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Horingsnotat vedrerende forslag til lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter og forslag til zndring af lov om finansiel stabilitet

1. Indledning

Den 18. januar 2009 indgik regeringen sammen med Socialdemokraterne,
Dansk Folkeparti, Socialistisk Folkeparti, Radikale Venstre og Liberal
Alliance en politisk aftale om en kreditpakke, hvorefter penge- og
realkreditinstitutter bl.a. kan ansege om statslige kapitalindskud.

Udkast til forslag til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter
samt forslag til &ndring af lov om finansiel stabilitet blev den 21. januar
2009 sendt i hering hos en rekke organisationer m.fl. med heringsfrist
den 23. januar 2009. Den korte heringsfrist skal ses 1 lyset af
lovforslagenes hastende karakter, og at lovforslagene er fremsat for
Folketinget.

Der er modtaget svar fra 26 af de 55 herte organisationer m.fl. Heraf har
20 haft bemaerkninger til forslaget.

I det folgende redegores der i afsnit 2 for heringssvarenes mere generelle
bemerkninger til de to lovforslag, mens de mere konkrete bemarkninger
til de to lovforslag gennemgés og kommenteres i notatets afsnit 3.

2. Generelle bemzerkninger

I overensstemmelse med den politiske aftale af den 18. januar 2009,
legges der med forslag til lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter op til etablering af en ordning, hvorefter alle
kreditinstitutter med hjemsted i Danmark kan ansege staten om indskud
af hybrid kernekapital. Ved kreditinstitutter forstds penge- og
realkreditinstitutter samt Danmarks Skibskredit A/S.

Formélet med ordningen er at give kreditinstitutterne mulighed for at fa
en finansiel stedpude og dermed sikre et tilstrackkeligt kapitalgrundlag,
séaledes at risikoen for, at sunde virksomheder og husholdninger ikke kan
fa finansieret deres aktiviteter i kreditinstitutterne, mindskes. Det statslige
kapitalindskud har til formal at skabe luft i institutternes udlénspolitik.
Ydermere sker der stramninger af den finansielle lovgivning, idet der
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med lovforslaget indferes en oget abenhed, hvorefter kreditinstitutterne fx
fremover skal offentliggere deres individuelle solvensbehov. Dertil
kommer et oget finansielt tilsyn, idet Finanstilsynet styrkes og bl.a.
fremover hvert &r skal gennemga solvensbehovet hos de penge- og

realkreditinstitutter, der har en arbejdende kapital pa mere end 250 mio.
kr.

Derudover legges der med forslag til endring af lov om finansiel
stabilitet op til, at der skabes en 3-arig overgangsordning for
statsgarantien i loven, som sikrer en gradvis udfasning af den nuvaerende
statsgaranti, som udleber den 30. september 2010. Overgangsordningen
indebaerer, at der pa individuel basis kan ansgges om statsgaranti for
ikke-efterstillet, usikret gald. Ordningen abner ogsd mulighed for, at
kreditinstitutterne kan ansege om statsgaranti pd udstedelsen af deres
supplerende sikkerhedsstillelse (junior covered bonds) pé serligt
deekkede obligationer. Det er pa linje med, hvorledes andre lande, som
for eksempel Storbritannien og Sverige, har afgrenset deres statsgaranti.

Heringssvarene er generelt positive overfor den politiske aftale om
kreditpakken og lovforslagenes udmentning af aftalen. Der er sdledes
bred tilslutning til initiativerne og udformningen af lovforslagene. Som
eksempler pa de generelle tilkendegivelser kan felgende n@vnes:

e Danmarks Nationalbank er enig i, at der er behov for sivel en
kapitaltilforsel til danske penge- og kreditinstitutter i
storrelsesordenen 100 mia. kr. som en overgangsordning i
forbindelse med statsgarantiens udfasning. Derved gores
institutterne robuste over for en kommende konjunkturnedgang,
og risikoen for, at der udvikles en egentlig kreditklemme 1i
Danmark, hvor sunde virksomheder og husholdninger ikke kan
optage lan, afbedes.

e Realkreditradet hilser den indgdede politiske aftale velkommen.
Aftalen er vigtig. De finansielle markeder for kapital, der er en del
af grundlaget for at drive finansiel virksomhed, er nedfrosne.
Samlet giver den politiske aftale mulighed for at fortsette
kreditinstitutternes udlansaktivitet.

o Finansforbundet er positivt indstillet overfor lovforslaget, der
overordnet set virker som et passende redskab til at genoprette og
sikre et sundt dansk l&nemarked for erhvervslivet og de private
husholdninger.

e DI finder det helt afgerende for dansk ekonomi, at rentable
virksomheder har mulighed for finansiering af bade drift og
investeringer. DI finder derfor, at den politiske aftale om en
kreditpakke er helt nedvendig, hvorfor DI grundlaggende er
tilfreds med pakken. Det er DI’s vurdering, at de foreslaede
initiativer vil bidrage til normalt fungerende ldnemarkeder for
virksomheder og forbrugere.

e Dansk Erhverv stetter, at der tages skridt til at ege den finansielle
stabilitet og kapitalgrundlaget for banker og kreditinstitutter med
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henblik pa at sikre finansiering af virksomhedernes og borgernes
sunde og fremadrettede aktiviteter. Endvidere mener Dansk
Erhverv umiddelbart, at der kan veare behov for at ivaerksette
yderligere tiltag med sigte pé at styrke efterspergslen i samfundet
og tilgodese virksomhedernes likviditetsbehov, fx ved at forlange
fristerne for afregning af skat og moms.

e Dansk Landbrug udtrykker sin tilfredshed med det indgaede
politiske forlig og anferer, at det er helt nedvendigt med et
markant politisk initiativ, som kan sikre den fortsatte finansiering
af  erhvervenes  udvikling.  Yderligere  stramning  af
kreditinstitutternes udlanspolitik og l&nevilkdr indebaerer risiko
for en alvorlig kreditklemme til skade for samfundsekonomien.

o Danmarks Rederiforening kan overordnet stotte lovforslaget som
en styrkelse af fundamentet under det danske banksystem.

o DE (Dansk Ejendomsmceglerforening) mener, at situationen for
den finansielle sektor i Danmark kraver et helt ekstraordinert
indgreb. Derfor hilser foreningen forslaget velkommen. Det er
helt afgerende for boligmarkedet, at banker og realkreditinstitutter
igen bliver i stand til at bevillige 14n i forbindelse med ansvarlige
bolighandler. Det er foreningens opfattelse, at mange bolighandler
gdr 1 vasken alene af den grund, at bankeme og
realkreditinstitutterne har strammet ldnevilkdrene og kravene til
boligkebernes radighedsbelab alt for meget.

e ATP ser overordnet positivt pa lovforslagene, som har til formal at
styrke kapitalgrundlaget i penge- og realkreditinstitutter og
dermed tilvejebringe finansiel robusthed, sd sunde virksomheder
og husholdninger fortsat kan fa finansieret deres aktiviteter. ATP
finder det ligeledes positivt, at der etableres en 3-arig
overgangsordning for den gaeldende statsgaranti.

e Dansk Aktioncerforening finder, at de to lovforslag er gode bidrag
til at imedegad nogle af de negative virkninger af den aktuelle
finansielle krise.

Det fremgar af en rekke heringssvar, at organisationerne er rede og
villige til at bidrage til det kommende arbejde med at udmente lovenes
bemyndigelsesbestemmelser. Det bemarkes samtidig, at flere peger pa, at
i det omfang bemyndigelsesbestemmelserne bliver udmentet i
bekendtgerelser, forventes disse sendt i hering med henblik pd at fa
organisationernes input.

De vasentligste bemarkninger til de enkelte lovforslag gennemgas og
kommenteres nedenfor under afsnit 3 med udgangspunkt i felgende

opbygning:

3. Konkrete bemcerkninger

3.1 Forslag til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter
A. Lovforslagets anvendelsesomrdde
B. Storrelsen pd indskuddet af hybrid kernekapital
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C.

D.

T QTN

Ansogningskrav og behandling af ansogninger

C.1. Ansogning om hybrid kernekapital

C.2. Statslig tegningsgaranti

Betingelser og vilkar for indskud af hybrid kernekapital

D.1. Lovforslagets § 8, stk. 2, om vilkdr der geelder i den periode,
et kreditinstitut modtager kapitalindskud

D.2. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 1, om at kapitalindskuddet har
til formdl at skabe luft i instituttets udlanspolitik

D.3. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 3, om forbud mod
kapitalnedscettelser

D.4. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 4, om udstedelse af fonds- eller
friaktier til favorkurs mv.

D.5. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 5, om udbetaling af udbytte

D.6. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 6, om anvendelse af midler til at
kapitalisere koncernens ovrige virksomheder mv.

D.7. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 7, om forbud mod iveerkscettelse
af nye aktieoptionsprogrammer mv.

D.8. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 8 og 9, om aflonning

D.9. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 10, om rentebetaling

D.10. Lovforslagets § 8, stk. 4, om udbetaling af udbytte

D.11. Lovforslagets § 8, stk. 6, om omdannelse til aktiekapital
D.12. Lovforslagets § 8, stk. 7, om statens dispositionsret og
kreditinstitutters  mulighed for at indfri det statslige
kapitalindskud

D.13. Lovforslagets § 8, stk. 8, om betaling af statens udgifter
D.14. Lovforslagets § 8, stk. 9, om datterselskaber af udenlandske
koncerner

D.15. Lovforslagets § 8, stk. 10, om fastscettelse af ovrige vilkdr
Udbetaling

Aktieselskabslovens kapitel 6

. Tilsyn og sanktioner
. Etablering af en eksport ldneordning under Eksport Kredit

Fonden

3.1.1. Andringer af lov om finansiel virksomhed

L

Mo

Forbud mod kreditinstitutters programmer med ldnefinansieret
salg af egne aktier og garantbeviser

Aflonning af direktionsmedlemmer i kreditinstitutter

Oget abenhed og forbrugerbeskyttelse pd det finansielle omrade
Andring i lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger mv.

3.2. Forslag til eendring af lov om finansiel stabilitet
M. Sikring af rettidig betaling

N.
(0)

Afvikling af nodlidende pengeinstitutter mv.

Ordning med individuel statsgaranti for simpel, usikret geeld
O.1. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 a

0.2. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 b

0.3. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 ¢
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3.3. Andre cendringsforslag og kommentarer fra horingssvarene
4. Andet

3. Konkrete bemzerkninger
3.1 Forslag til lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter

A. Lovforslagets anvendelsesomrade:
Danmarks Rederiforening finder det serligt tilfredsstillende, at Danmarks
Skibskredit far adgang til statsligt kapitalindskud

Danmarks Nationalbank anferer, at Nationalbanken er enig i sigtet med
bemarkningermne til § 1, séledes at datterselskaber af udenlandske
koncerner er omfattet af ordningen pa lige fod med ovrige danske
kreditinstitutter, men at disse vil blive underlagt serlige vilkar for at
sikre, at statslige indskud ikke anvendes til at kapitalisere den evrige
koncern. Nationalbanken mener, at disse bemarkninger kunne gentages i
forbindelse med § 8, stk. 9, for at undga utilsigtet modstrid.

Finansradet bemeerker med tilfredshed, at der inden for rammerne af
level playing field er &bnet mulighed for, at datterselskaber af
udenlandske koncerner kan deltage i kreditpakken. I lovforslaget er der
navnt visse vilkar, der kan forhandles individuelt og derved fraviges helt
eller delvist i de individuelle aftaler med datterselskaber, der indgér i
udenlandske koncerner. Finansradet leegger vaegt pé, at dette er begrundet
i disse selskabers serlige forhold, herunder deres koncernmeessige
tilknytning, og séledes at de individuelle fravigelser ikke mé vere
konkurrenceforvridende og skal understotte storst mulig ligestilling
bankerne imellem.

