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1. Baggrund

Vurdering i henhold til statsstattereglerne og, hvor det er relevant, overholdelse af
statsstattereglerne er af afgerende betydning for et velfungerende indre marked.
Anvendelsen af statsstattereglerne tilskynder til gkonomisk effektivitet og hindrer, at
offentlig stette uretmassigt fordrejer konkurrencevilkarene, hvilket ville vere til skade
for Unionen som helhed. Statsstatte er et vigtigt instrument til at skabe og opretholde lige
konkurrencevilkar for alle virksomheder. Det er derfor ngdvendigt, at medlemsstaterne
sikrer overholdelse af statsstottereglerne, nar medlemsstaterne yder stgtte gennem
finansielle instrumenter, der (sam)finansieres af de europaiske struktur- og
investeringsfonde.

Statsstettereglernes betydning for finansielle instrumenter understreges 1 flere
bestemmelser i afsnit IV i forordningen om falles bestemmelser?, sarlig i artikel 6, 37,
38, 42 og 44. Spargsmal vedrgrende statsstotte kraever serlig opmarksomhed af fglgende
grunde:

e Den retlige ramme for statsstatte eendredes betydeligt i 2013/2014, hvilket giver
yderligere muligheder for at sikre statsstgttens forenelighed.

e Der kan forekomme statsstgtte pa forskellige niveauer af finansielle instrumenter,
herunder finansielle formidlere, fondsforvaltere og medinvestorer. lkke alle
relevante aktgrer er ngdvendigvis opmarksomme pa den potentielle
tilstedevaerelse af statsstatte pa forskellige niveauer og behovet for at sikre, at alle
niveauer er i overensstemmelse med statsstattereglerne.

e Fondsforvaltere og investorer (finansieringsinstitutter, forretningsbanker) har ofte
ikke seerlig godt kendskab til statsstattereglerne.

e Forordningen om feelles bestemmelser giver mulighed for at benytte finansielle
instrumenter til alle tematiske mal. Pa visse sektoromrader tilbyder
Kommissionen sakaldte finansielle “hyldevare"-instrumenter, for hvilke
procedurerne for overholdelse af statsstattereglerne allerede er kontrolleret.

Formalet med dette arbejdsdokument er at fremme anvendelsen af statsstgttereglerne i
forbindelse med finansielle instrumenter og pege pa forskellige muligheder for at sikre, at
statsstgttereglerne overholdes.

Europa-Kommissionen har vedtaget midlertidige rammebestemmelser?, siledes at
medlemsstaterne fuldt ud kan udnytte den fleksibilitet, der er indbygget i
statsstgttereglerne, med henblik pa at stette gkonomien i forbindelse med covid-19-
udbruddet. De midlertidige rammebestemmelser vil vere i kraft indtil udgangen af
december 2020. Kommissionen vil inden denne dato vurdere, om det er ngdvendigt at
forleenge dem.

! Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1303/2013 af 17. december 2013 om falles
bestemmelser for Den Europeziske Fond for Regionaludvikling, Den Europziske Socialfond,
Samhgrighedsfonden, Den Europaiske Landbrugsfond for Udvikling af Landdistrikterne og Den
Europezeiske Hav- og Fiskerifond og om generelle bestemmelser for Den Europaiske Fond for
Regionaludvikling, Den Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden og Den Europaiske Hav-
og Fiskerifond og om ophavelse af Radets forordning (EF) nr. 1083/2006 (EUT L 347 af
20.12.2013, s. 320).

Meddelelse fra Kommissionen af 19. marts 2020 — Midlertidige rammebestemmelser for
statslige foranstaltninger til stagtte for gkonomien under det nuvarende covid-19-udbrud (EUT C
911 af 20.3.2020, s. 1), som endret den 3. april, 8. maj, 29. juni og 13. oktober 2020, som kan
findes pa:

https://ec.europa.eu/competition/state aid/what is_new/covid_19.html.
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https://ec.europa.eu/competition/state_aid/what_is_new/covid_19.html.

