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ERHVERVSMINISTERIET

GRUND- OG NARHEDSNOTAT TIL
FOLKETINGETS EUROPAUDVALG

Kommissionens forslag om oprettelse af et feelles europaeisk adgangs-
punkt som giver centraliseret adgang til oplysninger, der er offentligt
tilgeengelige og vedrorer finansielle tjenesteydelser, kapitalmarkeder
og bzeredygtighed (ESAP), KOM (2021) 723, Kommissionens forslag
til et direktiv om zendring af visse direktiver for sa vidt angar opret-
telse af det fzelles europziske adgangspunkt og dets funktionsmade,
KOM (2021) 724 og Kommissionens forslag til en forordning om gn-
dring af visse forordninger for si vidt angér oprettelse af det fzelles
europziske adgangspunkt og dets funktionsmide, KOM (2021) 725
(samlet forslag om ESAP).

1. Resumé

Kommissionen preesenterede den 25. november 2021 et forslag til etable-
ring af et feelles europceisk adgangspunkt (”European Single Access Po-
int” — ESAP) som led i udviklingen af kapitalmarkedsunionen.

Formalet med forslaget er digitalt at samle offentlige finansielle og ikke-
finansielle oplysninger om europeeiske virksomheder, herunder om bcere-
dygtighed, mhp. at bidrage til transparens om investeringsrelevante oplys-
ninger og fremme investeringer, scerligt pd tveers af greenserne i EU.

Kommissionen foreslar, at virksomheder (finansielle sdavel som ikke-finan-
sielle) underlagt EU-krav om beeredygtighedsrapportering, regnskabsreg-
ler samt alle finansielle virksomheder i henhold til det meste af den finan-
sielle lovgivning skal indsende udvalgte oplysninger om virksomheden og
dens finansielle produkter, som de allerede har pligt til at offentliggore i
dag til ESAP. Hvis de ikke allerede indberetter de ncermere angivne oplys-
ninger til en myndighed i dag, vil de skulle det i fremtiden. Dertil foreslds,
at informationer offentliggjort af myndigheder ligeledes indsendes til
ESAP, ligesom der vil veere udstrakt frihed til at indsende information pd
frivillig basis, hvis en virksomhed skulle vurdere det relevant for virksom-
heden.

Kommissionen leegger op til at bygge pd eksisterende systemer. Nogle
overordnede formatkrav for oplysninger og systemer, herunder automati-
ske valideringskrav, fastleegges i forordninger og direktiver, men det ncer-
mere indhold vil blive fastlagt efterfolgende i tekniske standarder. De na-
tionale myndigheder skal assistere de indberettende virksomheder.
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ESAP foreslas udviklet, administreret og drevet af Den Europceiske Veer-
dipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA), der ogsd skal varetage
visse valideringsopgaver. Kommissionen leegger op til, at ESAP finansie-
res delvist af EU-budget hhv. nationale tilsynsmyndigheder, med begrcen-
set adgang til opkreevning af betaling/gebyrer fra regnskabsbrugerne for
adgang til informationen. Omkostninger til omstilling af nationale syste-
mer ligger hos EU-landene.

ESAP vil medfore veesentlige cendringer i geeldende lovgivning. For det
forste skal al finansiel og ikke-finansiel lovgivning, der omfattes justeres
for at tage hajde for nye indberetningsformater, ligesom de indberettende
virksomheder far IT- og administrative byrder ifm. denne omstilling. Der-
neest vil ESAP medfore veesentlige okonomiske konsekvenser, idet systemet
skal finansieres delvist af EU-budgettet og bidrag fra de nationale ind-
samlende enheder, ligesom de nationale indsamlende enheder skal udvikle
deres IT-systemer til at hdandtere de nye opgaver ifm. modtagelse af oplys-
ninger fra flere indberettende enheder sdavel som give adgang til informa-
tion i ESAP samt yde assistance til indberettende enheder og fore tilsyn
med de nye regler.

Regeringen stotter generelt formdlet om oget transparens, scerligt ift. regn-
skabs- og beeredygtighedsoplysninger pa tveers af EU. I det omfang ESAP
medforer storre fordele end omkostninger, vil den kunne udgore et skridt
hen imod en velfungerende kapitalmarkedsunion og en brik i at fremme
private investeringer i den beeredygtige omstilling. Det er centralt for re-
geringen, at ESAP i videst muligt omfang skal bygge pa eksisterende sy-
stemer (fx vedr. drsrapporter), opbygges trinvist, og skal indeholde infor-
mation, der modsvarer egentlig eftersporgsel fra brugerne. Regeringen on-
sker derfor, at man begynder med at omfatte regnskabs- og beeredygtig-
hedsoplysninger og derefter evaluerer behovet for og omkostningerne ved
efterfolgende eventuelt at omfatte yderligere typer af data.

Regeringen finder det vigtigt at begreense omkostninger og kompleksitet i
systemerne savel som byrder og opgaver for virksomheder og myndighe-
der. I den forbindelse finder regeringen det vigtigt, at informationen er
malrettet, hvilket bl.a. indebcerer, at indberetning af frivillig information
bor begreenses og information alene medtages, nar det foreligger i det
standardiserede format og de forventede fordele ved at medtage informa-
tionen i ESAP overstiger omkostningerne ved indberetninger.

Regeringen finder det vigtigt, at ESAP bygger pd retvisende estimater for
gevinsten ved de konkrete elementer, omfanget af forestaende arbejde, om-
kostningsniveauet for etableringen savel som driften af ESAP bdde pd EU-
niveau savel som nationalt plan. Regeringen finder, at Kommissionen un-
dervurderer omkostningerne for de indsamlende enheder bdde ift. system-
udvikling og -understottelse. Regeringen ser gerne, at Kommissionen re-
degor for, hvorfor informationsindsamlingen ikke bedre kan ske gennem
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nogle af de mange private dataformidlere, der kan treekke pa nationale sy-
stemer, og som i hajere grad vil opnd en sammenhceng mellem initiativets
omfang og gevinsterne ved initiativet.

