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Det Europaeiske Rad i Lissabon — En Milepeel

Det Europaeiske Rad i Lissabon tog pa sit made i marts et vigtigt politisk skridt mod et
integreret marked for finansielle tjienesteydelser og kapital i den Europaeiske Union. P& dette
mgde anerkendte stats- og regeringscheferne den centrale rolle, som effektive finansielle
markeder spiller for konkurrenceevnen i Europa pa lang sigt og for udviklingen af den nye
gkonomi - hvor Unionen har sat sig som strategisk mal at bliveden mest
konkurrencedygtige og dynamiske videnbaserede gkonomi i verden, en gkonomi, der kan
skabe en holdbar gkonomisk veekst med flere og bedre job og stagrre social samhgrighed...”
Stats- og regeringscheferne gik et skridt videre med et krav om, at handlingsplanen for
finansielle tjenesteydelserbliver gennemfgrt senest i 2005, og handlingsplanen for
risikovillig kapital senest i 2003. Denne og alle efterfglgende revisioner af handlingsplanen
for finansielle tjienesteydelser og risikovillig kapital vil nu tage udgangspunkt i disse arstal.

Det Europaeiske Rad i Lissabon var ogsa meget konkret med hensyn til visse prioriterede
indsatsomrader pa kort sigt for finansielle tjenesteydelser. | punkt 21 i formandskabets
konklusioner hedder det, &t..for at fremskynde gennemfgrelsen af det indre marked for
finansielle tjenesteydelser skal der,...under hensyn til prioriterede omrader som f.eks....,
ggres en indsats for at”

- fremme den videst mulige adgang til investeringskapital i hele EU, bl.a. for SMV’er,
ved hjeelp af étfeelles emittentpas”

- gare det lettere for alle investorer at fa udbytte af deres deltagelse i et integreret
marked, idet hindringer for investering i pensionsfonde fjernes

- fremme yderligere integration af markederne for statsobligationer og fa dem til at
fungere bedre gennem mere udbredt konsultation og stgrre abenhed om tidsplaner,
teknikker og instrumenter for obligationsudstedelse, at fa markederne for
greenseoverskridende salg og genKisépo” ) til at fungere bedre

- gge sammenligneligheden af virksomhedernes balancer

- intensivere samarbejdet mellem de organer, der regulerer EU's finansmarkeder

FINANSIELLE TJENESTEYDELSER- Etablering af en ramme for de finansielle markeder: En
handlingsplan. Kommissionens meddelelse af 11.05.1999 KOM(1999)232



- hurtigt at gare fremskridt med hensyn til de langvarige drgftelser af forslagene om
overtagelsestilbbud og om sanering og likvidation af kreditinstitutter og
forsikringsselskaber for at forbedre det europeaeiske finansielle markeds funktion og
stabilitet.

| de Overordnede Politiske Retningslinier er der ligeledes teenkt pa disse prioriteter.

Den veegt, der leegges pa prioriterede tiltag angaende de finansielle engrosmarkeder og
opfordringen til at fremskynde deres implementering, afspejler vigtigheden af deres bidrag til
gkonomisk veekst og behovet for at falge med markedsudviklingen. Tilsvarende opfordrede
Det Europeeiske Rad (i punkt 11) navnlig Radet og Europa-Parlamentet til hurtigst muligt i
lgbet af 2000 at vedtage den lovgivning, der er under drgftelse, om de retlige rammer for
elektronisk handel, elektroniske penge og fjernsalg af finansielle tjenesteydelser.
Kommissionen og Radet blev ogsa opfordret til at overveje, hvordan man kan gge
forbrugernes tillid til elektronisk handel, navnlig ved alternative ordninger for bileeggelse af
tvister.

Der var specielt en erkendelse af betydningen af, at der oprettes et gunstigt miljg for

etablering og udvikling af sma og mellemstore virksomheder, der begunstiger iveerksaetterand
og innovation generelt og spreder anvendelsen af risikovillig kapital. RAdet anmodede om, at
EIB’s og EIF’s finansielle instrumenter inden udgangen af 2000 gennemgas med henblik pa at
omdirigere midlerne, sa der ydes stgtte til ivaerkseettere, hgjteknologivirksomheder og

mikrovirksomheder samt andre initiativer med risikovillig kapital, der foreslas af EIB.

Samlet er der med disse konklusioner taget et syvmileskridt. De stiller de politisk ansvarlige
for finansielle tjenesteydelser, Kommissionen, Radet, Europa-Parlamentet og alle andre
interesserede parter over for den klare udfordring at overholde disse tidsfrister og efterleve de
mal, som stats- og regeringscheferne har fastsat.

Radet opfordrede Kommissionen til Igbende at rapportere om de fremskridt, der ggres for at
stgtte gennemfgrelsen af handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser. Kommissionens
rapport er blevet udarbejdet med assistance fra @KOFIN-ministrenes personlige repraesen-
tanter, der mgdtes i Politikgruppen for Finansielle Tjenesteydelser. | denne anden rapport til
@KOFIN-RAdet undersgges de vigtigste udviklingstendenser i den finansielle sektor, som er
af betydning for de politikker, der understgtter handlingsplanen (afsnit I); handlingsplanen gar
status over gennemfgrelsen af de deri indeholdte foranstaltninger (afsnit Il og bilag); og
endelig ser den pa de omrader, hvor udviklingen skal fremskyndes, eller hvor der skal
afstikkes nye politiske retningslinjer (afsnit 111).

1. CENTRALE UDVIKLINGSTENDENSER | DEN FINANSIELLE SEKTOR

Integrerede europaeiske kapitalmarkeder er ngdvendige for varig veekst og beskeeftigelse

Finansielle tjenesteydelser tegner sig for omkring 6% af EU's BNP og 2,5% af
beskaeftigelsen. Det er en sektor, som understgtter al skonomisk aktivitet og ogsa en sektor,
hvor Unionen har de stgrste ekspansionsmuligheder.

Handlingsplanen for Finansielle Tjenesteydelser - Statusrapport, november 1999. Kan hentes
pa Internettet: http://europa.eu.int/comm/internal_market



Et integreret europeeisk veerdipapirmarked og en dynamisk finanssektor er nu inden for
reekkevidde. Virksomhederne vil drage fordel af muligheden for at rejse kapital i hele Den
Europeeiske Union; der vil opsta biligere og mere fleksible finansieringsmuligheder for
erhvervslivet; innovative ivaerkseettervirksomheder vil kunne opna finansiering, der bedre
imgdekommer deres behov, f.eks. ivaerksaetterydelse og risikovillig kapital. For investorerne
vil det betyde bedre afkast: den eksisterende opsparede kapital vil kunne arbejde mere
produktivt, og vil frigive ressourcer til andre anvendelsesformadl. Den private sektors
opsparing i Europa tegner sig for ca. 20% af BNP - et veerdifuldt aktiv, som, hvis det
anvendes effektivt, vil kunne stimulere vaekst og jobskabelse. Set i lyset af en situation med
lave rentesatser, vil det vaere ngdvendigt at finde pa nye mader at fa denne opsparingspulje til
at give et hgjere afkast til investorerne og opsparerne. Dette er isaer vigtigt for at overvinde
den offentlige sektors mellemfristede gaeldsoverhaeng.

