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Andring af traktaten om Den Europzaiske Unions funktionsméade med
hensyn til en stabilitetsmekanisme for de medlemsstater, der har euroen som
valuta *

Europa-Parlamentets beslutning af 23. marts 2011 om udkast til Det Europaiske Rads
afgarelse om gendring af artikel 136 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsméade med hensyn til en stabilitetsmekanisme for de medlemsstater, der har
euroen som valuta (00033/2010 — C7-0014/2011 — 2010/0821(NLE))

Europa-Parlamentet,

- der henviser til artikel 48, stk. 6, og artikel 48, stk. 2, i traktaten om Den Europeiske
Union (TEU),

- der henviser til den endelige rapport fra taskforcen til Det Europeeiske Rad om styrkelse
af den gkonomiske styring i EU,

- der henviser til udkast til Det Europaeiske Rads afgerelse om andring af artikel 136 i
traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade (TEUF), som det blev forelagt Det
Europaiske Rad den 16. december 2010 (00033/2010 — C7-0014/2011),

- der henviser til skrivelser fra formandene for Det Europziske Rad, Eurogruppen og
kommissaren med ansvar for den monetare politik, som er vedlagt som bilag til denne
beslutning,

- der henviser til forretningsordenens artikel 74b,

- der henviser til skrivelse af 18. februar 2011 fra Budgetudvalget til Udvalget om
Konstitutionelle Anliggender,

- der henviser til beteenkning fra Udvalget om Konstitutionelle Anliggender og udtalelse fra
@konomi- og Valutaudvalget (A7-0052/2011),

A. der henviser til, at artikel 3, stk. 4, i TEU lyder som falger: "Unionen opretter en
gkonomisk og moneter union, der har euroen som valuta”,

B. der henviser til, at Det Forenede Kongerige har valgt ikke at vaere omfattet af den faelles
valuta,

C.  der henviser til, at "den monetare politik for de medlemsstater, der har euroen som
valuta”, ifglge artikel 3, stk. 1, i TEUF hgrer ind under Unionens enekompetence,

D. der henviser til, at det i artikel 5, stk. 1, i TEUF fastseattes, at "medlemsstaterne
samordner deres gkonomiske politikker i Unionen”, og at der geelder serlige
bestemmelser for de medlemsstater, der har euroen som valuta,

E.  der henviser til, at udkastet til Det Europaiske Rads afgerelse, hvis det vedtages, kan fare



til oprettelse af en mekanisme helt uden for Unionens ansvarsomrade, uden at EU-
institutionerne tildeles nogen rolle som sadan,

der henviser til, at EU-institutionernes deltagelse i den nye europaiske
stabilitetsmekanisme i fuldt omfang og permanent ber sikres, og at der ber etableres
mulighed for, at der kan gribes ind i garantiordningen over Unionens budget,

der henviser til, at alle muligheder ber undersgges med henblik pa i fremtiden at placere
den europaiske stabilitetsmekanisme fuldsteendig inden for Unionens institutionelle
ramme og give mulighed for inddragelse af de medlemsstater, der ikke har euroen som
valuta; der henviser til, at dette kan indebeere, at artikel 20 i TEU om forsteerket
samarbejde skal tages i anvendelse, hvor dette er hensigtsmaessigt af hensyn til at sikre
sammenhangen i Unionens gkonomiske politik,

der henviser til, at de bestemmelser, der regulerer den europaiske stabilitetsmekanisme,
fortrinsvis ber foreslas af Kommissionen, og ber sikre passende ordninger for revision,
ansvarlighed og gennemsigtighed,

der henviser til, at den europeeiske stabilitetsmekanisme bar ledsages af en styrkelse af
stabilitets- og veekstpagtens forebyggende og korrigerende del og af foranstaltninger
vedrgrende konkurrenceevnen pa mellemlang og lang sigt og handtering af
makrogkonomiske ubalancer mellem medlemsstaterne,

der henviser til, at Unionen som et supplement til den europziske stabilitetsmekanisme
begr fremme et konsolideret eurobondmarked,

der henviser til, at Kommissionen bgr fremleegge forslag til lovgivning og i ngdvendigt
omfang revision af traktaten for pa mellemlang sigt at opbygge et gkonomisk
styringssystem for Unionen, og sarlig for euroomradet, der vil styrke gkonomiens
sammenhangskraft og konkurrencedygtighed og stabilisere det finansielle system,

der henviser til, at Det Europaeiske Rad i henhold til artikel 48, stk. 6, i TEU efter hgring
af Europa-Parlamentet kan vedtage en afgarelse om &ndring af alle eller en del af
bestemmelserne i tredje del af TEUF, uden at dette pavirker balancen mellem Unionens
0g medlemsstaternes kompetencer,

der henviser til, at enhver forggelse eller formindskelse af Unionens kompetencer ville
gere en almindelig revisionsprocedure pakravet,

der henviser til, at enhver yderligere revision af TEUF bgr foretages under den
almindelige revisionsprocedure,

der henviser til, at den foreslaede afgarelse farst kan treede i kraft efter medlemsstaternes
godkendelse heraf i overensstemmelse med deres forfatningsmaessige bestemmelser,

understreger, at den monetare politik for de medlemsstater, der har euroen som valuta,
harer ind under Unionens enekompetence og har veeret en feellesskabspolitik siden
vedtagelsen af Maastricht-traktaten;

understreger betydningen af euroen for Unionens politiske og gkonomiske projekt og



papeger betydningen af alle medlemsstaternes indgaede forpligtelse til at bevare
stabiliteten i euroomradet og af den ansvars- og solidaritetsfalelse, de har udvist;

understreger, at den europeeiske stabilitetsmekanisme udger en vigtig del af en samlet
pakke foranstaltninger, der har til formal at fastlegge en ny ramme, som kan styrke
budgetdisciplinen og koordineringen af medlemsstaternes gkonomiske og finansielle
politikker, som skal omfatte fremme af et feelles EU-svar pa udfordringer i forbindelse
med vakst og samtidig overvinde de gkonomiske og sociale skavheder og forbedre
konkurrenceevnen;

bemerker, at Radet ikke har anvendt alle de muligheder, der findes i traktaterne for fuldt
ud at handhave stabilitets- og veekstpagten og forbedre den gkonomiske samordning pa
EU-plan;

mener, at det er vigtigt at ga ud over de midlertidige foranstaltninger, som har til formal at
stabilisere euroomradet, og at Unionen bgr opbygge sin egen gkonomiske styring,
herunder ved hjeelp af politikker og instrumenter, der er udformet til at fremme
beeredygtig veekst i medlemsstaterne; mener, at styrkelsen af stabilitets- og veekstpagten,
det sakaldte europaiske halvar, Europa 2020-strategien og &ndringen af artikel 136 i
TEUF om den europziske stabilitetsmekanisme kun er fgrste skridt i denne retning;

understreger, at den europeeiske stabilitetsmekanisme og de strenge betingelser indeholdt
heri involverer alle medlemsstater, der har euroen som valuta, selv de sma medlemsstater,
hvis gkonomi maske ikke opfattes som "uundveerlig" for at bevare stabiliteten i
euroomradet som helhed;