De midlertidige rammebestemmelser supplerer medlemsstaternes omfattende muligheder
for at wudforme foranstaltninger 1 overensstemmelse med EU's eksisterende
statsstotteregler som beskrevet i dette arbejdsdokument. For finansielle instrumenter, der
involverer statsstotte, er de midlertidige rammebestemmelser en yderligere midlertidig
mulighed for at sikre, at stgtten folger EU's statsstotteregler. Midlertidige
stgtteforanstaltninger, der er omfattet af de midlertidige rammebestemmelser, kan
kumuleres med statte i henhold til de minimis-forordningerne eller med stette i henhold
til gruppefritagelsesforordningerne, forudsat at bestemmelserne og kumulationsreglerne i
disse forordninger overholdes.

2. Statsstotte pa forskellige niveauer af finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfatter ofte strukturer med flere lag med henblik pa at skabe
incitamenter for gkonomiske aktgrer (investorer) til at stille finansiering til radighed for
de endelige modtagere. Dette kan udgere statsstgtte til investorer og/eller endelige
modtagere og skal veere i overensstemmelse med statsstottereglerne. De finansielle
instrumenter kan desuden omfatte et eller flere organer, der gennemfgrer et finansielt
instrument (f.eks. finansielle formidlere), som ogsa kan vaere modtagere af statsstgtte og
veere omfattet af statsstattereglerne.

Afhaengigt af udformningen af det finansielle instrument kan gkonomisk stgtte udgere
statsstette til virksomheder pa alle de tre neavnte niveauer, selv om den nationale
myndighed (f.eks. en forvaltningsmyndighed i henhold til forordningen om falles
bestemmelser) kun har til hensigt at begunstige de endelige modtagere. Overholdelsen af
statsstattereglerne skal sikres pa alle forvaltningsniveauer, der er involveret i
gennemfarelsen af det finansielle instrument.
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Vedrgrende tilstedevarelsen af statsstgtte indeholder Kommissionens meddelelse om
begrebet statsstotte® detaljeret vejledning, som er relevant ogsd for finansielle
instrumenter. Den indeholder ogsa yderligere generelle forklaringer og eksempler.

Kommissionens meddelelse om begrebet statsstatte i artikel 107, stk. 1, i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsmade (EUT C 262 af 19.7.2016, s. 1), se isar betragtning 60.



3. Tilstedeveerelse af statsstatte i forbindelse med finansielle
Instrumenter

| artikel 107, stk. 1, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade ("TEUF")*
defineres statsstatte som statte, der ydes af en medlemsstat, eller statte, som ydes ved
hjeelp af statsmidler under enhver tenkelig form, og som fordrejer eller truer med at
fordreje konkurrencevilkarene ved at begunstige visse virksomheder eller visse
produktioner, i det omfang den pavirker samhandelen mellem medlemsstaterne®.

I henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF skal falgende krav veere opfyldt, for at der er tale
om statsstatte (se narmere forklaring i underpunkt 3.1 - 3.4)°:

e Stgtten kommer fra "statsmidler™ og "tilregnes” staten.

e Modtageren er en "virksomhed".

e Stgtten "begunstiger” en virksomhed, dvs. medfarer en "fordel".

o Stgtten "fordrejer konkurrencevilkarene" og “pavirker samhandelen mellem
medlemsstaterne™.

Kriterierne for tilstedeveerelse af statsstette i henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF er
kumulative. De skal alle veere opfyldt, for at statten kan betragtes som statsstatte. Hvis et
eller flere kriterier ikke er opfyldt, udger den offentlige stgtte derfor ikke statsstatte.
Denne kontrol skal udfgres pa alle tre ovennavnte niveauer.

3.1.  "Statsmidler" og "tilregnelse til staten"’

Stette, som ydes direkte eller indirekte ved hjeelp af statsmidler, og at denne stgtte kan
tilregnes staten, er betingelser for, at der foreligger statsstgtte som omhandlet i
artikel 107, stk. 1, i TEUF. Der bliver ofte set pa de to betingelser sammen, nar en
foranstaltning vurderes efter artikel 107, stk. 1, i TEUF, eftersom de begge vedrgrer den
pagaldende stattes oprindelse i offentlige midler.

Medlemsstaternes nationale offentlige midler er statsmidler i henhold til artikel 107,
stk. 1, i TEUF. Midler, der hidrgrer fra EU-budgettet, betragtes ogsa som "statsmidler"
(og tilregnes staten), hvis de nationale myndigheder har skensbefgjelse med hensyn til
anvendelsen af disse midler.