Regeringen finder, at tidsplanen er for ambitios til at tage hojde for de
identificerede udfordringer og bor tilpasses det endelig indhold for at un-
derstotte et velfungerende system med nyttevcerdi.

2. Baggrund
Kommissionen prasenterede den 25. november 2021 et forslag til etable-

ringen af et faelles europaisk adgangspunkt ("European Single Access Po-
int” — ESAP), som digitalt skal samle offentlige finansielle og ikke-finan-
sielle oplysninger om europ@iske virksomheder, herunder om baeredygtig-
hed.

Kommissionen, EU-landene og Europa-Parlamentet har siden 2015 arbe;j-
det pa at fremme en kapitalmarkedsunion (“Capital Markets Union” —
CMU) i form af en styrkelse af det finansielle indre marked for alle EU-
lande. CMU er en samlebetegnelse for forskellige lovmaessige tiltag og ov-
rige tiltag for alle EU-lande, der har til formél at udvikle landenes finan-
sielle markeder og gere det lettere og mere attraktivt for virksomheder,
herunder sma og mellemstore virksomheder (SMV’er), husholdninger og
institutionelle investorer (fx pensionsselskaber) hhv. at opna finansiering
og at investere pa tvaers af EU-landene. Det skal styrke EU-landenes gko-
nomier, fremme investeringer og skabe arbejdspladser, bl.a. inden for den
baredygtige og digitale omstilling.

Et konkret fokusomrade i CMU er adgangen til virksomhedsinformation
pé tvaers af EU’s indre marked. I dag er information om europiske virk-
somheder spredt pé tvers af nationale rapporteringsveje og registre (fx Fi-
nanstilsynet/OAM og Erhvervsstyrelsen/CVR), samt virksomhedernes
egne offentliggerelseskanaler, fx hjemmesider mv.

Finanstilsynets indsamling og offentliggerelse af information om selskaber
sker via den udpegede mekanisme for bersoplysninger (Officially Appoin-
ted Mechanism — OAM) og indeholder alene information vedrerende sel-
skaber, der er optaget til handel pd et reguleret marked 1 Danmark, dvs.
Nasdaq Kebenhavn. I Finanstilsynets OAM-system modtages der i dag
indberetninger fra udstedere, storaktionarer, ledende medarbejdere og de-
res nartstiende samt short sellere!.

! Blandt udstedernes indberetninger modtager Finanstilsynet bl.a.: Antal stemmerettighe-
der, betalinger til myndigheder, egne aktier, halvarsrapport, hjemland, intern viden, le-
dende medarbejdere og nertstdendes transaktioner, oplysninger om aktionerer (storakti-
onarer), overtagelsestilbud, prospekter, rettigheder tilknyttet veerdipapirer og &rsrapport.
Det er kun meddelelser/kategorier (fra udstederne), der betragtes som regulerede oplys-
ninger, som Finanstilsynet modtager. Eksempelvis modtager Finanstilsynet ikke kvartals-
rapporter, da udstederne ikke er forpligtet til at offentliggere kvartalsrapporter til marke-
det.
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Erhvervsstyrelsen driver CVR-registeret, som modtager information om
alle danske virksomheders stamdata i forbindelse med stiftelse, @ndringer
og opher, herunder arsrapporter fra alle selskaber mv. omfattet af arsregn-
skabsloven. Oplysningerne indberettes gennem den fallesoffentlige virk-
somhedsportal VIRK. Oplysningerne udstyres ogsd via VIRK med en
reekke segemuligheder. Erhvervsstyrelsen forer endvidere et register over
godkendte revisorer.

Rédet vedtog pd ECOFIN 1. december 2020 konklusioner om det fremad-
rettede arbejde med kapitalmarkedsunionen?. Rédskonklusionerne under-
streger, at ESAP skal indeholde information, der eftersperges af investorer,
serligt baeredygtighedsrelaterede oplysninger, undgé disproportionale rap-
porterings- og indberetningskrav for selskaber samt bygge pa eksisterende
systemer og indferes gradvist.

Retsgrundlaget for forslaget er artikel 114 i Traktat om Den Europeiske Uni-
ons Funktionsméde (TEUF). Europa-Parlamentet og Radet er medlovgivere.
Rédet treeffer beslutning med kvalificeret flertal.

3. Formél og indhold

Formalet med forslaget er at skabe en falles europaisk platform (ESAP)
til at samle offentligt tilgeengelig information om europaiske virksomhe-
der og derved fremme kapitalallokeringen og investeringer i EU.

ESAP skal vare en offentlig digital felleseuropisk portal for finansielle
og ikke-finansielle virksomhedsoplysninger. ESAP har til formél at give
investorer og andre private akterer en central adgang til finansielle og ikke-
finansielle informationer, herunder om baeredygtighed, vedrerende store
virksomheder pa tvers af EU (ikke kun bersnoterede virksomheder). Det
skal gore det lettere at sammenligne og analysere virksomhedernes finan-
sielle og ikke-finansielle oplysninger. Portalen skal dermed gore det lettere
at investere 1 virksomheder, herunder pd tvars af greenserne 1 EU.

3.1. Anvendelsesomrdde

Kommissionen foreslér, at virksomheder underlagt nuverende og kom-
mende EU-krav om baredygtighedsrapportering i arsrapporten (ca. 2.300)
samt alle finansielle virksomheder (ca. 600) skal indsende udvalgte oplys-
ninger om virksomheden og dens finansielle produkter til ESAP?. Derud-
over foreslar Kommissionen, at oplysninger i revisorregisteret og revisi-
onsvirksomhedernes gennemsigtighedsoplysninger indsendes. Myndighe-
der vil ogsa skulle indsende deres afgerelser om administrative sanktioner
og reaktioner efter flere navngivne retsakter sdsom markedsmisbrugsfor-
ordningen og revisordirektivet til ESAP.