Boks 1 HYORDAN FINANSMARKEDERNE BIDRAGER TIL JOBSKABELSEN

Moderne finansmarkeder, som er alment tilgeengelige for alle selskaber, kan bidrage til, at
der opstar en ny generation af iveerksaettere og skabes nye jobs: for de virksomheder, der er
noteret pa Europas barser for sma virksomheder, var der tale om en gennemsnitlig vagkst i
beskaeftigelsen pa 40% (Neuer Markt) og 47% (Nouveau Marché) i perioden fra 1995 til
begyndelsen af 1999. Men antallet af selskaber, der betjenes af disse markeder, er fortsat
lille - i alt 785 selskaber var noteret pA EASDAQ, AIM og Euro-MN pr. marts 2000
sammenholdt med 4800 selskaber, der er noteret pa NASDAQ. Markedskapitaliseringen af
disse tre markeder var 1/17 af NASDAQ's. Investering af risikovillig kapital i Europa |la
ogsa langt under niveauet i USA - der blev investeret omkring 7 mia. EUR i venturekapital,
hvilket skal sammenholdes med 12 mia. i USA. Dette gab er udvidet yderligere i 1999} For
jobskabelsen er det en ngdvendighed, at der etableres sma veekstvirksomheder og
tilvejebringes den forngdne finansiering heraf (jeevnfgr handlingsplanen for risikovillig
kapital).

EU's kapitalmarkeder er under hastig forandring...

Europen har sat sig sine spor pa de internationale kapitalmarkeder. Den har allerede opnaet en
markedsandel pa omtrent 40% af det internationale veerdipapirmarked.

Markedsveerdien af obligationsudstedelser i den private sektor fortseetter med at stige i alle
medlemsstater (1,5% om aret i gennemsnit). Eksempelvis udgjorde markedsveerdien af de
noterede private obligationsudstedelser i begyndelsen af 1999 mere end 110% af BNP i
Danmark, naesten 70% i Tyskland og over 40% i Nederlandene.

Kapitaliseringen af veerdipapirmarkederne i EU er fortsat stigende...

Kapitaliseringen af vaerdipapirmarkederne i Europa ligger fortsat kun pa ca. halvdelen af
niveauet i USA, men der er tegn pa fornyet veekst. | 1999 rejste nye selskaber pa disse
markeder kapital for over 130 milliarder euro pa de europeeiske markeder, hvilket var mere
end en fordobling i forhold til 1998.
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Kilde : Eurostat

Gennemfgrelsen af handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser vil bidrage til disse
markeders yderligere ekspansion. Handlingsplanen indeholder en reekke centrale tiltag, der
skal fierne de mange barrierer, der fortsat bestar. Disse tiltag er en reaktion pa den hurtige
udvikling af infrastrukturen pa veerdipapirmarkederne i EU: mere end 20 nye handelssystemer
er opstaet, og de "traditionelle” bgrser og regulerede markeder har reageret herpa ved at
fusionere eller indga alliancer, seerligt "Euronext” og "IX” projecterne.Der arbejdes med
fornyet styrke pa at fa etableret faelles regler for integrerede vaerdipapir- og derivatmarkeder,
effektive procedurer for fremskaffelse af kapital i hele EU-omradet, og kun et enkelt saet
regnskabsstandarder for bgrsnoterede selskaber (se neden for).

For de europaeiske virksomheder er finansmarkederne blevet en mere populzer made at
tilvejebringe finansiering pa. Det bekreeftes af den lavere selvfinansieringsgrad i disse
virksomheder. De store stigninger i kapitaliseringen, der har fundet sted pa
veerdipapirmarkederne i alle EU-medlemsstater (med undtagelse af @strig og Luxembourg)
siden 1997 peger pa en total omlaegning af virksomhedernes finansieringsstrategier. Pa trods
af den opmuntrende udvikling er det fortsat de almindelige forretningsbanker, der
tilvejebringer broderparten af virksomhedernes finansiering (i EU-11 udgjorde den samlede
aktivmasse i bankerne 212% af BNP, hvor de samlede aktiebeholdninger til sammenligning
tegnede sig for 47,9% af BNP: det modsatte ga@r sig naesten geeldende i USA, hvor aktier
andrager 160% af BNP og bankernes aktiver 62,5%).

Den stigende betydning af institutter til erhvervspensions opsparing for et Europa med
stadig flere aeldre.

Som en umiddelbart tilgeengelig kilde til langfristet finansiering stimulerer pensionsfondene
ogsa strammen af midler til den private sektors investeringer, under overholdelse af strenge
tilsynskrav, der beskytter pensionsfondsmodtagerne. Dette vil stimulere jobskabelsen ved at
nedseette de indirekte lgnomkostninger og lempe den voksende byrde med at finansiere
alderspensioner som faglge af de demografiske aendringer. Aktiverne i pensionskasserne kunne
stige fra ca. 2 000 mia. EUR (halvdelen af de samlede indskud i bankerne i EU) til 3 000 mia.
EUR ved udgangen af 2005. Hvis medlemsstaterne i relative tal havde lige sa mange aktiver i
pensionsfonde som Nederlandene, ville der kunne veere omkring 3-5 trillioner EUR mere til
disposition pa de europeeiske kapitalmarkeder.
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Kilde : Rebuilding Pensions — Europa-Kommissionen 1999

Med indfgrelsen af euroen vil brugen af valutamatchingregler i eurozonen veere opheaevet for
bade institutter for  erhvervspensions opsparing og livsforsikringsselskaber.
Aktivkategoriregler bgr ikke veere for restriktive med henblik pa at tillade, at institutter med
langfristede investeringsbehov, som f.eks. pensionsfonde, kan investere i realgkonomien og
opna optimalt udbytte af den opsparing, der er betroet dem. En effektiv spredning af aktiverne
vil hjeelpe med til at frembringe de hgjst mulige afkast,mens sikkerheden vedrgrende
pensionshenlaeggelse opretholdes. Derved kan det tillades institutter for erhvervspensions
opsparing at udveelge aktiver, som bedre og samtidigt passer til deres passivers reelle
langfristede karakter, og risikoen kan derved reduceres. Samtidig med at der tages behgrigt
hensyn til de forskellige strategier i medlemsstaterne, vil fornuftige risikoforebyggende regler,
med det formal at give pensionsfondene mulighed for at optimere deres portefaljestruktur,
kunne give betydelige fordele. Som meddelt i handlingsplanen vil Kommissionen til sommer
fremsaette forslag til et direktiv, der skal komme disse udfordringer i mgde.

Den europeeiske finanssektor: et aendret landskab

Tendensen i retning af dannelsen af finansielle konglomerater aendrer greensefladerne mellem
forskellige finansielle aktiviteter (bank, forsikring, portefgljestyring, investeringspleje).

Boks 4 SDEN 1995ER DER ETABLERET MERE END 250 FINANSIELLE KONGLOMERATER

Siden 1995 er der rapporteret om over 1 300 nye tilfeelde af indenlandske koncerner| der
beskeeftiger sig med bank-, fonds- og forsikringsvirksomhed. Der er hovedsagelig talé¢ om
indenlandsk virksomhed, selvom graenseoverskridende konglomerater har set dagens lys i
Skandinavien og Benelux-landene. | fem medlemsstater (Belgien, Spanien, Nederlandene,
Portugal og Sverige), ejes over 2/3 af de indenlandske bankaktiver af banker, som indgar i
et finansielt konglomerat (bank/forsikring). | fire medlemsstater (Frankrig, Finland,
Spanien og Irland) udbydes mere end 50% af alle livsforsikringsprodukter | af
forsikringsselskaber, som indgar i bankkoncerner.

