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Resumé

ECOFIN ventes d. 22. oktober 2011 som forberedelse af Det Europziske Rads made d. 23.
oktober at drafte forskellige elementer i en “samlet respons” pa den aktuelle geldskrise i Euro-
pa. Draftelsen ventes blandt andet baseret pa et overordnet input fra Kommissionen. Desuden
ventes DER-formanden at fremlagge indspil relativt tzt pa DER. Dreftelsen pa ECOFIN
ventes at omfatte 1) laneprogrammerne til Graekenland, 2) yderligere styrkelse af eurolandenes
laneinstrumenter, 3) tiltag, der skal understatte det finansielle systems sundhed, og 4) mulige
styrkelser af eurosamarbejdet. Flere af spargsmalene ventes imidlertid primart substansdroftet i
eurogruppen frem for i ECOFIN.

Baggrund

Der er indkaldt til ekstraordinert ECOFIN lgrdag d. 22. oktober 2011. Eneste
punkt pa dagsordenen ventes at vaere forberedelse af Det Europziske Rad (DER)
d. 23. oktober 2011. Der ventes afholdt ekstraordinzrt mgde i eurogruppen fre-
dag d. 21. oktober 2011, dvs. inden ECOFIN, og et eurotopmgde mellem euro-
landenes stats- og regeringschefer d. 23. oktober efter DER.

Baggrunden er, at statsgaldskrisen i Europa er taget til over sommeren, og nu
ogsa truer store eurolande, herunder Italien og Spanien og i mindre omfang ogsa
et land som Frankrig, der har oplevet rentestigninger som falge af faldende tillid
pa markederne til den gkonomiske politik. Det har generelt gget usikkerheden pa
de finansielle markeder i Europa yderligere, og generelt pavirker de europaiske
bankers finansieringssituation negativt. Det kan have negative effekter pa vakst og
beskeftigelse.

Eurolandenes stats- og regeringschefer afholdt topmgade d. 21. juli, hvor der bl.a.
blev truffet principbeslutning om at yde et nyt laneprogram til Grakenland pa 109
mia. euro (ud over det eksisterende laneprogram pa 110 mia. euro besluttet i maj
2010). Det nye graeske laneprogram finansieres delvist ved en frivillig ombytning
af udestaende obligationer til nye, der senker renten og udskyder Greakenlands
tilbagebetaling i forhold til de eksisterende greske statsobligationer (og som inde-
barer en reduktion pa 21 pct. i nutidsverdien for de private investorer, der har de
pagaldende obligationer og dermed reducerer den graeske gald).

Pa eurotopmadet 21. juli 2011 var der desuden enighed om at styrke den europai-
ske facilitet for finansiel stabilitet, EFSF, eurolandenes lanefacilitet pa 440 mia.
euro, som finansieres af eurolande og kan yde assistance til eurolande i alvorlige
finansieringsvanskeligheder®. Styrkelsen skal sikre nye varktgjer for at begrense
”smittevirkninger” fra udsatte eurolande til de gvrige eurolande, som omfatter
muligheden for, at EFSF kan gennemfgre stgtteopkeb af statsobligationer, yde

1 Den midlertidige EFSF vil senest i midten af 2013 blive aflgst af eurolandenes permanente europaiske stabilitetsmeka-
nisme ESM, som vil have samme interventionsmuligheder som EFSF.



preeventive kreditter og finansiere kapitalindskud i banker i eurolande uden for-
melle laneprogrammer.

Beslutningerne fra eurotopmedet 21. juli er nu godkendt i alle eurolandene, men
pa baggrund af den seneste markedsuro legges der op til yderligere tiltag for at
demme op for krisen.

Der henvises i gvrigt til materialet forelagt Folketingets Europaudvalg forud for
ECOFIN 4. oktober 2011.

Indhold
Det Europziske Rad d.- 23. oktober ventes at drgfte en raekke elementer, som
skal udgare en samlet respons pa den aktuelle statsgaldskrise, herunder.

1) Status pa lanepakkerne til Graekenland. Som led i seneste review af lanepro-
grammerne til Graekenland har reprasentanter for trojkaen (ECB, IMF og Kom-
missionen) netop indstillet, at naeste udbetaling til Graekenland kan godkendes pa
baggrund af en raekke nye konkrete opstramninger, der skal bidrage til at lukke et
skred i det offentlige underskud opstaet siden seneste review. Der kan evt. ventes
en draftelse af den mere langsigtede holdbarhed af Grakenlands gald. Det er
muligt, der kan blive tale om at justere pa planen for finansieringshidrag fra den
private sektor aftalt pa eurotopmadet 21. juli 2011 (den aftalte ombytning til obli-
gationer med lavere renter og lengere Igbetider), saledes at der gennemfares en
starre nedskrivning af Grakenlands geld til de private kreditorer.

2) Yderligere styrkelse af eurolandenes laneinstrument EFSF (og ESM, den per-
manente lanemekanisme, der senest fra medio 2013 skal erstatte EFSF). Det kan
ske ved at udvide EFSF’s laneramme pa 440 mia. euro, eller ved at gge effektivite-
ten af EFSF’s midler, f.eks. ved at give mulighed for at lade EFSF "forsikre” inve-
storerne mod en vis andel af deres eventuelle tab forbundet med keb af statsobli-
gationer fra eurolande (og dermed @ge investorernes lyst til at kabe obligationer-
ne).

