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Dagsordenspunkt 1: Forslag om et felles europzisk adgangspunkt
for virksomhedsoplysninger (ESAP)

KOM (2021)723, (2021)724 og (2021)725

1. Resume

Kommissionen presenterede den 25. november 2021 et forslag til etablering af et falles enropaisk
adgangspunkt ("European Single Access Point” — ESAP). ESAP skal digitalt samle offentlige
[finansielle og ikke-finansielle oplysninger om europaiske virksombeder, herunder om baredygtig-
hed, mhp. at bidrage til transparens om investeringsrelevante oplysninger og fremme investeringer,
sarligt pa tvers af grenserne i EU.

ESAP vil kunne medfore vasentlige okonomiske konsekvenser. Systemet skal finansieres delyist
af EU-budgettet og delvist af bidrag fra de nationale enbeder (i Danmark Finanstilsynet og Er-
hvervsstyrelsen), der skal indsamle oplysninger, og ndvikle deres I'1-systemer til nye opgaver.

Formandskabet har endnn ikke fremlagt et samlet kompromisforsiag, men elementer heraf. For-
mandskabet har indikeret, at man onsker at forsoge at na enighed i Radet i lobet af juni 2022,
trods veesentlige udestaender. Sagen er ikke pa dagsordenen for ECOFIN 17. juni 2022.

Regeringen stotter generelt arbejdet med ES AP, der vil kunne bidrage til oget transparens, serligt
ift. baredygtighedsoplysninger pa tvers af EU. ESAP kan blive et vigtig skridt imod en velfun-
gerende kapitalmarkedsunion og en vigtig brik i at fremme private investeringer i den bearedygtige
omstilling. Regeringen arbejder bl.a. for, at ESAP i videst muligt omfang skal bygge pa eksiste-
rende systemer, fx vedr. indberetningen af regnskabsoplysninger, opbygges trinvist, begranse om-
kostninger og kompleksitet for virksombeder og myndigheder mest muligt, og at ESAP indebolder
informationsomrader, der modsvarer egentlig eftersporgsel fra brugerne.

Regeringen vil tage stilling til et samlet kompromisforsiag fra formandskabet, nar det matte blive
fremlagt. Regeringen vil tilslutte sig kompromisforslaget, som kan samle bred stotte blandt de andre
lande, og som i tilstrakkeligt omfang imodekommer danske prioriteter.

Nedenstaende giver et prioriteret nddrag af sagen baseret pa Kommissionens forslag og formand-
skabets forelobige kompromisforslag. For nddybning henvises generelt til grund- og nerbedsnotat
oversendyt til Folketingets Europandvalg den 24. marts 2022. Der henvises ogsa il orientering om
Jorslaget den 1. december 2021 ifm. ECOFIN den 7. decenber 2021.

2. Baggrund

Kommissionen praesenterede den 25. november 2021 et forslag til etableringen af
et fxlles europzisk adgangspunkt ("European Single Access Point” — ESAP), som
digitalt skal samle offentlige finansielle og ikke-finansielle oplysninger om europzi-
ske virksomheder, herunder om baredygtighed.

Forslaget er en del af EU’s kapitalmarkedsunion (”Capital Markets Union” — CMU),
som har til formal at styrke det finansielle indre marked for alle EU-lande, herunder
ved at gore virksomhedsinformation lettere tilgeengelig pa tvaers af EU.
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Finanstilsynets indsamling og offentliggarelse af information om selskaber sker via
en udpeget mekanisme for bersoplysninger ("Officially Appointed Mechanism” —
OAM) og indeholder alene information om selskaber, der er optaget til handel pa
et reguleret marked i Danmark, dvs. Nasdaq Kebenhavn. I Finanstilsynets OAM-
system modtages der 1 dag bl.a. indberetninger fra udstedere af verdipapirer, stor-
aktionzrer, ledende medarbejdere og deres nartstaende.

Erhvervsstyrelsen driver CVR-registeret, som modtager information om alle danske
virksomheders stamdata ifm. stiftelse, @ndringer og opher, herunder drsrapporter
fra alle selskaber mv. omfattet af arsregnskabsloven. Oplysningerne indberettes
gennem den fzllesoffentlige virksomhedsportal VIRK. Erhvervsstyrelsen forer
endvidere et register over godkendte revisorer.

Forslaget er fremsat med hjemmel 1 artikel 114 i Traktat om Den Europaiske Uni-
ons Funktionsmade (TEUF). Europa-Parlamentet og Radet er med-lovgivere. Ra-
det treeffer afgorelse med kvalificeret flertal.

3. Formal og indhold

ESAP skal vaere en offentlig digital fzlles europaisk portal for finansielle og ikke-
finansielle virksomhedsoplysninger. ESAP skal give investorer og andre private ak-
torer en central adgang til finansielle og ikke-finansielle informationer, herunder om
bazredygtighed, vedr. store virksomheder pa tvers af EU, bade bersnoterede og
ikke-noterede virksomheder. Det skal gore det lettere at sammenligne og analysere
virksomhederne. Portalen skal dermed gore det lettere at investere i virksomheder,
herunder pa tvers af grenserne 1 EU.

3.1. Anvendelsesomride

Kommissionen foreslar, at virksomheder underlagt nuverende og kommende EU-
krav om baredygtichedsrapportering i arsrapporten (aktuelt i Danmark omtrent
2.300 rapporterende virksomheder) samt finansielle virksomheder (aktuelt i Dan-
mark omtrent 600 rapporterende finansielle virksomheder) skal indsende udvalgte
oplysninger om virksomheden og dens finansielle produkter til ESAP." Derudover
foreslir Kommissionen, at oplysninger i revisorregisteret og revisionsvirksomhe-
dernes gennemsigtichedsoplysninger indsendes. Myndigheder vil ogsa skulle ind-
sende deres afgorelser om sanktioner og reaktioner efter fx markedsmisbrugsfor-
ordningen og revisordirektivet til ESAP.

Der vil vaere tale om oplysninger, som virksomhederne hhv. de nationale tilsyns-
myndigheder allerede er forpligtet til at offentliggore i en eller anden form og som
har grundlag 1 37 EU-retsakter. ESAP kraver siledes generelt ikke offentliggorelse
af nye typer af information. Derudover foreslir Kommissionen, at der skal vare
bred adgang for virksomheder og fysiske personer til at indsende oplysninger, som
de matte vurdere relevante 1 lyset af deres finansielle aktivitet.

1 Virksomheder, hvis vaerdipapirer handles pa de finansielle markeder, fx NASDAQ Copenhagen, skal allerede
i dag indsende bl.a. drsrapporter til et centralt register.
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Kommissionen legger op til en indfasning af offentliggorelse af oplysninger i ESAP
1 faser over to ar fra 1. januar 2024 til 1. januar 2020, jf. zabel 1.

Tabel 1
Indfasning af oplysninger i ESAP

Faser Oplysninger i ESAP

- Information for bgrsnoterede selskaber, som de allerede i dag indberetter til
tilsynsmyndigheder (til Finanstilsynet fsva. danske finansielle virksomheder)
iht. EU-regler, fx prospekter og storaktionsermeddelelser

1. fase - Arsrapporter (der i Danmark indberettes til CVR-registret)

- Information om bzeredygtighed (hvor visse oplysninger ikke indberettes til
tilsynsmyndigheder i dag, fx efter disclosureforordningen, idet lovgivningen
forst for nylig er tradt i kraft og offentliggeres pa virksomhedens hjemmeside)

- Oplysninger med tilknytning til barsnoterede selskaber, fx ledende

23tase medarbejderes erhvervelse af veerdipapirer
- Standardiseret information om virksomheder, som ferst skal yderligere
3. fase standardiseres ved kommende revisioner af sektorretsakter, fx om

virksomhedernes kapitalgrundlag, oplysninger til internationale rapporter,
zekvivalensforhold, information til brug for tilsynsarbejde, sanktioner, mv.

Kilde: Kommissionen og egen tilvirkning.

Forste fase vil vere information for bersnoterede selskaber, fx prospekter, arsrap-
porter, samt information om baredygtighed. Anden fase vil vare, at ESAP udvides
til at omfatte oplysninger, som har tilknytning til bersnoterede selskaber, fx ledende
medarbejders erhvervelser af vardipapirer. Tredje fase vil vare, at ESAP udvides
med specifikke virksomhedsinformationer, herunder okonomiske nogletal.

Nogle overordnede formatkrav er fastlagt i forslaget, men det nermere indhold vil
blive nermere fastlagt i tekniske standarder udviklet af Den Europziske Vardipa-
pirs- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) i samarbejde med Den Europziske
Banktilsynsmyndighed (EBA) og Den Europziske Tilsynsmyndighed for Forsik-
rings- og arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA).

Et kompromisforslag ventes at fastholde store dele af de af Kommissionen foresla-
ede informationer og retsakter, evt. med fjernelse af information, der primert ind-
sendes til og anvendes af tilsynsmyndighederne i deres tilsynsaktiviteter. Ligeledes
forventes adgangen til virksomheders indsendelse af anden type information at
blive preciseret. Dernast forventes et kompromisforslag at legge op til en lengere
indfasning end to ér, bl.a. mhp. udvikling af systemer, informations- og formatkrav
samt afprovning og evaluering af I'T-systemerne.

3.2. Bygge pd nationale systemer

Kommissionen foreslar, at virksomheder skal indberette oplysninger gennem eksi-
sterende indberetningsveje og registre. De enheder, der star for dette, benzvnes
”indsamlende enheder”. I Danmark vil de indsamlende enheder vare Finanstilsynet
og Erhvervsstyrelsen. Der kan vare flere indsamlende enheder i et EU-land, og
disse skal gore de relevante oplysninger tilgzengelige for brugere igennem ESAP, s
en bruger kan tilga oplysninger fra alle EU-lande i ESAP.

Et kompromisforslag ventes generelt at fastholde Kommissionens forslag.
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3.3. Tekniske krav til indberetning og systemer

Kommissionen legger op til, at der indfoeres formkrav og tekniske specifikationer,
som virksomheder skal folge, nar de indberetter informationer til de indsamlende
enheder mhp. at sikre ensartet indberetning og segemuligheder 1 ESAP.

Det vil bla. vere stamdata som navn, informationstype og globalt CVR-nummer
("Legal Entity Identifier” — LEI). Virksomhederne vil skulle indberette med elek-
tronisk signering. Der skal ske automatisk validering af formater, der indberettes i
og information oversendes til ESAP fra de nationale systemer.