Commission, april 2000




Ogsa koncentrationen og konsolideringen af den europaeiske finanssektor fortssetter med
uformindsket styrke. Dette rejser visse problemstillinger omkring effektivt tilsyn og kreever, at
politikkerne pa omradet udbygges yderligere (se nedenfor).

Boks 5 KONSOLIDERINGEN PA BANKMARKEDET | EU

Andelen af bankaktiver for de ti stgrste europaeiske banker er steget fra 35% i 1997 til 41%
i begyndelsen af 1999). Fusioner og virksomhedsovertagelser (M&A’s) i EU finder

hovedsagelig sted inden for det pageeldende lands graenser; kun i 24 af de 190 M&As | den
europeeiske banksektor, som fandt sted i farste halvdel af 1999, var en udenlandsk |bank
involveret (heraf var 19 banker fra tredjelande).

City University Business School, december 1999 og ECB april 2000

E-handel og alternative handelssystemer

Den hast, hvormed e-handel udvikler sig, er ved at fa landskabet for finansielle tienesteydelser
til at eendre karakter. For eksempel har mere end 20 alternative handelssystemer i Europa
betydelige konsekvenser for engrossalget af vaerdipapirer. Det vil veere en afggrende prgve pa
Unionens evne til at skabe og tilpasse sig nye forretningsmuligheder, at den udnytter de
muligheder, som knytter sig til e-handel. Det kreever, at der skabes lovmaessige og
institutionelle rammer pa europeeisk plan, som skal stimulere innovation, investering og
gkonomisk effektivitet.

Handlingsplanens strategi er tostrenget: dels skal forbrugerne beskyttes mod unfair
handelspraksis, og dels skal det ggres muligt for dem at indhente de bedste tilbud pa
markedet. Det er i denne proces afggrende, at der opbygges tillid, og at der etableres
voldgiftssystemer, som er fair, dbne og effektive i hele Feellesskabet. | takt med, at de nye
elektroniske teknologier bringer finansielle produkter inden for internetbrugerens raekkevidde,
bliver hindringerne for greenseoverskridende salg af finansielle masseprodukter mere og mere
tydelige.

Boks 6 ANTALLET AF NETBANKER | EU STIGER HASTIGT

Engelske finansieringsinstitutter har etableret 18 netbanker, efterfulgt af Tyskland med |16;

Spanien med 12; @strig med 9; Sverige med 7; og Portugal, Frankrig og Italien med hver
5. Finland, Irland og Nederlandene har 3 netbanker; Danmark 2. | denne oversigt|er

indeholdt de sakaldte “virtuelle banker”. Antallet af europaeere, der benytter sig| af

netbanker, forventes at stige med 30% til mere end 20 millioner i 2004. Den farste virtyelle
bank er allerede etableret med hovedkontor i Frankrig, men den driver sin virksomhed fra
Dublin. Yderligere to virtuelle banker har for nylig faet banklicens i Frankrig og
Tyskland.

Kilde: Datamonitor, april 2000

Selv om Internettet bliver flittigt brugt til online-handel med obligationer og aktier i USA
(hvor antallet af husholdninger, der handler online, steg med hele 30% fra maj 1999 til januar
2000, eller fra 2,7 mio. til 3,5 mio.), er det fgrst for nylig, at online-bgrsmeeglerselskaber i EU

er begyndt at deltage i finansiel e-handel. 65% af de eksisterende online-bgrsmaeglerselskaber
startede deres aktiviteter for mindre end to ar siden, og kun 20% af dem har mere end 2 ar pa
bagen). Det forventes, at antallet af online-afviklingskonti i EU vil mere end tidobles over de
kommende fire ar.



Fremkomsten af nye elektroniske handelssystemer (p.t. omkring 25 i hele EU, der er relativt
sma og som beskeaeftiger sig med nicheaktiviteter), stiller lovgivere og tilsynsmyndigheder

over for nye udfordringer, navnlig med at fa undersggt, om disse systemer udger regulerede
markeder eller investeringsselskaber, og om investorerne og de ordineere markeder er
tilstraekkeligt sikret.

Denne udvikling stiller myndighederne over for nye problemstillinger af tilsyns- og
risikomaessig karakter. Kommissionen vil til sommer offentliggare en granbog, som skal sgge
at skabe klarhed over, om bestemmelserne i den eksisterende lovgivning pa finansomradet er
tilstreekkelige til at skabe gunstige tilsyns- og lovgivningsrammer, inden for hvilke finansielle,
e-handelsbaseredetjenesteydelser kan trives, samtidig med at det sikres, at forbrugernes
interesser tilgodeses fuldt ud.

Udvidelse: opbygning af institutioner

Det er i forbindelse med den stigende globalisering af afggrende betydning, at der skabes
finansiel stabilitet pA EU's marked for finansielle tjenesteydelser. Unionens eksterne

politikker, navnlig i relation til den snarlige optagelse af de central- og gsteuropeeiske lande,

Cypern og Malta, skulle gerne bidrage til at opna disse malsaetninger.

Boks 7 EU'S FINANSMARKEDER OG INSTITUTIONER OG DERES MODPARTER | DE @ST OG
CENTRALEUROPZISKE LANDE BLIVER STADIGT MERE AFHZANGIGE AF HINANDEN

EU-bankernes engagement med de gsteuropeeiske lande steg med 2% fra 1997 til 1999; de
samlede direkte investeringer fra EU til de gst- og centraleuropzeiske lande tredobledes pa
arsbasis fra 1992 til 1998 (over 8 mia. EUR i 1998); mere end 70% | af
obligationsudstedelserne i 1999 i de gst- og centraleuropaeiske lande fandt sted i euro.

Kilde: BIS

Kun praecise og strenge tilsynsregler, som er i overensstemmelse med EU’s standarder, kan
danne tilstraekkelig grobund for et mere bredt indre marked for finansielle tjenesteydelser,
som det vil komme til at se ud efter udvidelsen. Gennemfgrelsen af EU’s overordnede
lovgivning for finansielle tjienesteydelser er ikke i sig selv tilstraekkelig til at ggre udvidelsen

til en succes. Eftersom princippet om enhedspasset og hjemlandstilsyn vil veere ulgseligt
knyttet til et bredere indre marked for finansielle tjenesteydelser, vil effektiviteten af tilsynet i
de nye medlemsstater veere lige sa afgarende som selve lovgivningen. Der leegges i
optagelsesforberedelserne starre vaegt pa opbygning af institutioner og stette til tilsyn.
Medlemsstaternes egne myndigheder skal spille en afggrende rolle ved vurderingen af, om der
forefindes de relevante tilsynsinstitutioner med de forngdne administrative faciliteter.
Kommissionen er i samarbejde med nationale eksperter gaet i gang med at forberede forslag
til en ekspertundersggelse, der skal labe af stablen ultimo 2000.

2. GENNEMF@RELSE AF HANDLINGSPLANEN FOR FINANSIELLE TJENESTEYDELSER:
STATUS
Der er gjort fremskridt....

Handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser skal gennemfares senest i 2005. Der er det
forste ar allerede gjort gode fremskridt (bilaget til naerveerende rapport indeholder en



detaljeret oversigt). Kommissionen har allerede udsendt sin meddelelse om pensionsfonde og
er i gang med at udarbejde udkast til direktiv til offentliggarelse til sommer. Den har ogsa
vedtaget et forslag til direktiv om aendring af direktivet om hvidvaskning af penge, forslag til
a&ndring af fierde og syvende selskabsretsdirektiv for at muliggere regnskabsfgring til
dagsveerdi. Kommissionen udsendte i begyndelsen af 2000 en meddelelse om ret til at udbyde
forsikringsydelser, og pa samme tidspunkt kom Kommissionens meddelelse om
betalingssystemer. Ligeledes er Kommissionens henstilling om oplysning om finansielle
instrumenter blevet udsendt.

