2 Europeiska

* %

i unionens rad
Bryssel den 4 juni 2018
(OR. en)
9615/18
Interinstitutionellt drende: ADD 4
2018/0212 (COD)
ECOFIN 553
UEM 226
CADREFIN 63
CODEC 939
1A 169
FOLJENOT
fran: Jordi AYET PUIGARNAU, direktor, for Europeiska kommissionens
generalsekreterare
inkom den: 31 maj 2018
till: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, generalsekreterare for Europeiska
unionens rad
Komm. dok. nr: SWD(2018) 298 final
Arende: ARBETSDOKUMENT FRAN KOMMISSIONENS AVDELNINGAR

SAMMANFATTNING AV KONSEKVENSBEDOMNINGEN Féljedokument
till forslag till Europaparlamentets och radets férordning om inrattande av
Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen

For delegationerna bifogas dokument — SWD(2018) 298 final.

Bilaga: SWD(2018) 298 final

9615/18 ADD 4 /ub
DGG 1A SV



* K 5

* %
*

b EUROPEISKA
RiAR KOMMISSIONEN

»*

Bryssel den 31.5.2018
SWD(2018) 298 final

ARBETSDOKUMENT FRAN KOMMISSIONENS AVDELNINGAR
SAMMANFATTNING AV KONSEKVENSBEDOMNINGEN

Foljedokument till
forslag till Europaparlamentets och radets forordning

om inrittande av Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen

{COM(2018) 387 final} - {SEC(2018) 277 final} - {SWD(2018) 297 final}

SV SV



Sammanfattning

Konsekvensbedémning av kommissionens forslag till Europaparlamentets och rddets férordning om inréttande

av Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen

A. Behov av atgarder

Varfor? Vilket problem behover dtgardas?

Det problem som ska atgardas genom detta initiativ ar kort sagt att de befintliga instrumenten inte fullt ut klarar
att absorbera stora makroekonomiska chocker i euroomradet. | moderna ekonomier utgér finans- och
penningpolitiken de framsta verktygen for att hantera konjunkturcykler. | euroomradet ar emellertid upplagget lite
speciellt: penningpolitiken kan bara fokusera pa aggregerade fluktuationer i hela euroomradet, medan
finanspolitiken ar "decentraliserad” och i princip kan reagera pa landsspecifika chocker. Detta upplagg framstar
som fungerande i normala tider, men stalls infor allvarliga problem nar det uppstar omfattande ekonomiska
kriser. Detta blev sarskilt tydligt under den ekonomiska och finansiella krisen samt eurokrisen, da det visade sig
att de nationella automatiska stabilisatorerna hade mycket begransad férmaga att hantera asymmetriska
chocker, ibland aven i medlemsstater med en sund finanspolitik. Detta har resulterat i att finanspolitiken uppvisar
ett procykliskt monster som aven har inverkat negativt pa de offentliga finansernas kvalitet, sarskilt vad galler
offentliga investeringar.

Vad forvantas initiativet leda till?

Initiativet forvantas stddja landerna i euroomradet sa att de pa ett battre satt kan vidta atgarder vid snabbt
forandrade ekonomiska foérhallanden och stabilisera sin ekonomi vid stora asymmetriska chocker. Det bor
narmare bestamt bidra till att minska konjunktursvangningarnas storlek och asymmetrier i alla medlemsstater.
Det bor framja en finanspolitik som ar mer kontracyklisk eller atminstone minska riskerna for att konjunkturen
forstarks. Det bor bidra till jamnare takt i de offentliga investeringarna och till ekonomisk sammanhalining. Det
bor bidra till att forhindra att kriser pa den finansiella marknaden utvecklas fullt ut. Samtidigt bér det vara neutralt
i forhallande till de olika Ianderna.

Vad ar mervardet med atgarder pd EU-niva?