2 12898/1/20 REV 1, https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12898-2020-
REV-1/en/pdf

3 Virksomheder, hvis verdipapirer handles pé de finansielle markeder, fx NASDAQ Co-
penhagen, skal allerede i dag indsende bl.a. &rsrapporter til et centralt register.
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Der vil vare tale om oplysninger, som virksomhederne hhv. de nationale
tilsynsmyndigheder allerede er forpligtet til at offentliggere i en eller anden
form og som har grundlag i 37 retsakter. ESAP kraver séledes ikke offent-
liggorelse af nye typer af information. Dog offentliggeres en rakke oplys-
ninger sasom information om beredygtighed, herunder fra disclosurefor-
ordningen, pa virksomhedernes hjemmesider, hvorfor forslaget i sddanne
tilfelde medferer nye krav om indberetning til relevante myndigheder.
Derudover foreslar Kommissionen, at der skal vere bred adgang for virk-
somheder og fysiske personer til at indsende oplysninger, som de maétte
vurdere relevante i lyset af deres finansielle aktivitet.

Kommissionen leegger op til en indfasning af oplysninger over to ar fra 1.
januar 2024 til 1. januar 2026. Ferste skridt vil vare information for bers-
noterede selskaber, som de allerede 1 dag indberetter til Finanstilsynets
OAM 1 henhold til EU-regler (fx prospekter og storaktionermeddelelser,
mv.), arsrapporter, der indrapporteres til CVR samt information om bare-
dygtighed, hvor visse oplysninger ikke indrapporteres til nationale myn-
digheder i dag, fx efter disclosureforordningen, idet lovgivningen forst for
nylig er tradt i kraft og offentliggeres pa virksomhedens hjemmeside. Bee-
redygtighedsoplysninger 1 arsrapporten kan efter de nuvaerende krav gives
pa hjemmesiden.

Andet skridt vil vare, at ESAP udvides til at omfatte oplysninger, som har
tilknytning til bersnoterede selskaber som fx ledende medarbejders erhver-
velser af veerdipapirer. Tredje skridt vil vare, at ESAP udvides med infor-
mation, som forst skal yderligere standardiseres ved kommende revisioner
af sektorretsakter, eksempelvis pa bank- og forsikringsomraderne som fx
starrelse af virksomhedernes kapitalgrundlag, oplysninger til internatio-
nale rapporter, &kvivalensforhold, information til brug for tilsynsarbejde,
mv.

Nogle overordnede formatkrav er fastlagt i forslaget, men det n&ermere ind-
hold vil blive naermere fastlagt i tekniske standarder udviklet af Den Euro-
peiske Verdipapirs- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) 1 samarbejde
med Den Europziske Banktilsynsmyndighed (EBA) og Den Europaiske
Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsordninger
(EIOPA).

3.2. Bygge pd nationale systemer

Kommissionen foreslar, at virksomheder vil skulle indberette oplysninger
gennem eksisterende rapporteringsveje og registre. De enheder, der stir for
dette, benavnes “indsamlende enheder”. I Danmark vil de indsamlende
enheder vere Finanstilsynet og Erhvervsstyrelsen. Der kan vare flere ind-
samlende enheder i et EU-land, og disse skal gore de relevante oplysninger
tilgeengelige for brugere igennem ESAP, s en bruger kan tilga oplysninger
fra alle EU-lande ved at soge pa oplysningen i ESAP. Opbevaring af de
indberettede oplysninger vil skulle ske i hvert EU-land, ikke i ESAP.
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3.3. Tekniske krav til indberetning og systemer

Kommissionen leegger op til, at der indferes formkrav og tekniske specifi-
kationer, som virksomheder skal folge, nar de indberetter informationer til
de indsamlende enheder med henblik pé at sikre ensartet indberetning og
sogemuligheder i ESAP. Det vil vaere bl.a. stamdata som navn, informati-
onstype og globalt CVR-nummer (en sakaldt ”Legal Entity Identifier” —
LEI). Derudover foreslar Kommissionen, at virksomheder indberetter med
elektronisk signering. Der skal ske automatisk validering af formater, der
indberettes i og information oversendes til ESAP fra de nationale systemer.

Den automatiske validering sker ved, at de indsamlende enheder skal veri-
ficere, at indberetninger fra virksomheder overholder krav til format, me-
tadata og elektronisk signering. Dernast skal ESMA verificere, at infor-
mationer fra de indsamlende enheder til ESAP overholder selvsamme krav
og automatisk notificere de indsamlende enheder, hvis det ikke er tilfeldet.
De indsamlende enheder er forpligtet til at afvise indberetninger, der fejler
1 den automatiske validering eller er upassende, krenkende eller udenfor
ESAPs anvendelsesomrdde. Det nermere indhold vil blive nermere fast-
lagt i standarder udviklet af ESMA i samarbejde med EBA og EIOPA.

3.4. Governance

Kommissionen foreslar, at ESAP bliver placeret hos og administreret af
ESMA, der ligesom de indsamlende enheder vil skulle sikre, at de ind-
sendte informationer overholder de formelle krav 1 lovgivningen. Virksom-
heder, der indberetter data, vil dog fortsat have ansvaret for rigtigheden af
indsendte informationer. De na&rmere krav til validering vil blive fastsat i
tekniske standarder.

De indsamlende enheder skal varetage den lebende kontakt med de indbe-
rettende virksomheder og personer 1 tilfelde af afviste indberetninger og
yde assistance ifm. forstielse af reglerne og systemet.

3.5. Finansiering

Oplysningerne 1 ESAP vil 1 udgangspunktet vare frit tilgeengelige for alle
myndigheder 1 EU samt private og professionelle brugere, herunder virk-
somheder. Kommissionen foreslar dog, at ESMA 1 serlige tilfelde vil
kunne opkrave gebyrer fra private brugere af platformen, fx brugere med
behov for meget store volumen af data eller hyppige opdateringer. Ni-
veauet for gebyrer vil skulle fastleegges i delegerede retsakter, som Kom-
missionen bemyndiges til at udstede.