Hvad engrosmarkedernangar, kan der konstateres gode fremskridt med arbejdet i Forummet
af Europeeiske Veerdipapirkommissioner (“Forum of European Securities Commissions”) og i
Kontaktudvalget for Regnskabsdirektiverne og med at overholde tidsrammen i
handlingsplanen. Der er opnaet politisk enighed om direktivforslaget om overtagelsestilbud.
En meddelelse fra Kommissionen om en definition af “avancerede” investorer skulle foreligge
inden sommeren. Kommissionens meddelelse om investeringsservicedirektivet (ISD) vil blive
forelagt til efteraret, samtidig med en meddelelse om “markedsmanipulation”. Om kort tid vil

Kommissionens meddelelse om Unionens fremtidige regnskabsstrategi foreligge.

Arbejdet med at sikre abne og siketailmarkederforlgber ligeledes tilfredsstillende.
Draftelserne i Radet og Europa-Parlamentet om direktivforslaget om fiernsalg af finansielle
tienesteydelser fortseetter. Lovgivningsforslaget om forsikringsmaeglere blive forelagt til
sommer. Arbejdet med en meddelelse om forbrugerinformation og en grenbog om e-handel
og finansielle tjenesteydelser er ligeledes sat i veerk. Ligeledes er der gjort store fremskridt
med arbejdet ortilsynsregler Forslaget til et direktiv om e-penge skrider fremad i Radet og
Europa-Parlamentet. Der er opnaet politisk enighed om direktivforslagene om konkurs og
likvidation af banker og forsikringsselskaber. Der vil til sommer blive foretaget en
gennemgang af reglerne for kapitalgrundlaget for banker, der skal finde sted sidelgbende med
droftelserne i G-10 Basel-komitéen om banktilsyn, og det samme geelder forslag til nye
solvenskrav inden for forsikringsvirksomhed, lige som arbejdet med tilsynet med finansielle
konglomerater forlgber planmaessigt.

Endelig fortsaetter arbejdet med at opstille rammerne for de bredere betingelser for et indre
marked, navnlig for direkte beskatning. HLG og @KOFIN praver i gjeblikket at na frem til en
aftale om Kommissionens forslag om mindstebeskatning af opsparing pa basis af
konklusionerne fra Radet i Helsinki. Arbejdet i gruppen om gennemfgrelse af
adfeerdskodeksen for erhvervsbeskatning fortseetter ligeledes. | Taxation Policy Group vil
arbejdet om beskatning af supplerende pensionsfonde og finansielle tjenesteydelser generelt
blive fortsat som en prioriteret malsaetning i 2000.

Handlingsplanen for risikovillig kapital skrider frem.....

Kommissionens meddelelse fra april 1998 identificerer seks hovedkategorier af barrierer, som
skal fiernes for at fremskynde veeksten af risikovillig kapital i EU, som er sa vigtig for
jobskabelsen. Disse barrierer blev grupperet under seks overskrifter: opsplitning af markedet,
reguleringsmeessige, skattemaessige og kulturelle barrierer, mangel pa hgijteknologiske
virksomheder og utilstraekkeligt kvalificeret arbejdskraft. Under ét udgjorde fjernelsen af
disse barrierer handlingsplanen for risikovillig kapital, som i hovedtraek blev godkendt pa Det
Europaeiske Rads mgde i Cardiff og som nu skal gennemfgres senest i 2003.



Kommissionen har altid lagt veegt pa, at selv om visse dele af handlingsplanen for risikovillig
kapital kreevede en indsats pa EU-plan, var stgrstedelen heraf alene medlemsstaternes ansvar.
Pa lovgivningsomradet er Kommissionen kommet langt i sit arbejde om problemstillinger,
sasom modernisering af prospektdirektivet, feelles regnskabsstandarddent man”-regler

i relation til en pensionsreform samt et feellesskabspatent.

Der blev i efteraret 1999 fremsendt en revision af handlingsplanen for risikovillig kapital til
@KOFIN, som i konsekvens heraf anmodede Kommissionen om at etablere en benchmarking
proces for risikovillig kapital. Kommissionen er ved at feerdigggere sit forslag om at udvikle
nogle nggle-indikatorer s& som: venturekapital/BNP-andel, antal af selskaber modtagende
startkapital, antallet af farstegangsemissioner etc. Derneaest forelagde Kommissionen inden for
rammerne af e-Europa, et initiativ, hvor den foreslog, at der fastsaettes en malsaetning om at
tredoble finansiering i begyndelsesfasen senest i ar 2003, efterfalgende et arbejdsdokument
for European Policy Committee om en forbedret sammenhaeng mellem alle Feellesskabets
finansielle instrumenter med det formal at skabe grobund for veekst i risikovillig kapital og for
veekstvirksomhederne. Det farte pa sin side til nogle nye EIB/EIF-idéer, der tages op i
konklusionerne. Det Europeeiske Rad har opfordret Radet og Kommissionen til inden
udgangen af 2000 at afleegge rapport om den igangveerende gennemgang af EIB’s og EIF's
finansielle instrumenter med henblik pa at omdirigere midlerne, sa der ydes stgtte til
iveerkseettere, hgjteknologivirksomheder og mikrovirksomheder samt andre initiativer med
risikovillig kapital, der foreslas af EIB.

Men der er behov for en gget indsats

Mens der er opnaet tilfredsstillende fremskridt pa nogle omrader, kraeves der fornyet indsats
pa andre. Mangelen pa fremskridt er isaer meerkbar inden for falgende omrader:

« P& trods af gentagne politiske tilkendegivelser pa hgjeste plan er der kun sket ringe
fremskridt medstatutten for det europaeiske selskabDet har haft konsekvenser for to
andre forslag pa selskabsretsomradetenfle selskabsretsdirektiv og fjortende
selskabsretsdirektiy).

* Kommissionens meddelelse om svig og forfalskning i betalingssystemer og dens
henstilling om oplysning om finansielle instrumenter vil blive forelagt inden sommer.

* | tre medlemsstater (FR, IT, LUX) har gennemfgrelsen dafektivet om endelig
afregning veeret forsinket, og disse lande opfordres kraftigt til at vedtage de nationale
gennemfarelsesbestemmelser sa hurtigt som muligt.

3. POLITIKOMRADER OG FORANSTALTNINGER UNDER HANDLINGSPLANEN , DER
KRZAVER YDERLIGERE POLITISKE OVERVEJELSER ELLER JUSTERINGER

Siden vedtagelsen af handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser i maj 1999 er omfanget
og hastigheden af struktursendringerne i Europas finansmarkeder taget til i intensitet. Der er to
centrale politiske indsatsomrader, der kreever yderligere overvejelse eller justering:
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» forbedret adgang til kapitalmarkeder
» forbedret finansiel stabilitet.

Fem prioriterede omrader i EU for effektive finansmarkeder og forbedret adgang til
finansiering via aktiemarkedet

Pa det europaeiske topmade i Lissabon blev der kortlagt en reekke prioriterede indsatsomrader,
som vedrgrer veerdipapir- og engrosmarkedernes funktion, og hvor det vil veere ngdvendigt at
fa sat yderligere skub i udviklingen med det formal at fa overholdt den generelle tidsfrist,
nemlig 2005.

