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Dagsordenspunkt 1: Prasentation af det danske
formandskabsprogram

1. Resume
Danmark varetager EU-formandskabet i 2. halvar af 2025. Det danske for-

mandskab vil paGa ECOFIN 8. juli 2025 prasentere sit arbejdsprogram. Der
ventes en generel stotte i Radet til formandskabets prioriteter i ECOFIN. Den
danske holdning til de enkelte sager fastleegges som vanligt i den hjemlige EU-
beslutningsprocedure.

2. Baggrund
Danmark har EU-formandskabet i 2. halvér af 2025. Det danske formandskab

vil pA ECOFIN 8. juli 2025 praesentere sit arbejdsprogram og prioriteter pa
ECOFIN-omradet. Det danske formandskabs overordnede prioriteter for ECO-
FIN er dels Europas forsvar og sikkerhed og dels Europas gkonomi og konkur-
renceevne.

Det danske formandskab for ECOFIN vil fokusere pa 1) handtering af EU’s nu-
vaerende udfordringer, herunder konkurrenceevne og finansiering af forsvar og
sikkerhed i EU og Ukraine, 2) det gkonomisk-politiske omrade, herunder im-
plementering af EU’s finanspolitiske regler, 3) forslag pa det finansielle omrade,
4) forslag pa skatteomradet (bade direkte og indirekte skatter) samt reform af
toldunionen og 5) EU-budgettet.

Der henvises til bilag 1 for en oversigt over centrale ECOFIN-sager under det
danske formandskab.

1. Handtering af EU’s nuvaerende udfordringer

Formandskabet vil prioritere indsatsen med at sikre, at EU kan forsvare sig selv
senest i 2030. I ECOFIN vil det danske formandskab bl.a. arbejde for at skabe
gode rammevilkar for oprustning af europaeisk forsvar ved at mobilisere finan-
siering og udvikle den europaiske forsvarsindustri. Formandskabet vil fortseette
arbejdet med Kommissionens REARM Europe-pakke, herunder vedtagelsen af
lan til EU-landene under det nye finansielle instrument til at finansiere for-
svarsinvesteringer (SAFE) og implementeringen af de finanspolitiske reglers
fleksibilitet i forhold til egede forsvarsinvesteringer for medlemsstaterne, der
anmoder om aktivering af den nationale undtagelsesklausul.

EU’s finansielle stotte til Ukraine i lyset af Ruslands ulovlige fuldskalainvasion
vil fortsat veere en central prioritet for ECOFIN under det danske formandskab.
ECOFIN ventes lgbende at drefte situationen og adressere eventuelle finansie-
ringsbehov, ogsa i perspektiv af den langsigtede genopbygning af landet efter
Ruslands invasion. ECOFIN vil fortsat overviage implementeringen af EU’s
sanktioner mod Rusland og Belarus og de skonomiske konsekvenser.

Indsatsen med at styrke den europaiske konkurrenceevne og vaekstbetingel-
serne i EU-landene vil vaere en prioritet under det danske formandskab. Arbej-
det i ECOFIN vil bl.a. fokusere pa at fremme nationale strukturreformer, der
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styrker gkonomiernes produktivitet. Formandskabet vil derudover prioritere
handteringen af potentielle forslag til tiltag pa EU-niveau mhp. styrkelse af EU’s
konkurrenceevne. Det gaelder blandt andet initiativerne annonceret i Kommis-
sionens konkurrenceevnekompas, herunder et eventuelt forslag til et vaerktoj,
der kan bidrage til koordinationen af konkurrenceevnetiltag samt forslag om
etablering af en ny konkurrenceevnefond som led i den kommende flerérige fi-
nansielle ramme (MFF) efter 2027.

Det vil ligeledes vaere en prioritet for formandskabet at gore fremskridt pa for-
enklingsdagsordenen med henblik pé at reducere byrder for virksomheder og
dermed styrke den europaiske konkurrenceevne. Det galder et stort fokus pa
bade reduktioner af eksisterende byrder samt minimering af byrder i kom-
mende forslag.

Det vil endvidere vaere vaesentligt at mobilisere mere privat kapital for at styrke
EU’s konkurrenceevne, hvor det danske formandskab vil prioritere arbejdet
med opsparings- og investeringsunionen (SIU) og fokusere pa byrdereduktio-
ner samt en mere simpel og proportional regulering i den finansielle sektor. Det
er afgarende for EU’s konkurrenceevne at tiltreekke og mobilisere private inve-
steringer, hvilket kraever effektive og integrerede kapitalmarkeder i Europa.

2. Okonomisk-politiske omrdade

ECOFIN vil under dansk formandskab fortsatte implementeringen af EU’s fi-
nanspolitiske regler. ECOFIN vil bl.a. skulle vedtage rddshenstillinger vedr. nye
og/eller eventuelle, reviderede mellemfristede planer for finans- og strukturpo-
litik, herunder pa ECOFIN 8. juli 2025 hvor Radet ventes at vedtage radshen-
stillinger vedr. @strigs og Litauens mellemfristede planer, og pa senere ECO-
FIN-mgder bl.a. Tysklands mellemfristede plan. Planerne indeholder en sti for
udviklingen i de offentlige nettoudgifter samt reformer og investeringer.

ECOFIN vil under dansk formandskab ligeledes implementere de finanspoliti-
ske reglers bestemmelser vedr. henstillinger i tilfzelde af uforholdsmeessigt store
underskud pba. udspil og forslag fra Kommissionen, herunder pa madet 8. juli
2025, hvor ECOFIN ventes at vedtage en underskudshenstilling til Gstrig og en
revideret underskudshenstilling til Ruméenien. Kommissionen vil derudover lg-
bende foretage helhedsvurderinger af underskud, der overstiger 3 pct. af BNP i
lande, hvor der ikke allerede er dbnet en underskudshenstilling. Pa den bag-
grund ventes Kommissionen ifm. efterarsprognosen i november 2025 at vur-
dere, om der skal stilles forslag til, at ECOFIN vedtager yderligere underskuds-
henstillinger.

Det er desuden forventningen, at Radet ifm. EOCOFIN 8. juli 2025 vil vedtage
radshenstillinger om aktivering af den nationale undtagelsesklausul for de
lande, som forelgbigt har anmodet herom (Belgien, Bulgarien, Danmark, Est-
land, Finland, Graekenland, Kroatien, Letland, Litauen, Polen, Portugal, Slova-
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kiet, Slovenien, Tjekkiet, Tyskland og Ungarn). ECOFIN vil muligvis skulle ved-
tage yderligere radshenstillinger om aktivering af den nationale undtagelses-
klausul under dansk formandskab i tilfzelde af nye anmodninger.

Gennemforelsen af det europaiske semester vil veere prioritet under dansk for-
mandskab, herunder searligt ECOFIN’s godkendelse af de landespecifikke an-
befalinger samt vedtagelse af radskonklusioner om makrogkonomiske ubalan-
cer den 8. juli 2025. ECOFIN’s godkendelse af de landespecifikke anbefalinger
er med til at konkludere det europziske semester for 2025. Formandskabet vil
derudover ogsa prioritere opstarten af det europaiske semester for 2026 pa
baggrund af udspil fra Kommissionen, herunder varslingsrapporten (som
identificerer EU-lande med risiko for makrogkonomiske ubalancer) samt ud-
kast til anbefalinger til euroomrddet som helhed, som ventes offentliggjort i
slutningen af 2025. Arbejdet med det europaiske semester ventes generelt at
tage hgjde for den fortsatte implementering af EU-landenes genopretningspla-
ner, herunder initiativer relateret til REPowerEU, samt implementeringen af
EU’s finanspolitiske regler.

ECOFIN vil ogsa fortsatte arbejdet med implementeringen af genopretningsfa-
ciliteten ("Recovery and Resilience Facility” — RRF)!, som skal bidrage til at
imgdegd de okonomiske konsekvenser af COVID-19-krisen og styrke den
gronne og digitale omstilling i EU-landene.

ECOFIN ventes i 2. halvar 2025 at skulle tage stilling til Kommissionens forslag
til radsimplementerende beslutninger vedr. eventuelle revisioner af EU-lande-
nes genopretningsplaner, herunder REPowerEU-kapitler. REPower-kapitlerne
indeholder tiltag, der bidrager til udfasning af russisk fossil energi.

3. Det finansielle omrade

Formandskabet vil fortsatte forhandlingerne om igangvaerende lovforslag og
overordnet fokusere pa at styrke opsparings- og investeringsunionen (SIU), der
bygger videre pa kapitalmarkedsunionen og bankunionen. Kommissionen for-
ventes at fremseette en rakke forslag, som en del af SIU.