Kommissionen foreslar, at ESAP skal finansieres gennem EU-budgettet og
ESMA. Dertil skal hver indsamlende enhed afholde egne omkostninger
ifm. omstilling og udvikling af systemer til at videreformidle oplysninger
til ESAP. Dette beskrives nermere under afsnittet om gkonomiske konse-
kvenser.
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4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig om forslaget.

Europa-Parlamentet har i 2020 vedtaget en beteenkning* om den videre ud-
vikling af kapitalmarkedsunionen, hvori de har opfordret til at se nermere
pa og udtrykt staerk stette til etableringen af ESAP.

Europa-Parlamentet er medlovgiver pa Kommissionens pakke af forslag.

5. Neerhedsprincippet

Kommissionen anferer, at hensigten med forslaget ikke i tilstraekkelig grad
kan opfyldes af EU-landene, hvis de handler uathaengigt af hinanden, da
det vil kreeve en koordineret indsats at sikre harmoniserede rapporterings-
mekanismer- og formater samt passende brugsvilkér, sproglige specifika-
tioner mv. med henblik pa at sikre interoperabilitet samt bruger- og ad-
gangsmuligheder pé tvers af EU-landene.

Regeringen er enig i Kommissionens vurdering, at adgang til information
fra alle EU-landene via et centralt system og adgangspunkt kraver en har-
moniserede tilgang med felles formater og indrapporteringssystemer samt
en central administration af en database til det formal. Dette kan ikke op-
nds ved handling fra hvert EU-land hver for sig.

Regeringen finder, at det endnu udestar, at Kommissionens demonstrerer,
hvorfor forslaget og dets delelementer er den bedste lasning, herunder 1
hvilket omfang den private sektor kan lgse nogle eller alle opgaver. Rege-
ringen finder det dog vigtigt, at ESAP felger et proportionalitetsprincip og
ikke gér leengere, end hvad der er neadvendigt eller efterspurgt af brugerne
af finansiel og ikke-finansiel information. I den forbindelse vurderes umid-
delbart, at den store bredde af de foresldede medtagne retsakter og infor-
mation samt adgang til at indsende frivillig, ikke-standardiserede informa-
tion vil vare disproportionalt med formdlet med ESAP, modarbejde over-
skueligheden i systemet og gore det mindre maélrettet.

6. Galdende dansk ret

De omfattede direktiver i omnibusdirektivet er implementeret bredt i den
danske finansielle lovgivning, herunder i lov om finansiel virksomhed, lov
om kapitalmarkeder, lov om investeringsforeninger, lov om fondsmagler-
selskaber og investeringsservice og -aktiviteter, lov om firmapensionskas-
ser, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., lov om real-
kreditldn og realkreditobligationer, selskabsloven, arsregnskabsloven og
revisorloven, alle med eventuelle tilherende bekendtgerelser.

De omfattede forordninger er direkte gaeldende og dermed ikke implemen-
teret i dansk lovgivning.

4 Link til Europa-Parlamentets betenkning om videre udvikling af kapitalmarkedsunionen
af 16. september 2020: https://www.europarl.europa.cu/doceo/document/A-9-2020-
0155 DA.pdf
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7. Konsekvenser
Lovgivningsmassige konsekvenser
Forslaget vil medfere @ndringer af dansk lovgivning.

ESAP-forordningen og omnibusforordningen vil i sig selv have direkte
virkning uden behov for implementering. Det kan dog ikke udelukkes, at
rapporteringskrav i sektorlovgivningen vil skulle justeres.

ESAP etableres ved en ny forordning og vil derfor ikke i sig selv umiddel-
bart kreeve andringer i dansk ret. Dog kan der vare afledte effekter som fx
datahdndtering eller forholdet til ESMA, der skal justeres i national ret. For
at identificere den relevante information, der skal sendes til ESAP, ventes
en rekke sektorforordninger og -direktiver ogsa @ndret, s& man praecist
identificerer information, rapporter mv. og indsatter forpligtelsen til at
sende disse til ESAP i henhold til neermere definerede krav.

Forslaget bestar ogsa af et omnibusdirektiv, der indebarer endringer af en
lang reekke direktivbestemmelser, som i dansk ret er implementeret i rele-
vante love og bekendtgerelser som angivet i afsnit 6.

Okonomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget ventes at have statsfinansielle konsekvenser. Forslaget laegger op
til, at ESAP skal finansieres inden for EU's nuvarende budget og ESMA.
I begge tilfeelde udger det danske bidrag ca. 2 pct.

- Kommissionens estimater for implementering hos ESMA
Kommissionens forslag laegger op til, at implementering og driften af
ESAP iperioden 2022-2027 for EU vil belabe sig til samlet EUR 16,5 mil-
lioner (DKK 120 millioner). Heraf er op til EUR 14,2 millioner (DKK
111,75 millioner) driftsomkostninger, hvoraf EUR 9,6 millioner (DKK
69,75 millioner) forventes at komme fra EU-budgettet under den eksiste-
rende flerarige EU-budgetaftale (2021-2027).

I perioden 2024-2027 finansieres ESMA efter nuvarende finansieringsmo-
del med 40 pct. fra EU-budget svarende til EUR 4,6 millioner (DKK 32,25
millioner) og 60 pct. fra de nationale tilsynsmyndigheder (i Danmark Fi-
nanstilsynet) svarende til EUR 6,9 millioner (DKK 51,75 millioner),
hvoraf det danske bidrag udger ca. 2 pct. Det bemarkes, at 1 Danmark er
Finanstilsynet i dag eneste danske tilsynsmyndighed, der bidrager til
ESMA, som er afgiftsfinansieret af de finansielle virksomheder under til-
syn.

Samlede etableringsomkostninger ESAP 2022- | Belob (EUR)
2027
Administrative omkostninger 2,3 mio.