Den automatiske validering sker ved, at de indsamlende enheder skal verificere, at
indberetninger fra virksomheder overholder krav til format, metadata og elektro-
nisk signering. Dernzst skal ESMA verificere, at informationer fra de indsamlende
enheder til ESAP overholder selvsamme krav og automatisk notificere de indsaml-
ende enheder, hvis det ikke er tilfaeldet. Virksomheder, der indberetter data, vil dog
fortsat have ansvaret for rigtigheden af indsendte informationer.

De indsamlende enheder vil vare forpligtet til at afvise indberetninger, der fejler i
den automatiske validering, ikke er passende eller udenfor ESAPs anvendelsesom-

rade. De nxermere krav til validering vil blive narmere fastlagt i standarder udviklet
af ESMA i samarbejde med EBA og EIOPA.

Det er endnu uklart, hvordan et kompromisforslag vil forholde sig til Kommissio-
nens forslag.

3.4. Governance

Kommissionen foreslar, at ESAP bliver placeret hos og administreret af ESMA. De
indsamlende enheder skal varetage den lebende kontakt med de indberettende virk-
somheder og personer i tilfalde af afviste indberetninger og yde assistance ifm. for-
staelse af reglerne og systemet.

Et kompromisforslag ventes generelt at fastholde Kommissionens forslag.

3.5. Finansiering

Oplysningerne i ESAP vil i udgangspunktet vare frit tilgaengelige for alle myndig-
heder i EU samt private og professionelle brugere, herunder virksomheder. Kom-
missionen foreslar dog, at ESMA 1 sxrlige tilfzelde vil kunne opkrave gebyrer fra
private brugere af platformen, fx brugere med behov for meget store volumen af
data eller hyppige opdateringer. Niveauet for gebyrer vil skulle fastlegges i delege-
rede retsakter, som Kommissionen bemyndiges til at udarbejde.

Kommissionen foreslar, at ESAP skal finansieres dels gennem EU-budgettet og
dels af ESMA (se afsnit 7). Dertil skal hver indsamlende enhed afholde egne om-
kostninger ifm. omstilling og udvikling af systemer til at videreformidle oplysninger
til ESAP.

Et kompromisforslag ventes generelt at fastholde Kommissionens forslag.
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4. Europa-Parlamentets holdning

Europa-Parlamentet er medlovgiver pa forslaget. Europa-Parlamentet har endnu
ikke fastlagt sin holdning til Kommissionens forslag. Europa-Parlamentet har tidli-
gere opfordret til at se naermere pa og udtrykt sterk stotte til etableringen af ESAP.

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen anferer, at hensigten med forslaget ikke i tilstreekkelig grad kan op-
tyldes af EU-landene, hvis de handler uathangigt af hinanden, da det vil kreve en
koordineret indsats at sikre harmoniserede indberetningsmekanismer- og formater
samt passende brugsvilkar, sproglige specifikationer mv. mhp. at sikre interopera-
bilitet samt bruger- og adgangsmuligheder pa tvars af EU-landene.

Regeringen er enig i Kommissionens vurdering, at forslaget er i overensstemmelse
med nzrhedsprincippet.

6. Gzeldende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser
ESAP-forordningen og medfelgende lovgivning vil i sig selv have direkte virkning
uden behov for implementering. Det kan dog ikke udelukkes, at rapporteringskrav
1 sektorlovgivningen vil skulle justeres.

7. @konomiske konsekvenser
Der henvises til grund- og narhedsnotat for en uddybende gennemgang af
okonomiske konsekvenser af forslaget.

Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget ventes at have statsfinansielle konsekvenser. Forslaget legger op til, at
ESAP skal finansieres inden for EU-budgettet og ESMA. I begge tilfxlde udger det
danske bidrag ca. 2 pct.

Implementering hos ESMA
Kommissionen skonner, at implementering og driften af ESAP i perioden 2022-

2027 for EU vil belobe sig til samlet ca. EUR 16,5 mio., heraf ca. EUR 2,3 mio. 1
administrationsomkostninger og ca. EUR 14,2 mio. i driftsomkostninger.

Af driftsomkostningerne finansieres omtrent 70 pct. af EU-budgettet under den
eksisterende flerarige EU-budgetaftale (2021-2027), mens omtrent 30 pct. finansie-
res ved bidrag fra de nationale tilsynsmyndigheder under ESMA. Administrations-
omkostningerne finansieres af EU-budgettet.

Dertil kommer ESMA’s drift af ESAP i perioden 2024-2027 (henset til at ESAP
etableres 1 2024), hvor Kommissionens skenner, at de samlede omkostninger vil
udgore EUR ca. 11,5 mio., hvoraf 40 pct. finansieres af EU-budgettet og 60 pct. fra
de nationale tilsynsmyndigheder (i Danmark Finanstilsynet) efter den nuvarende
fordeling.

Estimater vedr. omkostninger for de nationale indsamlende enheder
Kommissionen skenner derudover, at der for hver af de nationale indsamlende en-

heder vil vere omkostninger ift. at koble deres systemer til ESAP, hvilket ifolge
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Kommissionens skon for hver enhed vil indebare engangsomkostninger pa EUR
50.800 (DKK 381.000) og arlige udgifter pa EUR 6.500 (DKK 48.750).

Kommissionens skon kan undervurdere de potentielle nationale omkostninger ved
at tilpasse de nationale systemer i Danmark til ESAP, idet disse skal varetage va-
sentlige andre opgaver end 1 dag, ligesom man vil skulle justere systemet for indbe-
retning af oplysninger fra borsnoterede selskaber (OAM) hos Finanstilsynet og evt.
virksomhedsregister hos Erhvervsstyrelsen samt lobende driftsudgifter. Der er ca.
200 selskaber 1 Danmark, som udsteder vardipapirer, der ogsa benytter OAM.

Systemforventninger, indberetninger, tidsplan mv.

Forslaget forudsetter, at de eksisterende systemer og den eksisterende IT-infra-
struktur anvendes. Det ventes krave en ombygning af systemer som OAM, ligesom
Kommissionens forslag forudsztter lobende justeringer af systemerne.

Forslaget vil potentielt kunne medfere omkostninger som folge af, at Erhvervssty-
relsen og Finanstilsynet vil skulle modtage, validere og videresende oplysninger fra
en stor gruppe sma- og mellemstore virksomheder, som valger at benytte sig af en
frivillig indsendelsesmulighed for oplysninger, som ligger udover de obligatoriske
oplysninger, og som Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet ellers ikke har tilsynspligt
med. Derudover folger en rekke forpligtelser til assistance til de indberettende virk-
somheder.

Kommissionens forslag til tidsplan for etablering af ESAP over to dr og de medfol-
gende xndringer i nationale systemer og datafedende systemer vurderes ambitios
uden rum for forsinkelser eller valideringsovelse af systemer og mervardi for bru-
gerne. De lobende udgifter til at handtere verifikation og indberetning af data til
ESAP vil athaenge af de krav, der stilles hertil i delegerede retsakter.

Det bemaerkes, at de afledte nationale merudgifter skal holdes inden for de berorte
ministeriers eksisterende bevillinger, /7 budgetvejledningens pkt. 2.4.1.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Forslaget om etablering af ESAP vurderes at have positive samfundsekonomiske
konsekvenser. De positive samfundsekonomiske konsekvenser kommer bl.a. af, at
ESAP potentielt vil kunne sikre virksomheder mere synlighed og lettere adgang til
finansiering pa tvers af EU. Forslaget vurderes at kunne bidrage ved at sikre inve-
storer bedre og centraliseret adgang til relevante informationer om virksomheder 1
EU, hvilket kan mindske omkostningerne forbundet med at udsege virksomheds-
information og styrke det indre marked for finansielle tjenesteydelser.

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

Erbvervsokonomiske konsekvenser
Etablering af ESAP ventes at have erhvervsekonomiske konsekvenser. Det ventes
bla., at ESMA kan pilegge gebyrer for brugeres adgang til data i visse tilfaelde.
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Dernzst ventes alle virksomheder, der stilles krav om indberetning af virksomheds-
oplysninger, at opleve byrder ift. at justere formater for informationer, som skal
indberettes efter maskinlesbare formater og standarder. Formaterne ventes at folge
dem, som i dag skal anvendes af borsnoterede selskaber. Slutteligt ventes en rakke
virksomheder at skulle indberette til myndighederne frem for som nu offentliggo-
relse pa fx egne hjemmesider. Virksomhederne vil fortsat kunne valge at offentlig-
gore pa egne hjemmesider.

8. Haring

Kommissionens forslag har varet i horing i EU-specialudvalget for den finansielle
sektor. Der er modtaget horingssvar fra Dansk Industri (DI), Finans Danmark
(FIDA), Forsikring & Pension (F&P) og Foreningen for Statsautoriserede Reviso-
rer (FSR). Der henvises til grund- og narhedsnotat om forslaget oversendst til Fol-
ketingets Europaudvalg den 24. marts 2022 for en gennemgang af horingssvarene.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

EU-landene har generelt udtrykt stotte til formalet med ESAP, men er fortsat i gang
med at analysere forslaget og pavirkningen af nationale systemer savel som forsta-
else af de nye krav til myndigheder og indsamlende enheder og ventes pa den bag-
grund at tage stilling til et samlet kompromisforslag.

De fleste EU-lande har udtrykt bekymring for serligt folgende forhold. For det
forste, at ESAP vurderes bred ift. typen af information og antallet af retsakter, der
vil vaere relevant at medtage oplysninger om i ESAP. Dernzast, at en del information
endnu ikke er tilstrekkeligt standardiseret, hvorfor det ikke vil vere muligt med en
meningsfuld sammenligning. For det tredje er det vanskeligt at handtere frivillig
information, udover den obligatoriske information, fra enheder, som ikke er under
tilsyn hos de indsamlende enheder og som ikke vil vare underlagt formkrav for det
indberettede information. For det fjerde er den af Kommissionen foresldede tids-
plan for at have et operationelt system bade hos ESMA og hos EU-landene ureali-
stisk. For det femte er omfanget af skonomiske konsekvenser og forventninger
langt fra fuldt ud belyst i Kommissionens konsekvensanalyse, sarligt hvad angar
okonomiske konsekvenser for de nationale indsamlende enheder.

