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SAMLENOTAT

»Kapitalkravsdirektivet” og ”Makrofinansiel assistance til Moldo-

Va”

Med henblik pa moedet 1 Folketingets Europaudvalg den 29. juni 2010 —

dagsordenspunkt “Kapitalkravsdirektivet” og ”"Makrofinansiel assistance
til Moldova” - vedlagges Finansministeriets notat.
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Dagsordenspunkt 1: Kapitalkravsdirektivet
KOM(2009)362

Resume

Kommissionens fremsatte i juni 2009 forslag om revision af kapitalkravsdirektivet, som indeholder
Stramminger af kapitalkravene pa en rakke konkrete omrader samt preciseringer af principper for
god aflonningspolitik i banker og af tilsynet hermed. ECOFIN opndede i november 2009 et komr-
promis om forslaget, som nu forbandles med Europa-Parlamentet. Formandskabet sigter pa at opnd
et kompromis med Europa-Parlamentet inden ECOFIN d. 13. juli 2010. Europa-Parlamentets
udvalg for okonomiske og monetere forhold (ECON) har vedtaget andringsforsiag 1/ Konmissio-
nens Jorslag den 14. juni 2010. ECON's udspil adskiller sig fra ECOFIN-kompromiset pa en
raekke punkter vedr. de naermere krav til aflonning, jf. nedenfor.

Nedenstaende er ndarbejdet pa baggrund af Kommissionens forslag KOM(2009)362, ECOFIN’s
kompromisforslag ST 14732/09, som nedenstiende giver et prioriteret nddrag af. Der henvises
desuden til afstemningsresultat fra ECON A7-0000/ 2010.

Baggrund

Kommissionen fremsatte 1 juni 2009 xndringsforslag til kapitalkravsdirektivet (direk-
tiv 2006/48/EF om adgang til at optage og udove vitksomhed som kreditinstitut og
direktiv 2006/49/EF om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters kapi-
talgrundlag), som foreslas implementeret 1 national lovgivning senest den 1. januar
2011. Kommissionen fremlagde desuden en konsekvensanalyse af forslagetl.

Forslaget berorer primaert fire emner:

1. Aflenningspolitik

2. Kapitalkrav vedr. securitisering og resecuritisering
3. Kapitalkrav for markedstisici

4, Sanktionsmuligheder

Kommissionens forslag fulgte op pa Kommissionens meddelelse til Det Europziske
Rad af 4. marts 2009 om "Fremdsrift i den europeziske genopretning' og var inspire-
ret af henstillinger af 2. april 2009 fra G20 samt Basel Komiteens anbefalinger til nye
standarder for maling af markedsrisiko m.m. offentliggjort den 13. juli 2009. Kom-
missionen forventer at fremsatte yderligere andringsforslag til kapitalkravsdirektivet
1 slutningen af 2010 og har senest gennemfort en horing om en rekke mulige an-
dringer, som ventes at folge 1 senere revisioner af kapitalkravsdirektivet.

ECOFIN naede 1 november 2009 til enighed om en generel indstilling vedr. Kom-
missionens forslag. ECOFIN-kompromiset tog bl.a. hejde for mere detaljerede an-
befalinger vedr. aflonning fra Financial Stability Board (FSB), som blev fremlagt 1
september 2009 og indgik 1 forhandlingerne 1 radsarbejdsgruppen. Europa-
Patlamentets ECON udvalg vedtog en rakke mndringsforslag til Kommissionens
forslag den 14. juni 2010. Formandskabet forhandler nu med Furopa-Parlamentet og




arbejder efter at indga et kompromis med Europa-Parlamentet om sagen inden Eu-
ropa-Parlamentets plenarafstemning den 7. juli 2010 og ECOFIN d. 13. juli 2010.

I forhandlingerne med Europa-Parlamentet er der en rakke udestiender bla.
vedr. de nzrmere krav til aflonning, hvor ECON’s udspil pa en rxkke punkter
adskiller sig fra ECOFIN-kompromiset, jf. afsnittet om Europa-Parlamentets
holdning herunder.

Indhold
I det folgende beskrives det narmere indhold af ECOFIN’s kompromis, mens de
konkrete 2endringsforslag fra ECON behandles for sig 1 et efterfolgende afsnit.

Aflonningspolitik

Det foreslas, at kreditinstitutternes aflonningspolitik for medarbejdere med vasentlig
indflydelse pa kreditinstituttets funktion skal vaere 1 overensstemmelse med effektiv
og sund nisikostyring bade pa kort og lang sigt. Tilsynsmyndighederne skal pase, at
de finansielle vitksomheder overholder deres forpligtigelser.