Driftsomkostninger 14,2 mio.
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- EU-budget (eksisterende MFF 2022-2027) - 4,6 mio.
- EU-budget via Digital Europe Programme - 5 mio.
2022-2023 - 4,3 mio.
- Bidrag fra nationale tilsynsmyndigheder
(NCA bidrag)
I alt 16,5 mio.

Samlede omkostninger vedr. drift af ESAP hos | Beloeb (EUR)
ESMA 2024-2027

EU-budget (40%) 4,6 mio.
Bidrag fra nationale tilsynsmyndigheder (NCA- | 6,9 mio.
bidrag 60%)

I alt 11,5 mio.

- Estimater vedr. omkostninger for de nationale enheder
Kommissionen skenner derudover, at der for hver af de nationale indsaml-
ende enheder vil vere omkostninger ift. at koble deres systemer til ESAP,
hvilket ifolge Kommissionens sken for hver enhed vil indebzre engangs-
omkostninger pd EUR 50.800 (DKK 381.000) og érlige udgifter p4 EUR
6.500 (DKK 48.750).

Kommissionens sken kan undervurdere de potentielle nationale omkost-
ninger ved at tilpasse de nationale systemer 1 Danmark til ESAP. De po-
tentielle indsamlende enheder i Danmark har foretaget et meget forelebigt
skeon for omkostningerne, der ventes at skulle atholdes af Finanstilsynet og
Erhvervsstyrelsen, som redegjort for ovenfor. Der vil derudover ogsé
komme udgifter til justering af de eksisterende systemer sdsom systemet
for indberetning af oplysninger fra bersnoterede selskaber (OAM) hos Fi-
nanstilsynet og evt. virksomhedsregister hos Erhvervsstyrelsen samt lo-
bende driftsudgifter.’ I den forbindelse bemarkes det, at systemerne ogsa
vil skulle indrettes til at modtage information 1 henhold til en kommende
EU-lovramme om virksomheders baredygtighedsrapportering, der for-
handles separat (CSRD-forslaget)®. Disse omkostninger er derfor af-
hangige af, hvordan de endelige krav i CSRD-forslaget, som pt. er under
forhandling, fastlegges.

Den trinvise implementering, som forslaget lagger op til, betyder, at op-
koblingen til ESAP formentlig lebende skal udbygges sammen med de
modtagende systemer for at kunne understette de forskellige omrader, der
vil skulle indgd 1 ESAP 1 trdd med de relevante sektorlovforslag. De lo-
bende justeringskrav betyder, at de lebende udgifter vil kunne stige 1 im-
plementeringsperioden som folge af agede genbesog af indhold og omfang
af ESAP indholdet og deraf stigende forvaltningsopgaver. For OAM’ens

5 Der er ca. 200 selskaber i Danmark, som udsteder vaerdipapirer, der ogsé benytter OAM.
¢ Grund- og Nerhedsnotat for Forslag til direktiv om virksomheders baredygtighedsrap-
portering (CSRD) - endring af direktiv 2013/34/EU, direktiv 2004/109/EF, direktiv
2006/43/EF og forordning (EU) nr. 537/2014, (KOM (2021) 189), oversendt til Folketin-
gets Europaudvalg d. 2. juli 2021.
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(og dermed Finanstilsynets) vedkommende skennes der i implemente-
ringsperioden at skulle knyttes flere ressourcer til opgaven i form af 1-3
arsverk til lobende teknisk overvagning og kvalitetssikring af de data, der
modtages og videresendes til ESAP, ligesom forordningen stiller krav om,
at de nationale indsamlende enheder skal levere teknisk assistance til de
enheder, der indsender data. De nationale indsamlende enheder vil ogsé
skulle varetage den lebende kontakt med de indberettende virksomheder
og personer 1 tilfelde af afviste indberetninger og yde assistance ifm. for-
staelse af reglerne og systemet. Tilsvarende vilkar ger sig ligeledes gal-
dende for Erhvervsstyrelsen.

- Systemforventninger

Forslagene forudsetter, at de eksisterende systemer og den eksisterende
IT-infrastruktur anvendes. Den tekniske kompleksitet og datavolumen i sy-
stemerne kan blive sterre fremover, idet flere formatkrav vil skulle hand-
teres sammen med krav om validering og assistance. Det vil kreve en sig-
nifikant ombygning af OAM for at kunne understotte de padgaeldende lov-
forslag, idet det i dag er et register til offentliggerelse af praecist angivne
information og opbevaring heraf for alene de barsnoterede virksomheder.
Finanstilsynets ’mest sandsynlige”” estimat for udvidelse af OAM-
systemet er 6-12 mio. kr. eksklusive moms og afskrivninger samt yderli-
gere 20 pct. 1 drift- og vedligeholdelsesomkostninger og mellem ca. 3-6
arsvaerk i Finanstilsynet. Erhvervsstyrelsens 'mest sandsynlige®” estimat
for udvidelse af Erhvervsstyrelsens IT-systemer er 6-12 mio. kr. eksklusive
moms 1 eksterne omkostninger samt yderligere 20 pct. 1 drift- og vedlige-
holdelsesomkostninger og afskrivninger til udvidelsen af IT-systemerne og
3-6 arsveerk.

Af forslaget fremgér det, at Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet som ind-
samlende enhed vil skulle udvikle et API° til ESAP, som bl.a. skal kunne
handtere at medsende bade de relevante oplysninger samt metadata og et
elektronisk segl.

For oplysninger som 1 dag ikke indgér 1 rsrapporten eller i revisorregistret
eller anden information, der indberettes til de indsamlende enheder, vil om-
kostningerne til indsamling og opbevaring af oplysningerne afthaenge af
Kommissionens retningslinjer for, hvordan oplysningerne skal standardi-
seres. Der skal endvidere tages stilling til, om @ndringerne til revisordirek-
tivet og revisorforordningen vil medfere behov for gebyrforhgjelser. Dette
vil ath@nge af omfanget af @ndringer og kravene hertil.