Kommissionen prasenterede 17. juni 2025 det forste lovgivningsinitiativ under
SIU, som vedrerer rammerne for securitisering i EU. Securitiering er en proces,
hvor en udsteder, fx et kreditinstitut, strukturerer eller “pakker” en rackke udlan
sammen og lavere det til et vaerdipapir, som salges til investorer mhp. at frigere
kapital til nye lan. Forslaget indeholder en pakke af tiltag, der skal fremme an-

1 Genopretningsfaciliteten skal yde finansiel assistance pé op til 672,5 mia. euro (2018-priser),
heraf 312,5 mia. euro i tilskud og op til 360 mia. euro i 1an. Rammerne for genopretningsfacilite-
ten er fastlagt i en forordning, som tréadte i kraft 19. februar 2021. Forordningen er efterfolgende
revideret mhp. at tage hgjde for REPowerEU-planen, der har til formél at udfase EU's afhangig-
hed af fossile brendstoffer fra Rusland sa hurtigt som muligt. Den reviderede forordning tradte i
kraft 1. marts 2023.
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vendelse af securitisering i EU mhp. at gge bankernes udlanskapacitet og der-
med understgatte investeringer i EU samtidig med, at man fortsat sikrer den fi-
nansielle stabilitet.

Det gelder ogsa en revision af EU’s rammer for yderligere pensionsopsparing
gennem direktivet for arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser (IORPs) og det
paneuropaiske personlige pensionsprodukt (PEPP).

Som en del af SIU ventes Kommissionen ligeledes at fremsatte en pakke om
markedsinfrastruktur for at forbedre sammenhangen og effektiviteten af EU's
handels- og efterhandelsinfrastrukturer for veerdipapirhandel, dvs. serligt
fondsberser og verdipapircentraler. Kommissionen forventes ogsa at fremseette
et forslag om at mindske kapitalbarrierer pa tvers af EU mhp. at gore nemmere
at tilvejebringe midler pa tveers af graenser og mindske operationelle hindringer
for kapitalforvaltere.

Som en del af SIU forventes Kommissionen at fremsatte et forslag om mere
integreret og effektivt tilsyn pa det finansielle omrade. Forslaget tager udgangs-
punkt i, at alle operatorer pa det finansielle marked skal have samme tilsyns-
maessige behandling, uanset hvor i EU de befinder sig.

Kommissionen forventer ogsa at fremsaette forslag til &ndring af Disclosure-
forordningen (SFDR), som fastsatter krav om offentliggorelse af informationer
om baredygtige investeringer og risici for finansielle markedsdeltagere og fi-
nansielle radgivere.

@vurige finansielle lovgivningsforslag, hvor der udestar enighed i Radet

Der udestar fortsat enighed om forslagene fra juni 2023 vedr. en digital euro og
legal tender. Radet vil fortette forhandlingerne om sagerne mhp. enighed for-
slagene under dansk formandskab.

Finansielle forslag i trilogforhandlinger mellem Rdadet og Europa-Parlamen-
tet

Det polske formandskab néede en forelgbig og principbaseret politisk aftale
mellem Rédet og Europa-Parlamentet i trilogforhandlinger d. 25. juni 2025 om
revision af EU-rammerne for krisehandtering af kreditinstitutter, som kommer
i problemer og bliver ngdlidende, herunder krisehédndteringsdirektivet ("Bank
Recovery and Resolution Directive” — BRRD) og direktivet om nationale ind-
skydergarantimidler ("Deposit Guarantee Schemes Directive” — DGSD). Det
danske formandskab vil fa til opgave at udfylde den principbaserede aftale med
konkret lovtekst i tekniske trilogforhandlinger. Et overordnet formél med pak-
ken er bl.a., at flere institutter skal krisehindteres inden for rammerne af
BRRD, herunder princippet om, at omkostningerne ved bankkriser skal beeres
af bankernes aktionarer og kreditorer (bail-in) og ikke af statslige midler (bail-
out).

Rédet ndede i juni 2024 til enighed om en styrket ramme for detailinvesteringer
("Retail Investor Strategy” — RIS). Detailinvestorer skal i hgjere grad deltage pa
de finansielle markeder og opna vardi herved, modtage bedre radgivning, have
bedre mulighed for at treeffe investeringsbeslutninger og vaere bedre beskyttet
pa tveers af EU. Trilogforhandlinger med Europa-Parlamentet startede i 1.
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halvar 2025 og forventes at fortseette i 2. halvar 2025 med et forstaerket fokus
pa at forenkle forslaget og reducere byrder.

Rédet néede til enighed om en generel indstilling pa forslaget om revision af
betalingstjenestedirektivet (PSD3) og forordning om betalingstjenester (PSR) i
juni 2025. Forslagene skal bl.a. styrke forbrugerbeskyttelsen, herunder indsat-
ser imod svindel samt styrke konkurrencen inden for elektroniske betalinger.
Det skal bl.a. ske ved at betalingstjenester forpligtes til at stille en lgsning til
verifikation af internationale kontonumre til radighed for almindelige bankkun-
der. Trilogforhandlingerne pabegyndes i 2. halvar 2025.

Réadet néede i december 2024 til enighed om et finansielt rammeveerk for data-
deling (FIDA el. Open Finance). Forslaget palegger finansielle virksomheder at
dele kundedata pa anmodning og under hensyn til databeskyttelsesregler. Ud-
bydere af finansielle oplysningstjenester vil fx kunne anvende kundernes data
om lan og investeringer mv. til at sammenligne produkter, priser og vilkar, hvil-
ket kan give forbrugerne et bedre overblik over valgmuligheder. Trilogforhand-
linger med Europa-Parlamentet startede i 1. halvir 2025 og forventes at fort-
saette i 2. halvar 2025 med et forstaerket fokus pa at forenkle forslaget og redu-
cere byrder.

4. Skatte- og toldomradet

Pa afgiftsomradet vil ECOFIN arbejde videre med revision af energibeskat-
ningsdirektivet, som det danske formandskab vil sage at opna enighed om. Re-
visionen laegger op til, at minimumssatserne for beskatning af energiprodukter
forhgjes, indekseres automatisk og fastsattes pba. energiprodukternes energi-
indhold samt miljg- og klimapavirkning, ligesom det dreftes, om anvendelses-
omradet for minimumssatser bor udvides til at omfatte fx energiprodukter an-
vendt ifm. passagerflyvning og feergefart inden for EU.

Endvidere vil ECOFIN muligvis blive praesenteret for en revision af tobaksbe-
skatningsdirektivet. Revisionen forventes at omfatte forhgjelse af minimums-
satserne, udvidelse af direktivets anvendelsesomréde til nye nikotinholdige pro-
dukter samt introducere kgbekraftindeksering af direktivets minimumssatser.

Ift. indsatsen for bekaempelse af skatteundgéelse og -unddragelse vil ECOFIN
som vanligt foretage den halvarlige opdatering af EU’s sortliste over skattely
uden for EU. Opdatering af sortlisten ventes vedtaget i Radet i oktober 2025 og
forberedes af Adfaerdskodeksgruppen for Erhvervsbeskatning (Code of Con-
duct on Business Taxation). Adfeerdskodeksgruppen forventes at arbejde videre
med udvikling af et nyt kriterium 1.4 om informationsudveksling om selskabers
reelle ejere og udvidelse af sortlistens geografiske anvendelsesomrade.

Mod slutningen af det danske formandskab vil forberedelserne til naeste revi-
sion af direktivet om administrativt samarbejde (DAC10) muligvis begynde.
Formalet med revisionen ventes at vaere at forenkle direktivet mhp. at reducere
ungdvendige byrder for erhvervslivet og skattemyndighederne.
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ECOFIN ventes ogsé at skulle behandle forslag pA momsomrédet. Forst og frem-
mest vil man behandle forslaget om fjernsalg af indferte varer fra tredjelande.
Forslaget skal give storre forbrugersikkerhed, mindske administrative byrder
for erhvervsliv og forhindre momssvig ved at give virksomheder incitament til
at tilslutte sig Import One Stop Shop (I0SS)-ordningen. Der ventes enighed om
forslaget under dansk formandskab, athaengigt af udviklingen i trilogforhand-
lingerne pa toldomradet.

Dertil forventes det, at Kommissionen vil praesentere et forslag om administra-
tivt samarbejde pd momsomrédet. Forslaget skal forbedre muligheden for sam-
arbejde mellem de europaiske kontrolmyndigheder som OLAF (Det europzeiske
kontor for bekaempelse af svig) og EPPO (Den Europaiske Anklagemyndighed).

Af gvrige sager pa skatteomradet, vil ECOFIN muligvis blive preesenteret for en
evaluering af kulstofsgraensetilpasningsmekanismen (CBAM), som kan blive
ledsaget af et revisionsforslag fra Kommissionen. Evalueringen og den eventu-
elle revision vil blandt andet omhandle muligheden for at udvide anvendelses-
omradet for mekanismen.

Pé et mere generelt plan forventes dagsordenen om regelforenkling for virksom-
heder pa skatteomradet at blive aktuel under det danske formandskab, hvor
Kommissionen vil prasentere analyser af en reekke af de geeldende direktiver.

Toldomradet

Toldreformpakken bestar af en ny EU-toldkodeks, &ndring af forordningen om
toldfrihed samt en endring af momsdirektivet og indebarer blandt andet ind-
forelsen af en ny falles EU-toldmyndighed og indferelse af “told fra forste
krone” pa e-handel (dvs. at den nuvaerende toldfri bundgraense pa 150 euro af-
skaffes). Det danske EU-formandskab vil efter enighed i R&det, forventeligt un-
der polsk formandskab, opstarte trilogforhandlinger med Europa-Parlamentet
og Kommissionen i juli 2025. Der arbejdes efter at opna politisk enighed med
Parlamentet inden udgangen af aret.