advarer om, at planen om at oprette den permanente stabilitetsmekanisme uden for
Unionens institutionelle rammer udger en alvorlig risiko for det traktatbaserede systems
integritet; mener, at Kommissionen skal veere medlem af denne mekanismes bestyrelse og
ikke blot veere observater; mener endvidere, at Kommissionen i denne forbindelse bar
have befgjelse til at tage passende initiativer til, med den bergrte medlemsstats
godkendelse, at opfylde den europziske stabilitetsmekanismes mal; understreger, at
medlemsstaterne under alle omstaendigheder skal overholde EU-retten og respektere
institutionernes befgjelser, som fastsat deri;

understreger, at oprettelsen af den permanente europziske stabilitetsmekanisme og
mekanismens funktionsmade fuldt ud skal overholde de centrale principper for
demokratisk beslutningstagning sdsom gennemsigtighed, parlamentarisk kontrol og
demokratisk ansvarlighed; understreger, at den europaiske stabilitetsmekanisme i hgj
grad bgr inddrage de af Unionens institutioner og organer, der er ansvarlige for monetere
anliggender — Kommissionen, Den Europziske Centralbank (ECB) og Den Europeiske
Investeringsbank; understreger, at mekanismen ikke ma give anledning til en ny model
for europeisk styring, der ikke opfylder det niveau for demokratiske standarder, der er
opnaet i Unionen;

beklager, at Det Europziske Rad ikke har undersggt alle de muligheder, der er indeholdt i
traktaterne, for etablering af en permanent stabilitetsmekanisme; mener navnlig, at det

inden for rammerne af Unionens nuvaerende kompetencer med hensyn til den gkonomiske
0g monetare union (artikel 3, stk. 4, i TEU) og moneter politik for de medlemsstater, der
har euroen som valuta (artikel 3, stk. 1, litra c), i TEUF) ville have varet hensigtsmaessigt
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at gare brug af de befgjelser, der er tildelt Radet i artikel 136 i TEUF, eller subsidizrt
anvende artikel 352 i TEUF kombineret med artikel 133 og 136 i TEUF,;

opfordrer Kommissionen til at forsgge at finde andre mekanismer, der kan sikre
euroomradets finansielle stabilitet og holdbare og passende gkonomiske veekst, og stille
de ngdvendige lovgivningsforslag; understreger ngdvendigheden af, at den europeeiske
stabilitetsmekanisme indeholder foranstaltninger med henblik pa at mindske truslerne
mod den finansielle, skonomiske og sociale stabilitet, herunder effektiv regulering af de
finansielle markeder, revision af stabilitets- og veekstpagten og bedre gkonomisk
samordning, indfgrelse af instrumenter til mindskelse af makrogkonomiske ubalancer
inden for euroomradet og foranstaltninger med sigte pa gkologisk genopbygning;

mener endvidere, at den permanente stabilitetsmekanismes oprettelse og funktionsmade
ber indferes i Den Europziske Unions regelsat, og at der ogsa i analogi hermed ber gares
brug af de institutionelle mekanismer for forstaerket samarbejde som et middel til at
inddrage EU-institutionerne pa alle stadier og fremme deltagelsen i den europziske
stabilitetsmekanisme for de medlemsstater, som endnu ikke har euroen som valuta;

bemeerker, at stats- og regeringscheferne i euroomradet pa deres mgde den 11. marts 2011
i lyset af drgftelserne i Europa-Parlamentet og i forbindelse med europagten blev enige
om, at Kommissionen skulle spille en steerk central rolle i forbindelse med at overvage
gennemfarelsen af forpligtelserne, navnlig med henblik pa at sikre, at foranstaltningerne
er forenelige med og statter EU-lovgivningen samt med inddragelsen af Europa-
Parlamentet; bemzrker, at de for sa vidt angar overvejelserne vedrgrende den europziske
stabilitetsmekanismes generelle elementer besluttede, at bistand til en medlemsstat, der
har euroen som valuta, skulle ydes pa grundlag af et stramt program for gkonomisk og
finanspolitisk tilpasning og en streng geaeldsbaeredygtighedsanalyse, der udarbejdes af
Kommissionen og Den Internationale Valutafond (IMF) i samarbejde med ECB;

anerkender de positive signaler i skrivelserne fra formandene for Det Europziske Rad,
Eurogruppen og kommissaren med ansvar for den moneteere politik; bemerker, at

- den politiske konditionalitet, der fastleegges i forbindelse med en styrket
overvagning eller et makrogkonomisk tilpasningsprogram, vil blive fastlagt ved en
forordning efter forslag fra Kommissionen i henhold til artikel 136 i TEUF for at
sikre overensstemmelse med EU's multilaterale overvagningsramme

- adgang til finansiel bistand under den europeiske stabiliseringsmekanisme vil blive
givet pa grundlag af en streng analyse af den offentlige geelds baredygtighed, der
udarbejdes af Kommissionen og IMF i samarbejde med ECB, og der vil som led i et
makrogkonomisk tilpasningsprogram blive palagt en stram politisk konditionalitet,
der star mal med ubalancen omfang i den pagaeldende medlemsstat

- tilsynsradet for stabilitetsmekanismen, pa grundlag af den vurdering af
modtagerlandets finansielle behov, som Kommissionen har foretaget sammen med
IMF og i samarbejde med ECB, vil give Kommissionen mandat til at forhandle om
et makrogkonomisk tilpasningsprogram med den pagaldende medlemsstat sammen
med IMF og i samarbejde med ECB

- Kommissionen over for Radet vil fremsztte et forslag til afgerelse om at stette det
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makrogkonomiske program og, nar det er vedtaget, underskrive et
aftalememorandum pa vegne af de medlemsstater, der har euroen som valuta

- den politiske konditionalitet, der er fastlagt i forbindelse med en styrket
overvagning eller et makrogkonomisk tilpasningsprogram, skal veere i
overensstemmelse med EU's overvagningsramme og skal garantere overholdelsen
af EU-procedurerne

- finansiel bistand vil blive aktiveret efter anmodning fra en medlemsstat og efter
Kommissionens og ECB's vurdering af, om der foreligger en risiko for den
finansielle stabilitet i euroomradet som helhed

- Kommissionen sammen med IMF og i arbejde med ECB vil vere ansvarlig for at
overvage, at den politiske konditionalitet overholdes, og rapporterer til Radet og
bestyrelsen

- Radet efter dreftelser i tilsynsradet og pa grundlag af et forslag fra Kommissionen
vil treeffe afggrelse om at gennemfare overvagning efter programmets afslutning

- Parlamentet regelmassigt vil blive holdt orienteret af Radet og Kommissionen om
etableringen af den europaiske stabilitetsmekanisme og dens virksomhed og vil
saledes vare i stand til grundigt at kontrollere dens aktiviteter

- Den Europaiske Unions Domstol vil have kompetence til at afgere enhver
tvistighed i overensstemmelse med artikel 273 i TEUF;

statter udkastet til Det Europaiske Rads afgarelse, til trods for sit forbehold om, at det
ville have foretrukket at formulere afgarelsen som foreslaet i bilag I til denne beslutning;
er enig i ECB's synspunkt i udtalelsen, der statter anvendelsen af unionsmetoden og giver
mulighed for, at den europziske stabilitetsmekanisme pa et passende tidspunkt kan blive
en unionsmekanisme; opfordrer Det Europzeiske Rad til at sikre, at

- forordningen indeholdende den politiske konditionalitet vedtages efter Unions
almindelige lovgivningsprocedure

- enhver medlemsstat, der har euroen som valuta, og som har bidraget til den
permanente stabilitetsmekanisme, vil have adgang til den uanset landets starrelse;

minder om, at den fremtidige permanente stabilitetsmekanisme bgr ggre brug af EU-
institutionerne, da dette vil forhindre oprettelsen af dobbeltstrukturer, som vil veere
skadelig for Europaisk integration;

kraever, at de lanebetingelser, der skal anvendes til tilbagebetaling af midler til den
permanente stabilitetsmekanisme, i fald denne bliver aktiveret, svarer til dem, der
anvendes af Kommissionen i forbindelse med instrumenterne til betalingsbalancestgtte og
makrofinansiel bistand, dvs. strengt "back-to-back™ uden en margen over
laneomkostningerne; mener endvidere, at den rentesats, der skal anvendes af den
permanente stabilitetsmekanisme, bgr tilbydes pa gunstige vilkar;

insisterer pa, at medlemsstaternes overholdelse af de gkonomiske retningslinjer, der er



18.