Den foresliede xndring 1 kapitalkravsdirektivet indfojer siledes en rakke konkrete
krav til aflonningen 1 kreditinstitutter. Nar kreditinstitutterne udformer og anvender
politikker for den samlede aflonning for de kategorier af medarbejdere, herunder
ledelsen, hvis arbejde har vasentlig indflydelse pa kreditinstitutternes risikoprofil, skal
de overholde folgende principper pa en made og 1 et omfang, som svarer til deres
storrelse, interne organisation og arten, omfanget og kompleksiteten af deres aktivite-
ter:

1) Aflenningspolitikken skal vare 1 overensstemmelse med og fremme en for-
svarlig og effektiv risikostyring og ikke tilskynde til risikotagning, som over-
skrider et niveau af risiko, som kreditinstituttet ikke kan tile.

2) Aflenningspolitikken skal vare 1 overensstemmelse med kreditinstituttets for-
retningsstrategl, malsztninger, verdier og langsigtede interesser og skal omfat-
te foranstaltninger til undgaelse af interessekonflikter.

3) Kreditinstituttets ledelsesorgan skal 1 sin egenskab af tilsynsforende mstans
fastlegge og jevnligt revidere de generelle principper for aflonningspolitikken
og skal vaere ansvarlig for dens gennemforelse.

4) Mindst en gang om aret skal gennemforelsen af aflonningspolitikken underka-
stes en central og uafthzngig intern kontrol for at fastsla, om den af ledelsen
fastlagte aflonningspolitik og procedurerne 1 tilknytning hertil er blevet over-
holdt.

5) Medarbejdere, der varetager kontrolfunktioner, skal vaere uathzngige af de af-
delinger af virksomheden, som de forer tisyn med, skal have en passende
myndighed og aflonnes 1 overensstemmelse med, om de nar de mal, der er
fastsat for deres arbejdsopgaver, uathengigt af resultaterne 1 de afdelinger af
vitksomheden, som de kontrollerer.

6) Nar aflonningen er resultatathzngig, skal den samlede aflonning fastsattes pa
grundlag af en vurdering af den enkelte medarbejders og den pagaldende af-
delings resultater og kreditinstituttets samlede resultater, og ved vurderingen af



den enkelte medarbejders resultater skal der tages hensyn til savel finansielle
som ikke-finansielle kritetier.

7) Vaurderingen af resultater skal ske inden for en flerarig ramme for at sikre, at
vurderingen baseres pa resultaterne set over en lengere periode, og at udbeta-
lingen af resultatlonsdelen af aflonningen spredes over en periode, der tager
hensyn til virksomhedens underliggende forretningsmassige cyklus og dens
forretningstisici.

8) Den samlede variable aflonning ma ikke begrense kreditinstituttets evne til at
udvide sit kapitalgrundlag.

9) En garanteret variabel aflonning skal vare undtagelsen og ma kun forekomme
1 forbindelse med nyansazttelser og vare begranset til det forste ar.

10) Der skal vare en passende balance mellem faste og variable aflonningskom-
ponenter; den faste aflonningskomponent skal udgore en tilstrakkelig hoj an-
del af den samlede lon til at gore det muligt for virksomheden at fore en helt
igennem fleksibel politik for variable aflonningskomponenter, herunder even-
tuelt helt at undlade at udbetale variable aflonningskomponenter.

11) Godtgorelser, der kommer til udbetaling, hvis kontrakten opsiges for tiden,
skal vaere afhangige af de resultater, der er opnaet over en periode, og ordnin-
gen skal vare saledes indrettet, at manglende resultater ikke belonnes.

12) Ved malingen af de resultater, som leegges til grund for beregningen af variable
aflonningskomponenter eller puljer af variable aflonningskomponenter, skal
der tages hojde for alle former for aktuelle og fremtidige 1isici, og der skal ta-
ges hensyn til kapitalomkostningerne og den nedvendige likviditet.

13) En vasentlig del, som udger mindst 50 % af enhver variabel aflonningskom-
ponent, skal tildeles 1 form af aktier eller aktielighende instrumenter 1 kreditin-
stituttet, nar dette er muligt 1 henhold til det pagzldende instituts juridiske
struktur, eller, for ikke-noterede kreditinstitutter, hvor det er passende 1 form
af andre instrumenter, der ikke indebaerer kontant udbetaling. Disse aktier, ak-
tielignende mstrumenter og andre instrumenter, der ikke indebaerer kontant
udbetaling skal underlzegges en passende tilbageholdelsespolitik, der er udfor-
met saledes, at medarbejderens incitamenter bringes 1 overensstemmelse med
kreditinstituttets mere langsigtede interesser.

14) En vasentlig del, som udger mindst 40 % af den variable aflonningskompo-
nent, skal udskydes 1 mindst tre ar og skal behorigt tilpasses virksomhedens
karakter, dens risici og den pagzldende medarbejders arbejdsopgaver. Aflon-
ning, der skal udbetales 1 henhold til en udskydelsesordning, kan ikke modnes
hurtigere end pa proratabasis’. Safremt den variable aflonningskomponent
udgor et meget stort belob, skal mindst 60 % af belobet udskydes.