6. Budgetomradet

P& budgetomradet vil Danmark lede forhandlingerne om EU’s 2026-budget.
Desuden ventes praesentation af Revisionsrettens arsrapport om implemente-
ring af EU-budgettet for 2024.

Herudover vil der muligvis vaere droftelser af Kommissionens forslag om egne
indtaegter til EU’s budget. Det nuvaerende forslag fra 2023 indebzrer nye ind-
teegtskilder til EU’s budget fra henholdsvis EU’s kvotehandelssystem (ETS),
indferslen af en CO.-gransetilpasningsmekanisme (CBAM) samt en ny ind-
teegtskilde, hvor EU-landene indbetaler pa basis af statistikdata om bruttoover-
skud i selskaber i det pageldende EU-land. Egne indteegter forventes at indga i
forhandlingerne om EU’s flerarige finansielle ramme for perioden efter 2027.
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Q@urige sager

ECOFIN vil ogsa skulle forberede felles EU-holdninger forud for IMF-meder
og G20-mgder for finansministre og centralbankchefer, herunder G2o-mgder
17.-18. juli 2025 og IMF- og G20-mader under IMF’s arsmader 13.-18. oktober
2025.

3. Formal og indhold
Ikke relevant.

4. Europa-Parlamentets holdning
Ikke relevant.

5. Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

6. Galdende dansk ret og lovgivhingsmassige konsekvenser
Ikke relevant.

7. @konomiske konsekvenser
Statsfinansielle konsekvenser

Formandskabsprogrammet har ikke i sig selv statsfinansielle konsekvenser for
Danmark.

Erhvervsokonomiske konsekvenser
Formandskabsprogrammet har ikke i sig selv erhvervsgkonomiske konsekven-
ser for Danmark.

Samfundsokonomiske konsekvenser
Formandskabsprogrammet har ikke i sig selv samfundsgkonomiske konsekven-
ser for Danmark.

8. Hering
Sagen har ikke veret i ekstern hgring.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
Der ventes generelt bred opbakning blandt EU-landene til det danske formand-

skabsarbejdsprogram og prioriteter for ECOFIN i 2. halvéar 2025.

10. Regeringens generelle holdning
Regeringen mener, at ECOFIN ber arbejde for at sikre en sund gkonomisk po-

litik i EU, fremme den europeiske konkurrenceevne og produktivitet samt
styrke Europas forsvar og sikkerhed i en verden og en international gkonomi i
forandring.

Regeringen vil med det danske formandskab arbejde for sunde og robuste eu-
ropaiske gkonomier med finanspolitisk rdderum til de politiske prioriteter ved
bl.a. at fremme nationale strukturreformer og implementering af EU’s finans-
politiske regler, sikre faerre byrder og bedre rammebetingelser for de europaei-
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ske virksomheder samt at gge mobilisering af private investeringer i en integre-
ret europaisk opsparings- og investeringsunion. Det vil kraeve reformer og en
ansvarlig gkonomisk politik.

Formandskabet vil ogsa prioritere arbejdet med finansiering af et styrket euro-
peisk forsvar, herunder via opfelgning pA REARM EUROPE-planen samt fort-
sat finansiel statte til Ukraine.

Den danske holdning til de enkelte sager bliver fastlagt i den hjemlige EU-be-
slutningsprocedure.

11. Tidligere forelaaggelser for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere veeret forelagt Folketingets Europaudvalg.
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Bilag 1: Oversigt over vaesentligste ECOFIN-sager

Okonomisk-politiske sager

Sag/initiativ

Forlagb/status

Styrkelse af det gkono-
miske samarbejde i EU
(styrkelse af @M U’en)

Det Europaiske Rad (DER) og EU’s gkonomi- og fi-
nansministre (den udvidede eurogruppe) har i de se-
nere ar lobende haft dreftelser af yderligere styrkelser
af det gkonomiske samarbejde i EU / @MU’en.

Styrkelse af bankunionen, kapitalmarkedsunionen og
den finansielle regulering for alle EU-lande ventes
fortsat at veere en central del af @MU-droftelserne.
@MU-arbejdet kan ogsd komme til at omfatte andre
emner inden for det gkonomisk-politiske omrade.

Genopretningsfacilitet
(RRF)

Genopretningsfaciliteten skal understatte reformer og
investeringer mhp. gkonomisk genopretning i lyset af
COVID-19-krisen samt gron og digital omstilling.

Fra genopretningsfaciliteten kan der ydes finansiel as-
sistance til EU-landene i form af direkte stotte og/eller
lan. Den samlede finansielle assistance fra genopret-
ningsfaciliteten kan udgere op til 672,5 mia. euro
(2018-priser), heraf 312,5 mia. euro i tilskud og 360
mia. euro i lan.

P& baggrund af positive vurderinger fra Kommissionen
har Radet siden juli 2021 behandlet og godkendt alle
EU-landenes genopretningsplaner. Processen med
udbetaling af midler fra genopretningsfaciliteten pa
baggrund af opfyldte milepale og méal har veeret i gang
siden ultimo 2021. De fleste lande har ogsa i lgbet af
2022, 2023, 2024 og 2025 faet godkendt opdaterede
genopretningsplaner i Radet inklusiv REPowerEU-ka-
pitler, der har til formal at udfase EU's atheengighed af
import af fossile braendstoffer fra Rusland.

ECOFIN ventes i 2. halvar 2025 pa baggrund af forslag
fra Kommissionen at skulle godkende yderligere rads-
beslutninger om EU-landenes opdaterede genopret-
ningsplaner.
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Okonomiske konse-
kvenser af Ruslands
krig i Ukraine

ECOFIN har siden Ruslands fuldskalainvasion af
Ukraine 24. februar 2022 lgbende dreftet de gkonomi-
ske og finansielle aspekter af Ruslands krig i Ukraine,
herunder gkonomisk assistance til Ukraine, imple-
menteringen af EU’s sanktioner mod Rusland, immo-
biliserede russiske centralbankaktiver, konsekven-
serne af krigen for Ukraine og EU’s gkonomier samt
héndteringen heraf.

ECOFIN ventes i 2. halvar 2025 fortsat lebende at
drofte skonomiske og finansielle konsekvenser af Rus-
lands krig i Ukraine, jf. ogsa nedenfor.

Finansiel assistance til
Ukraine

Som led i EU’s stats- og regeringschefers aftale om en
revision af EU’s flerarige finansielle ramme (MFF)
vedtog EU i februar 2024 etableringen af en Ukraine-
facilitet, som skal yde stotte til Ukraines genopretning,
genopbygning og modernisering mhp. et fremtidigt
EU-medlemskab. Stgtten tager form af 1an og tilskud
paialt 50 mia. euro i perioden 2024-2027 og er betin-
get af, at Ukraine efterlever aftalte reformlén fremlagt
i Ukraineplanen. Ukraineplanen er et omfattende re-
formprogram, der skitserer reformer og investeringer,
som myndighederne vil gennemfore i perioden 2024-
2027 sammen med en tidslinje for implementeringen
af planen.

EU vedtog 23. oktober 2024 oprettelsen af ny ekstra-
ordinaer makrofinansiel assistance (MFA) til Ukraine
pa op til 35 mia. euro og etableringen af samarbejds-
mekanismen for 1an til Ukraine, som kan understotte
bilaterale 1an fra EU og G7-partnere pa samlet op til 45
mia. euro, der tilbagebetales med ekstraordineere ind-
teegter fra immobiliserede russiske centralbankakti-
ver. Lanene skal ses i lyset af G7-aftalen fra juni 2024
om at yde nye l&n til Ukraine baseret pa fremtidige ind-
teegter fra de immobiliserede aktiver inden udgangen
af 2024. Ud over EU vil USA, Canada, Japan og Stor-
britannien ogséd yde vesentlige ldnebidrag under sa-
marbejdsmekanismen. EU’s MFA-lan er derfor blevet
nedjusteret fra de maksimale 35 mia. euro til godt 18
mia. euro, som udbetales i trancher i labet af 2025.

Finansielle sager

Sag/initiativ

Forlagb /status
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Securitisering

Forslaget er fremsat i juni 2025 og er det forste forslag
som led i Kommissionens opsparing- og investerings-
union, der bygger videre pa kapitalmarkedsunionen og
bankunionen. Derfor ligger der et stort politisk pres for
at drive sagen frem.

Forslaget indeholder justeringen i de eksisterende reg-
ler for securitiseringer, herunder krav til due diligence
samt &ndringer til behandlingen i kapitalkravsforord-
ningen.

Revision af rammer for
krisehandtering af ned-
lidende kreditinstitutter
og nationale indskyder-
garantiordninger
(CMDI)

Rédet opnéede i juni 2024 enighed om forslag til revi-
sion af EU-rammerne for krisehdndtering af nedli-
dende kreditinstitutter i form af en revision af direktiv
om genopretning og afvikling af kreditinstitutter
(BRRD) og en revision af direktiv om nationale indsky-
dergarantiordninger (DGSD). BRRD og DGSD omfat-
ter alle EU-lande.

Der foreslas bl.a. aendringer af anvendelsesomradet for
BRRD, si reglerne pa tveers af EU skal omfatte flere
mindre og mellemstore kreditinstitutter, nar dette kan
opna afviklingsmalene i samme grad sammenlignet
med nationale insolvensprocedurer (konkursregler).