Kommentar

Det folger af § 1 i forslaget til lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter, at udgangspunktet er, at udenlandsk ejede
kreditinstitutter (datterselskaber) i Danmark er omfattet af ordningen,
idet de pad lige fod med de ovrige danske kreditinstitutter formidler kredit
til det danske marked som selvstendige juridiske personer i Danmark.

Datterselskaber i kreditinstitutternes koncerner vil blive underlagt
seerlige vilkdr for statslige indskud med henblik pd at sikre, at statens
kapitalindskud i datterselskabet ikke anvendes til at kapitalisere
koncernens ovrige virksomheder. Dette kan fx. ske ved at fastscette
begreensninger for ansvarlige ldn indenfor en koncern, og ved at
datterbanker ikke skal kunne erhverve egne aktier og aktier i
koncernselskaber.

Kreditinstitutterne i Danmark er imidlertid meget forskellige, og der er
derfor i et vist omfang behov for at kunne tilpasse losningerne til

5/33



kreditinstitutternes situation. Det geelder scerligt i forhold til de
udenlandske kreditinstitutters datterselskaber i Danmark, idet det ikke er
muligt at underleegge udenlandske moderselskaber dansk lovgivning.
Med bestemmelsen i lovforslagets § 8, stk. 9, er der dbnet mulighed for,
at der kan ske en hel eller delvis fravigelse af vilkdarene for indskud af
hybrid kernekapital i forbindelse med indgdelse af aftaler med
datterselskaber, der indgadr i udenlandske koncerner.

Kreditinstitutter, der indgdr i en koncern, skal indenfor rammerne af den
seedvanlige virksomhed frit kunne organisere virksomheden i relation til
savel kapital som likviditet og risiko. Det geelder ogsa efter lov om
finansiel stabilitet.

Det er imidlertid samtidig klart, at der i aftalerne skal findes losninger,
der sikver, at de udenlandske kreditinstitutter ikke stilles unodigt
gunstigere end danske kreditinstitutter. Det klare udgangspunkt er derfor,
at de udenlandske selskaber hverken helt eller delvist skal undtages fra
de vilkdar eller betingelser, der folger af loven, medmindre en individuel
vurdering af det enkelte selskabs forhold tilsiger dette. Der skal sdledes
veere storst mulig ligestilling kreditinstitutterne imellem, idet der herved
sikres et level playing field i konkurrencen mellem kreditinstitutterne.

Bestemmelsen i § 8, stk. 9, skal ses i sammenheeng med § 1 og § 8, stk. 3,
hvoraf det fremgdr, at datterselskaber af udenlandske finansielle
koncerner i videst muligt omfang skal anvende det tilforte kapitalindskud
til at sikre konsolidering og oget kreditgivning i Danmark. Baggrunden
herfor er bla. at sikre, at indskuddene anvendes til at skabe rum for
udlansvirksomhed. Det statslige indskud i et datterselskab i en
udenlandsk koncern kan derfor ikke anvendes til at kapitalisere den
avrige koncern og kan ikke overfores til moderselskabet eller eventuelle
sosterselskaber.

B. Sterrelsen pé indskuddet af hybrid kernekapital

DI noterer med tilfredshed, at der for kreditinstitutter med en
kernekapitalprocent pd under 6 vil kunne forhandles om individuelle
lgsninger.

Danmarks Nationalbank er enig i, at der stilles krav om en vis minimum
kernekapitalprocent efter kapitaltilforsel til en bank, da det dermed sikres,
at der er tale om sunde banker, ogsd selv om der skulle komme en
alvorlig ekonomisk nedtur i de kommende é&r.

Dansk Landbrug mener, at det er forkert at stille de samme krav om en
kapitaldekning pa minimum 12 pct. til alle kreditinstitutter, uanset
risikoeksponering. Realkreditinstitutterne er underlagt en mere restriktiv
lovgivning, hvorfor det ber vere muligt at dispensere fra de 12 pct. til fx
9-10 pct. for realkreditinstitutter. Safremt meromkostningen overveltes
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pa lantageren, vil det medfore store udgifter for landbruget, der i forvejen
er et indtjeningsmaessigt presset erhverv.

Realkreditrddet ensker, at der er mulighed for en lavere
kernekapitalprocent end mindst 12, hvor det enkelte realkreditinstitut
efter en konkret vurdering har mulighed for at blive undtaget. Adgangen
til en individuel lgsning i § 3, stk. 4, er ikke tilstreekkelig rummelig. For
enkelte institutter vil der blive tale om en betydelig overdekning, som vil
belaste indtjeningen og dermed muligheden for at opbygge yderligere
egenkapital. Der ber derfor vare en adgang til at dispensere fra den
generelle regel 1 § 3, stk. 1, eksempelvis til niveauet 9-10 i
kernekapitalprocent.

Danske Advokater anforer, at det ber overvejes praciseret, hvornar og
hvordan kernekapitalprocenten forventes efterprovet, idet
kreditinstitutterne kan lide et tab 1 den periode, hvor der seges og opnds
indskud. Det ber endvidere anfores, om anseger i § 3, stk. 3, har et
retskrav pa kapital til fx 3 pct. foregelse, hvis instituttet eksempelvis har
10 pct. i forvejen. Som det er beskrevet i lovforslaget med "hejst”, er det
uklart.

Kommentar

Udgangspunktet i lovforslagets § 3 er, at alle kreditinstitutter, der
modtager kapitalindskud, efter kapitalindskuddet skal have en
kernekapitalprocent pd mindst 12. Formdlet er, at kreditinstitutterne far
en sddan finansiel robusthed, at de md forventes at kunne modstd tab i de
kommende dr, og at de samtidig kan opretholde en rimelig
udldnsportefolje. De 12 pct. i kernekapital skal ogsd ses pa baggrund af,
at der vurderes at have udviklet sig et markedsdrevet krav om, at
institutternes kernekapital skal op pd 11-12 pct. af deres risikovegtede
aktiver. Kommer de danske kreditinstitutter ikke op pd det niveau, kan de
risikere at sta darligere i den internationale konkurrence med hajere
finansieringsomkostninger til folge.

Som undtagelse til kravet om 12 pct. kernekapital geelder det, at der for
kreditinstitutter, der har en kernekapitalprocent pd under 6, vil kunne
forhandles en individuel losning, der samlet set giver kreditinstituttet den
hajest mulige kernekapitalprocent. Sigtet med de individuelle losninger er
at give ogsd disse kreditinstitutter en finansiel stodpude og dermed et
tilstreekkeligt kapitalgrundlag til ikke at skulle stramme udldnspolitikken
mere, end den almindelige konjunkturudvikling tilsiger. Disse institutter
skal sdledes gives en robusthed, som svarer til det, som virksomheder
med en kernekapitalprocent pd over 6 opndr med det statslige
kapitaltilskud.

Alle kreditinstitutter, der er omfattet af forslag til lov om statsligt
kapitalindskud i kreditinstitutter, er omfattet af de samme regler for
storrelsen pd indskuddet af den hybride kernekapital. Baggrunden herfor
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er, at alle kreditinstitutter skal behandles fair og ens, og der skal ikke ske
forskelsbehandling.

Realkreditinstitutterne har generelt set en kernekapitalprocent, som er
hojere end pengeinstitutterne. Beregninger viser, at halvdelen af
realkreditinstitutterne ikke berares af kravet pd 12 procent — svarende til
knap 40 procent af markedet. For pengeinstitutter er det 2/3, der ikke
berares af kravet. Disse 2/3 udgeor dog alene 11,4 procent af markedet.
Realkreditinstitutterne  har sdledes i udgangspunktet en haojere
kernekapitalprocent end pengeinstitutterne. Pa denne baggrund og for at
sikre en ensartet behandling af henholdsvis pengeinstitutter og
realkreditinstitutter synes kravet om en kernekapitalprocent pa 12 ikke
urimeligt pd realkreditomradet.

Realkreditinstitutterne er i modscetning til pengeinstitutterne underkastet
mere restriktiv lovgivning i forbindelse med deres udldn, men til gengeeld
er realkreditinstitutternes ldneportefolje disponeret mod ldn i fast
ejendom, hvorimod pengeinstitutternes ldngivning har en storre
spredning.

Kernekapitalprocenten  forventes efterprovet under ansogningens
behandling, hvor kreditinstituttet har pligt til at indsende nye
oplysninger, hvis der i perioden mellem ansogningstidspunktet og
tidspunktet  for aftaleindgdelse sker veesentlige cendringer i
kreditinstituttets okonomiske forhold. Derfor vil der ske en efterprovning
af, at kernekapitalprocenten er som foreskrevet pd det tidspunkt, hvor der
treeffes endelig beslutning om kapitaltilforsel.

Et kreditinstitut, der opfylder ansogningsbetingelserne, har alene et
retskrav pd at forhandle om at fd tilfort kapital, sd kreditinstituttet efter
kapitaltilforslen har en kernekapital pd 12 pct. Et kreditinstitut, der har
em kernekapitalprocent pa mindst 9, kan fd en forogelse af
kernekapitalprocenten med 3. Baggrunden for dette er hensynet til, at
kreditpakken i storst mulig udstreekning skal adressere risikoen for en
kreditklemme ved at sikre den fornodne kapitalisering af
kreditinstitutterne, som er vurderet til at svare til en kernekapitalprocent
pa 12 af de risikoveegtede aktiver.

C. Ansogningskrav og behandling af ansegninger

C.1. Ansogning om hybrid kernekapital

Finansrddet anferer, at ansegningsfristen er meget kort, og at den ber
forlenges med fx et ar. Konkret foreslds det, at forlagbet planlegges
saledes, at pengeinstitutterne kan sege nu og blive godkendt pé
nuvarende tidspunkt inden den 30. juni 2009, og at denne godkendelse
herefter er gyldig i resten af dret. Derudover ber ansegningsfristen tage
hejde for, at en fusion mellem to pengeinstitutter efter den 30. juni 2009
kan tilsige tilforsel af statslig hybrid kernekapital.
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Danmarks Skibskredit anforer, at leengere ansegningsfrister vil geore det
muligt for kreditinstitutterne at treekke pa faciliteten i takt med, at
behovet for ny hybrid kernekapital opstar. Serligt for Danmarks
Skibskredit gelder det, at finansiering af nybyggede skibe sker ved
afgivelse af tilbud, 1-3 ar fer lanet udbetales, hvorfor sterre fleksibilitet
vil vaere at foretraekke.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer anforer, at det kan vare uklart,
hvad der i § 5, stk. 1, nr. 4, menes med godkendt revisor. Det anbefales
derfor, at der i lovteksten henvises til instituttets revision valgt i henhold
til lov om finansiel virksomhed § 199.

Kommentar

Dansk okonomi er tydeligt pavirket af den globale finansielle krise og de
svage internationale veekstforhold. Der er stor usikkerhed om, hvor dyb
og langvarig den okonomiske krise bliver. En af de centrale faktorer er
kreditinstitutternes kreditgivning i de kommende dr. De statslige
kapitalindskud skal bidrage til at normalisere udlanspolitikken og
dermed mindske risikoen for en selvforsterkende negativ spiral mellem
den finansielle sektor og samfundsokonomien i ovrigt. Lovforslagets
udgangspunkt er derfor, at der er ansogningsfrist den 30. juni 2009 med
henblik pd at fd de statslige kapitalindskud ud og medvirke til at
normalisere udlanspolitikken.