En stabiliseringsfunktion ska utgdra ett kompletterande verktyg i svara situationer, i enlighet med
subsidiaritetsprincipen. | en valutaunion finns det flera olika mgjligheter att férsvara sig mot chocker. De
integrerade europeiska marknaderna ar avgdrande for att effektivt absorbera chocker mellan medlemsstaterna.
De nationella regeringarna har en viktig funktion for att stabilisera den europeiska ekonomin mot chocker. Vad
galler de befintliga gemensamma europeiska instrumenten har ECB kommit langt med den reguljara
makroekonomiska stabiliseringen. Men aven med alla dessa komponenter finns det en risk att den nationella
penningpolitiken inte klarar att hantera situationen och behdver stéd pa europeisk niva. Vid stora chocker kan de
finanspolitiska (automatiska) stabilisatorerna inte racka till for att sakerstélla 1amplig stabilisering. Euroomradet
behdver darfér ett finanspolitiskt instrument som kan bidra till att hantera stora chocker.

B. Losningar

Vilka alternativ, bade lagstiftning och andra atgarder, har vervagts? Finns det ett rekommenderat
alternativ? Varfor?

Utéver alternativ 1, status quo, undersokies tre olika politiska alternativ till en stabiliseringsfunktion i
konsekvensbedémningen: Alternativ2 motsvarar kommissionens férslag, narmare bestdmt en europeisk
investeringsstabiliseringsfunktion som skulle tillhandahalla 1&an samt begransade bidrag till medlemsstater som
drabbas av stora chocker, i syfte att uppratthalla den offentliga investeringsverksamheten. Alternativ 3 ar en
forsakringsmekanism. Regelbundna bidrag, sarskilt i normala och goda ekonomiska tider, eller egna tillgangar
skulle ackumuleras i en fond. En medlemsstat som drabbas av en stor chock skulle kunna fa stéd i form av
utbetalningar/bidrag. Upplaningskapaciteten skulle sannolikt behdva begrénsas for att sakerstélla en trovardig




och fortldpande verksamhet. Alternativ 4 ar en sarskild budget fér euroomradet. En gemensam budget skulle
inte i forsta hand inriktas pa den ekonomiska stabiliseringen, utan i stallet pa tillhandahallandet av europeiska
kollektiva nyttigheter. Att forlita sig till cykliska intakter och kontracykliska utgifter, mojligtvis med forstarkta
diskretionara inslag, skulle anda bidra till en makroekonomisk stabilisering pa EU-niva.

En europeisk investeringsstabiliseringsfunktion (alternativ2) ar det rekommenderade alternativet i det har
skedet. Den skulle bidra till sammanhallningsmalet genom att tillhandahalla ekonomiskt stéd vid en stor
asymmetrisk chock. Detta kommer att ge ett starkt incitament att skydda viktiga offentliga investeringar och pa
sa satt bibehalla viktiga tillvaxtforstarkande utgifter pa lamplig niva. Med detta alternativ skulle den
makroekonomiska stabiliseringseffekten vara begransad eftersom stodet ar utformat som ett lan. Samtidigt
framstar alternativ 2 ocksd som mer politiskt genomforbart, dtminstone péa kort sikt, eftersom riskerna med
permanenta éverforingar och moralisk risk ar tamligen begransade. Mot bakgrund av dessa 6vervaganden ar
alternativ 2 darfor i nulaget det rekommenderade alternativet.

Vem stoder vilka alternativ?

Det férekommer en livlig diskussion om behovet av och formen for en tankbar stabiliseringsfunktion. Vissa
medlemsstater ar positiva till ytterligare finanspolitisk integration och ser det som en viktig del av ett férdjupat
EMU. Den franska presidenten har sarskilt uttalat sig for en ambitids penningpolitisk integration i form av en
budget fér euroomradet som bland annat skulle ge stabilisering. De nationella ekonomi- och finansministrarna
fran Italien och Spanien har i olika dokument framfort forslag om sarskilda fonder som tillhandahéller
makroekonomisk stabilisering. | andra grupper av lander har det emellertid ocksa framforts tvivel om mervardet
och riskerna med ett gemensamt stabiliseringsinstrument. Nederlandernas premiarminister var uttalat skeptisk i
ett nyligen hallet tal. Vissa medlemsstater férefaller vara 6ppna for fortsatta diskussioner utan att nédvandigtvis
stddja tanken. | den koalitionsdverenskommelse som ligger till grund fér den nuvarande tyska regeringen anges
att en framtida investeringsbudget for euroomradet aven kan komma att medféra stabilisering.