Det polske formandskab néede en forelgbig og princip-
baseret politisk aftale mellem Radet og Europa-Parla-
mentet i trilogforhandlinger d. 25. juni 2025. Det dan-
ske formandskab vil {4 til opgave at udfylde den prin-
cipbaserede aftale med konkret lovtekst i tekniske tri-
logforhandlinger.

Styrket ramme for de-
tailinvesteringer

Rédet ndede i juni 2024 enighed om en pakke af for-
slag til en styrket ramme for detailinvesteringer.

Det overordnede formal med strategien og tilherende
forslag er ifolge Kommissionen at sikre varetagelsen af
private investorers (detailinvestorers) interesser. De-
tailinvestorer skal i hgjere grad deltage pa de finan-
sielle markeder og opné vaerdi herved, modtage bedre
radgivning, have bedre mulighed for at traeffe investe-
ringsbeslutninger, opna bedre resultater og veere bedre
beskyttet pa tveers af EU.
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Forslaget laegger bl.a. op til at styrke regler for proce-
durer for udvikling og godkendelse af investeringspro-
dukter, offentliggarelse og markedsforing af investe-
ringsprodukter, egnethed- og hensigtsmeessighedstest
af kunder samt tilsyn og standarder for radgivning.

Rédets generelle indstilling indeholdt ikke Kommissi-
onens forslag om en udvidelse af det delvise forbud
mod formidlingsprovision som i Kommissionens for-
slag, sa forbuddet omfatter Execution Only-handler,
hvor investorer kan foretage verdipapirhandler pa
egen hand og uden, at der forinden foretages personlig
radgivning. Man startede trilogforhandlinger med Eu-
ropa-Parlamentet i 1. halvar 2025, og de fortsetteri 2.
halvar 2025

Maélsetning for det danske formandskab er forenkling
af forslaget og dernast en politisk aftale med Europa-
Parlamentet.

Digital euro

Kommissionen har i juni 2023 fremsat forslag til digi-
tal euro (digital centralbankvaluta, CBDC).

En digital euro vil veere en digital version af central-
bankpenge, hvor der i dag kun findes fysiske central-
bankpenge i form af eurokontanter. For indehaver in-
deberer en digital euro en digital fordring pa Den Eu-
ropaiske Centralbank (ECB) og supplerer saledes kon-
tanter, som er fysiske fordringer pa ECB. De mest al-
mindelige anvendte penge er i dag elektroniske euro,
hvor den direkte fordring (via indestaende pa konti
mv.) er mod en bank.

Formalet med forslaget om en digital euro er ifelge
Kommissionen overordnet at sikre adgang til central-
bankpenge i en digitaliseret gkonomi. En digital euro
skal ifelge forslaget udgere et simpelt, sikkert og billigt
digitalt betalingsmiddel i eurolandene, som er udstedt
af en centralbank, dvs. ECB. Forslaget indebarer, at
ikke-eurolande ogsa kan fa adgang til en digital euro
pa frivillig basis og efter aftale med ECB. Forhandlin-
ger i Radet om digital euro fortsetter i 2. halvar 2025
mhp. enighed i Radet.
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Forslag pa betalingsom-
radet

Kommissionen har i juni 2023 fremsat forslag til &n-
dringer pa betalingsomradet. Pakken inkluderer for-
slag til sndring af rammen for betalingstjenester
(PSDII) samt forslag til finansielt rammevark for da-
tadeling ("Framework for Financial Data Access” —
FIDA el. Open Finance).

Forslaget til revision af betalingstjenestedirektivet og
forordning om betalingstjenester (PSD3/PSR) samt
forslag til en finansiel ramme deling af data (FIDA)
skal styrke forbrugerbeskyttelse og konkurrence inden
for elektroniske betalinger og gore det lettere for for-
brugere at dele deres finansielle data pa en sikker
made mhp. at opna adgang til flere og bedre finansielle
produkter og services. Radet nede til enighed om en
generel indstilling i Rddet om PSD3/PSR i juni 2025.
Trilogforhandlingerne settes i gang under dansk for-
mandskab.

Der er opnaet enighed i Radet om FIDA i december
2024. Der blev i 2. halvar 2025 pabegyndt trilogfor-
handlinger med Europa-Parlamentet. Mélsaetning for
det danske formandskab er forenkling af forslaget og
derneest at indga aftale i trilog.

Skatte- og afgiftssager

Sag/initiativ

Forlagb /status

Falles ramme for sel-
skabsbeskatning i EU-
landene (BEFIT)

Kommissionen har offentliggjort forslaget om en fael-
les ramme for selskabsbeskatning i EU-landene
("Business in Europe: Framework for Income Ta-
xation” - BEFIT), som indeberer et falles selskabs-
skatteregelsaet i EU med en felles selskabsskattebase.

ECOFIN ventes ikke at behandle forslaget under dansk
formandskab.

EUs felles sortliste
over skattely

ECOFIN vedtog 5. december 2017 radskonklusioner
om en fzelles sortliste over skattely uden for EU. Listen
samt den tilhgrende observationsliste er siden lobende
blevet opdateret.

Under det dansk formandskab ventes sortlisten og ob-
servationslisten opdateret (forventeligt ifm. ECOFIN
10. oktober). Derudover vil Adferdskodeksgruppen
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muligvis arbejde videre med udvidelse af listens geo-
grafiske anvendelsesomrade samt udvikling af et nyt
kriterium om informationsudveksling om reelle ejere
af selskaber mv. (kriterium 1.4).

Revision af tobaksbe-
skatningsdirektivet

Kommissionen vil muligvis fremsatte et forslag om re-
vision af tobaksbeskatningsdirektivet. Revisionen for-
ventes bl.a. at omfatte forhgjelse af mindsteafgifter,
udvidelse af direktivets anvendelsesomrade til nye ni-
kotinholdige produkter.

ECOFIN vil muligvis behandle forslaget under dansk
formandskab.

Fjernsalg af indferte va-
rer fra tredjelande

Forslaget skal give starre forbrugersikkerhed, mindske
administrative byrder for erhvervsliv og forhindre
momssvig ved at give virksomheder incitament til at
tilslutte sig Import One Stop Shop (I0SS)-ordningen.

Der ventes enighed om forslaget under dansk for-
mandskab, athangigt af hvordan de sidelgbende og
samspillende trilogforhandlinger pa toldomradet gar.

Kulstofgraensetilpas-
ningsmekanismen
(CBAM)

Kulstofsgraensetilpasningsmekanismen (CBAM) skal
forhindre CO2-laekage og derved understotte gron om-
stilling og europaisk konkurrenceevne. CBAM satter
en pris pa CO2-indholdet i visse importerede varer fra
ikke-EU-lande. Det drejer sig for nu om importeret ce-
ment, aluminium, brint, gadning, elektricitet, jern og
stdl. En ventet revision af forordningen skal udvide
anvendelsesomrédet og reducere svig.

Direktivet om admini-
strativt samarbejde
(DAC10)

Direktivet om administrativt samarbejde (DAC) skal
sikre forbedre regler og procedurer for informations-
udveksling mellem skattemyndigheder.

Der vil muligvis blive fremsat et forslag til revision af
direktivet (DAC10) under dansk formandskab. Formé-
let med revisionen ventes at vaere at forenkle direktivet
mhp. at reducere ungdvendige byrder for erhvervslivet
og skattemyndighederne.

Det gronne omrdde/klima
Sag/initiativ Fotlgb/status
Energibeskatning Kommissionen har i juli 2021 fremsat forslag til en re-

vision af energibeskatningsdirektivet. Forslaget er en
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del af “Fit for 55”-pakken med forslag, der skal ud-
mente EU’s 2030-klimamal.

Forslaget indebaerer en omlagning af minimumssat-
serne for energiafgifter. Omlaegningen skal sikre en ge-
nerel forhgjelse og automatisk indeksering af mini-
mumssatserne i EU, ligesom omlagningen indebaerer,
at minimumsafgifterne fastsattes efter energiproduk-
ternes energiindhold og ikke efter volumen, som er til-
feeldet i dag. Minimumssatserne skal athange af ener-
giprodukternes klima- og miljepavirkning, idet pro-
dukter med hgjere klima- og miljopéavirkning indferes
pa hgjere trin for minimumssatser. Minimumssat-
serne indekseres automatisk, sd man sikrer et tidssva-
rende prissignal, som ikke udhules med tiden.

Forslaget indeberer ogsa, at direktivets anvendelses-
omrade udvides (med ny teknologi og energiprodukter
anvendt ifm. bl.a. passagerflyvning samt fargefart in-
den for EU), og at frivillige og obligatoriske afgiftsfri-
tagelser i nogen grad afvikles.

Det danske formandskab ventes at arbejde videre med
sagen, og ECOFIN na til enighed om den.

Forslag om et EU-Kkli-
mamél for 2040

Kommissionen har den 6. februar 2024 offentliggjort
en meddelelse om et nyt EU-klimamadl for 204o0.
2040-klimamalet skal vedtages som en del af revisio-
nen af EU’s klimalov. Revisionen ventes fremsat 2. juli
2025.

Der forventes ikke en dreftelse pd ECOFIN under
dansk formandskab.

