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MEDDELELSE FRA KOMMISSIONEN TIL RADET

Revision af mekanismen for mellemfristet finansiel stotte til medlemsstaterne i
medfoer af traktatens artikel 119

1. BAGGRUND

I medfer af traktatens artikel 119 findes der en fallesskabsmekanisme for mellemfristet
finansiel stotte til medlemsstater, som ikke har indfert euroen og har vanskeligheder eller
trues af vanskeligheder med hensyn til deres betalingsbalances lebende poster eller
kapitalposter. Mekanismen er reguleret ved Rédets forordning (EF) nr. 332/2002 af
18. februar 2002 (i det folgende benzvnt “forordningen”)'. Forordningen fastsaetter, at Radet
hvert tredje ar ber undersege, i hvor hej grad mekanismen stadig tjener sit formél i henseende
til de principper, retningslinjer og angivne lofter for udestdende lén, der galder for
mekanismen. Rédets undersegelse skal udferes pa grundlag af en rapport fra Kommissionen,
og efter at Det @konomiske og Finansielle Udvalg (EFC) har afgivet en udtalelse. Da der er
forlebet tre ar, siden forordningen blev vedtaget, har Kommissionen udarbejdet denne
meddelelse som en rapport til Raddet om, hvordan mekanismen har fungeret.

2. DE VIGTIGSTE KARAKTERISTIKA VED MEKANISMEN

Mekanismen er beregnet til at sikre, at der rettidigt ydes betydelig finansiel stotte. Den
modtagende medlemsstat bar modtage stotten 1 tide til, at der kan traeffes skonomisk-politiske
foranstaltninger, der kan hindre, at der opstar en akut betalingsbalancekrise, og som stetter
indsatsen for at sikre konvergens. Derved kan adgangen til mekanismen — sammen med de
okonomiske betingelser, der er knyttet til enhver finansiel stotte — tjene til at hejne
kapitalmarkedets tillid til den modtagende medlemsstats evne til at genskabe en sund
betalingsbalancesituation®,

Mekanismen kan aktiveres af Rddet pd initiativ af Kommissionen (i medfer af artikel 119)
efter aftale med den medlemsstat, der seoger fellesskabsfinansiering, eller efter direkte
anmodning fra den pageldende medlemsstat. Nar mekanismen er blevet aktiveret, underseger
Rédet situationen i den medlemsstat, der seger stotte, og treeffer afgarelse om, a) hvorvidt der
skal ydes et lan eller en passende finansieringsfacilitet, belobsstorrelsen og den
gennemsnitlige labetid, b) hvilke ekonomisk-politiske betingelser der skal knyttes til den
mellemfristede finansielle stotte for at genskabe en holdbar betalingsbalancesituation, og c¢) pa
hvilken méde lanet eller finansieringsfaciliteten skal udbetales, idet frigivelser eller
udbetalinger 1 reglen sker 1 successive rater. Radet treffer afgerelse om ydelse af stotten med
kvalificeret flertal pa forslag af Kommissionen, som fremsattes efter horing af EFC.

! EFT L 53 af 23.2.2002, korrigendum: EFT L 349 af 24.12.2002. 2002-forordningen erstattede Rédets
forordning (EF) nr. 1969/88.

En medlemsstat, der ensker at tilvejebringe finansieringskilder uden for Fellesskabet, hvortil der er
knyttet ekonomisk-politiske betingelser, skal forst hore Kommissionen og de gvrige medlemsstater for
at undersege mulighederne for at komme i betragtning til stotte under Fallesskabets mekanisme for
mellemfristet finansiel stotte. Denne hering finder sted i Det @konomiske og Finansielle Udvalg.
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Med regelmessige mellemrum kontrollerer Kommissionen i samarbejde med EFC, at den
okonomiske politik, der fores af den medlemsstat, der modtager stotte, opfylder de krav, der
er fastsat i tilpasningsprogrammet, eller andre betingelser. Medlemsstaten stiller alle de
nedvendige oplysninger til rddighed for Kommissionen, og frigivelsen af yderligere rater er
betinget af resultatet af denne kontrol. Efter anmodning fra den modtagende medlemsstat kan
lan omfatte muligheden for fortidig indfrielse. Skulle der blive indfert eller genindfert
restriktioner 1 kapitalbevagelserne (EF-traktatens artikel 120) 1 lgbet af den periode, hvor der
ydes finansiel stotte, tages betingelserne og retningslinjerne for den finansielle stotte op til
fornyet overvejelse.