7 Det er et *most likely scenario’, som ikke mé forveksles med hhv. minimums- og mak-
simums-belab.

8 Samme bemerkning som fodnote 6.

% API star for “application programming interface”, som er et s&t definitioner og proto-
koller til opbygning og integration af applikationssoftware.
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Da det er uklart hvilke formater, der vil blive kraevet, er der stor usikkerhed
om omkostningerne ved de IT-systemmessige @ndringer som folge af
ESAP-forslaget.

- Frivillig indberetning af information

I forhold til frivillige indberetninger vil dette vere athaengig af rammerne
herfor. Forslaget vil potentielt kunne medfere, at Erhvervsstyrelsen og Fi-
nanstilsynet vil skulle modtage, validere og videresende frivillige oplys-
ninger fra en stor gruppe sma- og mellemstore virksomheder, som velger
at benytte sig af denne mulighed. Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet vil
ogsa skulle varetage den lebende kontakt med de indberettende virksom-
heder og personer i tilfalde af afviste indberetninger og yde assistance ifm.
forstéelse af reglerne og systemet. Forudsat at der ikke fastsattes tydelige
krav og udarbejdes standarder for denne frivillige information, vil omkost-
ningerne hertil potentielt veere omfattende.

- Tidsplan

Tidsplanen for etablering af ESAP og de medfelgende @ndringer i natio-
nale systemer og datafedende systemer er meget ambitigs. Forslagene stil-
ler krav om, at de nationale indsamlende enheder skal kunne modtage og
validere indberetninger allerede fra 1. januar 2024. Dette forudsatter, at
alle tekniske standarder og specifikationer skal vare fastlagt langt tidli-
gere. ESAP skal forst vare etableret pr. 31. december 2024. Det betyder —
forudsat, at der ikke er nogen forsinkelser — at der er en ophobet mangde
af indberetninger for et ar, der skal indsendes (en backlog) og valideres til
ESAP med tilbagevirkende kraft. Det vil betyde, at der skal allokeres yder-
ligere ressourcer hos bade Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet til denne
valideringsopgave samt evt. justeringer af systemet, der matte opsta, idet
systemet forventes at blive udviklet lobende som denne backlog indsamles.
Udgifterne hertil kan ikke estimeres pa nuvarende tidspunkt.

De lobende udgifter til at handtere verifikation og indberetning af data til
ESAP vil athaenge af de krav, der stilles hertil 1 delegerede retsakter.

Det bemarkes, at de afledte nationale udgifter som udgangspunkt skal hol-
des inden for de bererte ministeriers eksisterende bevillinger, jf. budgetvej-
ledningens pkt. 2.4.1.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Forslaget om etablering af ESAP vurderes at have positive samfundseko-
nomiske konsekvenser. De positive samfundsekonomiske konsekvenser
kommer bl.a. af, at ESAP potentielt vil kunne sikre virksomheder mere
synlighed og lettere adgang til finansiering pé tvaers af EU.

Forslaget vurderes at kunne bidrage ved at sikre investorer bedre og cen-
traliseret adgang til relevante informationer om virksomheder i EU, hvilket
kan mindske omkostningerne forbundet med at udsege virksomhedsinfor-
mation og styrke det indre marked for finansielle tjenesteydelser. Det kan
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bl.a. ske ved, at ESAP forventes at muliggere digital og automatiseret bru-
gerbehandling af virksomhedsdata, ligesom trovaerdigheden, sammenlig-
neligheden og kvaliteten af det tilgaengelige data vil kunne blive forbedret.

Derudover ventes ESAP at kunne understotte private investeringer i den
gronne omstilling af ekonomien, idet investorer, der ensker at investere
baredygtigt, far lettere adgang til beredygtighedsrelaterede oplysninger
om virksomheder.

Erhvervsakonomiske konsekvenser
Forslaget om etablering af ESAP ventes at have erhvervsgkonomiske kon-
sekvenser.

Det vurderes, at etableringen af et fzlles europ@iske adgangspunkt vil
kunne skabe potentielle lettelser, da adgang til virksomhedsinformation
bliver centraliseret og yderligere tilgengeligt, hvilket kan gere det lettere
for virksomhederne sével som investorer og andre akterer at opsege rele-
vante oplysninger, der i dag skal hentes fra flere forskellige kilder som fx
virksomheders hjemmesider, regulerede markeder, mv.

Finanstilsynets OAM har siden 2007, da transparensdirektivet fandt anven-
delse, modtaget mere end 130.000 selskabsmeddelelser og indberetninger
fra over 1.400 indberettende akterer, herunder bersnoterede selskaber,
storaktionerer, ledende medarbejdere og short sellere. Dertil indberetter
knap 600 virksomheder til Finanstilsynet som led i Finanstilsynets tilsyns-
virksomhed. Disse virksomheder vil derfor potentielt opleve en byrde ved
at skulle @&ndre 1 eller tilfgje formater for indrapporteret information. Op-
gorelsen er dog belagt med en vis usikkerhed, ligesom en raekke af virk-
somhedernes indberetninger ikke er relevant 1 forhold til ESAP, da infor-
mationen er fortrolig og derfor ikke vil skulle offentliggeres under ESAP.

Erhvervsstyrelsen modtager ca. 320.000 arsrapporter om aret fra danske
virksomheder. Hertil kommer en rekke indberetninger, som revisorer fo-
retager 1 Erhvervsstyrelsens register for revisorer.

Dernest vil en lang reekke virksomheder skulle indrette sig pa indberetning
til myndighederne, enten nationale eller europziske, frem for offentligge-
relse pa fx egne hjemmesider. Dette vil is@r gelde for udvalgte oplysnin-
ger om baredygtige investeringer 1 den finansielle sektor. Det vil ogsa
gelde virksomheder, der i dag ikke er underlagt en rapporteringspligt, men
som velger at indberette til ESAP pa frivillig basis.