15) Den variable aflonning, inklusive den udskudte del, ma kun udbetales eller
modnes, hvis det er forsvarligt set 1 forhold til kreditinstituttets samlede finan-
stelle situation og berettiget 1 betragtning af afdelingens og den pagaldende
medarbejders resultater. Den samlede variable aflonning skal normalt reduce-
res betydeligt, nar kreditinstituttets finansielle resultater har varet beherskede
eller negative.

2 Det vil sige fordeles ligeligt over den periode, som den variable aflonning udskydes over.



16) Medarbejderne skal forpligte sig til ikke at benytte personlige afdakningsstra-
tegier eller lon- og ansvarsrelaterede forsikringer til at underminere de risiko-
tilpasningsvirkninger, der er indbygget 1 deres aflonningsvilkar.

Kreditinstitutter, der er betydningsfulde 1 kraft af deres storrelse, interne organisation
og deres aktiviteters art, omfang og kompleksitet, skal nedsztte et lon- og vedetlags-
udvalg. Lon- og vedetlagsudvalget skal etableres pa en sadan made, at det bliver 1
stand til kompetent og uafthaengigt at treffe afgorelse 1 sager om aflenningspolitikker
og -praksis og de incitamenter, der skabes med henblik pa risikostyring og forvalt-
ning af kapital og likviditet.

Lon- og vederlagsudvalget skal forberede afgorelser vedrorende lon og vederlag, der
skal traeffes af ledelsesorganet 1 sin egenskab af tilsynsforende instans, herunder afgo-
relser, der har konsekvenser for den pagaldende kreditinstitutions risici og risikosty-
ring. Lon- og vederlagsudvalgets formand er et medlem af ledelsesorganet, som 1kke
udover nogen ledelsesfunktion 1 det pagaldende kreditinstitut.

Der foreslas endelig indfort krav om, at kreditinstitutter mindst arligt skal offentlig-
gore folgende oplysninger vedrorende deres aflonningspolitikker:

1) information om beslutningsprocessen der anvendes for at fastlegge aflon-
ningspolitikken, herunder information om lon- og vedetlagsudvalgets sam-
mensztning m.v.

2) information om sammenhangen mellem aflonning og prastationer

3) de vigtigste karakteristika ved aflonningssystemet, herunder 1 forhold til kri-
terier anvendt 1 forbindelse med prastationsmaling, risikojustering, udskydel-
se og modning.

4) information om prastationskriterier der ligger til grund for berettigelse til ak-
tier, optioner eller variable aflonningskomponenter

5) de centrale parametre for variable aflonningsordninger og andre ikke-
kontante fordele

6) aggregeret kvantitativ information vedrorende aflonning opdelt 1 forhold til
topledelsen og medarbejdere, hvis aktiviteter har en indflydelse pa kreditin-
stituttets risikoprofil, der indikerer folgende:

a. samlet aflonning for det finansielle ar opdelt pa fast og variabel af-
lonning og antal modtagere

b. samlet variabel aflonning og formen heraf opdelt 1 kontanter, aktier,
aktie-lignende mstrumenter og ovrige instrumenter

c. samlet udskudt aflonning opdelt pa modnede og ikke-modnede por-
tioner

d. samlet udskudt aflonning tildelt 1 det finansielle ar, der er udbetalt og
reduceret gennem prastationstilpasning

e. anszttelses- og afskedigelsesbetalinger 1 det finansielle ar og antal
modtagere heraf

f. samlede afskedigelsesudbetalinger 1 det finansielle ar, antal modtage-
re og den hojeste sidan betaling til en enkeltperson



Krav vedy. securitisering og resecuritirisering
Det foreslas at oge kapitalkravene til securitiseringer 1 handelsbeholdningen og til
resecuritiseringer.

En securitisering er en transaktion, hvor man udsteder vardipapirer med sikkerhed 1
de forventede fremtidige betalingsstromme fra et underliggende aktiv. Det kan f.eks.
vare en obligation, der udstedes med sikkerhed 1 de forventede fremtidige betalings-
stromme fra tilbagebetaling af lan.

Bankernes aktiver er opdelt 1 handelsbeholdningen - der omfatter vaerdipapirer, som hol-
des med henblik pa videresalg og gevinster ved priseendringer - og 1 bankbeholdningen’,
som omfatter resten af aktiverne, herunder vardipapirer, der som udgangspunkt
holdes til udleb. Efter de nuvarende regler er kapitalkravet til securitiseringer 1 han-
delsbeholdning mere simple og lavere end kravene for securitiseringer 1 bankbehold-
ningen. Det foreslas at benytte samme metode til beregning af kapitalkravet til secu-
ritiseringen 1 handelsbeholdning som 1 bankbeholdningen. Endvidere forbydes virk-
somheder at anvende deres egne modeller for markedstisiko* ved beregning af kapi-
talkrav for securitiseringer 1 handelsbeholdningen, da det har vist sig, at de ikke har
identificeret risici tilfredsstillende.