C. Det rekommenderade alternativets konsekvenser

Vad ar nyttan med de rekommenderade alternativen (om ett sddant alternativ finns, annars anges
for huvudsakliga alternativ)?

En europeisk investeringsstabiliseringsfunktion (alternativ 2) skulle bidra till sammanhallningsmalet genom att
tillhandahalla ekonomiskt stéd om en stor asymmetrisk chock drabbar en medlemsstat. Detta stdd ska riktas till
offentliga investeringar i prioriterade sektorer samt omfattas av villkor for utldsande och stédberattigande. Det
skulle géra det lattare att fora en kontracyklisk finanspolitik eftersom de finanspolitiska stabilisatorerna tillats
gripa in. | praktiken innebar detta att det blir mojligt att uppratthalla lIampliga utgiftsnivaer, aven vad galler
investeringar, dven om skatteintékterna sjunker till foljd av urholkade skattebaser. Hur effektivt systemet blir
beror pad exakt hur det ar utformat och hur parametrarna faststills. Med detta alternativ skulle den
makroekonomiska stabiliseringseffekten vara begransad eftersom stddet ar utformat som ett lan.

Systemet skulle fa helt andra konsekvenser an den tidigare krisen dar det ofta gjordes kraftiga nedskarningar av
de offentliga investeringarna och manga medlemsstater tvingades aterga till en procyklisk finanspolitik till féljd av
trycket p& marknaden. Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen (alternativ 2) skulle bidra till en 6kad
kontracyklisk nationell finanspolitik och mer stabila investeringar. Detta skulle i férlangningen leda till att
konjunkturcykelns fluktuationer ger mindre svangningar och asymmetrier mellan medlemsstaterna samt bidra till
att forhindra fullt utvecklade kriser pa den finansiella marknaden. Slutligen skulle detta bidra till unionens
integritet.

Vad ar kostnaderna for det rekommenderade alternativet (om sddana alternativ finns, annars
anges for huvudsakliga alternativ)?

Nej, det beraknas inte uppsta nagra negativa ekonomiska, sociala och miljdomassiga kostnader.

Hur paverkas foretagen, sarskilt sma och medelstora foretag och mikroféretag?




Den foreslagna europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen skulle bidra till 6kad stabilitet i den offentliga
investeringsaktiviteten samt i den makroekonomiska miljon, vilket i forlangningen framjar en hogre
makroekonomisk tillvaxtbana. Den skulle aven gynna mikroféretag samt sma och medelstora foretag.
Funktionen beraknas inte ha nagon direkt paverkan pa enskilda féretag, vilket kan matas i en mikroekonomisk
miljé/modell.

Paverkas medlemsstaternas budgetar och férvaltningar i betydande grad?

Att tillhandahalla back-to-back-lan fran EU-budgeten innebar att det kravs garantier fran EU-budgeten samt i
forlangningen &ven frdn medlemsstaterna. Detta bidrar visserligen till ytterligare krav pa avséattningar for
medlemsstaternas del, men kostnaderna for detta ar mycket laga. Kostnaderna fér réntesubventionen skulle
ocksa vara begransade i makroekonomiska termer.

Uppstdr andra betydande konsekvenser?

Nej, det férvantas inga andra betydande konsekvenser.

D. Uppfoljning

Nar kommer dtgarderna att ses 6ver?

Hela mekanismen ska utvérderas efter ett visst antal ar (m6jligtvis tre—fem &r). Denna fordréjning framstdr vara
tillracklig for att mojliggora en Gversyn av de forsta fallen d@ mekanismen har utlosts och deras konsekvenser.
Men eftersom det inte ar kant ndr stora chocker kommer att uppstd och de per definition upptrader
slumpmassigt kan det inte uteslutas att antalet aktiveringar ar begransat vid den tidpunkten.
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