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1. Resumé

Kommissionen har 31. maj 2018 fremlagt forsiag til en forordning om den enropeiske investe-
ringsstabiliseringsfunktion (EISF). EIST galder for eurolandene og EU-lande, der deltager i
det enropeiske valutakurssamarbejde ERMII (aktuelt kun Danmark).

Forslaget indebearer, at der oprettes et nyt budgetinstrument pa EU-plan til fremme af robuste
okonomier, samhorighed og makrookonomisk tilpasning i tilfelde af store asymmetriske stod.
Med forslaget vil EU-lande, der rammes af et stort stod, kunne anmode om stotte i form af lin
og rentesubsidier. Lanene garanteres af EU-budgettet med en ramme pa op til 30 mia. euro i
lobende priser. Derndover etableres en ny stabiliseringsstottefond, der skal yde rentesubsidier #il at
dekrke modtagerlandenes rentebetalinger pd lanene. Fonden skal finansieres af bidrag fra enro-
landene og ERM Il-landene, som fastlagges i en swrskilt mellemstatslig aftale. Adgang til stotte
fra EISFE er betinget af efterlevelse af de frlles EU-regler pa det okonomiske og finanspolitiske
omrade. EISE fan kun aktiveres, hvis et land er ramt af et stort asymmetrisk stod, hvilket i
Jforslaget er defineret ved hoj og hurtigt stigende arbejdsloshed i det pdgeldende land. Det er et
krav, at lanet bruges til offentlige investeringer.

Forslaget har til formal at styrke den okonomiske stabilitet og samborighed i euroomradet og
EU og derigennem bidrage til at forebygge kriser og understotte investeringer, vekst og beskafli-
gelse i hele EU. Forslaget om en stabiliseringsstottefond, der kan yde rentesubsidier, vil have
statsfinansielle konsekvenser svarende til det danske nationale bidrag, som fastlegges i en sar-
skilt mellemstatslig aftale. Forslaget om lin garanteret af EU-budgettet har ingen direkte fon-
sekvenser for EU-budgettet, men eventuelle manglende tilbagebetaling af EISF-lin vil have
statsfinansielle konsekvenser for Danmark via pavirkningen af EU-budgettetmen lanene udgor
eventualforpligtelser for EU-budgettet i det tilfelde, at et lin ikke tilbagebetales. Forslaget har
ikke i sig sely nogen direkte konsekvenser for dansk ret.

Regeringen vil gi konstruktivt ind i droftelserne om EISF, men finder at der er mange aspekter
af forslaget, som kraver afflaring. Regeringen vil arbejde for, at EIST indrettes pa en made, der
er i Danmarks interesse, herunder at det sikrer at landene har de rette incitamenter 1il at fore
sund okonomisk politik, og at det ikke resulterer i at nogle lande bliver permanente modtagere
eller betalere. En central prioritet for Danmark vil vare at arbejde for, at alle ikke-eurolande
(inklusiv Danmark) kan deltage i EISE, men pa frivillig basis. Det er ligeledes vigtigt, at det
kun er de EU-lande, der deltager i EIST, der kommer til at bidrage til finansieringen. Hertil
lewgger regeringen vagt pa, at droftelserne om forordningen for EIST ikke foregriber forhandlin-
gerne om den  fRommende finansielle ramme, hvor regeringens hovedprioritet for MEF-
Jforhandlingerne er at realisere et samlet udgiftsnivean svarende #l 1,00 pet. af EU27's BNI.
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2. Baggrund

Kommissionen har ved KOM(2017)827 af 31. maj 2018 fremlagt forslag til "Eu-
ropa-Parlamentets og Radets forordning om oprettelse af en europaxisk investe-
ringsstabiliseringsfunktion” (EISF) som et nyt budgetinstrument pa EU-plan til
fremme af robuste okonomier, samhorighed og makrogkonomisk tilpasning i
tilfaelde af store asymmetriske stod. Det er oversendt til Radet i dansk sprogversi-
on 1. juni 2018.

Forslaget skal ses i ssmmenhang med de igangverende droftelser af videreudvik-
lingen af den @konomiske og Monetzre Union (OMU)' og Kommissionens for-
slag fra maj 2018 til EU’s flerarige finansielle ramme (MFF) for 2021-2027.