Det vurderes at veere muligt for kreditinstitutterne pd baggrund af de
kommende regnskaber for 2008 at opgore deres kapitalbehov inden for
den i lovforslaget angivne frist. Skulle det vise sig nodvendigt fx af hensyn
til den okonomiske udvikling, folger det af lovforslaget, at okonomi- og
erhvervsministeren kan fastscette regler om at forlenge den generelle
ansogningsfrist for en nermere afgrenset periode.

Det er udgangspunktet, at den hybride kernekapital udbetales
umiddelbart efter aftaleindgdelsen. Okonomi- og erhvervsministeren kan
dog i medfor af § 9, stk. 2, indgd aftale med et kreditinstitut om et senere
udbetalingstidspunkt, men ikke senere end den 31. december 2009.
Kreditinstituttet skal i givet fald ogsd pd dette senere tidspunkt opfylde
lovens solvenskrav.

Henvisningen til "godkendt revisor” skal forstds i overensstemmelse med
lov nr. 468 af 17. juni 2008 om godkendte revisorer og
revisionsvirksomheder (revisorloven). Der er sdledes tale om
kreditinstituttets eksterne revisor valgt i henhold til lov om finansiel
virksomhed § 199, og ikke en eventuel intern udpeget revisor.

C.2. Statslig tegningsgaranti
ATP finder det positivt, at der med forslaget etableres en ordning,
hvorefter penge- og realkreditinstitutter kan ansege staten om statsligt
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indskud i form af tilfersel af hybrid kernekapital, ligesom staten kan
udstede tegningsgaranti i forbindelse med kapitalrejsning.

Finansradet og Finansforbundet finder det positivt, at der er mulighed
for, at man kan ansege staten om at afgive en tegningsgaranti for
kapitalrejsning  blandt andre  investorer. = Derudover  mener
Finansforbundet, at det ber overvejes at give mulighed for, at en flerhed
af kreditinstitutter kan ansege om tegningsgaranti for kapitalrejsning
blandt  andre  investorer @ — = eksempelvis  udstedelse  af
virksomhedsobligationer.

Finansrddet finder endvidere, at bestemmelsen ber @ndres, sd en
ansggning om tegningsgaranti ikke udelukker en ansegning om
kapitalindskud.

Danske Advokater anferer, at det ber tydeliggeres, om tegningsgaranti
kan stilles bade ved galdsinstrumenter og aktier.

Kommentar

Det folger af lovforslaget, at det enkelte kreditinstitut, som et alternativ
til, at der gives et statsligt kapitalindskud direkte, vil kunne anmode om,
at staten afgiver en tegningsgaranti for en kapitalrejsning blandt andre
investorer. Baggrunden for denne mulighed for statslig tegningsgaranti
er, at andre investorer, fx institutionelle investorer eller aktioncerer, kan
bidrage til at lofte en del af kreditinstitutternes kapitalbehov. Det vil
imidlertid ikke veere muligt bdde at ansoge om kapitalindskud og om
tegningsgaranti.

Statslig tegningsgaranti gives i henhold til lovforslaget efter en individuel
vurdering. Tegningen skal omfatte hybrid kapital, der eventuelt skal
kunne konverteres til aktier i tilfeelde af, at udsteder kommer i
okonomiske vanskeligheder. Det er derfor vanskeligt at tenke sig en
obligationsserie med flere kreditinstitutter som debitorer.

Det er tanken, at tegningsgaranti skal gives i de tilfeelde, hvor et
kreditinstitut soger tilforsel af hybrid kernekapital fra andre investorer. |
ansogningen om garantitegning skal kreditinstituttet dokumentere, at der
vil veere andre investorer, der er villige til, eller i hvert fald har udvist
interesse for, at investere i instituttet. Det er ikke et krav, at der skal
fremlegges dokumentation for, at andre investorer vil investere for hele
det samlede belob, men det skal dokumenteres, at investorerne er
interesserede i veesentlige dele heraf. Der er derfor ikke noget i den
foresldede bestemmelse, der forhindrer et kreditinstitut i at sage om en
tegningsgaranti for et storre belob, end det der er udvist interesse for fra
andre investorer.

Det er i ovrigt ikke hensigten med lovforslaget, at et kreditinstitut, der
beder om en tegningsgaranti i stedet for en umiddelbar kapitaltilforsel,
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skulle kunne fd tilfort aktiekapital fra staten i stedet for hybrid
kernekapital.

D. Betingelser og vilkar for indskud af hybrid kernekapital

D.1. Lovforslagets § 8, stk. 2, om vilkdr der geelder i den periode, et
kreditinstitut modtager kapitalindskud

Realkreditforeningen mener, at det ber fremgé direkte af lovteksten, at
vilkérene for det enkelte institut vil blive fastlagt efter individuel
forhandling, sddan som det fremgéar af de specielle bemerkninger til § 8,
stk. 2.

Kommentar

De vilkdr og betingelser, der fremgdr af § 8, vil i udgangspunktet veere
geeldende for de konkrete aftaler, der indgas med de enkelte
kreditinstitutter. Som det ogsd fremgdr af bemcerkningerne til
lovforslaget, er der imidlertid forskel pa kreditinstitutterne bdde juridisk
og organisatorisk, hvorfor der kan veere behov for visse fravigelser,
sddan som det fx fremgdr af § 8, stk. 4. Vilkdarene vil derfor blive fastlagt
efter individuel forhandling. Det er imidlertid klart, at der i aftalerne skal
findes losninger, der sikrer, at ingen kreditinstitutter stilles unodigt
gunstigere end andre. Det klare udgangspunkt for statens indgdelse af
aftaler med kreditinstitutterne er derfor, at alle selskaber er omfattet af
vilkdarene i § 8, hvorved der opnas storst mulig ligestilling institutterne
imellem. Herved sikres der ogsd et level playing field i konkurrencen
mellem institutterne.

Der er allerede i lovforslagets § 8, stk. 10, en hjemmel til, at okonomi- og
erhvervsministeren kan fastscette ovrige konkrete vilkdr i forbindelse med
aftaleindgdelsen. Der er pd denne baggrund ikke behov for, at dette ogsd
fremgar af lovteksten til § 8, stk. 2.

D.2. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 1, om at kapitalindskuddet har til
formadl at skabe luft i instituttets udlinspolitik

DE bemerker, at situationen 1 den finansielle sektor kraever et helt
ekstraordinaert indgreb, og derfor hilser foreningen forslaget velkommen.
DE vil i de kommende méneder folge udviklingen teet for at vurdere, om
der faktisk sker forbedringer i udlanspolitikken for boligkebere.

Realkreditforeningen mener, at det ud fra den sproglige formulering ikke
er et vilkar, men en beskrivelse af formélet med ordningen, og at det
derfor ikke ber indgé i oplistningen i § 8, stk. 2. Séfremt det fastholdes
som et vilkar, papeger Realkreditforeningen, at det er uklart, hvornar
vilkaret anses for overholdt, sarligt set i lyset af, at vilkdrene kan
sanktioneres.

Kommentar
Det vil veere et vilkdr i den individuelle aftale, at kapitalindskuddet har til
formadl at skabe luft i instituttets udlanspolitik, sdledes at det klart
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fremgdr, hvad hensigten med kapitalindskuddet er. Kreditinstitutternes
efterlevelse af vilkdret vil blandt andet kunne vurderes ud fra den
halvdrlige redegorelse, som instituttet skal udarbejde i medfor af
lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 2. I bedommelsen vil det indgd, at bankernes
udlanspolitik skal veere forenelig med det at drive en sund forretning og
det forhold, at eftersporgslen efter udlin af sig selv vil falde, nar
konjunkturerne vender. Det er derfor heller ikke et krav, at
kreditinstitutterne skal garantere et bestemt udldnsomfang.

D.3. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 3, om forbud mod kapitalnedscettelser
mv.

Danske Advokater bemarker, at kapitalnedsattelser ber overvejes
begraenset “med udlodning til aktionaerer”, idet der ikke er grund til at
hindre anden kapitaltilpasning uden udlodning.

Kommentar

Hvis et institut har underskud og onsker at tilfore ny aktiekapital, sd
bruger man nogle gange den teknik forst at nedskrive den eksisterende
aktiekapital til deekning af tab. Derefter tegner nye aktioncerer ny kapital
og udvander dermed de hidtidige aktioncerer. Denne ovelse kan som
udgangspunkt ikke finde sted med det nuveerende forbud mod
kapitalnedscettelser.

Der vil pda den baggrund blive fremsat et cendringsforslag, sdledes at det
fremgdr, at der ikke md foretages kapitalnedscettelser, hvor belobet
udbetales til aktioncerer, garanter eller andelshavere. Det vil endvidere
fremgad af bemcerkningerne, at forbuddet ogsd geelder ved annullation af
egne aktier, eller efter henleeggelse til en scerlig fond, hvor
generalforsamlingen senere beslutter, at belobet skal udbetales til
aktioncerer, garanter eller andelshavere.

D.4. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 4, om udstedelse af fonds- eller
friaktier til favarkurs mv.

Finansforbundet er enig 1 bestemmelsens indhold men finder, at
bestemmelsen ber udvides til ogsa at omfatte bestyrelsesmedlemmer.

Finansrddet ensker det bekraeftet, at bestemmelsen ikke udelukker
udstedelse af medarbejderaktier.

Danske Advokater anforer, at der ber praciseres, at forbud mod fonds- og
friaktieudstedelse kun vedrerer direktionen.

Kommentar

Bestemmelsen, der er i overensstemmelse med de krav, der er geeldende i
lov om finansiel stabilitet, indebcerer, at et kreditinstitut ikke mad udstede
fonds- eller friaktier til favorkurs eller gore brug af lignende fordelagtige
ordninger til direktionen, for instituttet har tilbagebetalt det statslige
kapitalindskud. Bestemmelsen er sdledes udtrykkelig rettet mod
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ordninger til direktionen og ikke til bestyrelsen eller de mere generelle
ordninger for medarbejdere. Generelle medarbejderaktieordninger
omfattet af ligningslovens § 74 omfattes sdledes ikke af bestemmelsen.

D.5. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 5, om udbetaling af udbytte

Danmarks Skibskredit papeger, at aktiestrukturen i Danmarks Skibskredit
er tilrettelagt saledes, at B-aktionaren, Den Danske Maritime Fond,
forlods modtager 15 pct. af arets overskud i udbytte. Fondens midler
anvendes til at udvikle og fremme dansk skibsfart og verftsindustri,
hvorfor det vil vaere gavnligt, hvis Den Danske Maritime Fond undtages
fra det generelle forbud.

Kommentar

Der er et forbud mod udbyttebetalinger i perioden indtil 30. september
2010. Derefter ma der udbetales udbytte, hvis det kan finansieres af det
lobende overskud i instituttet. Kravet skal forhindre, at statslig kapital
bliver udbetalt til aktioncererne. Den Danske Maritime Fond modtager,
som B-aktioncer, imidlertid som anfort forlods 15 pct. af det drlige
overskud i Danmarks Skibskredit i udbytte. Idet midlerne anvendes til at
udvikle og fremme danske skibsfart og veerftsindustri, findes det
hensigtsmeessigt, at undtage Den Danske Maritime Fond fra det generelle
forbud om udbyttebetaling, hvorfor der vil blive fremsat cendringsforslag
herom. Det vil fortsat geelde, at ogsd Danmarks Skibskredit derudover
ikke ma udbetale udbytte til de ovrige aktioncerer, og at et eventuelt
udbytte til Den Danske Maritime Fond skal kunne rummes indenfor det
lobende overskud.

D.6. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 6, om anvendelse af midler til at
kapitalisere koncernens ovrige virksomheder mpv.

