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MEDDELEL SE FRA KOMMISSIONEN TIL EUROPA-PARLAMENTET, RADET,
DET EUROPAISKE JKONOMISKE OG SOCIALE UDVALG, DE EUROPAISKE
FALLESSKABERSDOMSTOL OG DEN EUROPAISKE CENTRALBANK

En EU-rammefor graenseoverskridendekrisestyringi banksektoren

(EQS-relevant tekst)

1. I NDLEDNING

Den nylige krise har afslgret EU's behov for effektiv krisestyring i forbindelse med finansielle
ingtitutioner, der opererer patvags af gramserne. | efterdret 2008 blev medlemsstaterne enige
om at tredfe de negdvendige foranstaltninger med henblik pa at rekapitalisere og tille
garantier for bankerne, og denne indsats, der er uden fortilfadde, blev koordineret ad hoc pa
EU-plan. Foranstaltningerne var ngdvendige pa grund af de helt ussadvanlige problemer, der
gjorde sig gaddende for det finansielle system.

Medlemsstaterne reagerede forskelligt, men generelt anvendte myndighederne offentlige
midler til at redde bankerne, eller de "ring-fencede" (bandt) bankernes aktiver til deres
nationale omrade og anvendte deres egne saneringsvaaktgjer pa hver enkelt enhed i stedet for
at anvende dem pa den gramseoverskridende koncern. Dette ggede risikoen for tillidstab,
konkurrenceforvridninger, store redningsomkostninger, som bages af skatteyderne', og
retsusikkerhed. Faglgerne af Fortis, Lehmans og de islandske bankers konkurs under den
nylige finanskrise, viser, hvor gdelagggende det kan vaae for den finansielle stabilitet i EU's
banksektor som helhed, at der ikke findes en passende saneringsramme.

Det er amindeligt anerkendt, at EU bgr indfgre en saneringsordning, der sikrer, at alle
kompetente myndigheder koordinerer deres tiltag effektivt og har de nedvendige vaaktgjer til
hurtigt at gribe ind for at styre en bank, der gar konkurs. Formdlet er at minimere
medlemsstaternes behov for at ty til den form for undtagel sesforanstaltninger, der har vaaet
nadvendige i den aktuelle krise.

Europa-Kommissionen fores &, at der foretages en gennemgribende reform af reguleringen af
og tilsynet med de finansielle markeder for at rette op pa de mangler, finanskrisen har
aideret’. Der er adlerede truffet foranstaltninger med henblik p& at forbedre
indskudsgarantiordningerne, styrke kapitalkravene og reformere EU's tilsynsinfrastruktur. Der
er tale om foranstaltninger, som er vaesentlige for et mere modstandsdygtigt tilsynssystem og
for den finansielle stabilitet.

De hidtidige reformer skal dog suppleres med en entydig ramme, der vil ssdte myndighederne
I stand til fremover at stabilisere og kontrollere de systemiske virkninger af vanskeligheder,

Disse omstruktureringsforanstaltninger for bankerne skal ses i forbindelse med EU-reglerne for
statsstette. De falder uden for rammerne for denne meddelelse, men er allerede genstand for
Kommissionens retningslinjer om rekapitalisering, behandling af veadiforringede aktiver og stette til
redning og omstrukturering af banker.

2 J. Kommissionens meddelelse til fordrsmgdet i Det Europsdske Rad den 4. marts 2009:
http://ec.europa.eu/commission_barroso/president/pdf/press 20090304 en.pdf.
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der rammer gramseoverskridende finansielle institutioner. Europa har brug for et staarkt
regelsad, der omfatter forebyggelse, tidlig indgriben samt sanering og likvidation af banker
(jf. nedenstaende skema).

e | Larosiére-rapporten var konklusionen, at det forhold, at der ikke findes ensartede
krisestyrings- og saneringsvaaktgjer i det indre marked, stiller Europa ringere end USA,
hvilket er et problem, der ber imedegds ved, at der EU-plan vedtages passende
foranstaltninger®. Denne alvorlige mangel skal nu afhjad pes.

e P4 Det Europadske R&ds mgde i juni 2009 blev det konkluderet, at man skal fremskynde
arbejdet med at opbygge en samlet ramme pa tvea's af gramserne til forebyggelse og
styring af finanskriser.

e Patopmedet i Pittsburgh den 25. september forpligtede G20-lederne sig til i fadlesskab at
skabe mere effektive vearktgjer for at holde store verdensomspamdende virksomheder
ansvarlige for de risici, de tager, og mere specifikt at udvikle vaarktgier og rammer for
effektiv sanering af finansielle koncerner for at afdeampe de forstyrrelser, der opstar ved
finansielle institutioners konkurs og for at reducere omfanget af moralsk hasard i
fremtiden.

En EU-ramme for sanering af gramseoverskridende banker er ogsa et vigtigt supplement til
det nye tilsynssystem, Kommissionen har fremsat forslag til*. Det nye Europadske Udvalg for
Systemiske Risici vil etablere et system for tidlig varsling af systemiske risici, mens den nye
Europadske Banktilsynsmyndighed vil f& en vigtig opgave med hensyn til at koordinere
tilsynsmyndighedernes tiltag og viderebringe oplysninger samt sikre, at risikoadvarder falges
beherigt op. Disse nye ordninger vil ikke kunne opfylde deres malsagninger, medmindre de
nationale myndigheder har mulighed for at tradfe effektive foranstaltninger over for de
enkelte banker med henblik pa at handtere konkurser og forhindre systemisk spredning.

2. M EDDEL EL SENS FORMAL OG OPBYGNING
2.1. Formal

Det er Kommissionens opfattelse, at der er behov for andringer for at muliggere effektiv
krisestyring og sanering eller velordnet likvidation af en nedlidende graamseoverskridende
bank®. Hovedvasgten er lagt pa indl&nsbanker, der spiller en ganske szalig rolle som
langivere, indskudsmodtagere og betalingsformidiere. | denne meddelelse gares der rede for
foranstaltninger, der skal opfylde to forskellige, men indbyrdes forbundne mal satninger.

Den farste malsagning er at sikre, at ale nationale tilsynsmyndigheder har de vaaktgjer, der
skal til for at kunne afdagkke problemer i bankerne pa et tilstraskkelig tidligt stadium og gribe
ind for at genoprette en institution eller en koncern eller forhindre yderligere tilbagegang.
Dette vil kraeve aandringer i ordningen for tilsyn med bankers kapitalgrundlag. Disse vigtige

3 J. Larosiére-rapporten, s, 34:
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de _larosiere report_en.pdf.

J. Kommissionens nye lovgivningsfordag om finansielt tilsyn af 23. september 2009:

http://ec.europa.eu/internal_market/finances/committees/index_en.htm#package.

Denne meddelelse ledsages af et arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene, der indeholder

yderligere oplysninger om specifikke aspekter af den potentielle ordning.
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aandringer vil ogsa kunne ledsages at en ramme, der ger det muligt at overfare aktiver mellem
koncernenheder som et middel til finansiel stette eller likviditetsstette, inden problemerne for
specifikke enheder i koncernen bliver kritiske.

Den anden malsagning er at gere det muligt for banker, der opererer patvaa's af gramserne, at
ga konkurs, uden at det medferer alvorlige forstyrrelser i vitale bankydelser eller spredning til
det finansielle system som helhed. Det betyder, at der skal udvikles en saneringsramme pa
EU-plan og tradffes foranstatninger til handtering af hindringer for effektiv
graanseoverskridende sanering, som skyldes den territoriale og enhedsbaserede tilgang til
insolvens, ligesom der skal indfares ordninger til finansiering af sadanne saneringer, herunder
fordeling af eventuelle direkte statsfinansielle omkostninger pa medlemsstaterne.