10. Regeringens generelle holdning

Regeringen stotter arbejdet med ESAP, der kan bidrage til transparens og adgang
til virksomhedsoplysninger pa tvers af EU, sxrligt ift. beredygtighedsrelaterede op-
lysninger. ESAP kan derfor bidrage til en velfungerende kapitalmarkedsunion og
kan medvirke til at fremme flere private investeringer i den gronne omstilling af
EU-landenes okonomier.

For at opna disse fordele og samtidig begrense byrder og omkostninger for de ind-
berettende virksomheder og de nationale systemer mest muligt, er det vigtigt for
regeringen, at ESAP i videst muligt omfang skal bygge pa eksisterende systemer, fx
vedr. indberetningen af regnskabsoplysninger, sa virksomheder ikke skal indberette
den samme oplysning flere gange. ESAP bor folge et proportionalitetsprincip og
ikke ga leengere, end hvad der er nodvendigt eller efterspurgt af brugerne af finansiel
og ikke-finansiel information.
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Regeringen finder det vigtigt, at valideringen af data ikke palegger danske myndig-
heder og virksomheder yderligere unedige byrder.

Regeringen finder det vigtigt, at ESAP bygger pa retvisende estimater for omfanget
af forestiende arbejde, omkostningsniveauet for etableringen savel som driften af
ESAP bade pa EU-niveau og nationalt plan. I den forbindelse er det ogsa vasentligt,
at arbejdet folger en realistisk og hensigtsmaessig tidsplan.

Regeringen arbejder for, at ESAP udbygges trinvist, hvor forste fase af oplysninger
alene angar oplysninger om bzredygtighed og arsregnskaber frem for yderligere
borsrelaterede informationer, som i dag kan tilgas i OAM-systermerne. Yderligere
virksomhedsoplysninger ville kunne tilfojes, i det omfang oplysningerne efterspor-
ges, har klar merverdi og indholdet er tilstrakkeligt standardiseret.

Erfaringerne med ESAP for oplysninger om bzredygtighed og arsregnskaber bor
evalueres, inden eventuelle nye typer oplysninger omfattes. Regeringen arbejder for,
at indberetning pa frivillig basis, udover den obligatoriske indberetning (om bare-
dygtighed, regnskaber mv.), muliggores, dog saledes, at den frivillige indberetning
begranses til at omfatte oplysninger, der folger eksisterende, anerkendte standarder
under relevant lovgivning.

Regeringen vil tage stilling til et samlet kompromisforslag, nar det matte blive frem-
lagt og tilslutte sig et kompromisforslag, som kan samle bred stotte blandt de andre
lande, og som i tilstreekkeligt omfang imedekommer danske prioriteter.

11. Tidligere forelaaggelser for Folketingets Europaudvalg

Sagen har vearet forelagt for Folketingets Europaudvalg til orientering den 1. de-
cember 2021 forud for en prasentation af Kommissionens pakke af forslag til ud-
vikling af kapitalmarkedsunionen pa ECOFIN 7. december 2021.

Grund- og Narhedsnotat om forslaget er oversendt den 24. marts 2022.
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Dagsordenspunkt 4: Revision af Solvens ll-direktivet
KOM(2021) 581

1. Resume
Formandsskabet legger op til, at ECOFIN 17. juni 2022 gpndr enighed om et kompromisfor-
slag vedr. en revision af Solvens I1-direktivet (direktiv 2009/ 138/ EF), der ndgor det overordnede

regelset og forsikrings- og pensionsselskaber.

Kommissionens forslag til revision af Solvens Il-direktivet har til formal at gore forsikrings- og
pensionsselskaber mere robuste over for kriser i fremtiden og perioder med lave og endda negative
renter som har veret udbredte i de senere dr. Forslaget skal endvidere forenkle og sikre mere
proportionale regler for smd og mindre komplekse selskaber.

Kommissionens forslag fremsat 22. september 2021 fastholdes overordnet med formandsskabets
kompromisforslag, der ogsd generelt imodekommer danske prioviteter pa linje med Folketingets
mandat 19. maj 2022 forud for ECOFIN 24. maj 2022. Fra dansk side vil man derfor tilslutte

sig kompromisforslaget.

Samlenotatet giver en kort gennemgang af forslaget. Der henvises generelt til samlenotat om sagen
oversendt til Enrgpandpalget ifm. ECOFIN 24. maj 2022 samt grund- og nerbedsnotat over-
sendt 15. december 2021, der begge nddyber sagen.

2. Baggrund

Kommissionen prasenterede 22. september 2021 en pakke af forslag pa forsikrings-
og pensionsomridet, herunder en revision af Solvens II-direktivet (2009/138/EF).
Dette direktiv udger, sammen med serligt den tilknyttede delegerede forordning
2015/35 (herefter den delegerede Solvens II-forordning), EU’s overordnede regel-
szt for forsikrings- og pensionsselskaber, kaldet Solvens II-reglerne.

Formalet med Solvens II-reglerne er at sikre beskyttelse af forsikringstagerne, at
understotte den finansielle stabilitet, at give selskaberne ensartede regler inden for
det indre marked og at oge europaiske selskabers konkurrenceevne internationalt.

Solvens Il-reglerne omfatter de fleste typer af forsikringsselskaber, herunder ska-
desforsikringsselskaber, genforsikringsselskaber samt livsforsikringsselskaber.” De
fleste danske pensionsselskaber er livsforsikringsselskaber og er dermed underlagt
Solvens II. I dansk ret er det derudover fastlagt, at de fleste danske pensionsselska-
ber, der ikke er livsforsikringsselskaber, men er organiseret som pensionskasser,
ogsa skal vaere underlagt Solvens II-reglerne. Dette er ud fra hensynet til, at kun-
derne i hele pensionssektoren skal have en ensartet beskyttelse, samt for at sikre lige
konkurrencevilkar pa det danske pensionsmarked.

Solvens II-reglerne fastsatter bl.a. regler for tilsyn samt kapitalkrav for forsikrings-
og pensionsselskaber, der skal sikre, at de er solvente og kan imedekomme deres
fremtidige forpligtelser (fx forsikrings- og pensionsudbetalinger).

2 Livsforsikringsselskaber er selskaber, hvor den forsikredes liv er af interesse. De kan fx indebare pensionsud-
betalinger (en sakaldt livrente) eller udbetalinger i tilfaelde af dodsfald.
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Kommissionen prasenterede sit forslag som en del af en bredere pakke, herunder
ogsa en meddelelse, hvori Kommissionen redegor for de overordnede overvejelser
om de foreslaede andringer af Solvens Il-reglerne.

3. Formal og indhold

Kommissionens forslag til revision af Solvens Il-direktivet har til formal at gore
forsikrings- og pensionsselskaber mere robuste over for kriser i fremtiden og peri-
oder med lave og endda negative renter som har vaeret udbredte i de senere ér.
Forslaget skal endvidere forenkle og sikre mere proportionale regler for sma og
mindre komplekse selskaber. Derudover er formalet at styrke de europziske forsik-
ringsselskabers bidrag til den ekonomiske genopretning efter COVID-19-pande-
mien, bidrage til at styrke kapitalmarkederne i EU (den sdkaldte kapitalmarkeds-
union) samt understotte flere baredygtige investeringer pa linje med den europzi-
ske gronne pagt (European Green Deal).

Revisionen af Solvens II-direktivet indebzrer pa en rekke omrader forslag om at
a@ndre Kommissionens bemyndigelser til at udstede delegerede retsakter. Det vil
sige, at de foresldede =ndringer konkret skal udmentes 1 en kommende xndring af
den delegerede Solvens II-forordning, hvilket formelt vil ske efter vedtagelsen og
ikrafttradelse af det ndrede Solvens I1-direktiv.

Forslaget indforer nye eller vasentligt andrede bestemmelser pa i alt otte omrader.

Formandsskabet har 2. juni 2022 fremsat et kompromisforslag, der generelt fast-
holder Kommissionens forslag, jf. fabel 1.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet har endnu ikke fastlagt sin holdning til forslaget. Forslaget be-

handles pt. 1 Europa-Parlamentets ECON-udvalg. Der er senest atholdt et mode
om forslaget i ECON-udvalget 20. april 2022. Der tegner sig ligesom i Radet grund-
leggende opbakning til forslaget fra Europa-Parlamentets side.

Europa-Parlamentet ventes sarligt at have fokus pa klima- og baxredygtighedsrela-
terede risici, justeringerne af reglerne som pavirker kapitalforhold (verdianszattel-
ser af de langsigtede forpligtelser og @ndring af volatilitetsjusteringen), propottio-
nalitet og forholdet mellem reguleringen i direktivet og den efterfolgende delege-
rede Solvens II-forordning, som Kommissionen kan fremszatte inden for ram-
merne af delegationerne 1 direktivet.
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Tabel 1
Hovedelementer i Kommissionens forslag

Omrade Kommissionens forslag

1. Vaerdiansaettelse af langsigtede forpligtelser, fx pensionsudbetalinger

- AEndring af metoden som selskaberne benytter til at beregne og veer-
diansaette deres langsigtede forpligtelser, fx pensionsudbetalinger.
AEndringen betyder, at beregningen gradvist frem mod 2032 i hgjere
grad vil afheenge af markedsrenterne og i mindre grad af antagelser.

2. Undgaelse af adfaerd der forstaerker konjunkturer

AEndret bereg-
ningsmetode

- En storre lempelse af selskabernes kapitalkrav end i dag, der skal
tage hejde for udsving pa de finansielle markeder, den sakaldte vola-
tilitetsjustering (VA). ZEndringen skal sikre, at udsvingene i veerdien
pa seerligt obligationer ikke tvinger selskaberne til at seelge aktiver og
dermed skaber sterre udsving.

- /Endring af metoden for beregning af VA for bl.a. at undga sakaldt
"overkorrektion", hvor selskabernes kapitalkrav fx lempes s& meget
pa baggrund af et negativt udsving i priserne pa deres investeringer i
seerligt obligationer, at selskaber bliver mere solvente i darlige tider.

- Beregningen af VA geres mere selskabsspecifik, hvor der skal tages
hgjde for, hvilke aktiver, seerligt obligationer, selskabet har investeret i
mhp. at afdeekke deres forpligtelser, fx pensionsudbetalinger.

- Udvidelse af aktiejusteringen. Aktiejusteringen indebzerer, at selska-
bernes kapitalkrav for almindelige aktieinvesteringer strammes ved
store opsving pa aktiemarkederne og lempes ved starre fald. Selska-
bernes kapitalkrav for aktier kan allerede i dag stige eller falde i et
spaend pa 10 pct. Kommissionen foreslar at @ge spaendet til 17 pct.