Toldomrddet
Sag/initiativ Forlagb/status
Toldreformen Kommissionen fremlagde forslag om en omfattende

toldreformpakke i maj 2023. Reformpakken bestar
af en ny EU-toldkodeks, @ndring af forordningen om
toldfrihed samt en a&ndring af momsdirektivet og in-
debarer blandt andet indferelse af en ny felles EU-
toldmyndighed og indferelse af "told fra forste krone”
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pa e-handel (dvs. at den nuvaerende toldfri bund-
graense pa 150 euro afskaffes).

Det polske formandskab har arbejdet intensivt for at
opna enighed i Radet om toldreformpakken under det
polske formandskab. P& ECOFIN den 20. juni 2025
prasenterede det polske formandskab en fremskridts-
rapport for arbejdet med toldreformpakken. Det dan-
ske formandskab forventer at opstarte trilogforhand-
lingerne i juli 2024. Der arbejdes efter at opna politisk
enighed med Parlamentet inden udgangen af éret.

Sager vedr. EU-budgettet

Sag/initiativ

Forlab/status

EU’s budget for 2026

Réadet forventes at fastleegge sin position til budgetfor-
slaget pa ECOFIN-Budget i juli 2025 under dansk for-
mandskab. Forhandlingerne indledes under dansk le-
delse inden Danmark officielt overtager formandska-
bet. Forhandlingerne med Europa-Parlamentet for-
ventes afsluttet i november 2025.

Next Generation EU
(NGEU)

Genopretningsinstrument (NGEU) pa 750 mia. euro
finansierer en raekke EU-budgetprogrammer til gko-
nomisk genopretning i lyset af COVID-19, seerligt gen-
opretningsfaciliteten (RRF).

Finansieringen tilvejebringes af et genopretningsin-
strument pa 750 mia. euro (2018-priser), som finan-
sierer en reekke EU-budgetprogrammer til gkonomisk
genopretning i lyset af COVID-19, serligt genopret-
ningsfaciliteten RRF samt ogsa forskningsprogram-
met Horisont Europa, investeringsprogrammet In-
vestEU, og REACT EU-mekanismen under samhgrig-
hedspolitikken.

Der skal under dansk formandskab arbejdes videre
med implementeringen af instrumentet, herunder den
videre geldsforvaltning.

Decharge for EU-bud-
gettet 2024

Revisionsretten prasenterer i efteraret 2025 sin ars-
rapport om implementeringen af EU-budgettet i 2024.
Rapporten danner grundlag for decharge-proceduren,
hvor Europa-Parlamentet, efter henstilling fra Radet,
meddeler Kommissionen decharge for budgetgennem-
forelsen.
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Processen vedr. decharge for 2024-budgettet ventes
endeligt afsluttet pA ECOFIN i forste kvartal af 2026
under cypriotisk formandskab.

Forslag om ordning for
Den Europaiske Unions
egne indtaegter

Kommissionen fremsatte 20. juni 2023 @&ndret forslag
til Kommissionens forslag af 22. december 2021 om in-
troduktion af nye egne indtzaegter til EU’s budget.

Kommissionens oprindelige forslag af 22. december
2021 indebar, at der etableres nye indtagtskilder ba-
seret pa EU’s CO2-kvotehandelssystem (ETS), CO2-
grensetilpasningsmekanisme (CBAM) samt spor 1 i
OECD-aftalen om international selskabsbeskatning.

Kommissionens @&ndrede forslag af 20. juni 2023 ju-
sterer Kommissionens oprindelige forslag, saledes at
der lagges op til et hgjere bidrag fra den foreslaede
indtaegtskilde baseret pa EU’s CO2-kvotehandelssy-
stem samt en ny indteegtskilde baseret pa statistikdata
om bruttooverskud i selskaber i EU-lande.

Egne indtaegter forventes at indga i forhandlingerne af
EU’s kommende flerdrige finansielle ramme (MFF).
Det er muligt, at Kommissionen fremsatter et revide-
ret forslag som led i en samlet MFF-pakke. Der forven-
tes droftelser om egne indtegter i ECOFIN i oktober
2025.

Qurige sager

Sag/initiativ/hjemmel

Forlagb /status

IMF/G20-meder

ECOFIN ventes ogsa at skulle forberede faelles EU-
holdninger forud for IMF-mader og G20-mader for fi-
nansministre og centralbankchefer, herunder G2o-
mgder 17-18. juli 2025 og IMF- og G20-mgder under
IMF’s forarsmgder 13-18. oktober 2025.
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Dagsordenspunkt 2: Pakken om den falles valuta

1. Resume
ECOFIN skal 8. juli 2025 drofte pakken om den fzlles valuta (herefter "valu-

tapakken”), som bestar af to forordninger vedr. den digitale euro, hhv. forord-
ning om indferelse af en digital euro og forordning om digitale eurotjenester
fra betalingstjenesteudbydere hjemmehoerende i ikke-eurolande, samt et for-
slag som har til formdl at praecisere eurokontanters status som lovligt beta-
lingsmiddel i euroomradet i EU-retten (herefter “legal tender”-forslaget).

En digital euro vil udgere en digital form af euro-kontanter og formdalet med
en digital euro er at sikre en bred adgang til et simpelt, sikkert og billigt digi-
talt betalingsmiddel i eurolande, udstedt af ECB. Som digitale centralbank-
penge udger digitale euro en okonomisk fordring mod Den Europeeiske Cen-
tralbank, ECB. Det adskiller sig fra eksisterende digitale bankindskud i euro,
hvor den direkte fordring er mod den bank, hvor indehaveren har konto.

Forslaget indforer ikke en digital euro, men skaber rammerne for, at ECB kan
traeffe beslutning om at udstede (og dermed indfere) en digital euro. I sa fald
vil den digitale euro blive indfort i eurolandene, men ikke i lande uden for eu-
roen, herunder Danmark. Forslagene indebaerer mulighed for, at et ikke-euro-
land kan fa adgang til at anvende den digitale euro pa frivillig basis, hvis lan-
det onsker det, og der indgas en aftale mellem det pdgaeldende lands central-
bank og ECB.

Forordningerne vedr. den digitale euro skal skabe de juridiske rammer for ud-
stedelsen af digitale euro og sikring af adgang til digitale euro, samt ret til at
de kan anvendes, herunder ved at give digital euro status som lovligt beta-
lingsmiddel i euroomradet. Det indebaerer bl.a., at betalingsmodtagere i euro-
omrddet pakraeves at modtage den digitale euro som betalingsmiddel. "Legal
tender” er et mindre forslag, som har til formal at pracisere euro-kontanters
status som lovligt betalingsmiddel i euroomrddet.

Draftelsen forventes at have fokus pa forordningen om indforelse af en digital
euro. Formalet med draftelsen er at undersoge, om der er politisk stotte til at
opna enighed i Radet om valutapakken i 2025 samt at afklare en vej til enighed
om valutapakken 1 kraft af en afgraensning af de storre udestaender, hvor der
er behov for politiske kompromisser. Pa den made kan droftelsen saette retning
og fokus for det videre arbejde med valutapakken.

Af storre udestdender ventes EU-landene bl.a. at pege pa beslutningsprocessen
og serligt rollen for hhv. den ECB og Radet ift. den sdkaldte “beholdnings-
graense” for digitale euro, dvs. graensen for, hvor mange digitale euro, man ma
have pa en digital euro-konto. Graensen skal sikre, at den digitale euro funge-
rer som et betalingsmiddel og ikke til vaerdiopbevaring. Qurige storre udestd-
ender ventes at vare beslutningskompetencen til en evt. lancering af en digital
euro, bestemmelser om privatlivsbeskyttelse ved anvendelse af digital euro
samt bestemmelser om gebyrer for banker og betalingstjenesteudbydere, som
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vil have omkostninger forbundet med at tilbyde digital euro-tjenester. Den di-
gitale euro skal vaere gratis at anvende for borgere, og forretninger skal betale
et gebyr til deres betalingstjenesteudbyder for modtagelse af betalinger i digi-
tale euro. Forretningens betalingstjenesteudbyder betaler dernaest et gebyr til
den betalingstjenesteudbyder, der forer kontoen med digitale euro for den be-
talende borger (typisk borgerens bank).

Der er i stigende grad politiske ensker om enighed vedr. valutapakken under
dansk formandskab, bl.a. fordi den digitale euro potentielt kan bidrage til at
styrke EU’s strategiske autonomi, hvilket den geopolitiske situation har eget
behovet for. Det danske formandskab vil derfor prioritere valutapakken i
overensstemmelse med sarligt eurolandenes ensker. EU-landene har overord-
net vist opbakning til en digital euro, men der udestar fortsat en raekke sporgs-
mal af bade teknisk og politisk karakter, hvor der skal opnas enighed.

2. Baggrund
Kommissionen fremsatte 28. juni 2023 et forslag til to forordninger, hhv. en

forordning der udger et juridisk rammeveerk for indferelse af en digital euro og
en forordning vedr. distribution af digitale euro fra betalingstjenesteudbydere
hjemmehgrende i ikke-eurolande samt et forslag vedr. eurokontanters status
som lovligt betalingsmiddel i euroomradet ("legal tender”).