19.

20.

21.

fastlagt af Kommissionen, og den europeiske stabilitetsmekanismes betingelser skal
kontrolleres af Europa-Parlamentet, og understreger, at de enkelte nationale parlamenter
skal inddrages fuldt ud og i alle faser i overensstemmelse med deres budget- og
kontrolbefgjelser, og navnlig i forbindelse med det europzeiske halvar, for at gge
gennemsigtigheden, ejerskabet og ansvarligheden af enhver afggrelse;

statter Kommissionens hensigt om at "garantere samordningen mellem den fremtidige
mekanisme og Unionens gkonomiske styring, navnlig i euroomradet, i overensstemmelse
med de befgjelser, der er tildelt Unionen og dens institutioner i traktaten™;

understreger, at udkastet til Det Europaeiske Rads afgarelse som andret ikke vil udvide
Unionens kompetencer og derfor fortsat vil veere omfattet af den forenklede
revisionsprocedure for traktaten; bemerker omvendt, at denne beslutning ikke kan
indskraenke EU-institutionernes befgjelser inden for den gkonomiske og monetare politik
og valutapolitikken for de medlemsstater, der har euroen som valuta, og ej heller pa
nogen made veere til hindring for korrekt anvendelse af EU-retten, navnlig artikel 122 og
143 i TEUF,

bekraefter, at den anvendte procedure i artikel 48, stk. 6, i TEU er en szrlig procedure, og
minder om Parlamentets ret til i henhold til artikel 48, stk. 3, i TEU at opfordre til
indkaldelse af et konvent med henblik pa at omforme institutioner, procedurer eller
politikker, der udgar Unionens gkonomiske styring;

palaegger sin formand at sende denne beslutning til Det Europeiske Rad, Radet,
Kommissionen og Den Europaiske Centralbank som Europa-Parlamentets udtalelse i
henhold til artikel 48, stk. 6, andet afsnit, i TEU.



BILAG | TIL BESLUTNINGEN

Andringsforslag til artikel 1 i udkastet til Det Europaiske Rads afgarelse

| artikel 136, stk. 1, i TEUF tilfgjes fglgende afsnit:

"Medlemsstater, der har euroen som valuta, kan pa grundlag af en henstilling fra
Kommissionen og efter hgring af Europa-Parlamentet etablere en stabilitetsmekanisme, der
skal aktiveres, hvis det er ngdvendigt for at sikre stabiliteten i euroomradet. Ydelsen af enhver
pakreevet finansiel stgtte inden for rammerne af mekanismen vil blive besluttet pa grundlag af
et forslag fra Kommissionen og vere underlagt strenge konditionalitetskriterier i
overensstemmelse med Unionens principper og malsetninger, som fastlagt i Traktaten om
Den Europeiske Union og i narvaerende traktat.

Principperne og bestemmelserne vedrgrende konditionalitet for finansiel bistand
under denne mekanisme samt kontrollen hermed fastsattes i en forordning vedtaget efter
den almindelige lovgivningsprocedure.*

Artikel 136, stk. 2, affattes saledes:

"2. | forbindelse med de foranstaltninger, der er naevnt i stk. 1, litra a) og b), stemmer kun de
medlemmer af Radet, der repraesenterer medlemsstater, der har euroen som valuta.

Det kvalificerede flertal af disse medlemsstater defineres som angivet i artikel 238, stk. 3, litra
a).

I forbindelse med de foranstaltninger, der er naevnt i stk. 1, afsnit 3, stemmer kun de
medlemmer af Radet, der repraesenterer medlemsstater, der deltager i mekanismen.".



BILAG Il TIL BESLUTNINGEN

Skrivelse fra formanden for Det Europzeiske Rad til ordfgrerne”

Bruxelles, den 22. marts 2011.

Keare hr. Brok, keere hr. Gualtieri

| forleengelse af Deres forskellige mgder og dregftelser med undertegnede og medlemmer af mit
kabinet om den foreslaede andring af traktatens artikel 136 med hensyn til en
stabilitetsmekanisme for de medlemsstater, der har euroen som valuta, fremsender jeg hermed
vedlagte dokument udarbejdet af mit kabinet, som behandler og imgdekommer de
beteenkeligheder, De gav udtryk for.

De vil modtage en seerskilt skrivelse fra Jean-Claude Juncker, formand for Eurogruppen, og
Ollie Rehn, kommisser for gkonomiske og monetzre anliggender, om resultatet af
forhandlingerne om detaljerne i den fremtidige mekanisme, som jeg fuldt ud tilslutter mig.

Jeg er sikker pa at De vil vere enig i, at alt dette bar vaekke bred tilfredshed i Parlamentet med
hensyn til de punkter, der er indeholdt i mulighed b) i Deres betenkning.

Traktateendringen skal som bekendt behandles pa Det Europziske Rads made den 24.-25.
marts. De vil forstd, at der er tale om et vigtigt og presserende anliggende.

Med venlig hilsen

(underskrift)
Herman Van Rompuy

“ Oversat til orientering. Skrivelsens originalsprog er engelsk.



Bilag

Hvad angar mulighed a) i punkt 12 i betaenkningen, hvori det foreslas at omformulere
traktateendringen, skal det papeges, at man har mattet gare sig stor umage med at formulere
udkastet til traktateendring for at gare det acceptabelt for alle medlemsstaterne, som alle skal
ratificere @ndringen. Der er nermest ingen udsigt til, at teksten som sadan kan &ndres, og de
foreslaede @ndringer vil i realiteten gere det udelukket at anvende den forenklede
revisionsprocedure - eller vil i det mindste kunne anfegtes juridisk pa dette grundlag. Det er i
forvejen hovedformalet med traktateendringen at skabe retssikkerhed, og alt, hvad der
underminerer bestrabelserne herpa, vil vaere problematisk.

Med hensyn til fremtidige traktateendringer er det umuligt at give nogen specifikke tilsagn. Der
har dog kunnet opnas enighed om, at der vil ske en evaluering af reglernes generelle effektivitet
i 2016, som skal foretages af Kommissionen. Denne bestemmelse sikrer, at alle kommende
evalueringer - og mulige forslag til endringer - i fgrste omgang vil komme fra Kommissionen.