2.2. Opbygning
Denne meddel el se daskker tre omréder.

1 Tidlig indgriben (afsnit 3), der omfatter tilsynsmyndighedernes tiltag for at
genoprette en institutions stabilitet og finansielle sundhed, ndr der opstér problemer, og
koncernintern overfersel af aktiver mellem solvente enheder med finansiel stette for gje.
Disse tiltag ber tradfes, inden taarskelkriterierne for sanering er opfyldt, og inden institutionen
er eller risikerer at blive insolvent. Den Europaaske Banktilsynsmyndighed kan eventuelt
spille en rolle i forbindelse med koordineringen af tilsynsmyndighedernes tidlige indgriben
over for en gramseoverskridende koncern.

2. Sanering (afsnit 4), der omfatter de nationale saneringsmyndigheders foranstal tninger
for at styre en krise i et pengeinstitut, begramse dens virkninger for den finansielle stabilitet
og, hvis det er relevant, lette en velordnet likvidation af hele eller en eller flere dele af
institutionen. Disse foranstaltninger tragfes uden for banktilsynssystemet og kan tradfes af
andre myndigheder end tilsynsmyndighederne, selv om det pa ingen made er udelukket, at
disse kan involveres.

3. Insolvens (afsnit 5), der omfatter omorganisering og likvidation, som finder sted i
henhold til den gaddende insolvensordning.

Selv. om disse foranstaltninger - af hensyn til gennemgangen - fremlagyges som
begrebsmaessigt forskellige, udger de ikke nadvendigvis saarskilte og pa hinanden falgende
"faser" i en krise. | praksis kan der forekomme betydelig overlapning mellem issa sanering og
insolvens, og tilsynsmyndighedernes tidlige indgriben kan hurtigt blive aflest &f
saneringsforanstaltninger.

2.3 Samspil med andre EU-foranstaltninger

Disse foranstaltninger er et vigtigt led i EU's reguleringssystem som helhed og i initiativerne
til forbedring af dets modstandsdygtighed, jf. nedenstdende skema.
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Going concern- & Krisestyringsmeddelelsens emneomrader =

tilsyn/krise- — . .
forebyggelse Tidlig indgriben Banksanering Insolvensramme
Nuveerende |Kapitalkravsdirektivet - 3- Kapitalkravsdirektivet (artikel 130 |Aftalememorandum fra 2008 - |Likvidationsdirektivet:
situation sgjletilgang + 136) bestemmer, hvem (f.eks. Lieiakiian &6 il i andie
Kollegier Kollegier finansministerier, de natlgnale medlemsstater sker efter
centralbanker) der koordinerer o e
Nationale myndigheder Likviditetsstatte fra nationale ftiltag med andre kompetente P d Iskabet " b’l i
. centralbanker i krisesituationer  myndigheder (koordinering via | o s Sc'oKaPEt €r etableret.
Det Europeeiske = Likvidati f datt etz
Banktilsynsudvalg (CEBS)  |Aftalememorandum fra 2008 grupper il fremme af e ENTEN) €V RS R T
) greenseoverskridende andre medlemsstater sker efter
Stresstestning stabilitet) procedurerne i det land, hvor
datterselskabet har licens.
Eventuelle Det Europeeiske Udvalg for  |[Den Europeeiske Nye banksaneringsveerktgjer [Fremme af integreret likvidation
eendringer — til|Systemiske Risici (ESRB) og |Banktilsynsmyndighed N ¢ beid af en koncern:
; i ramme for samarbejde
pvervejelse  Den E_uropae|ske_ Nve befaielser inden for i ! — Ramme for koordinering af
Banktilsynsmyndighed (EBA) [NY! Jelst : : ; .
bankforvaltning Generelle eendringer i den insolvensbehandling
Gearingsgrad : retlige ramme til statte fornye | | oo e kurator
Ramme for faelles vurdering banksaneringsveerktajer
Risikostyring . . o . — Integreret sanering via en
(aflenningsstrukturer) Genopretningsplaner Mekanismer til finansiering af enkelt myndighed
. greenseoverskridende . .
Kapitalmeengde og -kvalitet Ramme for overfersel af aktiver banksanering (herunder en evt.~ Overfarsel af aktiver som led i
. . rolle for DGS) finansiering efter indledningen
Styrkede kapitalkrav Udvidede feelles veerktgjer for af insolvensbehandlingen
) . [tlsynsmyndigheder (CEBS) lAnvendelse af afviklingsplaner
Tilsyn med likviditet . . -
IAfklaring mht. tilsyn med filialer:
Udarbejdelse af hjemland/veertsland (artikel 33 i
afviklingsplaner CRD)

3. TILSYNSMYNDIGHEDERSTIDLIGE INDGRIBEN
3.1 Veerktger til tidligindgriben

Den gaddende lovgivning om tilsyn med banker indeholder alerede nogle af elementerne i
rammen for tilsynsmyndighedernes tidlige indgriben, da den fastssdter en rakke
minimumsforanstaltninger, som tilsynsmyndighederne skal kunne iveakssdte over for
kreditinstitutter, der ikke opfylder kravene i det pagaddende direktiv®. Det er bl.a. krav om, at
ingtituttet skal @ge sin egenkapital til over det minimumsniveau, der er fastsat i direktivet,
styrke sin interne organisation og sin form for virksomhedsstyring, anvende en bestemt
nedskrivningspolitik, begramse sit forretningsomrade eller sine transaktioner samt reducere
risikoen i forbindelse med sin virksomhed og sine produkter eller systemer. Ved sadanne
foranstaltninger ligger kontrollen med instituttet fortsat hos ledelsen, og de indebagrer ikke
nadvendigvis noget betydeligt indgreb i aktionagernes eller kreditorernes rettigheder. |
henhold til de nyligt vedtagne andringer af kapitalkravsdirektivet” vil de konsoliderende
tilsynsmyndigheder skulle planlesgge og koordinere fadles vurderinger, ekstraordinaae
foranstaltninger, beredskabsplaner og kommunikation til offentligheden i krisesituationer.

Der besté&r dog stadig betydelige mangler, som eventuelt kan udbedres ved feglgende
supplerende foranstaltninger:

e harmoniserede befgjelser, hvorved tilsynsmyndighederne i relevante tilfadde (f.eks. i
forbindelse med systemisk vigtige finansielle institutioner) kan kreeve, at der udarbejdes
selskabsspecifikke beredskabs- og saneringsplaner (sdkaldte "livstestamenter") med

6 Artikel 136 i direktiv 2006/48/EF om adgang til at optage og udgve virksomhed som kreditinstitut
(omarbejdning) (EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1).

Direktiv 2006/48/EF om adgang til at optage og udgve virksomhed som kreditinstitut (omarbejdning). -
amndret for nylig ved falgende fordlag:

http://eur-lex.europa.eu/L exUri Serv/L exUriServ.do?uri=CEL EX:52008PC0602: DA:NQOT.
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oplysninger om, hvordan et institut og dets virksomhed kan afvikles og likvideres hurtigt
og velordnet - behovet for sddanne planer dreftesi gjeblikket i G20-regi

o fremme af god virksomhedsledelse i finansielle institutioner for at gare det enklere og
nemmere at handtere en fremtidig krise, hvis og nar den opstéar

e befgjelser - som endnu ikke alle nationale tilsynsmyndigheder har - til at kreeve, at der
forelaayges en koncerngenopretningsplan, at udskifte en banks ledelse eller at udpege en
repraesentant med det saarlige formdl at genoprette et institutions finansielle situation

o fadlesindikatorer eller taaskler og terminologi, som tilsynsmyndighederne i EU lagyger sig
fast pa i fadlesskab, til entydig bestemmelse af, hvorndr og hvordan der skal gribes ind
over for en gramseoverskridende bank

e revison af tilsynet med filider i andre lande pa baggrund af mangler i
samarbgjdsarrangementerne  mellem hjemlandets og vaatsdandets myndigheder og
betamnkeligheder med hensyn til veatdandets evne til at gribe effektivt ind i
Krisesituationer.