Volatilitetsjustering
(VA)

Symmetrisk aktieju-
stering

3. Renterisiko

- Selskaberne skal henseette kapital, sa de i hgjere grad tager hgjde
for, at renterne kan falde selvom de allerede er meget lave eller nega-
tive. | dag skal selskaberne i deres kapitalkrav ikke tage hgjde for, at
renterne kan blive negative.

Kapitalkrav som
folge af risiko ved
negative renter

4. Langsigtede investeringer

Lempelse af betin-
gelser for at opna
lavere kapitalkrav

- Kriterierne lempes for at en investering kan opna status som en lang-
sigtet investering og dermed fa tilkendt et lavere kapitalkrav.

5. Proportionalitet
Heojere teerskel for
gruppe 2-forsik-
ringsselskaber
Lavrisikoprofilsel-
skaber (LRP-sel-
skaber)

6. Makroprudentielle varktgjer

- Greenserne for hvornar et selskab kan undtages Solvens ll-reglerne
(sékaldte gruppe 2-forsikringsselskaber) haeves, saledes flere szerligt
sma skadesforsikringsselskaber nationalt kan undtages fra reglerne.

- Der etableres en ny kategori for selskaber med lav risiko, sakaldte
LRP-selskaber, der vil blive fritaget fra en raekke af Solvens Il-reg-
lerne, herunder feerre rapporteringskrav.

- Selskaberne skal i deres arlige vurderinger af egen risiko og solvens
bl.a. tage hgjde for den samlede gkonomi (makrogkonomi) og hvor-
dan deres adfzerd pavirker den samlede finansielle sektor.

Makrogkonomiske
overvejelser

- Selskaberne palaegges krav om likviditetsstyring og likviditetsplan-
leegning, herunder i et makroprudentielt perspektiv, sa Solvens Il-re-
guleringen lever op til internationale standarder pa omradet.

Likviditetsstyring

- De nationale tilsynsmyndigheder skal kunne begreense og suspen-
dere selskabers udbetaling af dividender, tilbagekab af aktier, mv, i
exceptionelle situationer, hvor den finansielle stabilitet eller det sam-
lede finansielle system er truet.

Udbetaling af divi-
dende

7. Klima og baeredygtighed

- Selskaberne skal analysere hvordan klimarelaterede risici kan fa kon-
sekvenser for deres forretningsmodeller gennem mindst to klimasce-
narieanalyser.

Klimaanalyser

- EIOPA skal vurdere, om der er fagligt grundlag for at palsegge milje-

VGO Sl maessigt baeredygtige investeringer lavere kapitalkrav, og miljgbela-

talkrav stende aktiviteter hgjere kapitalkrav.

8. Tilsyn

Greenseoverskri- - For greenseoverskridende aktivitet far tilsynsmyndighederne i veerts-
donds tleyn lande (dvs. lande udover hjemlandet) starre bemyndigelse til indhente

relevante informationer fra hjemlandets myndigheder.
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Formandskabets
kompromisforslag

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt. Kompromisforslaget tilfgjer, at selska-
berne frem mod 2032 skal udarbejde ind-
fasningsplaner ifm. den @endrede metode.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

- Kompromisforslaget praeciserer endvidere,
at der i den selskabsspecifikke beregning
af VA'en skal tages hgjde for, at selskaber
hjemmehgrende i EU-lande med fastkurs
overfor euro, fx Danmark, kan medregne
deres investeringer i euro ifm. afdaekning
af deres hensaettelser.

- Kompromisforslaget fierner den foreslaede
udvidelse af aktiejusteringen, saledes de
nuveerende regler fastholdes, dvs. kapital-
kravet for aktier kan stige eller falde i et
spaend pa 10 pct.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

- Det tilfgjes, at eendringen indfases over
maksimalt fem ar.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt, men kategoriens navn aendres til sméa
og ikke-komplekse selskaber.

- Kompromisforslaget fierner dette som et
generelt krav, men ger det i stedet muligt
for den nationale tilsynsmyndighed at pa-
leegge enkeltselskaber kravene.

- Kompromisforslaget fierner dette som et
generelt krav, men gor det i stedet muligt
for den nationale tilsynsmyndighed at pa-
leegge enkeltselskaber kravene.

- Kompromisforslaget fastholder mulighe-
den for at begreense og suspendere udbe-
taling af dividende, men indebeerer starre
fleksibilitet ifm. implementering i landene.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

- Kommissionens forslag fastholdes.

- Derudover gives EOPIA mandat til at vur-
dere, om selskaberne tager hgjde for risici
vedr. biodiversitet.

- Kommissionens forslag fastholdes gene-
relt.

Kilde: Kommissionens forslag, formandsskabets kompromisforslag af 2. juni 2022 og egen tilvirkning
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5. Naerhedsprincippet

Kommissionen anferer, at der er behov for at sikre en falles ramme for forsikrings-
selskabers ret til fri etablering og bevaegelighed af tjenester, hvilket Kommissionen
vurderer, at landene ikke kan tilvejebringe hver for sig. Regeringen vurderer pa linje
med Kommissionen, at forslaget er i overensstemmelse med nzrhedsprincippet.

6. Gzeldende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser

Solvens II-direktivet er hovedsageligt implementeret i lov om finansiel virksomhed
med tilherende bekendtgorelser. Dertil finder den eksisterende lovgivning i den de-
legerede Solvens II-forordning direkte anvendelse 1 Danmark.

Kommissionens forslag ventes at medfore et behov for @ndringer i lov om finansiel
virksomhed og tilherende bekendtgorelser.

7. @konomiske konsekvenser
Det ventes, at Kommissionens kommende forslag til en ndring af den delegerede
Solvens II-forordning kan have vasentlige okonomiske konsekvenser.

Samlenotatet oversendt forud for ECOFIN 24. maj 2022 samt grund- og narheds-
notat om sagen behandler de skonomiske konsekvenser mere dybdegaende.

Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget kan medfere et oget ressourcebehov for Finanstilsynet, herunder til at
handtere tilsyn med selskabernes vurderinger af bzredygtighedsrelaterede risici, der
introduceres med forslaget.

Finanstilsynet finansieres gennem bidrag fra de finansielle virksomheder under til-
syn, og forslaget vil derfor ikke have direkte statsfinansielle konsekvenser.

Det bemarkes, at de afledte nationale udgifter som udgangspunkt skal holdes inden
for berorte ministeriers eksisterende bevillinger, jf. budgetvejledningens pkt. 2.4.1.
Safremt det viser sig, at det ikke er muligt at holde udgifterne inden for eksisterende
bevillinger, vil handteringen af udgifterne skulle afklares serskilt.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Forslaget ventes generelt at have positive samfundsekonomiske konsekvenser, idet
det bidrager til at sikre robustheden af forsikrings- og pensionssektoren og under-
stotter finansiel stabilitet.

Erbvervsokonomiske konsekvenser

Forslaget vurderes at kunne have erhvervsekonomiske konsekvenser for forsik-
rings- og pensionsselskaber, sarligt 1 lyset af de justerede kapitalkravsregler for sel-
skaberne, herunder sarligt hvordan selskaberne beregner deres langsigtede forplig-
telser. De endelige konsekvenser kan dog ikke kvantificeres og vurderes nzrmere,
for Kommissionen har prasenteret et forslag til en revision af den delegerede Sol-
vens II-forordning.

Kommissionen vurderer samlet set og pa tvers af hele EU, at revisionen af de sam-
lede Solvens II-regler (dvs. direktivet samt den folgende revision af den delegerede
Solvens II-forordning) pa lengere sigt vil betyde, at selskabernes kapitalkrav er mere
eller mindre uendrede. Dermed vil selskaberne have omtrent samme mangde fri
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kapital, hvilket de ikke skal hensztte til fremtidige forpligtelser. Selskaberne vil der-
for som hidtil kunne investere og understotte skonomien ogsa med risikovillig ka-
pital. Kommissionen har ikke analyseret konsekvenser for de enkelte EU-lande.

8. Horing

Forslaget har vearet i skriftlig horing i EU-Specialudvalget for den finansielle sektor
med frist for bemarkninger 7. oktober 2021. Der henvises til grund- og narheds-
notat om forslaget oversendt til Folketingets Europaudvalg 15. december 2021 for
en gennemgang af horingssvarene.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

EU-landene har generelt stottet forslaget, der anses at kunne styrke robustheden af
forsikrings- og pensionssektoren. Landene ventes generelt at kunne stotte for-
mandsskabets kompromisforslag ifm. ECOFIN.

10. Regeringens generelle holdning
Solvens II-reglerne er vigtige for at sikre en velfungerende og robust forsikrings- og
pensionssektor. Regeringen finder, at Solvens II-reglerne generelt er velfungerende
og stotter en revision, der medforer en malrettet udvikling af de eksisterende regler,
sa reglerne bliver mere tidssvarende.

Regeringen stotter generelt Kommissionens forslag, der styrker Solvens II-reglernes
overordnede formal om at beskytte forsikringstagerne, understotte den finansielle
stabilitet og give forsikringsselskaberne ensartede regler inden for EU’s indre mar-
ked. Det er vigtigt, at kapitalkravene for sektoren afspejler de reelle risici og stotter
derfor, at selskaberne generelt bliver mere robuste gennem den a@ndrede metode
for beregning af langsigtede forpligtelser og at kapitalkravene tager hojde for risici
ved meget lave renter. Det er samtidigt vigtigt, at undga uforholdsmassige stignin-
ger 1 kapitalkravene.

Formandskabets kompromisforslag imedekommer generelt danske prioriteter pa
linje med mandatet givet af Folketingets Europaudvalgs 19. maj 2022 forud for
ECOFIN 24. maj 2022. Fra dansk side vil man derfor tilslutte sig kompromisfor-
slaget eller en losning pa linje hermed.

Regeringen vil vende tilbage til Europaudvalget forud for, at Kommissionen xndrer
og vedtager den delegerede Solvens II-forordning.

11. Tidligere forelaaggelser for Folketingets Europaudvalg

Sagen er senest blev forelagt Folketingets Europaudvalg 19. maj 2022 til forhand-
lingsoplaeg forud for ECOFIN 24. maj 2022. Sagen blev forelagt til orientering
forud for ECOFIN 5. oktober 2021. Der henvises desuden til grund- og nerheds-

notat om sagen oversendt til Folketingets Europaudvalg 15. december 2021.
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Dagsordenspunkt 5: EU-tiltag pa hvidvaskomradet —
fremskridtsrapport og falles EU-
hvidvasktilsynsmyndighed

KOM(2021) 420, KOM(2021) 421, KOM(2021) 422, KOM(2021) 423

1. Resume
Formandskabet ventes pa ECOFIN 17. juni 2022 (evt. som a-punkt uden videre droftelse) at
[fremlagge en fremskridisrapport, som gor status for de bidtidige droftelser om hvidvaskpakken.

