1. janunar 2018. Det gelder for det andet et forslag om en overgangsord-
ning for ndfasning af en undtagelse for visse statsgaldseksponeringer fra reglerne om store ekspo-
neringer. Uden overgangsordninger for bbv. indfasning og udfasning af disse regler, ville reglerne
fa fuld effekt allerede fra 2018, hvilket vil kunne have nbensigtsmessige samfundsokonomiske
og statsfinansielle konsekvenser i de berorte EU-lande.

Kompromisforsiaget fastholder Kommissionens konkrete forslag om en indfasningsordning for
kreditinstitutter, der anvender IFRS' 9, samt en udfasningsordning for undtagelsen for visse store
statsgeldseksponeringer, men med nogle justeringer og praciseringer i forhold til Kommissionens
forslag. Der andres bl.a. i metoden, der fastlagger indfasningsordningen vedr. IFRS 9.

Det forventes, at Radet pa ECOFIN 16. juni 2017 vil opna enighed om et kompromisforsiag
om disse to elementer. Herefter vil formandskabet indlede forbandlinger med Europa-
Parlamentet med henblik pa at na en aftale, der kan trade i kraft senest 1. januar 2018. De
resterende elementer i CRR forbandles videre i Ridet, og ventes vedtaget pa et senere tidspunkt.

Der forventes generel opbakning til kompromisforslaget samt den foreslaede proces fra EU-
landene. Regeringen kan generelt stotte kompromisforslaget.

2. Baggrund

Kommissionen prasenterede 23. november 2016 en pakke af forslag til revision af
den finansielle regulering. Pakken af lovgivningsforslag bestar i forslag til en revision
af EU’s kapitalkravsdirektiv og -forordning (CRR/CRD 1V), direktivet om genop-
retning og afvikling af kreditinstitutter (BRRD) samt forordningen om den fzlles
afviklingsmekanisme (SRM).

I lobet af forhandlingerne er det med opbakning fra alle EU-lande samt Kommissio-
nen blevet klart, at to elementer i forslaget krever en sarskilt og hurtigere lovgiv-
ningsproces end den ovrige del af lovgivningspakken. Det galder regler vedr. regn-
skabsstandarden IFRS 9 samt regler vedr. visse store statsgzldseksponeringer. De
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pagaldende forslag om en indfasningsordning for kreditinstitutter, der anvender
IFRS 9, samt en udfasningsordning for undtagelsen for visse store statsgzldsekspo-
neringer er indeholdt i revisionen af CRR. Disse to elementer beskrives nedenfor.

Der henvises til grund- og nxrhedsnotat af 28. februar 2017 for den resterende del af
CRR, som fortsat forhandles og der endnu udestir enighed om. Der henvises 1 den
forbindelse til separat dagsordenspunkt om fremskridtsrapport om risikoreduktions-
pakken. Der ventes tidligst at kunne opnas enighed 1 Riadet om den resterende del
senere i ar (med efterfolgende forhandlinger med Europa-Parlamentet).

Retsgrundlaget for forslaget til 2ndring af savel CRR som CRD IV er artikel 114 i
Traktat om Den Europaxiske Unions funktionsmade (TEUF), hvilket er samme
retsgrundlag som for de eksisterende retsakter. Europa-Parlamentet og Réadet er
medlovgivere. Radet treffer beslutning med kvalificeret flertal.

3. Formal og indhold

Indfasning af ny international regnskabsstandard (IFRS 9)

Den seneste internationale regnskabsstandard for finansielle instrumenter IFRS 91
er blevet til pa baggrund af erfaringerne fra finanskrisen, hvor tab og de deraf fol-
gende nedskrivninger16 pa finansielle aktiver blev undervurderet og konstateret af
kreditinstitutterne for sent. IFRS 9 skal anvendes af alle borsnoterede kreditinstitut-
ter fra 1. januar 2018."

IFRS 9 fastlegger bla., at kreditinstitutter fremadrettet skal nedskrive sine finansielle
instrumenter til forventet tab pa udlin og ikke som i dag ferst til det zudtrufne tab. Det
ventes generelt at betyde en tidligere nedskrivning end i dag, og kan felgelig 1 praksis
betyde et storre omfang af nedskrivninger og hensattelser til tab i forbindelse med
indferelsen af IFRS 9. Nedskrivningernes storrelse vil dog athznge af konjunkturer-
ne pa implementeringstidspunktet og de enkelte kreditinstitutters portefoljer og nu-
varende nedskrivningspraksis.

Kommissionen foreslar en indfasning af den kapitalmessige effekt af IFRS 9, som skal
sikre, at kreditinstitutter, der anvender de nye nedskrivningsregler i IFRS 9 ikke
rammes unedigt hardt kapitalmeassigt. Det skyldes, at IFRS 9 forventes generelt at
medfore betydelige storre nedskrivninger og henszttelser til tab for europxiske kre-
ditinstitutter end under de nuvarende regler. En nedskrivning reducerer alt andet
lige instituttets indtjening i de ar, hvor den finder sted og eger behovet for hen-
settelser til tab, hvilket alt andet lige reducerer instituttets kapitalgrundlag.

15 TFRS er forkortelse for International Financial Regulatoty Standards — De internationale tegnskabsstandarder. IFRS
udstedes af det internationale standardsattende organ, International Accounting Standards Board (IASB), der er en privat
organisation. IASB er sammensat af internationale eksperter pd omridet. Borsnoterede virksomheder inden for EU har
siden 2005 skulle anvende IFRS i deres koncernregnskaber. Regnskabsstandarderne anvendes globalt af et stigende antal
lande, dog ikke USA. Nye eller 2endrede standarder fra IASB kan forst anvendes i EU, nar de er blevet godkendt i EU efter
en sdkaldt komitologiprocedure, hvor EU-Kommissionen gives gennemforelsesbefojelser.

16 En nedskrivning er den forventede veerdiforringelse pa et aktiv, fx et fald i verdien af en banks udlin som folge af fx
betalingsproblemer hos den konkrete lintager el. lign.

17 Tkke-borsnoterede selskaber kan valge at anvende IFRS. Alternativt skal de anvende de nationale regnskabsregler, der
ofte er inspireret af IFRS.
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Overgangsordningen sikrer, at effekten af IFRS 9 pa institutternes kapital indfases
gradvist over en arrekke. Overgangsordningen pavirker ikke selve storrelsen af ned-
skrivningerne under IFRS 9. Det er alene gennemslaget pa kapitalgrundlaget som
folge af de med IFRS 9 @ndrede nedskrivningsregler, der indfases gradvist. Det be-
markes, at ved udlebet af overgangsperioden vil effekten af de nye regler pa institut-
ternes kapitalgrundlag alt andet lige vere den samme, som hvis reglerne var blevet
indfert uden en overgangsordning.

Overgangsordningen omfatter alle kreditinstitutter, der nedskriver til forventede tab,
og ikke kun de kreditinstitutter, der anvender IFRS. IFRS 9 skal i Danmark kun an-
vendes af bersnoterede kreditinstitutter, mens ikke-borsnoterede kreditinstitutter
anvender nationale regnskabsregler. De danske regnskabsregler fastlegger, at der
tilsvarende IFRS 9 skal nedskrives til forventet tab.

Kommissionens forslag er pa linje med en udmelding fra Basel-komitéen fra marts
2017 om en overgangsordning vedr. kapitalmaessig pavirkning af IFRS 9.

IFRS 9 er allerede vedtaget i EU og traeder i kraft fra 1. januar 2018. Overgangsord-
ningen for kapitalpavirkningen skal saledes ligeledes traede i kraft samtidigt. Uden en
overgangsordning ville IFRS 9 og de forventede ogede nedskrivninger fa fuld effekt
pa institutternes kapitalniveauer allerede fra 2018.

Kommissionens forslag legger op til en sakaldt dynamisk overgangsordning. Den
dynamiske tilgang indebearer, at institutterne genberegner betydningen af nedskriv-
ningerne pa kapitaliseringen hvert ar i indfasningsperioden.

Under forhandlingerne har der fra flere EU-lande varet onske om en mere simpel
tilgang, en sakaldt statisk overgangsordning. Den statiske tilgang indebzrer, at betyd-
ningen af nedskrivningerne pa kapitaliseringen kun opgores i det forste ar i indfas-
ningsperioden, og at indfasningen sker pa grundlag af denne effekt, hvis grundlag
saledes ikke andres undervejs i indfasningsperioden.

Den statiske model er mere simpel, men sikrer ikke nedvendigvis, at den indfasede
effekt pa kapitaliseringen stemmer med den reelle effekt pa kapitaliseringen, dvs.
effekten pa kapitaliseringen, safremt nedskrivningerne under IFRS 9 blev opgjort i
takt med, at de indtraeffer og afspejlet i indtjeningen og kapitalgrundlaget. Den dy-
namiske model er mere kompleks, men sikrer til gengzld bedre overensstemmelse
mellem den indfasede og den reelle effekt pa kapitaliseringen. Den statiske og den
dynamiske model er illustreret i bilag 1.

Der er lagt op til et kompromis, der tager udgangspunkt i den statiske model, men at
der kan overgis til den dynamiske model, hvis nedskrivningerne stiger signifikant et
enkelt dr eller flere. Kompromisforslaget leegeer op til, at en stigning pa 20 pct. i ned-
skrivningerne skal anses for at vare signifikant. Institutterne kan inden overgangs-
ordningen trader i kraft valge, om de vil gore brug af overgangsordningen.
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Safremt overgangsordningen ikke anvendes, sa vil nedskrivningerne under IFRS 9 fa
fuld effekt pa kapitalgrundlaget fra 2018. De kan ligeledes valge at undlade at gore
brug af den dynamiske model og alene anvende den statiske model gennem hele
perioden, ogsd hvis nedskrivningerne stiger mere end 20 pct. Kompromisforslaget
indebzrer, at overgangsordningen kan omfatte alle kreditinstitutter, der nedskriver til
forventede tab, og ikke kun de kreditinstitutter, der anvender IFRS.

Der lzegges i kompromisforslaget op til, at endringen i institutternes nedskrivninger
som folge af overgangen til IFRS 9, dvs. forskellen mellem nedskrivningerne under
IFRS 9 og nedskrivningerne under de nuvarende regler, indfases saledes:

e 5pct.i2018
e 15pct.i2019
e 30pct.i2020
e 50pct.i2021
o 75pct.i2022

Fra 2023 vil ndringen i institutternes nedskrivninger som folge af overgangen til
IFRS 9 vere fuldt indfaset. Dvs. xndringerne i nedskrivningerne som folge af over-
gangen til IFRS 9 vil herefter opna fuld effekt pa institutternes kapitalgrundlag.

Udfasning af undtagelse for visse store statsgaldseksponeringer

Kreditinstitutters eksponeringer over for statsgald med en 0 pct. risikovagt ved op-
gorelsen af kapitalkrav (’O-vagtet”) kan iht. gzeldende EU-regler undtages fra regler-
ne om kreditinstitutters store eksponeringer.'® Der er dermed ingen begransning p4,
hvor stor en eksponering mod statsgzeld med O-vagt et institut kan patage sig.

Der galder i dag en generel grense for, hvor stor en eksponering, fx udlan til virk-
somheder, ma udgore af et kreditinstituts kapitalgrundlag. Denne grense er pa 25
pct. af et kreditinstituts kapitalgrundlag (bestaende af egentlig kernekapital, fx ak-
tiekapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital). Hvis graensen overskrides,
skal instituttet reducere den konkrete eksponering og/eller oge kapitalgrundlaget,
sa graensen respekteres. Gransen har til formal at sikre, at et institut ikke bliver for
voldsomt eksponeret mod enkelte kunder/udstedere. Der er som nzvnt undtagel-
ser herfra for statsgaldseksponeringer.

Statsgeld udstedt af et land i sin egen valuta er altid O-vagtet. For udstedelser i
ovrige valutaer end landets egen, kraever en 0-vagt, at statsgalden har en tilstrakke-
lig hoj rating."” Dog er der ifolge de eksisterende regler i CRR en overgangsordning

18 En eksponering med 0-vaegt indebarer, at den pagzldende eksponering ikke bidrager til at oge instituttets samlede kapi-
talkrav til at modsta tab. En eksponering mod statsgzeld med 0-vaegt vil siledes vaere “gratis” ift. instituttets kapitalkrav.

19 Der opnis i EU-reguleringen en 0 pct. risikovagt, nar den pageldende statsgaldsudstedelse har den hojeste kreditkvalitet
(befinder sig pa det sikaldte kreditkvalitetstrin 1 i reguleringen). Det forudsatter generelt en toprating hos ratingbureauer-
ne. Statsgaeldsudstedelser pa kreditkvalitetstrin hojere end 1 tildeles en risikovagt gradvist hojere end 0 pct. Risikovagten
for statsgaeldseksponeringer er 0 pct. pd kreditkvalitetstrin 1, 20 pet. pa trin 2, 50 pet. pa trin 3, 100 pct. pa trin 4 og 5, og
150 pct. pa trin 6, som er det laveste trin. Information om ratingbureauernes skalaer og konvertering til kreditkvalitetstrin
kan findes pi Finanstilsynets hjemmeside: https://www.finanstilsynet.dk/da/Lovgivning/Solvens/Kreditinstitut-og-
fondsmegleromraadet/ Gokendelse-mv/Godkendte-kreditvurdetingsinstitutter.
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for udstedelser i andre EU-valutaer end landets egen valuta, som saledes vil vare 0-
vaegtet frem til 1. januar 2018 uanset rating. Sidanne udstedelser vil siledes ogsa vare
undtaget reglerne om store eksponeringer indtil 1. januar 2018.

Enkelte EU-lande har foresliet en overgangsordning mhp. en mere gradvis udfas-
ning af denne undtagelse fra reglerne om store eksponeringer.”’ I praksis drejer det
sig om enkelte ikke-eurolandes udstedelser af statsgzeld, som har lav rating og er
denomineret i euro. Disse eksponeringer holdes ofte af landets egne kreditinstitutter.
Undtagelsen af disse eksponeringer fra reglerne om store eksponeringer udleber med
udgangen af 2017.%

Der foreslas folgende overgangsordning for nye eksponeringer i perioden 2018-
2020. Overgangsordningen fastlegger, at udstedelser af statsgald, som har lav rating
og er denomineret i fremmed valuta, méd udgore en gradvist mindre del af et instituts
kernekapital:

. 100 pct. af institutters kernekapital frem til 31. december 2018.
o 75 pct. af institutters kernekapital frem til 31. december 2019.
o 50 pct. af institutters kernekapital frem til 31. december 2020.

Overgangsordningen muligger en gradvis tilpasning til de nye regler. Uden over-
gangsordningen ville de pagxldende (nye) statsgaldseksponeringer, som ikke O-
vagtes, med det samme blive omfattet af reglerne for store eksponeringer. Forslaget
indebzrer, at nye statsgeldseksponeringer 1 andre EU-valutaer og med lavere rating
fra 2021 ikke laengere vil veere undtaget fra reglerne om store eksponeringer, og de vil
derfor vaere underlagt den generelle graense for store eksponeringer pa 25 pct. af et
instituts kernekapital.

Det bemarkes, at danske statsgaeldseksponeringer (i bade DKK og euro) fortsat vil
vare O-vagtet og folgelig omfattet af undtagelsen fra reglerne om store eksponerin-
ger, idet danske statsgaldsudstedelser har en hoj rating (AAA). Danmark har imidler-
tid aktuelt ikke statsgaeldsudstedelser i euro eller andre EU-valutaer.

Tabel 1 viser behandlingen af forskellige typer af store statsgaxldseksponeringer i
reguleringen under de gzldende regler og fra 2018.

20 Overgangsordningen er ikke foreslaet af Kommissionen, men af enkelte EU-lande, som gor brug af undtagelsen i dag.
2l Reglerne omfatter i ptincippet ogsi eurolandes lavt-ratede statsgzldsudstedelser i andre valutaer end euro, men dette
forekommer ikke i praksis.
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Tabel 1

Regler for store eksponeringer ift. statsgeeld i dag og med forslaget

Type af eksponering

Eksponering over for statsgeeld udstedt i EU-

lands egen valuta (uanset kreditvurdering)

Eksponering over for statsgeeld udstedt i
anden EU-valuta end EU-landets egen valuta

For 31/12-17

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

Efter 31/12-17

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

(tilstraekkelig hej kreditvurdering)

Eksponering over for statsgeeld udstedt i
anden EU-valuta end EU-landets egen valuta

(ikke tilstreekkelig hgj kreditvurdering)

* Undtagelse bortfalder med en
gradvis overgangsoverordning
frem til 2021

Undtagelse i CRR indtil 31.
december 2017

Eksponering over for statsgeeld i tredjelands
valuta, fx dollar, (tilstreekkelig hoj
kreditvurdering)

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

Undtaget fra regler om store
eksponeringer

Eksponering over for statsgeeld i tredjelands
valuta, fx dollar, (ikke tilstreekkelig hgj
kreditvurdering)

Ikke undtaget fra regler om store
eksponeringer

Ikke undtaget fra regler om store
eksponeringer

Anm.: * Udfasningen af undtagelsen fra reglerne om store eksponeringer vil alene galde for eksponeringer, som er
opndet efter forslagets ikrafttreedelse, dvs. nye og ikke allerede eksisterende beholdninger af de pagaldende
landes statsobligationer.

Kilde: Kapitalkravsforordningen (CRR) og formandskabets kompromisforslag.

Det bemerkes, at forslaget alene vedrorer en udfasning af en undtagelse fra reglerne
om store eksponeringer. Forslaget 2endrer ikke pa selve risikovagtningen af statsobli-
gationer, herunder de kapitalkrav til statsobligationer, der folger heraf.

4. Europa-Parlamentets holdning

Europa-Parlamentet er medlovgiver pa forslagene. Europa-Parlamentet har endnu
ikke vedtaget sin holdning til Kommissionens forslag. Det forventes imidlertid, at
Europa-Parlamentet bakker op om den foreslaede hurtigere lovgivningsproces for
de to nevnte elementer.

5. Neerhedsprincippet

Kommissionen fremforer, at idet forslaget supplerer allerede eksisterende EU-
lovgivning, er det mest hensigtsmaessigt med foranstaltninger pa EU-niveau. Det er
regeringens vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med narhedsprincippet, da
det er nedvendigt med ensartede regler for at sikre lige konkurrencevilkar i EU.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
Der er tale om en forordning, der er direkte gzldende i Danmark, og forventes ikke
at have lovgivningsmeassige konsekvenser i Danmark.
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7. Okonomiske konsekvenser

Forslaget forventes 1 udgangspunktet ikke at have statsfinansielle, samfundsekono-
miske eller erhvervsokonomiske konsekvenser. Det kan 1 et vist omfang have abrup-
te samfundsekonomiske konsekvenser, hvis der ikke sker en gradvis indfasning af
den kapitalmassige effekt af de nye nedskrivningsregler i IFRS 9. Med en indfas-
ningsordning understottes en gradvis tilpasning til de nye regler.

8. Horing

De to elementer af CRR har ikke varet i serskilt ekstern horing. Den samlede pakke
blev imidlertid sendt i hering i EU-specialudvalget for den finansielle sektor med
horingsfrist den 4. januar 2017, hvor felgende uddrag af heringssvarene er relevant:

Danmarks Nationalbank (DN) er uforstaiende over for Kommissionens forslag
om en overgangsbestemmelse for indfasningen af IFRS 9 og finder, at en eventuel
overgangsordning alene bor adressere xndringen i niveauet for institutternes ned-
skrivninger som folge af overgangen fra de hidtidige nedskrivningsregler, og ikke
det samlede niveau for nedskrivninger. Endelig finder DN det hensigtsmzassigt at
afvente, at det igangvarende arbejde i Basel-Komitéen med at udarbejde over-
gangsregler, afsluttes.

Nationalbanken berorer i sit horingssvar ikke udfasningen af undtagelsen for visse
store statsgaldseksponeringer.

FinansDanmark (FD) er enig med Kommissionen i, at der er behov for en gradvis
indfasning af virkningerne pa kapitalkravene af overgangen til regnskabsstandar-
den IFRS 9, idet der er behov for at undga en pludselig brat stigning i kapitalkra-
vene som folge af overgangen til den nye regnskabstandard.

FD gor bl.a. opmarksom pa, at der i Basel-regi ligeledes overvejes forskellige mu-
ligheder for indfasning af virkningerne af de nye standarder. FD foreslar, at man i
EU afventer dette arbejde og pa den baggrund gennemforer fuld neutralisering af
effekten pa kapitalkravene pr. 1. januar 2018 og indtil arbejdet pa internationalt
niveau er tilendebragt.

FD berorer i sit horingssvar ikke udfasningen af undtagelsen for visse store stats-
galdseksponeringer.

Der henvises til grund- og narhedsnotat oversendt til Folketingets Europaudvalg 28.
februar 2017 vedr. pakken af finansielle reguleringsforslag for heringssvar om de
ovrige elementer i pakken.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

EU-landene forventes generelt at stotte formandskabets kompromisforslag om
overgangsordninger vedr. indfasning af IFRS 9 og udfasning af undtagelse for visse
store statsgaeldseksponeringer. Der har generelt vaeret opbakning til en hurtig proces
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for de to elementer 1 pakken af reformforslag. Det skal ses i lyset af de uhensigts-
massige konsekvenser, som et fravar af overgangsordninger ville kunne have.

10. Regeringens generelle holdning

Indfasning af ny international regnskabsstandard (IFRS 9)

Regeringen stotter en indfasningsperiode, sa der ikke allerede fra 2018 sker en fuld
pavirkning af institutternes kapitalgrundlag som folge af @ndringen af principperne
for opgorelse af de regnskabsmassige nedskrivninger. Det vil sikre en mere gradvis
tilpasning til de nye regler.

Regeringen legger vagt p4, at det fastholdes i kompromisforslaget, at en overgangs-
ordning kan omfatte alle kreditinstitutter, der nedskriver til forventede tab, og ikke
kun de kreditinstitutter, der anvender IFRS.

Regeringen stotter den statiske tilgang til indfasningen af de nye nedskrivningsregler i
lyset af, at denne tilgang er relativt simpel. Regeringen kan stotte kompromisforsla-
get, som kombinerer den statiske og den dynamiske tilgang, og hvor der alene skiftes
fra den statiske til den dynamiske tilgang, safremt der indtreffer en signifikant stig-
ning i nedskrivningerne.

Udfasning af undtagelse for visse store statsgaldseksponeringer
Regeringen finder en overgangsordning og udfasning af undtagelsen for visse store
statsgaeldseksponeringer passende og kan stotte kompromisforslaget.

11. Tidligere foreleeggelser for Folketingets Europaudvalg

Kommissionens samlede pakke med reformforslag blev forelagt Folketingets Euro-
paudvalg til orientering 2. december 2016 ifm. foreleggelse af ECOFIN 6. decem-
ber 2016, hvor Kommissionen prasenterede den samlede lovgivningspakke.