Det er i den seneste tid blevet klart, at tilsynssystemet ikke har vaaret staarkt nok, og at der har
manglet incitamenter til effektiv koordinering af tilsynsforanstaltninger rettet mod
genopretning af en koncern, der opererer patvaas af gramserne.

Spergsmal®

Hvilke yderligere veerktgjer ber tilsynsmyndighederne have for at kunne |@se problemerne i
deresvorden?

Hvordan skal anvendelsen af disse vaerktgjer udlgses?

Hvor vigtige er afviklingsplaner som veerktgj til krisestyring?

3.2. Koncernintern overforsa af aktiver

Overfarsel af aktiver som et middel til finansiel stette internt i koncerner vil i givet fald kunne
vage en hjadp til forvaltning af likviditetspositioner og i nogle tilfadde til stabilisering af
enheder, ndr en krise er under udvikling.

e Der er i gjeblikket ikke nogen EU-godkendelsesordning for overfersel af aktiver, og EU-
lovgivningen indeholder ingen generelle bestemmelser om betingelser og vilkar for
overfersler. | princippet skal ale overfarsler af aktiver i medlemsstaterne ske mod et
rimeligt vederlag, uanset om de foretages mellem tilknyttede eller ikke-tilknyttede enheder.
Hvordan dette princip kommer til udtryk og anvendes, varierer imidlertid fra den ene
medlemsstat til den anden.

Mere detaljerede spargsmal om dette og andre punkter i denne meddelelse findes i ledsagedokumentet
fra Kommissionens tjenestegrene.

° | betragtning 52 i direktiv 2006/48/EF praxiseres det blot, at kreditinstitutters engagementer bar
forvaltes autonomt i overensstemmelse med god bankpraksis og helt uafhamgigt af ethvert andet
hensyn.
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e Hvis overfarder af aktiver ikke foretages pa rent kommercielle vilkar, kan de skade den
overfgrende ingtitutions kreditorer og minoritetsaktionager. Sadanne overfarder kan
anfagytes af minoritetsaktionaarer og kreditorer, og ledel sen kan eventuelt blive draget civil-
eller strafferetligt til ansvar'®.

Disse forhold kan vage til hinder for tiltag, som kunne vage i koncerners, isse
gramseoverskridende koncerners, bedste interesse. Ved at introducere begrebet
"koncerninteresse" i forbindelse med bankkoncerner kan man méaske understette overfarser
og imadega risikoen for, at ledelsen drages til ansvar. Man kunne i et vist omfang udnytte
dette begreb og lasgge koncernsel skabers indbyrdes afhaengighed og fadles interesser til grund
for at tillade overferder, forudsat at visse betingelser er opfyldt. Men et sddant forslags
konsekvenser for princippet om selskabers begramsede ansvar og koncernenheders status som
sagskilte juridiske personer skal overvejes ngje. Det vil i givet fald ogsa vaae vigtigt at
udarbejde passende sikkerhedsforanstaltninger for at undga et eventuelt misbrug af overfarsel
af aktiver til kriminelle formal.

Det kan desuden vage hensigtsmaessigt at underbygge en sadan ordning med andringer af
insolvenslovgivningen for at indfgre relevante sikkerhedsforanstaltninger, f.eks. at det
overfarende selskabs fordringer privilegeres, i tilfadde af at modtageren af overferslen gar
konkurs.

Er det muligt at udvikle en ramme for overfersel af aktiver? Hvilke udfordringer skal i givet
fald tages op?

Hvilke sikkerhedsforanstaltninger for aktionaerer og kreditorer er der behov for?

4. BANKSANERING
4.1. Hvorfor er der behov for en EU-indsats vedr grende banksanering?

Forskellei de nationale rammer

De eksisterende EU-foranstaltninger til sanering af en nedlidende bank, er minimale i
anvendelsesomrade og indhold. De vedrerer kun tilsynsindgreb og gensidig anerkendelse af
insolvensbehandling for bankers filialer i andre lande. | henhold til direktiv 2001/24/EF om
sanering og likvidation af kreditinstitutter ("likvidationsdirektivet") skal enhver sanering eller
likvidation af et kreditinstitut med filialer i en anden medlemsstat indledes og gennemfares af
de relevante myndigheder i ingtituttets hjemland efter én enkelt procedure og i
overensstemmelse med national insolvenslovgivning. Gramseoverskridende bankkoncerner,
der bestdr af et moderselskab med datterselskaber i andre medlemsstater, er ikke omfattet af
direktivet.

Dattersel skaber er den mest udbredte form for graaseoverskridende bankvirksomhed i Europa
med aktiver p& naesten 4 hillioner EUR™. Da de ikke er omfattet af EU-foranstaltninger,
forvaltes kriser nassten udelukkende ved hjadp af nationale ordninger, der kan vaae meget

10 Rapport fra Kommissionens tjenestegrene af 14. november 2008 om overfearsel af aktiver, jf.

http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/windingup/rep141108_en.pdf.
n Gramseoverskridende dattersel skabers aktiver (2006), kilde: Den Europadske Central bank.
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forskellige'. | nogle medlemsstater er de relevante befgjelser f.eks. baseret pa en specifik
sanerings- eller insolvensordning for banker, mens der i andre kun findes en generel
insolvensordning for alle virksomheder. Befgjelserne til at forvalte graanseoverskridende
bankkriser er henlagt til en rakke forskellige nationale myndigheder, herunder
banktilsynsmyndigheder, centralbanker, ministerier, domstole eller embedsmaand, og i nogle
tilfadde til indskudsgarantiordninger. Befgjelsernes omfang og de betingelser, der gadder for
deres anvendelse, varierer ogsai de enkelte nationale systemer.

Effektiv sanering pa tvags af gramserne vanskeliggares, hvis de foranstaltninger, der kan
anvendes i henhold til national lovgivning, eller procedurekravene for visse "corporate actions'
er forskellige. Som et simpelt eksempel kan naevnes, at hvis en national myndighed har
befgjelse til at overfare aktiver til en erhvervende tredjemand ved en bekendtgarelse, mens en
anden national myndighed kun kan gere dette ved en retlig procedure, vil det sandsynligvis
vaae meget vanskeligt for de to myndigheder at gribe ind hurtigt og koordineret for at
handtere tilknyttede banker eller aktiver pa deres respektive retsomrader.

Den fase, i hvilken der kan tradffes saneringsforanstaltninger, kan ogsa vaae afgarende. Ikke
alle nationale myndigheder har befgjelse til at stabilisere og omorganisere en kriseramt bank,
inden den formelt er blevet insolvent (i henhold til national ret), og det forhold, at de taaskler,
der betinger udevelsen af sadanne befgjelser, ikke er harmoniseret, kan forhindre en
koordineret indsats i forhold til en graaseoverskridende koncern. Se naamere herom under
punkt 4.4.