Ved resecuritiseringer indgar en eller flere securitiseringer som underliggende aktiver.
Der vil ifolge forslaget stilles storre kapitalkrav til resecuritiseringer end til securitise-
ringer med samme rating som folge af den ogede kompleksitet og folsomhed overfor
tab, der er korreleret pa tvars af de underliggende securitiseringer. For sazrlige kom-
plekse resecuritiseringer, hvor instituttet ikke fyldestgorende kan godtgore overfor
tilsynsmyndigheden, at det kan gennemskue produktet, skal instituttet ifolge forslaget
afsztte yderligere kapital.

I de nuvarende regler er der oplysningspligt om securitiseringer 1 bankbeholdningen.
Med forslaget udvides denne pligt til ogsa at omfatte securitiseringer 1 handelsbe-
holdningen.

Med de foresliede xndringer oges gennemsigtigheden 1 forhold til kreditinstitutter-
nes mest komplekse produkter og transaktioner, hvilket gor det nemmere for mar-
kedet at vurdere kreditinstitutternes eksponeringer. Herudover styrkes kapitalkravene
pa et omrade, hvor det historisk har varet svart at estimere risici tilfredsstillende.
Dette bidrager til at styrke den finansielle stabilitet.

Interne modelbaserede kapitalkrav for markedsrisici

Efter gzeldende regler kan institutterne beregne deres kapitalkrav til dekning af mar-
kedsrisici pa baggrund af egne modeller. Med markedsrisici forstas risici for at var-
dien af en portefolje @ndrer sig som folge af generelle 2ndringer 1 markedet for

31 dansk lovgivning kaldes bankbeholdningen ”poster uden for handelsbeholdningen”.
+ Med markedsrisici forstas risici for at vaerdien af en portefolje endrer sig som folge af at endringer 1 markedet for vaerdi-
papirer, valuta og/ecller rivarer.



vardipapitet, valuta og/eller ravarer. Det hat imidlertid vist sig i lobet af den nuvze-
rende krise, at tabene systematisk blev undervurderet.

Det foreslas at stramme kravene til egne modeller til beregning af kapitaldakning for
markedsrisici, sa modellerne tager mere hensyn til stress-situationer. Dermed er der
storre sandsynlighed for, at der fremadrettet afsattes den rette kapital til dakning af
markedstisici, hvilken vil bidrage til at styrke tilliden til de finansielle markeder og
bidrage til finansiel stabilitet.

Sanktionsmuligheder

Det foreslas, at tilsynsmyndigheder gives befojelser til at palegge sanktioner for over-
tredelse af direktivets bestemmelser. Myndighederne skal rade over bade finansielle
og andre sanktionsmuligheder (f.eks. swtlige krav til offentliggorelse eller indberet-
ning), som star 1 rimeligt forhold til overtradelsernes grovhed, saledes at det far pre-
ventiv virkning.

Dermed bliver det nemmere for de nationale tilsynsmyndigheder at handhave direk-
tivets krav, hvilket alt andet lige vil medvirke til at stabilisere de finansielle markeder
og forhindre fremtidige finansielle kriser.

Hjemmelsgrundlag

Forslaget blev fremsat med basis 1 Traktatens art. 47, stk. 2 omfattet af art. 251 — den
falles beslutningstagning. I Traktaten om den Europaiske Unions Funktionsmade
(Lissabontraktaten) svarer det til artikel 53, som er omfattet af den almindelige lov-
givningsprocedure fastsat 1 artikel 294.

Neerhedsprincippet
Nzrhedsnotat om Kommissionens forslag er fremsendt den 10. august 2009. Re-
geringen vurderer, at forslaget er 1 overensstemmelse med nzrhedsprincippet.

Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentets ECON-udvalg har d. 14. juni 2010 stemt om konkrete =n-

dringsforslag til Kommissionens direktivudkast, som bla. ligger til grund for Eu-

ropa-Parlamentets indspil 1 de aktuelle forhandlinger med Radets formandskab og

Kommissionen (trialogforhandlingerne). ECON’s forslag vedr. aflonning adskiller

sig fra ECOFIN-kompromiset pa folgende hovedomrader:

o Det foreslas, at den variable aflonning overordnet set ikke ma overstige 50
pct. af den samlede aflonning. ECOFIN-kompromiset angav pa dette
punkt, at der skal vaere en ”passende balance mellem faste og variable af-
lonningskomponenter”, men ikke et konkret tal for forholdet mellem dem.