Forordningen om indferelse af en digital euro fastleegger de regulatoriske ram-
mer for en digital euro og giver Den Europaiske Centralbank, ECB, og central-
banker i euroomradet, mulighed for at udstede en digital euro, hvis ECB matte
traeffe beslutning herom. En digital euro vil pd4 samme méade som euro-kontan-
ter, der er fysiske centralbankpenge, udgere en gkonomisk fordring mod ECB,
da digitale euro vil udgere digitale centralbankpenge. Digitale euro kan derfor
ses som en digital form for kontanter og fordringen mod ECB sikrer pa samme
made som for kontanter sikkerhed for vaerdien af de digitale euro. For eksiste-
rende digitale bankindskud i euro gelder, at den direkte fordring er mod den
bank, hvor indehaveren har konto.

Forslaget indferer ikke en digital euro, men skaber rammerne for at ECB kan
traeffe beslutning om at udstede (og dermed indfere) en digital euro. I sa fald vil
den digitale euro blive indfert i eurolandene, men ikke i lande uden for euroen,
herunder Danmark. Forslagene indebaerer mulighed for, at et ikke-euroland kan
f4 adgang til at anvende den digitale euro pa frivillig basis, hvis landet ensker
det, og der indgas en aftale mellem det pagaldende lands centralbank og ECB.

Kommissionen anforer i forslaget, at den digitale euro er blevet udpeget som et
element i EU’s bne strategiske autonomi pa det gkonomiske og finansielle om-
rade i en aben gkonomi. I dag er det primeert internationale kortselskaber fra
USA (fx Visa og Mastercard), som leverer betalingslgsningerne anvendt til be-
talinger pa tveers af landegraenser i EU.
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Det fremgar ogsa af erkleringen fra Eurotopmgdet d. 20. marts 20252, at det i
en mere fragmenteret og digital verden er afgarende at satte fart i fremskrid-
tene med en digital euro for at statte et konkurrencedygtigt og modstandsdyg-
tigt europeisk betalingssystem, bidrage til Europas ekonomiske sikkerhed og
styrke euroens internationale rolle.

Forordningen om digitale eurotjenester fra betalingstjenesteudbydere hjemme-
herende i ikke-eurolande gor det muligt for betalingstjenesteudbydere i ikke-
eurolande at distribuere og handtere betalinger med den digitale euro.

“Legal tender” forordningen er et mindre forslag, som har til formal at praecisere
eurokontanters status som lovligt betalingsmiddel i euroomréadet i EU-retten.
Forslaget er fremsat pa baggrund af en dom afsagt af EU-domstolen, der gjorde
det klart, at konceptet "lovligt betalingsmiddel” for euro-kontanter er et anlig-
gende, der bar reguleres pad EU-niveau, sa eurokontanters status er ensartet pa
tvaers af euroomradet.

Danmark og de ovrige lande uden for euroen har stemmeret ift. forordningen
om distribuering af digitale euro fra betalingstjenesteudbydere i ikke-euro-
lande, der dog kun er relevant, hvis eurolandene vedtager forordningen om ind-
forelse af en digital euro, hvor Danmark og de gvrige lande uden for euroen ikke
har stemmeret.

3. Formal og indhold
Formalet med droftelsen er at undersoge, om der er politisk stotte til at opna

enighed i Radet om valutapakken i 2025 samt at afklare en vej til enighed om
valutapakken i kraft af en afgreensning af de storre udestaender, hvor der er be-
hov for politiske kompromisser.

Der er i stigende grad politiske gnsker om enighed vedr. valutapakken under
dansk formandskab bl.a. fordi den digitale euro potentielt kan bidrage til at
styrke EU’s strategiske autonomi, hvilket den geopolitiske situation har gget be-
hovet for. Det danske formandskab vil derfor prioritere valutapakken i overens-
stemmelse med searligt eurolandenes gnsker, hvilket dreftelsen til ECOFIN 8.
juli skal ses i lyset af.

EU-landene har overordnet vist opbakning til en digital euro, men der udestar
fortsat lasning pa en raekke spergsmal af bade teknisk og politisk karakter, her-
under beholdningsgreensen, beslutningen om lancering af den digitale euro, ge-
byrer (kompensation) samt privatlivsbeskyttelse, jf. tabel 1.

Der henvises til samlenotat af 4. juni 2024 for en dybdegaende beskrivelse af
forslagene vedr. den digitale euro.

2 Erkleering fra Eurotopmedet fra marts 2025.
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Tabel 1 Primaere udestaende spergsmal ang. forslag om den digitale euro

Kommissionens forslag

Beholdningsgransen

Der indfgres en gvre graense for beholdning
af den digitale euro, sa den alene fungerer
som betalingsmiddel og ikke som et veerdi-
opbevaringsmiddel, og ECB far bemyndi-
gelse til at fastseette denne beholdnings-
greense. Beholdningsgreensen skal fastseet-
tes under hensyntagen til det overordnede
formal med den digitale euro, hvor det skal
sikres, at indfarslen ikke forstyrrer den fi-
nansielle stabilitet i bade euro- og ikke-euro-
lande.

Indfersel af digital euro

Medlovgiverne skal blive enige om ram-
merne for, at ECB og centralbanker i euro-
omradet kan udstede en digital euro, hvis
ECB matte treeffe beslutning herom.

Privatliv

Det skal sikres, at hverken ECB eller de na-
tionale centralbanker direkte kan identificere
borgeres individuelle beholdninger af digi-
tale euro. Kravene om privatliv og databe-
skyttelse ma dog samtidig ikke hindre, at fx
betalingstienesteudbyderne kan overholde
greensen for den enkelte bruger, ligesom
der skal findes en balance med krav, der
mindsker hvidvaskrisici mv.

Gebyrer

Den digitale euro skal veere gratis at an-
vende for borgere. Forretninger skal betale
et sakaldt indlgsningsgebyr til deres beta-
lingstjenesteudbyder (fx en bank) for modta-
gelse af betalinger i digitale euro. Dette ge-
byr ma ikke veere hgjere end tilsvarende ge-
byrer ved sammenlignelige digitale beta-
lingsmidler. Forretningens betalingstjeneste-
udbyder betaler dernaest et sakaldt "inter-
bankgebyr” til dén bank (eller anden beta-
lingstjenesteudbyder), der ferer kontoen
med digitale euro for den betalende borger
(typisk borgerens bank).

Udestaende sporgsmal

Et antal lande @nsker en form for medbestemmelse over be-
holdningsgreensen, fx ved at kunne fastsaette et loft, hvorun-
der ECB skal fastlaegge beholdningsgreensen.

Der arbejdes pa at finde et kompromis med en balance mel-
lem ECB’s beslutningskompetence i lyset af ECB’s uaf-
haengighed og en rolle for Radet.

Et antal lande har et gnske om at vaere med til at treeffe be-
slutningen om lanceringen af en digital euro og timingen
heraf, hvis der opnas enighed om rammerne for den digitale
euro.

En reekke lande har udtrykt bekymring for privatliv og databe-
skyttelse.

Nogle lande lzegger vaegt pa regler for gebyrer evt. inkl.
greenser herfor, mens nogle lande leegger veegt pa, at regler
for gebyrer skal veere mindre regulerede og mere markeds-
baserede, sa reglerne bl.a. ikke forhindrer betalingstjeneste-
udbydere i at deekke de investeringsomkostninger, der er for-
bundet med at tilbyde digital euro-tjenester. Gebyrerne pavir-
ker banker og betalingstjenesteudbyders omkostninger og
indteegter ved den digitale euro.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet er medlovgiver pa forslagene. Europa-Parlamentet har

endnu ikke fastlagt sin holdning til Kommissionens forslag.

5. Neerhedsprincippet
Ikke relevant. Der henvises til samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af

Kommissionens begrundelse for, at forslaget om den digitale euro er i overens-
stemmelse med naerhedsprincippet.

6. Galdende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser
Droftelsen i sig selv har ikke lovgivningsmassige konsekvenser. Der henvises til

samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af den digitale euro’s lovgivnings-
meessige konsekvenser.
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7. @konomiske konsekvenser
Statsfinansielle konsekvenser

Droftelsen i sig selv har ikke statsfinansielle konsekvenser.

Der henvises til samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af den digitale
euro’s konsekvenser, men i tilfeelde af en frivillig aftale om distribution og an-
vendelse af den digitale euro i Danmark, ventes der omkostninger for Finanstil-
synet forbundet med tilsyn med reglerne. Det bemarkes, at Finanstilsynet fi-
nansieres af afgifter palagt virksomhederne under tilsyn.

Det bemerkes, at udgifter, som folge af EU-retsakter, der medforer statslige
merudgifter, skal holdes inden for bergrte ministeries eksisterende bevillinger,
jf. budgetvejledningens pkt. 2.4.1.

Erhvervsokonomiske konsekvenser

Droftelsen i sig selv har ikke erhvervsgkonomiske konsekvenser. Der henvises
til samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af den digitale euros konsekven-
ser, men umiddelbart vil de primare erhvervsgkonomiske konsekvenser falge
af en evt. aftale om distribution af den digitale euro til borgere i Danmark og
dennes udformning.