Dernast vil alle virksomheder, der er underlagt pligt til indberetning af
virksomhedsoplysninger, opleve byrder ift. at anskaffe LEI-koder, hvis de
ikke allerede har det, justere og tilfere formater for informationer, som skal
indberettes efter maskinlasbare formater og standarder samt indfere yder-
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ligere valideringskrav af informationer hos dem selv. Tilpasning til forma-
ter og anskaffelse af LEI-koder ger sig ligeledes geeldende for de virksom-
heder, som frivilligt ensker at indsende oplysninger, som skal offentligge-
res i ESAP-portalen. Det er endnu uklart, om formaterne for frivillig ind-
beretning vil folge dem, som allerede 1 dag skal anvendes af bersnoterede
selskaber, men det vil vere et fatal af selskaber, der benytter disse i dag.
Det er ikke muligt at estimere storrelsen af udgifter for virksomhedernes
omstillinger hhv. lebende administrative byrder for bl.a. valideringstjek.

De administrative konsekvenser ved ovenstaende kan dog ikke kvantifice-
res. Det skyldes blandt andet, at det ikke er muligt at fastlaegge den speci-
fikke udmentning af kravene for danske virksomheder samt forhold til ov-
rig lovgivning (fx CSRD) pa nuvarende tidspunkt.

Derudover er der blandt andet tale om, at ESMA kan palagge gebyrer for
brugeres adgang til data i visse tilfelde. Disse gebyrer foreslds fastlagt af
ESMA i senere implementerende tekniske standarder og kan ikke n@rmere
anslds nu. Det er uklart, om og i hvilket omfang danske akterer vil blive
palagt sadanne gebyrer, da deres behov vil atha@nge af den tilgaengelig in-
formation savel som deres aktiviteter.

Endelig vil forslaget fjerne tilskyndelsen til, at private akterer tager initia-
tiv til at lese opgaven péd en potentielt mere ekonomisk hensigtsmassig
made, hvor omkostningerne modsvarer gevinsterne. Der er mange aktorer
pa markedet, der potentielt kunne lase store dele af opgaven, som f.eks.
Bloomberg.

8. Horing
Forslaget har varet i skriftlig hering i EU-Specialudvalget for den finan-

sielle sektor med frist for bemarkninger d. 15. december 2021. Der er mod-
taget heringssvar fra Dansk Industri (DI), Finans Danmark (FIDA), For-
sikring & Pension (F&P) og Foreningen for Statsautoriserede Revisorer
(FSR).

Dansk Industri (DI) stetter etableringen af ESAP, herunder sarligt en pri-
oritering af regnskabsdata og baredygtighedsrapportering. DI mener, at fri
adgang til disse data er vigtig og er enig med Kommissionen i, at ESAP er
en vigtig forudsatning for, at finansielle institutioner kan opfylde rappor-
teringskrav om baredygtighed.

DI leegger vagt pa, at etableringen ikke ma medfere ekstra byrder for virk-
somhederne og stetter, at ESAP 1 sterst muligt omfang benytter eksiste-
rende rapporteringskanaler og -infrastruktur og ikke medferer nye eller &n-
drede rapportringsforpligtelser. Det er vigtigt for DI, at virksomheder skal
indrapportere €t sted. DI leegger ogséd vaegt pa at SMV-segmentet frivilligt
har muligheden for at indrapportere regnskabs- og baredygtighedsdata til
ESAP. DI mener, at det fulde potentiale ved denne frivillige rapportering
kraever, at den patenkte SMV-standard for baredygtighedsrapportering,
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der skal udarbejdes af EFRAG i henhold til CSRD-forslaget, bliver en suc-
ces.

DI leegger ogsa vaegt pa samtidighed af rapporteringen, serligt for data som
ma forventes at pavirke kapitalmarkederne. Endelig er DI betenkelig ved,
at ESMA bliver ansvarlig for etablering og styring af ESAP og anbefaler,
at der i styregruppen indtaenkes en bredere reprasentation fra noterede sa-
vel som unoterede virksomheder.

Finans Danmark (FIDA) stetter etableringen af ESAP og ser en stor fordel
1 at samle de oplysninger, som virksomhederne 1 EU 1 dag er forpligtet til
at offentliggere, i en felles database, da det vil vaere en fordel for brugerne
og styrke virksomhedernes muligheder for at tiltrekke kapital.

FIDA tager den trinvise tilgang til efterretning, men mener, at adgang til
digitale baeredygtighedsdata ber prioriteres hgjere og allerede fra starten
indgé 1 ESAP, da den finansielle sektor i de forstkommende ar skal kunne
traeffe beslutninger om bearedygtige investeringer og finansiering og leve
op til rapporteringskrav om bearedygtighed.

FIDA antager, at virksomheder vil have ikke-ubetydelige omkostninger og
byrder forbundet med udvikling af egne systemer med henblik pa at efter-
leve ESMA’s kommende krav til formater for rapportering, udarbejdelse
af metadata mv. FiDA opfordrer derfor til, at der er fokus pé at minimere
byrderne for virksomheder og anvende eksisterende digitale lgsninger.
FIDA finder det afgerende, at byrden med at overfore indberettede data til
ESAP kommer til at pahvile myndighederne, og at myndighedernes om-
kostninger og ressourceforbrug forbundet hermed ikke overvealtes pa virk-
somhederne.

Forsikring & Pension (F&P) statter etableringen af ESAP, herunder med
serligt fokus pd ikke-finansielle baeredygtighedsoplysninger, da det vil
lose en betydelig udfordring for den finansielle sektor ved at gare essenti-
elle virksomhedsdata frit tilgengelig.

Ifolge F&P vil det gore en markbar forskel 1 forhold til den lovpligtige
baredygtighedsrapportering, pensionsselskaberne er underlagt, og lette
vurderingen af investeringernes palidelighed og graden af baeredygtighed.
F&P papeger, at ESAP er med til at oge synligheden af SMV’er og unote-
rede virksomheder og vil derfor udgere nye investeringsmuligheder for
pensionsselskaber og andre investorer. F&P finder, at data i ESAP ber
vere standardiseret, maskinlaesbart og felge dataformatet i NFRD, CSRD
og EU-Taksonomien, og at kvalitetssikringen heraf ber varetages i EU-
regi.