Disse forskelle er ikke nadvendigvis et problem, hvis de transaktioner, en ngdstedt bank
udfgrer, udelukkende er nationale, og hvis foranstaltningerne er i overensstemmelse med
statsstettereglerne, men de vil utvivisomt vaae en haamsko for en effektiv koordineret indsats
over for en bankkoncern, der opererer i flere retsomrader.

Incitamenter til "ring-fencing" af national e aktiver

Som svar pa krisen har medlemsstaternes myndigheder haft tendens til at "ring-fence" (szdte
hegn om) en gramseoverskridende koncerns nationale aktiver og anvende nationale
saneringsvaaktgjer pa de enkelte enheder i stedet for at finde en Igsning for hele koncernen.
"Ring-fencing" af lokale aktiver kan dog ofte gare mere skade end gavn, nar det drejer sig om
at lgse et problem i en gramseoverskridende koncern. | nogle tilfadde vil sadanne handlinger
faretil ggede tab for koncernen som helhed.

Medlemsstaternes interesse i at koordinere deres indsats og undlade at "ring-fence" nationale
aktiver under en gramseoverskridende krise begraanses af deres behov for at beskytte
nationale  bergrte  parters  interesser  (herunder  kreditorer, sSkatteydere og
Indskudsgarantiordningen). Denne grundlagggende hindring for samarbejdsbaseret sanering af
en gramseoverskridende koncern udspringer bl.a. af insolvenslovgivningens territoriale
karakter. Hvis insolvenslovgivningen er national, har de nationale myndigheder en legitim -
og stor politisk - interesse i at "ring-fence" en kriseramt banks nationale aktiver for at beskytte
nationale indskud og maksimere vaadien af de aktiver, der er til radighed for den nationale
enheds kreditorer.

12 J. advokatfirmaet DBB Law's undersggelse "Study on the feasibility of reducing obstacles to the

transfer of assets within a cross border banking group during a financial crisis and of establishing a
legal framework for the reorganisation and winding-up of cross border banking groups', 2008.
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En eventuel aftale om begraasning af medlemsstaternes ret til at "ring-fence” en
gramseoverskridende bankkoncerns lokale aktiver star og falder imidlertid med, om der findes
passende, retfardige og lovmedholdelige arrangementer™® mellem medlemsstaterne om
fordeling af byrden i forbindelse med eventuelle efterfalgende tab i en bankkoncern som
helhed - herunder ogsa i dens udenlandske datterselskaber. Sadanne arrangementer vil ikke
kun understette krisestyring, men ogsa vaae en hjadp til kriseforebyggelse, idet de styrker
incitamenterne  til  samarbejde mellem  offentlige  myndigheder.  Tilliden til
samarbejdsarrangementer skal navnlig understettes af sikkerhed for, at omkostningerne i
forbindelse med en sanering pa tvaas af gramserne kan fordeles retfaadigt pa de forskellige
berarte parter. Se neamere herom under punkt 4.8.

4.2. Malsastninger for en banksaneringsramme

De forskellige nationale tilgange til banksanering har i gjeblikket forskellige malsagtninger.
Den generelle insolvenslovgivning har typisk to hovedmalsagninger: en retfaardig og
forudsigelig behandling af kreditorer og maksimering af vaadien af de aktiver, der er til
radighed til at dakke kreditorernes fordringer. | forbindelse med en specifik ordning for
bankinsolvens kan der derimod vaae givet forrang til almene samfundsmasssige mal satninger,
f.eks. finansiel stabilitet, kontinuitet i tjenesteydel serne og betalingssystemers integritet. Ved
at lasgge sig fast pa et fadles saa masagninger vil man kunne bestemme den form, en ny EU-
ramme skal have.

En EU-ramme for banksanering skal derfor baseres pa fedles masagninger, der aftales i
fadlesskab, og som ber sikre, at tab fortrinsvis bages af aktionsger samt efterstillede og
usikrede kreditorer frem for af myndighederne og skatteyderne. Dette er vaesentligt for at
undga moralsk hasard, der udspringer af den opfattelse, at bankerne er for store og i for hgj
grad indbyrdes forbundne til at ga konkurs, og at de i sidste ende vil blive reddet med
offentlige midler. Det overordnede politikmal er at sikre, at det altid vil vaare muligt - politisk
og gkonomisk - at lade banker g& konkurs, uanset sterrelse'®. Det er lidet sandsynligt, at dette
overordnede ma vil blive opfyldt, medmindre saneringsrammen er i stand til at sikre
beskyttelse af (sikrede) indskydere og kontinuitet i bank- og betalingstjenesteydel serne og til
generelt at styre de systemiske virkninger af en bankkonkurs ved at minimere spredning og
skabe de nadvendige retlige forudsagninger for en velordnet likvidation™.

Hvilke ngglemal og —prioriteringer ber en EU-ramme for banksanering have?

4.3. Hvilke saneringsvaerktgjer er der behov for?

Medlemsstaterne fordeler sig pa to kategorier for sa vidt angar banksaneringsstrategier: dem,
der anvender en generel insolvenslovgivning, herunder muligheden for at sadte virksomheder
under administration, og dem, der har en ssalig ordning for banker. | begge tilfadde er
reglerne begramset til nationale banktransaktioner. De finder ikke anvendelse uden for den

13 Finansiel stette til saneringsforanstaltninger vil nassten uundgéeligt falde ind under EU's

statsstetteregler, og sadanne arrangementer skal derfor vagre i overensstemmelse med disse regler.

J. stats- og regeringschefernes erklaging fra G20-topmedet i Pittsburgh den 24.-25. september 20009,

http://ww.pittsburghsummit.gov/mediacenter/129639.htm.

15 Den 15. september 2009 udsendte R&det for Finansiel Stabilitet en pressemeddelelse, hvori det
meddelte, at det var i gang med at udarbejde et arbejdsprogram til imedegaelse af risici for moralsk
hasard og andre udfordringer i forbindelse med systemisk betydningsfulde institutioner.
http://www.financial stabilityboard.org/press/pr_090915.pdf.
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enkelte medlemsstats omréde’®. Saalige ordninger kan have form af en generel
insolvensordning, der er tilpasset banker, eller et ssgt dedikerede saneringsvaaktgjer, som er
specifikt beregnet pa nedlidende banker. Dedikerede saneringsvagktgjier kan bl.a. omfatte
befgjelser til at overfare ale eller en del af en nadlidende banks aktiver og passiver til en
anden enhed i den private sektor (fusion foranstaltet af de nationale myndigheder med eller
uden bistand) eller til en sdkaldt brobank ("bridge bank"), befgjelse til at rense den nadlidende
ingtitutions balance ved at overfare misligholdte 1an og "giftige" aktiver eller aktiver, som er
vanskelige at vaadisadte, til en saarskilt administrationsselskab (eller en sdkaldt "darlig bank"
("bad bank™) samt nationalisering.

Inden for denne generelle opdeling er der yderligere forskelle. | nogle nationale systemer
foretraskker man at ga gradvist frem, og i andre at gribe hurtigt ind i krisesituationer. De ferste
anvendes som regel pa et tidligere stadium og sigter mod at opna aktionaarernes tilslutning til
omstruktureringsforanstaltninger, hvor ferste skridt ofte er at udskifte ledelsen med en
"administrator" eller "saalig forvalter" og forelaagge en omstruktureringsplan for aktionagerne
med henblik pa godkendelse og ferst derefter, som andet skridt, at indfare foranstaltninger,
der indskramker aktionagernes rettigheder. De andre systemer indebaerer derimod, at der
indferes foranstaltninger uden forudgaende samtykke fra aktionagrerne.