Finansrddet anforer, at forbuddet mod at erhverve egne aktier er meget
absolut og ber opblades. Der ber abnes mulighed for, at beholdningen af
egne aktier kan variere inden for visse rimelige greenser, fx en mindre
procentsats end den i vedtegterne normalt fastsatte greense pa 10 pct. Det
er endvidere Finansrddets opfattelse, at muligheden for at foretage et
aktietilbagekob ber ligestilles med reglerne for at foretage betaling af
aktieudbytte, dvs. der skal vere mulighed for dette efter den 1. oktober
2010.

Danske Advokater finder, at formuleringen i 2. pkt. om, ”De vilkér, der er
navnt i..” ger s@tningen upracis. Det er uklart, om der er taget stilling til
alle konsekvenser af et vidtrekkende krav om ophavelse af
stemmebegransninger eller stemmedifferentiering. Der kan séaledes vare
ekspropriative elementer i et sddant krav. Der er ogsé betydelig risiko for,
at indskudsmuligheden vil f4 en meget begraenset anvendelse og derfor
ikke nd det eonskede mal om at stgtte udlansvirksomhed henset til, at
mange ogsa betydelige danske pengeinstitutter har stemmebegraensninger
og stemmelofter i dag. Der kan endvidere vare skattemaessige
konsekvenser af at aendre aktiers rettigheder, og det ber afklares, om det
konkret skal undtages ved en eventuel @ndring for at anvende loven.
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Kommentar

Det kan veere fornuftigt, at et kreditinstitut har en beskeden
egenbeholdning af egne aktier til brug for veerdipapirhandel for kunder.
Der vil derfor blive fremlagt et cendringsforslag om en bagatelgreense for
kreditinstitutters kob af egne aktier, som videresceelges til instituttets
kunder.

De vilkadr, der er neevnt i forste pkt., er vilkdrene om, at kreditinstituttet
ikke ma anvende midler til at kapitalisere koncernens ovrige
virksomheder, bortset fra egne datterselskaber, eller til at erhverve egne
aktier eller aktier i andre selskaber i koncernen. Ordningen med statslige
kapitalindskud er mdlrettet mod at sikre oget kreditgivning i Danmark.
Derfor skal kapitalen som udgangspunkt ikke kunne fores til et
moderselskab eller sosterselskab. Formalet er at sikre, at
kapitalindskuddene anvendes til at skabe rum til udlansvirksomhed samt
undgd, at kapitalindskuddet skaber konkurrenceforvridning pd fx
forsikrings- og pensionsomrddet mellem koncernforbundne selskaber og
andre selskaber. Et kreditinstitut kan ved aftaleindgdelsen opnad
dispensation fra disse vilkar for modtagelse af kapitalindskud.

Staten vil i tilfeelde af en tvangsmcessig konvertering, i tilfeelde af at
instituttet kommer i vanskeligheder, kunne fa veesentlige ejerandele pd
over 50 pct. Sdfremt et kreditinstitut har stemmeretsbegreensninger, far
staten imidlertid ikke en indflydelse svarende til en normal
majoritetsaktioncer, hvilket ikke er hensigtsmeessigt, da det forhindrer
staten i at forsvare veerdien af sine aktier, eksempelvis ved at
gennemtvinge et salg af selskabet. Derfor vil staten ved indskud af hybrid
kernekapital, der udgor mere end 35 pct. af kernekapitalen, stille krav
om, at eventuelle stemmeretsbegrensninger og ejerlofter opheeves af
selskabets generalforsamling. Det er herefter generalforsamlingen, der
md vurdere, om fordelene ved at modtage et statsligt kapitalindskud
opvejer eventuelle bekymringer i forhold til opheevelse af
stemmeretsbegreensninger og ejerlofter. Dette cendrer ikke ved, at
indgaelse af aftale med staten om et kapitalindskud er frivilligt for det
enkelte kreditinstitut.

D.7. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 7, om forbud mod iveerkscettelse af nye
aktieoptionsprogrammer mv.

Finansforbundet er enig 1 bestemmelsens indhold, men finder, at
bestemmelsen ber udvides til ogsa at omfatte bestyrelsesmedlemmer.

Kommentar

De finansielle virksomheder spiller en scerlig rolle i samfundsakonomien
og forvalter betroede midler. Det stiller helt scerlige krav til
incitamentsstrukturen i kreditinstitutterne, idet det er afgorvende, at der
ikke er uhensigtsmeessige aflonningsstrukturer. Det gceelder scerligt i en
situation, hvor staten laner penge til sektoren.
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Efter bestemmelsen i § 8, stk. 2, nr. 7, md et kreditinstitut, som modtager
kapitalindskud, derfor ikke iveerkscette nye aktieoptionsprogrammer eller
andre lignende ordninger til direktionen eller forlenge eller forny
eksisterende programmer. Bestemmelsen er rettet mod direktionen i
kreditinstitutterne, idet det er sadanne ordninger, der oger risikoen for, at
omfattede personer udviser en uhensigtsmeessig risikovillighed. Det skal i
ovrigt bemeerkes, at Komitéen for god selskabsledelse allerede har fastsat
anbefalinger om, at bestyrelsen i borsnoterede selskaber ikke aflonnes
med aktieoptionsprogrammer.

D.8. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 8 og 9, om aflonning

Finansforbundet kan ikke stotte forslagene til bestemmelser, idet
lonfastsaettelse sker efter forhandling pa baggrund af kompetencer og
ansvar, og sddanne bestemmelser forventer forbundet ikke vil have nogen
londempende effekt eller sikre bedre ledelse. Finansforbundet er dog
enig i, der indenfor sektoren skal vere fokus péd at have sunde strukturer
og honorering af ledelsen.

DI undrer sig over, at man fra politisk side vil gribe ind overfor
aflenningsforhold for bankdirekterer. Det ber vare et anliggende mellem
generalforsamlingen/bestyrelsen og den enkelte direktor. DI ser tiltaget
som et brud pd grundprincipperne for det danske arbejdsmarked.

Kommentar

Det fremgdr af den politiske aftale af den 18. januar 2009, at de
finansielle virksomheder spiller en scerlig rolle i samfundsokonomien, og
at det derfor er afgorende, at der ikke er uhensigtsmeessige
aflonningsstrukturer, og at der er stor gennemsigtighed om aflonningen.
Scerligt er det veesentligt i en situation, hvor staten liner penge til
sektoren.

D.9. Lovforslagets § 8, stk. 2, nr. 10, om rentebetaling

Finansradet legger til grund, at minimumsforrentningen pé 10 pct., der
navnes i bemerkningerne, er et eksempel, som udtrykker en individuelt
fastsat rente og ikke er udtryk for en rente, som alle pengeinstitutter skal
acceptere uanset individuelle forhold. Finansradet har vanskeligt ved at se
sammenha@ngen mellem dette udsagn og de i bemarkningerne navnte
eksempler.

Danmarks Skibskredit bemarker, at det i bemerkningerne er uklart, om
en minimumsforrentning pa 10 pct. kun gelder for kreditinstitutter, der
udbetaler udbytte, eller om det ogsd geelder kreditinstitutter, der ikke
udbetaler udbytte. Det er endvidere uklart, hvorvidt en lebende
minimumsforrentning pa 10 pct. kun gelder for kreditinstitutter med en
”god” rating, og om en lebende minimumsforrentning for et darligt”
rated kreditinstitut eksempelvis stiger til 12,25 pct. efter 3 ar. Safremt det
er tilfeldet, bor sterrelsen af den lebende minimumsforrentning for
kreditinstitutter med lavere rating end ”god” oplyses.
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Kommentar

Forretningen pd 10 pct., der omtales i bemcerkningerne, er den
forventede gennemsnitlige rente for kapitalindskuddet. Som det fremgdr
at § 8, stk. 2, nr. 10, fastscettes renten individuelt for hvert institut. Der
skelnes ikke mellem et instituttet udbetaler udbytte eller ej.

Ved aftaleindgdelsen fastscettes en forrentning, der geelder i hele ldnets
lobetid, idet renten dog kan stige til 125 pct. af udbyttet. Samlet set
forventes forrentningen i gennemsnit at veere 10 pct. drligt, men for det
enkelte kreditinstitut kan den bdde veere lavere og hojere afhengig af
risikoen.

D.10. Lovforslagets § 8, stk. 4, om udbetaling af udbytte
Finansforbundet finder, at et egentligt forbud skal erstattes af
kvalificerede krav for udbyttebetalingen, idet muligheden for udbetaling
tiltreekker aktionerer og dermed styrker det enkelte institut.

Kommentar

Det blev i forbindelse med den politiske aftale af den 5. oktober 2008 om
sikring af finansiel stabilitet og i aftalen mellem regeringen og Det
Private Beredskab fastsat en rcekke restriktioner, herunder forbud mod
udbyttebetaling. Forbuddet ophorer den 30. september 2010, ndr den
generelle statslige garantiordning udlober. For at stille alle
kreditinstitutter, der modtager et statsligt kapitalindskud, lige i
konkurrencen, er bestemmelsen gjort til et vilkdr for at modtage et
kapitalindskud, uanset om det enkelte kreditinstitut er omfattet af de
geeldende restriktioner.

D.11. Lovforslagets § 8, stk. 6, om omdannelse til aktiekapital
Finansrddet forstar bestemmelsen saledes, at spergsmélet om afholdelse
af generalforsamling beror pa, om instituttet ved indgangen til ordningen
modtager hybrid kernekapital over eller under 35 pct. af kernekapitalen.
Hvis pengeinstituttet ved tilslutning til ordningen er under 35 pct., kraeves
der ikke en generalforsamlingsvedtagelse og saledes ikke nogen
vedtegtsendringer.  Tidspunktet for denne afgerelse er péa
anseggningstidspunktet, og efterfolgende udvikling i pengeinstituttets
kapitalforhold er uden betydning. Hvis instituttet pa tidspunktet for
indgangen er over 35 pct., er instituttet forpligtet til at drage omsorg for,
at der sker en i hvert fald betinget ophavelse af instituttets regler om
stemmeretsbegrensninger. Ved den betingede ophavelse forstds, at
ikrafttreedelsen kan udskydes, saledes at den kun traeder i kraft, safremt
instituttet matte komme i vanskeligheder, og Finanstilsynet derfor vil
kraeve, at den hybride kapital konverteres til aktiekapital.

Danske Advokater finder, at der som minimum ber vare en pracis
beskrivelse af, hvilke “vanskeligheder” som skal foreligge, for at der kan
kraves konvertering.
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Kommentar

Bestemmelsen svarer til bestemmelsen i det foreliggende udkast til
direktiv om kreditinstitutters kapital. Der vil blive udarbejdet et
selvsteendigt notat herom.

D.12. Lovforslagets § 8, stk. 7, om statens dispositionsret og
kreditinstitutternes mulighed for at indfri det statslige kapitalindskud
Finansrddet og Realkreditforeningen anforer, at det ikke fremgar, om der
er tale om hel eller delvis indfrielse. Det ber som minimum fremga af
bemarkningerne, hvorvidt der kan ske delvis indfrielse.

Finansradet onsker en bekraftelse af, at staten og kun staten kan udeve
retten til at konvertere fordringerne ifelge den hybride kapital til aktier i
banken, og at staten ikke kan sa®lge fordringerne ifelge den hybride
kernekapital til tredjemand med ret for denne til at udeve retten til
konvertering.