Forslaget er fremsat med hjemmel 1 TEUF artikel 175, stk 3. Ifolge denne artikel
kan Europa-Parlamentet og Radet efter den almindelige lovgivningsmassige pro-
cedure vedtage serlige tiltag mhp. at styrke samhorighed #d over strukturfondene,
hvis der vurderes at vaere behov for yderligere at styrke samhorighed, og dette ikke
kan gores inden for rammerne af andre EU-politikker. Makrogkonomisk stabilise-
ring har indtil nu ikke varet en eksplicit malsxtning for EU-budgettet, og struk-
turfondene indeholder ikke bestemmelser om specifikke instrumenter til stotte
heraf.

3. Formal og indhold

Formalet med EISF er ifolge Kommissionen at understotte offentlige investerin-
ger mhp. at styrke samhorigheden og bidrage til makroskonomisk tilpasning og
stabilisering 1 EU-lande, der rammes af store negative asymmetriske konjunktur-
stod. EISF skal bidrage til at minimere risikoen for negative afsmittende effekter
(spillovers) og styrke @MU’en til gavn for bade euroomradet og EU som helhed.

Forslaget begrundes med, at den fzlles pengepolitik for eurolandene samt auto-
matiske finanspolitiske stabilisatorer og diskretionzre finanspolitiske tiltag pa na-
tionalt plan ikke i tilstrackkelig grad kan absorbere store asymmetriske stod, og at
der derfor er behov for yderligere instrumenter, der kan stabilisere skonomierne
og opretholde niveauet for offentlige investeringer i forbindelse med fremtidige
kriser.

Forslaget indebarer, at deltagende lande, der rammes af et stod, kan anmode om
stotte i form af Jin og subsidier til rentebetalinger pa lanene (rentesubsidier). Stotten
vil vare betinget af, at en rekke kriterier for adgang og aktivering er opfyldt. Det
vil ogsa vaere et krav at lanet bruges til offentlige investeringer.

EISF skal supplere de eksisterende EU-instrumenter til finansiering af jobs, vakst
og investeringer, de nationale finanspolitikker samt den finansielle stotte til hand-

! Herunder Kommissionens @MU-pakke (6. december 2017), Kommissionsformandens ”State of the Uni-
on”-tale til Europa-Parlamentet (13. september 2017), Kommissionens refleksionspapir om @MU’ens videre-
udvikling (31. maj 2017) og @MU-rapport fra Kommissionens m.fl. (juni 2015).
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tering af krisetider, der ydes under f.eks. EU’s betalingsbalancefacilitet og euro-
landenes linefond, ESM. Kommissionen understreger i forslaget, at EU-landene
bor fore sund finanspolitik og opbygge finanspolitiske buffere i skonomisk gode
tider.

Omifattede EU-lande

EISF-forslaget gxlder for eurolandene og EU-lande, der deltager i det europaxiske
valutakurssamarbejde ERMII (aktuelt kun Danmark). Forslaget omfatter ikke
ovrige lande.

Kommissionen begrunder denne afgrensning med, at eurolande ikke har mulig-
hed for at anvende pengepolitik eller valutakurs som tilpasning til asymmetriske
okonomiske stod, hvilket stiller storre krav til finanspolitikken som stabiliserings-
instrument. Det samme gelder ERMII-lande (fastkurssamarbejde ift. euroen, hvor
Danmark deltager). For eurolandenes vedkommende argumenterer Kommissio-
nen ydermere for, at manglende finanspolitisk stabilisering af sted pa nationalt
niveau kan satte den fzlles pengepolitik under pres, saledes at den falles pengepo-
litik baerer for stor en del af tilpasningen til stodet.

Kriterier for adgang il stotte

Adgang til stette fra EISF er betinget af efterlevelse af de falles EU-regler pa det
okonomiske og finanspolitiske omride. Et land kan sdledes i&ke fa et lin, hvis
Radet ift. det pagzldende land indenfor to ar forud for ansegningen har vedtaget
en af folgende:

a) en beslutning om utilstraekkelig opfelgning pi en EDP-henstilling under

proceduren for uforholdsmaessigt store underskud.

b) en beslutning om utilstrakkelig opfelgning pa en MTO-henstilling under
den forebyggende del af Stabilitets- og Vakstpagten.

¢) to pa hinanden folgende henstillinger under makroubalanceprocedurens
(MIP) korrigerende del.

d) to pa hinanden folgende beslutninger om manglende efterlevelse af MIP-
henstillinger.