° I stedet for bestemmelsen om, at mindst 50 pct. af den variable aflonning
skal vaere 1 form af aktier eller aktierelaterede instrumenter, foreslas det, at
mindst 90 pct. af den del af den variable aflonning, som ikke udskydes, skal
udbetales 1 form af sakaldt “contingent capital”. Hermed forstas formentlig
et tilgodehavende, som nedskrives eller konverteres til aktier, safremt insti-
tuttet kommer 1 vanskeligheder (for lav solvens o.l.). Europa-Parlamentets



forslag synes at indebzare, at der kan anvendes andre instrumenter end aktier
og aktierelaterede instrumenter 1 sammensatningen af den variable aflon-
ning.

Institutter, der modtager statsstotte, vil skulle underkastes ydetligere krav
vedr. aflonning, herunder et loft for aflonning som andel af nettofortjene-
sten (den konkrete andel er ikke specificeret), ingen variabel aflonning til di-
rektorerne samt et absolut loft pa 500.000 euro for samlet lon til den enkelte
direktor.

Personkredsen omfattet af aflonningskravene foreslas udvidet til ansatte,
hvis aflonning, inkl. pension og provision, bringer dem 1 samme lonramme
som ledelsen, ristkotagere og personer i kontrolfunktioner, som udgjorde
personkredsen 1 ECOFIN-kompromiset. ECON stotter dog under alle om-
stendigheder, at reglerne skal respektere hensynet til arbejdsmarkedets par-
ters ret til at indga og gennemfore kollektive overenskomster, og styrker
formuleringen herom ift. ECOFIN-kompromiset.

Variable og diskretionzre pensioner skal have karakter af ”contingent capi-
tal” (jf. oven for) eller lignende mstrumenter indtil 5 ar efter, at medarbejde-
ren har forladt virksomheden eller er giet pa pension. ECOFIN-
kompromisset vedrorer ikke denne type af pensionsudbetalinger.
Kreditinstitutter skal offentliggore direktorernes lonninger. Dette krav ind-
gar ikke 1 ECOFIN-kompromisset.

Tilsynsmyndighederne skal kontrollere egnethed af medarbejdere, hvis akti-
viteter har en indflydelse pa kreditinstituttets risikoprofil, herunder topledel-
sen, risikotagere og kontrolfunktioner, inden disse medarbejdere kan pabe-
gynde deres anszttelsesforhold. ECOFIN-kompromisset indeholder ikke
sadanne krav.

Safremt et kreditinstituts udgifter til aflonning overstiger 25 % af nettofor-
tjenesten, sa skal aktionarerne have mulighed for at stemme om fordeling af
nettofortjenesten. ECOFIN-kompromisset indeholder ikke en sadan be-
stemmelse.

Udbetalingen af den udskudte bonus skal kunne reduceres som folge af
virksomhedens, afdelingens eller den pagaldende medarbejders manglende
opnaelse af resultater. Enhver reduktion skal indberettes til tilsynsmyndig-
heden med henblik pa en vurdering af, om den pagzldende medarbejder
fortsat er egnet til at bestride stillingen. ECOFIN-kompromiset indeholder
et nogenlunde tilsvarende krav om reduktion af den udskudte del af bonus,
men ikke et krav om indberetning til tilsynsmyndighederne med henblik pa
vurdering af medarbejderens egnethed.

ECON’s forslag vedr. ovrige emner adskiller sig fra ECOFIN-kompromiset pa
folgende hovedomrader:

Strengere bestemmelser om tilsyn med komplekse resecuritisationer
Behandling af securitisering som tager hensyn til den seneste udvikling 1
Basel-standarderne for opgorelse af markedsrisiko af juli 2009



L Visse overgangsregler 1 det nuvarende regelset vedr. sarligt dakkede obli-
gationer gores permanente. Dette bidrager bla. til at sikre storre fleksibilitet
med hensyn til udstedelse af sarligt dekkede obligationer indenfor en kon-
cern. Det giver bla. mulighed for, at et selskab 1 en koncern kan udstede
serligt dakkede obligationer pa vegne af andre selskaber 1 koncernen. Pa
den made kan storre og dermed mere likvide udstedelser opnas, hvilket kan
have positiv effekt for lantager som folge af en bedre prisfastsattelse. For-
slaget muliggor 1kke fxlles funding 1 den forstand, at ikke-
koncernforbundne selskaber kan finansiere sig falles.

Endelig onsker ECON, at forskyde ikrafttraedelsesdato for alle forhold 1 direktivet
til 1. juli 2011, pa nar forhold vedrorende aflonning, swtligt dekkede obligationer og
en fortsxttelse af de nuvaerende mindstekrav for kapitalkravsbesparelse ved anven-
delse af interne metoder frem for standardmetoderne. Disse undtagelser treeder 1
kraft pr. 1. januar 2011, dog ensker Europa-Patlamentet, at forhold om aflenning
bor have virkning fra 1. december 2010. Formalet hermed er, at eventuelle bonus-
udbetalinger for 2010, der planlegges udbetalt 1 december 2010, omfattes af de
nye krav. Kommissionens oprindelige forslag og ECOFIN’s kompromis forud-
szetter ikrafttraeden og implementering senest 1. januar 2011.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfo r

Direktivforslagets omrade er delvist reguleret 1 lov om finansiel virksomhed med
tilhorende bekendtgorelser og vejledninger. Lov om finansiel virksomhed og tilho-
rende kapitaldekningsbekendtgorelse og vejledning udstedt 1 henhold til § 71 1 lov
om finansiel virksomhed vil skulle zndres.