For at vagre effektiv skal viften af vaaktgjer give myndighederne andre muligheder for at |@gse
problemerne i en kriseramt bank end finansiel stette fra det offentlige og likvidation.
Nagvaaende dokument er dbent for sa vidt angdr - og opfordrer til tilkendegivelse af
synspunkter vedrgrende - de mest relevante vagktgjer til en EU-ordning, men det er meget
vigtigt, at saneringsmyndighederne har en tilstraekkelig bred vifte af fadles vaaktgjer, som kan
anvendes fleksibelt og diskretionaat, og at de kan gribe ind tilstragkkelig hurtigt og bevare den
forngdne kontrol over gennemfarelsen af saneringen. | et nyligt offentliggjort
arbejdsdokument fra IMF, foreslds det, at felgende vagktgjer, der anvendes i en rakke
eksisterende nationale ordninger'®, tages med i overvejelserne ved enhver revision af EU's

regler:

— befgjelser til at |ette eller foranstalte den private sektors overtagelse af en nadlidende bank
eller densforretninger

— befgjelser til at overfare en nadlidende banks forretninger til en midlertidig brobank for at
bevare den som going concern med henblik pa salg til en kaber i den private sektor

— befgjelser til at skille "gode " og "giftige" aktiver fra hinanden og fordele dem pa "gode"
og "darlige" banker gennem overfarsel af en del af aktiverne og passiverne.

Hvis sadanne vaaktgjer potentielt indebaarer statsstette, skal de udformes og anvendes pa en
méde, som er i overensstemmelse med EU's statsstatteregler™.

16 Dog gadder sanerings- og likvidationsforanstaltninger, der er omfattet af direktiv 2001/24/EF, for
filialer af et kreditinstitut (men ikke for dets datterselskaber) i andre medlemsstater.
v Arbejdsdokument fra IMF WP/09/200, "The Need for Specia Resolution Regimes for Financial

Institutions — The Case of the European Union", uarbejdet af Martin Cihdk og Erlend Nier.

De pégaddende befgjelser findes ogsa i andre lande, men er underforstdede. De retslige myndigheder
kan anvende dem i forbindelse med insolvensbehandling.

For s vidt angédr den nuvazrende finanskrise har Kommissionen vedtaget en raskke retningslinjer med
henblik pa at imadega denne exceptionelle krisesituation.
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| andre retsomréder forvaltes omorganiseringen af banker ved, at de sadtes under
administration, dvs. at den relevante nationale myndighed udpeger en administrator, der
overtager kontrollen med ledelsen af en nadlidende bank og overvejer, hvordan den ber
omstruktureres. Dette kan ogsa vaae en anvendelig foranstaltning i en EU-ordning, selv om
de relevante taaskelkriterier og tidspunkter for indgriben kan vaae forskellige (jf. punkt 4.4).

| Hvilke veerktgjer er de vigtigste med henblik pa en EU-saneringsordning?

4.4, Tarskelkriterier ogtidspunkter for anvendelse af vaerktgj er

Klare "taaskelkriterier”, som skal opfyldes, inden indgrebsbefgjelserne kan anvendes, er
afgarende for en EU-saneringsordning. De gar det nemmere for de nationale myndigheder at
koordinere deres indsats, mindsker riskoen for anfagtelse ved domstolene og giver
aktionager og kreditorer retssikkerhed med hensyn til de omstaandigheder, under hvilke der
kan tredfes tiltag. Ethvert indgreb, der bergrer aktionagers og kreditorers interesser og
rettigheder, skal stai forhold til institutionens problemer og vaare begrundet i legitime hensyn
til samfundets interesser.

Af hensyn til beskyttelsen af samfundets interesser bar det vaae muligt at gribe ind, inden
banken er insolvent pa papiret (i henhold til balancen), dvs. inden banken har naet den
taaskel, der er relevant for amindelig insolvensbehandling. Hvis myndighederne ikke kan
gribe afgerende ind for at beskytte samfundets interesser, inden banken er teknisk insolvent,
vil det betyde, at de reelle muligheder for stabilisering og sanering begramses, eller at der skal
afsadtes flere offentlige midler til den lgsningsmulighed, der vadges. Taaskelkriterierne i en
EU-ordning ber derfor muliggere indgreb pa det relevante stadium og samtidig veae
tilstraskkelig stringente til at sikre, at indgreb, der bergrer aktionagernes rettigheder, er
begrundede. Dette kan formentlig opnas ved at kombinere en forskriftsmaessig taaskel baseret
pa en tilsynsmaessig vurdering, i henhold til hvilken en institution ikke opfylder vigtige
forskriftsmeessige krav, med mere amene samfundsinteresser baseret pa f.eks. finansiel
stabilitet og kontinuitet i bankydelserne.

Hvilke teerskler er relevante for anvendelsen af saneringsveerktgjer?

4.5, Anvendelsesomr ade for banksaneringsrammen

En ny ramme skal finde anvendelse pa dle kreditinstitutter, der er en del af en
gramseoverskridende koncern. Den skal ogsa omfatte filidler i andre lande, eftersom
erfaringen har vist, at banker, der opererer gennem filialer i andre lande, ogsa kan udgare en
reel risiko for den finansielle stabilitet i medlemsstater, hvor filialerne udever omfattende
indl&nsvirksomhed.® Da bankkoncerner ofte omfatter enheder, der udferer investeringer og
andre finansielle tjenesteydelser, og disse enheders konkurs ogsa kan udszte det finansielle
system for systemiske risici, vil det desuden vagre formastjenligt at udvide en harmoniseret
EU-saneringsramme  til  ogsd a omfatte investeringsfirmaer og  muligvis
forsikringsselskaber?. Lehman Brothers likvidation og de markedsforstyrrelser, den

20 Som det var tilfaddet i forbindelse med den islandske bankkrise.

2 Investeringsfirmaer er ikke omfattet af hverken direktivet om sanering og likvidation eller
konkursforordningen. Forsikringsselskaber er derimod omfattet af direktiv 2001/17/EF om sanering og
likvidation af forsikringsselskaber, der indeholder bestemmelser om gensidig anerkendelse og
samordning af hjemlandets insolvensbehandling i forhold til et forsikringsselskabs filialer i andre
medlemsstater.
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forérsagede®™, herunder usikkerhed om, hvor kundeaktiverne befandt sig, og hvilken status de
havde, og om Lehmans modparters aftalemasssige stilling og deres udestdende forretningers
status, viste tydeligt, at der ogsa er behov for foranstaltninger til forvaltning af
investeringsfirmaers konkurs.

De saneringsforanstaltninger, der er relevante for indlansbanker, egner sig imidlertid ikke
nedvendigvis for andre former for finansielle institutioner. F.eks. kan befgjelsen til at overfare
aktiver og passiver til en brobank vagre en egnet foranstaltning for indlansbanker pa grund af
karakteren af deres virksomhed og méalene med saneringen, men mindre relevant for
investeringsbanker, hvor hovedformdet med en saneringsordning kan vege at imgdega
problemer og usikkerhed vedrgrende vaadipapirhandel, clearing og afvikling,
sikkerhedsstillelse og deponering af kundeaktiver.

Hvilket anvendelsesomrade skal en EU-saneringsramme have? Bar den fokusere
udelukkende pa indlansbanker (i modsaztning til andre lovregulerede finansielle
institutioner)?

Hvisja, ber den da kun finde anvendelse pa graanseover skridende bankkoncerner, eller bar
den ogsa omfatte enkeltforetagender, der kun har graenseoverskridende virksomhed
gennem filialer?