Grund- og narhedsnotat om pakken af reformforslag er oversendt til Folketingets
Europaudvalg 28. februar 2017.
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Bilag

lllustration af den statiske og dynamiske tilgang til nedskrivninger under IFRS 9

Tabel 2

lllustration af den statiske og dynamiske tilgang til behandlingen af &endringerne i nedskrivningerne under IFRS 9

Nedskrivninger pr. 31. december 2017 100
Forventede nedskrivninger med IFRS 9 pr. 1. januar 2018 120
FAEndring i nedskrivninger med IFRS 9 pr. 1. januar 2018 20
Forventede nedskrivninger med IFRS 9 pr. 1. januar 2021 140
FAEndring i nedskrivninger med IFRS 9 pr. 1. januar 2021 40
Faktisk kapitalgrundlag 31. december 2017 1000
Faktisk kapitalgrundlag 1. januar 2023 960

Effekt af &endring n N . FEndring i .
A i nedskrivning pa Forvented_e h_z]ere fEnf:lrlng i Kapltalgru_nd nedskrivninger Kapltalgrundl_ag
r kapitalgrundlag nedskrivninger nedsk_rlvnl_nger - lag- s_tatlsk - dynamisk - dyn_amlsk
(pct.) med IFRS 9 statisk tilgang tilgang tilgang tilgang
2018 5 20 1 999 1 999
2019 15 20 3 997 3 997
2020 30 20 6 994 6 994
2021 50 40 10 990 20 980
2022 75 40 15 985 30 970
2023 100 40 40 960 40 960
Anm.: Bemerk, eksemplet illustrerer ikke kompromisforslaget. Eksemplet er alene en illustration af logikken bag en statisk og en dynamisk
tilgang til behandlingen af @ndringerne i nedskrivningerne under IFRS 9. Effekten af hojere nedskrivninger som folge af IFRS 9
indfases gradvist. Kapitalgrundlaget er beregnet som kapitalgrundlaget pr. 31. december 2017 fratrukket den indfasede @ndring i
nedskrivningerne. Det ses, at.den dynamiske tilgang sikrer en bedre overensstemmelse mellem den indfasede og den reelle effekt pa
kapitaliseringen af @ndringen i nedskrivningerne som folge af IFRS 9 sammenlignet med den statiske tilgang.
Kilde: Egen tilvirkning.
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Dagsordenspunkt 5: Styrkelse af bankunionen og risikoreduktionstiltag

KOM(2016)850 (revision af CRR), KOM(2016)851 (revision af BRRD),
KOM(2016)852 (revision af SRM), KOM(2016)854 (revision af CRD IV)

1. Resume

Pia ECOFIN 16. juni 2017 ventes en status pa forbandlingerne om styrkelse af bankunionen
0g risikoreduktionstiltag i form af lovgivningsforslag vedr. regulering af kreditinstitutter i EU-
landene, som blev offentliggiort 23. november 2016 og prasenteret pa ECOFIN 6. december.
Forbandlingerne om lovgivningspakken pa teknisk nivean i Radet pagar fortsat.

Pakken af lovgivningsforslag bestar i forslag til revisioner af EU’s kapitalfravsdirektiv og -
Sorordning (CRR/CRD 1V/), direktivet om genopretning og afvikling af kreditinstitutter
(BRRD) samt forordningen om den felles afviklingsmekanisme i bankunionen (SRM). Forsla-
gene omfatter alle EU-lande og forbandles og vedtages af Ridet og Enropa-Parlamentet.

Det maltesiske formandskab ventes at prasentere en fremskridtsrapport med status for forhand-
lingerne pa forslaget om en falles indskydergaranti i bankunionen (EDIS) og om risikorednkti-
onstiltag. Rapporterne indeholder alene formandskabets konklusioner og er saledes ikke binden-
de for Radet.

Rapporten frembaver emner, som sarligt har veret droftet under maltesisk formandskab. Det
dreer sig om en andring af BRRD fsva. usikrede galdsinstrumenters prioritetsrakkefolge ved
insolvens (kreditorhierarki). Det drejer sig derudover om en ordning for indfasning af effekten af
nye nedskrivningsregler (IFRS 9) pa kreditinstitutters kapitalniveauer samt om en ordning for
udfasning af en undtagelse for visse statsgaldseksponeringer fra reglerne om store eksponeringer.
Der er lagt op til, at ECOFIN 16. juni 2017 ndr til enighed om disse udvalgte elementer af
pakken, Jf. sarskilte dagsordenspuntkter.

Radet har under det maltesiske formandskab ligeledes droftet kriterier for medregning af forplig-
tigelser i nedskrivningsegnede passiver og regler vedr. befojelser til hjem- og veertslande.

Fremskridtsrapporten indebolder ligeledes en status pa andre ndvalgte emner, bl.a. forslag til
revision af markedsrisikoreglerne, gearingskrav, kray om stabil finansiering (NSFR) og frav
om tabsabsorberende passiver (T1AC) samt forslag om andring af reglerne for individuelle
solvensbebov mv. (sojle 11-krav). Disse emner er generelt af betydelig vigtighed for Danmark, idet
de bl.a. har implikationer for det danske realkreditsystem. Det bemerkes, at emnerne endnu
ikke har varet substansdroftet i forhandlingerne.

Sagen er beskrevet i et prioriteret nddrag. Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets
Europaudvalg fornd for ECOFIN 6. december 2016. Der henvises ogsa til grund- og neerbeds-
notater om CRR/CRD 1V og revision af BRRD, oversendt til Folketingets Europandpalg
bhv. 28. febrnar 2017 og 22. jannar 2017, for en nddybende beskrivelse af forslagene.
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2. Baggrund

Kommissionen fremsatte 23. november 2016 en pakke af lovgivningsforsiag vedr. regu-

lering af kreditinstitutter i EU. Pakken af lovgivningsforslag bestar af flg.:

. en revision af EU’s kapitalkravsregler: ndring af kapitalkravsdirektivet
(CRD 1V) og @ndring af kapitalkravsforordningen (CRR)(vedtaget i 2013),

. forslag til endring af direktivet om genopretning og afvikling af kreditinsti-
tutter (BRRD) (vedtaget i 2014), samt

. forslag til endring af forordningen om den falles afviklingsmekanisme 1
bankunionen (SRM) (vedtaget i 2014)).

Forslagene udgoer en del af EU-lovgivningen og vedrerer alle EU-lande. Forslage-
ne indgar samtidig i1 dreftelserne af en styrkelse af bankunionen og udger tiltag til
at reducere risiko for finansielle kriser.

Kommissionen fremsatte 24. november 2015 forslag om en f@lles indskydergaranti-
ordning (EDILS) i bankunionen. EDIS er et sakaldt risikodelingstiltag og vil ifelge
forslaget efter en gradvis etablering indebare en fuldstendig deling af indskyder-
politiske droftelser om EDIS indledes, nir der er gjort tilstrakkelige fremskridt
med risikoreduktionstiltag. For yderligere uddybning af EDIS-forslaget henvises
til samlenotat vedr. ECOFIN 6. december 2016. Der arbejdes saledes i styrkelsen
af bankunionen parallelt med risikoreduktionstiltag og risikodelingstiltag.

ECOFIN 6. december 2016 havde en indledende droftelse af lovgivningspakken.
Herefter blev forhandlingerne pa teknisk niveau i Radet indledt og pagar fortsat.
Det er uklart, hvornar der vil kunne opnas enighed i Radet, og hvordan kompro-
miser om de enkelte elementer endeligt vil se ud. Forslagene vil blive forelagt iht.
de normale regeringsprocedurer, nar der er lagt op til enighed i Rddet herom.

Retsgrundlaget for forslagene er artikel 114 1 Traktat om Den Europaiske Unions
funktionsmade (TEUF). De forhandles og vedtages af Réidet og FEuropa-
Parlamentet efter den almindelige lovgivningsprocedure i TEUF artikel 294. Radet
traeffer beslutning med kvalificeret flertal.

3. Formal og indhold
Nedenfor beskrives udvalgte elementer i pakken.

Forslagene har generelt til formal at understotte kreditinstitutters robusthed og
derved den finansielle stabilitet samt styrke det indre marked og bankunionen.
Forslagene gennemforer bla. yderligere globale reguleringsstandarder, herunder
fra Basel-komitéen. Kommissionen bemarker i forslagene, at der i den sammen-
heng er taget hojde for serlige europziske forhold.

Det maltesiske formandskab ventes pa ECOFIN 16. juni 2017 at prasentere en

fremskridtsrapport vedr. EDIS-forslaget og om de foresliaede risikoreduktionstil-
tag. Rapporten fremhaver emner, som sxrligt har varet droftet under maltesisk

35



formandskab. Det drejer sig om de elementer af pakken, der legges op til at opna
enighed om pa ECOFIN 16. juni 2017, jf. resumé og szrskilte dagsordenspunkter.
Herudover drejer det sig bl.a. om kriterier for medregning af forpligtigelser i ned-
skrivningsegnede passiver samt om regler vedr. befojelser til hjem- og vartslande.

Pakken af lovgivningsforslag indeholder ogsa en lang rekke andre emner, der ind-
til nu kun har veret droftet overordnet i Radet. Det gzlder bl.a. forslag til revision
af markedsrisikoreglerne, gearingskrav, krav om stabil finansiering (NSFR) og
krav om tabsabsorberende passiver (TLAC) samt om xndring af reglerne for indi-
viduelle solvensbehov mv. (sejle II-krav). Disse emner er generelt af betydelig
vigtighed for Danmark, idet de bl.a. har implikationer for det danske realkreditsy-
stem. Emnerne er beskrevet i bilag 1.

Der er ikke lagt op til, at ECOFIN traffer beslutning om pakken (udover de
nzvnte tiltag om kreditorhierarki, IFRS9 og statslige eksponeringer jf. ovenfor).

Kriterier for medregning af forpligtigelser i nedskrivningsegnede passiver (BRRD)
Krav om nedskrivningsegnede passiver (NEP-krav og TLAC, jf. nedenfor) skal
opfyldes af instrumenter, der skal kunne nedskrives eller konverteres til egentlig
kernekapital (bail-in), fx aktiekapital, hvis et institut bliver nedlidende.

Kommissionen foreslar en rakke kriterier for, hvilke typer af forpligtigelser (pas-
siver), der kan medregnes i nedskrivningsegnede passiver, herunder at passiverne
skal have en lobetid pa mindst et ar. Disse kriterier skal generelt skabe sikkerhed
for, at passiverne er til radighed og kan nedskrives eller konverteres, hvis behovet
opstir. Kommissionen foreslar ogsa en liste med typer af forpligtigelser, som ikke
kan medregnes 1 opgorelsen af nedskrivningsegnede passiver. Det er fx almindeli-
ge bankindskud omfattet af indskydergaranti og passiver med bagvedliggende
sikkerhed, fx realkreditobligationer.

Det fremhaves bla. i rapporten, at der er bred stotte blandt EU-landene til at
tilfoje en overgangsbestemmelse til Kommissionens forslag, sa allerede udstedte
passiver kan indga i opgerelsen af de nedskrivningsegnede passiver, sifremt de er
udstedt for en given dato og i ovrigt opfylder narmere fastlagte betingelser. Der-
ved sikres en gradvis overgang til de nye regler.

Regler vedr. befojelser til hjem- og vertslande (CRR, BRRD)

Kommissionen foreslar nogle andringer i den balance, som vedrerer befojelser til
hjem- og vartslande for datterselskaber af udenlandske kreditinstitutter. Et hjem-
land er et EU-land, hvor moderselskabet af et kreditinstitut er etableret. Et vaerts-
land er et andet EU-land, hvor et datterselskab til moderselskabet i et andet EU-
land er etableret.

Kommissionen foreslir bla., at tilsynsmyndigheder, som forer tilsyn med kon-

cernforbundne moder- og datterselskaber beliggende i flere EU-lande, far mulig-
hed for at undtage datterselskaber fra kapital- og likviditetskrav (krav vil fortsat
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skulle opfyldes af moderselskabet for hele koncernen). I praksis vil det kun vare
den felles tilsynsmyndighed i bankunionen (ECB/SSM), der i givet fald far mulig-
hed herfor, da SSM er den eneste myndighed, der i dag forer tilsyn med koncern-
forbundne moder- og datterselskaber i flere EU-lande pa samme tid. Kommissio-
nen foreslar ogsa, at en garanti fra et moderselskab til et datterselskab kan anven-
des til at efterleve NEP-kravet og kan treede 1 stedet for, at datterselskabet selv har
tilstraekkeligt med nedskrivningsegnede passiver.

Forslaget soger derved at understotte en mere effektiv kapital- og likviditetsstyring
1 grenseoverskridende kreditinstitutter.

I fremskridtsrapporten fremhaves det, at en rekke EU-lande, som er vartslande
for datterselskaber af udenlandske kreditinstitutter, har udtrykt bekymring for
Kommissionens forslag vedr. mulige undtagelser af datterselskaber fra kapital- og
likviditetskravene. Det fremhaves, at et flertal af lande stotter at fastholde de nu-
verende regler fremfor Kommissionens forslag, mens andre lande gerne ser for-
slaget droftet yderligere. Formandskabet har pa den baggrund lagt op til at behol-
de de gzldende regler, dvs. hvor der ikke er mulighed for den af Kommissionen
foresliede undtagelse. Det fremhaves, at en rekke lande, inkl. vartslandene, er
imod forslaget om at garantier kan trade i stedet for nedskrivningsegnede passi-
ver, mens andre lande er villige til at overveje dette videre.

4. Europa-Parlamentets holdning

Europa-Parlamentet er medlovgiver pa de fremsatte forslag, og vil skulle fastlaegge
sin holdning hertil. Europa-Parlamentet har endnu ikke fastlagt sin holdning til
forslagene.

5. Neerhedsprincippet
Kommissionen fremforer, at idet forslagene supplerer allerede eksisterende EU-
lovgivning, er det mest hensigtsmaessigt med foranstaltninger pa EU-niveau.

Det er regeringens forelobige vurdering, at forslaget er i overensstemmelse med
nerhedsprincippet, da det er nedvendigt med ensartede regler for at sikre lige
konkurrencevilkar i EU.

6. Gaeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor

CRD 1V er generelt implementeret i lov om finansiel virksomhed med tilhorende
bekendtgorelser. Vedtagelse af Kommissionens forslag til @ndring af CRR og
CRD 1V forventes at medfore @ndringer i lov om finansiel virksomhed og tilhe-
rende bekendtgorelser. Forslaget til revision af BRRD forventes at indebare @n-
dringer i lov om finansiel virksomhed og lov om restrukturering og afvikling af
visse finansielle virksomheder.
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7. Okonomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser

Forslagene forventes ikke at have direkte statsfinansielle konsekvenser. Forslagene
vil bidrage til en mere robust finansiel sektor, der bedre vil kunne modsta nye
finansielle kriser med potentielle statsfinansielle konsekvenser.

Samfunds- og erbvervsokonomiske konsekvenser

Forslagene kan have samfunds- og erhvervsekonomiske konsekvenser. Det be-
markes, at det generelt kan have hensigtsmaessige samfunds- og erhvervsgkono-
miske effekter at adressere risici i den finansielle sektor, som ikke i tilstrackkeligt
omfang matte vare handteret i den eksisterende regulering. Omvendt kan der
vaere ulemper ved nogle af tiltagene, athangig af den pracise udformning af tilta-
gene, herunder henset til sarlige forretningsmodeller som fx dansk realkredit.
Konsekvenserne vil siledes athange af den nzermere udformning af tiltagene.

8. Haringer
Der henvises til grund- og narhedsnotater om revision af CRR/CRD IV samt om
revision af BRRD for heringssvar til forslagene.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

EU-landene stotter generelt formalet med forslagene. Landene har tilkendegivet
stotte til arbejdet med forslagene ifm. vedtagelsen af en kereplan om bankunionen
pa ECOFIN 17. juni 2016. Landene har forskellige holdninger til indholdet af
forslagene og udformningen af de konkrete krav. For en lang rekke elementer har
der i forhandlingerne endnu ikke vearet tilbundsgiende droftelser, og de enkelte
landes positioner er derfor endnu ikke afklaret.

10. Regeringens generelle holdning
Regeringen forventer at tage formandskabets fremskridtsrapport til efterretning.

Regeringen stotter generelt formalet med forslagene om at styrke kreditinstitutters
robusthed og den finansielle stabilitet, kreditformidling, vakst og beskaftigelse.

Regeringen finder det af storste vigtighed, at forslag til at implementere globale
standarder 1 EU, herunder Basel-standarder, tager hensyn til sarlige europaiske
forhold og velfungerende forretningsmodeller, fx dansk realkredit. Der vurderes
at vaere nogle positive takter i Kommissionens forslag, herunder ift. gearingskrav,
kravet om stabil finansiering (NSFR), samt at kravet om nedskrivningsegnede
passiver (TLAC) (se bilag 1 for uddybning af disse forslag). Regeringen arbejder
for, at Kommissionens forslag her fastholdes.

Regeringen finder det centralt, at de risikobaserede kapitalkrav fortsat udger ryg-
raden i kapitalkravsreguleringen i EU. Krav til kreditinstitutters kapital bor gene-
relt afspejle risici pa institutternes eksponeringer. Det vil bidrage til en fornuftig
risikostyring i kreditinstitutter, hvor eksponeringer med storre risiko medforer
hojere kapitalkrav og omvendt.
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Regeringen stotter ikke Kommissionens foresliede andringer vedr. mulighederne
for at undtage datterselskaber fra kapital- og likviditetskrav, idet forslaget vurderes
at kunne indebzre finansielle stabilitetsrisici 1 vaertslande for datterselskaber af
udenlandske kreditinstitutter.

Regeringen er som udgangspunkt skeptisk over for forslaget om, at udstedelse af
passiver, der kan anerkendes som nedskrivningsegnede, delvist kan erstattes med
garantier, da der alt andet lige er storre sikkerhed for, at indbetalte nedskrivning-
segnede passiver vil vare til stede i en tabs- og restruktureringssituation sammen-
lignet med garantier, hvor der ikke foretages betalinger for en eventuel aktivering.

Der henvises til grund- og nzrhedsnotater om CRR/CRD IV oversendt til Folke-
tingets Europaudvalg 28. februar 2017 og revision af BRRD oversendt 22. januar
2017 for en uddybende beskrivelse af regeringens holdning til forslagene.

11. Tidligere foreleeggelser for Folketingets Europaudvalg

Der henvises til samlenotat oversendt til Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN 6. december 2016, hvor ECOFIN havde en forste droftelse af lovgiv-
ningspakken. Grund- og nzrhedsnotat om CRR/CRD IV er oversendt til Folke-
tingets Buropaudvalg 28. februar 2017. Grund- og nzrhedsnotat om revision af
BRRD er oversendt 22. januar 2017.
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Bilag 1: Udvalgte emner i pakken af forslag af seerlig vigtighed for Danmark

De nedenfor beskrevne emner er generelt af betydelig vigtighed for Danmark,
herunder idet de har implikationer for det danske realkreditsystem. Det bemarkes,
at emnerne endnu ikke har vaeret substansdroftet i forhandlingerne.

Revision af markedsrisikoreglerne (CRR) — gennemforelse af Basel-standard

Kommissionens forslag indeholder en revision af markedsrisikoreglerne. Der fo-
reslds @ndringer af reglerne for opgorelse af markedsrisiko og indfersel af nye
metoder, der er mere risikofelsomme. Andringen har ligeledes til formal at sikre
en mere ensartet behandling af finansielle instrumenter pa tvars af metoder. For-
slaget skal ses i lyset af anbefalinger fra Basel-komitéen pa omradet.

Markedsrisikoreglerne fastlaegger overordet, at institutternes kapitalkrav bl.a. skal
athznge af den markedsrisiko, som kreditinstitutterne patager sig.” Markedsrisiko
er en samlet betegnelse for risikoen for tab pa grund af @ndringer i kurser pa fi-
nansielle instrumenter, fx aktier og obligationer, som institutterne holder i deres
handelsbeholdninger. Handelsbeholdningen omfatter positioner, hvor institutter-
ne aktivt handler mhp. at opna afkast pa keb og salg.

Kommissionen foreslir en overgangsbestemmelse, sa de ogede krav vedr. mar-
kedsrisiko indfases med 65 pct. (dvs. der gives en rabat pa 35 pct. af kravet — en
’flad indfasning”) over en periode pa tre ar efter ikrafttredelsestidspunktet, som
efterfolger en forberedelsesperiode pé to ar, hvor reglerne endnu ikke er tradt i
kraft. Dvs. ifolge Kommissionens forslag gar der fem ar fra forslagets vedtagelse,
til reglerne er fuldt indfaset. Kommissionen har ifelge forslaget mulighed for at
forlenge indfasningen ved en delegeret retsakt.

Med indforelsen af de nye markedsrisikoregler vil kapitalbelastningen generelt
blive hojere, herunder for kreditinstitutters beholdninger af realkreditobligationer
(covered bonds), fx danske realkreditobligationer. Det skyldes bl.a., at realkredit-
obligationer tildeles en risikovagt pa 2 pct. En risikovaegt er udtryk for risikoen
forbundet med en eksponering og er hojere jo hojere risiko og omvendt. Risiko-
vaegten for realkreditobligationer pa 2 pct. er lavere end den risikovagt, der fore-
slas af Basel-Komitéen, som er 4 pct.

Forslaget indebarer ogsd, at kapitalbelastningen ved opgorelsen af valutarisici
mellem institutternes aktiver og passiver i EUR og DKK oges. Danmark forer
fastkurspolitik overfor euroen inden for rammerne af det europaiske valutakurs-
samarbejde (Exchange Rate Mechanism — ERM 1I). Forslaget anerkender, at valu-
takursrisikoen ift. euroen er mindre inden for rammerne af ERM II, hvor DKK
behandles som en af de valutaer, hvor risikoen for valutakursudsving ift. euroen er
mindst. DKK folger dog EUR endnu tzttere end det, som ERM II forpligter til.
Forslaget tager derfor ikke fuldt hejde for den danske fastkurspolitik. Det medfo-
rer, at kapitalkravet bliver hojere for kreditinstitutters eksponeringer i EUR, end
det ville vaere, sifremt forslaget tog fuldt hejde for fastkurspolitikken.

22 Et kreditinstituts gennemsnitlige risikovagt athenger af tre risikotyper; kreditrisiko, markedstisiko og operationel risiko,
hvoraf kreditrisikoen generelt vejer tungest.
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Gearingskray (CRR) — gennemforelse af Basel I11-standard

Kommissionen foreslar, at der indfores et gearingskrav til kreditinstitutter, dvs. et
minimumskrav til et kreditinstituts kernekapital (bestaende af egentlig kernekapi-
tal, fx aktiekapital, tillagt hybrid kernekapital) ift. instituttets samlede ikke-
risikovaegtede eksponeringer, fx udlin (det sakaldte eksponeringsmal). Formalet
med et gearingskrav er at sikre et minimum af kernekapital i et institut, uafhengigt
af risikoen pa eksponeringerne.