Statsfinansielle konsekvenser
Forslaget skonnes ikke at ville have statsfinansielle konsekvenser for Danmark.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Forslagets krav vedr. aflonning 1 kreditinstitutter ventes at bidrage til oget finansiel
stabilitet 1 det omfang kravene mindsker incitamenterne til adferd, der understot-
ter overdreven risikotagning med for lille hensyn til virksomhedens langsigtede
overlevelse.

Kommissionens konsekvensanalyse peger pa, at forslaget vil oge kapitalkravene
for bankernes handelsbeholdning. Konsekvenserne for de enkelte banker vil af-
hznge vasentligt af portefoljesammensatningen. For institutter, der benytter in-
terne modeller 1 forhold til markedstisici, kan det fordoble de gxldende kapital-
krav pa handelsbeholdningen. De ogede kapitalkrav til resecuritiseringer kan be-
granse markedet for sidanne.

Haring

Der har 1 august 2009 varet horing af Kommissionens forslag 1 folgende udvalg:
e EU-specialudvalget for den finansielle sektor og
e EU-specialudvalget for arbejdsmarkedet og sociale forhold.



Der er modtaget horingssvar fra flg.:

Akademikernes Centralorganisation,
Kommunernes LLandsforening,
Landsorganisationen 1 Danmark,
Dansk Aktionarforening,

Dansk Arbejdsgiverforening,
Danmarks Nationalbank,

Danmarks Rederiforening,
Finanssektorens Arbejdsgiverforening,
Finansradet,

Forsikring & Pension,

FTF og Finansforbundet (fellessvar)
Realkreditradet.

FTF og Finansforbundet (FTF/FF) og Landsotganisationen i Danmark (LO) finder
vedrorende forholdet mellem direktivet og overenskomster, at betragtningen nr. 7
ikke giver den nedvendige garanti juridisk set for, at direktivet er uden prajudice for
de sociale parters rettigheder. FTF/FF og LO opfordrer til at arbejde for, at af-
grensningen fremgar af selve direktivet, og at teksten bliver mere pracis og direkte
fastslar at direktivets regler ikke vedrorer aflonningspolitik, der er aftalt 1 kollektive
overenskomster.

FTF/FF og LO finder vedrorende forholdet mellem direktivets anvendelsesomride
og personkredsen med fordel kan skaxrpes, da personkredsen, der er omfattet af for-
slaget, er meget upracis defineret og efterlader tilsynsmyndighederne med en vasent-
lig skonsopgave. FTF/FF finder, at det kan fa store praktiske konsekvenser i sekto-
ren 1 Danmark, hvis forsikringsomradet og assurandorer reguleres af tilsvarende reg-
let.

FTF/FF finder det betenkeligt, at Det Europaiske Banktilsynsudvalg gives kompe-
tencer til at udarbejde retningslinjer for en forsvarlig aflonningspolitik, som skal ef-
terleves med samme retsvirkning som en lov og sanktioneres pa samme made.

FTF/FF finder vedrorende sanktionsmuligheder det umiddelbart meget vidtgaende,
at overtredelser af direktivet skal kunne sanktioneres direkte med straf. FTF finder,
at dette som minimum ikke bor gzlde for aflonningspolitikker, som er aftalt 1 en
kollektiv overenskomst.

Finanssektorens Atrbejdsgiverforening (FA) og LO stotter overordnet EU's indsats
for at mindske risiciene 1 den finansielle sektor, herunder indsatsen for at sikre aflon-
ningsformer, der ikke motiverer til kortsigtede prioriteter og belonner overdreven

risikotagning.
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FA er tilfreds med, at lonpolitik 1 forslaget udelukkende skal gzlde medarbejdere pa
meget hojt niveau, der har betydelig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil, at
EU-Kommissionen anerkender arbejdsmarkedets parters ret til at indga kollektive
aftaler, og at direktivet vil overholde narhedsprincippet.

FA er tilfreds med forslagets proportionalitetsprincip, der giver virksomheden den
nodvendige plads til at indrette lonpolitikken, sa den passer til virksomhedens stor-
relse, organisation og aktiviteter.

FA finder, at teksten 1 bilag 5 er bindende vedrorende aflonning, hvilket kan medfo-
re, at visse kontrakter skal forhandles pa ny. FA finder, at virksomheden skal have
passende tid til at gennemga kontrakter med henblik pa at revidere aflonningsord-
ninger og individuelle kontrakter.