4.6. Berarte partersrettigheder i forbindelse med banksaneringsprocedurer
Aktionagrer

En solid ramme til beskyttelse af aktionaarettigheder er meget vigtig for god
virksomhedsledelse og for fri bevasgelighed for kapital. Det gadder issa i forbindelse med
banker, der er barsnoterede, da aktierne noteres og handles pa kapitalmarkederne. Der bar
findes en balance mellem beskyttelsen af aktionagernes legitime interesser og
saneringsmyndighedernes mulighed for at gribe ind hurtigt og virkningsfuldt for at
omstrukturere en nagdlidende institution eller en nadlidende koncern, minimere spredning og
sikre banksystemets stabilitet i de bergrte medlemsstater.

EU-lovgivningen indeholder en ragkke obligatoriske krav, der giver aktionagerne rettigheder.
Det drgjer sig bl.a. om fortegningsret og krav om, at enhver forhgjelse eller nedsadtelse af
aktiekapitalen skal godkendes af aktionaageneralforsamlingen. Aktionager har de samme
minimumsrettigheder i EU, sa laange selskabet er en going concern. Aktionagrers rettigheder i
henhold til EU-lovgivningen  vil normalt ikke vage til  hinder for
omorganiseringsforanstaltninger, der tradfes 1 forbindelse med en amindelig
insolvensbehandling. De vil heller ikke nadvendigvis udgere et problem i forbindelse med en
banksaneringsprocedure, der prioriterer en gradvis tilgang med henblik pa a opna
aktionagrernes tildutning til omstruktureringsforanstaltninger, eller i forbindelse med hvilken
der er tid til at opfylde de pagaddende forpligtelser. Problemet opstér, hvis omorganiseringen
finder sted i forbindelse med en banksaneringsprocedure, der er lagt an pa at indfere
foranstaltninger uden farst at indhente aktionaarernes samtykke. | sa fald kan de ufravigelige

2 For eksempel farte usikkerhed om sterrelsen af andre finansielle ingtitutioners engagementer i Lehman

til et drastisk fald i aktiekurserne i banksektoren p& verdensplan, samtidig med at presset pa de
amerikanske pengemarkedsfonde, der mentes at have investeret i Lehman's virksomhedscertifikat
("commercial paper"), ferte til hurtig afheendelse af deres beholdninger af ale amerikanske
virksomhedscertifikater pd et i forvejen faldende marked.
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rettigheder, der er fastsat i EU's selskabsdirektiver, undergrave myndighedernes forsgg pa
hurtigt at handtere en bankkrise. Det kan derfor blive ngdvendigt med justeringer af disse
direktiver. Justeringerne skal vage af en sadan art, at de sikrer, at de nationale myndigheder
kan gribe hurtigt ind under bestemte omsteandigheder, f.eks. udigsende faktorer eller
betingel ser, uden ferst at skulle indhente aktionaaernes godkendelse, for at sikre kontinuiteten
I vaesentlige tjenesteydelser, som banken har udfert, og minimere de systemiske virkninger af
dens konkurs - f.eks. ved at tilrettelaagge den private sektors overtagel se af banken.

Enhver overfarsel af eerskab eller aktiver fra en kriseramt bank uden aktionagernes
forhandsgodkendel se skal ogsa vaare i overensstemmel se med aktionaarettighederne i henhold
til den europadske menneskerettighedskonvention. | forbindelse med rettigheder indremmet
af EU-lovgivningen skal spgrgsmalet om passende retsmidler og erstatningsordninger ogsa
tages op.

Aktionager har ret til ikke at blive frataget deres aktier eller at blive udsat for, at de falder i
vaadi, undtagen ved et indgreb i samfundets interesse og i overensstemmelse med
lovgivningen og international ret. Usikkerhed om, hvorvidt forudssgningerne for et indgreb
udger en rimelig balance mellem hensynet til samfundets almene interesser og kravet om
beskyttelse af de enkelte aktionagrers grundlagygende rettigheder, kan fare til risiko for, at
saneringsforanstaltningerne anfaggtes, i individuelle tilfadde, ved de nationale og europadske
domstole.

Kreditorer og modparter

Banksaneringsvaaktgjer, der indebaaer overfersel af aktiver, kan ogsa gribe ind i kreditorers
og modparters rettigheder, og en eventuel saneringsramme pa EU-plan ber indeholde
passende foranstaltninger til beskyttelse af disse interesser. Beskyttel sesforanstaltninger for
kreditorer kan f.eks. omfatte erstatningsordninger for at sikre, at ingen kreditor stilles ringere,
end hvis den sanerede bank var blevet likvideret i henhold til den gaddende
insolvenslovgivning. Beskyttelsesforanstaltninger for modparter kan eventuelt omfatte
restriktioner med henblik pd at undga forstyrrelser i forbindelss med ordninger for
modregning og netting, sikkerhedsstillelse og struktureret finansiering.

Er det nadvendigt at fravige visse krav i EU's direktiver om selskabsret, og hvis ja, hvilke
betingelser eller udlgsende faktorer bgr da gedde for en sddan fravigelse? Hvilke
beskyttel sesforanstaltninger, klagemuligheder eller erstatningsordninger for aktionaerer,
kreditorer og modparter vil vaere hensigtsmaessige?

4.7. Anvendelse af saneringsforanstaltninger pa en bankkoncern

Hovedvaggten i denne meddelelse er lagt pa banker, der opererer patvaas af gramserne. Hvis
en enkelt retlig enhed udever sin graanseoverskridende virksomhed gennem filialer, ber
principperne i likvidationsdirektivet (for kreditinstitutter) finde anvendelse, sdledes at
foranstaltninger indfert i bankens hjemland ogsa anvendes pa filialer i andre medlemsstater.
Dette kan indebaae lovgivningssandringer, da det er uklart, om banksaneringsforanstaltninger
pa EU-plan er omfattet af likvidationsdirektivet.

Anvendelsen af saneringsforanstaltninger pa en bankkoncerns tilknyttede enheder er endnu
mere kompleks. Hvis EU skal bevagge sig ud over den nationalt fokuserede krisestyring og
den forstéelige tendens til at "ring-fence' aktiver, er der generelt to strategier, der kan
forfalges. Den farste er at udarbejde en ramme for koordinering af foranstaltninger, der fortsat
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vil blive anvendt pa nationalt plan. Den anden - en videreudvikling af det indre marked - vil
vage at gare det muligt for en enkelt saneringsmyndighed at foretage en integreret sanering af
koncernenheder i forskellige retsomrader.

En af de lgsningsmuligheder, Kommissionen finder det vaad at overveje, er muligheden for,
at en enkelt saneringsmyndighed - udvalgt efter forudfastsatte regler - der far ansvaret for
saneringen af en gramseoverskridende koncern, kan st i spidsen for tilrettelaaggelsen af en
sanering.

Hvis en europadsk saneringsmyndighed ikke anses for at veare en praktisk gennemferlig
mulighed, ber nationale saneringsforanstaltninger for en gramseoverskridende bankkoncern
som minimum koordineres.

En tilgang til gremseoverskridende sanering baseret pa koordinering af nationale
foranstaltninger vil vaae en styrkelse af de nuvaarende arrangementer snarere end en radikal
afvigelse fra disse. Aftalememorandummet om finansiel stabilitet®®, der blev vedtaget i juni
2008, var pa plads under krisen, men fejlede med hensyn til at danne et tilstraskkeligt og
anvendeligt grundlag for samarbejde mellem medlemsstaterne. Det er langt mere sandsynligt
at kunne gennemfare en velordnet sanering af en nadlidende graanseoverskridende bank, hvis
der foreligger en retligt bindende, struktureret EU-ramme, der kan befaeste
samarbejdsarrangementer under en krise. Finansieringsordninger for graaseoverskridende
saneringer, jf. punkt 4.8, forventes ogsa at fare til en mere effektiv koordinering, hvis de
omfatter de rette incitamenter.