Realkreditrddet anferer, at der skal vere lempeligere og mere fleksible
krav til indfrielse af hybrid kernekapital. Statens kapitalindskud kan
indfries med Finanstilsynets tilladelse tidligst 3 ar efter indbetalingen.
Men den kan kun indfries, hvis galden erstattes af indbetalt kernekapital
af mindst samme kvalitet, eller hvis kernekapitalen efter indfrielsen udger
mindst 12 pct. Realkreditradet ser kravet om en kernekapitalprocent pa
mindst 12 efter indfrielsen som et hardt krav, kravet ber i stedet veere i
forhold til solvensprocenten. Derudover mener Realkreditradet, at det ber
overvejes, om det er hensigtsmassigt at lade indfrielseskursen stige fra
100 til 105 allerede i det 6. &r, idet det er bekymringen, at det giver
tilskyndelse til, at den samlede mangde kapital indfries samtidig, sdledes
at institutterne dermed ensker at optage ny ansvarlig kapital i markedet pa
samme tid. Denne problemstilling kan reduceres ved at give adgang til
delvis indfrielse.

Danmarks Skibskredit ensker en pracisering af, hvorvidt kriteriet om at
den hybride kernekapital kun kan indfries, hvis galden erstattes af
indbetalt kernekapital af mindst samme kvalitet, eller hvis kernekapitalen
efter indfrielsen udger mindst 12 pct., ogsd gelder ved indfrielse 5 ar
efter indbetalingen.

Kommentar

1 henhold til de forventede kommende direktivbestemmelser om hybrid
kernekapital, er der forst mulighed for indfrielse af hybrid kernekapital
efter 5 dar. Hybrid kernekapital med mulighed for en rentestigning i
henhold til forslag til § 132, stk. 1, nr. 12 og 13, i lov om finansiel
virksomhed kan forst indfries efter 10 dr, dog sdledes at Finanstilsynet
kan dispensere ned til 5 dr i scerlige tilfcelde.
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Den foresldede mulighed for undtagelse fra dette krav for hybrid
kernekapital, der er udstedt i medfor af lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter, er sdledes en lempelse af det generelle varighedskrav for
hybrid kernekapital, herunder kravene i de forventede kommende
direktivbestemmelser. Det vurderes, at sddanne undtagelser kan
accepteres for hybrid kernekapital udstedt i forbindelse med statslige
hjceelpepakker.

Det er dog en betingelse, at der i stedet stilles supplerende krav med
henblik pd at undgd, at den statslige hybride kernekapital indfries, uden
at det udstedende institut har en fornaden okonomisk styrke. Et krav om,
at kernekapitalprocenten skal vere mindst 12 efter indfrielse
sikrer, at kreditinstitutter efter indfrielse vil have en finansiel robusthed,
svarende til mindstekravet til institutter, der modtager hybrid
kernekapital, jf. forslaget til § 3 i lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter.

Indfrielse efter 3 dar kreever, at kreditinstituttets finansielle robusthed ikke
falder under niveauet, som forudsat i forslaget til § 3, stk. 1,i lov om
statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter.

1 bestemmelsen om indfrielse efter 5 ar i forslaget til § 132, stk. 1, nr. 4,
er udgangspunktet, at kreditinstitutterne gennemforer fuld indfrielse af
det statslige kapitalindskud. Det skyldes hensynet til statens interesser,
herunder at det statslige kapitalindskud alene skal veere af midlertidig
karakter.

En mulighed for delvis indfrielse kan forlenge det tidsrum, hvor staten
stiller kapital til rddighed for kreditinstitutterne. Ndr de finansielle
markeder virker igen, og kreditinstitutterne onsker at gennemfore
indfrielse, ma det forventes, at det for kreditinstitutterne ideelt set ikke
gor den store forskel, om de skal rejse kapital (via udstedelse af anden
hybrid kernekapital eller aktier) til fuld eller delvis indfrielse.

Der kan dog veere tilfeelde, hvor det kan veere berettiget,
at kreditinstitutterne far en vis begreenset mulighed for at veelge delvis
indfrielse under hensyntagen til varetagelsen af statens interesser. Det
foreslds derfor, at der gives mulighed for, at okonomi- og
erhvervsministeren kan give dispensation fra kravet om fuld indlosning.

1 forhold til bemcerkningen fra Danmarks Skibskredit, kan det bemeerkes,
at dette krav ikke geelder ved indfrielse efter 5 dr i henhold til forslag til §
132, stk. 4 i lov om finansiel virksomhed. Betingelsen om, at geelden
erstattes af indbetalt kernekapital af mindst samme kvalitet, eller hvis
kernekapitalen efter indfrielsen udgor mindst 12 pct., geelder sdledes kun
ved indfrielse for det 6. dar. Muligheden for indfrielse for det 6. ar er en
undtagelse, der kun geelder for statslige kapitalindskud, der er udstedt i
medfor af lov om statslig kapitalindskud i kreditinstitutter. De ncevnte
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betingelser er scerlige betingelser, der knytter sig til en sd tidlig
indfrielse.

D.13. Lovforslagets § 8, stk. 8, om betaling af statens udgifter
Danmarks Skibskredit anferer, at omkostningerne ber preciseres forud
for aftaleindgéelse.

Kommentar

Det folger af bestemmelsen, at de kreditinstitutter, der tilfores hybrid
kernekapital, skal betale statens udgifter til eksterne rddgivere og
administration af ordningen. Okonomi- og erhvervsministeren vil
fastscette neermere regler herfor, idet kun omkostinger, der direkte kan
henfores til de statslige kapitalindskud, vil kunne deekkes. Det forventes,
at det enkelte pengeinstitut vil skulle betale dels et fast bidrag, dels et
bidrag, der afhcenger af kapitalindskuddets storrelse.

D.14. Lovforslagets § 8, stk. 9, om datterselskaber af udenlandske
koncerner

Finansradet konstaterer, at der inden for rammerne af level playing field
er abnet mulighed for, at datterselskaber af udenlandske koncerner kan
deltage i kreditpakken. Finansrédet leegger veegt pé, at muligheden for at
forhandle vilkérene individuelt og derved fraviges helt eller delvist for
datterselskaberne er begrundet i selskabernes serlige forhold, herunder
deres koncernmeassige tilknytning.

Kommentar
Udgangspunktet er, at alle kreditinstitutter med hjemsted i Danmark er
underlagt de samme  regler.  Udenlandske  kreditinstitutters
datterselskaber i Danmark er derfor som udgangspunkt underlagt de
samme regler.

Kreditinstitutterne i Danmark er imidlertid meget forskellige, og der er
derfor i et vist omfang behov for at kunne tilpasse losningerne til
institutternes situation. Det geelder scerligt i forhold til de udenlandske
kreditinstitutters datterselskaber i Danmark, idet det ikke er muligt at
underlegge udenlandske moderselskaber dansk lovgivning. Det er dog
samtidig klart, at der i aftalerne skal findes losninger, der sikrer,
at de udenlandske pengeinstitutter ikke stilles unodigt gunstigere end
danske kreditinstitutter.

Dispensationsadgangen vil alene blive anvendt sncevert, hvor
datterselskabets koncernmeessige tilknytning gor en dispensation
nodvendig. Det er ikke tanken, at der skal gives dispensation for reglerne
vedrorende direktionsaflonning og andre forhold, der ikke er scerlige for
danske selskaber i udenlandske koncerner.

D.15. Lovforslagets § 8, stk. 10, om fastscettelse af ovrige vilkar
Danske Advokater anforer, at bemerkningerne omkring due diligence
ikke forekommer rigtige, da vilkdrene for opfyldelse af diverse solvens-
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og kapitalkrav oplyses fuldt ved ansegningen, hvor der ikke kan laves en
meningsfyldt due diligence af disse forhold i forbindelse med en
ansegnings behandling.

Kommentar

Lovforslagets § 8, stk. 10, giver okonomi- og erhvervsministeren hjemmel
til at fastscette ovrige vilkdr i forbindelse med indgdelsen af aftaler om
kapitalindskud med de enkelte kreditinstitutter. Det kan veere et vilkdr, at
der skal gennemfores en due diligence, men det er pd nuvcerende
tidspunkt vanskeligt at fastsld, om det vil veere et krav, da staten
naturligvis endnu ikke har modtaget ansogninger om statsligt
kapitalindskud. Due diligence er sdledes alene et eksempel pd, hvad der
kan indgd som et ovrigt vilkar.

E. Udbetaling

Danmarks Nationalbank bemarker, at det i bemarkningemne til
lovforslagets § 9, stk. 5, fremgar, at udbetalingen efter nermere aftale kan
ske i danske kroner, euro eller anden kapital. Nationalbanken har forstaet,
at det ikke er hensigten, at indskud i pengeinstitutter skal kunne ske i
anden valuta end danske kroner, og at bemarkningen er tenkt i
forbindelse med de situationer, hvor der seoges om en statslig
tegningsgaranti, hvor tegningsgarantien kan gives i en anden valuta end
danske kroner. Nationalbanken anmoder om at blive inddraget i sddanne
sager.

Danmarks Skibskredit anforer, at Danmarks Skibskredit forstar
bemarkningerne til § 9, stk. 5, saledes, at der kan ansgges om indskud af
hybrid kernekapital i fx dollars, hvilket ber praciseres i bemarkningerne.

Kommentar
Af bemcerkningerne til § 9, stk. 5, fremgdr det, at udbetalingen efter
neermere aftale kan ske i danske kroner, euro eller anden kapital.

Det har imidlertid ikke veeret hensigten, at indskud i kreditinstitutter skal
kunne ske i en anden valuta end danske kroner. Bemcerkningen geelder
sdledes ikke for udbetalingen af den hybride kernekapital, idet denne
udbetaling vil ske i danske kroner.

Bemcerkningen til bestemmelsen om udbetalingsvalutaen er tenkt i
forhold til de situationer, hvor et kreditinstitut ansoger staten om at
afgive en tegningsgaranti for instituttets kapitalrejsning blandt andre
investorer. Ndr et kreditinstitut onsker at rejse kapital blandt andre
investorer, vil det (ofte) ske i anden valuta end danske kroner, fx. euro
eller dollar, for derigennem at tiltreekke investorer fra udlandet. Sdfremt
det ikke lykkes kreditinstituttet at afscette alle obligationerne til andre
investorer, skal staten, ndr der er afgivet en tegningsgaranti, kobe de
resterende obligationer pd samme vilkdar som de andre investorer,
herunder i forhold til valuta. Bemeerkningerne til § 9, stk. 5, skal sdledes
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ses | sammenhweng med, at staten skal have mulighed for at give
tegningsgaranti i forhold til kapitalrejsning i andre valuta end danske
kroner.

En  kapitalrejsning i en anden valuta end danske kroner kunne
eksempelvis veere acceptabelt for staten, hvis et pengeinstitut har
tilkendegivelser fra udenlandske investorer om, at de vil tegne
eksempelvis 50 pct. af den onskede kapital, hvis kapitalforhajelsen
udstedes i euro. Dette vil der skulle tages konkret stilling til i de enkelte
tilfeelde, og det er sdledes alene en mulighed, at det kan aftales.

F. Aktieselskabslovens kapitel 6

Danske advokater bemarker, at henvisningen til kapital 6 i
aktieselskabsloven ikke er uden problemer. Séafremt den hybride
kernekapital forlods er tillagt en konverteringsret, stiller det krav om
godkendelse pa en generalforsamling. Hvis det konvertible 1an udstedes
til kurs pari med en konverteringsret til kurs pari, skal der i medfer af
ligeretsgrundsetningen vere en fortegningsret for alle aktionrer, og
realiteten vil vere, at der gives ret til tegning af meget betydelige
kapitalandele sammenlignet med pengeinstitutternes nuverende
aktiekapital, hvilket kan vare forhindrende for anvendeligheden af
modellen. Udstedes det konvertible l1an i stedet til markedskurs, vil der
vere en udfordring med den nedvendige vedtagelse. Der er ikke
umiddelbart oplysning om, hvorledes den tidsmassige sammenhang med
ansggningen og iagttagelse af vilkdr tenkes etableret. Den manglende
angivelse af slutdato for konverteringsret bringer som udgangspunkt
denne uden for kapitel 6 i aktieselskabsloven og fjerner dermed hjemlen.