Kommissionen foreslar pa linje med Basel-komitéen et gearingskrav pa 3 pct. for
kreditinstitutter generelt. Kommissionen lagger op til, at der i lyset af internatio-
nale droftelser i Basel-komitéen evt. indfores et hojere gearingskrav for globale
systemisk vigtige kreditinstitutter (G-SIEFI’s).

Gearingskravet er teenkt som et supplement til og bagstopper for det risikobasere-
de kapitalkrav (som er forhejet med CRR/CRD 1V, hvor de hejere kapitalkrav
indfases frem mod 2019), hvor kapitalkravet athanger af risikoen pa fx udlin.

Gearingskravet skal ifelge Kommissionens forslag gxlde pd béade institutniveau
(dvs. fx for penge- og realkreditinstitutter hver for sig) og koncernniveau (dvs. for
penge- og realkreditinstitutter samlet, hvor de indgar i en finansiel koncern), lige-
som det er tilfaeldet for de risikobaserede kapitalkrav.

Krav om stabil finansiering (NSFR) (CRR) — gennemforelse af Basel 111-standard
Kommissionen foreslar, at der indfores et krav om stabil finansiering (NSFR) til
kreditinstitutter. NSFR skal generelt sikre, at institutternes udlan og andre aktiver i
hojere grad er finansieret af finansieringskilder med tilstreekkelig lange lobetider.
Kravet skal konkret sikre, at kreditinstitutter til enhver tid kan fortsatte deres for-
retningsaktiviteter, herunder de eksisterende udlan, mindst 1 4r ud i fremtiden
uden at skulle tilfore ny finansiering. Formalet er at undga, at kreditinstitutter
kommer i en klemme, hvor de har vanskeligt ved at fa adgang til kortsigtet finan-
siering, som det fx var tilfeldet ved udbruddet af den seneste finansielle krise.
Forslaget folger en standard fra Basel-komitéen. NSFR skal ifolge Kommissio-
nens forslag gzelde pa bade institutniveau og pa koncernniveau.

Ifolge Basel-komitéens NSFR-standard skal den sdkaldt ’tilgaengelige’ stabile fi-
nansiering svare til eller vaere storre end den 'nodvendige’ stabile finansiering.

"Tilgaengelig’ stabil finansiering opgeres ud fra institutternes passivside pa balan-
cen. De enkelte finansieringskilder tildeles en vagt efter, hvor stabile de kan siges
at vere. En finansieringskilde kan vare realkreditobligationer, indlin og kapital.
Hovedreglen er, at jo kortere restlobetid et passiv har, desto mindre stabil finan-
siering vurderes passivet at bidrage med.

Nodvendig’ stabil finansiering opgores ud fra instituttets aktivside pa balancen ud

fra en vurdering af, hvor omsaettelige (likvide) de enkelte aktiver (fx statsobligatio-
ner, kontanter og udlin, herunder realkreditudlan for et realkreditinstitut) vurderes
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at vaere. Hovedreglen er, at jo mere likvidt et aktiv er, desto mindre stabil finansie-
ring er instituttet nedt til at skaffe for at finansiere det.”

Kommissionens forslag giver mulighed for, at aktiver og passiver pa nogle betin-
gelser kan anses for sakaldt indbyrdes athengige. Det er ifolge forslaget fx en mu-
lighed for danske realkreditlin, hvor realkreditlin og realkreditobligationer har
samme lobetid. Det skal ses i lyset af den direkte sammenhang mellem et realkre-
ditlin og de realkreditobligationer, som er udstedt for at finansiere linet.

Forslaget giver ogsa mulighed for, at realkreditlin, der er finansieret med korte
realkreditobligationer (rentetilpasningslan) kan anses for indbyrdes afhzngige,
safremt de bl.a. er omfattet af en ikke-diskretionar lobetidsforlangelse, dvs. tvun-
gen lobetidsforlangelse safremt nogle pa forhand fastlagte betingelser er opfyldte.
Det element er indeholdt i den danske refinansieringslov fra 2014. Kommissio-
nens forslag anerkender derfor den danske refinansieringslov.” Det er den kom-
petente tilsynsmyndighed (i Danmark Finanstilsynet), som skal give tilladelse til, at
realkreditobligationer- og lin anses for indbyrdes athangige.

Nir realkreditlin og -obligationer anses for indbyrdes afhzngige, sa medregnes de
ikke 1 NSFR, og dermed undtages de reelt fra NSFR. Det vurderes at gore det
betydeligt mindre udfordrende for danske realkreditinstitutter at leve op til NSFR.

Krav om tabsabsorberende passiver (I1.AC) (CRR, BRRD)

Kommissionen foreslar, at der indferes et krav til kreditinstitutter om at holde et
vist niveau af nedskrivningsegnede passiver. Forslaget folger af en standard fra
Financial Stability Board, FSB (finansielt forum for G20-lande). Standarden regu-
lerer ’tabsabsorberende kapacitet’ (TLAC — Total Loss-Absorbing Capacity).
TLAC er et krav til omfanget af nedskrivningsegnede passiver, som banker skal
have pé deres balancer, og som kan nedskrives eller konverteres til egentlig kerne-
kapital (bail-in), safremt instituttet bliver nodlidende. FSB legger op til, at kravet
alene skal gaelde for globalt systemiske banker (G-SIFI’s).

TLAC er en minimumsstandard, hvor de enkelte jurisdiktioner/lande kan sztte
hojere krav, hvis de ensker det. Kravet skal indferes fra 2019 og TLAC skal — nar
fuldt indfaset 1 2022 — mindst svare til det hojeste af enten 18 pct. af et instituts
risikovagtede eksponeringer eller 6,75 pct. af et instituts ikke-risikovagtede ek-
sponeringer. Kravet vil kunne opfyldes med bade gzlds- og kapitalinstrumenter,
herunder instrumenter som indgar i kapitalgrundlaget (egentlig kernekapital mv.).

2 Saledes tildeles fx statsobligationer en vagt (faktor) pa 0 pct. af eksponeringens pilydende, hvilket indebzrer, at sidanne
aktiver ikke kraever stabil finansiering. Tilsvarende tildeles de mest hojlikvide realkreditobligationer, som defineret i LCR
forordningen, en vagt pa 7 pct. af eksponeringens palydende. Dvs. hojlikvide realkreditobligationer vil kreve mere stabil
finansiering end statsobligationer, som ikke kraver stabil finansiering.

24 Refinansieringsloven bringer klarhed over, hvad der skal ske, nar en refinansiering af realkreditobligationer fejler eller
renten stiger meget mellem trefinansieringer. Refinansieringsloven indebzrer, at lobetiden pi korte realkreditobligationer,
som finansierer realkreditlin med lengere lobetid, automatisk forlenges, hvis en refinansiering af korte
realkreditobligationer fejler, eller hvis renten péd obligationerne forventes at stige voldsomt (med mere end 5 pct.-point
sammenlignet med seneste refinansiering). Loven bidrager dermed til stabil finansiering af variabelt forrentede realkreditlan.
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Forslaget indferer TLAC 1 EU og indebzrer pa linje med anbefalingen fra FSB, at
TLAC alene skal gzlde for europziske G-SIFI’s og ikke ovrige kreditinstitutter.”
For ovrige kreditinstitutter vil der gzlde det 1 EU allerede vedtagne lignende krav
om nedskrivningsegnede passiver (NEP-krav), som fastszttes individuelt af til-
synsmyndighederne. Kommissionen foreslar bl.a. mhp. at sikre overensstemmelse,
at NEP-kravet ligesom TLAC skal vare et krav baseret pa bade de risikovagtede
og de ikke-risikovaegtede eksponeringer. Iht. de galdende regler udmales NEP-
kravet pa grundlag af de ikke-risikovagtede eksponeringer.

ndring af reglerne for individuelle solvensbehov mv. (sojle 11-krav) (CRD I17)
Kommissionens forslag vedrorer ndringer i rammerne for opgorelse af kreditin-
stitutters individuelle solvensbehov (sejle II-kravet).

Det individuelle solvensbehov fastsattes for hvert enkelt kreditinstitut mhp. at
dxkke individuelle risici for instituttet, som ikke er dakket af kravet til mini-
mumskapital pa 8 pct. af de risikovagtede aktiver (de sakaldte sojle I-krav).

Forslaget indebarer bl.a. en mere ensartet opgorelse af solvensbehovet. Overord-
net indebzarer forslaget i et vist omfang en mere begranset national fleksibilitet til
at fastsaette sojle II-kravet mod en mere falles og ensartet europzisk tilgang.

Forslaget indebzrer, at sojle II-kravet fremadrettet alene skal baseres pa en mi-
kroprudentiel tilgang (dvs. med afszt 1 de individuelle institutters risici), og ikke
systemiske og makroprudentielle risici (dvs. risici relevant for institutterne bredt,
fx relateret til boligmarkedet), som skal hindteres gennem andre varktojer.

2> Nordea er eneste nordiske kreditkoncern, som aktuelt er udpeget som G-SIFI iht. EU-reglerne.
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Dagsordenspunkt 6: Radskonklusioner om nadlidende lan
KOM-dokument foreligger ikke.

1. Resumé

Radet nedsatte i sommeren 2016 en arbejdsgruppe, som fik til opgave at udarbejde en rapport,
der gor status pa problemet med den store mangde nodlidende lan (NPL. — Non Performing
Loans) i nogle EU-lande, samt kommer med forslag til tiltag der kan bidrage til at lose proble-
met. Arbejdsgruppens undkast til rapport foreligger nu. ECOFIN ventes 16. juni at vedtage
radskonklusioner om rapporten og det videre arbejde med at nedbringe mangden af NPL. i EU.

Danmark stotter generelt arbejdet og konklusionerne.

2. Baggrund

ECOFIN vedtog i juni 2016 en kereplan for ferdiggerelsen af bankunionen.
Handlingsplanen forudser at arbejdet fortsatter ad to spor. For det forste skal der
arbejdes med sakaldt risikoreduktion, dvs. tiltag til at reducere risici 1 det europzi-
ske banksystem. For det andet skal der arbejdes med sakaldt risikodeling, dvs.
tiltag til at forsterke sikkerhedsnettene pa EU-plan i tilfzlde af et EU-lands finan-
sielle sektor kommer ud i en krise, serligt en fzlles indskydergaranti.

Som led i arbejdet med risikoreduktion, blev det besluttet at nedsatte en arbejds-
gruppe, som skal udarbejde en rapport, der skal gore status pa NPL-problemet i
EU, samt fremlagge forslag til, hvordan omfanget af disse kan nedbringes signifi-
kant og vedvarende. Arbejdsgruppens udkast til rapport foreligger nu.

3. Formal og indhold

Rapporten, som ventes offentliggjort, giver en status pa NPL-situationen 1 EU,
forklarer, hvorfor NPL kan udgere et problem, gennemgar forskellige EU- og
ikke-EU-landes erfaringer med at reducere omfanget af nedlidende lin og gen-
nemgar det igangvarende arbejde med at handtere problemet 1 EU. Rapporten
prasenterer derudover en rakke mulige yderligere tiltag, pa nationalt og pa EU-
niveau, som vil kunne bidrage til at adressere problemet.

Status pa NPL-problemet

Rapporten viser, at europaiske kreditinstitutter som felge af finanskrisen har en
betydelig andel udestiende 1in, som er blevet noedlidende®. Ved udgangen af 2016
var der saledes ca. 990 mia. euro nedlidende lan i EU, hvilket svarer til ca. 5,1 pct.
af det udestiende lanevolumen, og ca. 6,7 pct. af EU’s bruttonationalprodukt
(BNP). Det er betydeligt hojere end 1 USA og Japan, hvor andelen af NPL i de
samlede lan var pa hhv. 1,7 pct. og 1,6 pct. ved udgangen af 2015, jf. figur 1.

20 Den Europaziske Bankmyndigheds (EBA) definition af nedlidende lin er primert lin (og potentielt andre former for
gaeldsbeviser), hvorpa en betaling er mindst 90 dage forsinket (kvantitative kriterie), eller hvor det er usandsynligt, at linet
vil blive tilbagebetalt, uden at banken bliver nodt til gore krav pa hele eller dele af den sikkerhed, som lineren har stillet
(kvalitativt kriterie).
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Der er dog en meget betydelig forskel i andelen af nedlidende lin i forskellige
EU-lande, jf. figur 2. Problemet er koncentreret i en rakke syd- og central- og ost-
europaiske lande. I Grakenland er over 45 pct. af alle ldn siledes nedlidende, og
andelen i Portugal og Italien er pa ca. hhv. 20 og 15 pct. Samlet set er det 10 lan-
de, som har NPL-andele pa over 10 pct. af de udestiende lin. Omvendt er der
flere EU-lande, som ikke har noget naevnevardigt problem med nedlidende lan,
herunder Tyskland, Frankrig, UK og Danmark. Det ses ogsa, at andelen af nodli-
dende lan 1 EU er faldet stot fra 6,7 pct. i 3. kvartal 2014 til 5,1 pct. i 4. kvartal
2016, og udviklingen gir siledes overordnet, men langsomt, i den rigtige retning.
Dog ses det ogsi, at problemet er forvarret i nogle af krise-landene.

Figur 1 Figur 2
NPL som pct. af alle lan Andelen af NPL i udvalgte EU-lande
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Anm.: Figur 1: Tal for udgangen af 2015. Tallene er formentlig ikke fuldt sammenlignelige, da der kan vare forskel
pa hvordan man definerer nedlidende lin i hhv. EU, USA og Japan. Figur 2: Udover de viste lande, har ogsé
Cypern, Slovenien, Rumeanien, Ungarn, Bulgatrien og Croation NPL-andele pa over 10 pct. point.

Kilde: Alle tal er taget fra Ridsarbejdsgruppens rapport.

Drivkrafter bag udviklingen i andelen af NPL

Det fremgar af rapporten, at der bade er konjunkturmassige og strukturelle fakto-
rer til grund for udviklingen i andelen af nedlidende lan i de forskellige lande. De
lande, som har varet hardest ramt af krisen, har typisk nu den hojeste andel af
nodlidende lan. Strukturelle faktorer synes dog ogsa at spille en vis rolle. Det kan
fx vaere, hvor hurtigt konkurssituationer handteres via det juridiske system, da der
er hoje administrationsomkostninger forbundet med arelange konkursprocedurer,
og nutidsvardien for banken af den stillede sikkerhed pa lanet falder, jo lengere
tid det tager at overtage den. Lange konkursprocedurer vil alt andet lige indebare
en hojere volumen af udestiende nodlidende lin, da der kan na at ophobe sig en
storre mangde af disse for de nedbringes. Det kan ogsa handle om, hvor meget
pres tilsynsmyndighederne laegger pa kreditinstitutter for at handtere nedlidende
lan.

Negative konsekvenser af store mangder NPL

Der kan vere flere grunde til at en stor andel nedlidende lan i et lands banksystem
kan vare et problem. Bla. kan tab pa lanene og de hoje administrative omkost-
ninger forbundet med NPL svakke bankerne, og gore det svarere for dem at give
lan til sunde virksomheder og husholdninger.
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Det kan ogsd medfore tvivl om bankernes generelle sundhedstilstand og den fi-
nansielle stabilitet i landet, hvilket bidrager til at skabe usikkerhed og derved er
darligt for den ekonomiske aktivitet. Desuden kan det gore det svarere for cen-
tralbankerne at styre inflationen med deres pengepolitiske instrumenter, fordi
svakkede kreditinstitutter i mindre grad reagerer pa centralbankernes rentexn-
dringer gennem wndringer i kreditgivningen.

Udpalgte landes erfaringer med handtering af NPL-problemer

Rapporten gennemgar bla. Irlands og Spaniens erfaringer fra krisen ift. hdndte-
ring af den store mangde nodlidende lan 1 disse lande 1 kelvandet pa bristede bo-
ligbobler. Begge lande har for at handtere problemet taget en bred rekke instru-
menter 1 brug. Begge lande rekapitaliserede proaktivt deres banksektor (inden for
rammerne af EU-statsstottereglerne), og begge lande har reformeret deres insol-
vens-lovgivning. Begge lande oprettede ogsa specialiserede offentlige eller semi-
offentlige virksomheder til administration af NPL (en slags ’darlige banker’, ogsa
kaldt Asset Management Companies, AMC). Disse opkebte bankernes darlige lan,
og saledes skabte storre tiltro til bankernes sundhedstilstand og samlede de darlige
lin 1 en virksomhed specialiseret i at handtere og afvikle disse over en lengere
tidshorisont, end muligt for bankerne selv. Senere vedtagelser af direktivet om
genopretning og afvikling af banker (BRRD) har dog xndret pa rammerne for
sadanne arrangementer. Generelt vil bankernes kreditorer skulle tage tab forst —
sakaldt bail-in. Det vil med fordel kunne afklares, hvilket spillerum AMC’er har
inden for BRRD. I Danmark har reglerne siden bankpakke 3 (vedtaget i 2010)
vaeret pd linje med BRRD - tab allokeres til aktionaxrerne og kreditorerne.

Tgangvarende E U-initiativer mod NPL

Rapporten peger bla. pd initiativer, der har til formal at forbedre lovgivningerne
pa insolvensomradet 1 EU. Det drejer sig om et direktivforslag til preventiv re-
strukturering af virksomheder i fare for insolvens, og om en igangvarende
benchmarkinganalyse af udfaldene af EU-landenes nationale insolvensprocedurer.
Direktivforslaget forhandles aktuelt i regi af RIA-ministerradet. Rapporten navner
ogsa et oget tilsynsmaessigt pres fra Den Fezlles Tilsynsmekanisme (SSM) pa ban-
ker inden for bankunionen ift. rettidig handtering af NPL. Endvidere nxvnes den
kommende implementering i EU af nye internationale regnskabsstandarder
(IFRSY9), som vil give banker oget incitament til at handtere NPL rettidigt.

Mulige yderligere tiltag mod NPL

Rapporten prasenterer en raekke mulige yderligere indsatsomrader opdelt i fire
kategorier: Tilsyn, insolvens, sekundzre markeder for NPL og restrukturering af
banker. Disse tiltag er afspejlet i udkastet til radskonklusionerne.

Tilsyn
Et sterkt fokus pa NPL-problemet hos tilsynsmyndighederne, og pres pa banker-
ne for at handtere disse, fremgar som en vigtig faktor i at lese NPL-problemet.
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Rapporten og radskonklusionerne foreslar derfor en rekke yderligere tiltag pa
tilsynsomradet:

A) Kommissionen opfordres til i sommeren 2017 at give sin fortolkning af
den relevante EU-lovgivning fsva. tilsynsmyndighedernes befojelser til at
stille krav til bankers hensattelser pa NPL (da der er uklarhed herom).

B) Kommissionen opfordres endvidere til, i regi af den igangvarende revision
af kapitalkravsdirektivet (CRD IV) og kapitalkravsforordningen (CRR), at
stille forslag til lovgivningsmaessige minimumskrav til henszattelser pa nye
NPL.

Disse tiltag har til formal 1 hojere grad at sigte efter at give tilsynsmyndighederne
de nodvendige redskaber til at fore ordentligt tilsyn med bankernes handtering af
NPL, og at der fra tilsynsmyndighedernes side i hojere grad kan gives incitamenter
specifikt for banker med hoje niveauer af NPL til at fa handteret disse proaktivt.

C) SSM opfordres til, sammen med de nationale tilsynsmyndigheder, fra ud-
gangen af 2018, at implementere en tilpasset version af de offentliggjorte
NPL-vejledninger (for de storste banker under SSM’s direkte tilsyn) ogsa
for mindre banker.

D) Den Europziske Banktilsynsmyndighed (EBA) opfordres til, senest i
sommeren 2018, at udsende vejledninger om NPL, pa linje med SSM’s,
som skal gzelde for alle banker i hele EU.

E) EBA opfordres til, senest i sommeren 2018, at udsende generelle vejled-
ninger fsva. bankers udlansstandarder, vedr. fx vurderinger af kreditveer-
dighed, bankernes interne processer og transparens ifm. lingivning osv.

Formalet med disse tiltag er at sikre sundere udlansstandarder, risikostyring og
intern ledelse i bankerne, for at forebygge en fremtidig ophobning af NPL. For-
malet er endvidere at sikre en hojere grad af tilsynsmaessig konvergens i EU pa
omradet, sdledes at der bliver udfort et konsistent tilsyn med NPL i EU pa tvars
af landene og pa tvers af bankerne.

F) Det Europziske Systemiske Risikorad (ESRB) opfordres til, ved udgangen
af 2018, at udvikle makroprudentielle tiltag til at forebygge systemisk op-
byggelse af NPL i EU-landenes banksystemer.

Sadanne tiltag kan medvirke til at forebygge en fremtidig ophobning i NPL af
storre omfang.

Insolyens

Hensigtsmaessigt indrettede insolvens-regimer, hvor fx konkursprocedurer kan
gennemfores inden for en overskuelig tidshorisont, fremhaves som en vigtig
strukturel faktor til at forebygge opbyggelsen af NPL og handtere konsekvenserne
heraf. Rapporten og radskonklusionerne foreslar derfor en rakke yderligere tiltag
pa insolvensomradet:
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A) Kommissionen opfordres til ved udgangen af 2017, at offentliggore detal-
jerede resultater af den benchmarking ovelse af EU-landenes insolvens-
regimer, der har fundet sted, samt at styrke fokus pa insolvens-reformer i
det europaxiske semester.

B) EU-landene opfordres endvidere til ved udgangen af 2018, at foretage
gensidige evalueringer ('peer-review’) af hinandens insolvens-regimer.

Det umiddelbare formal med disse tiltag pa er at oge den politiske opmarksom-
hed om konsekvenserne af uhensigtsmaessige rammer for insolvens. Pa lengere
sigt er det malet, at dette skal medfere forbedringer i EU-landenes insolvensregi-
mer.

C) Kommissionen til at analysere muligheden for at udvikle et fzlles frivilligt
EU-instrument  for lain med  sikkerhed til  virksomheder.

Malet med dette forslag er, at kreditorer, der har givet lan med sikkerhed til virk-
somheder, skal have storre sikkerhed for at den stillede sikkerhed hurtigt kan be-
slaglegges i tilfxlde af konkurs, uden at denne type kreditorer skal fanges lange

insolvensprocedurer.

Sekundewre markeder for NPIL.