1. Et “feelles emittentpas”

Feellesskabets direktiv oprospekter, der skal offentliggagres med henblik pa optagelse af
veerdipapirer til officiel notering pa en fondsbars havde til formal at gere det lettere for
partnerlandene at fa adgang til hinandens markeder pa grundlag af ens informationskrav fra de
indenlandske myndigheder. Imidlertid har denne lovgivning ikke fungeret. Notering pa flere
bgrser og greenseoverskridende aktieemissioner er sjeeldent forekommende. Hindringerne for
gensidig anerkendelse er fglgende:

- de nationale myndigheder synes at begraense direktivets anvendelsesomrade til snaevert
definerede kategorier af veerdipapirer;

» der opstilles ofte yderligere krav;
» der udtrykkes ofte bekymring for, at mindstekravene til oplysning er utilstraekkelige;

- de traditionelle systemer for prospekter, der skal offentliggares, nar veerdipapirer udbydes
til offentligheden, er ikke tilstraeekkeligt tilpasset de emittenter, der gnsker at rejse
successive trancher af aktiekapital; og

* investorernes behov for regelmaessig opdatering af markedsinformation er ikke daekket.

Kommissionen er nu ved at udarbejde et nyt forslag om markedsinformation. Denne
gennemgribende revision af de eksisterende regler vil sandsynligvis koncentrere sig om
indfarelsen af teknikker til permanent registrering ("shelf registration”) af alle selskaber, hvis

veerdipapirer handles pa fondsbgrsen.

2. @ge sammenligneligheden af virksomhedernes balancer:

Diskussionerne med finansministrenes personlige repreesentanter har vist, at der hersker
naesten fuld enighed om behovet for hurtige fremskridt rfeetles rammer for finansiel
rapportering (konsoliderede arsregnskaber) for alle bgrsnoterede/offentligt handlede
selskaber Et enkelt saet rapporteringsstandarder for offentligt handlede selskaber er den
bedste metode at sikre den gennemsigtighed og abenhed pa, der er ngdvendig for at
understgtte greenseoverskridende handel med veerdipapirer. 1 henhold til Kommissionens
strategi for 1995 skal de internationale regnskabsstandarder (IAS) danne grundlag for
sammenlignelig finansiel rapportering. @nsket om at falge IAS er blevet sat yderligere i relief
af den staerke stgtte til IAS, som kom til udtryk pa det seneste made i IOSCO. Ogsa
spgrgsmalene omkring handheaevelse og felles retningslinjer vil vaere omfattet af
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Kommissionens kommende meddelelse om en regnskabsstrategi, der vil blive offentliggjort i
juni. Der vil senest ultimo aret blive udarbejdet et lovforslag, i henhold til hvilket
bgrsnoterede selskaber skal anvende IAS godkendt af EU. Senere, nemlig i 2001, vil
Kommissionen konkretisere sine tanker omkring en modernisering af EU's
regnskabsdirektiver.

3. Fjerne hindringerne for investering i pensionsfonde og UCITS

Kommissionens forslag titlirektiv om erhvervstilknyttede pensionsordninger vil ligge

klar til sommer. Heri foreslas det, at de kvantitative restriktioner pa den andel af aktiverne,
som kan placeres i veerdipapirer eller private aktier, lempes, samtidig med at ordningerne er
underlagt strenge tilsynskrav. | betragtning af omfanget af de midler, som generelt forventes
at veere til radighed for disse ordninger, vil en liberalisering af deres investeringsmuligheder
kunne sikre store stigninger i investeringerne i forskellige kategorier af vaerdipapiier
besleegtedeforslag om kollektive investeringsinstitutter (UCITS), som er under
forhandling i Radet og Europa-Parlamentet, vil udvide viften af investeringsmuligheder, som
vil sta til radighed for investeringsforeninger (unit trusts), som gnsker at seelge
investeringsandele over landegraensen.

4, Forbedret funktion af markederne for greenseoverskridende salg og genkgb ("repo”)

Kommissionen er i gjeblikket ved at laegge sidste hand pa et forslagdiréktiv om
greenseoverskridende brug af sikkerhedsstillelseder skal gere det lettere at skabe
teknikker for brug af greenseoverskridende sikkerhedsstillelse, og derved eliminere en vigtig
kilde til retlig usikkerhed, som ungdigt @ger modparts- og afviklingsrisikoen. Kommissionen
vil initiere den forngdne debat pa baggrund af et haringsdokument og derved vaere klar til at
udarbejde det ngdvendige lovmeessige forslag i begyndelsen af neeste ar. Dette forslag vil iseer
gavne salgs- og genkgbsaftaler, idet det vil afklare retssituationen om overdragelse af
ejendomsret, hvilket vil fremme brugen af repo-instrumentet. Det vil ogsa fa ryddet den
usikkerhed af vejen, der eksisterer omkring placeringen af sikkerhedsstillelse i relation til
afviklingen.

5. Gennemgribende revision af investeringsservicedirektivet.

De gennemgribende eendringer, der i gjeblikket finder sted pa veerdipapirmarkederne i EU,
kreever en bredere revision af EU's politk pa veerdipapiromradet.
Investeringsservicedirektivet der er hovedhjgrnestenen iEU's lovrammer, havde blandt
andet det sigte at abne op for medlemskab af de nationale fondsbarser ved at indfere et
sakaldt “enhedspas” for udbydere af investeringsydelser pa grundlag af en autorisation fra
hjemlandet.Imidlertid har disse rammer kun begreensede konsekvenser for
veerdipapirmarkederne, idet de er karakteriseret ved mange forskellige handelsplatforme og en
udviskning af bgrsernes og virksomhedernes funktion. Virkningerne af, at bgrsernes centrale
rolle udhules mere og mere i fremtiden og barsernes reaktion herpa, nemlig ved en gradvis
demutualisering og afvikling af reguleringsmaessige funktioner, kreever indgaende
overvejelse.

| USA placerer pensionskasserne 0,3% af deres aktiver i risikovillig kapital. Dette mindste
engagement i forhold til risikovillig kapital udger forstat 47% af USA's risikovillige kapital.
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Der er ligeledes behov for en klar sondring mellem “avancerede” investorer og

“smainvestorer” i investeringsservicedirektivet. Opmaerksomheden skal samle sig om nye
kilder til systemrisiko, som kan opsta i de elektroniske ordrematching- eller i clearing- og

afviklingssystemerne. Specielt sidstnaevnte har en hovedrolle i opretholdelsen af systemisk
stabilitet. Kommissionen vil til sommer iveerkseette en omfattende hgringsrunde om

karakteren og betydningen af denne udvikling og om behovet for at opgradere

investeringsservicedirektivet.

En feelles indfaldsvinkel til en regulering af veerdipapirmarkederne er ulgseligt forbundet med
den made, hvorpa en sadan regulering gennemfares, navnlig i betragtning af at der sker en
stadig hastigere udvikling i retning af europaeiske netveerk af veerdipapirmarkeder.