Kommentar

Beslutning om optagelse af ldnet og udstedelse af det konvertible
geeldsbrev er med henvisningen til aktieselskabslovens kapitel 6 overladt
til generalforsamlingen. Dette betyder endvidere, at generalforsamlingen
under overholdelse af aktieselskabslovens vedtagelsesregler kan fravige
fortegningsretten samt beslutte en eventuel faverkurs til langiver.

Staten vil i tilfeelde af en tvangsmcessig konvertering kunne fd ejerandele
pd veesentligt over 50 pct. Sdfremt et kreditinstitut  har
stemmeretsbegreensninger, fdr staten imidlertid ikke en indflydelse
svarende til en normal majoritetsaktioncer, hvilket ikke er
hensigtsmeessigt, da det forhindrer staten i at forsvare veerdien af sine
aktier eksempelvis ved at gennemtvinge et salg af selskabet. Derfor vil
staten ved indskud af hybrid kernekapital, der skal kunne udgore mere
end 35 pct. af kernekapitalen, stille krav om, at eventuelle
stemmeretsbegreensninger og  ejerlofter opheeves af  selskabets
generalforsamling. Det er sd generalforsamlingen, der md vurdere, om
fordelene ved at modtage et statsligt kapitalindskud opvejer eventuelle
bekymringer i forhold til opheevelse af stemmeretsbegreensninger og
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ejerlofter. Forslaget endrer ikke ved, at indgdelse af aftale med staten
om et kapitalindskud er frivilligt for det enkelte kreditinstitut.

Det er forudsat, at statslige kapitalindskud i danske pengeinstitutter - i
form af hybrid kernekapital - i tilfeelde af en konvertering til aktiekapital
mindst vil ske til den palydende veerdi per aktie, dvs. kurs pari. Dette er i
overensstemmelse med reglen i aktieselskabslovens § 13, stk. 1, hvoraf
det folger, at det belab, som skal betales for en aktie, ikke ma veere lavere
end aktiens pdlydende veerdi.

Det er i ovrigt uden betydning for adgangen til at konvertere det
konvertible gceldsbrev til aktier, om markedsprisen eller kursen pd det
konvertible geeldsbrev er mindre end det konvertible geeldsbrevs
pdlydende veerdi, idet dette ikke vil vere i strid med reglen i
aktieselskabslovens § 13, stk. 1, hvoraf det falger, at det belob, som skal
betales for en aktie, ikke md veere lavere end aktiens pdlydende, da
selskabet (kreditinstituttet), ved statens indbetaling af den hybride
kernekapital, har fdet det nominelle belob, der er pdfort det konvertible
geeldsbrev.

Bestemmelsen i aktieselskabslovens § 41, stk. 1, om, at
generalforsamlingen kan treeffe beslutning om optagelse af ldn mod
obligationer eller andre geeldsbreve, der giver ldingiveren ret til at
konvertere sin fordring til aktier i selskabet, er ikke til hinder for, at
staten alene kan konvertere hybrid kernekapital til aktierne i henhold til
de scerlige regler, der geelder herfor i lov om finansiel virksomhed,
herunder at det alene kan ske med Finanstilsynets samtykke. Det
bemcerkes endvidere, uanset lanet ikke har en udlobsdato, anses
aktieselskabslovens kapitel 6 for opfyldt, sdfremt lanets konvertering eller
indfrielse afheenger af objektivt konstaterbare heendelser, som er uden for
lantagerens kontrol. Det veesentlige er sdledes, at lantagerens aktioncerer
ved vedtagelsen af ldnet er oplyst om, hvilke omstendigheder der kan
fore til konvertering eller lanets indfrielse. Der lcegges ydermere veegt pd,
at det er ldngiver, som kan forlange ldnet konverteret til aktier.

G. Tilsyn og sanktioner

Lovforslagets § 12 om Okonomi- og Erhvervsministeriets tilsyn og
afgivelse af redegorelse

Finansforbundet finder det positivt, at der skal udarbejdes halvérlige
redegorelser.

DI finder det positivt, at den bagvedliggende aftale for lovforslagene
indebaerer, at udviklingen af lanemarkederne fortsat felges meget ngje,
herunder om de foreslaede loveendringer vil f4 den forventede effekt.

Danmarks Nationalbank vil gerne deltage i1 den dreftelse af @konomi- og
Erhvervsministeriets redegerelse, der i henhold til bemerkningerne vil
vaere med relevante organisationer.
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Kommentar

Okonomi- og Erhvervsministeriet vil hvert halve dr udarbejde en samlet
redegorelse om udviklingen i kreditmulighederne. Redegorelsen vil blive
droftet med relevante parter, herunder ogsd Nationalbanken.

H. Etablering af en eksportlineordning under Eksport Kredit
Fonden

DI noterer med tilfredshed, at der med aftalen i regi af Eksport Kredit
Fonden etableres en eksportlaneordning, der skal bidrage til finansiering
af danske virksomheders eksportforretninger. Ordningen vil dog ikke
pavirke de korte eksportkreditter (under 2 ar) i sin nuvarende form. DI
opfordrer derfor til, at der snarest findes en lgsning herpa.

Kommentar

Med hensyn til forsikring af korte kreditter til kobere inden for EU og det
meste af OECD, er det korrekt, at disse kreditter i henhold til EU-regler
betragtes som markedsmcessige, dvs. at de skal deekkes af det private for-
sikringsmarked.

Med henblik pd at imadegd den aktuelle krise er der i tilknytning til disse
EU-regler for nylig i EU vedtaget en lempet proces, hvorefter der kan
opnds dispensation til statslig eksportkreditforsikring, hvis det private
kreditforsikringsmarked ikke kan deekke behovet.

Som et led i kreditpakken vil Eksport Kredit Fonden ogsd skulle tilbyde
garantier mv. for eksportprojekter med kortere kredittider end 2 dr.
Okonomi- og Erhvervsministeriet vil derfor soge om dispensation hos
Kommissionen.

3.1.1. Andringer af lov om finansiel virksomhed

1. Forbud mod kreditinstitutters programmer med linefinansieret salg
af egne aktier og garantbeviser

Finansrdadet kan tilslutte sig sigtet med bestemmelsen. Finansradet
anmoder dog om, at bestemmelsen undtager professionelle investorer og
godkendte modparter, som defineret i vaerdipapirhandelsloven.

Danske Advokater bemarker, at det kan overvejes at tydeliggere, at det er
tilladt at yde lan pa kundens anmodning til aktiekab.

Kommentar

Der er som udgangspunkt behov for et absolut forbud. Der er set
eksempler pa, at erhvervsdrivende er blevet underlagt et pres for at kobe
aktier i det institut, hvor den erhvervsdrivende har et lan, og at ldnet
ellers ville blive opsagt. Nogle af disse erhvervsdrivende opfylder
kriterierne for at vere professionelle investorer. Det absolutte forbud
skal dog ikke geelde for godkendte modparter. Ved godkendt modparter
forstds bl.a. investeringsselskaber, kreditinstitutter, pensionskasser og
forsikringsselskaber.
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Det fremgar allerede af bemcerkningerne til bestemmelsen, at der ikke
indfores et egentligt forbud mod, at et pengeinstitut scelger aktier eller
garantbeviser til en kunde, men at der indfores et forbud mod, at
pengeinstituttet af egen drift tilbyder ldnefinansiering til kob af egne
aktier eller garantbeviser.

J. Aflonning af direktionsmedlemmer i kreditinstitutter
Finansforbundet kan ikke stotte forslagene til bestemmelser, idet
lonfastsattelse sker efter forhandling pd baggrund af kompetencer og
ansvar, og sadanne bestemmelser forventer forbundet ikke vil have nogen
londeempende effekt eller sikre bedre ledelse. Finansforbundet er dog
enig i, der indenfor sektoren skal vere fokus pé at have sunde strukturer
og honorering af ledelsen.

DI undrer sig over, at man fra politisk side vil gribe ind overfor
aflenningsforhold for bankdirekterer. Det ber vare et anliggende mellem
generalforsamlingen/bestyrelsen og den enkelte direkter. DI ser tiltaget
som et brud pa grundprincipperne for det danske arbejdsmarked.

Forsikring & Pension undrer sig over, at der med indferelsen af §§ 77 a
og 77 b gennemfores en regulering af aflenningsformerne i
forsikringsselskaber og pensionskasser, uden at der har varet dreftelser
med Forsikring & Pension herom. Forsikring & Pension har ingen
modvilje mod kravet, men vil gerne involveres i de dreftelser, som der i
henhold til den politiske aftale vil vaere om den nermere specifikation af
kravene.

Rigsrevisionen bemarker, at der i bemarkningerne til § 77 a omtales en
begreensning i de variable lendele i bestyrelsesmedlemmers og
direktorers aflonning, mens der i1 bestemmelsen alene omtales
direktionsmedlemmer.

Kommentar

Det fremgdr af den politiske aftale af den 18. januar 2009, at da de
finansielle virksomheder spiller en scerlig rolle i samfundsokonomien, er
det afgorende, at der ikke er uhensigtsmeessige aflonningsstrukturer, og
at der er stor gennemsigtighed om aflonningen. Scerligt er det veesentligt i
en situation, hvor staten ldner penge til sektoren.

Det fremgar af forslaget til § 77 a, stk. 3, at okonomi- og
erhvervsministeren kan fastseette nermere regler om aflonning.
Bemyndigelsesbestemmelserne vil kunne udmontes i bekendtgorelser, som
forventes sendt i haring med henblik pd at fd organisationernes input.

1 forhold til Rigsrevisionens kommentar bemcerkes det, at der er tale om
en fejl i bemcerkningerne. Det fremgdr imidlertid korrekt af selve
lovteksten, at aflonningen alene vedrorer direktionerne.
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K. Oget dbenhed og forbrugerbeskyttelse pa det finansielle omrade
Dansk Aktioncerforening finder det positivt, at Finanstilsynet styrkes, og
at der indferes mere &benhed omkring dialogen mellem tilsynet og
kreditinstitutterne.

Finansforbundet mener, at der ber udvises forsigtighed med hensyn til at
offentliggere det individuelle solvensbehov, idet forbundet stiller
sporgsmélstegn ved, om det overhovedet giver den brede offentlighed et
brugbart billede, idet offentliggerelsen i visse situationer kan skabe
problemer for et institut, som ellers ikke ville veere opstiet, og som kan
vere fatale.

Realkreditforeningen har noteret sig, at reglerne om offentliggarelse i §
347 1 lov om finansiel virksomhed vil blive fastsat efter dreftelser med
branchen.

Forsikring & Pension bemarker, at det ikke er uproblematisk at fastsatte
regler om offentliggerelse af individuelle solvensbehov, og det skal
vurderes i forhold til det kommende solvens II-regime. Derudover anforer
Forsikring & Pension, at der 1 forhold til endringen af
Forbrugerombudsmandens kompetencer kan opstd sterre uklarhed i
relation til kompetenceforholdet mellem Forbrugerombudsmanden og
Finanstilsynet, hvorfor det foreslas at lave en klarere pracisering af
kompetenceafgrasningen.

Kommentar
Offentligheden bor have mulighed for at fa et indblik i penge- og
realkreditinstitutternes finansielle styrke.