Eksistensen af velfungerende sekundare markeder for NPL, hvor banker kan
videreszlge NPL til andre banker eller investorer, kan bidrage til at lose NPL-
problemer. Rapporten og ridskonklusionerne foreslar derfor en rakke yderligere
tiltag for at styrke de sekundare markeder for NPL:

A) EBA og andre kompetente myndigheder opfordres til, ved udgangen af
2018, at implementere styrkede offentliggorelseskrav til banker ift. infor-
mation om kvaliteten af bankernes aktiver, herunder deres nodlidende lan.

B) EBA opfordres til, ved udgangen af 2017, at vedtage vejledninger om,
hvilke informationer, banker bor have til radighed om deres lan, dvs. vej-
ledninger om data-kvalitet internt i bankerne.

En barriere for at sekundere markeder for NPL kan fungere optimalt er asymme-
trisk information, dvs. at keber og salger af linene typisk ikke har samme infor-
mation om lanenes kvalitet. Det kan fa potentielle kobere til at holde sig helt vak
— hvis de reelt ikke ved, hvad det er de kober. Det forste foreslaede tiltag bidrager
til at mindske denne asymmetri. Det andet foreslaede tiltag er en forudsztning for,
at det forste kan opnas, og vil generelt ogsia styrke bankernes interne NPL-
handtering.

C) EBA, Den Europaxiske Centralbank (ECB) og Kommissionen opfordres
til, ved udgangen af 2017, at foresld tiltag, der kan styrke data-
infrastrukturen for sekundere markeder for NPL, herunder at overveje
oprettelsen af sakaldte centraliserede platforme, der kober og selger NPL.
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D) Kommissionen opfordres til, sammen med andre relevante EU-
institutioner, ved udgangen af 2017, at udarbejde en skabelon for, hvordan
AMC’er ma se ud, i overensstemmelse med statsstottereglerne og med den
EU-lovgivningsmassige ramme pa omradet.

E) Kommissionen opfordres til senest i sommeren 2018, at udvikle en EU-
tilgang til, hvordan man kan fjerne barrierer for at banker kan skille sig af
med deres NPL, samt fjerne barrierer for at andre banker og ikke-banker
derefter ma kobe og eje disse NPL.

Formalet med disse tiltag er i hojere grad at standardisere og centralisere NPL-
markedet, hvilket kan underbygge at en bredere investorbase vil deltage og derved
skabe storre likviditet pa markedet.

Restrukturering af banker

Rapporten fremhaver, at en velkapitaliseret banksektor alt andet lige i1 hojere grad
er 1 stand til selv at handtere tab pa NPL, og derfor i stand til hurtigt at anerkende
disse og fa hiandteret problemet. Radskonklusionerne anbefaler overordnet, men
uden specifikke tiltag, at EU-landene bor understotte den nedvendige restrukture-
ring af den europaiske banksektor, ved at handtere ikke-levedygtige banker, og
ved at forbedre banksektorens graenseoverskridende aktiviteter og diversifikation.

Radskonklusionerne opfordrer EU-landene til hver sjette maned at gore status pa
NPL-problemet samt pa fremgang i ovennavnte tiltag mod NPL.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig om rapporten.

5. Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
Hverken rapporten eller radskonklusionerne har i sig selv lovgivningsmassige
konsekvenset.

7. @konomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser

Hverken rapporten eller radskonklusionerne har i sig selv statsfinansielle konse-
kvenser.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Hverken rapporten eller radskonklusionerne har i sig selv samfundsekonomiske
konsekvenser. En reduktion af de udestiende mangder NPL kan medvirke til at
mindske den usikkerhed for den finansielle stabilitet, som store mangder NPL
kan medfere. Dette kan bidrage til at understotte finansiel stabilitet og vakst, pri-
mert i de lande, som er hirdest ramt af NPL-problemer, men ogséd i mindre grad i
andre EU-lande.
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Erhvervsokonomiske konsekvenser

Hverken rapporten eller radskonklusionerne har i sig selv erhvervsekonomiske
konsekvenser. En reduktion af de udestiende mangder NPL kan medvirke til at
skabe storre tiltro til banksektoren, primeart i de lande som er hardest ramt af
NPL-problemer, men ogsa i mindre grad i andre EU-lande.

8. Horing
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
Generelt ventes der opbakning til rapporten og til radskonklusionerne.

Generelt er der forskelle i EU-landenes syn pa, hvordan BRRD og statsstottereg-
lerne bor fortolkes i forbindelse med lesningen af NPL-problemer i de lande, der
har sterst problemer.

10. Regeringens generelle holdning

Regeringen stotter, at de EU-lande der har storst NPL-problemer aktivt soger at
fa lost disse. Regeringen stotter generelt ogsa relevante initiativer pa EU-plan, der
kan bidrage til at sikre, at der i hele EU er gode rammer for at handtere de nuvza-
rende NPL-problemer, samt forebygge en eventuel fremtidig ophobning af NPL.
Det kan fx vare ved at sikre at der i alle EU-lande er hensigtsmaessigt indrettede
og velfungerende insolvens-regimer.

Fsva. de konkrete radskonklusioner kan regeringen overordnet stotte disse, selv-
om den foreslaede tidsplan forekommer optimistisk. Regeringen finder det va-
sentligt at sikre, at ny regulering har et klart rationale og give reel merverdi sam-
menlignet med den store mangde af tiltag, som allerede er gennemfort som op-
folgning pa krisen. Regeringen vil forholde sig til konkrete forslag, hvis og nar
disse fremsattes. Regeringen legger stor vagt pa, at alle tiltag pa EU-plan og pa
nationalt plan skal overholde statsstottereglerne og BRRD.

11. Tidligere foreleeggelser for Folketingets Europaudvalg
Folketingets Europaudvalg er ikke tidligere blevet orienteret om rapporten og
ridskonklusionerne.
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Dagsordenspunkt 7: Bekaempelse af terrorfinansiering
KOM(2016)50

1. Resume

Kommissionen offentliggjorde 2. februar 2016 en handlingsplan vedr. bekampelse af terrorfinan-
siering, 0g ECOFIN vedtog radskonklusioner herom 12. februar 2016. Konklusionerne legger
op til, at Kommissionen halvirligt skal redegore for fremskridtene i handlingsplanen for Ridet —
seneste status var pa ECOFIN 6. december 2016. Pa ECOFIN 16. juni 2017 ventes igen en

status for implementering af handlingsplanen.
Fra dansk side stotter man generelt formalet med initiativerne i Kommissionens handlingsplan.

2. Baggrund
Kommissionen offentliggjorde 2. februar 2016 en handlingsplan vedr. bekempel-
se af terrorfinansiering. Pa ECOFIN 12. februar 2016 blev der vedtaget radskon-

klusioner om handlingsplanen.

Konklusionerne legger bl.a. op til, at Kommissionen halvarligt skal redegore for
fremskridtene i handlingsplanen for Radet. Forste status var 17. juni 2016 og an-
den status 6. december 2016. Pa ECOFIN 16. juni 2017 ventes Kommissionen

igen at give en status for implementeringen af handlingsplanen.

3. Formal og indhold

Kommissionens handlingsplan sigter overordnet efter at gore det svarere for ter-
rororganisationer og deres bagmand at rejse og flytte midler, samt at gore det
lettere at identificere og opspore terrorister vha. data om finansielle aktiviteter.
Handlingsplanen legger bla. op til en malrettet styrkelse af hvidvaskdirektivet og
andre retsakter, samt en rakke tiltag der ikke kraver lovgivning.

For et overblik over tiltagene og status herpa henvises til bilag 1. For en narmere
gennemgang af indholdet af Kommissionens handlingsplan henvises til samleno-
tat forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECOFIN 12. februar 2016.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet skal ikke udtale sig.

5. Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
Orienteringen har ingen konsekvenser for gzldende dansk ret.

Der henvises til samlenotat forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECO-

FIN 12. februar 2016 for en nermere gennemgang af gxldende dansk ret pa om-
ridet.
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7. Gkonomiske konsekvenser

Orienteringen har ingen okonomiske konsekvenser. De enkelte forslag i hand-
lingsplanen kan have okonomiske konsekvenser, som vil blive vurderet narmere i
forbindelse med behandlingen af de konkrete forslag.

8. Horing
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

De ovrige lande ventes at tage orienteringen til efterretning. Der er generelt stotte
til handlingsplanen om bekampelse af terrorfinansiering, og opbakning fra lande-
ne til at se pa nye tiltag til bekempelse af terrorfinansiering og hvidvask. Samtidig
er der ogsa opmarksomhed p4, at tiltagene skal vare afbalancerede og proportio-
nale.

10. Regeringens generelle holdning

Fra dansk side stotter man generelt arbejdet med bekaempelsen af terrorfinansie-
ring. Det er samtidig vigtigt at sikre en balance mellem en effektiv bekempelse af
terrorfinansiering og andre hensyn, herunder innovation og vakst og grundleg-
gende rettigheder, ligesom der bor vaere klar merverdi i forhold til gzeldende regler
pa omradet, herunder 4. hvidvaskdirektiv som endnu ikke er implementeret i alle
landene.

11. Tidligere foreleeggelser for Folketingets Europaudvalg

Sagen om Kommissionens handlingsplan af 2. februar 2016 har tidligere varet
forelagt Folketingets Europaudvalg til orientering forud for ECOFIN 12. februar
2016, ECOFIN 17. juni 2016 og ECOFIN 6. december 2016.
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Bilag — oversigt over Kommissionens handlingsplan vedr. Bekaeempelse af ter-
rorfinansiering

Kommissionens handlingsplan om bekampelse af terrorfinansiering indeholder
blandt andet initiativer indenfor felgende emner:

1. Forhindre overforelse af midler og afdeekke finansiering af terrorisme

e Implementering af 4. hvidvaskdirektiv inden udgangen af 2016, dvs. for
fristen 26. juni 2017. Status: En rekke EU-lande er fortsat ved at imple-
mentere 4. hvidvaskdirektiv. Folketinget vedtog hvidvaskloven 2. juni
2017.

e Udarbejde EU-sortliste for at identificere hojrisikotredjelande med strate-
giske udfordringer ift. bekeempelse af hvidvask og terrorfinansiering. Sta-
tus: Kommissionen vedtog 14. juli 2016 en delegeret retsakt med sortliste.

e Offentliggore rapport med overstatslig risikovurdering af hvidvask og ter-
rorfinansiering, samt anbefalinger til EU-landene ift. at tackle de pagal-
dende risici. Status: Forste rapport ventes offentliggjort medio 2017.

e Revision af hvidvaskdirektivet® ift.: 1) at omfatte virtuel valuta og anony-
me betalingskort, samt en skarpelse af kundekendskabskravene (der for-
pligter virksomheder til at indhente tilstreekkelig viden om kunden, nar der
etableres forretningsforbindelse, og for transaktioner kan gennemfores), 2)
oprettelse af centrale registre over bank- og betalingskonti, og 3) tilpasse
FIU’s (financial intelligent units) adgang til og udveksling af oplysninger;
og styrke samarbejde mellem disse. Status: Kommissionen prasenterede
forslag til revision af hvidvaskdirektivet 5. juli 2016 som der blev opnaet
enighed om i ECOFIN 20. december 2016. Der pagar aktuelt trilogfor-
handlinger med sigte pa at afslutte forhandlingerne inden for det aktuelle
formandskab (dvs. inden 1. juli 2017).

e Forbedre EU’s gennemforelse af FN’s indefrysningsforanstaltninger, her-
under gennem bedre informationsudveksling mellem EU og FN. Status:

Afventer status fra Kommissionen.

e Oge EU-landenes, Kommissionens, EU-Udenrigstjenestens og de oko-
nomiske aktorers kapacitet til at udveksle oplysninger om udfordringer
ifm. gennemforelsen af restriktive foranstaltninger, herunder informati-
onsudveksling om nye opforelser pa FN’s lister, via databasen over finan-
sielle sanktioner. Status: Afventer status fra Kommissionen.

e Undersoge muligheden for et selvsteendigt retligt instrument, der vil gore
det muligt for andre myndigheder at foretage bredere sogninger i registre
over bank- og betalingskonti i forbindelse med andre undersogelser uden
for anvendelsesomradet for direktivet om bekaempelse af hvidvask. Status:
Afventer udspil fra Kommissionen.

27 Det bemarkes, at forslaget ogsd indeholder tiltag om indsamling og udveksling af information om de reelle ejere af
selskaber, trusts mv., som imidlertid ikke fremgik af Kommissionens handlingsplan.
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2. Andre initiativer, der skal supplere den eksisterende lovgivning

Forslag om harmonisering af strafbare handlinger og strafferetlige sankti-
oner indenfor hvidvask og terrorfinansiering. Status: Kommissionen frem-

satte 21. december 2016 forslag til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
om strafferetlig bekaempelse af hvidvaskning af penge. Forslaget er pa
dagsordenen for ridsmedet (retlige og indre anliggender) 8.-9. juni 2017
med henblik pa at opna en generel indstilling. Forslaget er omfattet af rets-
forbeholdet.

Forslag om bekaempelse af ulovlige kontantbevagelser. Status: Kommissi-
onen fremsatte forordningsforslag i december 2016, som pt behandles i
Radet(konkurrenceevne).

EU-ordning for indefrysning af terroristers aktiver i hht. artikel 75 i
TEUF. Status: Afventer status fra Kommissionen.

Styrke gensidige anerkendelse af indefrysnings- og konfiskationskendelser
vedr. udbytte af strafbare handlinger. Status: Kommissionen fremsatte 21.

december 2016 et forslag til en forordning om gensidig anerkendelse af
indefrysnings- og konfiskationskendelser. Forslaget dreftes pa nuvarende
tidspunkt pa arbejdsgruppeniveau i regi af Radet(retlige og indre anliggen-
de). Forslaget er omfattet af det danske retsforbehold.

Evt. et europaisk system, som supplerer den eksisterende samarbejdsafta-
len mellem EU og USA om Terrorist Finance Tracking Programme
(TFTP). Status: Kommissionen ventes at komme med sin vurdering medio
2017.

3. Milrettet bekeempelse af kilderne til terrorfinansiering

Forslag, der oger toldmyndighedernes befojelser og samarbejde og imede-

gar finansieringen af terrorisme gennem varchandel. Status: Forslag ventes
fremsat i lobet af 2017.

Forslag om bekampelse af ulovlig handel med kulturgoder. Status: Forslag
ventes fremsat medio 2017.

En EU-handlingsplan om ulovlig handel med vilde dyr og planter. Status:
Handlingsplanen vedtaget af Kommissionen i februar 2016.

4. Den eksterne dimension

Ivarksette projekter med. teknisk bistand til lande i Mellemosten og
Nordafrika, for at bekempe den ulovlige handel med kulturgoder. Status:
Afventer status fra Kommissionen.

Oge stotten til tredjelandes arbejde med at opfylde UNSCR’s retlige krav
og Financial Action Task Force (FATF) anbefalinger. Status: Pagar.

Stotte lande i Mellemosten, Nordafrika og Sydestasien mhp. at overvage,
afbryde og afskare finansieringen af terrorisme. Status: Afventer status fra
Kommissionen.

Udbygge samarbejdet med tredjelandspartnere om udveksling af oplysnin-
ger mhp. lister 1 forbindelse med autonome EU-foranstaltninger til be-
kaempelse af terrorisme. Status: Pagir.
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Dagsordenspunkt 8: Midtvejsevaluering af kapitalmarkedsunionen
KOM-dokument foreligger ikke.

1. Resumé
Kommissionen ventes 7. juni at offentliggore sin midtvejsevaluering af kapitalmarkedsunionen,
der blev lanceret i september 2015. Udover at gore status pa det hidtidige arbejde, forventes
Kommissionen i forbindelse med midtvejsevalueringen ogsa at foresia nye tiltag. Pa ECOFIN
16. juni ventes Kommissionen at prasentere sin midtvejsevaluering, og der ventes derefler en gene-
rel droftelse.

Hensigten med kapitalmarkedsunionen er at skabe mere velfungerende og integrerede kapital-
markeder i EU, hvilket bl.a. skal gore det lettere for sarligt sma og mellemstore virksombeder at
finansiere sig og investere pd tvers af EU-landene, og derved bidrage il vakst og beskaftigelse i
EU. Initiativet er en central prioritet pa det finansielle omride for Kommissionen og EU-
landene. Danmark stotter generelt arbejdet med at fremme en kapitalmarkedsunion i EU.

2. Baggrund

Kommissionen offentliggjorde 30. september 2015 en handlingsplan for etable-
ringen af en kapitalmarkedsunion i EU. Det endelige mal er at styrke EU-landenes
okonomier, fremme investeringerne og skabe beskaftigelse. En styrket kapital-
markedsunion vil kunne bidrage hertil ved bl.a. at gere det lettere for sarligt sma
og mellemstore virksomheder (SMV’er) at finansiere sig og for husholdninger og
investorer at investere pa tvars af EU-landene. Kommissionen foretog mellem 20.
januar og 17. marts 2017 en offentlig horing 1 forbindelse med midtvejsevaluerin-
gen. Regeringen afgav svar hertil.

Kapitalmarkedsunionen er reelt en samlebetegnelse for en lang rekke forskellige
tiltag pa det finansielle omrade, som alle bidrager til at uddybe det indre marked
for finansielle ydelser i EU. Visse af disse tiltag er allerede vedtaget, mens andre
forst ventes fremsat i lobet af de nzste maneder og ar. Kommissionen forventes 1
forbindelse med midtvejsevalueringen ogsa at foresla nye tiltag.

Lovforslag pa omradet fremszttes af Kommissionen og behandles generelt af
Radet og Europa-Parlamentet efter den almindelige EU-beslutningsprocedure.

3. Formal og indhold
Kommissionens har indtil videre foresldet eller bebudet 33 tiltag i forbindelse med
kapitalmarkedsunionen, jf. bilag 1. Nogle af de vasentligste lovforslag er:

° Fremsatte lovforslag: En revision af prospektdirektivet, en revision af for-

ordningerne om europziske venturekapitalfonde og sociale ivarksatterfon-
de, den sdkaldte sekuritiseringspakke, forslag vedr. virksomheders insolvens
og restruktureringsprocedurer, forslag til reducerede kapitalkrav for lan til
SMV’er og investeringer i infrastrukturprojekter samt forslag, der skal
fremme egenkapitalfinansiering af investeringer.
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° Forventede fremtidige lovforslag: En fzlles EU-ramme for personlige pen-

»

sionsprodukter og forslag vedr. dekkede obligationer, dvs. sikaldte “co-
vered bonds”, der bl.a. inkluderer danske realkreditobligationer.

Fremsatte lovforsiag
De vasentligste lovforslag, som Kommissionen allerede har fremsat, er flg.:

A. Revision af prospektdirektivet: Riadet og Furopa-Parlamentet vedtog
16. maj 2017 om et kompromisforslag, der skal gore det mindre byrdefuldt
at udarbejde prospekter for iser SMV’er, udstedere, der hyppigt foretager
udbud, og udstedere, der i forvejen har deres vaerdipapirer optaget pa en
bors el. lign. De fleste elementer i forslaget treeder 1 kraft i lobet af 2019.

B. Revision af forordningerne om europziske venturekapitalfonde og
sociale ivaerksztterfonde (EuVECA/EuSEF): Ridet og Europa-
Parlamentet enedes 30. maj 2017 om et kompromisforslag om en revision
af forordningerne for disse investeringsfonde, der hovedsageligt skal inve-
stere 1 sma og mellemstore virksomheder, samt i sikaldte sociale ivarksat-
tere. Forslaget ventes vedtaget formelt inden for den narmeste fremtid.
Forslaget skal gore det nemmere at investere i disse virksomheder, og der-
ved lette deres adgang til finansiering.

C. Sekuritiseringspakken: Radet og Europa-Parlamentet enedes 30. maj
2017 om et kompromisforslag om sekuritiseringspakken. Forslaget ventes
vedtaget formelt inden for den narmeste fremtid. Sekuritiseringer indebae-
rer, at fx bankers udlan til virksomheder “ompakkes” til malrettede veerdi-
papirer, der kan swlges til interesserede investorer, og herefter muliggore,
at bankerne kan iverksatte nye udlan. Det ene forslag i pakken samler de
eksisterende EU-regler om sekuritiseringer i én forordning, og etablerer
samtidig et nyt regelsat for sakaldte STS-sekuritiseringer (der opfylder vis-
se krav om at vare simple, transparente og standardiserede). Det andet
forslag 1 pakken xndrer reglerne vedrorende kapitalkrav for kreditinstitut-
ter mv., sd institutter, som udsteder og investerer i sekuritiseringer, der op-
fylder STS-kravene, kan opna lavere kapitalkrav i forbindelse hermed.
Formalet med forslagene er overordnet at genstarte det europaiske mar-
ked for udstedelser af sekuritiseringer og understotte fx nye SMV-udlan.

D. Forslag vedr. insolvens- og restruktureringsprocedurer: Kommissio-
nen fremsatte 22. november 2016 et forslag vedr. virksomheders restruk-
turering 1 forbindelse med insolvens. Kommissionen finder, at nationale
forskelle 1 rammer for insolvens skaber juridisk usikkerhed og barrierer
for, at kreditorer (fx banker, ejere af virksomhedens obligationer etc.) kan
geninddrive deres fordringer og virksomheders gald kan restruktureres.
Den store forskel i de nationale insolvenslovgivninger og -procedurer ud-
gor siledes en barriere for udvikling af et paneuropaisk kapitalmarked, da
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investorer skal vurdere investeringsrisici ifm. insolvens for hvert EU-land
de investerer i. Forslaget behandles nu i Radet i sin RIA-formation.

E. Reducerede kapitalkrav for lan til SMV’er og investeringer i infra-
strukturprojekter: Kommissionen fremsatte 23. november 2016 forslag
til en revision af kapitalkravsdirektivet (CRD 1V) og kapitalkravsforord-
ningen (CRR). I den forbindelse foreslog Kommissionen at senke de kapi-
talkrav for kreditinstitutter, der knyttes til deres lan til SMV’er og til deres
investeringer i infrastrukturprojekter. Det skal oge tilskyndelsen til at lane
ud til SMV’er og infrastrukturprojekter. Forslagene forhandles nu i Radet.

F. Tilskyndelse til egenkapitalfinansiering af investeringer: Kommissi-
onens forslag af 25. oktober 2016 om en fzlles selskabsskattebase for EU-
landene (CCTB — Common Corporate Tax Base)® indeholder bla. ele-
menter, der skal adressere den forvridning af virksomhedernes finansie-
ring, der folger af den favorable skattemassige behandling af galdsfinan-
siering (renteomkostninger ved galdsfinansiering kan fradrages ved opgo-
relsen af den skattepligtige indkomst, mens der typisk ikke er fradrag for
omkostninger ved egenkapitalfinansiering). Det vil ifelge Kommissionen
bidrage til at oge europziske virksomheders egenkapitalfinansiering, her-
under tilskynde til finansiering via aktiemarkederne mv. og udvikle paneu-
ropaiske kapitalmarkeder. Kapitalmarkederne er relativt underudviklede 1
EU ift. USA.