Et land kan heller z&ke fa adgang til lan fra EISF, hvis det modtager stotte fra eu-
rolandenes krisefond, ESM, eller EU’s betalingsbalancefacilitet for ikke-eurolande.

Kriterier for aktivering

Aktivering af EISE er betinget af, at det pagzldende land er ramt af et stort
asymmetrisk stod, dvs. et stod der pavirker et eller flere EU-lande i langt hojere
grad end gennemsnittet af EU-lande. I forslaget defineres dette med udgangs-
punkt i bade #iveanet for den nationale arbejdsloshed i forhold til et historisk gen-
nemsnit og @ndringen i arbejdslosheden. Det skyldes, at udviklingen i arbejdsleshe-
den (med lidt forsinkelse) er en god indikator pa udviklingen i konjunkturerne.

Den dobbelte aktiveringsudloser er udspecificeret som folger:
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a) den kvartalsvise nationale arbejdsleshedsprocent har oversteget den gen-
nemsnitlige arbejdsleshedsprocent i det berorte land i en periode pa 60
kvartaler (15 ar) forud for det kvartal, hvor anmodningen fremszttes.

b) Den kvartalsvise nationale arbejdsloshedsprocent er steget mere end ét
procentpoint i forhold til den observerede arbejdsleshedsprocent i samme
kvartal det foregaende ar.

Procedure

Det berorte land skal anmode om stotte fra faciliteten, og Kommissionen skal pa
baggrund heraf vurdere, om kriterierne for adgang og aktivering er opfyldt. Ifelge
forslaget vil Kommissionen herefter, pa baggrund af bl.a. konkrete automatiske
formler, tage stilling til vilkarene for stotten, herunder bla. linets storrelse og det
maksimale niveau for offentlige investeringer, lobetid og radighedsperiode samt
storrelsen pa rentesubsidiet. Lanets storrelse vil bl.a. athange af storrelsen pa det
okonomiske stod. Rentesubsidiet patenkes at dakke de samlede renteomkostnin-

ger.

Bilag 1 og 2 indeholder en naxrmere beskrivelse af proceduren og de konkrete
formler.

Kuvalificerede offentlige investeringer
EU-lande, der modtager stotte fra EISF, er forpligtet til at anvende lanet til fol-
gende:

a) kvalificerede offentlige investeringer, defineret som investeringer, der bi-
drager til at realisere de politiske mal i finansforordningen (fx ift. forskning
og innovation, smi- og mellemstore virksomheder, klimaomradet, net-
varksindustrier, beskaftigelse og arbejdsmobilitet, social inklusion, effek-
tiv offentlig administration osv.) og alle udgifter inden for uddannelsesom-
radet.

b) generelt at opretholde et niveau for offentlige investeringer svarende til
det gennemsnitlige niveau over de seneste fem ar.

Kommissionen vil ét ar efter udbetaling af EISF-lanet vurdere om det pagxldende
land har levet op til kriterierne vedr. de offentlige investeringer. Der lagges op til
en korrektionsmekanisme, som betyder, at Kommissionen i tilfzlde af en negativ
vurdering kan anmode om fuld eller delvis tilbagebetaling af lan og rentesubsidie.

Finansieringsrammen og stabiliseringsstottefonden

Forslaget indebzrer, at der kan ydes /i til EU-landene pa op til i alt 30 mia. euro i
lobende priser. Kommissionen rejser midlerne til linene ved at optage gxld pa
markedet, som garanteres af EU-budgettet ("back-to-back” lan). Der legges op til,
at det enkelte EISF-lan i princippet udbetales 1 en enkelt rate, og at Kommissio-
nen og ECB administrerer linene.

Desuden skal en ny stabiliseringsstottefond yde rentesubsidier til at dekke modtager-
landenes rentebetalinger pa lanene. Fonden skal &#» bruges til betaling af rente-
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subsiderne. Fonden skal finansieres af bidrag fra eurolandene og ERM II-landene,
som fastlegges 1 en sxrskilt mellemstatslig aftale. Den mellemstatslige aftale fast-
setter metoden for beregninger af de nationale arlige bidrag og reglerne vedr.
overforsel. De nationale bidrag foreslis beregnet som en andel (6 pct.) af de nati-
onale centralbankers monetzre indtegter fra gennemforelsen af den fzlles penge-
politik®. For deltagerlande udenfor euroen beregnes et xkvivalent bidrag baseret
pa eurolandenes samlede monetzre indtegter vagtet med landets storrelse ift.
eurolandenes samlede okonomi. De monetxre indtaegter anvendes saledes som
grundlag for en fordelingsnggle mellem landene, men antaster ikke centralbankernes
uathengighed. Fonden administreres af Kommissionen uden for den flerarige
finansielle ramme.