F&P mener, at udviklingen og driften af ESAP ber finansieres og admini-
streres 1 EU-regi. F&P bemerker, at der kan kraeves et gebyr pa meget store
dataudtrek, og det er uklart, om pensionsselskaberne rammer ind i denne
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kategori. F&P bemerker derudover, at forslaget ikke laegger op til en oget
rapporteringsbyrde for pensionsselskaber og andre investorer. ESAP ber
ifolge F&P heller ikke palegge ikke-finansielle virksomheder en aget rap-
porteringspligt, og rapporteringskrav til finansielle og ikke-finansielle
virksomheder ber alene reguleres 1 EU-sektorlovgivning.

FSR udtrykker generel stotte til forslaget og har ikke bemerkninger til for-
hold vedr. revisordirektivet og revisionsforordningen. FSR udtrykker on-
ske om, at man skal inds@tte en proces for omgerelser, og der skal ikke
fastsattes for mange harde krav irt. automatisk validering, der kan medfere
forsinkelse i indberetninger.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Der er pd nuverende tidspunkt ikke nermere kendskab til andre EU-landes
holdninger til forslaget. I de indledende tekniske dreftelser i Radet har de
fleste EU-lande udtrykt bekymring for forskellige forhold. Det omhandler
serligt de folgende forhold. For det forste, at ESAP vurderes at vere bred
ift. typen af information og antallet af retsakter, der vil vaere relevant at
medtage. Dernzst, at en del information endnu ikke er tilstraekkeligt stan-
dardiseret, sd det vil veere muligt med meningsfyldt sammenligning. For
det tredje er det yderst svaert at handtere frivillig information fra enheder,
som ikke er under tilsyn hos de indsamlende enheder og som ikke vil vare
underlagt formkrav for det indberettede information. For det fjerde er den
forventede tidsplan for at have et operationelt system bade hos ESMA og
hos EU-landene urealistisk og kan bringe projektet 1 fare. For det femte er
omfanget af ekonomiske konsekvenser og forventninger langt fra fuldt ud
belyst i Kommissionens konsekvensanalyse, serligt hvad angér ekonomi-
ske konsekvenser for de nationale indsamlende enheder.

10. Regeringens forelebige generelle holdning

Regeringen stotter generelt kapitalmarkedsunionens formal om velfunge-
rende finansielle markeder, der gavner vakst og beskaftigelse og den fi-
nansielle stabilitet, herunder gennem bedre og mere alsidige finansierings-
muligheder for virksomheder, bedre investerings- og opsparingsmulighe-
der for private og institutionelle investorer samt styrket privat risikodeling
pa tvers af EU. Regeringen stotter derudover et sterkt fokus pa beredyg-
tige investeringer og digitalisering af finansielle tjenesteydelser.

Regeringen stotter generelt formalet om, at ESAP skal bidrage til transpa-
rens og adgang til virksomhedsoplysninger pa tvaers af EU, herunder sar-
ligt ift. baeredygtighedsrelaterede oplysninger iht. finansiel lovgivning og
regnskabsdirektivet.

Regeringen finder, at byrder ved forslaget skal std mil med gevinsterne. I
det omfang, at fordelene ved ESAP vurderes at overstige omkostningerne
ved etablering og drift vil tiltaget kunne vare et vigtig skridt hen imod en
velfungerende kapitalmarkedsunion og kan medvirke til at fremme flere
private investeringer i den grenne omstilling. For at opné disse fordele og
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samtidig begranse byrder og omkostninger for de rapporterende virksom-
heder og de nationale systemer mest muligt er det vigtigt for regeringen, at
ESAP i videst muligt omfang skal bygge pa eksisterende systemer, fx vedr.
indberetningen af regnskabsoplysninger, s& virksomheder ikke skal indrap-
portere den samme oplysning flere gange. Regeringen finder det derudover
vigtigt, at valideringen af data ikke paleegger danske myndigheder og virk-
somheder yderligere byrder.

Regeringen finder, at Kommissionen fortsat har en opgave i at begrunde
nogle elementer i forslaget, herunder anvendelsesomréadet og valget af of-
fentlig losning frem for hel eller delvis privat lesning.

Regeringen finder det vigtigt, at ESAP bygger pa retvisende estimater for
omfanget af forestdende arbejde, omkostningsniveauet for etableringen sa-
vel som driften af ESAP bade pa EU-niveau og nationalt plan. I den for-
bindelse er det ogsa vasentligt, at arbejdet folger en realistisk og hensigts-
massig tidsplan.

Regeringen arbejder derudover for, at ESAP udbygges trinvist, hvor forste
fase af oplysninger alene angér oplysninger om baredygtighed og arsregn-
skaber frem for yderligere bersrelaterede information, som 1 dag allerede
kan tilgds i OAM-systermerne. Yderligere virksomhedsoplysninger ber
kun tilfojes, 1 det omfang oplysningerne eftersperges, har klar merverdi og
indholdet er tilstreekkeligt standardiseret. Det er regeringens holdning, at
erfaringerne med ESAP for oplysninger om baredygtighed og arsregnska-
ber bar evalueres, inden eventuelle nye typer oplysninger omfattes. Det
gelder ligeledes muligheden for indberetning pa frivillig basis, der ber be-
grenses til at omfatte oplysninger, der felger eksisterende, anerkendte
standarder under relevant lovgivning, og i forste omgang om baredygtig-
hedsoplysninger og regnskaber.

11. Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Forslaget har varet forelagt for Folketingets Europaudvalg til orientering
den 1. december 2021 forud for en prasentation af Kommissionens pakke
af forslag til udvikling af kapitalmarkedsunionen pa ECOFIN 7. december
2021.
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