De regulerende myndigheders og tilsynsmyndighedernes bidrag til finansiel stabilitet

Handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser anerkendersaatarbejdet mellem de
nationale tilsynsmyndigheder skal styrkes for at tage hand om greenseoverskridende
problemer og udvikle feelles tilsynsstrategier, som vil veere i stand til at imgdega nye former
for risici i bank-, forsikrings- og veerdipapirsektoren. @get samarbejde mellem
tilsynsmyndighederne  indbyrdes er et centralt element i handteringen af
institutionelle/tilsynsmaessige risici. Denne strategi deles og stgttes af Economic Finance
Committee (EFC) i dennes rapport om finansiel stabilitet, der blev godkendt og offentliggjort
af @KOFIN-Radet pa det uformelle mgde i Lissabon. Udveksling af information mellem
forskellige tilsynsmyndigheder, og mellem tilsynsmyndigheder og centralbanker, om de store
finansieringsinstitutter og markedsudviklingen, anses for at veere et centralt element i et
styrket samarbejde mellem de involverede myndigheder. Samarbejdet mellem
tilsynsmyndigheder og centralbanker skal styrkes. I tilleeg hertil kreever krisestyring yderligere
overvejelser for at opna samarbejde mellem finansministre i lyset af deres saerlige ansvar for
systemisk stabilitet.

Der kraeves derfor en yderligere indsats af institutionerne og tilsynsmyndighederne for at fa
systemet til at fungere bedre i praksis. Kommissionen er enig i denne analyse og vil stille
forslag om en raekke forholdsregler:

« et lovgivningforslag til regulering af presserende spgrgsmal omkring tilsyn med
finansielle konglomeratervil blive forelagt i begyndelsen af neeste ar;

- i takt med, at finansieringsinstitutterne reorganiserer sig pa tveers af landegraenserne,
udviskes deres nationale tilhgrsforhold oiglentifikationen af den ansvarlige
tilsynsmyndighed mere og mere. Fglges forslaget vil det veere ngdvendigt for
myndighederne at udpege en koordinerende tilsynsmyndighed for store finansielle
koncerner;

- taettere samarbejde mellem grupper af tilsynsmyndigheder og regulerende myndigheder pa
tveers af sektorer er blevet sikret ved at etablere uformelle rundbordskonferencer af
regulerende myndigheder, der skal kortlaegge spargsmal af feelles interesse og tage de
forngdne skridt. Denne rundbordskonferences farste opgaver skal veere at gennemga de
praktiske samarbejdsarrangementer i hver enkelt sektor. Om ngdvendigt vil der blive
udarbejdet en “samarbejdsaftale for tilsynsmyndigheder”, der skal fastleegge
ansvarsfordelingen for forskellige tilsynsopgaver pa tveers af landegreenserne og oprette
mekanismer til problemhandtering.
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Samordnet tilsynspraksis

Koncentrationen og konsolideringen af den europeeiske finanssektor fortseetter og
fremskyndes yderligere af euroens indfgrelse. Det er af afggrende betydning, at EU's
tiisynsmyndigheder samordner deres tilsynsaktioner. Det kreever, at der udarbejdes
retningslinjer for tilsynsmyndighederne og markederne, regler for god forretningsskik osv.
med det formal at veerne om stabiliteten i det finansielle system i det feelles valutaomrade,
sikre at EU's direktiver far den maksimale virkning og fremmer et finansielt enhedsmarked.
(Det Radgivende Bankudvalg og Groupe de Contact har allerede ivaerksat et arbejde med at
samordne praksis for tilsyn med kapitalgrundlaget i banker som anbefalet af EFC). En
tilneermelse af tilsynspraksis for finansielle markeder er et afggrende emne for den
umiddelbare fremtid.
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BILAG

Fremskridtene med Handlingsplanen for Finansielle
Tjenesteydelser

Dette bilag indeholder den anden oversigt over de fremskridt, der er sket med
foranstaltningerne under handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser (KOM(1999)232). |
denne anden rapport til Radet og Europa-Parlamentet falges udviklingen over de farste tolv
maneder siden vedtagelsen af handlingsplanen. Rapporteringstidspunktet er maj 2000.
Tabellerne giver en oversigt over den aktuelle situation og angiver Kommissionens vurdering
af, i hvor hgj grad faellesskabsinstitutionerne og medlemsstaterne har opfyldt malsaetningerne
i handlingsplanen. Hvor dette sk@nnes relevant, er der indsat en kommentar i sidste kolonne,
iseer med det formal at angive, hvilke neeste skridt der skal tages. En stjgjnangiver
foranstaltninger, som er vellykket afsluttet. Et kryds$) @ngiver foranstaltninger, hvor der er

sket visse fremskridt med at opfylde malet i handlingsplanen. Et minustggangiver
foranstaltninger, hvor fremskridtene har vaeret skuffende. Den tredje statusrapport vil blive
udarbejdet til BKOFIN-Radet og Europa-Parlamentet i slutningen af 2000.

Mekanismerne og processen

De mekanismer, der iveerkseettes for at gennemfgre handlingsplanen, er af afggrende
betydning for, at den nar det tilsigtede resultat. Gennem det seneste ar har Kommissionen som
foreslaet i handlingsplanen oprettet fglgende strukturer.

 Politikgruppen for Finansielle Tjenesteydelser (FSPQJer bestar af personlige
repraesentanter for gkonomi- og finansministrene, har genoptaget sit arbejde som et forum
for opnaelse af konsensus mellem de nationale ministerier, der er impliceret i reguleringen
vedrgrende finansielle tjienesteydelser. FSPG har holdt fire mgder, siden handlingsplanen
blev vedtaget, og har bistadet Kommissionen med at overvage de opnaede fremskridt og
med at udarbejde denne rapport.

» Der har veeret fort_indledende uformelle drgftelser med repraesentanteEufopa-
Parlamentetmed det formal at finde fremgangsmader for drgftelse af de overordnede
politiske retningslinjer med parlamentarikerne pa et tidligt stadium.

« EU's repraesentative organdrar bistdet Kommissionen med at oprette “forumgrupper”,
som bestar af markedseksperter, der kan vurdere de praktiske og tekniske aspekter af de
foranstaltninger, som sgges gennemfart i handlingsplanen.

Kommissionens meddelelseom svig og forfalskning i betalingssystemersamt dens
henstilling om oplysning om finansielle instrumentervil blive forelagt inden sommeren.

Den mindre forsinkelse, der er indtruffet med vedtagelsen af disse meddelelser, skyldes
administrative forhold som fglge af udskiftningen af Kommissionen.
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STRATEGISK MALSZTNING 1: ET FALLES ENGROSMARKED | EU

Tilvejebringelse af kapital pd EU-deekkende basis:

Foranstaltning

Tidsramme

Status

Vurdering

Opfalgning

Ajourfgring af direktiverne
om prospekter via en

Foreleeggelse
senest medio

Udkast til direktivforslag
under udarbejdelse i neert

Resultater fra FESCO
forventes i maj 2000.

eventuel loveendring 2000. samarbejde med FESCO O

Vedtagelse:

2002
Ajourfgring af direktivet om | Haring Arbejdet fortseetter i Kommissionens kontaktt
periodisk rapportering igangseettes Kommissionen i neert 0 udvalg mgdes i anden
(82/121/EQDF) medio 2000. samarbejde med de bergrte kvartal af 2000.

Forslag: 2001.