Det er ligeledes muligt, at EU-landene snart vil opna enighed om en falles EU-tilsynsnyndighed
11l bekampelse af hvidvask og terrorfinansiering.

Hyidvaskpakken bestir ud over forslaget til etablering af en falles EU-hvidvasktilsynsmyndighed
af forslag til en hvidvaskforordning, forslag til et nyt hvidvaskdirektiv samt forslag til @ndring af
Jforordning om pengeoverforsler. Droftelser af forslag i hvidvaskpakken ventes at fortsette under
det tiekkiske formandskab i 2. halvar 2022.

Formandskabet har fremsat et kompromisforsilag, som indebearer, at den falles EU-hvidyasktil-
synsmyndighed skal fore direkte tilsyn med udvalgte finansielle forpligtede enbeder. Disse ndveelges
¢fter en risikobaseret tilgang, som betyder, at de forpligtede enbeder, hvor risikoen for hvidvask er
storst, underlwgges direkte tilsyn. Hertil kommer et geografisk princip, som ville kunne indebere,
at myndigheden skal fore tilsyn med mindst én forpligtet enbed i hvert EU-land.

Det bemearkes, at der i december 2021 blev opndet enighed i Radet om forslag til endring af
pengeoverforselsforordningen, som nu _forhandles med Europa-Parlamentet.

Regeringen har en ambitios tilgang til bekampelse af hvidvask og vurderer det afgorende, at der
slds hardt ned pa denne type kriminalitet. Regeringen stotter derfor Kommissionens hvidvastk-
pakke, som kan bidrage betydeligt il en styrket indsats pa omradet. Regeringen stotter ligeledes
en feelles EU-hvidvasktilsynsmyndighed pa baggrund af mere harmoniserede EU-hvidpaskregler
0g kan tiltrede en losning pa linje med det aktuelle kompromis, som vurderes at kunne styrke
samarbejde og koordinering mellem EU-landene i indsatsen mod granseoverskridende hvidvask
0g terrorfinansiering, og som ligger inden for rammerne af Folketingets Enropandvalgs mandat.

For uddybning af forslagene i hvidvaskpakken og regeringens holdning hertil henvises til grund- og
nerhedsnotater oversendt il Folketingets Enropandpalg 7. og 15. oktober 2021. Enropandpalget
gav 19. maj 2022 forud for ECOFIN 24. maj 2022 regeringen mandat til forslaget om EU-
hvidvasktilsynsmyndigheden. Der henvises i den forbindelse til samlenotat om sagen.

2. Baggrund

Kommissionen fremsatte 20. juli 2021 en hvidvaskpakke med en rekke forslag til
at styrke EU’s rammer for bekampelse af hvidvask og finansiering af terrorisme
(herefter ’hvidvask’), herunder forslag til en ny EU-myndighed for bekampelse af
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hvidvask.” Forslagene forhandles aktuelt i EU’s lovgivningsprocedure, hvor Radet
og Buropa-Parlamentet sammen traffer beslutning.

3. Formal og indhold
Kommissionen angiver, at formalet med hvidvaskpakken overordnet er at adressere
tre problemer:

D
2)

3)

Mangel pa klare og konsistente regler pa hvidvaskomradet, herunder som
folge af EU-landenes uens gennemforelse af EU-reglerne

Uensartet tilsyn pa tvears af det indre marked og utilstrekkelig koordination
mellem de nationale tilsynsmyndigheder i grenseoverskridende sager
Utilstrakkelig koordinering og udveksling af information mellem nationale
finansielle efterretningsenheder (“Financial Intelligence Units” — FIUer) og
mellem FIU’er og de nationale hvidvasktilsynsmyndigheder.

Hvidvaskpakken bestar af folgende forslag, jf. fabel 1:

1.

Forslag til etablering af en fzlles EU-hvidvasktilsynsmyndighed
(’Anti-Money Laundering Authority” — AMLA). Forslaget indebarer
etablering af en EU-hvidvasktilsynsmyndighed omfattende alle EU-lande,
som skal fungere pa basis af et falles og harmoniseret regelset samt i sam-
arbejde med nationale hvidvasktilsynsmyndigheder.

Forslag til en hvidvaskforordning (’Anti-Money Laundering Regula-
tion” — AMLR). Med forslaget overfores dele af hvidvaskdirektivet til en
hvidvaskforordning, som vil vere direkte gzeldende i EU-landene. Det skal
sikre hoje og mere harmoniserede standarder for hvidvaskbekempelse pa
tvers af EU. Hvidvaskdirektivet og hvidvaskforordningen skal tilsammen
udgore et falles EU-regelsxt pa hvidvaskomradet (EU single rule book”).
Forslag til et nyt EU-hvidvaskdirektiv (’Anti-Money Laundering Di-
rective” — AMLD). AMLD udger i dag grundlaget for forebyggelsen og
bekempelsen af hvidvask i EU. Forslaget skal opdatere regler og sikre sam-
menhzng med de andre forslag i hvidvaskpakken, herunder en ny EU-hvid-
vasktilsynsmyndighed og en ny hvidvaskforordning.

Forslag til a2ndring af pengeoverforselsforordningen (PTransfer of
Funds Regulation” — TFR), som udbreder kravene i forordningen til ogsa
at dakke sakaldte kryptoaktiver. Kryptoaktiver er et rent digitalt aktiv (fx
valuta eller vaerdipapirer), der alene udstedes, handles og opbevares digitalt.

Pa ECOFIN 17. juni 2022 ventes formandskabet at fremlaegge en fremskridtsrap-
portt, hvor det gor status for de hidtidige droftelser i radsarbejdsgruppen:

EU-hvidvasktilsynsmyndighed (AMLA): Formandskabet soger at opni
enighed i Rddet om centrale dele af et kompromisforslaget.

3 Link til Kommissionens hjemmeside vedr. hvidvaskpakken: Anti-money laundering and countering the fi-
nancing of terrorism legislative package | European Commission (europa.cu).
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Hvidvaskforordning (AMLR): Formandskabet har igangsat substans-
droftelser om forslaget, som Radet i 2. halvar 2022 vil bygge videre pa. For-
mandskabet har fokuseret pa afklaring af forslagets definitioner, anvendel-
sesomrade mv.

Hvidvaskdirektiv (AMLD): Formandskabet har fokuseret pa emner i re-
lation til koordination og samarbejde mellem tilsynsmyndigheder, sanktio-
ner og tilsynsvarktojer, analyser og informationsudveksling mellem
finansielle efterretningsenheder (FIU’er) mv. samt disses kompetencer.
Pengeoverforselsforordningen (TFR): Formandskabet gennemforer ak-
tuelt trialogforhandlinger med Europa-Parlamentet. Formandskabet oply-
ser, at man vil arbejde for et endeligt kompromis, som indebzarer sterke
krav til gennemsigtighed for handel med kryptoaktiver, som er pa linje med
anbefalingen fra Financial Action Task Force (FATF) og indebarer en hoj
grad af databeskyttelse pa linje med EU-regler.

Tabel 1
Hvidvaskpakken - indhold og status

Forslag

1. Forslag til EU-
hvidvasktilsynsmyndig-
hed (AMLA) -

2. Forslag til
hvidvaskforordning

(AMLR)

Indhold
EU-hvidvasktilsynsmyndigheden skal bl.a.:

Status

Forhandles
aktuelt i Radet.
Samlet
kompromisforslag
er fremlagt

Direkte tilsyn: Fere direkte tilsyn med udvalgte af EU’s starste
og greenseoverskridende kreditinstitutter og andre finansielle
institutter, hvor risikoen for hvidvask anses for starst. Det
risikobaserede princip vil gaelde fra og med 1.
udveelgelsesrunde i 2026. Der ventes i alt udvalgt 40
finansielle forpligtede enheder til direkte tilsyni 1.
udveelgelsesrunde.

- Der ventes fra og med 2. udvaelgelsesrunde i 2029 indfert et
geografisk princip om, at myndigheden skal fgre direkte tilsyn
med mindst én forpligtet enhed i hvert EU-land. Forpligtede
enheder er de virksomheder, fx kreditinstitutter, som skal
efterleve hvidvaskreglerne. Konkret ventes det geografiske
princip at kunne indebeere, at safremt der i et EU-land ikke er
udvalgt finansielle forpligtede enheder, herunder udenlandske
datterbanker, etableret i det pagaeldende land til direkte tilsyn,
sa omfatter det direkte tilsyn ogsa den finansielle forpligtede
enhed, herunder en udenlandsk datterbank, etableret i landet,
hvor hvidvaskrisikoen anses for hgj. Safremt flere finansielle
forpligtede enheder, herunder udenlandske datterbanker,
etableret i landet har en hgj hvidvaskrisiko, sa udvaelges den
forpligtede enhed til direkte tilsyn, som har den hgjeste andel
af greenseoverskridende transaktioner ift. samlede
transaktioner.

- Indirekte tilsyn: Myndigheden skal fgre tilsyn med de nationale
hvidvasktilsynsmyndigheder og derigennem indirekte tilsyn
med de forpligtede enheder, som ikke er udvalgt til
myndighedens direkte tilsyn

- Samarbejde mellem FIU’er: Yderligere etableres med
myndigheden en mekanisme for at styrke samarbejde og
informationsudveksling mellem nationale finansielle
efterretningsenheder (FIU’er)

- Horisontale opgaver: Endelig skal myndigheden have en
reekke befgjelser vedr. udarbejdelse af tekniske standarder og
retningslinjer samt anbefalinger til, hvordan de nationale
hvidvasktilsynsmyndigheder fgrer hvidvasktilsyn

Forslaget indeholder bl.a.: Forhandles

aktuelt i Radet.

Samlet

kompromisforslag

er endnu ikke
fremlagt

- En udvidelse af listen over forpligtede enheder

- Jget detaljeringsgrad i kravene til de forpligtede enheders
hvidvaskpolitikker, forretningsgange og kontroller

- Yderligere krav til kundekendskab

- Yderligere krav til gennemsigtighed af reelle ejere af
virksomheder, fonde mv.