Rentesubsidiet er betinget af, at modtagerlandet har indbetalt sit drlige bidrag.
Udbetalingen af rentesubsidiet ma ikke overstige 30 procent af de disponible mid-
ler i stabiliseringsstottefonden pa det tidspunkt, hvor en sidan udbetaling til et
deltagende land forfalder.

Vurdering af kvaliteten af forvaltningssystemer og -procedurer for offentlige investeringer
Forslaget indebarer, at Kommissionen senest to ar efter forordningens ikrafttre-
den og derefter hvert femte ar skal foretage en vurdering af, om EU-landene sik-
rer og opretholder forvaltningssystemer- og procedurer for offentlige investerin-
ger af hoj kvalitet. Det er ikke et egentligt krav for adgang til EISF, men Kommis-
sionen vil, hvor relevant, komme med anbefalinger til forbedringer af kvaliteten.
Metoden til vurdering af kvaliteten baserer sig pa galdende praksis i IMF og
OECD.

Potentiel involvering af den europaiske stabilitetsmekanisme (ESM)

Forslaget indeholder ogsa bestemmelser om potentiel involvering af den europzi-
ske stabilitetsmekanisme (ESM) i tilfzlde af at denne en gang i fremtiden skulle
yde finansiel bistand til stotte for offentlige investeringer med henblik pa makro-
okonomisk stabilisering. Konkret leegges der op til, at Kommissionen far befojel-
ser til at supplere eller @ndre denne forordning med henblik pa at tage hojde for
samspillet mellem ESM og EISF, jf. afsnit om delegerede befojelser

Delegerede befojelser til Kommissionen
Forslaget legger op til, at Kommissionen (ved delegerede retsakter) pa nogle om-
rader far befojelser til at vedtage regulering, bl.a. ift. administration af stabilise-

2 De monetzre indtagter er eurolandenes centralbankers arlige indtaegt fra gennemforelsen af den falles
pengepolitik, dvs. indtaegterne fra de aktiver, de besidder som modvardi for seddelomlobet samt for forplig-
telserne i forbindelse med kreditinstitutternes indlan.

3 EISF-forslaget nzevner ogsa muligheden for potentiel involvering af ESM’s retlige efterfolger. Det skal ses i
lyset Kommissionens forslag af 6. december 2017 om oprettelse af Den Europaiske Monetere Fond (EMFE).
EMF-forslaget indebarer grundleggende, at den nuvaerende mellemstatslige aftale om ESM indskrives 1 EU-
retten, siledes at ESM (fremover EMF) undetlagges de normale EU-procedurer, herunder godkendelse af
visse beslutninger i Radet og tilsyn fra de europziske institutioner (fx i form af obligatoriske drsberetninger
fra EMF).
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ringsstottefonden, udveksling af oplysninger mellem Kommissionen og ESM rela-
teret til lanet, ajourforing af metode og kriterier for at vurdere kvaliteten af lande-
nes forvaltningssystemer og -procedurer for offentlige investeringer, @ndring af
formel for rentesubsidiet og komplementaritet mellem ESM bistand og EISF stot-
te.

Tkrafitraden, evaluering og videreudvikling

Kommissionen legger op til, at EISF skal treede 1 kraft fra 1. januar 2021, og at
der skal gennemfores en endelig evaluering efter fire ar fra forordningens ikraft-
traedelse samt en midtvejsevaluering i mellemtiden. Evalueringen skal bl.a. under-
soge om EISF styrker samhorigheden i EU og bidrager til vakst og beskaftigelse.

EISF skal ifolge Kommissionen ses som et forste skridt i retning af en frivillig
forsikringsmekanisme med en lanekapacitet baseret pa frivillige landebidrag (fx et
storre eurobudget). Evalueringen vil ogsd skulle undersoge potentialet for en sa-
dan forsikringsordning, hvor landene indbetaler bidrag til en fzlles fond i norma-
le/gode okonomiske tider, som kan bruges til lin og subsidier til lande i datlige
okonomiske tidet.

4. Europa-Parlamentets udtalelser
Europa-Parlamentet skal godkende forordningsforslaget i henhold til TEUF arti-
kel 294 (den almindelige lovgivningsprocedure).