For sa vidt angar mulighed b) i beteenkningen er der ingen grund til at frygte, at den
europziske stabilitetsmekanisme vil blive kernen i et kommende mellemstatsligt sekretariat, der
skal forvalte gkonomien i euroomradet. Mekanismen har et seerligt defineret formal. Personalet
vil udelukkende skulle beskeeftige sig med mekanismens finansielle og statskasserelaterede
aspekter og vil ikke vare involveret i de bredere spagrgsmal om gkonomisk styring. ESM's rolle
er at skaffe finansiering og yde finansiel bistand, men det er Kommissionen, der vurderer, om
der er behov for finansiel stgtte, og definerer konditionaliteten.

Der er heller ingen grund til at frygte, at Kommissionen bliver holdt uden for mekanismens
funktion. Erfaringen med de midlertidige mekanismer viser, at en inddragelse af Kommissionen
ikke blot er mulig, men af afggrende betydning. | forbindelse med den midlertidige mekanisme
blev konditionalitetsforanstaltningerne vedrgrende modtagerstaten vedtaget ved hjelp af en
EU-procedure, nemlig ved en afgarelse vedtaget af Radet pa grundlag af en henstilling fra
Kommissionen pa grundlag af artikel 136 i TEUF sammenholdt med artikel 126, stk. 9, i TEUF
(Jf. artikel 126, stk. 13, som fastleegger den procedure, der skal anvendes for afgarelser efter
artikel 126, stk. 9). Det er denne procedure, der er blevet anvendt til vedtagelsen af
konditionalitetsforanstaltningerne for Graekenland (jf. Radets afgarelse 2010/320/EU af 10. maj
2010 (EUT L 145 af 11.6.2010, s. 6) vedtaget pa grundlag af en henstilling fra Kommissionen
af 4. maj 2010 (SEK(2010)0560)).

For sa vidt angar den permanente mekanisme navnes det allerede flere steder udtrykkeligt i
konklusionerne fra Det Europziske Rads mgde den 16.-17. december, i bilag 11 om de
"Generelle elementer i den fremtidige mekanisme", at Kommissionen skal inddrages. Siden da
har man det i forbindelse med det forberedende arbejde vedrerende ESM praciseret falgende:

- Hvis en medlemsstat anmoder om finansiel statte, er det Kommissionen, der i samarbejde
med ECB vurderer, om der foreligger en risiko for den finansielle stabilitet i euroomradet
som helhed, og (sammen med IMF og i samarbejde med ECB) foretager en analyse af
baredygtigheden af den pageeldende medlemsstats statsgeeld.

- Hvis der anmodes om stabilitetsstatte, er det Kommissionen, der (sammen med IMF og i
samarbejde med ECB) vurderer de faktiske finansieringsbehov for den pageeldende
medlemsstat og karakteren af den ngdvendige involvering af den private sektor.

- Repraesentantskabet giver Kommissionen mandat til (sammen med IMF og i samarbejde
med ECB) at forhandle om et makrogkonomisk tilpasningsprogram med den pageldende
medlemsstat.



- Kommissionen forelegger Radet et forslag til afgerelse om godkendelse af det
makrogkonomiske tilpasningsprogram. Nar Radet har vedtaget programmet, undertegner
Kommissionen aftalememorandummet pa vegne af euroomradets medlemsstater.

- Kommissionen har (sammen med IMF og i samarbejde med ECB) ansvaret for at
overvage, at den politiske konditionalitet, som et makrogkonomisk tilpasningsprogram
kreever, overholdes.

- Efter draftelse i repreesentantskabet er det pa forslag af Kommissionen, at Radet kan
treeffe afgarelse om at foretage overvagning efter programmets gennemfarelse.

- Den politiske konditionalitet, der er fastlagt i forbindelse med en styrket overvagning eller
et makrogkonomisk tilpasningsprogram, ber veere i overensstemmelse med EU's
overvagningsramme og skal garantere overholdelsen af EU-procedurerne. Kommissionen
agter med henblik herpa at foresla en forordning, der praciserer de ngdvendige
proceduremassige skridt i henhold til traktatens artikel 136, for at fastleegge den politiske
konditionalitet i radsafgarelser og sikre overensstemmelse med EU's multilaterale
overvagningsramme.

- Radet og Kommissionen underretter regelmassigt Europa-Parlamentet om ESM's
etablering og funktion.

- Hvis der opstar tvister, er det EU-Domstolen, der er kompetent i henhold til artikel 273 i
TEUF.

BILAG Il TIL BESLUTNINGEN

Skrivelse fra formanden for Eurogruppen og kommissaren med ansvar for den monetare
politik til ordfgrerne”

Bruxelles, den 22. marts 2011

Kere hr. Brok, keere hr. Gualtieri

Vi vil hermed gerne informere Dem om resultatet af forhandlingerne om etableringen af den
europaiske stabilitetsmekanisme, som vil fa betydning for Europa-Parlamentet, nar det skal
treeffe afgarelse om sin udtalelse om udkastet til &endring af traktaten om Den Europeeiske
Unions funktionsmade pa grundlag af Deres beteenkning.

Pa et mellemstatsligt ministermgde i gar, den 21. marts, blev arbejdet med udarbejdelsen af et

“ Oversat til orientering. Skrivelsens originalsprog er engelsk.



term sheet for den europaiske stabilitetsmekanisme (ESM) afsluttet. Den endelige udgave af
dette term sheet er vedlagt.

Som det fremgar af term sheet'et, etableres ESM ved en traktat mellem medlemsstaterne i
euroomradet som en mellemstatslig organisation i henhold til international offentlig ret og vil fa
hjemsted i Luxembourg. ESM skal have et repraesentantskab bestaende af finansministrene i
medlemsstaterne i euroomradet (som stemmeberettigede medlemmer) samt EU-kommissaren
for gkonomiske og moneteere anliggender og formanden for ECB som observatarer.
Medlemsstater uden for euroomradet kan pa ad hoc-basis deltage side om side med ESM i
finansielle statteaktioner til medlemsstater i euroomradet.

Kommissionen spiller en central rolle i ESM's funktion, og der er en klart defineret forbindelse
mellem ESM og EU-institutionerne.



Som beskrevet i term sheet'et er det Kommissionen, der i samarbejde med ECB skal vurdere,
om der foreligger en risiko for den finansielle stabilitet i euroomradet som helhed, og sammen
med IMF og i samarbejde med ECB foretage en analyse af beeredygtigheden af den pagaeldende
medlemsstats statsgeeld. Endvidere er det i farste reekke Kommissionen, der skal vurdere de
faktiske finansieringsbehov for den pageldende medlemsstat og karakteren af den ngdvendige
involvering af den private sektor.

Pa grundlag af denne vurdering giver repraesentantskabet Kommissionen mandat til, sammen
med IMF og i samarbejde med ECB, at forhandle om et makrogkonomisk tilpasningsprogram
med den pagaldende medlemsstat i form af et aftalememorandum (MOU).

Kommissionen skal forelegge Radet et forslag til afgarelse om godkendelse af det
makrogkonomiske tilpasningsprogram. Reprasentantskabet treeffer afgerelse om ydelse af
finansiel stette og om, hvilke vilkar og betingelser der skal gelde for ydelsen af stgtten. Nar
Radet har vedtaget programmet, undertegner Kommissionen MOU pa vegne af euroomradets
medlemsstater med forbehold af forudgaende enighed i repraesentantskabet. Bestyrelsen
godkender derefter aftalen om finansiel stgtte, som skal indeholde de tekniske aspekter af den
finansielle statte, der skal ydes.