Forventede fremtidige forslag:
De vasentligste lovforslag, som Kommissionen har bebudet at den vil fremsatte,
er flg.:

A. EU-ramme for personlige pensionsopsparingsprodukter: Kommissi-
onen ventes 28. juni 2017 at fremsatte forslag til en falles EU-ramme for
et standardiseret pensionsprodukt som vil kunne szlges 1 alle EU-landene.
Dette vil potentielt kunne styrke det indre marked for personlige pensi-
onsopsparingsprodukter.

B. Forslag vedr. ’dekkede obligationer’ (sikaldte ”covered bonds”,
herunder fx danske realkreditobligationer): Kommissionen har gen-
nemfort en horing om en mulig fzlles EU-ramme for dekkede obligatio-
ner. Der ventes et lovinitiativ for at understotte udviklingen af markeder
for dekkede obligationer 1 EU i starten af 2018. Det ventes at vere baseret
pa erfaringer fra allerede velfungerende nationale markeder, sisom den
danske realkreditmodel.

28 Kommissionen er ogsi kommet med et separat forslag til hvordan EU-landene skal organisere konsolideringen” af
grenseoverskridende virksomheders selskabsskat (CCCTB — Common Consolidated Corporate Tax Base). Konsolidering
vil betyde at en virksomhed vil betale selskabsskat baseret pa dens samlede indkomst i EU, og ikke i hvert land baseret pa
virksomhedens indkomst i landet. Selskabsskatteindtegterne vil derefter fordeles mellem EU-landene pa basis af en forde-
lingsnegle.
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Derudover er det muligt at Kommissionen i forbindelse med midtvejsevaluerin-
gen vil bebude nye forslag. Det kunne bl.a. vere et lovinitiativ for at fjerne regule-
ringsmaessige og administrative barrierer for den grenseoverskridende distribution
af investeringsfonde. Det kan ogsa fx vare tiltag, der skal styrke det indre marked
for Fintech”, tiltag der skal forbedre hindteringen af problemer forbundet med
nodlidende lin i EU, og tiltag der skal styrke Den Europaziske Vardipapir- og
Markedstilsynsmyndigheds (ESMA) befojelser i lyset af Brexit.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet stotter generelt arbejdet med en kapitalmarkedsunion og
arbejder pa de nxvnte konkrete forslag, som allerede er fremsat.

5. Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser

Kommissionens midtvejsevaluering har i sig selv ingen konsekvenser for galden-
de dansk ret. Konsekvenserne af de enkelte forslag, der matte blive fremsat som
led i kapitalmarkedsunionen, vil skulle vurderes selvstendigt.

7. @konomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser

Kommissionens midtvejsevaluering har 1 sig selv ingen statsfinansielle konsekven-
ser. Konsekvenserne af de enkelte forslag, der matte blive fremsat som led i kapi-
talmarkedsunionen, vil skulle vurderes selvstendigt.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Kommissionens midtvejsevaluering har 1 sig selv ingen samfundsekonomiske
konsekvenser. Konsekvenserne af de forslag, der matte blive fremsat som led i
kapitalmarkedsunionen, vil skulle vurderes selvstendigt. I det omfang arbejdet
med kapitalmarkedsunionen realiserer et mere integreret kapitalmarked i EU vil
det have positive samfundsekonomiske konsekvenser.

Erbvervsokonomiske konsekvenser

Kommissionens midtvejsevaluering har i sig selv ingen erhvervsekonomiske kon-
sekvenser. Konsekvenserne af de forslag, der matte blive fremsat som led 1 kapi-
talmarkedsunionen, vil skulle vurderes selvstandigt. Det overordnede hensyn med
kapitalmarkedsunionen er at bidrage til oget vakst og beskzaftigelse.

8. Horing

Kommissionen foretog mellem 20. januar og 17. marts 2017 en offentlig horing i
forbindelse med midtvejsevalueringen, og regeringen afgav svar hertil. Regerin-
gens horingssvar blev oversendt til Folketinget den 3. april 2017.

2 Fintech-branchen bestir af virksomhedet, der benytter moderne teknologi og innovation til at konkurrere i markedet for
traditionelle finansielle ydelser.
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9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Der er bred opbakning til kapitalmarkedsunionen, og der ventes ogsa generel stot-
te til Kommissionens midtvejsevaluering. Det skal bla. ses i lyset af, at kapital-
markedsunionen er et initiativ, der generelt vil kunne levere konkrete resultater og
losninger pa udfordringer for borgere og virksomheder i EU, og dermed er en
vigtig del af EU’s fokus efter Brexit.

10. Regeringens generelle holdning

Fra dansk side stottes generelt arbejdet med en kapitalmarkedsunion for alle EU-
lande, der ventes at styrke det finansielle indre marked og fremme nye finansie-
ringsmuligheder for virksomheder. Der tages stilling til de konkrete forslag i takt
med, at de fremsattes. Fra dansk side legges der i den forbindelse vagt pa, at nye
initiativer har merveardi, er proportionale og er baseret pa tilstrakkelige konse-
kvensanalyser.

Fra dansk side folges sxrligt Kommissionens arbejde med en mulig falles EU-
ramme for dakkede obligationer tet. Fra dansk side er der stor fokus pa, at et evt.
lovgivningsinitiativ pa omradet kan rumme centrale elementer af det danske real-
kreditsystem. Det er som udgangspunkt positivt, at der fra Kommissionen og
Radets side er lagt op til, at eventuelle initiativer skal baseres pa og tage hensyn til
eksisterende velfungerende markeder, fx dansk realkredit.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg
Folketingets Europaudvalg er senest blevet orienteret om kapitalmarkedsunionen
generelt forud for ECOFIN 6. oktober 2015.

59



Bilag 1 — Oversigt over tiltag ifm. kapitalmarkedsunionen

Tabel 1

Kommissionens handlingsplan til en kapitalmarkedsunion — planlagte initiativer frem til 2019

Hensigt/formal

Udvalgte konkrete initiativer

Veekstinitiativer — styrke finansieringen af virksomheder

Styrke venturekapital og egen-

kapitalfinansiering

Overvinde informationsbarrierer

for investeringer i SMV’er

Fremme innovative former for

finansiering

Forslag til sakaldte venturekapital-funds of funds
som Kommissionen vil skyde penge i. Ansggninger
er modtaget.

Revision af lovgivning vedr. venturekapitalfonde og
sociale entreprengrskabsfonde

Undersggelse om skatteincitamenter til venturekapi-
tal og investorer som har fokus pa at stette nystarte-
de virksomheder (s&kaldte business angels)

Styrket tilbagemelding (feedback) fra banker, som
har givet afslag pa SMV'ers ansggning om lan
Kortlaegning af den eksisterende lokale eller nationa-
le stotte- og radgivningskapacitet i hele EU for at
fremme bedste praksis

Undersgge, hvordan paneuropaeiske informations-
systemer kan udvikles eller stottes

Lebende dialog med crowdfunding-industrien.

Udarbejde en koordineret tilgang til fondes oprettelse
af 1an og vurdere mulighederne for en fremtidig EU-
ramme

Lettere adgang for virksomheder til finansiering via finansielle markeder

Styrke adgang til finansielle
markedspladser

Styrke egenkapitalfinansiering

Forslag til revision af prospektdirektivet

Evaluere regulatoriske barrierer i EU for SMV’ers
notering pa finansielle markedspladser, herunder
vaekstmarkeder

Evaluere virksomhedsobligationsmarkeder i EU med
fokus pa, hvor likviditeten kan forbedres

Afhjeelpe skaevheder mellem beskatning af geeld og
aktier, som en del af lovforslaget om et feelles sel-
skabsskattegrundlag (CCTB)

Tidspunkt

2017

Enighed mellem EP og
Radet i trilog 30. maj 2017.

Analyse igangsat

Diskussioner med relevan-
te aktorer igang

lgangsat

Vil folge ovenstaende
2017

ESMA anbefaling modta-
get april 2016

Er vedtaget.

Kommissionsrapport i 2017
Ekspertgruppes skriver
rapport til september 2017

Er fremsat. Forhandles nu i
Radet.

Fremme af langsigtede investeringer, investeringer i infrastruktur og baeredygtige investeringer

Styrke investeringer i infrastruk-

tur

Sikre konsistens i EU’s regel-

saet om finansielle tjienesteydel-

ser

Justering af kalibreringer i Solvens Il-direktivet med
henblik pa forsikringsselskabers investeringer i
infrastruktur og europaeiske langsigtede investe-
ringsfonde

Gennemga kapitalkravsforordningen (CRR) for
kreditinstitutter og eendre kapitalkravene pa investe-
ringer i infrastrukturprojekter

Opfordring fra Kommissionen til indsendelse af
dokumentation om den samlede virkning af den
finansielle regulering vedtaget efter krisen

Styrkelse af investeringer fra detail- og institutionelle investorer

Jge valgmulighederne og
konkurrencen for finansielle
produkter i detailleddet

Hjeelpe private investorer med

at gore en bedre handel

Stette af opsparing til pension

Udvide mulighederne for
institutionelle investorer og
fondsforvaltere

Grgnbog om finansielle tjenesteydelser i detailleddet
og forsikring

Vurdering af EU's markeder for investeringsproduk-
ter i detailleddet

Vurdering af mulighederne for en ramme for at etab-
lere europaeiske personlige pensionsordninger
Vurdering af den tilsynsmaessige behandling af
egenkapital og geeld i private selskaber under Sol-
vens |l

Haring om de vaesentligste hindringer for investe-
ringsfondes greenseoverskridende salgsaktivitet

Justering fandt sted i april
2016.

Forhandlles nu i Radet.

Opfelgning fra Kommissio-
nen afventes

Handlingsplan fremsat 23.
marts 2017.

Resultat af analyse ventes
slut-2017.

Lovforslag ventes 28. juni
2017.

Forberedende arbejde
undervejs.

Haring afsluttet 2. oktober
2016.
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Tabel 1 - fortsat

Kommissionens handlingsplan til en kapitalmarkedsunion — planlagte initiativer frem til 2019

Hensigt/formal

Udvalgte konkrete initiativer

Lofte bankernes evne til at understotte ckonomien som helhed

Styrkelse af lokale finansielle
netvaerk

Etablere EU sekuritiserings-
markeder

Understatte bankers finansie-
ring af gkonomien i bred for-
stand

Udvide muligheden for, at medlemsstater
kan tillade andelslanekasser uden for kapi-
talkravsdirektivet og kapitalkravsforordnin-
gen

Forslag til simple, transparente og standar-
diserede sekuritiseringer og revision af
kapitalkalkravene for bankers beholdninger
af sekuritiseringer

Hering om en EU-ramme for covered
bonds (daekkede obligationer) og lignende
strukturer til SMV-lan

Lette greenseoverskridende investeringer

Fjerne nationale hindringer for
greenseoverskridende investe-
ringer

Forbedre markedsinfrastruktur
til greenseoverskridende inve-
steringer

Fremme konvergens i
insolvensbehandling

Fjerne
greenseoverskridende
skattemaessige
hindringer

Styrke den
tilsynsmeessige
konvergens og
kapacitetsopbygning
pa kapitalmarkedet

Finansiel stabilitet

Rapport om nationale hindringer for kapita-
lens frie bevaegelighed

Malrettede tiltag vedrerende ejendomsretli-
ge problemer vedrgrende vaerdipapirer og
virkninger for tredjepart af overdragelsen af
fordringer

Gennemga fremskridt med hensyn til fijer-
nelse af tilbageveerende barrierer for graen-
seoverskridende clearing og afvikling af
veerdipapirtransaktioner.

Konkurslovgivning - Lovgivningsmaessigt
forslag om preeventiv restrukturering frem-
sat 22. november 2016; Benchmarking af
laneinddrivelsesordninger (herunder insol-
vens) er igangsat.

Bedste praksis og adfeerdskodeks for pro-
cedurer for fritagelse for kildeskat

Undersggelse om diskriminerende skatte-
maessige hindringer i forbindelse med
pensionsfondes og livsforsikringsselska-
bers greenseoverskridende investeringer

Strategi om tilsynsmaessig konvergens for
at bidrage til, at det indre marked for kapital
kommer til at fungere bedre

Hvidbog om ESA'ernes finansiering og
forvaltning

Teknisk bistand til medlemsstaterne med
henblik pa at stette kapitalmarkeders kapa-
citet

Gennemga EU's makroprudentielle rammer

Tidspunkt

Forhandles nu i Radet.

Enighed mellem EP og Radet i trilog
30. maj 2017.

Hering afsluttet og analyse ivaerk-
sat.

Rapport vedtaget pa ECOFIN i maj
2017.

Lovforslag pa vej.

Hering ventes igangsat i Q2 2017.

Lovforslaget forhandles i Radet.
Resultater af benchmarkinganalyse
ventes i 2017.

Adfeerdskodeks ventes vedtaget i
forste halvdel af 2018.

Resultat forventes i september 2017

Gennemfarelsen af ESMA's farste
arlige arbejdsprogram om tilsyns-
konvergens er iveerksat. Igangvae-
rende droftelser om udarbejdelsen
af arbejdsprogrammet for 2017 om
tilsynsmaessig konvergens.
Forberedende arbejde i gang med
henblik pa vedtagelse af en hvid-
bog.

Europa-Parlamentet og Radet ved-
tager EPSR-forordningen. Igangvae-
rende samarbejde med medlems-
staterne om at identificere priorite-
rede omrader for teknisk bistand.
Den offentlige haring blev indledt
den 1. august 2016; opfalgning
ventes i 2017
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Dagsordenspunkt 9: Forberedelse af DER: Landeanbefalinger mv.
KOM(2017)501-527

1. Resume
Der skal pa ECOFIN 16. juni gpnds enighed om Radets ndtalelser om EU-landenes stabili-

tets- og konvergensprogrammer og nationale reformprogrammer for 2017 samt landespecifikke
anbefalinger.

Kommissionens ndkast til landespecifikke anbefalinger afspejler de overordnede okonomisk-
politiske prioriteter for EU i 2017 som angivet i Kommissionens vakstundersogelse af 16. no-
vember 2016 samt landespecifikke udfordringer identificeret i Kommissionens landerapporter af
22. febrnar 2017. Herudover afspejles Rddets anbefalinger til euroomradet som helhed for
2016, som blev vedtaget pa ECOFIN 21. marts 2017, i de landespecifikfee anbefalinger til de
enkelte enrolande. Landeanbefalingerne afspejler endvidere for 12 lande, i varierende grad, speci-
fikke behov for korrektion af makrookonomiske ubalancer.

Kommissionen lwgger for mange lande op #il finanspolitiske anbefalinger om overholdelse af reg-
lerne i Stabilitets- og Vakstpagten. Flere lande anbefales produktivitetsforbedrende tiltag, ber-
under reformer af produkt- og servicemarkederne og flere lande anbefales arbejdsmarkedsrefor-
mer. Der er endyidere et fokus pa fremme af investeringer i anbefalingerne til flere lande.

Kommissionen foreslar én anbefaling til Danmark, som gar pa at oge konkurrencen i den inden-
landsfk orienterede servicesektor.

2. Baggrund
EU-landene fremlaegger hvert ar senest 1 april stabilitets- eller konvergenspro-
grammer (SCP) og nationale reformprogrammer (NRP).

Stabilitets- og konvergensprogrammerne (programmer for henholdsvis eurolande
og ikke-eurolande) fremlegger det enkelte lands mal og ekonomisk-politiske tiltag

vedr. udviklingen i de offentlige finanser pa kort og mellemlang sigt samt mal for
finanspolitikkens langsigtede holdbarhed. Programmerne redegor for landenes
planer for overholdelse af reglerne i Stabilitets- og Vakstpagten, herunder efterle-
velse af eventuelle henstillinger om at bringe underskuddet under 3 pct. af BNP,
samt landenes fremskridt mod deres mellemfristede mal for den strukturelle saldo
(MTO). Ikke-eurolandene redegor desuden for deres penge- og valutakurspolitik.

De nationale reformprogrammer redegor dels for landenes opfelgning pa EU’s
landeanbefalinger fra 2016 dels for udviklingen i igangsatte og eventuelle nye tiltag

for at bidrage til opfyldelsen af Europa 2020-strategiens overordnede mal vedr.
beskeftigelse, forskning, innovation, energi, uddannelse og social inklusion.
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Kommissionen offentliggor efterfolgende i maj sine udkast til Radets landespeci-
fikke anbefalinger for 2017 og udtalelse om nationale reformprogrammer og lan-
denes stabilitets- og konvergensprogrammer. Kommissionens udkast til udtalelser
og anbefalinger er bla. baseret pa landenes programmer og Kommissionens lan-
derapporter fra februar, herunder vurderingen af, hvorvidt landene oplever
makrookonomiske ubalancer. Kommissionens udkast droftes mhp. enighed pa
ECOFIN 16. juni om ridsudtalelser og landeanbefalinger™. Herefter endosserer
DER landeanbefalingerne, hvorefter de vedtages formelt pa ECOFIN 11. juli.

Vedtagelse af landeanbefalinger og udtalelser om landenes nationale reformpro-
grammer har hjemmel i traktatens artikel 121 stk. 2 og artikel 148, stk. 4. For sa
vidt angar anbefalinger pa baggrund af processen vedr. makrogkonomiske ubalan-
cet, har dette endvidere hjemmel i forordning 1176/2011. Vedtagelse af udtalelse
om stabilitets- og konvergensprogrammer har hjemmel i Stabilitets- og Vakstpag-
tens forordning 1466/97 som senest @ndret ved forordning 1175/2011.

3. Formal og indhold

Kommissionen offentliggjorde 22. maj 2017 udkast til Radets landeanbefalinger
for 2017 og Radets udtalelser om landenes stabilitets- og konvergensprogrammer
og nationale reformprogrammer for 2017°".

Kommissionens udkast til landespecifikke anbefalinger afspejler de enkelte EU-
landes specifikke udfordringer identificeret i Kommissionens landerapporter for
2017 (offentliggjort 22. februar 2017) samt de overordnede okonomisk-politiske
prioriter for EU 1 2017 som fremfort i den arlige vakstundersogelse 2017 (offent-
liggjort 16. november 2016) om fremme af investeringer, gennemforelse af struk-
turreformer og ansvarlig finanspolitik. Herudover afspejles Radets anbefalinger til
euroomradet som helhed for 2017 (vedtaget pa ECOFIN 21. marts 2017) 1 lande-
anbefalingerne til de enkelte eurolande. LLandeanbefalingerne afspejler endvidere
for 12 lande, i varierende grad, specifikke behov for korrektion af makrookono-
miske ubalancer. Kommissionen har vurderet, at der eksisterer a/vor/ige ubalancer i
seks af de 12 lande med makrookonomiske ubalancer (Bulgarien, Frankrig, Kroa-
tien, Italien, Portugal og Cypern). Kommissionen annoncerede i februar, at den
ville vurdere ambitionsniveauet af Italiens, Cyperns og Portugals nationale re-
formprogrammer og pa den baggrund vurdere, om der skulle tages yderligere
skridt under makroubalanceprocedurens korrigerende arm overfor de tre lande.
Efter en vurdering af de tre landes programmer har Kommissionen nu konklude-
ret, at der ikke er behov for en yderligere skaerpelse af makroubalanceproceduren i
de tre lande.

Se bilag 1 for overblik og kategorisering af Kommissionens anbefalinger til de en-
kelte lande, bilag 2 for kategoriseringen af makroubalancer i EU-landene samt bilag
3 for en redegorelse for Kommissionens udkast til landespecifikke anbefalinger.

30 Anbefalinger og udtalelser vedr. arbejdsmarkeds- og socialpolitik dreftes mhp. enighed i EPSCO 15.-16. juni 2017.
31 Kommissionen har offentliggjort udkast til anbefalinger og programudtalelser for alle EU-lande pd nar Grekenland, der
som programland ikke er underlagt processerne under det europaziske semester.
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Kommissionen laegger for mange lande op til anbefalinger til finanspolitikken. For
Belgien, Irland, Italien, Ungarn, Polen, Portugal, Slovenien, Slovakiet, Storbritan-
nien, Rumzanien, Letland, Ostrig, Finland, Estland, Cypern, Kroatien og Litauen
som er i den forebyggende del af Stabilitets- og Vakstpagten og endnu ikke lever op
til deres mellemfristede mal for struktursaldoen, leegges der op til anbefalinger om
strukturelle budgetforbedringer™. For Spanien og Frankrig, der er underlagt den
korrigerede del af Stabilitets- og Vakstpagten, afspejler anbefalingerne behovet for
at overholde bestemmelserne i proceduren for uforholdsmassigt store underskud.
Flere lande anbefales endvidere at tage hensyn til bade at understotte den igang-
verende genopretning og til at sikre finanspolitisk holdbarhed i tilretteleggelsen af
finanspolitikken. Der er i anbefalingerne til Kroatien, Litauen, Luxembourg, Por-
tugal, Polen, Slovenien og Ostrig ogsd et fokus pa at effektivisere og/eller styrke
holdbarheden af pensionssystemerne. Nogle anbefalinger har fokus pi at styrke de
finanspolitiske rammer eller kontrollen med offentlige udgifter, herunder anbefa-
linger til Belgien, Kroatien, Portugal, Frankrig og Spanien. Tyskland og Nederlan-
dene anbefales at benytte finanspolitikken til at understotte den indenlandske ef-
tersporgsel. Tyskland anbefales endvidere at fremme offentlige investeringer, ser-
ligt 1 infrastruktur, uddannelse og forskning. Bulgarien, Tjekkiet, Danmark, Lu-
xembourg, Malta og Sverige modtager ikke direkte anbefalinger til finanspolitik-
ken. Se endvidere bilag 4 for en oversigt over Kommissionens udkast til finanspo-
litiske anbefalinger.

Mange lande modtager ogsa anbefalinger til reformer der vedrorer arbejdsmarke-
det, uddannelse og socialpolitik. Anbefalingerne er af forskellig karakter, men sig-
ter overordnet pa at nedbringe ledighed, oge beskaftigelsen og sikre robuste og
inklusive arbejdsmarkeder og sociale politikker. Anbefalingerne gar bl.a. pa at be-
kempe arbejdsmarkedssegmentering og oge effektiviteten af den aktive arbejds-
markedspolitik, herunder i Belgien, Bulgarien, Irland, Italien, Litauen, Ungarn,
Portugal og Rumanien. Der er i flere anbefalinger ogsa et fokus pa tiltag, der kan
styrke integrationen af udsatte grupper pa arbejdsmarkedet, herunder 1 Tyskland,
Nederlandene, Tjekkiet, ODstrig, Frankrig og Finland. Flere lande modtager anbe-
falinger om at styrke social inklusion, herunder i form af anbefalinger om at for-
bedre uddannelsesmuligheder for udsatte grupper, sikre bedre adgang til berne-
pasning samt sikre ligelon. Det er bla. tilfeldet i Ostrig, Bulgarien, Estland, Spani-
en, Ungarn, Rumanien, Slovakiet og Italien. Flere lande modtager ogsa anbefalin-
ger relateret til uddannelse og opkvalificering af arbejdsstyrken, herunder i Ostrig,
Belgien, Bulgarien, Spanien, Frankrig, Litauen, Kroatien, Rumzenien, Slovakiet og
Storbritannien. Der er bla. tale om anbefalinger om at oge uddannelsernes er-
hvervsrelevans, udjevne regionale forskelle i uddannelsernes kvalitet og forbedre
mulighederne for adgang til grund- og efteruddannelse.