Samfundsekonomiske konsekvenser

Droftelsen i sig selv har ikke samfundsgkonomiske konsekvenser. Der henvises
til samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af den digitale euros konsekven-
ser, men de forventede samfundsgkonomiske konsekvenser i Danmark heraf
vurderes at veere begraensede uden en aftale, mens en evt. aftale om den digitale
euro i Danmark kan have konsekvenser afhangigt af aftalens udformning.

8. Hering
Ikke relevant. Der henvises til samlenotat af 4. juni 2024 for en beskrivelse af

heringssvarene vedr. den digitale euro.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
I erkleeringen fra Eurotopmedet i marts 2025 blev det gjort klart, at det er "af-

gorende at saette fart i fremskridtene med en digital euro for at stotte et kon-
kurrencedygtigt og modstandsdygtigt europaisk betalingssystem”s.

EU-landene viser séledes overordnet opbakning til en digital euro, men der ude-
star fortsat losninger pa centrale spergsmal af bade teknisk og politisk karakter,
Jf. tabel 1, hvor der skal indgas kompromisser.

Et antal lande gnsker en form for medbestemmelse over beholdningsgraensen,
fx ved at kunne fastsatte et loft, hvorunder ECB skal fastleegge beholdnings-
graensen. ECB skal ifolge Kommissionens forslag fastlegge beholdningsgraen-
sen. Der arbejdes pa kompromis med en balance mellem ECB’s beslutnings-
kompetence og en rolle for Rédet.

3 Erklaering fra Eurotopmedet fra marts 2025.
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Et antal lande har et gnske om at vaere med til at treeffe beslutningen om lance-
ringen af en digital euro og timingen heraf, hvis der opnas enighed om ram-
merne for den digitale euro.

Flere lande leegger stor vaegt pa privatlivsbeskyttelse, og der arbejdes pa en lgs-
ning, der tilgodeser bade privatliv og kravet om at handhaeve beholdningsgreen-
sen og forebygge hvidvask.

Landene har divergerende holdninger til udformningen af gebyrstrukturen for
den digitale euro, der er et centralt spergsmal, fordi gebyrerne vil pavirke ban-
ker og betalingstjenesteudbyderes omkostninger og indtaegter ved den digitale
euro. Nogle lande leegger vaegt pa regler for gebyrer evt. inkl. greenser herfor,
mens andre lande leegger vagt pa, at betalingstjenesteudbydere kan fa dekket
investeringsomkostninger forbundet med at tilbyde den digitale euro, og at der
ikke skal veere graenser for gebyrer, men en markedsbaseret tilgang.

Landene vurderes at veere taet pa enighed om ”legal tender”-forslaget, men et
antal lande onsker, at der forst opnés enighed om forslaget samtidig med enig-
hed om forslaget vedr. indferelsen af den digitale euro.

10. Regeringens generelle holdning
Det danske formandskab vil sege at opnd enighed om valutapakken i 2025 i

overensstemmelse med serligt eurolandenes gnsker.

Der henvises til samlenotat af 4. juni 2024 for regeringens holdning til den di-
gitale euro.

11. Tidligere forelaeggelser for Folketingets Europaudvalg
Samlenotat om forslaget er forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECO-

FIN 8. december 2023, hvor ECOFIN blev forelagt en fremskridtsrapport om
forhandlingerne. Grund- og neerhedsnotat om forslaget er oversendt til Folke-
tingets Europaudvalg den 7. september 2023. Regeringens forhandlingsopleg
om forslag om en digital euro er forelagt Folketingets Europaudvalgt forud for
ECOFIN d. 21. juni 2024.
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Dagsordenspunkt 5: Opsparings- og
investeringsunionen (SIU): Andrede
rammer for securitisering i EU

1. Resume
ECOFIN 8. juli 2025 skal drafte Kommissionens pakke af forslag fra 17. juni

2025 vedr. endring af rammerne for securitisering i EU. Securitiseringer er
en proces, hvor en udsteder, fx et kreditinstitut, strukturerer eller "pakker” en
raekke udlan sammen og laver det til et vaerdipapir, som szlges til investorer
mhp. at frigere kapital til nye lan eller lette balancen for at opna et lavere ka-
pitalkrav. Pakken indeholder sendringer til de nuvarende rammer for securi-
tiseringer, som skal fremme anvendelsen af securitisering i EU mhp. bl.a. at
oge kreditinstitutternes udlanskapacitet og oge investeringer i EU samtidig
med at fastholde finansiel stabilitet.

Pakken indeholder bl.a. forslag til malrettede eendringer af securitiseringsfor-
ordningen, som skal forenkle kravene til ‘due diligence’ og gennemsigtighed
for securitiseringer.

Pakken indeholder ogsa forslag til aendringer til kapitalkravsforordningen
(CRR), som bl.a. har til formal at skabe storre risikofelsomhed for kapitalkra-
vene til investorer m.v., der holder securitiseringer, og medfore kapitallettel-
ser, der kan frigere kapital til yderligere udlan til europeeiske husholdninger
og virksomheder.

Forslaget er det forste lovgivningsinitiativ under opsparings- og investerings-
unionen (SIU). SIU-dagsordenen omfatter en bred vifte af initiativer og tiltag,
der har til formal at sikre, at EU’s finansielle system i hojere grad transforme-
rer europzernes store opsparinger til produktive investeringer og dermed
skabe flere finansieringsmuligheder for virksomheder og bedre afkast for bor-
gere.

Regeringen gar konstruktivt til forhandlingerne vedr. forslaget om aendrede
rammer for securitisering i EU, som kan understotte markederne for securiti-
sering, samtidig med fortsat at sikre finansiel stabilitet. Regeringen forelaeg-
ger sagen til forhandlingsoplaeg forud for enighed i Radet, euvt. i efteraret 2025.

2. Baggrund
ECOFIN skal 8. juli drafte Kommissionens pakke fra 17. juni 2025 vedrgrende

endring af rammerne for securitisering i EU. Pakken indeholder en rakke ini-
tiativer, der har til formal at fremme anvendelsen af securitisering i EU, mens
den finansielle stabilitet fortsat sikres. Ifolge Kommissionen kan tiltagene bi-
drage til at kanalisere flere investeringer ind i realokonomien og dermed under-
stotte gkonomisk veekst, innovation og jobskabelse i hele EU.

Forslaget er det forste lovgivningsinitiativ under opsparings- og investerings-
unionen (SIU), der med Kommissionens meddelelse fra 19. marts 2025 samler
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de tidligere dagsordener omkring kapitalmarkedsunionen (CMU) og bankunio-
nen under ét. SITU-dagsordenen omfatter en bred vifte af initiativer og tiltag, der
har til formal at sikre, at EU’s finansielle system i hgjere grad transformerer
europaernes store opsparinger til produktive investeringer og dermed skabe
flere finansieringsmuligheder for virksomheder og bedre afkast for borgere.

I Kommissionens meddelelse vedrerende SIU blev securitisering fremhaevet,
som et redskab der potentielt kan vaere med til at lofte investeringsomfanget i
EU ved at gore det muligt for banker at overfore risici til investorer, hvormed
der frigores kapital til yderligere 1angivning til husholdninger og virksomheder.

Securitisering er en proces, hvor kreditinstitutter, investeringsselskaber eller
andre virksomheder salger puljer af aktiver til investorer for at fjerne aktiver
fra balancen og gare plads til nye udlan. Ved traditionelle "true sale”-securitise-
ringer selges de underliggende aktiver gennem en separat juridisk enhed —
”special purpose vehicle” (SPV), som strukturerer aktiverne og selger securiti-
seringer til investorer.

Securitiseringer struktureres typisk i tre dele (trancher) — senior-, mezzanin- og
juniortrancher — hvor junior-tranchen tager de forste tab i takt med, at tab rea-
liseres, dernaest mezzanin-tranchen og til sidst senior-tranchen. Naesten alle ak-
tivtyper kan som udgangspunkt indga i en securitisering, herunder ln til fast
ejendom, forbrugslan, erhvervsléan eller leasingkontrakter.

I true sale-securitiseringer salges de underliggende aktiver til en SPV. Med sik-
kerhed i aktiverne udsteder SPV’en securitiseringer, der kan salges til instituti-
onelle investorer, fx pensionsselskaber, forsikringsselskaber og private investe-
ringsfonde. Fordelen for investorerne er, at securitiseringen kan tilbyde inve-
steringer med en brede vifte af kreditrisikoprofiler, da opdelingen i trancher i
securitiseringen skaber bade aktiver med hgjere risiko (og storre afkast) og ak-
tiver med lav kreditrisiko (med tilsvarende lavt afkast). Desuden gor securitise-
ringer, at der kan investeres i en storre, ensartet pulje af aktiver, hvor det kan
vaere nemmere at vurdere og diversificere fx kreditrisiko, end ved at investere
direkte i udlén til de enkelte virksomheder.

EU’s nuveerende rammer for securitisering i EU tradte i kraft 2019 og har bl.a.
til formal at sikre investorbeskyttelsen, gennemsigtighed og finansiel stabilitet.
Desuden gennemgik reglerne en mindre revision ifm. Covid-pandemien i 2021.
Kommissionen vurderer, at det europaiske offentlige securitiseringsmarked
havde et samlet omfang pa 1.200 mia. euro ved udgangen af 2023, som i hgj
grad er koncentreret i fem EU-lande (Frankrig, Italien, Tyskland, Nederlandene
og Spanien).