Inden for en ramme for samarbejde og koordinering vil saneringen af en bankkoncern
imidlertid ngdvendigvis blive foretaget i hver enkelt retlig enhed i overensstemmelse med de
gaddende nationale bestemmelser. Med en sddan saaskilt sanering af enkeltenheder er det
ikke sikkert, at man opndr den mest effektive omorganisering, ogsa selv.om saneringen
koordineres. Denne tilgang afspejler heller ikke markedsvilkdrene i den integrerede
europadske banksektor, der har udviklet sig inden for rammerne af det indre marked.
Bankkoncerner er stadig mere operationelt og egkonomisk afhsengige af hinanden, de
centraliserer ofte deres likviditetsstyring pa en made, der farer til sammenblanding af aktiver,
og de er organiseret og drives pa en made, der i hgjere grad afspejler forretningsomrader end
retlig struktur.

Disse vanskeligheder kan kun overvindes gennem en saneringsramme, der er mere strukturelt
integreret, hvilket muligvis kan opnas ved (i overensstemmelse med klare forudfastsatte
regler) at udnaevne en myndighed til at std i spidsen for tilrettelasggelsen af saneringen af en
bestemt koncern. Denne myndighed skal i givet fald samarbejde med de bergrte nationale
myndigheder og iveaksate EU-saneringsforanstaltningerne i hvert af de relevante omrader.
Denne tilgang er uden tvivl meget ambitigs, og det er lidet sandsynligt, at den kan
gennemfares eller vil vaae effektiv, hvis man ikke skaber forudsagningerne for en mere
integreret insolvensbehandling af bankkoncerner. Se nearmere herom i afsnit 5.

23 Aftalememorandum mellem EU’'s finangtilsyn, centrabanker og finansministerier om

gramseoverskridende finansiel stabilitet (1. juni 2008).
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Hvordan kan samarbejdet og kommunikationen mellem myndigheder og administratorer
med ansvar for sanering og insolvensbehandling af en graenseoverskridende bankkoncern
forbedres?

Er integreret sanering af bankkoncerner via en europaa sk saneringsmyndighed anskelig og
gennemferlig?

Hvis denne mulighed ikke betragtes som gennemferlig, hvilke nationale
saneringsforanstaltninger for en greenseoverskridende bankkoncern vil da vere et
negdvendig minimum?

4.8. Finansiering af en graenseover skridende sanering

Finansiering via den private sektor

Finansieringsordninger er afgerende for enhver graaseoverskridende saneringsordning. Som
grundlagygende princip er private finansieringsordninger eller lgsninger, der involverer den
private sektor, ngdvendige, hvis omkostningerne i forbindelse med en banks konkurs ikke
skal bages af skatteyderne (jf. punkt 4.2). Det forhold, at der - set pa baggrund af det indre
marked - ikke findes sadanne ordninger pd EU-plan, begramser desuden den vifte af
saneringsvaakstgjer, myndighederne réder over i en gramseoverskridende sammenhamng.
Dette kan forhindre myndighederne i at ga efter den mest effektive lasning, ligesom det kan
fare til starre samlede omkostninger for de enkelte bergrte medlemsstater. Det er generelt
anskeligt at involvere den private sektor i saneringen af banker, men de lasningsmuligheder
der tilbyder sig i den private sektor, bliver hurtigt feare, efterhanden som krisen forvaares.

Det vil vagre hensigtsmasssigt at undersgge muligheden for at indfare ordninger til pa forhand
at sikre, at der er private midler til rédighed i krisetider. | indskudsgarantiordninger kan der
eventuelt tages hgjde for muligheden for at finansiere saneringsforanstaltninger. Det har den
fordel, at banksektoren vil bidrage direkte til at sikre sin egen stabilitet. Det ma dog ikke ske
pa bekostning af private indskyderes ret til erstatning, hvis banken gar konkurs.
Kommissionen vil i sin undersggelse af, hvordan indskudsgarantiordninger fungerer, der skal
fremlasgges i begyndelsen af 2010, se pa anvendelsen af indskudsgarantiordninger i
forbindel se med krisen. En anden mulighed er, at Kommissionen ligesom visse medlemsstater
kan undersage muligheden for at oprette en saneringsfond, eventuelt finansieret via afgifter,
der padlagges finansielle ingtitutioner, og i givet fald afpasset efter deres starrelse eller
virksomhed pa markedet.

Herudover kan man ga videre med idéen om en ramme, der skal lette koncernintern
finansiering efter indledningen af en insolvensbehandling. UNCITRAL? undersager i
forbindelse med sit arbejde vedrerende behandlingen af insolvente koncerner, hvordan man
kan lette en virksomheds fortsatte drift, mens den er under sanering eller likvidation, ved at
sikre fortsat adgang til finansieringsmidler.

Endelig kan enhver risiko for, at saneringsforanstaltninger efterfalgende ophaeves, hvis de
anfagytes ved domstolene, vaare en alvorlig haamsko for private enheders vilje til at investere i
opkeb af aktiver eller til helt eller delvist at overtage en kriseramt bank. En ramme, der sgrger

24 Arbgdsgruppe V under UNCITRAL - De Forenede Nationers Kommission for International

Handelsret.
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for retssikkerhed i forbindelse med de foranstaltninger, der tradffes, ma derfor antages at vaae
fremmende for |@sninger, der involverer den private sektor.

Byrdefordeling

Som det klart fremgar af den seneste tids erfaringer, vil der ikke altid vil vaare Igsninger at
finde, som involverer den private sektor. Der skal derfor arbejdes intenst pa at udvikle
principper for fordeling af den finansielle byrde mellem medlemsstaterne, nér der anvendes
saneringsforanstaltninger pa en gramseoverskridende bankkoncern. Det er meget vigtigt, at
der sker hurtige fremskridt med hensyn til at opstille klare forpligtelser for medlemsstaterne
til at fordele de statsfinansielle omkostninger til en sddan sanering mellem sig pa en retfaardig
méde®. Vigtigheden af konkrete fremskridt pa dette omréde ma ikke undervurderes. Det er
ikke anskeligt pa nuvaende stadium at fastlesgge preecise formler for fordelingen af
omkostningerne i forbindelse med offentlige redningsaktioner pa tveas af gramserne.
Medlemsstaterne ber dog vide, om de i princippet kan blive afkraevet et bidrag, hvordan
fordelingen af byrden vil blive tilrettelagt, hvem der vil vaae ansvarlig for at indlede
draftelserne herom, og hvem der skal koordinere disse”®. Herudover bar det overvejes, om en
medlemsstat, der accepterer at pdtage sig en del af byrden, skal have tilsvarende rettigheder - i
form af adgang til data mv. En forhandsaftale, der fastsedtter principperne for retfeardig
byrdefordeling, er et ngdvendigt sikkerhedsnet, som vil sikre, at de involverede myndigheder
har de ngdvendige incitamenter til at samarbejde om kriseforebyggelse og sanering. Hvis der
ikke sker fremskridt pa dette omréde, risikerer man at bringe traktatens grundlasggende
principper om etableringsret, fri udveksling af tjenesteydelser og fri bevaegelighed for kapital i
avorlig fare.