- Yderligere krav til underretning af myndigheder om
misteenkelige transaktioner

- Loft for modtagelse og betaling af kontanter pa EUR 10.000

- Politikker vedr. tredjelande, dvs. lande uden for EU
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Tabel 1
Hvidvaskpakken — indhold og status

3. Forslag til nyt Forslaget indeholder bl.a.: Forhandles
hvidvaskdirektiv aktuelt i Radet.
(AMLD) - Overnationale (supranationale) og nationale risikovurderinger ~ Samlet

- Indberetning af data til EU-hvidvasktilsynsmyndigheden

- Egnetheds- og haederlighedskrav til ledelsesmedlemmer og
reelle ejere af selskaber mv.

- Tilpasninger af krav til registre over reelle ejere, bankkonti og
ejendomme

- Tilpasninger af krav til nationale finansielle
efterretningsenheder (FIU’er) og nationalt hvidvasktilsyn

- Krav vedr. hvidvaskmyndigheders koordination og samarbejde

4. Forslag til endring af - Forslaget indebaerer, at den information, som skal opgives ifm.

kompromisforslag
er endnu ikke
fremlagt

Réadet ndede

pengeoverfgrselsforord pengeoverfarsler, udbredes til ogsa at daekke kryptoaktiver enighed 1.
ningen (TFR) foretaget af kryptoaktivtienester december 2021.
- Forslaget implementerer en anbefaling fra Financial Action Forhandles
Task Force (FATF), som er et mellemstatsligt internationalt aktuelt med
samarbejde om hvidvaskbekampelse, hvor bl.a. Danmark og Europa-
andre EU-lande deltager Parlamentet

Kilde: Kommissionen, formandskabet og egen tilvirkning.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet ventes ikke at udtale sig om formandskabets fremskridtsrap-
port om forslagene til nye EU-tiltag til hvidvaskbekempelse.

Europa-Parlamentet har endnu ikke fastlagt sin holdning til forslaget om en falles
EU-tilsynsmyndighed.

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen anforer, at hensigten med forslagene ikke i tilstrakkelig grad kan
opfyldes af EU-landene alene gennem det nuvarende hvidvaskdirektiv, som fast-
leegger minimumsstandarder, da kriminelle grundet hvidvasks grenseoverskridende
natur kan udnytte forskellene i EU-landenes implementering.

Regeringen er enig med Kommissionen i, at hvidvask er grenseoverskridende kri-
minalitet, og at der kan vare en risiko for, at de kriminelle valger at udeove de kri-
minelle aktiviteter i de EU-lande, hvor reglerne er mest lempelige. Det er pa den
baggrund regeringens vurdering, at forslagene i hvidvaskpakken er i overensstem-
melse med naxrhedsprincippet.

6. Gaeldende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser

Gaxldende dansk ret pa hvidvaskomradet udgores af lov om forebyggende foran-
staltninger mod hvidvask og finansiering af terrorisme (hvidvaskloven). Dertil kom-
mer en rekke bekendtgorelser, som er udstedt i medfer af hvidvaskloven. Pligten
til at indhente, opbevare og registrere reelle ejere er fastlagt i selskabsloven, lov om
visse erhvervsdrivende virksomheder, lov om erhvervsdrivende fonde mv.

Forslaget til EU-hvidvasktilsynsmyndighed er en forordning, som vil vaere direkte
gxldende i Danmark. Hvidvaskforordningen og hvidvaskdirektivet gar pa nogle
omrader videre end hvidvaskloven, og der vil derfor vare behov for ndringer af
nogle bestemmelser. Hvidvaskforordningen vil vaere direkte geldende i Danmark.
Hvidvaskdirektivet skal gennemfores i dansk ret.
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Ligeledes er der omrader, hvor hvidvaskloven gar videre end forslaget til hvidvask-
forordning. Det er vurderingen, at forslaget generelt gor det muligt at opretholde
danske regler pa omradet, idet det dog skal analyseres nermere.

7. @konomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser
Forslagene har statsfinansielle konsekvenser.

EU-hvidvasktilsynsmyndigheden ventes finansieret dels af gebyrer opkraevet fra de
udvalgte og visse ikke-udvalgte forpligtede enheder, dels af EU-budgettet. Danmark
finansierer ca. 2 pct. af EU’s budget. Forslaget har dermed statsfinansielle konse-
kvenser for Danmark gennem EU’s budget.

Nye krav og processer ift. de nationale hvidvasktilsynsmyndigheder kan indebzre
et behov for yderligere ressourcer til de nationale hvidvasktilsynsmyndigheder, dvs.
Finanstilsynet, Erhvervsstyrelsen og Spillemyndigheden.

Det bemzrkes, at Finanstilsynet finansieres af afgifter palagt virksomhederne under
tilsyn, hvilket ikke har direkte statsfinansielle konsekvenser. Advokatradet finansie-
res af arlige bidrag fra advokaterne under tilsyn, hvilket ikke har direkte statsfinan-
sielle konsekvenser. Erhvervsstyrelsen og Spillemyndigheden finansieres pa bag-
grund af en bevilling samt opkravning af gebyrer, hvorfor et foreget ressourcebe-
hov kan have statsfinansielle konsekvenser.

Det bemaerkes ogsa, at de afledte nationale udgifter som udgangspunkt skal holdes
inden for de berorte ministeriers eksisterende bevillinger, jf. budgetvejledningens
pkt. 2.4.1. Safremt det viser sig, at det ikke er muligt at holde udgifterne inden for
eksisterende bevillinger, vil handteringen af udgifterne skulle afklares sarskilt.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Tiltag til styrkelse af hvidvaskbekaempelsen forventes generelt at have positive sam-
fundsekonomiske konsekvenser, da de kan forebygge og bekampe kriminalitet og
styrke tilliden til og robustheden af eksempelvis finansielle virksomheder og det
finansielle system generelt.

En EU-hvidvasktilsynsmyndighed og mere harmoniserede regler pa hvidvaskom-
radet ventes pa den baggrund generelt at kunne have positive samfundsekonomiske
konsekvenset.

Erhvervsokonomiske konsekvenser

Det vurderes, at forslaget til EU-hvidvasktilsynsmyndighed kan medfere administra-
tive og skonomiske konsekvenser for forpligtede enheder 1 Danmark, som skal efter-
leve hvidvaskreglerne (forpligtede enheder).

De administrative konsekvenser bestar i, at de forpligtede enheder vil opleve et inten-
siveret tilsyn som folge af etableringen af myndigheden.

Side 19 af 27



£

FINANSMINISTERIET

De okonomiske konsekvenser bestir i, at udvalgte og visse ikke-udvalgte forpligtede
enheder 1 Danmark kan skulle bidrage til gebyrfinansieringen af myndigheden.

De ovrige forslag 1 hvidvaskpakken, herunder de standarder, som myndigheden skal
fastlegge, vil ogsa kunne medfore bide okonomiske og administrative konsekvenser
for erhvervslivet. Det gzxlder fx ogede krav til interne politikker, forretningsgange
og kontroller for forpligtede enheder.

8. Haring
Forslaget har varet i skriftlig horing i EU-Specialudvalget for den finansielle sektor
med frist for bemarkninger d. 16. august 2021.

For heringssvarene henvises til grund- og narhedsnotat om forslagene i hvidvask-
pakken oversendt til Folketingets Europaudvalg 7. oktober 2021 (om hvidvaskfor-
ordning, hvidvaskdirektiv og pengeoverforselsforordningen) og 15. oktober 2021
(om EU-hvidvasktilsynsmyndigheden).

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
EU-landene ventes at tage formandskabets fremskridtsrapport til efterretning.

Landene stotter generelt arbejdet pa nye tiltag pa hvidvaskomradet, herunder en ny
EU-hvidvasktilsynsmyndighed pa basis af mere harmoniserede EU-regler.

Nogle lande legger swerlig vaegt pa et tet samarbejde og klar arbejdsdeling mellem
EU-hvidvasktilsynsmyndigheden og nationale hvidvasktilsynsmyndigheder.

EU-landene stotter generelt en risikobaseret tilgang til at udvalge finansielle for-
pligtede enheder til myndighedens direkte tilsyn. Nogle lande stotter, at man kom-
binerer et risikobaseret og et geografisk udvalgelseskriterium, sa myndigheden forer
direkte tilsyn med mindst én enhed i hvert EU-land. Andre lande er skeptiske, da
de mener, at et geografisk udvalgelseskriterium vil fravige en risikobaseret tilgang.

Landene stotter generelt mere harmoniserede regler gennem en hvidvaskforord-
ning. Nogle lande understreger, at mere ensartede regler ikke ma svaekke indsatsen
i lande med hoje standarder pa hvidvaskomradet. Nogle lande betoner serligt vig-
tigheden af brug af teknologi og digitale vaerktojer til at styrke bekeempelsen af hvid-
vask. Nogle lande finder det sarligt vigtigt, at kryptoaktiver inkluderes i regelsattet.
Nogle lande stotter forslaget om et loft for kontantbetalinger pa EUR 10.000, mens
andre lande onsker en hojere, lavere eller slet ingen taerskel.

10. Regeringens generelle holdning
Regeringen vil tage formandskabets fremskridtsrapport til efterretning.

Regeringen har stort fokus pa at bekempe hvidvask. Det er afgorende, at der bliver
slaet hardt ned over for denne type kriminalitet ikke mindst for at bekempe den
bagvedliggende kriminalitet. En styrket indsats skal bade finde sted nationalt og pa
EU-niveau i lyset af den ofte greenseoverskridende karakter af hvidvask.
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Regeringen stotter Kommissionens pakke af forslag til bekaempelse af hvidvask og
terrorfinansiering. Initiativerne ligger 1 forleengelse af de seneste ars danske initiati-
ver til hvidvaskbekampelse. Det er en prioritet for regeringen, at de nye initiativer
pa hvidvaskomradet far den tiltenkte merverdi, styrker indsatsen pa omradet og
indeholder en klar ansvarsfordeling og rolle til nationale myndigheder, hvor der go-
res bedst mulig brug af deres kompetencer og erfaringer.

Regeringen stotter ligeledes en fzxlles EU-hvidvasktilsynsmyndighed, som skal fo-
kusere sine ressourcer, hvor risikoen for hvidvask er storst (risikobaseret tilgang)
samtidig med, at myndighedens tilsyn forankres i alle EU-lande. P4 den baggrund
stotter regeringen det aktuelle kompromisforslag, som ud over den risikobaserede
tilgang tilfojer et geografisk princip (dvs. at myndigheden skal fore tilsyn med
mindst én forpligtet enhed 1 hvert EU-land), som vurderes at kunne styrke samar-
bejde og koordinering mellem EU-landene i indsatsen mod granseoverskridende
hvidvask og terrorfinansiering. Regeringen vil tilslutte sig et kompromisforslag, som
ligger inden for rammerne af Folketingets Europaudvalgs mandat.