Europa-Parlamentet har endnu ikke udtalt sig om det konkrete forslag.

Europa-Parlamentet har dog i februar 2017, via en fzlles resolution som led i den
generelle OMU-debat, udtrykt overordnet stotte til en stabiliseringsmekanisme for
eurolandene®.

Sagen skal behandles i Europa-Parlamentets komitéer for 1) @konomi og Valuta,
2) Budget og 3) Beskaftigelse og Sociale anliggender.

5. Naerhedsprincippet

Kommissionen anforer, at skonomisk stabilitet 1 eurolandene og i @MU’en har en
EU-dimension, idet landene er stxerkt okonomisk forbundne med hinanden.
Kommissionen argumenterer for, at eurolandene som folge af @MU’ens kon-
struktion, dvs. en fxlles centraliseret pengepolitik, men en decentraliseret finans-
politik, ikke er i stand til at absorbere store asymmetriske stod pa egen hand. Til-
svarende er ERMII-lande de facto bundet i deres valutakurs- og pengepolitik.
Kommissionen bemarker, at erfaringerne fra den skonomiske og finansielle krise
understreger behovet for et falles EU-instrument, der kan absorbere okonomiske
stod og forhindre storre makrookonomiske forskelle mellem savel eurolande som
ERMII lande.

4 Resolution P§_TA(2017)0050 af 16. februar 2017:
: 1. . id U
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Den danske regering er enig i, at forslaget er i overensstemmelse med narheds-
princippet i det omfang det som supplement til stabilisering via nationale budget-
ter kan bidrage til en mere robust og velfungerende WMU, som er vigtig for alle
EU-lande (bade eurolande og ikke-eurolande).

6. Gldende dansk ret
Tkke relevant.

7. Konsekvenser
Lovgivningsmessige konsekvenser
Forslaget har ikke 1 sig selv nogen direkte konsekvenser for dansk ret.

D konomiske konsekvenser

Formalet med forslaget er at styrke den ekonomiske stabilitet og samheorighed i
euroomradet og EU og derigennem bidrage til at forebygge kriser og understotte
investeringer, vakst og beskaftigelse i hele EU. Betingelserne om efterlevelse af
EU’s okonomiske regler skal sikre, at forslaget ikke pavirker incitamenterne til
sund national ekonomisk politik negativt.

Forslaget om en stabiliseringsstottefond, der kan yde rentesubsidier, vil have stats-
finansielle konsekvenser svarende til det danske nationale bidrag, som fastlegges i
en sarskilt mellemstatslig aftale til stabiliseringsstottefonden.

Forslaget om lan garanteret af EU-budgettet har ingen direkte konsekvenser for
EU-budgettet, men eventuelle manglende tilbagebetaling af EISF-lin vil have
statsfinansielle konsekvenser for Danmark via pavirkningen af EU-budgettet.
Danmark finansieter ca. 2 pct. af udgifterne pd EU's budget. Ved EISF-lin pa op
til 30 mia. euro i lebende priser garanterer Danmark saledes for op til ca. 4,5 mia.
kr. i lebende priser via EU’s budget. Udgiftsniveauerne for EISF forhandles som
led 1 Kommissionens forslag til den nzste flerdrige finansielle ramme for 2021-
2027, som blev offentliggjort 2. maj 2018

Forslaget vurderes ikke at have nogen direkte erhvervsekonomiske konsekvenser.
I det omfang forslaget bidrager til mere stabile makrogkonomiske rammer, vil det
ogsa vare til gavn for virksomhederne i EU.

8. Horing
Forslaget er ikke sendt i ekstern horing.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

De ovrige landes holdning til det konkrete forslag kendes endnu ikke. Baseret pa
landenes hidtidige generelle holdninger til falles finanspolitik, ma det ventes, at
nogle eurolande vil synes, at forslaget burde vare mere ambitiost (navnlig ift. stor-
relsen), mens andre eurolande vil vare skeptiske overfor forslaget. Nogle lande
kan ventes at efterlyse muligheden for, at alle ikke-eurolande kan deltage 1 EISF pa
frivillig basis, ligesom ikke-eurolande generelt ventes at legge vaegt pa, at alle EU-
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lande ikke skal bidrage til finansiering (via EU-budgettets garantistillelse), hvis alle
EU-lande ikke deltager 1 tiltaget.