Kommissionen har, sasmmen med IMF og i samarbejde med ECB, ansvaret for at overvage, at

den politiske konditionalitet, som et makrogkonomisk tilpasningsprogram krever, overholdes.
Den afleegger rapport til Radet og bestyrelsen. Pa grundlag af denne rapport treeffer bestyrelsen
ved felles overenskomst afggrelse om udbetaling af de nye lanetrancher.

Efter draftelse i repraesentantskabet kan Radet pa forslag af Kommissionen treffe afgarelse om
at foretage overvagning efter programmets gennemfarelse, som kan opretholdes, sa leenge et
bestemt belgb af den finansielle stotte ikke er betalt tilbage.

Den politiske konditionalitet, der er fastlagt i forbindelse med en styrket overvagning eller et
makrogkonomisk tilpasningsprogram, bar veere i overensstemmelse med EU's
overvagningsramme og skal garantere overholdelsen af EU-procedurerne, og dermed ogsa
Europa-Parlamentets rolle.



Kommissionen agter med henblik herpa at foresla en forordning fra Europa-Parlamentet og
Radet med hjemmel i traktatens artikel 136, der preeciserer de ngdvendige proceduremaessige
skridt, for at fastleegge den politiske konditionalitet i radsafgerelser og sikre overensstemmelse
med EU's multilaterale overvagningsramme. Radet og Kommissionen underretter regelmassigt
Europa-Parlamentet om ESM's etablering og funktion.

Vi er sikre pa, at disse oplysninger vil vare til gavn for Europa-Parlamentet ved behandlingen
af udkastet til ®ndring af artikel 136 i TEUF med hensyn til en stabilitetsmekanisme for de
medlemsstater, der har euroen som valuta.

Med venlig hilsen

(underskrift) (underskrift)
Olli Rehn Jean-Claude Juncker
Medlem af Europa-Kommissionen Formand for Eurogruppen

Kopi:
Formanden for Europa-Parlamentet
Formanden for Det Europaiske Rad

Formanden for Europa-Kommissionen



Bilag til skrivelsen fra formanden for Eurogruppen og kommissaeren med ansvar for den
monetare politik til ordfarerne

21. marts 2011

Term sheet for ESM

Det Europiske Rad er naet til enighed om, at medlemsstaterne i euroomradet skal etablere en
permanent stabilitetsmekanisme: den europaiske stabilitetsmekanisme (ESM). ESM aktiveres
ved fzlles overenskomst?, hvis det er ngdvendigt for at sikre den finansielle stabilitet i
euroomradet som helhed. ESM varetager rollen som den europziske finansielle
stabilitetsfacilitet (EFSF) og den europeiske finansielle stabiliseringsmekanisme (EFSM) og
yder ekstern finansiel stette til medlemsstater i euroomradet efter juni 2013.

Adgangen til finansiel stgtte fra ESM ydes pa grundlag af streng politisk konditionalitet som led
I et makrogkonomisk tilpasningsprogram og en ngje beaeredygtighedsanalyse af statsgeelden,
som foretages af Kommissionen sammen med IMF og i samarbejde med ECB.
Modtagermedlemsstaten skal iveerksaette en passende form for involvering af den private sektor
pa baggrund af de specifikke omstendigheder og pa en made, der er fuldt ud i
overensstemmelse med IMF's praksis.

ESM skal have en effektiv udlanskapacitet pa 500 mia. EUR?. Om udlanskapaciteten er
tilstraekkelig, tages op til revision med regelmassige mellemrum og mindst hvert femte ar.
ESM skal sgge at supplere sin udlanskapacitet gennem IMF's deltagelse i finansielle
statteaktioner, og medlemsstater uden for euroomradet kan ogsa deltage pa ad hoc-basis.

Resten af dette term sheet fastsatter de vigtigste strukturelle elementer i ESM:

Institutionel form

ESM etableres ved en traktat mellem medlemsstaterne i euroomradet som en mellemstatslig
organisation i henhold til international offentlig ret og vil fa hjemsted i Luxembourg. Statutten
for ESM fastseettes i et bilag til traktaten.

Funktion og finansieringsstrategi

ESM's funktion skal besta i at tilvejebringe finansiering og yde finansiel stette under streng
konditionalitet til gavn for de medlemsstater i euroomradet, der har eller er truet af alvorlige
finansieringsproblemer, med henblik pa at sikre den finansielle stabilitet i euroomradet som

helhed.

Medlemsstaterne i euroomradet skal give ESM de finansielle sanktioner, de modtager som led i

1 Enafgerelse ved felles overenskomst er en afgarelse truffet med enstemmighed blandt de
medlemsstater, der deltager i afstemningen, dvs. medlemsstater, der undlader at stemme, hindrer
ikke, at afggrelsen kan vedtages.

2 Under overgangen fra EFSF til ESM ma den samlede udlanskapacitet ikke overstige dette belgb.



stabilitets- og veekstpagten og procedurerne i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer?.
Disse sanktioner vil indga i den indbetalte kapital.

ESM skal anvende en passende finansieringsstrategi for at sikre bred adgang til
finansieringskilder og gare det muligt for den at tildele finansielle stattepakker til
medlemsstater under alle markedsforhold. Eventuelle tilknyttede risici vil blive begraenset ved
en passende forvaltning af aktiver og passiver.

Forvaltning

ESM skal have et repraesentantskab bestaende af finansministrene i medlemsstaterne i
euroomradet (som stemmeberettigede medlemmer) samt EU-kommissaren for gkonomiske og
monetere anliggender og formanden for ECB som observatgrer. Reprasentantskabet vaelger en
formand blandt sine stemmeberettigede medlemmer.

Repreesentantskabet er ESM's gverste beslutningsorgan og traeffer falgende vigtige afgarelser
ved felles overenskomst:

- tildeling af finansiel stgtte

- vilkar og betingelser for finansiel statte

- ESM's udlanskapacitet

- &endringer i udvalget af instrumenter.

Alle andre afgerelser i repraesentantskabet treeffes med kvalificeret flertal, medmindre andet er
fastsat.

ESM skal have en bestyrelse, der udfarer serlige opgaver, som den paleegges af
repraesentantskabet. Hver medlemsstat i euroomradet udnaevner et bestyrelsesmedlem og et
stedfortreedende bestyrelsesmedlem. Derudover udpeger Kommissionen og ECB hver isgr en
observatgr og en stedfortraeder til bestyrelsen. Alle bestyrelsens afgarelser treeffes med
kvalificeret flertal, medmindre andet er fastsat.

Stemmevagten i repraesentantskabet og bestyrelsen skal veere proportional med
medlemsstaternes respektive indskud i ESM's kapital. Et kvalificeret flertal defineres som 80 %
af stemmerne.

Repraesentantskabet udpeger en administrerende direktar, der er ansvarlig for den daglige
ledelse af ESM. Den administrerende direktar er formand for bestyrelsen.

Kapitalstruktur

ESM skal sigte mod at opna og bevare den hgjeste kreditvurdering fra de starste
kreditvurderingsbureauer.