Vedtagelse:
2002

parter

Etablering af feelles lovramme for integrerede veerdipapir- og derivatmarkeder:

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
Foreleeggelse af meddelelse | Udkast Udkast til meddelelse er i FESCO-papir om
fra Kommissionen om foreleegges i intern procedure med kategoriseringen af
sondringen mellem farste halvar af | henblik pa vedtagelse i O investorer er vedtaget |
“avancerede” investorer og | 2000 Kommissionen marts 2000.
smainvestorer ]
Haring af
medlemsstaterne og
industrien | anden kvartg
af 2000
Direktiv om Forslag ultimo | Arbejdet fortsaetter i neert Industriens
markedsmanipulation 2000. samarbejde med FESCO ‘forumgruppe’ afslutter
og industrien O arbejdet i mayj/juni 2000.
Vedtagelse: (‘forumgruppe’)
2003 Forelgbige resultater fra
FESCO foreligger | maj
2000
Grgnbog om revision af Grgnbog Arbejdet fortseetter i neert Forelgbige draftelser
investeringsservicedirektivet | november 2000 | samarbejde med FESCO 0 med FSPG, FESCO,

og industrien
(‘forumgruppe’)

HLSS og Industriens
‘forumgruppe’ er startet
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Et seet regnskaber for bagrsnoterede selskaber:

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
/AEndring af fierde og Vedtagelse: Forslag vedtaget i Dreftelse i Radets
syvende selskabsretsdirektiv| 2001 Kommissionen den 24. 0 arbejdsgruppe og |
for at muligggre februar 2000. Europa-Parlamentet
regnskabsfaring til
dagsveerdi
Meddelelse fra Foreleegges Meddelelsen bliver Gennemfares far
Kommissionen om medio 2000 vedtaget i Kommissionen udgangen af 2000
ajourfgring af EU's juni. b
regnskabsstrategi
Modernisering af Forslag ultimo | Fremskridt pa dette felt Droftelse i
regnskabsbestemmelserne i | 2000. aftheenger af fremskridt 0 Regnskabskontaktudval
fierde og syvende med meddelelsen om et og det Radgivende
selskabsretsdirektiv Vedtagelse: ajourfaring af EU's Regnskabsudvalg 2000

2002 regnskabsstrategi (se 2001
ovenfor) og er derfor pa
rette kurs.
Henstilling fra Foreleegges Henstilling om
Kommissionen om sommeren 2000, kvalitetssikring er fastsat 0

revisionspraksis i EU

og begyndelsen
af 200

til sommeren 2000

Henstilling om revisor
uafhaengighed er fastsat til
begyndelsen af 2001

Begraensning af systemrisici i forbindelse med veerdipapirafregning:

Foranstaltning

Tidsramme

Status

Vurdering

Opfalgning

Gennemfarelse af direktivet
om endelig afregning

Kommissionen
fortseetter
overvagning i
arbejdsgruppe.
Rapport fra
Kommissionen
til Radet ultimo
2002

Gennemfoarelsesdato:
11.12.1999

Gennemfarelse af
direktivet afsluttet i: BE,
DA, IR, NL, S, UK, DE,
AT, PT, FI, GR, ES

Traktat-overtreedelses-
procedure startet mod FR
IT, LUX

Juni 2000: neeste
fortolkningsmgde med
medlemsstater-nes
eksperter.

Direktiv om graense-
overskridende brug af
sikkerhedsstillelse

Forslag ultimo
2000.

Vedtagelse:
2003

Kommissionen har
gennemfgrt sine generelle
drgftelser med industrien
(‘forumgruppe’).

Et arbejdspapir om
sikkerhedsstillelse til brug
for hgring af relevante
parter er under
forberedelse inklusiv
forslag til
direktivbestemmelser

Draftelser med
medlemsstaternes
eksperter indledes den
22 juni 2000
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Trygge og gennemsigtige vilkar for graenseoverskridende omstrukturering:

1)

12

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
Politisk enighed om Medio 1999. Radet opnaede politisk - Anden behandling i EP i
direktivforslaget om _ enighed i maj efteraret 2000
overtagelsestilbud Vedtagelse:

2000
Politisk enighed om Medio 1999. Ingen yderligere - Fremskridt i Radet er
statutten for det europaeiske fremskridt ngdvendige
selskab Vedtagelse:
2000
Gennemgang af praksis Gennemgang | Indkaldelse af bud til en Undersggelsen afsluttes|
vedrgrende virksomheds iveerkseettes undersggelse er ivaerksat 0 2001
styring ("corporate gover- primo 2000
nance") i EU
AEndring af tiende Forslag i Afventer politisk enighed - Mgde mellem
selskabsretsdirektiv efteraret 1999. | om statutten for det selskabsretseksperter fr
europeeiske selskab medlemsstaterne den 5.
Vedtagelse: Juni
2002
Fjortende selskabsrets- Forslag i Afventer politisk enighed - Mgde mellem
direktiv efteraret 1999. | om statutten for det selskabsretseksperter fr
europeeiske selskab medlemsstaterne den 5.
Vedtagelse: Juni
2002
Et velfungerende indre marked for investorer:

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
Meddelelse fra Kommis- Udsendt den 11
sionen om bidrags- maj 1999 (KOM 0
finansierede pensions- (1999) 134)
ordninger
Politisk enighed om Medio 2000. Foarste behandlingen i EP Uformel hgring af
direktivforslagene om _ fandt sted den 17. februar 0 medlemstater og
kollektive investerings- Vedtagelse: 2000. industrien er ved at blive
institutter (UCITS) 2001 o indledt.

Kommissionen forbereder
egendringsforslag Vedtagelse i
Kommissionen er fastsal
til juli.
Direktiv om tilsyn med Forslag: Medio | Direktivforslag er under Tekniske drgftelser er i
pensionsfonde 2000. feerdiggerelse 0 fremdrift i Radet med

Vedtagelse:
2002

henblik p& fastleeggelse
af en feelles holdning
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STRATEGISK MALSZTNING 2: ABNE OG SIKRE DETAILMARKEDER

11

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
Politisk enighed om et Ultimo 1999. Kommissionen arbejder Det Europzeiske Rad |
forslag til direktiv om Vedtagelse 200( med et katalog af Lissabon har bekreeftet
fiernsalg af finansielle informationsforpligtelser O malseaetningen at vedtag
tienesteydelser med det formal at forbedre direktivet ved udgangen

lovgivningen i det indre af 2000
marked
Meddelelse fra Kommis- Gennemgang af| Drgftelser med industrien Den indsamlede
sionen om kodifikation af market- praksis | (‘forumgruppe’) og information er
klar og forstaelig forbruger- | indledes ultimo | forbruger repraesentanter O anvendelig i forbindelse
information 1999: skrider frem. Afsluttende med flere af
mgde forventes i maj/juni. Kommissionens
Meddelelse: initiativer inklusiv
medio 2000 elektronisk handel +
finansielle
tienesteydelser
Henstilling om god Udsendes Dialog genoptaget. Senes| Henstilling planlagt eller
informationspraksis pa ultimo 1999 fremskridt er opmuntrende succesfuld afslutning pa
realkreditomradet O dialogen.
Kommissionens rapport om | Gennemgang | Drgftelser med industrien Udkast til konsulent-
vaesentlige forskelle mellem | indledes efterar | (‘forumgruppe’) under rapport sommer 2000: il
de nationale ordninger for 1999: forberedelse O drgftelse med medlems-
transaktioner mellem statusrapport - staterne
virksomhederne og medio 2000: Forumgruppen har afholdt
forbrugerne 4 mgder (11/1999,
Drgftelser med | 12/1999, 1/2000, 3/2000.
Réadet og EP
indledes ultimo | Statusrapport er under
2000. udarbejdelse
Fortolkende meddelelse om | Udsendes Vedtaget 16/02/00
fri udveksling af tieneste- ultimo 1999 (KOM(2000) 43).
ydelser og begrebet almene O
hensyn inden for
forsikringssektoren
Forslag til eendring af Forslag medio | Direktivforslag er under Et sidste mgde med
direktivet om forsikrings- 2000. feerdiggarelse medlemsstaternes
meeglere O eksperter, den 2 maj.
Vedtagelse: Vedtagelse i
2002 Kommissionen fastlagt
til juni.
Meddelelse fra Kommis- Udsendes Vedtaget 31/01/00 0 Forhandlingsrunde
sionen om et indre marked | sommer 1999 | (KOM(2000) 36) planlagt til udgangen af

for betalinger

2000 — drgftelser med
industrien fortsaetter
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Handlingsplan fra Kommis-
sionen til bekeempelse af svig
og forfalskning |
betalingssystemer

Meddelelse
udsendes ultimg
1999

Udkast til meddelelse
under udarbejdelse

Bilateral haring af
markedsdeltagerne,
marts 2000. April 2000
mgde med andre
interesserede parter.