Flere anbefalinger har fokus pa at forbedre investeringsklimaet. Der legges for
nogle lande bl.a. op til anbefalinger vedrorende den finansielle sektor. Det drejer sig

32 Kommissionens udkast til anbefalinger er baseret pa, at Kroatien, Portugal og UK fir deres henstillinger under
Stabilitets- og Vaktspagten ophavet i lobet af 2017, hvorefter de vil vere undetlagt reglerne i den forebyggende del af

pagten.
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bl.a. om anbefalinger om at adressere hoje beholdninger af misligholdte lin (hvil-
ket ellers kan haemme kreditgivningen til nye investeringer) i Bulgarien, Irland,
Italien, Cypern, Portugal og Slovenien, samt anbefalinger om at forbedre virk-
somhedernes adgang til finansiering 1 Cypern, Portugal og Slovenien. Endvidere
har flere anbefalinger et fokus pa at forbedre det overordnede erbvervsklima. Det ex
bl.a. anbefalinger, der fokuserer pa effektivisering af juridiske systemer 1 Cypern,
Kroatien, Italien og Slovakiet, samt anbefalinger om bekampelse af korruption i
Rumeanien, Italien, Tjekkiet og Slovakiet. Flere lande anbefales endvidere at for-
bedre den offentlige administration, herunder Cypern, Tjekkiet, Kroatien, Italien,
Letland og Slovakiet.

Flere anbefalinger har ogsa fokus pa at styrke produktiviteten, herunder gennem
reformer af produkt- og servicemarkeder. Til flere lande legges der op til anbefa-
linger om at ege konkurrencen pa setvice- og/eller produktmarkederne, herunder
1 Ostrig, Belgien, Tyskland, Danmark, Spanien, Finland, Frankrig, Italien, Portu-
gal, Slovenien, Slovakiet, Ungarn og Luxembourg. Der er bla. tale om anbefalin-
ger, der fokuserer pa deregulering og nedbringelse af administrative byrder for
virksomhederne.

Udfkast til Radets anbefaling til Danmark
Kommissionen laegger op til, at Danmark i dr far én anbefaling, der indebzrer, at
Danmark for 2017-2018 anbefales:

1. At fremme konkurrence i den indenlandsk orienterede servicesektot.

Anbefalingen ligger i forlengelse af sidste ars anbefalinger om at styrke produkti-
viteten, herunder gennem oget konkurrence i den indenlandsk orienterede ser-
vicesektor. Kommissionen leegger i modsatning til tidligere édr ikke op til en speci-
fik finanspolitisk anbefaling til Danmark.

Udkast til Radets udtalelse vedr. Danmarks konvergensprogram

ECOFIN ventes pa baggrund af Kommissionens udkast at vedtage en udtalelse
om det danske nationale reformprogram og konvergensprogram, der blandt andet
legger vaegt pa folgende:

e Danmark er i den forebyggende del af Stabilitets- og Vakstpagten. I kon-
vergensprogrammet for 2017 ventes et faktisk offentligt underskud pa 0,9
pct. af BNP 1 2017, ligesom det danske mellemfristede budgetmal (MTO)
— en struktursaldo pa -2 pct. af BNP — ventes efterlevet i hele programpe-
rioden frem til 2019. I konvergensprogrammet ventes den offentlige gald
reduceret til 37,0 pct. af BNP i 2017 og yderligere til 33,9 pct. af BNP i
2020. De makrookonomiske antagelser lagt til grund for disse budgetmzs-
sige fremskrivninger er plausible. Kommissionen forventer i sin forars-
prognose, at underskuddet pa den strukturelle saldo i Danmark vil vare pa
0,4 pct. 1 2017 og 0,1 pct. 1 2018, hvilket generelt er i overensstemmelse
med malet i konvergensprogrammet og over det mellemfristede budget-
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mal. Det vurderes samlet set, at finanspolitikken i Danmark ventes at vare
1 overensstemmelse med bestemmelserne 1 Stabilitets- og Vakstpagten i
2017 og 2018.

e Det er en forudsztning for holdbar vaekst i Danmark at sikre arbejdsud-
buddet, herunder i takt med at befolkningen aldres. En rxkke vasentlige
arbejdsmarkedsreformer gennemfort de seneste ar har til formal at ege in-
citamenterne til at tage et arbejde og forbedre effektiviteten af den aktive
arbejdsmarkedspolitik. Disse reformer kan bidrage til dels at na Danmarks
Europa 2020-beskeftigelsesmal, dels til holdbarheden af den danske vel-
terdsmodel og dels til at adressere den begyndende mangel pa arbejdskraft
inden for visse faggrupper. Reformerne, der har til formal at ege optaget
pa og gennemforelsen af erhvervsuddannelserne, samt trepartsaftalen om
at oge antallet af praktikpladser, ventes at oge udbuddet af faglart arbejds-
kraft. Det nationale Europa 2020-mal for social inklusion om at reducere
antallet af personer i hustande med lav beskaftigelse er derimod langt fra
opfyldt. Arbejdsmarkedsinklusion og forbedret beskaftigelsesegnethed for
udsatte grupper er fortsat en udfordring. Det gxlder iser personer med
indvandrerbaggrund, herunder dem, der har varet lengere tid i Danmark,
delvist pa grund af deres lavere uddannelsesresultater sammenlignet med
indfedte danskere. Gabet bestar ogsa i anden generation. De jobrelaterede
integrationstiltag, der blev aftalt i forbindelse med trepartsdroftelserne i
2016 kan forbedre situationen for nyligt ankomne flygtninge og migranter.
Der er dog behov for yderligere initiativer mhp. at inkludere andre margi-
naliserede grupper, sa som lavtuddannede unge og @ldre, mere effektivt pa
arbejdsmarkedet.

e Hoj produktivitetsvakst er afgorende for at understotte skonomisk vakst,
fastholde det relativt hoje velfardsniveau og samtidig sikre Danmarks
langsigtede konkurrenceevne. Selvom Danmarks produktivitetsniveau er
hojt sammenlignet med andre EU-lande, har produktivitetsvaksten i laen-
gere tid varet nedadgiende. Det gzxlder ikke mindst for de indenlandsk
orienterede dele af servicesektoren. Danmark har gennemfort flere refor-
mer de seneste ar for at adressere problemet, men produktivitetsvaksten er
fortsat lav som folge af manglende konkurrence 1 nogle dele af servicesek-
toren. Der eksisterer fortsat konkurrencehemmende restriktioner indenfor
bl.a. engroshandel og transportservice.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet skal ikke hores om de landespecifikke anbefalinger.

5. Neerhedsprincippet
Sporgsmalet om nzrhedsprincippet er ikke relevant.

6. Geeldende dansk ret og lovgivningsmaessige konsekvenser
Sagen har ikke lovgivningsmassige konsekvenser.
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7. Okonomiske konsekvenser

Sagen har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser. EU-landenes implemente-
ring af national ekonomisk politik i lyset af Radets anbefalinger pa baggrund af
EU-landenes stabilitets- og konvergensprogrammer og nationale reformpro-
grammer ventes at have positive samfundsekonomiske og erhvervsekonomiske
konsekvenser, i det omfang implementeringen bidrager til at understotte makro-
okonomisk stabilitet, og reformer rettet mod velfungerende arbejds-, produkt- og
servicemarkeder styrker potentialet for vaekst og beskzftigelse i EU-landene.

8. Horing
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
Der ventes generel enighed om udtalelser om landenes programmer og landespe-
cifikke anbefalinger pa linje med de foreliggende udkast fra Kommissionen.

10. Regeringens generelle holdning

Fra dansk side noterer man sig Kommissionens udkast til Radets udtalelser og
anbefaling til Danmark. Udkastet til anbefalingen ligger pé linje med regeringens
politik.

Fra dansk side stottes overordnet implementeringen af EU’s landespecifikke an-
befalinger pa tvars af EU-landene for at styrke potentialet for vakst, produktivitet
og beskaxftigelse og for at sikre de europxiske okonomier mod nye kriser og uba-
lancet.

Fra dansk side er man generelt enig i Kommissionens udkast til Radets udtalelser
og anbefalinger til de ovrige EU-lande og kan tilslutte sig den enighed, som maitte
kunne opnas i Radet pa dette grundlag.

Fra dansk side finder man, at de finanspolitiske anbefalinger bor rette sig mod
konsistent efterlevelse af kravene under Stabilitets- og Vaekstpagten uden at andre
pa den eksisterende passende balance mellem stabilisering og holdbarhed i regler-
ne, og at eventuelle anbefalinger inden for disse rammer bor vaere afpasset med
landenes egne konjunktursituationer.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg
Sagen er ikke tidligere forelagt Folketingets Europaudvalg.

For indholdet af Danmarks NRP og KP henvises til de konkrete programmer

oversendt til udvalget af 27. april 2017 samt fzlles samrad med Folketingets Fi-
nansudvalg 5. april 2017.
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Bilag 1 — Kategorisering af landespecifikke anbefalinger til de enkelte lande

Tabel 1

Oversigt over fokusomrader i de landespecifikke anbefalinger 2017-2018

AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FI FR HR HU IE IT LT LU LV MT NL PL PT RO SE SI SK UK
Finanspolitik og finanspolitisk styring [ | . s . [ e [ [ | .
Holdbarhed af offentlige finanser [ [ | [ ] [ ] 1 [ [ [ [ [ ] [ ]
Skattebyrde pa arbejdskraft [ ] 1 [ ] 1
Udvidelse af skattebase [ ] [ ] ||
Reducér geelds-incitamenter
Bekaempelse af skatteunddragelse ] [ ] 1 1 1
Finansielle tienester [ | [ [ 1
Boligmarked [
Adgang til finansiering [ ]
Privatgaeld [ ]
Arbejdstagerbeskyttelse
Arbejdslgshedsunderstottelse
Aktiv arbejdsmarkedspolitik
Incitament til at arbejde, jobskabelse
Len og lonfastsaettelse
Barnepasning
Sundhedsomradet
Bekaempelse af fattigdom og social inklusion
Uddannelse
Kompetenceudvikling og livslang lzering
Forskning og innovation
Konkurrence og erhvervsregulering
Konkurrence i servicesektoren
Telekommunikation, post, lokal offentlig service
Energi, ressourcer og klimaforandring
Transport
Erhvervsklima
Rammer for insolvens
Offentlig administration
Statsejede virksomheder
Retssystem
Skyggegkonomi og korruption

Kilde: EU-Kommissionen. En anbefaling kan dzkke over flere fokusomrader, hvorfor der kan vaere flere gronne markeringer for det enkelte land end antallet af anbefalinger til det pagaldende land.
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Bilag 2 — Kategorisering af ubalancer i EU-landene

EU-lande med makrogkonomiske ubalancer, februar 2017

Lande

Bulgarien

Cypern

Frankrig

Irland

Italien

Kroatien

Nederlandene

Portugal

Slovenien

Spanien

Sverige

Tyskland

Kategorisering
Alvorlige ubalancer

Alvorlige ubalancer

Alvorlige ubalancer

Ubalancer

Alvorlige ubalancer

Alvorlige ubalancer

Ubalancer

Alvorlige ubalancer

Ubalancer

Ubalancer

Ubalancer

Ubalancer

Beskrivelse af ubalancer

Sarbar finansiel sektor samt hgj geeldseetning hos
private virksomheder. Lav beskeeftigelsesniveau og hgj
langtidsledighed.

Hgj offentlig og privat geeld til ind- og udland. Banksek-
tor udfordret af en stor andel misligholdte lan

Hoj offentlig geeld, faldende produktivitetsveekst og
svaekket konkurrenceevne.

Hgj offentlig og privat geeld til ind- og udland samt en
banksektor tynget af misligholdte lan.

Hoj offentlig geeld, svag udvikling i produktivitet og
konkurrenceevne samt hgj langtidsledighed. Banksek-
tor tynget af misligholdte lan.

Hej offentlig og privat geeld til ind og udland samt hgj
ledighed. Mange misligholdte lan og svag indtjening i
banksektoren.

Stort og vedvarende overskud pa betalingsbalancen og
hgj geeldsseetning i husholdningerne.

Hgj offentlig og privat geeld til ind- og udland. Banksek-
tor udfordret af en stor andel misligholdte lan. Stigende
arbejdsleshed og svag udvikling i produktiviteten.

Svag banksektor og mange finanspolitiske risici. Hgj
geeldseetning i private virksomheder.

Hej offentlig og privat geeld til ind- og udland. Hgj
arbejdslgshed.

Hgj og voksende geeld blandt husholdningerne. Mang-
lende korrektion af huspriser, der fortsat stiger fra et i
forvejen hgijt niveau.

Hejt og vedvarende overskud pa betalingsbalancen
som felge af hgj opsparing og lavt investeringsniveau i
den private og offentlige sektor, hvilket sveekker
veekstpotentialet og eger afhsengigheden af uden-
landsk efterspargsel.
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Bilag 3 - Kommissionens udkast til landespecifikke anbefalinger3?

Belgien:

1. Belgien anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelser-
ne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en budget-
forbedring 1 2018. I tilretteleggelsen af finanspolitikken bor der bade tages
hensyn til at understotte den igangvarende genopretning og til at sikre finans-
politisk holdbarhed. Belgien bor sikre enighed om en forpligtende fordeling af
finanspolitiske mal pa tvers af alle niveauer i den offentlige sektor, samt sikre
en uathaengig overvagning af finanspolitikken. Belgien anbefales at fjerne for-
vridende skatter og forbedre sammensatningen af de offentlige udgifter, sa
der skabes rum til investeringer 1 infrastruktur.

2. Belgien anbefales at sikre, at udsatte grupper, herunder personer med indvan-
drerbaggrund, har lige sa god adgang til uddannelse og arbejdsmarkedet som
ovrige samfundsgrupper.

3. Belgien anbefales at fremme investeringer i vidensbaseret kapital, herunder
serligt mhp. at fremme digitalisering og innovation. Belgien anbefales endvi-
dere, at styrke konkurrencen i service- og detailsektoren samt liberalisere net-
varksindustrierne.

Bulgarien:

1. Bulgarien anbefales at styrke skatteopkraevningen og -regelefterlevelsen. Bul-
garien bor styrke handhavelsen af regler til bekempelse af skyggeokonomi,
herunder sort arbejde.

2. Bulgarien anbefales at folge op pa stresstest og screeningsovelser i den finan-
sielle sektor, herunder fsva. genforsikringskontrakter og aktiver, der er svare
at verdisatte. Bulgarien anbefales endvidere at styrke tilsynet med den finan-
sielle sektor i tct samarbejde med europziske myndigheder. Yderligere anbe-
fales det, at Bulgarien reducerer andelen af misligholdte lin, herunder ved at
reformere insolvenslovgivningen og styrke sekundare markeder for mislig-
holdte lan.

3. Bulgarien anbefales at malrette den aktive arbejdsmarkedspolitik og integrere
den mere effektivt med systemer for offentlig understottelse. Det anbefales
yderligere at styrke kvaliteten af uddannelser for udsatte grupper, herunder
romaer, samt forbedre sundhedsforsikringens dakningsgrad, reducere korrup-
tion i sundhedssektoren og adressere mangel pa faglige kompetence i sund-
hedspersonalet. Det anbefales endvidere at etablere retningslinjer og transpa-
rente kriterier for fastsxttelse af minimumslon i samarbejde med arbejdsmar-
kedets parter.

4. Desuden anbefales Bulgarien at sikre en effektiv implementering af den natio-
nale strategi for offentlige indkeb.

3 Kommissionen har offentliggjort udkast til anbefalinger og programudtalelser for alle EU-lande pd nar Grakenland, der
som programland ikke er underlag processerne under det europaiske semester.
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Cypern:

1.

Cypern anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelser-
ne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overholdel-
se af det mellemfristede budgetmal 1 2018. Inden udgangen af 2017 ber Cy-
pern implementere reformer, der oger effektiviteten i den offentlige sektor,
herunder fsva. den offentlige administration.

Cypern anbefales at effektivisere det juridiske system ved at modernisere civil-
retslige procedurer samt ege domstolenes specialisering. Derudover anbefales
Cypern at fjerne hindringerne for en fuld implementering af reglerne for be-
handling af insolvens samt at sikre palidelige og hurtige procedurer for udste-
delse af skader og overforsel af ejerskab til fast ejendom.

Cypern anbefales at fremme reduktionen af bankernes andel af misligholdte
lin, herunder ved at swtte tidsforpligtende malsaxtninger for bankerne og sikre
et funktionsdygtigt sekundart markeder for misligholdte lan. Desuden bor
Cypern integrere og styrke tilsynet af forsikrings- og pensionsselskaber.
Cypern anbefales at implementere handlingsplanen for vakst, med sarligt
fokus pa at fremskynde investeringer samt forbedret adgang til finansiering.
Derudover bor Cypern fortsatte implementeringen af sin privatiseringsplan.
Cypern anbefales at gennemfore reformer, der styrker den offentlige
arbejdsformidling og forbedrer kvaliteten af den aktive arbejdsmarkedspolitik.
Derudover anbefales Cypern at faerdiggere reformen af uddannelsessystemet,
herunder ved at forbedre uddannelsernes match med eftersporgslens pa
arbedjsmarkedet og kvaliteten af uddannelsernes faglighed. Ydermere
anbefales Cypern at vedtage en ny hospitalsreform og universel
sundhedsforsikring.

Danmark:

1.

Danmark anbefales at fremme konkurrence i den indenlandsk orienterede
servicesektort.

Estland:

1.

Estland anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmel-
serne 1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overhol-
delse af det mellemfristede budgetmal i 2018. Estland anbefales endvidere at
sikre oget tilstrakkelighed af det sociale sikkerhedsnet samt oge ligestilling pa
arbejdsmarkedet, herunder ved at sikre transparens om lenninger og revurdere
barselsystemet.

Estland anbefales at fremme private investeringer i forskning, teknologi og
innovation, herunder ved at styrke samarbejdet mellem den akademiske ver-
den og erhvervslivet.

Finland:

1.

Finland anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med Stabilitets- og
Vakstpagtens forebyggende del, hvilket kraever overholdelse af det mellemfri-
stede budget mal 1 2018, dog under hensyntagen til de midlertidige afvigelser
fra malet, som der er givet tilladelse til pa baggrund af uforudsete heendelser,
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strukturreformer og investeringer. Det anbefales endvidere at gennemfore
planlagte reformer, der tilsigter at ege omkostningseffektiviteten i social- og
sundhedssystemerne.

Finland anbefales 1 samarbejde med arbejdsmarkedets parter at fremme en
lonudvikling i overensstemmelse med produktivitetsudviklingen. Finland an-
befales endvidere at oge incitamenterne til at arbejde og sikre en malrettet ak-
tiv arbejdsmarkedspolitik.

Finland anbefales at fortsaztte arbejdet med at styrke de reguleringsmaessige
rammer og reducere administrative byrder for at oge konkurrencen 1 service-
sektoren og fremme investeringer.

Frankrig:

1.

Frankrig anbefales at efterleve Rddets henstilling af 10. marts 2015 under pro-
ceduren for uforholdsmassigt store underskud. Frankrig ber efterfolgende fo-
re finanspolitik 1 overensstemmelse med bestemmelserne i Stabilitets- og
Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en budgetforbedring 1 2018. 1
tilretteleggelsen af finanspolitikken bor der bade tages hensyn til at understot-
te den igangvarende genopretning og til at sikre finanspolitisk holdbarhed.
Desuden anbefales Frankrig at foretage et eftersyn af offentlige udgifter mhp.
at identificere budgetforbedringer.

Frankrig anbefales at konsolidere ivaerksatte tiltag til at reducere arbejdskrafts-
omkostninger pa budgetneutral vis for at maksimere disses effekt pa beskafti-
gelse og investeringer. Desuden anbefales Frankrig at oge skattebasen og
implementere den planlagte reduktion i selskabsskatten.

Frankrig anbefales at forbedre jobsogendes adgang til arbejdsmarkedet
herunder sarligt lavtuddannede og personer med indvandrerbaggrund, bl.a.
ved at forbedre erhvervsuddannelserne. Desuden bor Frankrig sikre at
udviklingen i minimumslenningerne sker i overensstemmelse med jobskabelse
og konkurrenceevne.

Frankrig anbefales at reducere reguleringsmassige byrder for virksomheder
ved at fremme sit allerede ivaerksatte forenklingsprogram. Det anbefales at
Frankrig fortsat eger konkurrencen i servicesektoren. Desuden anbefales
Frankrig at simplificere og effektivisere offentlige innovationsstetteordninger.

Ungarn:

1.

Ungarn anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelser-
ne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket kreever en budget-
forbedring 1 2018. I tilretteleggelsen af finanspolitikken bor der bade tages
hensyn til at understotte den igangvaerende genopretning og til at sikre finans-
politisk holdbarhed.

Ungarn anbefales at reducere skattekilen for lavindkomstgrupper og fjerne
forvridende sektorspecifikke skatter. Ydermere bor Ungarn fremmes transpa-
rens og konkurrence i procedurerene for offentlige indkeb. Derudover bor
Ungarn ege forudsigeligheden af den offentlige regulering samt styrke konkur-
rencen i servicesektoren, herunder sxrligt i detailsektoren.
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3. Ungarn anbefales at malrette den offentlige beskeftigelsesindsats til personer,

der er lengst vek fra arbejdsmarkedet samt styrke den aktive arbejdsmarkeds-
politik. Ydermere anbefales Ungarn at forbedre uddannelsessystemet og oge
udsatte gruppers deltagelse i grunduddannelse. Desuden anbefales Ungarn at
forbedre tilstrakkeligheden og dekningsgraden af sociale ydelser.

Irland:

1.

Irland anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelserne
1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en budgetfor-
bedring i 2018. Irland ber desuden anvende ekstraordinzre indtegter ved fx
salg af aktiver til at fremskynde galdsreduktion. Irland ber reducere antallet af
skattefradrag og -rabatter og udvide skattebasen.