ESM skal have en samlet tegnet kapital pa 700 mia. EUR. Af dette belgb skal 80 mia. EUR
have form af indbetalt kapital fra medlemsstaterne i euroomradet, hvoraf 40 mia. EUR skal
veere til radighed fra juli 2013, og den resterende del skal indfases i lgbet af de tre falgende ar.

1 Med forbehold af en endelig aftale pa politisk plan.



Derudover skal ESM ogsa rade over en kombination af engageret kapital, der kan kreeves
indbetalt, og garantier fra medlemsstaterne i euroomradet til et samlet belgh af 620 mia. EUR.

Fordelingsngglen for hver medlemsstats andel af ESM's samlede indskudte kapital baseres pa
ECB's nggle for indbetalt kapital, jf. bilaget. Ved at ratificere traktaten om oprettelse af ESM
forpligter medlemsstaterne sig retligt til at yde deres bidrag til den samlede indskudte kapital.

Repraesentantskabet treeffer ved felles overenskomst afgarelse om tilpasning af starrelsen af
den samlede indskudte kapital eller om indbetaling af kapital, undtagen i de serlige tilfeelde, der
er beskrevet nedenfor. For det fagrste kan bestyrelsen med simpelt flertal beslutte at genoprette
den indbetalte kapitals niveau ved at kraeve kapital indbetalt, safremt starrelsen af den
indbetalte kapital reduceres ved dakning af tab®. For det andet indfgres der en procedure for
indfrielse af garantier pa anfordring, som gar det muligt automatisk at kreeve kapital indbetalt
fra indehaverne af kapitalandele i ESM, hvis det er ngdvendigt for at undga manglende betaling
til ESM's kreditorer. Det ansvar, den enkelte indehaver af kapitalandele har, er under alle
omstaendigheder begranset til vedkommendes andel af den indskudte kapital.

Alle bidrag til den tegnede kapital fra en medlemsstat?, der tilslutter sig ESM efter juli 2013, vil
blive foretaget pa de samme betingelser som dem, der gjaldt for de oprindelige bidrag. De
praktiske virkninger for den samlede starrelse af den indskudte kapital og fordelingen af kapital
blandt medlemsstaterne afgeres af repraesentantskabet ved felles overenskomst.

Sa lenge ESM ikke er blevet aktiveret, og forudsat at den effektive udlanskapacitet ikke er pa
under 500 mia. EUR, vil udbyttet af investeringerne af den kapital, der er indbetalt i ESM, blive
tilbagebetalt til medlemsstaterne efter fradrag af driftsomkostninger. Nar ESM er blevet
aktiveret farste gang, vil udbyttet af investeringerne af ESM's kapital og finansielle stgtte
forblive i ESM. Overstiger den indbetalte kapital det niveau, der kraeves for at opretholde
ESM's udlanskapacitet, kan bestyrelsen dog med simpelt flertal beslutte at udlodde et udbytte til
medlemsstaterne i euroomradet efter en fordelingsnagle.

Instrumenter

ESM skal yde finansiel bistand pa grundlag af streng konditionalitet som led i et
makrogkonomisk tilpasningsprogram, der er afpasset efter, hvor alvorlige medlemsstatens
ubalancer er. Stgtten har form af lan.

Den kan dog undtagelsesvis handle pa de primare markeder for geeld pa grundlag af et
makrogkonomisk tilpasningsprogram med streng konditionalitet og med repreaesentantskabets
godkendelse ved felles overenskomst.

ESM-stabilitetsstatte (ESS)

ESM kan yde kort- eller mellemfristet stabilitetsstatte til en medlemsstat i euroomradet, som
har alvorlige finansieringsproblemer. Adgangen til ESS kraever et makrogkonomisk

1 Den stemme, som indehaves af den medlemsstat, hvis misligholdelse ligger til grund for det tab, der
skal daekkes, suspenderes ved denne afgarelse.

2 Med optagelsen i euroomradet bliver en medlemsstat medlem af ESM med fuldgyldige rettigheder
og forpligtelser.



tilpasningsprogram med passende politisk konditionalitet, der er afpasset efter, hvor alvorlige
modtagermedlemsstatens underliggende ubalancer er. Programmets varighed og lanenes lgbetid
afhaenger af ubalancernes karakter og modtagermedlemsstaternes udsigter til pa ny at fa adgang
til de finansielle markeder inden for det tidsrum, hvor der er ESM-ressourcer til radighed.

Stettefacilitet for det primaere marked

ESM kan kgbe obligationer udstedt af en medlemsstat, som har alvorlige
finansieringsproblemer, pa det primare marked med det formal at maksimere stgttens
omkostningseffektivitet. De betingelser og neermere bestemmelser, der skal galde i forbindelse
med obligationskah, praeciseres i afgagrelsen om vilkarene og betingelserne for finansiel statte.

Repraesentantskabet kan tage de instrumenter, som ESM har til sin radighed, op til fornyet
overvejelse og beslutte at eendre udvalget af instrumenter.

IMF's involvering

ESM samarbejder meget teet med IMF i forbindelse med ydelse af finansiel stgttel. Under alle
omstaendigheder skal der tilstraebes aktiv deltagelse af IMF, bade pa teknisk og finansielt plan.
Geldsbeeredygtighedsanalysen foretages af Kommissionen og IMF i feellesskab og i samarbejde
med ECB. De politiske betingelser, der knyttes til en feelles ESM/IMF-stotte, forhandles af
Kommissionen og IMF i feellesskab og i samarbejde med ECB.

Aktivering af finansiel stgtte, programovervagning og opfalgning

Finansiel statte fra ESM aktiveres i alle tilfeelde efter anmodning fra en medlemsstat til de
andre medlemsstater i euroomradet. Eurogruppen underretter Radet om, at der er fremsat en
anmodning om aktivering af stgtte. Nar der er modtaget en sddan anmodning, beder
repraesentantskabet Kommissionen om i samarbejde med ECB at vurdere, om der foreligger en
risiko for den finansielle stabilitet i euroomradet som helhed, og sammen med IMF og i
samarbejde med ECB at foretage en ngje analyse af baredygtigheden af den pagaldende
medlemsstats statsgeeld. De efterfalgende skridt i aktiveringen af finansiel stgtte fra ESM er
felgende:

- Hvis der anmodes om ESS, vurderer Kommissionen, sammen med IMF og i samarbejde
med ECB, de faktiske finansieringsbehov for den pagealdende medlemsstat og karakteren
af den kraevede involvering af den private sektor, som skal vare i overensstemmelse
IMF's praksis.

- Pa grundlag af denne vurdering giver repraesentantskabet Kommissionen mandat til,
sammen med IMF og i samarbejde med ECB, at forhandle om et makrogkonomisk
tilpasningsprogram med den pageeldende medlemsstat i form af et MOU.

- Kommissionen foreleegger Radet et forslag til afgarelse om godkendelse af det

1 Det er dog en forudsetning, at enhver involvering af IMF skal vere i overensstemmelse med dens
mandat i henhold til overenskomstens artikler og geeldende afgarelser og politikker, som IMF's
repraesentantskab har vedtaget.



makrogkonomiske tilpasningsprogram. Reprasentantskabet treeffer afgerelse om ydelse
af finansiel statte og om, hvilke vilkar og betingelser der skal galde for ydelsen af statten.
Nar Radet har vedtaget programmet, undertegner Kommissionen MOU pa vegne af
euroomradets medlemsstater med forbehold af forudgaende enighed i repraesentantskabet.
Bestyrelsen godkender derefter aftalen om finansiel stgtte, som skal indeholde de tekniske
aspekter af den finansielle statte, der skal ydes.