Finansradet (FR) finder det afgorende, at der 1 direktivet opretholdes mulighed for
en fleksibel tilgang til vurderingen af de enkelte vitksomheders aflonningsprincipper.
FR er tilfreds med forslagets proportionalitetsprincip, saledes der pa en fleksibel ma-
de bla. kan tages hensyn til virksomhedens storrelse og kompleksitet.

Forsikring & Pension (F&P) ser gerne at man fra dansk side legger afgorende vagt
pa, at forslaget 1 forhold til aflonningspolitik udformes under hensyntagen til forskel-
lene 1 arbejdsmarkedsmodeller, herunder at den europaiske regulering ikke bliver for
detaljeret.

F&P finder, at personkredsen, der omfattes af forslaget om aflonning, ber afgranses
klarere. Eksempler kunne vare virksomhedens karakter samt af-grensning til perso-
ner, der 1 kraft af deres position eller funktion har direkte indflydelse pa virksomhe-
dens ristkoprofil.

Realkreditradet (RR) anforer, at efter dets opfattelse og med baggrund 1 vurderingen
af konsekvenser fra dets medlemmer kan forslaget fore til vasentlig mere end en
fordobling 1 kapitalkravet under normale markedsforhold for institutter med VaR-
modeller (dvs. interne modeller). RR noterer sig, at forslaget forer til en generel for-
hojelse af kapitalkravet, men modvirker ikke medcykliske forhold.

Dansk Aktionarforeningen stotter overordnet set forslaget, men finder, at der bor
arbejdes for, at aflonning skal udformes, sa den ikke paforer kunder szrlige risici eller
omkostninger.

Danmarks Rederiforeningen tilslutter sig indstillingerne 1 specialudvalgsnotatet og
onsker faerre detaljer 1 regulering af aflonningspolitikker.

Danmarks Nationalbank tilslutter sig indstillingen til dansk holdning 1 specialud-

valgsnotatet.
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Akademikernes Centralorganisation, Dansk Arbejdsgiverforening og Kommunernes
Landsforening har ingen bemzarkninger.

Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudval g

Grundnotat om Kommissionens forslag er fremsendt 27. august 2009. Narheds-
notat om Kommissionens forslag er fremsendt den 10. august 2009. Sagen blev
forelagt Europaudvalget d. 6. november 2009 til forhandlingsmandat.

Der henvises 1 ovrigt til samradet om sagen 1 Europaudvalget d. 13. april 2010.

Holdning

Regeringens holdning

Regeringen stottede 1 november 2009 ECOFIN-kompromiset, herunder at kapi-
talkravene strammes 1 relation til visse finansielle aktiver (siakaldte securitiseringer),
og at kravene til de metoder, institutterne kan benytte til at beregne kapitalkravs-
dxkning af sakaldte markedsrisici, strammes.

Regeringen stottede 1 november 2009 desuden ECOFIN-kompromisets krav til
aflonning ud fra det overordnede formal at mindske incitamenterne til et fokus pa
kortsigtede resultater gennem overdreven risikotagning pa bekostning af mstituti-
onens langsigtede levedygtighed.

I lyset af samradet 1 Europaudvalget d. 13. april 2010 arbejder regeringen for, som
led i forhandlingerne med Europa-Parlamentet, at ECOFIN-kompromisets be-
stemmelse om, at mindst 50 pct. af den variable aflonning skal tildeles 1 form af
aktier eller aktierelaterede instrumenter, gores mere fleksibel for medlemslandene,
saledes at andre instrumenter, der effektivt kan sikre overensstemmelse mellem
medarbejderens og kreditinstituttets langsigtede interesser, kan finde anvendelse.
I lyset af Europa-Parlamentets forslag om “contingent capital” kan regeringen
stotte at gore bestemmelsen mere fleksibel, herunder udvide bestemmelsen med
flere typer mulige instrumenter. Regeringen arbejder desuden for, at det pracise-
res, at det indenfor rammerne af kapitalkravsdirektivet f.eks. vil vare muligt nati-
onalt at indfore et forbud mod aktieoptioner 1 aflonningen af ledelse m.v. 1 den
finansielle sektor.

I forhold tl aflenningspolitik legger regeringen desuden fortsat vagt pa, at forsla-
get udformes under hensyntagen til arbejdsmarkedets parters ret til at indga kol-
lektive overenskomster. Regeringen kan stotte Europa-Parlamentets forslag om en
styrket formulering af denne beskyttelse.

I forhold til at gore overgangsregler vedr. sarligt dakkede obligationer permanen-
te sa stotter regeringen Huropa-Parlamentets forslag. Forslaget fra parlamentet
imodekommer et bl.a. dansk enske om en forlengelse af overgangsreglen, da den-
ne benyttes 1 Danmark og understotter effektiviteten 1 realkreditsystemet. Forsla-
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get stottes derfor fra dansk side. Regeringen kan ligeledes stotte et kompromis om
at forlenge overgangsreglerne.