Der legges med Kommissionens forslag ikke op til en omkalfatring af rammerne
for securitisering i EU, men om mere malrettede tiltag, som komplementerer
hinanden. Strgmlining af rapporteringskrav og mere risikofolsomme kapital-
krav skal forbedre kreditinstitutternes mulighed for at anvende securitisering,
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mens enklere krav til undersggelse af risikoen i en securitisering og de under-
liggende aktiver ('due diligence’) har til formal at gere det lettere og mere at-
traktivt at investere i securitiseringsprodukter. Kommissionen understreger, at
@ndringer i de regulatoriske rammer ikke alene kan skabe den gnskede frem-
drift i udviklingen af det europziske securitiseringsmarked, men at det i hgj
grad ogsa vil vaere op til sektoren at gore brug af de nye rammer. Desuden note-
res det, at andringer kan have en potentiel effekt pa andre finansieringskilder i
EU, herunder covered bonds (realkreditobligationer) i Danmark.

Ud over pakken med forslag til eendringer i nuveerende regler har Kommissio-
nen vedtaget en delegeret retsakt, som giver en bedre likviditetsstatus for secu-
ritiseringer, og Kommissionen ventes i juli — i forbindelse med en starre pakke
af delegerede retsakter om regler for forsikringsselskaber — at vedtage en dele-
geret retsakt om kapitalbelastningen af securitiseringer for forsikringsselska-
ber.

3. Formal og indhold
Pakken indeholder forslag om maélrettede aendringer af securitiseringsforord-

ningen (STSR), som fastsetter en reekke krav for securitiseringer. ZAAndringerne
skal bl.a. forenkle kravene til due diligence og gennemsigtighed samt a&ndringer
til tilsynsprocesser for securitiseringer.

Pakken indeholder ogsa forslag til andringer af kapitalkravsforordningen
(CRR), som fastsatter, hvor meget kapital kreditinstitutterne skal holde i for-
hold til deres securitiseringseksponeringer. Disse &endringer har iser til formal
at skabe storre risikofelsomhed for kapitalkravene og dermed forbedre kredit-
institutters muligheder for at holde seniorpositioner, dvs. trancher med lav ri-
siko.

Endvidere indeholder pakken @&ndringer af den delegerede forordning om likvi-
ditetsdeekningsgrad (LCR), der fastsetter, hvor likvidt et aktiv er, og hvor meget
likviditet en bank skal holde. Her foreslds en bedre status for securitiseringer.

Forenkling af regler om ’due diligence’ og gennemsigtighed

Efter eksisterende EU-regler er institutionelle investorer, som fx pensionskas-
ser og investeringsfonde, forud for investering i securitiseringer, pélagt at lave
due diligence. Den eksisterende regulering palegger investorerne at kontrol-
lere, at udstederen af securitiseringen overholder de krav, som udsteder er pa-
lagt. Forslaget leegger bl.a. op til at fjerne denne del af due-diligence-kravet, idet
de kompetente myndigheder forventes at fore tilsyn med udsteders kravover-
holdelse.

Reglerne stiller desuden krav til gennemsigtighed ved udstedelse af securitise-
ringer for at sikre investorernes adgang til information om securitisering. I for-
slaget til STSR foreslés en forenkling og lempelse af gennemsigtighedskrav gen-
nem en betydelig reduktion af oplysningsforpligtelser.
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Andring af kapitalkrav

Zndringerne til kapitalkrav vedrerer bl.a. kalibreringen af to nggleparametre,
der anvendes i beregningerne af kapitalkrav ifm. securitiseringseksponeringer,
herunder den nedre granse for risikovagte for senior-securitiseringspositioner
samt den sdkaldte ’p-faktor’. Derudover laegges op til at &endre rammerne for
sakaldte signifikante risikooverforsler.

Med forslaget indferes et koncept med risikofglsomme gulve for risikovagte,
hvor gulvene for seniorpositioner afspejler risici i den underliggende pulje af
eksponeringer. Det vil ifolge Kommissionen gge risikofolsomheden af kapital-
kravene for securitisering, og dermed styrke incitamenterne til securitisering af
puljer af 1dn med forholdsvis lave risikovagte.

Den sdkaldte p-faktor er en parameter, som anvendes i formlen for beregningen
af risikoveegte. P-faktoren ("penalty-factor”) sikrer, at det samlede kapitalkrav
ved at holde alle trancher er storre end kapitalkravet ved at holde de underlig-
gende aktiver i ikke-securitiseret form.

Formalet med p-faktoren, sammen med andre bestemmelser, er at sikre til-
straekkelig kapital i de forskellige trancher i securitiseringen og imedega den ri-
siko, der opstar, da udsteder har bedre information om risikoen i de underlig-
gende aktiver end investor. Denne asymmetri i viden kan indebare et incita-
ment til ikke korrekt at afspejle de reelle risici i vilkrene for investor, hvilket
kaldes "agency risk”.

I den geldende regulering er kapitalkravet ved at holde alle trancher mindst 30
pct. storre end kapitalkravet ved at holde de underliggende aktiver i ikke-secu-
ritiseret form og for nogle securitiseringer 100 pct. storre. I forslaget laegges der
op til reduktioner i p-faktor, som vil give en mindre kapitalbelastning af de
mindst risikable dele af en securitisering og potentielt give relativt lidt risikable
seniortrancher en lav kapitalbelastning svarende til den lave kapitalbelastning
af realkreditobligationer.

Desuden @ndres der i kravene til sdkaldte “signifikant risk transfer (SRT)”, hvor
en bank far kapitallettelser for den del af risikoen, der er overfort til investorer
gennem securitiseringer - typisk syntetiske securitiseringer. I syntetiske securi-
tiseringer forbliver aktiverne pa balancen hos kreditinstituttet og securitiserin-
gen sker internt, mens kreditrisikoen overfores til tredjepart. Kreditrisikoover-
forslen skal godkendes af den kompetente tilsynsmyndighed. Der foreslas en
mere forudsigelig proces, som kan stremline og lette processen for SRT.

4. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentet har endnu ikke udtalt sig om sagen.

5. Neerhedsprincippet
Kommissionen vurderer, at forslaget er i overenstemmelse med naerhedsprin-

cippet. Dette vurderes i grund- og naerhedsnotatet.
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6. Galdende dansk ret og lovgivningsmassige konsekvenser
Der er alene tale om a&ndringer i eksisterende forordninger, der er direkte gal-

dende i EU-landene.

7. @konomiske konsekvenser
Statsfinansielle konsekvenser

Sagen vurderes umiddelbart ikke i sig selv at have direkte statsfinansielle kon-
sekvenser for Danmark.

Erhvervsokonomiske konsekvenser

Kommissionen vurderer som udgangspunkt, at de foresldede @&ndringer vedr.
kravene til due diligence og gennemsigtighed som udgangspunkt vil medfore
administrative besparelser for den finansielle sektor pa 310 mio. euro pa tveers
af EU. Andringerne til kapitalkrav vil ifelge Kommissionen medfere kapitallet-
telser for knap 6 mia. euro, som potentielt kan understotte nye udlan.

Samfundsokonomiske konsekvenser

Forslaget kan have positive samfundsgkonomiske konsekvenser i det omfang
markedsdeltagerne gor brug af de forbedrede muligheder for securitisering og
anvender evt. frigjort kapital til yderligere udlan, og at det ikke sker pa bekost-
ning af den finansielle stabilitet.

8. Hering
Forslaget er sendt i ekstern hgring hos EU-Specialudvalget for den finansielle

sektor med frist for bemarkninger 11. august. 2025

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger
EU-landene forventes generelt at vare positive over for pakkens formal om at

oge anvendelsen af securitiseringer og frigere kapital til yderligere udlan til eu-
ropaiske husholdninger og virksomheder, samtidig med at man fortsat sikrer
den finansielle stabilitet. Der er generelt bred stotte til at fremme opsparings-
og investeringsunionen mhp. at styrke kapitalmarkederne i EU. Kommissionen
har dog forst praesenteret sin pakke af forslag samt konsekvensanalyse for Radet
den 25. juni 2025, sd landenes holdninger til de konkrete tiltag kendes ikke
endnu.

10. Regeringens generelle holdning
Regeringen gar konstruktivt til forhandlingerne vedr. forslaget om @ndrede

rammer for securitisering i EU, som kan understotte markederne for securitise-
ring, samtidig med fortsat at sikre finansiel stabilitet.

Regeringen finder, at yderligere mobilisering og tiltreekning af privat kapital er
afgerende for styrkelsen af EU’s konkurrenceevne og for finansieringen af ov-
rige politiske prioriteter. Det kraever udvikling af mere effektive og integrerede
kapitalmarkeder i Europa, herunder ved at fremme initiativer under opspa-
rings- og investeringsunionen. Regeringen er aben over for alle nye initiativer,
der styrker kapitalmarkederne og @ger investeringerne i EU, hvis der pavises
merveerdi.
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11. Tidligere forelaaggelser for Folketingets Europaudvalg
Forslaget blev offentliggjort 17. juni 2025 og har ikke tidligere veeret forelagt

Folketingets Europaudvalg.
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