3) Tiltag rettet mod understottelsen af det finansielle systems sundhed, for at bry-
de den aktuelle onde cirkel, hvor statsgaldskrisen forringer bankernes balancer og
mindsker udlan og vakst, hvilket igen forsterker de statsfinansielle problemer.
Der ventes f.eks. gennemfart en ny, styrket stresstest af de europziske banker,
som skal se pa konsekvenser for bankernes kapital af de seneste kursfald pa stats-
obligationer, og muligvis ogsa af en hypotetisk statsbankerot i et eller flere af de
udsatte eurolande. Pa baggrund af en sadan test vil det kunne komme pa tale at
styrke de mest sarbare bankers kapitalgrundlag ved at hente privat kapital i marke-
det eller om ngdvendigt ved at sikre national offentlig finansiering (og i sidste
ende for eurolandenes vedkommende evt. finansiering via EFSF). Andre tiltag,
f.eks. garantier for at lette bankernes adgang til finansiering, vil evt. ogsa kunne
komme til droftelse.



4) Mulige styrkelser af eurosamarbejdet pa baggrund af forslag fra DER-
formanden (van Rompuy), som ventes fremlagt inden DER. Der vil formentlig
primart blive tale om procesforslag, men formentlig ogsa @gede substanskrav til
den gkonomiske politik i eurolandene. Eksempelvis ventes det drgftet at formali-
sere afholdelse af eurotopmgader (for stats- og regeringschefer), og at styrke euro-
gruppemgderne (for eurolandenes ECOFIN-ministre), herunder i kraft af fast
sekretariatsbistand, mere fleksible beslutningsprocesser, bedre ekstern kommuni-
kation mv. Der kan ogsa komme forslag om gget overvagning, f.eks. indfarelsen
af en steerk kommissar for budgetovervagning, starre veegt til reglerne i Stabilitets-
og Veakstpagten i den nationale lovgivning mv., styrket skattekoordination o.l. har
ogsa veret nevnt. Det forekommer ogsa sandsynligt, at der kan blive fremlagt
forslag om traktatendringer.

Kommissionen har 12. oktober 2011 fremlagt sit input til drgftelsen 23. oktober i
form af et “roadmap” til lgsning af krisen, som bergrer alle de ovennavnte ele-
menter. Roadmap’en sammenfatter en raekke allerede annoncerede tiltag, herunder
en opfordring til implementering af aftalerne om sikring af et holdbart program
for Graekenland samt styrkelse af EFSF fra eurotopmgadet 21. juli.

Det bemarkes, at spargsmalene vedr. Grakenland og EFSF (pkt. 1 og 2 ovenfor)
primert ventes substansdrgftet i eurogruppen frem for i ECOFIN.

Hjemmelsgrundlag
Ikke relevant.

Neerhedsprincippet
Ikke relevant.

Europa-Parlamentets udtalelser
Ikke relevant.

Geeldende dansk ret og forslagets konsekvenser herfor
Ikke relevant.

Statsfinansielle konsekvenser
Ikke relevant.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

En lgsning af galdskrisen, som de ventede felles europaiske tiltag kan bidrage til,
sammen med sikring af en mere holdbar gkonomisk politik i de europziske lande,
vurderes at have positive samfundsgkonomiske konsekvenser.

Haring
Sagen har ikke veret i ekstern haring.

Tidligere foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen har ikke tidligere veret forelagt Folketingets Europaudvalg.



Holdning

Forelgbig dansk holdning

Det er afggrende for Danmark savel som for EU at sikre en sundere og mere
holdbar gkonomisk politik i EU-landene og dermed genskabe tilliden til den eu-
ropziske gkonomi og den finansielle sektor.

Fra dansk side laegges der vaegt pa, at en felles EU-strategi bygger pa, at de enkelte
lande hver isar farer en troverdig, sund og holdbar gkonomisk politik, og is&r at
de mest udsatte lande sikrer en hurtig og effektiv genopretning. Man kan pa EU-
niveau yde en vigtig statte til det nationale arbejde med at sikre en bedre gkono-
misk politik ved at fokusere pa at gennemfare og handhave de felles regler, her-
under de eksisterende falles beslutninger og den nye reform af det gkonomiske
samarbejde.

Fra dansk side tager man til efterretning, at eurolandene styrker rammerne for
dreftelserne af den gkonomiske politik i eurolandene, idet der legges vagt pa ikke
at udvide forskellen mellem eurolande og ikke-eurolande, og det fastholdes, at
EU27-relevante emner drgftes i EU27. Nye processer uden om den normale fzl-
leskabsmodel bar ligeledes sagt undgaet. Fra dansk side arbejder man for at ikke-
eurolande pa frivillig basis kan engagere sig i de fora mv., som eurolandene matte
etablere.

En styrket stresstest med udgangspunkt i gaeldskrisen og opfalgning herpa, her-
under i form af eventuelle ngdvendige rekapitaliseringer, vil veare positivt for tilli-
den til den finansielle sektor i EU, herunder ved at skabe fuld gennemsigtighed i
forhold til bankernes eksponering over for statsgald. Evt. offentlige kapitalind-
skud i forlengelse af stresstesten bgr kun gennemferes i det omfang, der ikke kan
tilvejebringes privat kapital, og ber ikke holde handen under fundamentalt usunde
banker, ligesom det skal undgas, at det giver pres pa de offentlige finanser i de
udsatte lande. Der legges vegt pa, at tiltag for den finansielle sektor, herunder
ogsa evt. garantier, koordineres tet og i god tid pa tvars af alle EU-lande.

Andre landes holdning
Der ventes generel statte til lgsninger vedrgrende de beskrevne elementer i en
samlet respons pa den aktuelle statsgealdskrise.