Det er ikke tanken, at offentliggorelse af individuelt solvensbehov skal std
alene. Solvensbehovsprocenten skal ledsages af en forklaring fra
instituttet om, hvad tallet udtrykker, og hvilke opgorelser og
forudscetninger tallet er baseret pd. Det er ledelsens ansvar at sorge for
en tilstreekkelig kommunikation til offentligheden, sdledes at eventuelle
misforstdelser undgds. Det er opfattelsen, at offentligheden har en klar
interesse i at fd flere oplysninger om realkredit- og pengeinstitutter, og
denne interesse opvejer i dette tilfeelde de ulemper, offentliggorelsen af
solvensbehovet konkret kan give enkelte institutter. De ncecermere regler
om offentliggorelsen vil i ovrigt blive udstedt af Finanstilsynet efter
forhandling med branchen. Regeringen folger udviklingen i EU teet for sd
vidt angdr kravene til kreditinstitutters solvens. I den forbindelse vil
regeringen arbejde for, at der ogsd pd EU-niveau arbejdes hen imod en
storre gennemsigtighed og dbenhed.

Lovforslaget  cendrer ikke ved kompetencefordelingen  mellem
Forbrugerombudsmanden og Finanstilsynet. Finanstilsynet skal fortsat
varetage de opgaver, som tilsynet har i dag, herunder pdse, at god skik-
reglerne  overholdes. Formdlet med lovforslageter at styrke
Forbrugerombudsmandens mulighed for at anlegge sager om krav bl.a.
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gennem, at Forbrugerombudsmanden orienteres af Finanstilsyneti de
situationer, hvor Finanstilsynet som led i sin tilsynsvirksomhed bliver
opmeerksom pd, at kunder kan have lidt et tab.

L. Andring i lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger mv.
InvesteringsForeningsRddet bemarker, at den i forslaget anvendte
terminologi "virksomhedens kunder" ikke er velegnet, da det ikke herved
tydeligt vil fremga, at bestemmelsen er rettet mod private investorer, som
opfylder forbrugerkriterierne. Radet foreslar i stedet, at "virksomhedens
kunder" erstattes med "private investorer i en kollektiv
investeringsordning".

Kommentar

Det fremgadr af bemcerkningerne til forslaget, at der er tale om en
forbrugerbeskyttende regel. Samme bestemmelse er indsat bdade i lov om
finansiel virksomhed og i lov om veerdipapirhandel m.v. Herved sikres
ensartethed i de tre love. Ordet "kunde" benyttes i ovrigt allerede i
bekendtgorelsen ~ om  god  skik  for  investeringsforeninger,
specialforeninger og hedgeforeninger samt udenlandske
investeringsinstitutter.

3.2. Forslag til 2endring af lov om finansiel stabilitet

M. Sikring af rettidig betaling

ATP anforer, at preciseringen i § 1, nr. 2, om, at Afviklingsselskabet
sikrer rettidig betaling, i sammenhang med lovens § 17, stk. 3, medferer
en uhensigtsmessighed, idet kreditor ikke har radighed over processen
dels 1 forhold til at fd afsagt konkursdekret, dels overfor
Finanstilsynet/Afviklingsselskabets pligter til sikring af simple
kreditorers krav. ATP foreslar, at fristen i § 17, stk. 3, i stedet knyttes til
indgivelse af konkursbegaeringen og ikke til selve afsigelsen af
konkursdekret.

Kommentar

Afviklingsselskabet har til formdl at garantere, at alle simple kreditorer
og indskydere i pengeinstitutter og filialer omfattet af ordningen deekkes
Sfuldt ud indtil ordningens ophor Den statslige garantiordning beskytter
derfor indtil ordningens udlob den 30. september 2010 de simple
kreditorers krav, der forfalder senest den 30. september 2010, og som
ikke far deres forfaldne krav deekket rettidigt indenfor denne periode. Det
folger endvidere af bestemmelsen i § 17, stk. 4, at sdfremt Finanstilsynet
senest den 30. september 2010 har fastsat en frist for et pengeinstituts
opfyldelse af kapitalkrav i medfor af § 225, stk. 1, i lov om finansiel
virksomhed,  og  pengeinstituttets  kapital ikke er  blevet
retableret inden udlobet af denne frist, er Afviklingsselskabet forpligtet til
at gennemfore den i § 7 anforte procedure til sikving af, at simple
kreditorer i henhold til lovens § 1 ikke lider tab.
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Det indebeerer, at ogsd de simple kreditorer, hvis krav forst forfalder
efter den 30. september 2010, er omfattet af den statslige garantiordning,
og at deres krav dermed er sikret af Afviklingsselskabet.

Desuden folger det af bestemmelsen i § 17, stk. 4, at hvis et pengeinstitut
tages under konkursbehandling, vil pengeinstituttets simple kreditorer
veere omfattet af garantiordningen, hvis konkursdekret afsiges senest den
30. september 2010. Af hensyn til at skabe den fornodne tryghed for, at
de simple kreditorer ikke lider tab i tilfeelde af, at et pengeinstitut er taget
under konkursbehandling inden den 30. september 2010, og i lyset af, at
konkursbehandling kan tage flere dar og er en proces, som kreditorerne
savel som det nodlidende pengeinstitut, som er taget under
konkursbehandling, kun i meget begreenset omfang har mulighed for at
ove indflydelse pd, bor fristen i § 17, stk. 4, cendres til tidspunktet for
indgivelse af konkursbegeeringen/indledning af konkursbehandlingen.

N. Afvikling af nedlidende pengeinstitutter mv.

ATP finder, at formuleringen af visse dele af et nadlidende pengeinstituts
virksomhed ikke synes hensigtsmaessig, idet det fremstar som om, at
Afviklingsselskabet kan foretage “cherry-picking” og velge eller
fravelge virksomhedsomrader inden for selve pengeinstituttets
virksomhed, hvilket efter bemerkningerne ikke synes at veere meningen.
Bemarkningerne synes alene at omhandle undladelse af overtagelse af
ikke-finansielle datterselskaber mv.

Danske Advokater bemerker, at det 1 § 1, nr. 7, ber overvejes at @&ndre
”det nedlidende pengeinstitut” til et nedlidende pengeinstituts
virksomhed”.

Kommentar

Det er ikke tanken, at Afviklingsselskabet skal kunne fravelge
virksomhedsomrdder med kreditorer, der er deekket af statsgarantien. For
sd vidt angdr virksomhedsomrdder uden sddanne kreditorer, er
Afviklingsselskabet ikke forpligtet til at overtage sddanne.

Forslaget fra Danske Advokater vurderes ikke at ville medfore en
realitetscendring. Afviklingsselskabets valg af losning i den konkrete
situation vil ske i lyset af Afviklingsselskabets formal, dvs. at sikre de af
loven omfattede kreditorer mod at lide tab.

0. Ordning med individuel statsgaranti for simpel, usikret gzeld
Finansforbundet finder det positivt, at loven bliver justeret via
indsettelse af det nye kapitel 4 a. Finansforbundet finder det dog
paradoksalt, at lovens regler set i sammenhang med den indgaede aftale
af den 5. oktober 2008 fortsat reelt ha@mmer kreditinstitutternes
aktiviteter pa bl.a. udlansomrédet, samtidig med at lovforslaget om
statsligt kapitalindskud har til formal at ege udlansaktiviteten.
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Kommentar

Bekendtgorelsen om risiko ("misbrugsbekendtgorelsen”) indeholder alene
en reekke indikatorer for, hvorndr der eventuelt kan veere grund til at se
nermere pd, om der sker misbrug af den statslige garantiordning. Disse
indikatorer er ikke udtryk for absolutte greenser, som ikke kan
overskrides, hvis der er en god begrundelse herfor, og det er derfor
vurderingen, at bekendtgorelsen ikke begreenser udldansaktiviteten. I lyset
af den nuverende okonomiske situation er indikatorernes storrelse
relativt haje.

O.1. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 a

Finansrddet foreslér, at der laves en mere nuanceret og rimelig tilgang til
beregningen af garantiprovision. Konkret foreslas det, at pengeinstitutter
inddeles 1 tre risikogrupper pd samme made som beskrevet i
bemarkningerne til § 8, stk. 2, nr. 9, i forslag til lov om statsligt
kapitalindskud 1 kreditinstitutter. Inddelingen skal vare efter folgende
kategorier: 1) god rating: 0,65 pct., moderat rating: 0,75 pct. og darlig
rating: 0,9 pct.

Realkreditradet hilser det velkomment, at realkreditinstitutterne far
mulighed for at udstede junior covered bonds med en statsgaranti. Det er
centralt, at garantiprovisionen fastleegges efter en risikovurdering, og
Realkreditradet gar ud fra, at der i risikovurderingen vil blive taget
hensyn til, at junior covered bonds er langt mere sikre end ikke-
efterstillet, usikret gaeld, fordi de star bedre i1 en konkurssituation, samt at
tilleegget til grundprovisionen, hvis et realkreditinstitut har en CDS,
baseres herpa. Det skal fortsat veere geldende, at den maksimale
garantiprovision for ikke-efterstillet, usikret gaeld er 0,9 procentpoint.

Dansk Landbrug opfordrer til, at bidraget for statens garantistillelse for
junior covered bonds sattes lavest muligt, idet tabsrisikoen ma anses for
at veere minimal. En for hej preemie vil blot tilskynde institutterne til at ga
videre 1 deres overvejelser om at genindfore to-lags beléning, hvilket vil
fordyre og besverliggare realkreditfinansieringen fremover.

Danmarks Skibskredit anferer, at § 16 a, stk. 1, ber udvides, saledes at
Danmarks Skibskredit ogsd kan opnd statsgaranti for supplerende
sikkerhedsstillelse (junior covered bonds).

ATP finder det positivt, at der etableres en 3-4rig overgangsordning for
den geeldende statsgaranti med mulighed for, at der pa individuel basis
kan anseges om statsgaranti for ikke-efterstillet, usikret geeld mv., siledes
at de danske krisepakker far samme laengde (ca. 5 ér), som gvrige EU-
landes krisepakker. ATP er endvidere tilfredse med preciseringerne i den
geldende statsgaranti samt de ogede krav til gennemsigtighed og indsigt i
penge- og realkreditinstitutternes forhold. ATP bemerker, at det i
bemarkningerne til § 16 a navnes, at den individuelle statsgaranti
omfatter “ny” ikke-efterstillet, usikret gaeld mv., hvilket derimod ikke
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fremgar af lovteksten. ATP foreslar, at den individuelle statsgaranti
udvides til at omfatte ogsa allerede etableret ikke-efterstillet, usikret geeld
mv., men séledes at den individuelle statsgaranti og kravet om betaling af
garantiprovision alene omfatter perioden efter den 30. september 2010.

Danske Advokater bemarker, at den anforte mulighed for 3 éars garanti
kan vise sig umulig at udnytte i den sidste del af 2013, da der ma
forventes at medga en vis tid med ansegning og efterfolgende placering
af 1&n. Hvis dette ikke er tilsigtet, bar der gives mulighed for en lobetid
over 3 ar — dog med forfald senest den 31. december 2013.

Realkreditforeningen bemerker, at der i § 16 a, stk. 1, alene henvises til
SDO-udstedende institutter. Realkreditforeningen forstar lovinitiativet og
den bagvedliggende aftale siledes, at garantien ogsa finder anvendelse i
relation til SDRO-l&n, hvorfor det klart ber fremgd af lovteksten.
Derudover mangler Realkreditforeningen en begrundelse for behovet for,
at et lan skal udstedes senest 30 dage efter, at Afviklingsselskabet har
godkendt ansegningen om statsgaranti for det pageldende lan. Samtidig
er foreningen usikker pa, om en frist pa 30 dage vil vare tilstreekkelig alt
afhengig af, om der skal udarbejdes en form for prospekt eller anden
dokumentations- og informationsmateriale i relation til den enkelte
garanti.