Haring af
medlemsstaternes
eksperter: juni 2000.

Vedtagelse
september/oktober 2000

Meddelelse fra
Kommissionen om en politik
for elektronisk handel med
finansielle tienesteydelser

Udsendes mediq
2000

Droftelse af
hovedpunkterne | en
politik fortseettes FSPG i
maj

Meddelelse planlagt til
efteraret
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STRATEGISK MALSZTNING 3: TIDSSVARENDE FORSIGTIGHEDSREGLER OG

TILSYN
Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning
Vedtagelse af direktiv- Feelles holdning| Ingen ny farstebehandling Efter feelles holdning vil
forslaget om konkurs og under det er ngdvendig i EP. Kommissionen forbered¢
likvidation af forsikrings- franske . O meddelelse til EP. EP
selskaber formandsskab. | Arbejdeti Radets pabegynder
_ arbejdsgruppe er gfsluttet andenbehandling
Endelig vedta | under det portugisiske
gelse: farste formandsskab. Bred
halvdel af 2001 | tilslutning til
formandsskabets tekst.
Politisk enighed om faelles
holdning forventes under
det portugisiske
formandskab.
Vedtagelse af direktiv- Feelles holdning] Der er opnaet politisk +
forslaget om konkurs og april 1999. enighed
likvidation af banker
Vedtagelse:
2001
Vedtagelse af direktiv- Feelles holdning] Radet har accepteret Mulig vedtagelse af
forslaget om elektroniske efterar 1999. gndringer som fglge af forslaget far sommer
penge EP’s anden behandling O 2000.
Vedtagel-se:
2000
AEndring af direktivet om Vedtagelse i Det Europaeiske Rad i
hvidvaskning af penge Kommissionen | Tampere har i oktober
den 14.7.99 1999 understreget O
vigtigheden af, at dette
Vedtagel-se: tiltag vedtages "s hurtigt
2001 som muligt” Europa-
Parlamentet,
Réadsformandsskabet og
Kommissionen undersgge
fortsat mulighederne for af
vedtage direktivet efter
forste behandling, selvom
der fortsat udestar
vanskelige spgrgsmal.
Det portugisiske
formandsskab sgger ved
regelmaessige mgder at
skabe fremdrift i sagen.
Kommissionens henstilling | Meddelelse Vedtagelse i
om informationsformidling medio 1999 Kommissionen berammet

om finansielle instrumenter

til maj
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AEndring af direktiverne om
kapitalgrundlaget for
banker og investerings-

Forslag til
direktiv: 2001,
afventer udvik-

Kommissionen forventer
atkonsultere sektoren
medio april

Resultatet af hgringen
vil bidrage til at
fastleegge den lgbende

selskaber lingen i Basel- udvikling af strukturen.
komitéen. .
Denne afspejler Basel.
\ég((j)tza/%else. Yderligere
konsultationer
vedrgrende andre emne
kan blive ngdvendige
ved udgangen af aret
eller i begyndelsen af
neeste ar.
AEndring af kravene til Forslag til Sidste tekniske mgde Kommissionen reviderer|

solvensmargen i forsik-
ringsdirektiverne

direktiv: medio
2000.

afholdt den 31/01/00.
Forsikringskomitéen
forventes hart 11/04/00.

udkastet til forslaget i
lyset af disse drgftelser
og vil vedtage forslaget

Vedtagelse: Arbejdsprogrammet medio 2000.

2003 forlgber tilfredsstillende.
Forslag til eendring af Vedtagelse: Forslaget vedtaget af Droftelse af feelles
forsikringsdirektiverne og 2001 Kommissionen holdning i Radet ved

investeringsservicedirektivet
for at muligggre
informationsudveksling med
tredjelande

14/01/2000.

Radet har accepteret
forslaget i sin helhed

udgangen af det
portugisiske
formandsskab. Farste
behandling i Parlamente

t

Udarbejdelse af tilsynsregler
for finansielle

konglomerater i overens-
stemmelse med henstillinger
fra det "feelles forum"

Forslag: ultimo
2000.

Vedtagelse:
2002

Den teknisk ekspertgruppg
vil preesentere sine
anbefalinger for
Kommissionens
regeludstedende udvalg
(Bankudvalget, HLSS og
Forsikringskomitéen)
denne sommer.

Henstillingerne fra den
tekniske gruppe vil blive
drgftet i Bankudvalget,
HLSS og
Forsikringskomitéen.
Kommissionen vil drage
konklusioner af disse
droftelser

Oprettelse af et veerdi-
papirudvalg

Forslag ultimo
2000.

Vedtagelse:
2002

Kommissionen er ved at
overveje
veerdipapirudvalgets
fremtidige rolle i lyset af
de forventede
lovgivningsmaessige beho
indenfor dette omréade.

Kommissionen vil
fastseette strukturen og
indholdet i et forslag til
et direktiv
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GENEREL MALS/TNING: BREDERE BETINGELSER FOR ET OPTIMALT
INDRE FINANSIELT MARKED

Foranstaltning Tidsramme Status Vurdering Opfalgning

Vedtagelse af et direktiv om | Politisk enighed| Arbejdet i Radet skrider

minimumsbeskatning af i juni 2000. stgt frem vedrgrende de

opsparingsindkomst politiske problemstillinger. a

Vedtagelse: Det portugisiske
2000 formandskab prioriterer
fremskridt.

Gennemfgrelse af Lgbende En rapport blev forelagt Drgftelserne fortsaetter

adfeerdskodeksen fra droftelser | for GKOFIN-Radet i vedrgrende grundlaget

december 1997 for adfeerdskodeks-| november 1999 som O for at begreense

erhvervsbeskatning gruppen planlagt. destruktive skatteregler.
Drgftelser vedrgrende
revurdering af
bestemmelserne i
adfeerdskodeksen vil
finde sted i den
Skattepolitiske gruppe i
2000

Gennemgang af beskat- Drgftelser | den | En forelgbig analyse og

ningen af finansielle skattepolitiske | forelgbige draftelser er

tienesteydelser gruppe startet. a

Kommissionens forslag om | Forslag 2000. | Drgftelser har fundet sted Et udkast til et forslag er

samordning af med medlemsstaterne i den under udarbejdelse.

skatteordningerne for \z/gg;";‘gelse: Skattepolitiske gruppe og O

supplerende pensioner

en teknisk undergruppe
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