Irland anbefales at malrette de offentlige udgifter ved at prioritere offentlige
investeringer 1 transport, vandforsyning og innovation malrettet sarligt sma og
mellemstore virksomheder. Irland bor styrke den sociale infrastruktur, herun-
der socialt boligbyggeri og bornepasning. Irland anbefales at introducere en
samlet pakke vedr. aktiveringspolitik for at ege beskeaftigelsen blandt ufaglerte
og 1 hustande med lav beskaftigelsesgrad.

Irland anbefales at sikre en mere varig reduktion i andelen af bankernes mis-
ligholdte lan, herunder gennem strategier for geeldsnedskrivninger i levedygtige
virksomheder og husholdninger.

Italien:

1.

Italien anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelserne
1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket kraever en budgetfor-
bedring i 2018. I tilrettelaeggelsen af finanspolitikken bor der bade tages hen-
syn til at understotte den igangvarende genopretning og til at sikre finanspoli-
tisk holdbarhed. Italien anbefales at flytte skattebyrden fra produktionsfakto-
rer til kilder mindre skadelige for vaeksten pa en provenuneutral made, herun-
der ved at begrense brugen af visse typer skattefradrag og -rabatter.
Derudover anbefales Italien at udvide brugen af obligatorisk elektronisk
fakturering og betaling.

Italien anbefales at reducere sagsbehandlingstiderne ved civile domstole ved at
effektivisere sagsbehandlingen samt nye regler, der skal sikre disciplin i
procedurene. Desuden anbefales Italien at styrke bekempelsen af korruption.
Endvidere anbefales Italien at reformere reglerne for ansattelser i den
offentlige sektor samt forbedre effektiviteten af offentlige selskaber. Samtidig
bor Italien fortsaxtte med at fremme konkurrencen i erhvervslivet.

Italien anbefales at reducere bankernes andel af misligholdte lin samt oge til-
skyndelsen til omstrukturering, serligt i banker underlagt nationale myndighe-
ders tilsyn. Italien anbefales at ivaerksatte et omfattende eftersyn af insolvens-
reguleringen og tilsynspraksis.

Italien anbefales i samarbejde med arbejdsmarkedets parter at fremme, at
overenskomstforhandlinger og -aftaler tager hojde for lokale forhold. Desu-
den bor Italien sikre en effektiv aktiv arbejdsmarkedspolitik samt ege tilskyn-
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delsen til at arbejde blandt kvinder. Ydermere bor Italien rationalisere sociale
ydelser samt forbedre disses sammensatning.

Kroatien:

1.

Kroatien anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmel-
serne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overhol-
delse af det mellemfristede budgetmal i 2018. Inden september 2017 bor Kro-
atien styrke budgetplanlegningen og rammerne for den langsigtede budget-
planlegning, herunder ved at styrke den finanspolitiske kommissions uaf-
hengighed og mandat. Det anbefales, at Kroatien fremmer introduktionen af
det verdibaserede ejendomsskattesystem. Yderligere anbefales det, at Kroatien
forbedrer rammerne for den offentlige gxldsforvaltning, bl.a. ved at sikre arli-
ge opdateringer af galdsforvaltningsstrategier.

Kroatien anbefales at fremme en senere tilbagetrekningsalder samt tilpasse
pensionsregler og -praksis 1 specifikke brancher til de generelle regler. Endvi-
dere anbefales det at effektivisere systemet for sociale ydelser, herunder ved at
styrke koordineringen af de sociale ydelser samt sikre transparens i udbuddet
af ydelser.

Kroatien anbefales at forbedre voksenuddannelserne, sarligt for zldre perso-
ner, ufaglerte og langtidsledige. Desuden bor Kroatien fremme den planlagte
reform af uddannelsessystemet.

Kroatien anbefales at sikre en klarere kompetencefordeling i den offentlige
administration. Samtidig anbefales det at reducere regionale forskelle i den of-
fentlige service. Kroatien anbefales i samarbejde med arbejdsmarkedets parter
at harmonisere overenskomstprocesserne i den offentlige sektor.

Kroatien anbefales at accelerere frasalget af statsejede virksomheder og aktiver
og forbedre styring og ledelse af offentlige virksomheder. Desuden anbefales
Kroatien at reducere reguleringsmassige og administrative byrder for er-
hvervslivet. Kroatien anbefales at forbedre kvaliteten og effektiviteten af dom-
stolene sarligt ved at reducere sagsbehandlingstiderne for civile og erhvervs-
retslige sager.

Letland:

1.

Letland anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmel-
serne 1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overhol-
delse af det mellemfristede budgetmal i 2018, dog under hensyntagen til de
midlertidige afvigelser fra malet, som der er givet tilladelse til pd baggrund af
strukturreformer og pensionsreformer. Det anbefales at Letland flytter bes-
skatning af lavindkomstgrupper over pa andre skattekilder, der har mindre ne-
gativ virkning pa vaksten, samt at forbedre efterlevelse af skattereglerne.
Letland anbefales at oge tilstrekkeligheden af det sociale sikkerhedsnet. End-
videre anbefales arbejdstyrken opkvalificeret ved at styrke erhvervsuddannel-
serne. Derudover anbefales det, at Letland omkostningseffektiviserer sund-
hedssystemet, herunder ved at reducere korruptionen og lange ventetider.
Letland anbefales at styrke den offentlige sektors effektivitet og palidelighed
ved at mindske bureaukrati og styrke procedurerne for handtering af offentligt
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ansattes interessekonflikter, herunder i forbindelse med behandling af insol-
vens.

Litauen:

1.

Litauen anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med Stabilitets- og
Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overholdelse af det mellemfri-
stede budget mal 1 2018, dog under hensyntagen til de midlertidige afvigelser
fra malet, som der er givet tilladelse til pa baggrund af pensionsreformer og
strukturreformer. Litauen anbefales endvidere at styrke efterlevelsen af skatte-
reglerne samt pa vakstvenlig vis sikre en bredere skattebase. Litauen anbefales
desuden at hiandtere udfordringer relateret til holdbarheden af pensionssyste-
met pa mellemlang sigt.

Litauen anbefales vha. aktiv arbejdsmarkedspolitik og efteruddannelse at
adressere mangel pa visse kvalifikationer 1 arbejdsstyrken, samt styrke uddan-
nelsesresultaterne ved at indfore incitamenter til hojere kvalitet 1 undervisnin-
gen. Endvidere anbefales det at oge effektiviteten 1 sundhedssystemet ved at
styrke den ambulante behandling og sygdomsforebyggelsen, samt sikre at
sundhedsydelser udbydes til overkommelige priser og at det sociale sikker-
hedsnet er tilstrekkeligt.

Litauen anbefales at ivaerksette tiltag til at styrke produktiviteten, herunder
ved at styrke effektiviteten og kvaliteten af offentlige investeringer.

Luxembourg:

1.

Luxembourg anbefales at styrke diversificeringen af ekonomien, herunder ved
at fjerne barrierer for investeringer og innovation. Endvidere anbefales det at
fjerne reguleringsmeassige restriktioner i servicesektoren.

Luxembourg anbefales at sikre den langsigtede holdbarhed af pensionssyste-
met, begrense muligheden for tidlig tilbagetrakning og ege beskaftigelsen
blandt xldre.

Malta:

1.

Malta anbefales at udvide omfanget af den igangvarende budgetanalyse til at
dxkke den offentlige sektor bredere, samt introducere resultatbaseret offent-
ligt forbrug.

Malta anbefales at sikre et effektivt tilsyn af finansielle institutioner, der opere-
rer internationalt, 1 samarbejde med de lande, hvor institutionerne opererer.

Nederlandene:

1.

Nederlandene anbefales at benytte finanspolitikken til at understotte den in-
denlandske eftersporgsel, herunder investeringer i forskning. Det anbefales
desuden at reducere de tilbagevarende forvridninger pa boligmarkedet og
galds-favoriseringen for husholdninger, navnlig ved udfasning af skattefradrag
pa renteudgifter.

Nederlandene anbefales at fjerne tilbagevaerende barrierer for virksomheders
fastansaxttelse af medarbejdere. Nederlandene anbefales endvidere, at adresse-
re den store stigning i selvstaendige erhvervsdrivende uden ansatte, herunder
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ved at reducere forvridende skatter, der favoriserer selvstendige erhvervsdri-
vende, uden at det gar ud over iverksatteri. Nederlandene anbefales at gore
pensionssystemet mere transparent, mere retferdigt (mellem generationer) og
mere modstandsdygtigt over for konjunkturer og stod. Det anbefales desuden
at fremme hojere reallonsvakst i samarbejde med arbejdsmarkedets parter.

Portugal:

1.

Portugal anbefales at sikre, at landets korrektion af det uforholdsmassigt store
underskud er varigt. Desuden anbefales Portugal at fore finanspolitik i over-
ensstemmelse med bestemmelserne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyg-
gende del, hvilket kreever en budgetforbedring 1 2018. I tilretteleggelsen af fi-
nanspolitikken ber der bade tages hensyn til at understotte den igangvaerende
genopretning og til at sikre finanspolitisk holdbarhed. Portugal anbefales at
ferdiggore revisionen af udgifter pa alle niveauer i den offentlige sektor. Por-
tugal anbefales at styrke kontrollen med udgifter, omkostningseffektiviteten
og budgetteringen i sundhedssektoren samt sikre holdbarheden af pensionssy-
stemet. For at fremme den finansielle holdbarhed af statsejede virksomheder
anbefales det at sxtte sektorspecifikke mal for effektivisering, inden budgettet
for 2018 vedtages.

Portugal anbefales at ivaerksaztte tiltag, der fremmer benyttelsen af ikke-
tidsbegraensede ansaxttelseskontrakter, samt sikre effektiv aktivering af lang-
tidsledige. Desuden anbefales Portugal at sikre, at udviklingen i minimums-
lonnen ikke mindsker lavtuddannedes beskaftigelsesmuligheder.

Portugal anbefales at styrke indsatsen med oprydningen i den finansielle sek-
tor ved at implementere en strategi for nedbringelse af andelen af misligholdte
lan, herunder ved at styrke det sekundare marked for darlige aktiver. Det an-
befales desuden at forbedre adgangen til kapital, herunder sarligt for nystarte-
de og sma og mellemstore virksomheder.

Portugal anbefales at implementere en plan for yderligere at reducere admini-
strative og reguleringsmassige byrder i byggeri- og servicesektoren inden ud-
gangen af 2017. Det anbefales at oge effektiviteten af procedurerne for be-
handling af insolvens.

Polen:

1.

Polen anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmelserne
1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en budgetfor-
bedring i 2018. I tilrettelaeggelsen af finanspolitikken bor der bade tages hen-
syn til at understotte den igangvarende genopretning og til at sikre finanspoli-
tisk holdbarhed. Det anbefales at forbedre effektiviteten af offentligt forbrug
samt begranse benyttelsen af reduceret moms.

Polen anbefales at oge arbejdsmarkedsdeltagelsen, serligt for kvinder, lavtud-
dannede og «ldre, herunder ved opkvalificering og fjernelse af barrierer for
permanent beskaftigelse. Det anbefales at sikre holdbarheden af pensionssy-
stemet, herunder vha. tiltag til at oge den effektive tilbagetrakningsalder.
Polen anbefales at fjerne barrierer for investeringer, sarligt 1 transportsekto-
ren.

76



Rumeaenien:

1.

Rumanien anbefales at efterleve den ventede radshenstilling om en tilpasning
af det strukturelle underskud 1 2017 mhp. at korrigere den signifikante afvigel-
se fra det mellemsigtede budgetmal. For 2018 anbefales Rumanien at fore fi-
nanspolitik 1 overensstemmelse med bestemmelserne i Stabilitets- og Vakst-
pagtens forebyggende del, hvilket krever en budgetforbedring 1 2018. Endvi-
dere anbefales en styrkelse af skatteopkrevningen og -regelefterlevelsen samt
en styrket bekaempelse af sort arbejde.

Rumzanien anbefales at styrke den malrettede aktive arbejdsmarkedspolitik
samt integrerede offentlige ydelser og fokusere pa personer, som er lengst
vk fra arbejdsmarkedet. Rumanien anbefales at sikre ens pensionsalder for
mand og kvinder, samt etablere en transparent mekanisme for fastsattelse af
minimumslon i konsultation med arbejdsmarkedets parter. Det anbefales at
forbedre adgangen til god grunduddannelse, herunder for romaer og born i
udkantsomrader. Det anbefales at bekempe korruption i sundhedsvasenet
samt oge tilgeengeligheden af ambulantbehandling.

Rumanien anbefales at sikre et professionelt og uafthengigt embedsvark. Ru-
manien anbefales at sikre klare prioriteringer og styrke forberedelsen ved of-
fentlige investeringer. Det anbefales at sikre en rettidig og holdbar implemen-
tering af den nationale strategi for offentlige indkeb.

Slovakiet:

1.

Slovakiet anbefales at fore finanspolitik 1 overensstemmelse med bestemmel-
serne 1 Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en bud-
getforbedring i 2018. I tilrettelaggelsen af finanspolitikken ber der bade tages
hensyn til at understotte den igangvaerende genopretning og til at sikre finans-
politisk holdbarhed. Slovakiet anbefales desuden at forbedre omkostningsef-
fektiviteten i sundhedssektoren.

Slovakiet anbefales at forbedre aktiveringsmulighederne for langtidsledige og
andre udsatte grupper ved at tilbyde malrettet og individualiseret opkvalifice-
ring. Derudover anbefales det at oge kvinders erhvervsdeltagelse, sarligt ved
at oge udbuddet af bornepasning. Yderligere bor uddannelseskvaliteten for-
bedres og deltagelsen af romaer i folkeskolen bor ages.

Slovakiet anbefales at oge konkurrence og transparens ved offentlige indkeb,
samt styrke kampen mod korruption gennem styrket handhzavelse af eksiste-
rende love. Det anbefales desuden at vedtage og implementere en plan for at
nedbringe administrative og reguleringsmassige byrder for virksomheder.
Endvidere anbefales det at forbedre effektiviteten af det juridiske system, her-
under ved at reducere lengden af civil- og erhvervsretslige sager.

Slovenien:

1.

Slovenien anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med bestemmel-
serne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en bud-
getforbedring 1 2018. I tilretteleggelsen af finanspolitikken bor der bade tages
hensyn til at understotte den igangvaerende genopretning og til at sikre finans-
politisk holdbarhed. Endvidere anbefales Slovenien at implementere den for-
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slaede reform af pleje- og sundhedssektoren for at sikre omkostningseffektivi-
tet, tilgeengelighed og kvalitetspleje. Der bor endvidere vedtages foranstaltnin-
ger mhp. at sikre langsigtet holdbarhed og tilstreekkelighed af pensionssyste-
met.

Slovenien anbefales at oge beskxftigelsesegnetheden af aldre og ufaglaerte
vha. malrettede aktiverings- og uddannelsesprogrammer.

Slovenien anbefales at forbedre virksomhedernes finansieringsmuligheder,
herunder ved at facilitere afvikling af misligholdte lan og fremme adgang til al-
ternative finansieringskilder. Det anbefales endvidere at reducere administrati-
ve byrder for virksomheder og sikre bedre ledelse og styring af statsejede virk-
somheder.

Spanien:

1.

Spanien anbefales at overholde Radets paleg af 8. august 2016 under procedu-
ren for uforholdsmassigt store underskud, herunder ved at styrke proceduren
for offentlige indkeb. Endvidere anbefales Spanien at foretage en omfattende
analyse af de offentlige udgifter for at identificere mulige budgetforbedringer.
Spanien anbefales at styrke koordineringen mellem de regionale
arbejdsformidlinger, sociale myndigheder og arbejdsgivere, sa den regionale
beskaftigelesindsats bedre svarer til eftersporgslen pa arbejdsmarkedet.
Desuden bor Spanien fremme brugen af permanent anszttelse, adressere
regional ulighed og forbedre stotten til familier. Endvidere bor Spanien sikre,
at de videregdende uddannelser 1 hojere grad stemmer overens med
eftersporgslen pa arbejdsmarkedet. Spanien bor derudover adressere regionale
forskelle i uddannelseskvaliteten.

Spanien anbefales at fremme investeringer i forskning og innovation. Desuden
bor Spanien sikre en grundig og rettidig implementering af loven om et indre
marked i Spanien.

Storbritannien:

1.

Storbritannien anbefales at fore finanspolitik i overensstemmelse med Stabili-
tets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever en budgetforbedring i
2018. I tilrettelaeggelsen af finanspolitikken bor der bade tages hensyn til at
understotte den igangvaerende genopretning og til at sikre finanspolitisk hold-
barhed.

Storbritannien anbefales at tage yderligere skridt for at oge udbuddet af boli-
ger, herunder gennem reformer af regler vedr. byggetilladelser.

Storbritannien anbefales at reducere mismatch mellem arbejdsstyrkens kom-
petencer og eftersporgslen pa arbejdsmarkedet, herunder ved at forbedre kva-
liteten af laerepladser.

Sverige:

1.

Sverige anbefales at adressere risici relateret til husholdningernes gzld, serligt
ved at reducere rentefradraget eller ved at oge ejendomsbeskatningen samtidig
med at udlansaktiviteten til husholdninger med hoj gzld begrenses. Sverige
anbefales at fremme investeringer i opforelse af boliger, herunder ved at oge
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fleksibiliteten i reglerne for huslejefastsattelse samt revurdere designet af be-
skatningen af realiserede gevinster ved hussalg.

Tjekkiet:

1.

Tjekkiet anbefales at sikre den langsigtede holdbarhed af de offentlige finan-
ser, serligt 1 lyset af landets aldrende befolkning. Desuden anbefales et mere
effektivt offentligt forbrug, herunder ved at bekaempe korruption og ineffekti-
ve procedure for offentlig indkab.

Tjekkiet anbefales endvidere at fjerne barrierer for okonomisk vakst, herun-
der serligt ved at effektivisere procedurer for bevillingen af byggetilladelser,
reducere administrative byrder for virksomheder, forbedre kvaliteten af forsk-
ning og udvikling og ved at fremme beskeaftigelsen af grupper, der er underre-
presenterede pa arbejdsmarkedet.

Tyskland:

1.

Tyskland anbefales at benytte finanspolitikken til at understotte den inden-
landske eftersporgsel og fremme investeringer. Tyskland anbefales endvidere
at oge investeringer pa alle niveauer i den offentlige sektor, herunder serligt
investering i uddannelse, forskning og innovation. Yderligere anbefales det at
adressere kapacitets- og planlegningsbegrensninger for investeringer 1 infra-
struktur samt sikre et mere investeringsvenligt skattesystem. Tyskland anbefa-
les desuden at oge konkurrencen i servicesektoren.

Tyskland anbefales at oge tilskyndelsen for deltidsbeskaftigede til at arbejde
samt fremme overgangen til fultidsbeskaftigelse. Derudover anbefales Tysk-
land at mindske skattekilen for lavindkomstgrupper. Ydetligere anbefales
Tyskland at fremme en hojere reallonsvakst med inddragelse af arbejdsmar-
kedets parter.

Ostrig:

1.

Ostrig anbefales at fore en finanspolitik 1 overensstemmelse med bestemmel-
serne i Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del, hvilket krever overhol-
delse af det mellemfristede budget mal 1 2018, dog under hensyntagen til de
midlertidige afvigelser fra malet, som der er givet tilladelse til pa baggrund af
uforudsete heendelser. Dstrig anbefales at sikre holdbarheden af landets sund-
hedssystem samt pensionssystem. Desuden anbefales Ostrig at rationalisere og
stromline kompetencer pa tvers af forskellige niveauer af den offentlige sektor
samt afstemme niveauernes ansvar for finansiering og udgiftshandtering.
Ostrig anbefales at oge kvinders erhvervsdeltagelse samt at forbedre uddan-
nelsesniveauet blandt udsatte unge, sarligt for personer med indvandrerbag-
grund. Derudover anbefales Ostrig at fremme investeringer 1 servicesektoren
ved at reducere administrative byrder og regulering samt lette markedsadgang.
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Bilag 4 - Kommissionens udkast til finanspolitiske anbefalinger

Tabel 2

[Overskrift]

Finanspolitisk anbefaling
Lande med EDP-henstillinger
Spanien Ja
Frankrig** Ja

Graekenland* -
Lande som ikke overholder

MTO 2016-18

Belgien Ja
Irland Ja
ltalien Ja
Ungarn Ja
Polen Ja
Portugal** Ja
Slovenien Ja
Slovakiet Ja
UK** Ja
Rumaenien Ja
Letland Ja
Jstrig Ja
Finland Ja
Estland Ja
Cypern Ja
Kroatien** Ja
Litauen Ja
Lande som overholder MTO

2016-18

Tyskland Ja
Nederlandene Ja
Bulgarien Nej
Tiekkiet Nej (kun holdbarhed)
Danmark Nej
Luxembourg Nej (kun holdbarhed)
Malta Nej
Sverige Nej

Krav om budgetforbedring

Overhold krav i paleeg i 2017 og 2018

Overhold krav i EDP-henstilling i 2017 og ger
fremskridt mod MTO i 2018

Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018
Gor fremskridt mod MTO 2018

Gor fremskridt mod MTO 2018

Efterlev MTO-henstilling i 2017 og ger frem-
skridt mod MTO i 2018

Opna MTO i 2018
Opna MTO i 2018
Opna MTO i 2018
Sikr fortsat efterlevelse af MTO i 2018
Sikr fortsat efterlevelse af MTO i 2018
Sikr fortsat efterlevelse af MTO i 2018
Sikr fortsat efterlevelse af MTO i 2018

Understot efterspargslen via finanspolitikken

Understot efterspargslen via finanspolitikken

Anm.: * Grzeekenland fér ingen landeanbefalingerne, da landet i forvejen er underlagt krav og overvigning ifm.

laneprogrammet. ** Kommissionens udkast til anbefalinger er baseret pa, at Kroatien, Portugal og UK far

deres henstillinger ophavet i lobet af 2017, hvorefter de vil vere underlagt MTO-reglerne. Frankrig ventes at

fa sin henstilling ophavet i 2018 og herefter ligeledes vere undereagt MTO-reglerne.

Kilde: Kommissionens udkast til landeanbefalinger
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Dagsordenspunkt 10: Implementering af Stabilitets- og Vaekstpagten
KOM(2017)268, KOM(2017)529, KOM(2017)530, KOM(2017)531, KOM(2017)532

1. Resume

Kroatien og Portugal har begge faet bragt deres offentlige undersknd under 3 pct. af BNP i
2016. Kommissionen har derfor fremiagt forslag til Radet om at ophave Kroatiens henstilling
med frist i 2016 og Portugals paleg (skerpet henstilling) med frist i 2017.