For regeringens uddybede holdning til forslagene i hvidvaskpakken henvises til
grund- og nzrhedsnotat oversendt til Folketingets Europaudvalg 7. og 15. oktober
2021, samt samlenotater forud for ECOFIN 7. december 2021 og 24. maj 2022.

11. Tidligere forelaaggelser for Folketingets Europaudvalg

Kommissionens forslag om nye EU-tiltag pa hvidvaskomradet er forelagt Folketin-
gets Buropaudvalg 8. juli 2021 forud for ECOFIN 13. juli 2021 samt skriftligt fo-
relagt forud for ekstraordinart ECOFIN 26. juli 2021.

Grund- og nzrhedsnotater om forslagene i hvidvaskpakken er oversendt til Euro-
paudvalget 7. og 15. oktober 2021. Samlenotat om hvidvaskpakken og en frem-
skridtsrapport er oversendt forud for ECOFIN 7. december 2021.

Samlenotat om pengeoverforselsforordningen er oversendt 24. november 2021
forud for ECOFIN 7. december 2021, hvor Europaudvalget gav regeringen mandat
til forslaget 2. december 2021. Samlenotat om EU-hvidvasktilsynsmyndigheden er
oversendt 11. maj 2022 forud for ECOFIN 24. maj 2022, hvor Europaudvalget gav
regeringen mandat til forslaget 19. maj 2022.
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Dagsordenspunkt 6: Forslag til andring af direktiver vedr. forvaltere
af alternative investeringsfonde (FAIF) og
kollektive investeringsinstitutter (UCITS)

KOM (2021) 721

1. Resume

Formandskabet lwgger op til, at ECOFIN 17. juni 2022 ndr til enighed om et kompromisforsiag
om andring af direktiv om investeringsinstitutter (UCITS-direktivet) og andring af direktiv om
Jforvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF-direktivet).

Kommissionen fremsatte forslaget i november 2021. Efterfolgende er der pagdet tekniske forband-
linger i Radet. Efter enighed i Radet skal forslaget forhandles med Europa-Parlamentet.

Formandskabets konmpromisforslag imodekommer generelt danske prioriteter pa linje med Folfee-
tingets Enropandpalgs mandat 1. april forud for ECOFIN 5. april 2022. Fra dansk side vil
man derfor tilslutte sig kompromisforslaget.

Der benvises for en uddybning af sagen til samlenotat oversendt til Europandvalget ifm. ECOFIN
5. april 2022 samt til grund- og narhedsnotat oversendt 8. marts 2022.

2. Baggrund

Et institut for kollektiv investering ("Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities” — UCITS) er et institut etableret i EU, der investerer i vear-
dipapirer (aktier og obligationer) eller visse andre likvide finansielle aktiver med ka-
pital, som den indhenter ved at henvende sig til bade detail- og professionelle inve-
storer. Et eksempel pa en UCITS er en investeringsforening. En UCITS bygger pa
princippet om risikospredning og investerer i en bred portefolje af vaerdipapirer mv.

En alternativ investeringsfond ("Alternative Investment Fund” — AIF) er en kol-
lektiv investeringsvirksomhed eller en afdeling heraf, der ikke er godkendt af en
tilsynsmyndighed som UCITS, og som rejser kapital fra en rackke investorer, som
den investerer i overensstemmelse med fondens investeringspolitik. En AIF har
ofte fokus pa alternative investeringer og kan vare malrettet savel private som pro-
fessionelle investorer. En AIF kan investere i et stort set ubegranset udvalg af ak-
tiver, bl.a. aktier og obligationer, valuta, ravarer og reale aktiver sisom ejendomme.
Der vil typisk vare storre risiko for en investor forbundet med at investere i en AIF
frem for en UCITS.

UCITS-direktivet tradte i kraft i 2009. Det galdende direktiv om forvaltere af alter-
native investeringsfonde (FAIF-direktivet) tradte i kraft i 2011. Bade UCITS-direk-
tivet og FAIF-direktivet indeholder regler for godkendelse, tilsyn, aktiviteter, risiko-
og likviditetsstyring, delegering af opgaver, udpegning af depositarer samt oplysnin-
ger, der skal offentliggores. Begge direktiver, sarligt UCITS-direktivet, indeholder
regler for at sikre et hojt niveau af investorbeskyttelse.
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3. Formal og indhold
Kommissionen fremsatte 25. november 2021 et forslag til malrettede justeringer af

bade UCITS- og FAIF-direktiverne. Formalet med forslaget er overordnet at
stromline reglerne pa investeringsfondsomradet. Der henvises for en uddybning af
sagen til samlenotat oversendt til Europaudvalget ifm. ECOFIN 5. april 2022 samt
til grund- og nerhedsnotat oversendt 8. marts 2022.

Forslaget omfatter bl.a. folgende elementer, jf. zabel 1:

e Indferelse af regler for AIF’er, der yder lin (lanudstedende fonde)

e Grzenseoverskridende udbud af depositarydelser for AIF’er (en depositar
er fx et kreditinstitut, som sikrer, at fondens aktiver reelt er til stede)

e Samme ydelser, samme krav for -AIF’ers accessoriske ydelser (dvs. services
1 tilleg til selve forvaltningen af AI’er)

e Verktojer til bedre at styre likviditet (pengebevagelser) i abne fonde (hvor
investorer lobende kan indlese deres investeringer)

e Skearpet regulering af delegationsaftaler mv. (dvs. at en opgave, som en AIF
og UCITS selv skulle have lavet, i stedet udferes af en tredjepart, fx porte-
foljeforvaltning, radgivning, risikostyring, markedsfering, administration af

fast ejendom og rapportering)

e Bedre dataindsamling, rapportering, vidensdeling og samarbejde.

Tabel 1

AEndring af UCITS- og FAIF-direktiverne

Omrade Kommissionens forslag Formands_kabets
kompromisforslag
Lanudste- - Harmonisering: Harmonisere nationale regler og indfgre Fastholder generelt
dende specifikke regler i FAIF-direktivet for lanudstedende fonde, Kommissionens forslag. Dog med
fonde bl.a. om politikker, procedurer og for lan, vurdering af en raekke tilfgjelser/aendringer af
kreditrisiko samt administration og overvagning af lan. krav til fonden, fx:
Forslag - Begraensning pa langivning: En AIF vil — for at sikre
vedrarer risikospredning — hgjest kunne yde lan til én lantager pa - Landene kan forbyde
AlF’er 20 pct. af sin kapital, nar lantageren er enten en finansiel udstedelse af 1an til
virksomhed, en AIF eller en UCITS. forbrugere.
- Imgdega interessekonflikter: En AIF kan — for at undga - 5 pct.-
interessekonflikter — ikke yde lan til sin forvalter eller tilbageholdelseskravet
dennes ansatte, sin depositar eller tredjepart, som den har begreenses til to ar, og visse
indgaet en delegationsaftale med. praktiske undtagelser
- Risikotilbageholdelse: En AlF skal — for at sikre tilfgjes.
hensigtsmaessig risikostyring — beholde 5 pct. af et lan, - Fonden ma hgjest have
nar lanet fraszelges umiddelbart efter, det er formidlet. indlan af kontanter
- Fondsstruktur: En AIF, der yder lan, skal — for at sikre sig svarende til 100 pct. af de
mod likviditetsrisiko — veere en lukket fond (hvor investorer samlede aktiver, samt
ikke lgbende kan indlgse deres investering), hvis de sam- samlede aktiver ift. indlan af
lede l1an overstiger 60 pct. af de samlede aktiver. kontanter (gearing) pa
hgjest 300 pct.

- Lanudstedende fonde skal
veere lukkede, med mindre
fondens likviditetsstyring er
tilstraekkeligt effektiv til, at
fonden kan vaere aben (dvs.
hvor investorer Igbende kan
indlgse deres investering).

Depositar- - Godkendelse af depositarydelser pa tveers af EU: Fastholder generelt

ydelser pa Nationale tilsynsmyndigheder (i Danmark Finanstilsynet) Kommissionens forslag, idet der

tveers af kan tillade, at AIF’er etableret i EU kan anvende en fastseettes yderligere krav for at

traenser i depositar (dvs. fx et kreditinstitut, som sikrer, at fondens give tillladelse til depositarydelser

EU aktiver reelt er til stede) etableret i et andet EU-land, dvs.  pa tvaers af greenser i EU:
greenseoverskridende depositarydelser. Det skal fremme

Forslag udbud og konkurrence for sadanne ydelseri EU. | dager - Det preeciseres, at

vedrarer der krav om, at depositaren befinder sig i samme EU-land, tilsynsmyndigheder skal

AlF’er som fonden befinder sig i. foretage en individuel

vurdering af en depositar.
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Samme
ydelser,
samme

krav

Forslag
vedrarer
AlF’er

Likviditets-
styring

Forslag
vedrarer
bade AlF’er
og UCITS

Delegations
-aftaler

Forslag
vedrgrer
bade AlF’er
og UCITS

Evt. europaeiske depositarpas: Pa sigt laegges op til at - Forvalteren skal redegere
overveje indfgrelsen af et europaeisk depositarpas, dvs. en for, at der mangler relevante
ret til at markedsfgre AlF’er pa tveers af EU. Det vil i givet depositarydelser pa

fald forudsaette et nyt forslag fra Kommissionen. markedet.

- AlF’ens hjemland skal leve
op til nogle kriterier for, at
der objektivt er tale om et
land med begraenset udbud
af depositarydelser.

Regler om markeder for finansielle instrumenter: Fastholder generelt
Forvaltere af alternative fonde (FAIF) skal efterleve regler ~Kommissionens forslag.
om markeder for finansielle instrumenter (MiFID II-

reglerne), fx portefgljeforvaltning og

investeringsradgivning. FAIF er er investeringsselskaber,

men er i dag ikke automatisk underlagt MiFID ll-reglerne.

Accessoriske services: Accessoriske services, som en

forvalter af en FAIF ma udfgre, udvides. Accessoriske

services er services i tilleeg til kerneopgaven med

forvaltning af fonden, fx radgivning og ordreformidling.