10. Regeringens forelgbige generelle holdning

Regeringen stotter en styrkelse af @MU’en. Regeringen arbejder szrligt for flg.
hovedprioriteter: 1. Styrkelse af bankunionen og udvikling af kapitalmarkedsunio-
nen, som afkobler banker og statsfinanser og styrker privat ristkodeling. 2. Sunde-
re offentlige finanser i landene pa basis af falles finanspolitiske regler, som samlet
set er mindst ligesa ambitiose som i dag og helst mere 1 gode tider. Det forebygger
kriser og sikrer lave renter og nationalt riderum til okonomisk stabilisering. 3.
Sterkere fremskridt med nationale strukturreformer til sikring af velfungerende,
robuste og tilpasningsdygtige okonomier.

Regeringen vurderer, at skridt 1 retning af falles finanspolitik ikke er den rigtige
prioritet 1 forhold til at styrke @MU’en, da det medforer en rekke udfordringer,
men ikke samme fordele for de enkelte lande og @MU’ens funktion som sund
national finanspolitik og reformer rettet mod mere velfungerende okonomier.

Regeringen vil ga konstruktivt ind 1 dreftelser om Kommissionens EISF-forslag,
men finder at der er mange aspekter af forslaget, som kraever afklaring, herunder
risiko for svaekkede incitamenter til sund national finanspolitik og reformer (fx at
undga at landene nedprioriterer sikring af eget finanspolitisk raderum og gennem-
forelse af reformer samt investeringer), adgangs- og aktiveringskriterierne, finan-
sieringsramme- og model, Kommissionens rolle, den mellemstatslige aftale vedsr.
stabiliseringsstottefonden, det retslige grundlag mv.

Regeringen vil arbejde for at EISF indrettes pa en méde, der er i Danmarks inte-
resse, herunder at EISF sikrer, at landene har de rette incitamenter til at fore sund
okonomisk politik, og at EISF ikke resulterer i at nogle lande bliver permanente
modtagere eller betalere.

En central prioritet for Danmark vil vere at arbejde for, at ale ikke-eurolande
(inklusiv Danmark) kan deltage i EISF, men pa frivillig basis, ligesom det er tilfzl-
det med andre YWMU-relaterede initiativer, herunder finanspagten og bankunio-
nen. Det er ligeledes vigtigt, at det kun er de EU-lande, der deltager 1 EISF, der
kommer til at bidrage med finansiering.

Endelig legger regeringen vaegt p4, at droftelserne om forordningen for EISF ikke
foregriber forhandlingerne om den kommende finansielle ramme, hvor regerin-
gens hovedprioritet for MFF-forhandlingerne er at realisere et samlet udgiftsni-
veau svarende til 1,00 pct. af EU27's BNL

11. Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg
Sagen om den europziske investeringsstabiliseringsfunktion har ikke tidligere vae-
ret forelagt Europaudvalget.
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Sagen om ¥WMU’ens videreudvikling, herunder falles finanspolitik for eurolande-
ne, er senest formelt droftet pa ECOFIN 23. januar 2018, hvor der var fokus pa
indholdet af Kommissionens @MU-pakke af 6. december 2017, og pa ECOFIN
6. december 2016, hvor Kommissionen orienterede om status for gennemforelsen
af OMU-rapporten af 22. juni 2015. Sagerne blev i den forbindelse forelagt Folke-
tingets Europaudvalg til orientering. Der henvises til samlenotater oversendt hhv.
11. januar 2018 og 24. november 2016.
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Bilag 1
Procedure for den europaiske investeringsstabiliseringsfunktion (EISF)

Et euroland eller ERMII-land rammes af et stort asymmetrisk stgd
og anmoder Kommissionen om et lin

Kommissionen vurderer anmodningen, herunder om kriterier for adgang og
aktivering er opfyldt. Safremt kriterierne er opfyldt, tager Kommissionen
stilling til vilkéarene for stgtten, herunder lanets og rentesubsidiets stgrrelse

N

Lanets stgrrelse er bestemt ud fra en Rentesubsidiets storrelse
formel, der tager hajde for det maksi- er bestemt udfra en formel
male stétteniveau og stgdets omfang

N4

Kommissionen (pa vegne af EU) Rentesubsidiet tildeles via en
optager linet gennem kapitalmarkedet stabiliseringsstéttefond, der er finan-
og udsteder et back-to-back lan til sieret af bidrag fra eurolandene og

det pagaldende land ERMII-lande

v

Det deltagende land anvender stgtten til kvalificerede offentlige investeringer

og fastholder et passende niveau af offentlige investeringer i relevante sektorer