Kommentar

Finansradet  foreslir en mere gradueret prisfastscettelse  af
overgangsordningen, sdledes at pengeinstitutterne pd baggrund af de
samme kriterier, som ligger til grund for prisfastscettelsen af det statslige
kapitalindskud, betaler en garantiprovision pd henholdsvis 0,65 pct. (God
rating), 0,75 pct. (Moderat rating) og 0,90 pct. (Darlig rating).

Finansradets forslag om en mere gradueret prisfastscettelse af
overgangsordningen vil blive overvejet ncermere, idet det bl.a. skal kunne
rummes indenfor rammerne af ECB’s og Kommissionens retningslinjer,
hvilket bl.a. betyder, at betaling af garantiprovisionen maksimalt kan
belobe sig til 0,95 procentpoint. Der vil blive udarbejdet et scerskilt notat
herom.

Det bemcerkes, at det har veeret og fortsat er hensigten, at SDRO-ldin
ogsd skal veere omfattet af ordningen. Da der andre steder i den finansille
lovgivning  skelnes mellem SDO og SDRO, findes det mest
hensigtsmeessigt for at undgd usikkerhed, at fremscette cendringsforslag til
$ 1, nr. 10, (§ 16 a, stk. 1), sdledes at det kommer til at fremgd af
lovteksten, at bdade SDO og SDRO udstedende institutter er omfattet.

Fristen pa 30 dage for udstedelse af lanet er fastsat for at sikre, at
institutterne optager lanene hurtigst muligt. Derudover ville der ved en
leengere periode kunne opstd situationer, hvor instituttet ikke lengere
opfylder kravene til at opnd statsgaranti, men hvor instituttet stadig kan
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optage ldn med statsgaranti. De 30 dage ses ogsd at geelde som frist for
optagelse af ldn med statsgaranti i andre lande, fx UK. Der udarbejdes
normalt ikke prospekt eller informationsmateriale i relation til
statsgaranti, idet der til det formdl udstedes et dokument fra
Afviklingsselskabet.

Det kan veere hensigtsmeessigt efter en konkret vurdering at lade den
individuelle statsgaranti omfatte allerede bestdende geeld. Det kan veere
relevant, hvor et kreditinstitut har eksisterende geeld, der kan opsiges,
eller som vil forfalde, hvis ny geeld opndr en bedre stilling end den
eksisterende geeld. Det forventes ikke, at sadan udvidelse af muligheden
for at opnd individuel statsgaranti for geeld vil fore til, at den samlede
statsgaranti vil blive starre. Dette skyldes, at nettokapitalbehovet vil veere
det samme for et institut uanset, om instituttet opndr garvanti for
eksisterende geeld, eller md optage ny geeld, som det sd opndr
statsgaranti for.

Ved SDO-lovens vedtagelse fik Danmarks Skibskredit ogsd mulighed for
at udstede SDO-obligationer, og Danmarks Skibskredit kan derfor ogsd
udstede junior covered bonds. Danmarks Skibskredit er ogsd omfattet af
lovforslaget om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter.

Det bemcerkes, at den fastsatte ansogningsfrist er tilsigtet. Der skal
ansoges 1 god tid, hvis en individuel garanti skal udnyttes indtil 31.
december 2013. Baggrunden herfor er at fi en absolut sidste dato for
statsgarantiens udstreekning. Derudover er der i den foresldede § 16 a,
stk. 3, mulighed for at forlenge ansogningsfristen, sdledes at der
eventuelt kan bevilges ldn i 1. kvartal af 2011 med udleb den 31.
december 2013.

0.2. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 b

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer anferer, det kan veare uklart,
hvad der i § 16 b, stk. 2, menes med godkendt revisor. Det anbefales
derfor, at der i lovteksten henvises til instituttets revision valgt i henhold
til lov om finansiel virksomhed § 199.

Kommentar

Henvisningen til "godkendt revisor” skal forstds i overensstemmelse med
lov nr. 468 af 17. juni 2008 om godkendte revisorer og
revisionsvirksomheder  (revisorloven). Der sigtes sdledes mod
kreditinstituttets eksterne revisor valgt i henhold til lov om finansiel
virksomhed § 199, og ikke en eventuel intern udpeget revisor.

0.3. Lovforslagets nr. 10, ny § 16 ¢

Danske Advokater finder, at det forekommer unedvendigt at begranse
muligheden for at udstede aktier til faverkurs, hvor det sker til alle
aktionzrerne, idet ingen i sd fald favoriseres, og fondsaktier ber ogsa
kunne udstedes, da de ikke medferer kapitalafgang fra selskabet. Det vil
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endvidere vare hensigtsmaessigt, at “andre lignende ordninger”
praciseres og beskrives naermere for at fjerne tvivl om raekkevidden.

ATP bemerker, at der i § 16 c, stk. 3, mangler en henvisning til § 13, stk.
3.

Kommentar

Bestemmelsen skal forhindre, at selskabet overforer midler til
aktioncererne i den periode, der er statslig kapital i selskabet. Det giver
formentlig ingen mening for et selskab at udstede aktier til favorkurs til
alle aktioncerer, eller udstede fondsaktier, hvis aktioncererne ikke oplever
en sddan disposition som en fordel.

ATP har pdpeget, at der i lovens § 16 c, stk. 3 bor veere en henvisning til
den bestemmelse, der giver Finanstilsynet adgang til at udelukke et
institut fra ordningen, hvis der foreligger misbrug. I forhold til den
individuelle statsgaranti er en udelukkelse mindre relevant, da ldnene
vil veere  deekket, selvom instituttet mdtte blive udelukket af
ordningen. Det vil derfor vere mererelevant at anvende
reaktionsmuligheder i medfor af § 13, stk. 6. For at de kan anvendes, skal
der indscettes en henvisning, sdledes at der ogsd henvises til lovens § 13,
stk. 3 og 6, der giver Finanstilsynet adgang til at afscette et eller flere
medlemmer af bestyrelse og direktion.

3.3. Andre 2ndringsforslag og kommentarer fra heringssvarene
Finansradet foreslér, at der sker en @ndring i § 9, stk. 2, i den galdende
lov om finansiel stabilitet, sdledes at de manedlige betalinger @ndres til
kvartalsvise opkravninger.

Rigsrevisionen bemarker, at lovteksten eller bemerkningerne ikke
omtaler regnskabs- og revisionsforholdene for ordningen. Ministeriet skal
aflegge regnskab efter de statslige regler, og derudover vil
Rigsrevisionen kunne foretage regnskabsgennemgang hos modtagerne af
kapitalindskuddet.

Dansk Aktioncerforening foreslar tre endringer: et forbud mod
blancofuldmagter til bestyrelsen, lovbestemmelse om &bne aktieboger, sa
aktionzrerne kan finde hinanden, da aktionaerer, der ensker anonymitet,
kan opnéd dette gennem forvalterregistrering, og et forbud mod at
kreditinstitutter selger deres aktier direkte til kunderne, medmindre det
foregar i forbindelse med en emission.

FDIH bemerker, at der ikke findes en konkret beskrivelse af, hvorledes
man vil sikre sig mod urimelige stramninger af rente-, tilbagebetalings-,
og ikke mindst kreditfaciliteter for erhvervslivet i de pengeinstitutter, der
laner penge under ordningen.

Kommentar
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Det er forbundet med en vis storre administrativ indsats for Det Private
Beredskab at gennemfore mdnedlig betaling af garantiprovision til
Afviklingsselskabet, end hvis der skete opkreevning kvartalsvis. Som det
Jfolger af bestemmelsen i § 9, stk. 2, skyldes betaling pa mdnedlig basis
imidlertid, at Afviklingsselskabet kan anvende de indbetalte midler til den
lobende drift og til dets aktiviteter fastsat i lovforslaget. En cendring til
kvartalvis opkrevning kan endvidere kreeve, at der eventuelt skal
fastleegges regler for rentebetaling for den del af indskuddet, der svarer
til de to forste mdneders garantiprovision.

Lovforslaget er blevet udarbejdet i umiddelbar forlengelse af
aftaleindgdelsen med de politiske partier, idet det er af stor betydning, at
aftalen udmontes i praksis sa hurtigt som muligt. Derfor er der i
lovforslaget alene medtaget de nye reguleringer af lov om finansiel
virksomhed, som er en del af den politiske aftale. Der er imidlertid ikke
dermed taget endelig stilling til, hvilke lovgivningsmeessige tiltag der skal
folge af de sidste drs finansielle krise. De af Dansk Aktioncerforening
stillede forslag vil indgd i de videre overvejelser.

1 forhold til sporgsmdlet om dbne aktiebager skal det dog bemcerkes, at
forslaget til ny selskabslovgivning udvider det eksisterende
selskabsregister i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, sdledes at enhver kan
fa aktuel samt historisk information online om ejer- og stemmeforhold pd
5 pct. eller mere. Med denne udvidelse af selskabsregistret samles og
offentliggores oplysninger om storre kapital- og stemmeandel i samtlige
aktie- og anpartsselskaber. Der skabes den onskede dbenhed, idet det er i
forhold til sddanne storre aktiebesiddelser pd 5 pct. eller mere, at
offentligheden har en berettiget interesse i at kende ejeren af aktierne,
idet denne vil kunne udove indflydelse pd selskabet.

Formadlet med kreditpakken er at losne op for den kreditklemme, som er
opstaet. Det er imidlertid ikke regeringens onske at regulere vilkdrene i
de enkelte aftaler mellem kreditinstituttet og dets kunder. Der kan i nogle
situationer veere ganske gode grunde til, at et kreditinstitut strammer
rente-, tilbagebetalings- og kreditfaciliteterne konkret over for en
virksomhed, fx pa grund af den pdgceeldende virksomheds okonomi.
Sddanne stramninger skal der naturligvis fortsat veere adgang til, ogsd
selvom kreditinstituttet har modtaget statsligt kapitalindskud.

4. Andet
Lovforslaget har veret sendt 1 hering hos felgende:

Advokatradet, Arbejderbevagelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets
Tilleegspension (ATP), Bersmaglerforeningen, Danish Venture Capital
and Private Equity Association, Danmarks Nationalbank, Danmarks
Rederiforening, Danmarks Skibskredit A/S, Dansk Aktionarforening,
Dansk Autoriseret Markedsplads A/S, Dansk Byggeri, Dansk
Ejendomsmeglerforening, Dansk Erhverv, Dansk Industri, Dansk
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Investor Relations Forening — DIRF, Dansk Landbrug, Danske
Advokater, Danske Andelskasser, Danske Forsikringsfunktioneerers
Landsforening, Danske Regioner, Datatilsynet, Den Danske
Aktuarforening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den danske

Fondsmeglerforening, FDIH - Foreningen for Distance- og
Internethandel, Finans og Leasing, Finansforbundet, Finansradet —
Danske Pengeinstitutters Forening, Finanssektorens
Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsmanden, Forbrugerradet,

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Foreningen Danske Revisorer,
Foreningen  Registrerede = Revisorer, Forsikring &  Pension,
Forsikringsmaglerforeningen 1 Danmark,  Forsikringsmeglernes
Brancheforening, Fareernes Hjemmestyre via Rigsombudsmanden pa
Feroerne, Garantifonden for indskydere og investorer, Grenlands
Hjemmestyre via Rigsombudsmanden i Grenland, Héandvaerksradet,
InvesteringsForeningsRadet, IT-branchen, Landbrugsrddet, Lokale
Pengeinstitutter, Lonmodtagernes Dyrtidsfond (LD), OMX Den Nordiske
Bors Kebenhavn A/S, PBS (Payment Business Services),
Realkreditforeningen, Realkreditradet, Regionale Bankers Forening,
Rigsrevisionen, =~ Sammenslutningen = Danske  Andelskasser  og
Statsadvokaten for Serlig @konomisk Kriminalitet.

33/33