Abndre landes holdninger

Alle lande stottede ECOFIN-kompromiset 1 november 2009, der bla. lagde vagt pa
konsistens med anbefalingerne vedr. aflonning fra Financial Stability Board (FSB). I
forhold til sporgsmalet om aktier og aktierelaterede instrumenters andele af den vari-
able aflonning er der imidlertid 1 radsarbejdsgruppen forelobigt opbakning til, at
formandskabet gar 1 dialog med Europa-Parlamentet om en mere fleksibel udform-
ning af dette krav.

13



Dagsordenspunkt 2: Makrofinansiel assistance til Mo Idova

Resumé
Kommissionen har fremsat forsiag om makrofinansiel assistance til Moldova pa 90 mio. enro
som gavebistand i 2010 og 2071. Forslaget ventes behandlet pd et kommende radsmode.

Baggrund og indhold

Moldova er blandt de af EU’s ostlige nabolande, der er hardest ramt af den oko-
nomiske krise. Trods hoje gennemsnitlige okonomiske vakstrater i arene op til
krisen, er indkomstniveauet pr. indbygger fortsat langt det laveste 1 regionen.

Den nuvarende regering, som tiltradte 1 september 2009 har ivaerksat et reform-
program, der bl.a. skal skabe tattere band til EU og ivaerksatte okonomiske re-
former. Den politiske udvikling har bl.a. fort til indledning af de formelle forhand-
linger med EU om en ny associeringsaftale den 12. januar 2010.

Den 29. januar 2010 godkendte IMF’s bestyrelse et bistandsprogram for perioden
2010-2012. Ud over IMF programmet kan andre donorer, herunder f.eks. Ver-
densbanken, deltage.

Med formal at bidrage til at dekke Moldovas generelle betalingsbalanceunderskud
og landets behov for finansiering af statsbudgettet, som IMF har identificeret,
samt at stotte myndighedernes stabiliseringsprogram med henblik pa at sikre ba-
redygtige offentlige finanser og handtere konsekvenserne af den okonomiske kri-
se, har Kommissionen fremsat forslag om tildeling af makrofinansiel assistance 1
form af gavebistand pa 1 alt 90 mio. euro. Bistanden vil endvidere vare til stotte
for myndighedernes bestrabelser pa at gennemfore politikker som omhandlet 1
EU-Moldova handlingsplanen, der er fastlagt som led 1 EU’s naboskabspolitik.
Den foreslaede makrofinansielle bistand fra EU vil supplere stotten fra IMF og
skal medvirke til at dekke landets behov for ekstern finansiering 1 2010 og 2011,
som ventes at na sit hojdepunkt 1 disse ar. Bistanden udgoer desuden et supple-
ment til andre former for EU-finansiering, navnlig den mellemfristede ENPI-
budgetst@tteS, som gennemfores inden for rammerne af landestrategien for EU-
samarbejdet med Moldova.

Principperne for at yde makrofinansiel assistance er indeholdt 1 de sakaldte Gen-
val-kriterier, der bl.a. angiver, at der skal vare tale om en exceptionel stotte 1 for-
bindelse med betalingsbalancekriser. Pa baggrund af Kommissionens forslag vur-
deres Genval kriterierne at vare opfyldte.

Udbetalingen af den foresliede gavebistand pa 90 mio. euro ventes gennemfort i
flere rater 1 2010 og 2011 og betinges af, at der gores fremskridt med gennemfo-
relsen af det igangvarende IMF-program, og opfyldelsen af de okonomisk-
politiske betingelser, der vil vare knyttet til denne bistand.

5> Huropean Neighbourhood and Partnership Instrument
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Forslaget ventes fardigbehandlet 1 den kommende tid og ventes efterfolgende
vedtaget 1 forbindelse med et radsmede.

Hjemmelsgrundlag
Traktatens artikel 212.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet har ikke udtalt sig om sagen.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfo r
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Sagen medforer en udgift for EU’s budget pa samlet set 90 mio. euro for 2010 og
2011. Danmark betaler ca. 2 pct. af EU’s udgifter, svarende til ca. 13 mio. d.kr.

Samfundsgkonomiske konsekvenser
Sagen vurderes ikke at have samfundsekonomiske konsekvenser.

Haring
Sagen har ikke varet 1 horing

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudval g
Sagen har ikke tidligere varet forelagt for Folketingets Europaudvalg.

Holdning

Dansk holdning

Regeringen stotter den okonomiske stabilisering og reformbestrabelserne 1 Mol-
dova, og kan derfor generelt stotte den foreslaede tildeling af makrofinansiel assi-
stance til Moldova. Der legges vagt pa, at udbetaling af lanet knyttes til fremskridt
1 forbindelse med gennemforelsen af det igangvarende IMF-program.

Abndre landes holdninger
Der forventes generelt at vaere enighed om forslaget om makrofinansiel assistance
til Moldova.