\

Det deltagende land tilbagebetaler linet Rentesubsidiet udbetales til det delta-

i overensstemmelse med den indgéede gende land det ajeblik, hvor.l."iuet er
aftale tilbagebetalt eller renter forfalder til
betaling

Kilde: Kommissionens faktaark om den europziske investeringsstabiliseringsfunktion (EISF)
https://ec.curopa.cu/commission/sites/beta-political / files /budget-may2018-investment-stabilisation_en.pdf
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Bilag 2
Beregning af sterrelsen af EISF lan

Staerrelsen af EISF lanet, S, er bestemt ud fra formlen:

S = B = I * (stigning i ledighedp, — terskelverdien)
under bibetingelse § < Ig
Definitioner:
a) B =0.66
b) I, udtrykker det maksimale niveau for kvalificerede offentlige investeringer, som EISF stgtter i det deltagende
land, DL, jf.seerskilt formel nedenfor.
c)  Stigning i ledighedp,; udtrykker stigning (i procentpoint) i den kvartalsvise nationale ledighed i forhold til den
observerede ledighed i samme kvartal det foregaende ar i det deltagende land, DL.
d) Terskelverdien er 1 procentpoint (stigning i den kvartalsvise ledighed i forhold til observerede ledighed i
samme kvartal det foregaende ar).

Beregning af det maksimale niveau for kvalificerede offentlige investeringer

Det maksimale niveau for kvalificerede offentlige investeringer, 5, som EISF kan statte i det deltagende land
bestemmes i overensstemmelse med formlen:

Gennemsnitlige Of fentlige Investeringergy

ls=ax* BNP,, * BNPp,,
Definitioner:
a) a=115
p) Sennemsnitli ofjentlig Investeringey \giryiker forholdet mellem kvalificerede offentlige investeringer og BNP i EU, i

BNPgy
lebende priser og i gennemsnit over en periode pa 5 ar forud for anmodningen om EISF stotte.

c)  BNPp, udtrykker BNP i det deltagede land i Isbende priser og i gennemsnit over en periode pa 5 ar forud for
stotteanmodningen.

Beregning af det arlige nationale bidrag (indskud) til stabiliseringsstettefonden

i) Eurolande: Det arlige indskud fra et euroland udregnes som 6 procent af den monetaere indkomst tildelt det
deltagende lands centralbank i overenstemmelse med bestemmelserne i statutten for det europaeiske system af
centralbanker og den europaeiske centralbank (artikel 32, protokol 4):

Cgapr = 0.06 x monetaer indkomstg, p;,

ii) ERMII-lande: Det arlige indskud fra et deltagende land, der star udenfor euroen, men som er medlem af det

europaeiske valutasamarbejde, ERMII, Cgry 11 pL, beStemmes ud fra formlen:
BNPERM 11 DL

C = 0.06
ERM 11 DL * BNPg,

* monetaer indkomstgg

Definitioner:
a)  Monetaer indkomstgs udtrykker eurosystemets*, ES, monetaere indteegter, som genereres ifm. gennemfarel-
sen af den feelles pengepolitik**.

b) W. udtrykker stgrrelsen pa ERMII landets gkonomi relativt til starrelsen pa euroomradet, EA. Dette
EA

males i lgbende priser og som et gennemsnit over en periode pa 5 ar forud for statteanmodningen.

Beregning af rentesubsidiet
Rentesubsidiet, IRS, er tiltaenkt at deekke samtlige renteomkostninger for det deltagende land DL, séledes at:

IRS = 100 procent af renteomkostningerp,,
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Anm.: *Eurosystemet er euroomridets monetere myndighed, der udgeres af ECB og de EU-lande, der har indfort
euroen som primer officiel valuta.
** De monetzre indtzegter er eurolandenes centralbankers érlige indtaegt fra gennemforelsen af den falles
pengepolitik, dvs. indtagter fra de aktiver, de besidder som modvzrdi for seddelomlobet samt for
forpligtelserne i forbindelse med kreditinstitutternes indldn.

Kilde: Kommissionens forslag til forordning om oprettelse af en europaisk stabiliseringsinvesteringsfunktion, KOM
(2018) 387 samt udkast til ”Agreement on the transfer of contribution to the stabilisation support fund”.
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