Kommissionen har udarbejdet rapporter om Belgien og Finland, som ikke har eksisterende hen-
stillinger, men som risikerer at overtrade Stabilitets- og 1V akstpagtens galdsregel. Kommissionen

finder i sine rapporter, at Belgien og Finland nd fra en samlet vurdering efterlever reglerne.
Kommissionen vurderer ogsa, at Italien har gennemfort de budgetforbedringer, der i februar blev
krevet i forbindelse med en rapport om Italiens efterlevelse af galdsreglen. Kommissionen lagger
derfor ikke op 1il, at de tre lande tildeles henstillinger.

Desuden har Kommissionen stillet et konkret forslag til Radet om, at Rumanien tildeles en
henstilling pga. veasentlige afvigelser fra Stabilitets- og 1 akstpagtens forebyggende regler (dps.
reglerne om efterlevelse af og tilpasning henimod mellemfristede mal for struktursaldoen —
MTO). Det er forste gang, at muligheden for sadanne henstillinger benyttes.

Der ventes at vare stotte til Kommissionens forslag om at ophave Kroatiens henstilling og Portu-
gals paleg. Der ventes ligeledes stotte til tildelingen af en MTO-henstilling til Rumanien. Lan-
dene ventes desuden at kunne acceptere Kommissionens overordnede konklusioner vedr. Belgien,
Finland og Italien.

Regeringen stotter de konkrete forslag om at ophave Kroatiens henstilling og Portugals paleg og
om at tildele Rumeanien en MTO-henstilling. Regeringen stotter ligeledes, at Finland ikfke tilde-
les en henstilling. Regeringen kan principielt acceptere, at Belgien og Italien ikfke tildeles henstil-
linger pa nuverende tidspunkt. Det er dog afgorende, at galdsreglens krav til budgetforbedringer
gennemfores i takt med den ventede bedring af den okonomiske situation.

2. Baggrund

Kommissionen har 22. maj 2017 (samtidig med offentliggorelsen af landespecifik-
ke anbefalinger) som led 1 den lobende overvagning af landenes finanspolitik of-
fentliggjort en pakke med vurderinger og forslag til skridt under Stabilitets- og
Vakstpagten (SGP).

Pakken indeholder konkrete forslag til Radet om at ophaeve Kroatiens henstilling og
Portugals paleg (skaerpet henstilling) vedr. uforholdsmassigt store offentlige undet-
skud (Stabilitets- og Vaekstpagtens korrigerede arm). Kommissionen har ogsa ud-
arbejdet rapporter om Belgien og Finland, som ikke har henstillinger, men som er i
fare for at overtraede Stabilitets- og Vakstpagtens galdsregel (ligeledes pagtens
korrigerende arm). Kommissionen har derudover udtalt sig om [za/iens nye finans-
politiske tiltag, som er en betingelse for, at Italien ikke fir en henstilling for at
vaere pa kant med galdsreglen.
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Desuden har Kommissionen stillet et konkret forslag til Radet om, at Rumaenien
tildeles en henstilling under Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del (dvs.
reglerne om efterlevelse af og tilpasning henimod mellemfristede mal for struktur-
saldoen — MTO).

Forslag under Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende del (herunder forslaget
om tildeling af en forebyggende henstilling — en "MTO-henstilling” til Rumanien)
har hjemmel 1 TEUF artikel 121. Radet treeffer i sagen om Rumzanien afgorelse
med kvalificeret flertal. Forslag under Stabilitets- og Vakstpagtens korrigerende
del (herunder ophavelse af Portugals og Kroatiens henstillinger) har hjemmel i
TEUF artikel 126. I sager om ophavelse af henstillinger under artikel 126 traeffer
Radet afgorelse med kvalificeret flertal.

I sager under Stabilitets- og Vakstpagten (bade artikel 121 og 126) er det kun eu-
rolande, der stemmer i sager, som vedrorer eurolande. Danmark (og andre ikke-
eurolande) har saledes ikke stemmeret i sagen om Portugal, men kan stemme i
sagerne om Kroatien og Rumanien. L.andene kan ikke stemme 1 deres egne sager.

3. Formal og indhold

Kommissionen har stillet forslag om ophzvelse af henstillingerne til Kroatien og
Portugal. Ifelge Stabilitets- og Vakstpagten kan en henstilling ophaves, hvis un-
derskuddet er bragt holdbart under grensen pa 3 pct. af BNP — dvs. at det fakti-
ske observerede underskud er bragt under 3 pct. af BNP til fristen, og det skennes
at forblive under gransen i hele prognoseperioden, dvs. aktuelt frem til og med
2018. For lande med procedurer for uforholdsmassigt store underskud (EDP —
excessive deficit procedure), som er pabegyndt efter, at reglerne blev reformeret i
kraft af six-pack’en i 2011, er der samtidig et krav om overholdelse af gzxldsreglens
stramningskrav, for en henstilling kan ophzves. Portugals procedure startet i
2009, mens Kroatiens procedure blev startet i 2014.

Kroatien — Ophavelse af henstilling

Kroatien modtog i 2014 en henstilling under proceduren for uforholdsmassigt
store underskud, efter at landet i 2014 ventedes at overtrede Stabilitets- og
Vakstpagtens granse pa 3 pct. af BNP for det offentlige underskud og samtidig
ikke sd ud til at ville overholde Stabilitets- og Vakstpagtens granse for bruttogzld
pa 60 pct. af BNP. Henstillingen havde frist 1 2016.

Bade Kommissionens forarsprognose og Kroatiens konvergensprogram peger pa,
at kravet for ophavelse af henstillingen nu er opfyldt, idet underskuddet er bragt
holdbart under 3 pct. af BNP i 2016 og forventes at blive under grensen i hele
Kommissionens prognoseperiode (til og med 2018), ligesom gzldsreglens krav
om reduktion af gzld over 60 pct. af BNP vurderes opfyldt pa fremadrettet basis,
fordi gzelden ser ud til at falde med mere i de kommende ar end kravet, dvs. en
gzldsreduktion pd i gennemsnit 1/20 drligt malt som andel af den del af gzlden,
der overstiger 60 pct. af BNP. P4 den baggrund har Kommissionen fremsat for-
slag til Rddet om at ophave Kroatiens henstilling.
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Tabel 3

Kommissionens skon for Kroatiens offentlige finanser

Pct. af BNP 2014 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -5,4 -3,4 -0,8 -1,1 -0,9
Strukturel saldo -3,5 -2,0 -0,3 -1,7 -2,1
Bruttogeeld 86,6 86,7 84,2 81,9 79,4

Kilde: Kommissionens forirsprognose 2017

Portugal — Ophavelse af pdleg

Portugal modtog i 2009 en henstilling under proceduren for uforholdsmassigt
store underskud, efter at landet i 2009 ventedes at overtrede Stabilitets- og
Vakstpagtens graense pa 3 pct. af BNP for det offentlige underskud og samtidig
ikke sd ud til at ville overholde Stabilitets- og Vakstpagtens granse for bruttogald
pa 60 pct. af BNP. Henstillingen havde frist 1 2013.

I 2012 blev Portugal tildelt en revideret henstilling med frist i 2014, da det blev
vurderet, at Portugal levede op til betingelserne for en forlengelse (Portugal havde
gennemfort tilstraekkelige strukturelle budgetforbedringer, men det faktiske under-
skud ikke ville na at blive bragt under 3 pct. af BNP til fristen 1 2013 pga. en darli-
gere okonomisk udvikling end ventet dengang henstillingen blev tildelt). Af sam-
me arsager fik Portugal 1 2013 igen en revideret henstilling, nu med en fristforlen-
gelse til 2015. I juli 2016 stod det dog klart, at Portugal ikke havde bragt under-
skuddet under 3 pct. af BNP til fristen 1 2015. Radet besluttede, at Portugal denne
gang ikke havde gennemfort tilstrackkelige tiltag til efterlevelse af henstilling. Radet
tildelte derfor Portugal et paleg (en skarpet henstilling) med frist for at bringe
underskuddet under 3 pct. af BNP i 2016. Radet valgte desuden ikke at tildele
Portugal en bode (formelt en bode pa nul) baseret pa den ugunstige okonomiske
situation de senere dr, Portugals store reformindsats og Portugals garantier om
fremadrettet efterlevelse af reglerne.

Biade Kommissionens forarsprognose og Portugals stabilitetsprogram peger pa, at
kravet for ophavelse af henstillingen nu er opfyldt, idet underskuddet er bragt
holdbart under 3 pct. af BNP 1 2016 og forventes at blive under graensen 1 hele
Kommissionens prognoseperiode (til og med 2018). Portugals underskudsproce-
dure blev pabegyndt inden galdsreglens operationalisering i 2011 (jf. ovenfor), og
henstillingens ophavelse er derfor ikke betinget af efterlevelse af gzldsreglen. Pa
den baggrund har Kommissionen fremsat forslag til Radet om at ophave Portu-
gals paleg. Hvis Portugals henstilling bliver ophavet af Radet, vil Portugal i de
kommende tre dr vare underlagt geldsreglens overgangsordning med krav om visse
arlige strukturelle budgetforbedringer, som skal sikre efterlevelse af galdsreglen
efter de tre ar.
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Tabel 4

Kommissionens skon for Portugals offentlige finanser

Pct. af BNP 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -4,8 7,2 4,4 -2,0 -1,8 -1,9
Strukturel saldo -2,9 -1,7 -2,3 -2,0 2,2 -2,4
Bruttogeeld 129,0 130,6 129,0 130,4 128,5 126,2

Kilde: Kommissionens forarsprognose 2017

Rumanien — Tildeling af henstilling under Stabilitets- og 1 wkstpagtens forebyggende regler
Efterhanden som flere og flere henstillinger ophaves, er de fleste EU-lande nu
underlagt Stabilitets og Vakstpagtens forebyggende regler og skal saledes sikre tilpas-
ning henimod deres mellemfristede mal for den strukturelle saldo og sikre en of-
fentlig nettoudgiftsvaekst (mélet ved EU’s udgiftsregel™
melse med struktursaldoens tilpasning.

, som er i overensstem-

Kommissionen foretager lobende vurderinger af, om disse krav er efterlevet. Der
er tale om en helhedsvurdering, som bade omfatter struktursaldoen og udgiftsreg-
len samt evt. andre relevante forhold. Med styrkelsen af EU’s finanspolitiske reg-
ler 1 2011 (”six-packen”) blev det muligt for Radet at abne en procedure for signi-
fikante afvigelser (significant deviation procedure - SDP) og tildele sarlige fore-
byggende henstillinger ("MTO-henstillinger” - dvs. en anden type henstilling end
EDP”-henstillinger) til lande, som overskrider de forebyggende regler “signifi-
kant™. Sidanne henstillinger kan kun tildeles ifm. forirsprognosen og kun pi
baggrund af overskridelser i de to senest afsluttede ar, idet der skal vare tale om
observerede overskridelser.

Kommissionen vurderer, at Rumanien har overskredet de forebyggende regler
signifikant bade 1 2016 isoleret set (en overskridelse pa -1,6 pct. af BNP ift. regler-
nes krav om tilpasning af struktursaldoen henimod MTO og -2,0 pct. af BNP ift.
udgiftsreglen) og samlet set over 2015 og 2016 (en overskridelse pa -1,2 pct. af
BNP ift. struktursaldoen og -2,2 pct. af BNP ift. udgiftsreglen), /£ zabe/ 3. Kom-
missionen har pa den baggrund lagt op til, at Rddet tildeler Rumanien en MTO-
henstilling. Det er forste gang, at Kommissionen stiller forslag om en MTO-
henstilling, og der er siledes endnu ikke nogen etableret praksis. Kommissionen
bemarker ogsd, at Rumanien er i fare for at overskride bdde de forebyggende
regler og 3 pct.-greensen for offentlige underskud 1 2017 og 2018.

3 Udgiftsteglen satter en greense for veksten i et konkret mél for de offentlige udgifter (bl.a. justeret for renteudgifter og
konjunkturbetingede ledighedsudgifter) mhp. at sikre tilpasning mod MTO. Huvis regeringen gennemforer diskretionzere
tiltag, som oger indtegterne kan udgifterne oges yderligere.

35 EDP-henstillinger (excessive deficit procedure) gives for brud pa 3 eller 60 pct.-gransen for hhv. underskud og gald.

3 En afvigelse er “signifikant”, hvis der afviges mindst %2 pct. af BNP i et enkelt ar eller sammenlagt over to ar fra MTO,
fra tilpasningen henimod MTO eller fra udgiftsreglen.
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Tabel 5

Kommissionens skon for Rumaeniens efterlevelse af Stabilitets- og Veekstpagtens forebyggende regler

Pct. af BNP 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -0,8 -3,0 -3,5 -3,7
Bruttogeeld 38,0 37,6 39,3 40,9
Strukturel saldo -0,6 -2,6 -3,9 -4,0
MTO -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Krav til @ndring i struktursaldo MTO-opfyldt FOel'fttSeéll’} e'\\glge- 0,5 0,5
Afvigelse fra MTO-krav MTO-opfyldt -1,6 -1,7 -0,7
Afvigelse fra udgiftsregel* MTO-opfyldt -2,0 1,7 -1.1

Anm.: Rod tekst angiver signifikante afvigelser (dvs. afvigelser storre end 0,5 pct. af BNP).
* Afvigelsen er milt som den beregnede effekt pa struktursaldoen af overskridelsen af udgiftsreglen.
Afrundinger og satlige regler, om hvilke skon der bruges, kan betyde, at tallene i tabellen ikke nedvendigvis

gar op.
Kilde: Kommissionens forarsprognose 2017, Kommissionens rapport om Rumzanien, COM(2017)268

Kommissionens forslag til en MTO-henstilling til Rumanien indebxrer, at
Rumanien skal gennemfore en budgetforbedring pa 0,5 pct. af BNP i 2017,
hvilket er konsistent med at begrense nettoudgiftsvaksten som malt ved
udgiftsreglen til 3,3 pct., hvilket skal ses ift., at den aktuelt planlagte finanspolitik
for 2017 indebarer en nettoudgiftsvakst pa 7,5 pct. Dette vil dels bringe
Rumanien tilbage pa sporet mod MTO og dels sandsynligvis kunne forhindre en
overskridelse af 3 pct.-grensen. Rumanien skal rapportere om sine tiltag til
efterlevelse af henstillingen 15. oktober 2017.

Belgien — Rapport om efterlevelse af geeldskravet

Belgien har ikke en henstilling, men er i fare for at overtreede Stabilitets- og
Vakstpagtens geldsregel. Kommissionen skonner i sin analyse, at Belgien forbed-
rede sit strukturelle underskud med 0,0 pct. af BNP i 2014. I 2015 udger den
strukturelle budgetforbedring 0,6 pct. af BNP, og i 2016 er den opgjort til 0,1 pct.
af BNP. Belgien er dermed langt fra at have gennemfort de krevede budgetfor-
bedringer pa 0,9 pct. af BNP arligt, som folger af gzldsreglens overgangsord-
ning’’. Kommissionens analyse tager dog udgangspunkt i en helhedsvurdering,
som ogsa inddrager relevante faktorer i overensstemmelse med reglerne. Kom-
missionen peger her bl.a. pa den ugunstige skonomiske situation i de senere ir,
udsigten til at Belgien overordnet vil overholde MTO-reglerne og Belgiens ambi-
tiose reformprogram som formildende omstendigheder. Den samlede vurdering
er pa den baggrund, at Belgien overholder gzldsreglen og ikke skal tildeles en
henstilling. Det slas dog fast, at yderligere budgetforbedringer vil vaere nodvendige
12017.

37 Hvis et lands gzeld overstiger 60 pct. af BNP, skal den mindskes tilstrackkeligt og nerme sig referenceverdien med en
tilfredsstillende hastighed (det vil som udgangspunkt sige, at overskridelsen skal mindskes med 1/20 arligt). For lande, som
har fiet ophavet en henstilling fra for november 2011, galder en overgangsordning i de forste tre ar efter ophavelsen, som
indebaerer at landet skal gennemfore strukturelle budgetforbedringer af en vis storrelse, som sikrer overholdelse af gaeldsreg-
len i slutningen af trearsperioden. Belgien er underlagt overgangsordningen i 2014-16.
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Tabel 6

Kommissionens skon for Belgiens offentlige finanser

Pct. af BNP 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -3,1 -3,1 2,5 2,6 -1,9 -2,0
Strukturel saldo -2,8 -2,8 -2,3 2,2 -1,6 -2,0
Bruttogeeld 105,6 106,7 106,0 105,9 105,6 105,1
Strukturel budgetforbedring 0,6 0,0 0,6 0,1 0,6 -0,3
Kraevet strukturel forbedring* - 0,9 1,4 2,2

Anm.: * Inkl. akkumuleret underefterlevelse. Tal kan veare afrundet.
Kilde: Kommissionens forarsprognose 2017, Kommissionens rapport om Belgien, COM(2017)531

Finland — Rapport om efterlevelse af galdskravet

Finlands bruttogzld overskred i 2014 Stabilitets- og Vakstpagtens granse pa 60
pct. af BNP og er siden vokset til 63,6 pct. af BNP i 2016. Kommissionen peger
dog pa en rakke relevante faktorer, som udger formildende omstendigheder,
herunder konjunkturernes effekt pa geldskvoten (gzlden ville i 2016 vaere under
00 pct. af BNP, hvis der korrigeres for konjunkturerne), at en del af gxlden er
blevet optaget for at yde finansiel assistance til andre eurolande, at Finland gor
fremskridt med strukturelle reformer, og at Finland ventes at overholde MTO-
reglerne. Kommissionen vurderer pa den baggrund, at Finland overholder galds-
reglen, og at der ikke er grundlag for at tildele en henstilling.

Tabel 7

Kommissionens skon for Finlands offentlige finanser

Pct. af BNP 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -2,6 -3,2 -2,7 -1,9 -2,2 -1,8
Strukturel saldo -1,2 -1,6 -1,1 -0,9 -1,3 -1,4
Bruttogeeld 56,5 60,2 63,7 63,6 65,5 66,2

Kilde: Kommissionens forarsprognose 2017

Italien — Vurdering af nye finanspolitiske tiltag mhp. efterlevelse af galdskravet

Italien har ikke en henstilling, men er i fare for at overtreede Stabilitets- og Vakst-
pagtens gzldsregel. Kommissionen offentliggjorde 22. februar 2017 en rapport
om Italien. Rapporten konkluderede, at Italien ikke havde gennemfort de krevede
strukturelle budgetforbedringer for at leve op til geldsreglen. Kommissionen pe-
gede med henvisning til reglerne om relevante faktorer ogsi pa en visse formil-
dende omstendigheder, som omfatter den ugunstige okonomiske situation og
Italiens ambitigse reformplaner. Dette var dog ikke nok til, at Italien kunne siges
at efterleve reglerne. Kommissionen gjorde det derfor klart, at Italien, for at undga
at fd en henstilling, ogsa skulle sikre overordnet overholdelse af MTO-reglerne
ved at gennemfore yderligere budgetforbedrende tiltag for 2017 svarende til 0,2
pct. af BNP senest 1 april 2017. Kommissionen har ikke fremlagt nogen ny rap-
port, men Kommissionen oplyser, at Italien har gennemfort tilstrekkelige tiltag
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som kraevet i rapporten fra februar. Kommissionen vurderer siledes, at Italien har
sikret overordnet efterlevelse af MTO-reglerne — dvs. at Italien ud fra en helheds-
vurdering af bade struktursaldoen og udgiftsreglen vurderes at overholde reglerne,
nar man ogsa tager den fejlmargin, som reglerne tillader, i betragtning. Der vil
derfor ikke blive tildelt en henstilling. Kommissionen vil dog foretage en ny vur-
dering af Italiens efterlevelse af gzxldsreglen i lyset af Kommissionens kommende
efterarsprognose.

Tabel 8

Kommissionens skon for Italiens offentlige finanser

Pct. af BNP 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Faktisk saldo -2,9 -3,0 2,7 2,4 2,2 -2,3
Strukturel saldo -0,9 -1,2 -1,0 -1,7 -2,0 2,2
Bruttogeeld 129,0 131,8 132,1 132,6 133,1 132,5

Kilde: Kommissionens forarsprognose 2017

4. Europa-Parlamentets holdning
Ikke relevant.

5. Neerhedsprincippet
Sporgsmilet om narhedsprincippet er ikke relevant.

6. Gaeldende dansk ret og lovgivhingsmaessige konsekvenser
Sagen har ingen konsekvenser for dansk ret.

7. Okonomiske konsekvenser
Sagen har ingen direkte statsfinansielle- eller erhvervsokonomiske konsekvenser.

Sikring af sunde og holdbare offentlige finanser i EU-landene generelt, herunder
efterlevelse af landenes henstillinger og dermed lavere underskud, gzld og renter,
vil understotte vakst og beskaftigelse i EU og 1 Danmark.

Andre EU-landes konsolidering af de offentlige finanser har positive effekter pa
den samlede okonomiske udvikling i Europa og dermed Danmark, herunder tilli-
den til finanspolitikken.

8. Horing
Sagen har ikke varet i ekstern horing.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Der ventes at vare generel stotte til Kommissionens forslag om at ophave Kroa-
tiens henstilling og Portugals paleg samt forslaget om at tildele en henstilling un-
der de forebyggende regler til Rumanien. Landene ventes at kunne acceptere
Kommissionens overordnede konklusioner vedr. Belgien, Finland og Italien, om-
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end lande som traditionelt legger stor vagt pa sunde offentlige finanser forment-
lig gerne sa, at iser Belgien og Italien havde gjort mere.

10. Regeringens generelle holdning

Regeringen legger vagt pa, at EU-landene lever op til EU’s fzlles regler om fi-
nanspolitik, herunder at landene efterlever deres konkrete henstillinger, sa finans-
politikken understotter tilliden og lave renter samt en sund ekonomisk udvikling i
de enkelte lande og i EU som helhed og forebygger nye galdskriser.

Regeringen stotter Kommissionens konkrete forslag om at ophave Kroatiens
henstilling og Portugals paleg. Regeringen stotter ligeledes, at Rumzanien tildeles
en henstilling under Stabilitets- og Vakstpagtens forebyggende regler, idet der er
tale om en klar overskridelse af reglerne.

Regeringen stotter ligeledes, at Finland ikke tildeles en henstilling. Regeringen kan
principielt acceptere, at Belgien og Italien ikke tildeles henstillinger pa nuvarende
tidspunkt. Regeringen havde dog gerne set, at Belgien og Italien havde gjort mere
for at forbedre de offentlige finanser. Det er fremadrettet afgorende, at de kreve-
de budgetforbedringer i henhold til galdsreglen gennemfores mhp. at sikre en
holdbar gzldsudvikling i takt med den ventede bedring af den ekonomiske situa-
tion.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg

Sager under Stabilitets- og Vakstpagten er lobende forelagt Folketingets Euro-
paudvalg forud for ECOFIN-moederne. De aktuelle henstillinger er tildelt og be-
handlet i perioden 2009-16.
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