Harmonisering: Harmonisere tilgangen og samarbejdet i Fastholder generelt

EU for at handtere likviditetsforhold (pengebevaegelser) i Kommissionens forslag, med
UCITS og abne AlF’er (hvor investorer Ilgbende kan enkelte eendringer, fx:

indlgse deres investering) i stressede markeder.

En UCITS og AIF skal i deres politikker og procedurer - UCITS og abne AlF’er skal
indfgre mindst ét likviditetsstyringsvaerktej ("Liquidity Ma- minimum vaelge to LMT er
nagement Tool” — LMT) fra en EU-harmoniseret liste, fx fra EU-listen af LMT er.
udtreedelsesvarsel, gebyr for udtraedelse og betingelser for - En sakaldt

indlgsning af aktiver. EU-landene kan hver isger yderligere dobbeltprismetode

tillade brug af andre LMT er. inkluderes i listen af LMT’er.
Suspendering af tilbagekab og indlgsning: Nationale til- Med denne metode
synsmyndigheders muligheder for at kraeve suspendering tilpasses indlgsningspriser
af tilbbagekab og indlgsning af andele i en fond styrkes. lgbende, sa det er
Aktivering af LMT er: Nationale tilsynsmyndigheder kan kaber/szelger, der beerer
under visse betingelser kraeve aktivering af den eller de transaktionsomkostninger,
LMTer, som en UCITS og AIF har valgt at benytte. mens veerdien af

Den Europzeiske Veerdipapir- og eksisterende investorers
Markedstilsynsmyndighed (ESMA) kan under saerlige andele/aktier ikke pavirkes.
betingelser ogsa anmode en national tilsynsmyndighed Metoden er seerligt anvendt
om aktivering af et LMT over for en UCITS og AIF. af danske fonde.

- Visse typer fonde undtages
fra LMT-kravene.

- De gaeldende regler for
tilsynsmyndighedernes
kompetencer fsva.
aktivering af LMT er
fastholdes, sa de alene kan
kreeve suspendering af
udstedelse, tilbagekegb eller
indlgsning af andele.

Styrket fokus péa delegationsaftaler: @get fokus pa delega- Fastholder generelt
tionsaftaler, saerligt strengere oplysningskrav ifm. UCITS Kommissionens forslag med
og AlF’ers delegering af opgaver, fx portefglieforvaltning,  enkelte vaesentlige @endringer:
radgivning og risikostyring, til virksomheder uden for EU.

En AIF eller UCITS skal redegere for, hvordan den vil - Tilsynsmyndighedernes
kontrollere virksomheder, den delegerer opgaver til uden opgave andres til

for EU. Tilsvarende foreslas ikke inden for EU. rapporteringskrav om
Nationale tilsynsmyndigheder skal fere tilsyn med forvalteres/administrations-
omfanget af de funktioner vedr. portefaljeforvaltning og selskabers delegering til
risikostyring, AIF og UCITS delegerer til vicksomheder virksomheder bade indenfor
uden for EU. Evt. indberetning til ESMA, hvis omfanget af og udenfor EU.

delegering er tilstraekkelig stort. ESMA skal udarbejde - Forvaltere/administrations-
tekniske standarder for disse indberetninger. selskaber rapporterer til den
Evalueringer: Gennemfgrelse af evalueringer ("peer nationale tilsynsmyndighed,
reviews”) mindst hvert andet ar, hvor ESMA gennemfgarer der rapporterer til ESMA.
undersggelse af nationale tilsynsmyndigheders praksis for - Kravet om peer reviews
anvendelse af delegeringsreglerne. hvert andet ar slettes.

Notifikation: For UCITS skal den nationale
tilsynsmyndighed notificeres, far en opgave kan delegeres
til en virksomhed, uanset om denne er hjemmehgrende i
eller uden for EU.

Skalselskaber ("postk: Iskaber”): Mindst to personer
med tilstreekkeligt godt omdgmme og erfaring, der star for
drift af AIF og UCITS, skal veere fuldtidsansatte el.lign. og
have bopael i EU. Formalet er at seette ind over for skalsel-
skaber eller postkasseenheder.

Sammenhaeng med hvidvask- og skatteregler: Sikrer kon-
sistens med hvidvaskregler og internationale konventioner
om samarbejde vedr. skattespgrgsmal.
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Tabel 1
AEndring af UCITS- og FAIF-direktiverne

Data og - Stremline datarapporteringskrav: Datarapporteringskravi  Fastholder generelt
rapporte- UCITS- og FAIF-direktiverne stremlines. ESMA skal un- Kommissionens forslag.
ring dersgge muligheder for et integreret rapporteringssystem.
Formalet er at ensrette regelsaet, undga unedvendig dob-
Forslag beltrapportering samt forbedre datastandardisering og ef-
vedrarer fektiv datadeling.
bade AlF’er
og UCITS

Kilde: Kommissionen, formandskabet og egen tilvirkning.

Kompromisforslaget fastholder generelt Kommissionens forslag, dog med visse ju-
steringer. Kompromisforslaget vurderes 1 hojere grad end Kommissionens forslag
at give tilsynsmyndigheder mulighed for at monitorere AIF’er og UCITS delegering
af opgaver, fx portefoljeforvaltning, radgivning og risikostyring, til virksomheder
uden for EU, uden at tilfore unedige byrder ifm. informationsindsamlingen. Det
gores derudover tydeligere, at tilsynsmyndigheder kan tillade granseoverskridende
depositarydelser alene pa baggrund af en konkret vurdering af det konkrete behov
og depositarens forhold.

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

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen anforer, at justeringerne af UCITS- og FAIF-direktiverne skal for-
bedre den juridiske ramme med yderligere klarhed i lovgivning og sikre en balance
mellem noglerisikohdndtering og ensartet praktisk anvendelse af reglerne. Det vil
ifolge Kommissionen oge investorbeskyttelsen 1 EU, hvilket bedre kan opnas pa
EU-niveau fremfor af EU-landene enkeltvis.

Regeringen finder, at forslaget er 1 overensstemmelse med narhedsprincippet.

6. Gaeldende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser

Direktiv om forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF-direktivet) er imple-
menteret i dansk ret ved lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.
(FAIF-loven). Direktiv om kollektive investeringsinstitutter (UCITS-direktivet) er
implementeret i dansk ret ved lov om investeringsforeninger mv. (LIF) og lov om
finansiel virksomhed (FIL).

Forslaget vil indebzre @ndringer af FAIF-loven, LIF og FIL.

7. @konomiske konsekvenser

Statsfinansielle konsekvenser

Forslaget forventes ikke at have statsfinansielle konsekvenser, idet Finanstilsynet er

finansieret gennem afgifter palagt virksomhederne under tilsyn. Det kan dog ikke ude-
lukkes, at de ogede krav til tilsyn medfoerer et oget ressourcebehov for Finanstilsynet.
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Det bemzrkes, at afledte nationale merudgifter skal atholdes inden for de berorte
ministeriers eksisterende bevillinger, /£ budgetvejledningens pkt. 2.4.1.

Samfundsokonomiske konsekvenser
Forslaget kan have positive samfundsekonomiske konsekvenser.

For uddybning henvises til samlenotat oversendt til Europaudvalget ifm. ECOFIN
5. april 2022 samt til grund- og nzrhedsnotat oversendt 8. marts 2022.

Erbvervsokonomiske konsekvenser
Forslaget kan have erhvervsgkonomiske konsekvenser.

For uddybning henvises til samlenotat oversendt til Europaudvalget ifm. ECOFIN
5. april 2022 samt til grund- og nerhedsnotat oversendt 8. marts 2022.

8. Hering
Forslaget har veeret i skriftlig horing i EU-Specialudvalget for den finansielle sektor.
Der er modtaget horingssvar fra Finans Danmark (FiDa) og Aktive Ejere (AE).

For heringssvarene henvises til grund- og narhedsnotat om forslaget oversendt til
Folketingets Europaudvalg 8. marts 2022.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
EU-landene ventes generelt at stotte kompromisforslaget.

I droftelserne i Radet har flere EU-lande givet udtryk for generel stotte til formalet
med forslaget og en tilgang med malrettede justeringer af de gzldende regler og en
stromlining af reglerne 1 UCITS- og FAIF-direktiverne, hvor det er sagligt velbe-
grundet. Droftelserne har serligt fokuseret pa delegationsaftaler, lanudstedende
fonde, grenseoverskridende depositarydelser og likviditetsstyringsvarktojer.

Der ventes generel stotte til kompromisforslaget, at nationale tilsynsmyndigheder
kan give tilladelse til grenseoverskridende depositarydelser pa baggrund af en kon-
kret vurdering.

Fsva. delegationsaftaler har en raekke lande udtrykt skepsis over for forslag vedr.
delegation, som landene finder unedigt byrdefulde og forstyrrende for eksisterende
delegationsforhold. Der ventes generel stotte til kompromisforslaget, hvor delege-
ring kan monitoreres uden at tilfore unedige byrder ifm. informationsindsamlingen.
Der er onske om, at revision af UCITS- og FAIF-reglerne skal sikre et fortsat hojt
niveau af investorbeskyttelse, hvilket kompromisforslaget imedekommer.

10. Regeringens generelle holdning

Formandskabets kompromisforslag imedekommer danske prioriteter pa linje med
Folketingets Europaudvalgs mandat 1. april forud for ECOFIN 5. april 2022, ser-
ligt et fokus pa et hojt niveau af investorbeskyttelse. Kompromisforslaget indebze-
rer, at reglerne pa omradet for delegering giver mulighed for at monitorere AIF’er
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og UCITS delegering af opgaver, og samtidigt er pragmatiske uden at tilfere une-
dige byrder ifm. informationsindsamlingen. Tilsynsmyndigheder kan derudover til-
lade graenseoverskridende depositarydelser alene pa baggrund af en konkret vurde-
ring af det konkrete behov og depositarens forhold. Fra dansk side vil man derfor
tilslutte sig kompromisforslaget eller en lasning pa linje med dette.

11. Tidligere forelaggelser for Folketingets Europaudvalg

Forslaget er forelagt Folketingets Europaudvalg til mandat 1. april forud for ECO-
FIN 5. april 2022 og til orientering 2. december forud for ECOFIN 5. december
2021 (under punktet "Kommissionens pakke om kapitalmarkedsunionen — prasen-
tation af forslag"). Grund- og nzrhedsnotat om forslaget er oversendt til Folketin-
gets Europaudvalg 8. marts 2022.
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