3. FINANSIERING AF LAN VIA MEKANISMEN

Det hgjeste belgb for udestdende lén, der kan ydes medlemsstaterne under mekanismen for
mellemfristet finansiel stotte, er pd nuverende tidspunkt pa 12 mia. EUR. Kommissionen har
bemyndigelse til at optage lan op til dette loft pa kapitalmarkederne eller 1 finansielle
institutioner pa vegne af Det Europxiske Fellesskab. Lanoptagelses- og
langivningstransaktionerne skal udferes 1 euro og have samme valerdato og mi for
Fellesskabet ikke indebare nogen @&ndring af forfaldsdatoen, valutakurs- eller renterisici eller
nogen anden kommerciel risiko. ECB traffer de nedvendige foranstaltninger med henblik pé
at sikre forvaltningen af lanene’. Rédet traeffer ogsi afgorelse, hvis medlemsstater fuldt eller
delvis finansierer den mellemfristede stotte.

Efter anmodning fra debitormedlemsstaten kan Kommissionen, hvis omstendighederne
tillader en forbedring af udlansrentesatsen, foretage en refinansiering eller @ndre de
finansielle betingelser for sin oprindelige lanoptagelse eller dele heraf. En sddan
refinansiering eller &ndring ma ikke resultere 1 en forleengelse af den gennemsnitlige lgbetid
for de berorte 14n eller i en forhgjelse af restgeelden. Udgifterne i forbindelse med indgaelsen
og gennemforelsen af hver af disse transaktioner atholdes af den begunstigede medlemsstat.
EFC skal holdes underrettet om sadanne transaktioner. Lén, der ydes som mellemfristet
finansiel stotte, kan anvendes til konsolidering af kortfristet stotte ydet af Den Europaiske
Centralbank (ECB) under den meget kortfristede finansieringsfacilitet.

4. EVALUERING AF PRINCIPPET BAG OG LOFTET FOR UDESTAENDE LAN UNDER
MEKANISMEN

Siden forordningens vedtagelse har mekanismen ikke veeret aktiveret'. Ingen af de
stotteberettigede medlemsstater har haft eller har veret truet af vanskeligheder med hensyn til
deres betalingsbalance 1 denne periode. Mekanismens hensigtsmassighed 1 henseende til de
principper, den praktiske virkeméde og det loft for udestdende lan, der geelder for den, er som
folge heraf ikke blevet afprovet 1 forhold til en eller flere medlemsstater med et reelt behov
for feellesskabsfinansiering.

Den Europziske Centralbanks afgarelse ECB/2003/14 af 7. november 2003 om forvaltningen af
lanoptagelses- og langivningstransaktioner indgaet af Det Europaiske Fallesskab under mekanismen
for mellemfristet finansiel stotte [EUT L 297 af 15.11.2003].

Den seneste afgarelse om at aktivere mekanismen blev truffet af Radet under den foregédende forordning
ijanuar 1993, hvor Italien modtog et 1&n pa 8 mia. EUR i fire rater. Kun de forste to rater pa hver 2 mia.
EUR blev udbetalt, da den efterfolgende forbedring i den italienske betalingsbalancesituation
overfladiggjorde udbetalingen af de resterende rater.
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Selv om behovet for mellemfristet finansiel stotte ikke er opstaet, siden forordningen blev
vedtaget, har principperne bag og eksistensberettigelsen af mekanismen stadig gyldighed.
EU’s udvidelse den 1. maj 2004 udvidede antallet af stotteberettigede medlemsstater fra tre til
tretten. S& lenge disse medlemsstater ikke har indfert euroen, har de ret til at seoge
mellemfristet finansiel stotte fra Fellesskabet i tilfelde af betalingsbalanceproblemer. Det
nuvarende loft pa 12 mia. EUR 1 udestdende lan under mekanismen blev fastsat af Ridet i
forventning om fremtidige udvidelser’. Selv om det nuvarende loft er en reduktion i forhold
til loftet pd 16 mia. EUR 1 henhold til 1988-forordningen, mener Kommissionen, at det er
tilstrekkelig hojt til at opfylde behovet hos flere medlemsstater samtidig. Der foreslés derfor
pa dette stadium ingen @ndringer i de principper, den praktiske virkeméde eller det loft for
udestéende 1an, der gaelder for mekanismen.