Hvilken metode er den bedst egnede til at sikre greenseoverskridende finansiering af
banksaneringsforanstaltninger? Hvilken rolle skal specifik finansiering fra den private
sektor spille?

Er det muligt i praksis at indfegre finansieringsordninger forud for en krise? Hvis ikke,
hvordan kan lgsninger, der involverer den private sektor, da bedst finde anvendelse? Kan
der opnas sterre klarhed om byrdefordeling? Hvis ja, bar ferste prioritering da veere at
definere principper for byrdefordeling?

5. INSOLVENS

Enhver likvidation som led i en sanering foretages i dag i overensstemmelse med den
nationale insolvensbehandling, og en eventuel koordinering beror pa frivilligt samarbejde

» | en nyligt offentliggjort rapport fra Det @konomiske og Finansielle Udvalg henstilles der til, at EU-

rammen for finansiel stabilitet indbefatter frivillige fornandsarrangementer om fordeling af byrden i
forbindel se med gramseoverskridende finansielle koncerner. De skal ledsages af anvendel sesbetingel ser
gaddende for hele EU, og de nyoprettede gramseoverskridende stabilitetsgrupper vil f& en vigtig opgave
med hensyn til at overvdge deres gennemfarelse (Erfaringerne fra den finansielle krise i forbindelse
med europadske ordninger for finansiel stabilitet, EFC-gruppen pd hgjt plan vedrerende
gramseoverskridende ordninger for finansiel stabilitet, juli 2008).

% Sadanne foranstaltninger skal selvfglgelig vaare i overensstemmel se med statsstattereglerne.
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mellem de forskellige nationale insolvensmyndigheder og kuratorer?’. Samarbejdet mellem de
nationale insolvensmyndigheder er ofte usmidigt og mangelfuldt, og det kan ikke effektivt
handtere finansielle konglomerater, internationale holdingstrukturer og finansielle koncerners
organiseret efter forretningsomrader®®,

En EU-ramme for banksanering bar derfor som minimum understettes af en bindende ramme
for samarbejde og udveksling af oplysninger mellem domstole og kuratorer med ansvar for
behandlingen &f tilknyttede enheder i en bankkoncern. Andre muligheder, der kan tages op, er
f.eks. at indsadte en "ledende administrator” til at koordinere de national e behandlinger.

Integreret behandling af koncerner

Det kan imidlertid vage gnskeligt at ga endnu laagere ved at fremme en mere integreret
behandling af insolvente koncerner. Dette kan - under klart specificerede omstaandigheder -
indebagre, at koncernen behandles som en enkelt virksomhed for at afhjadpe den ineffektivitet
og uretfaadighed, der forbindes med den traditionelle enhedsbaserede tilgang. Teknikkerne til
at udvirke dette findes i lovgivningen i nogle af medlemsstaterne, men kan givetvis kun
anvendes pa enheder, der befinder sig inden for samme retsomrade, og som er underlagt
samme insolvensordning. Hvis der skal udvikles lignende foranstaltninger til brug for
insolvensbehandlinger af gramseoverskridende bankkoncerner, skal spergsmalet om de
forskellige insolvensordninger - med forskellige materielle regler for f.eks. prioritet og
ophaavel sesbefgjel ser - tages op.

En harmoniseret insolvensordning for banker p& EU-plan

Ved hjadp af teknikker til en mere integreret behandling af insolvente koncerner vil man
maske kunne afhjadpe nogle af de uligheder, der kan opstai forbindelse med en enhedsbaseret
likvidation af meget integrerede bankkoncerner. | akademiske og faglige kredse er stadig flere
af den opfattelse, at enhedsbaseret insolvens ikke er tilfredsstillende i forbindelse med
komplekse koncernstrukturer, hvor form og funktion ikke falges ad, og at der nu er behov for
en international indsats til harmonisering af insolvensreglerne. Uden en sadan harmonisering
vil det fortsat vaae meget vanskeligt at omstrukturere en gramseoverskridende bankkoncern.

Det vanskelige i sadan indsats og dens falsomme karakter ma ikke undervurderes.
Insolvensretten er tag forbundet med andre omrader af national ret, f.eks. formueret, aftaleret
og handelsret, og prioritetsreglerne kan baare pragg af socia- og arbejdsmarkedspolitikken.
Det vil vaae vanskeligt at indpasse saalige nationale koncepter sasom "trusts’ (fonde) eller
"floating charges’ (flydende pant) i et samlet lovkompleks.

Et sadant projekt kan eventuelt tage form af en saskilt, selvstaandig insolvensordning, der
kan vame til radighed i stedet for de nationale ordninger, som dllers vil finde anvendelse, til

2 Direktiv 2001/24/EF om sanering og likvidation af kreditinstitutter forbyder anvendelse af saarskilte
insolvensforanstaltninger pa filialer i henhold til veatslandets lovgivning. Det sikrer gensidig
anerkendelse og koordinering af procedurer under hjemlandets kontrol, pdbyder en enhedsbaseret
tilgang, hvor alle moderbankens og dennes udenlandske filialers aktiver og passiver saneres og
likvideres som en enkelt retlig enhed efter hjemlandets lovgivning, og hvor kun de undtagelser, der er
fastsat i direktivet, gadder. Direktivet indeholder imidlertid ikke bestemmelser om konsolidering af
insolvensbehandlinger for ssaskilte retlige enheder i en bankkoncern, og lagyger ikke op til
harmonisering af medlemsstaternes insolvenslovgivning.

Den komplekse og langvarige insolvensbehandling af Lehman Brothers er et tydeligt eksempel pa de
vanskeligheder, der mgder administratorer i forbindel se med komplekse likvidationsbehandlinger.
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sanering og likvidation af gramseoverskridende bankkoncerner i EU. En sddan ordning vil
kun fuldt ud kunne lgse de problemer, der er forbundet med den enhedsbaserede tilgang i
national insolvensret, hvis den muligger en integreret behandling af koncernenheder. Det skal
overveies ngje, hvordan en sddan ordning skal anvendes, og i hvilket omfang — hvis
overhovedet — den ber vege fakultativ for systemisk vigtige gramseoverskridende
bankkoncerner. Indfarelsen af en ny EU-insolvensordning for eksisterende enheder vil under
alle omstaandigheder give anledning til overgangsproblemer, bl.a. i forbindelse med dens
virkninger for kreditorer og modparter.

Er der behov for en mere integreret insolvensramme for bankkoncerner? Hvis ja, hvordan
ber den sa udformes?

Bar der veere en saarskilt, selvsteendig insolvensordning for graenseover skridende banker?

6. OPFZLGNING

Kommissionen opfordrer til, at der indtil den 20. januar 2010 afgives bade generelle
meningstilkendegivelser og detaljerede bemaarkninger om de emner, der er taget op i denne
meddelelse. Det ledsagende arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene indeholder
yderligere oplysninger om disse emner samt en raskke specifikke spgrgsmal.

Kommissionen agter at afholde en offentlig hering i begyndelsen af 2010 for at forelagyge
resultaterne af ovennaevnte hering og gere rede for, hvordan den har til hensigt at gribe
tingene an. Resultaterne heraf vil blive anvendt ved udarbejdelsen af en kereplan med
opfalgende initiativer pa omraderne tidlig indgriben, sanering og insolvens med det formal at
opstille en ramme for krisestyring, der sikrer, at alle kompetente myndigheder i fremtiden
koordinerer deres tiltag effektivt og har de nadvendige vaaktgjer til hurtigt at gribe ind for at
styre en bankkonkurs.
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