- Kommissionen har, sammen med IMF og i samarbejde med ECB, ansvaret for at
overvage, at den politiske konditionalitet, som et makrogkonomisk tilpasningsprogram
kraever, overholdes. Den afleegger rapport til Radet og bestyrelsen. Pa grundlag af denne
rapport treeffer bestyrelsen ved felles overenskomst afgarelse om udbetaling af de nye
lanetrancher.

- Efter droftelse i repraesentantskabet kan Radet pa forslag af Kommissionen treffe
afgarelse om at foretage overvagning efter programmets gennemfarelse, som kan
opretholdes, sa lenge et bestemt belgb af den finansielle statte ikke er betalt tilbage.

Overensstemmelse med EU's multilaterale overvagningsramme

Det tilstreebes at opna EU-medlemsstaternes godkendelse af, at euroomradets medlemsstater
giver Kommissionen til opgave, sammen med IMF og i samarbejde med ECB, at foretage
analysen af geeldsbeeredygtigheden for den medlemsstat, der anmoder om finansiel stgtte, at
udarbejde det tilpasningsprogram, der ledsager den finansielle stgtte, og at overvage dets
gennemfarelse.

Repraesentantskabet kan autonomt treeffe afgerelse om, hvorvidt der skal ydes finansiel statte
eller ej, og hvilke nermere bestemmelser der skal geelde herfor, inden for en mellemstatslig
ramme, men den politiske konditionalitet, der fastleegges som led i en forstaerket overvagning
eller et makrogkonomisk tilpasningsprogram, bgr vare i overensstemmelse med EU's
overvagningsramme og skal sikre, at EU-procedurerne overholdes. Kommissionen agter med
henblik herpa at foresla en forordning, der preeciserer de ngdvendige proceduremassige skridt i
henhold til traktatens artikel 136, for at fastlaegge den politiske konditionalitet i radsafgarelser
og sikre overensstemmelse med EU's multilaterale overvagningsramme. Radet og
Kommissionen underretter regelmaessigt Europa-Parlamentet om ESM's etablering og funktion.

Prisfastsaettelse

Reprasentantskabet treeffer afgarelse om prisstrukturen i forbindelse med finansiel statte til en
medlemsstat.

ESM kan yde lan til en fast eller variabel sats. ESM's prisfastsettelse skal veere i
overensstemmelse med IMF's prisfastsattelsesprincipper og omfatte et passende tillzeg i
forbindelse med risici, samtidig med at den ligger over ESM's finansieringsomkostninger.

Falgende prisstruktur geelder for ESM-lan:

1) ESM's finansieringsomkostninger



2) En afgift pa 200 basispoint pa alle lan
3) En tilleegsafgift pa 100 basispoint for lanebelgb, der fortsat udestar efter tre ar.

For fast forrentede 1an med lgbetider pa over tre ar skal margenen vere et vaegtet gennemsnit af
afgiften pa 200 basispoint for de farste tre ar og 200 basispoint plus 100 basispoint for de
falgende ar.

Prisstrukturen fastleegges i ESM's prispolitik, som tages op til fornyet overvejelse med
regelmaessige mellemrum.

Involvering af den private sektor
1. Neermere bestemmelser for involvering af den private sektor

En tilstreekkelig og forholdsmaessigt afpasset involvering af den private sektor forventes i alle
tilfeelde, hvor en stat modtager finansiel bistand. Karakteren og omfanget af denne involvering
bestemmes i hvert enkelt tilfelde og afheenger af resultatet af en geeldsbaeredygtighedsanalyse, i
overensstemmelse med IMF's praksis?, og af de mulige falger for euroomrédets finansielle
stabilitet.

a) Hvis det ud fra en beeredygtighedsanalyse skannes realistisk, at et makrogkonomisk
tilpasningsprogram kan bringe statsgalden tilbage pa en baredygtig kurs, skal
modtagermedlemsstaten tage initiativer til at tilskynde de vigtigste private investorer til at
bibeholde deres eksponering (f.eks. en tilgang svarende til Wieninitiativet). Kommissionen,
IMF, ECB og EBA skal involveres tet i overvagningen af gennemfgrelsen af disse initiativer.
b)

b) Hvis det ud fra en baeredygtighedsanalyse ikke skannes realistisk, at et
makrogkonomisk tilpasningsprogram kan bringe statsgeelden tilbage pa en beeredygtig
kurs, skal modtagermedlemsstaten ga ind i aktive forhandlinger i god tro med sine kreditorer,
sa det sikres, at de er direkte involveret i at genoprette gaeldsbeaeredygtigheden. Det er en
forudsatning for finansiel statte, at medlemsstaten fremlaegger en troveerdig plan og udviser
tilstraekkeligt engagement, sa der sikres tilstraekkelig og forholdsmaessigt afpasset involvering
af den private sektor. Planens gennemfarelse skal overvages som led i programmet og indga i
afgarelsen om udbetalinger.

Modtagermedlemsstaten skal overholde falgende principper i forhandlingerne med
kreditorerne:

- Proportionalitet: medlemsstaten skal sgge at opna lgsninger, der star i et rimeligt forhold
til sit geeldsbaeredygtighedsproblem.

1 I overensstemmelse med IMF anses geld for at vaere beeredygtig, hvis en lantager forventes at veere
i stand til fortsat at betale renter og afdrag pa geelden uden en urealistisk stor korrektion af sine
indteegter og udgifter. Denne vurdering bestemmer, om der er finansiering til radighed, og hvilket
omfang der vil vare rimeligt.



- Gennemsigtighed: den pagaldende medlemsstat skal indga i en aben dialog med
kreditorerne og rettidigt dele relevante oplysninger med dem.

- Rimelighed: medlemsstaten skal hgre kreditorerne om udformningen af enhver
omlagning eller omstrukturering af statsgeelden med henblik pa at na frem til
forhandlingslgsninger. Foranstaltninger til at reducere geldens aktuelle nettoveerdi
overvejes kun, nar andre muligheder ikke kan forventes at give de forventede resultater.

- Graenseoverskridende koordinering: ved udformningen af foranstaltninger til at involvere
den private sektor skal der tages behgrigt hensyn til risikoen for afsmitning og potentielle
spillovereffekter pa andre medlemsstater og tredjelande. Foranstaltningerne skal ledsages
af passende kommunikation fra den pageeldende medlemsstat med henblik pa at bevare
den finansielle stabilitet i euroomradet som helhed.

2. Klausuler om kollektiv optraeden

Klausuler om kollektiv optreeden (CAC) skal indga i alle nye statspapirer med en lgbetid pa
over et ar, der udstedes i euroomradet, fra juli 2013. Formalet med disse klausuler er at fremme
enighed mellem staten og dens kreditorer i den private sektor i forbindelse med den private
sektors involvering. Selv om en bestemt obligation er forsynet med CAC, vil der ikke veere
starre sandsynlighed for, at den misligholdes eller inddrages i geldsomlagning.
Statsobligationers kreditorstatus vil saledes ikke veere bergrt af, at de er forsynet med CAC.