5. AJOURFQRING AF FALLESSKABETS “EUROPEAN MEDIUM-TERM NOTE”(EMTN)-
PROGRAM

Forordningen om mekanismen stiller krav om, at der skal vare passende procedurer og
instrumenter, der kan give Fellesskabet mulighed for rettidigt at yde mellemfristet finansiel
stotte. 1 denne sammenhang skal det bemarkes, at Kommissionen har ajourfert sin
rammeaftale — ”European Medium-Term Note” (EMTN)-programmet — om udstedelse af
obligationer. Dokumentationen i tilknytning til de ajourferte rammer er nu blevet bragt i
overensstemmelse med geldende kapitalmarkedsstandarder. Derudover giver det ajourforte
EMTN-program Kommissionen mulighed for direkte at udstede op til 4 mia. EUR pa vegne af
Fellesskabet og/eller Euratom med lebetider pd mellem tre maneder og 30 ar alt efter det
konkrete projekt, der skal finansieres®. Programmets omfang afspejler en realistisk vurdering
af det kortfristede finansieringsbehov og kan hurtigt forhgjes pa Kommissionens initiativ, hvis
dette skulle blive neadvendigt.

EMTN-programmet tjener ikke kun mekanismen for mellemfristet finansiel stotte. EMTN-
udstedelser benyttes ogsé til pa back-to-back-basis at finansiere 1an, som i) EU yder som
finansiel bistand til tredjelande i1 alvorlige finansielle vanskeligheder, og som 1i) Euratom kan
yde medlemsstater, visse central- og esteuropziske lande og SNG-lande som hjzlp til at
forbedre sikkerheden pa atomkraftvaerker. Det nye program er allerede pr. juni 2005 blevet
benyttet til transaktioner til i alt 1,66 mia. EUR.

I forbindelse med ajourferingen af EMTN-programmet er der blevet indsat klausuler om
kollektiv optreeden (’collective action clauses” (CAC)) i den tilherende dokumentation i
overensstemmelse med den felles forstaelse, der blev vedtaget af EFC 1 september 2003.
CAC har til formal at forbedre obligationsindehaveres rettigheder ved at indfere bestemmelser
om kollektiv reprasentation, aktiemajoritetsomlaegning og héndhavelse 1 tilfelde af
misligholdelse fra udstederens side. Indsettelsen af CAC i EMTN-dokumentationen falder i
trad med medlemsstaternes og Kommissionens erklaring om at forega med et godt eksempel
ved at indsatte CAC i deres internationale galdsudstedelsesinstrumenter for at fremme de

> Da Rédets forordning (EF) nr. 332/2002 af 18. februar 2002 blev vedtaget, udgjordes de tiltreedende
lande af de ti nye medlemsstater samt Bulgarien og Rumanien.

Det nye program erstatter et program, som oprindelig blev indfert i 1994 og ajourfert i 1999 og var
begrenset til 2 mia. EUR. Programmet vil blive gennemfort af Goldman Sachs og Deutsche Bank, som
vil have ansvaret for at placere obligationerne hos europaiske og internationale investorer.

DA



DA

internationale bestraebelser pd at sikre en ordnet geldsomlegning 1 tilfelde af
statsgeeldskriser’.

6. KONKLUSION

Denne meddelelse er den forste tredrlige rapport til Radet om de principper, retningslinjer og
lofter for udestdende 1én, der geelder for Fallesskabets mekanisme for mellemfristet finansiel
stotte, jf. den relevante radsforordning. Eftersom ingen af de stotteberettigede medlemsstater
har aktiveret mekanismen 1 den betragtede periode, er principperne, retningslinjerne og
lofterne for udestdende 14n under mekanismen ikke blevet afprovet. Alligevel mener
Kommissionen, at mekanismen fortsat opfylder stotteberettigede medlemsstaters potentielle
behov, og der foreslds som folge heraf ingen @ndringer i mekanismen pé dette stadium.

I forbindelse med de internationale bestreebelser pé at fremme en ordnet geldsomlaegning i tilfeelde af
statsgeeldskriser enedes EU-medlemsstaterne om at forega med et godt eksempel ved at inkludere
klausuler om kollektiv optreeden (CAC) i deres internationale galdsudstedelser. Mere konkret udtalte
Okofin-Radets formand 1 IMFC i april 2003, at “EU inden é&rets udgang vil benytte
kontraktbestemmelser baseret pd de rammer, der er udviklet af G-10, om nedvendigt i
overensstemmelse med galdende ret og tilpasset lokal retspraksis, i deres statsobligationer, der udstedes
i et udenlandsk retsomrédde og/eller er underlagt udenlandsk ret. EU-medlemsstaterne vil derefter ikke
leengere udstede sadanne obligationer uden CAC”. Ved samme lejlighed tilkendegav kommissaren for
okonomiske og monetere anliggender, at CAC ogsé ville blive indsat i dokumentationen vedrerende
Fellesskabernes udstedelser.
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