CAC's hovedelementer skal veere i overensstemmelse med dem, der har veeret almindeligt
anvendt pa det amerikanske og det britiske marked siden G10-rapporten om CAC. CAC
indferes pa en made, der giver lige vilkar for medlemsstaterne i euroomradet. Det indeberer, at
alle medlemsstaterne i euroomradet skal anvende identiske og standardiserede klausuler, der
er harmoniseret i vilkarene og betingelserne for de verdipapirer, medlemsstaterne udsteder.
Grundlaget for dem skal veere i overensstemmelse med de CAC, der er almindelige i
amerikansk og britisk ret.

CAC skal omfatte en sammenlaegningsklausul, der giver mulighed for, at et stort flertal af
obligationsejere pa tveers af flere obligationsudstedelser, der er forsynet med en sadan klausul
og er underlagt en enkelt jurisdiktion, kan indseette en klausul om flertalsafgarelser i de tilfeelde,
hvor der ikke inden for en enkelt obligationsudstedelse kan opnas det ngdvendige flertal af
kreditorer for omlaegningen. Der skal indfares passende repraesentation. | de vigtigste
spargsmal - spgrgsmal om reserver - (f.eks. centrale betalingsvilkar, konvertering eller
ombytning af obligationer) skal der treeffes afgarelse med et sterre flertal end i spgrgsmal, der
ikke omhandler de sékaldte "reserve matters". Der skal geelde passende regler om
beslutningsdygtighed. £ndringer, der er vedtaget af de relevante flertal, er bindende for alle
obligationsejere.

En passende klausul om tab af stemmeret skal sikre en korrekt afstemningsproces. Det vil
blive overvejet at medtage passende klausuler, der skal afvaerge gdeleeggende retssager.

CAC indfares pa en standardiseret made, der sikrer, at deres retsvirkning bliver den samme i
alle jurisdiktioner i euroomradet, sa medlemsstaterne i euroomradet far lige vilkar.
Medlemsstaterne i euroomradet vedtager de forngdne foranstaltninger til iveerksettelse af CAC.



Medlemsstaterne i euroomradet vil stadig kunne foretage tapudstedelser i forbindelse med
udestaende geaeld uden CAC pa forud fastsatte betingelser efter juni 2013 for at bevare de &ldre
obligationers ngdvendige likviditet og give medlemsstaterne i euroomradet tilstreekkelig tid til i
god ro og orden at udstede nye obligationer ved alle benchmarkudlgbsdatoer. Der vil blive
truffet afgerelse om de naermere juridiske ordninger for indseettelse af CAC i statspapirer i
euroomradet pa grundlag af de dreftelser, der skal finde sted i EFC's underudvalg vedrgrende
EU-statsobligationsmarkeder efter passende konsultationer med markedsdeltagere og andre
interessenter, og som skal afsluttes inden udgangen af 2011.

3. ESM’s status som foretrukken kreditor

ESM skal ligesom IMF yde finansiel statte til en medlemsstat, nar dens sedvanlige adgang til
markedsfinansiering er forringet. Derfor har stats- og regeringscheferne erkleret, at ESM vil fa
status som foretrukken kreditor svarende til IMF, samtidig med at IMF vil have status som
foretrukken kreditor i forhold til ESM.

Denne ordning far virkning fra den 1. juli 2013, jf. dog vilkarene og betingelserne i eventuelle
andre aftaler, der indgas i henhold til EFSF og den greaeske facilitet.

Overgangsordninger mellem EFSF og ESM

Som det oprindelig var planen, vil EFSF blive bibeholdt efter juni 2013 for at forvalte de
resterende obligationer. Faciliteten vil forblive operationel, indtil den har modtaget den fulde
betaling for finansiering, der er ydet medlemsstaterne, og har tilbagebetalt de belgb, den skylder
i henhold til de finansielle instrumenter, der er udstedt, og eventuelle forpligtelser over for
garanter. Ikke-udbetalte og ikke-finansierede dele af eksisterende Ianefaciliteter bar overfares
til ESM (f.eks. betaling og finansiering af rater, der fgrst forfalder, nar ESM er tradt i kraft). De
konsoliderede EFSF-lan og ESM-lan ma ikke overstige 500 mia. EUR.

For at sikre en smidig overgang fra EFSF til ESM palegges den administrerende direkter for
EFSF at varetage den praktiske forberedelse af oprettelsen af ESM. Han skal holde
Eurogruppen lgbende orienteret om arbejdet.

Deltagelse af medlemsstater uden for euroomradet

Medlemsstater uden for euroomradet kan pé ad hoc-basis deltage side om side med ESM i
finansielle statteaktioner til medlemsstater i euroomradet. Hvis medlemsstater uden for
euroomradet deltager i sddanne aktioner, repreesenteres de i de relevante mgder i ESM's
repraesentantskab og bestyrelse, hvor der treffes beslutning om at yde og overvage stette. De
skal have rettidig adgang til alle relevante oplysninger og skal hgres pa behgrig vis.
Medlemsstaterne i euroomradet skal tilslutte sig, at ESM og andre medlemsstater, der yder
bilaterale 1an samtidig med ESM, far samme kreditorstatus.

Bilaeggelse af tvister

Hvis der opstar en tvist mellem en medlemsstat i euroomradet og ESM i forbindelse med
fortolkning og anvendelse af traktaten om oprettelse af ESM, treeffer repraesentantskabet



afgerelse om tvisten. Hvis medlemsstaten anfeegter denne afgerelse, foreleegges tvisten for Den
Europaiske Unions Domstol i henhold til artikel 273 i TEUF.

Med hensyn til forholdet mellem ESM og tredjepart vil spgrgsmal om jurisdiktion og geeldende
lov blive behandlet i henhold til juridiske og aftalemassige dokumenter, der ivaerksattes
mellem ESM og de pagaldende tredjeparter.



Bilag: ESM-fordelingsnggle pa grundlag af ECB-ngglen

ESM-fordelingsnggle

nggle

@strig AT 2.783
Belgien BE 3.477
Cypern CY 0.196
Estland EE 0.186
Finland Fl 1.797
Frankrig FR 20.386
Tyskland DE 27.146
Greekenland EL 2.817
Irland IE 1.592
Italien IT 17.914
Luxembourg LU 0.250
Malta MT 0.073
Nederlande

ne NL 5.717
Portugal PT 2.509
Slovakiet SK 0.824
Slovenien Sl 0.428
Spanien ES 11.904
I alt EA17 100.0

Bemeerkninger: ESM-ngglen bygger pa ECB's kapitalfordelingsnagle.

Medlemsstater med et BNP pr. indbygger pa under 75 % af gennemsnittet i EU vil veere omfattet af en
midlertidig korrektion i tolv &r efter deres indtreeden i euroomradet.

Den midlertidige korrektion vil veere tre fierdedele af forskellen mellem BNI-andelen og ECB-kapitalandelen (i
praksis 75 % af BNI-andelen og 25 % af ECB-kapitalandelen), jf. fglgende: ESM-andel = andel ifglge ECB-
ngglen - 0,75*(andel ifglge ECB-ngglen - BNI-andel)

Disse landes nedadgéende udligning fordeles blandt samtlige andre lande i overensstemmelse med deres
andel ifglge ECB-ngglen.

BNI og BNP pr. indbygger i 2010.

Kilder: Beregninger foretaget af ECB, Ameco og GD ECFIN.