Hvis EU-midler derimod forvaltes direkte eller indirekte af EU (eller af internationale
institutioner), uden at de nationale myndigheder har skensbefgjelse med hensyn til
anvendelsen, anses de ikke for at veere statsmidler og tilregnes ikke staten.

3.1.1. Europeiske struktur- og investeringsfonde

Langt sterstedelen af de europziske struktur- og investeringsfonde (ESI-fonde), der er
relevante for samhgrighedspolitikken, er underlagt delt forvaltning®. Ved delt forvaltning

Konsoliderede udgaver at traktaten om Den Europeiske Union og traktaten om Den Europaiske
Unions funktionsméde (EUT C 326 af 26.10.2012, s. 1).

> For Den Europaiske Landbrugsfond for Udvikling af Landdistrikterne (ELFUL) og Den
Europziske Hav- og Fiskerifond (EHFF) galder serlige statsstatteregler (jf. artikel 8, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 508/2014 (EUT L 149 af 25.5.2014, s. 1) (EHFF-forordningen) og artikel 81,
stk. 2, i forordning (EU) nr.1305/2013 (EUT L 347 af 20.12.2013, s. 487) (ELFUL-
forordningen).

Artikel 107, stk. 1, i TEUF fastseetter yderligere krav, f.eks. statteforanstaltningens "selektivitet".
De gvrige kriterier i artikel 107, stk. 1, i TEUF er dog normalt opfyldt for finansielle instrumenter,
der modtager statte fra ESI-fondene, og de er derfor ikke omfattet af denne vejledning.

For yderligere vejledning om statslig oprindelse, jf. punkt 3 i NOA.



har medlemsstaterne normalt” skensbefgjelse med hensyn til anvendelsen af midlerne og
kan beslutte, hvem der far stgtte. Som folge af denne skansbefgjelse betragtes ESI-
fondene og den nationale offentlige (med)finansiering som "statsmidler” og tilregnes
staten i henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF. Dette er tilfeldet, selv nar de nationale
myndigheder overdrager finansielle instrumenter til EIB-Gruppen eller enhver anden
enhed, saledes at de kan gennemfare dem pa grundlag af kontraktlige aftaler.

Hvis ESI-fondene og den nationale offentlige (med)finansiering anvendes ved delt
forvaltning, og hvis de bidragydende medlemsstater har skensbefgjelse med hensyn til
anvendelsen af disse midler, er de derfor "statsmidler”, som tilregnes staten i forbindelse
med statsstattereglerne. Dette betyder ogsa, at finansielle instrumenter, som forvaltes af
forvaltningsmyndigheden eller under dennes ansvar (artikel 38, stk. 1, litra b), i
forordningen om falles bestemmelser), er underlagt statsstgttereglerne.

Eksempel:

En forvaltningsmyndighed anvender EFRU-midler til oprettelse af en fond, der skal
fremme etablering af SMV'er. EFRU-midlerne forvaltes ved delt forvaltning.

EFRU-midlerne ved delt forvaltning betragtes som "statsmidler”. Forudsat at alle andre
elementer i begrebet statsstatte i artikel 107, stk. 1, i TEUF er opfyldt, skal operationen
veere i overensstemmelse med statsstottereglerne. Overensstemmelsen skal kontrolleres i
forbindelse med forvaltningen af fonden hos investorerne og hos de endelige modtagere.

For sa vidt angar finansielle instrumenter, der gennemfares i henhold til forordning (EU)
nr. 1305/2013 (ELFUL), geelder der seerlige regler for primaere landbrugsaktiviteter
med hensyn til statsstgtte. | henhold til artikel 81, stk.2, i ELFUL er primare
landbrugsaktiviteter (bilag 1-produkter) fritaget for statsstettereglerne i overensstemmelse
med artikel 42 i TEUF. Derimod skal aktiviteter, som ikke er opfert i bilaget, og som
modtager stgtte fra ELFUL-finansierede finansielle instrumenter, veere i
overensstemmelse med de generelle statsstatteregler.

For sa vidt angar landbrugsaktiviteter, der modtager statte fra finansielle instrumenter,
som ikke finansieres af ELFUL, finder statsstettereglerne anvendelse, medmindre andet
er fastsat andetsteds.

| forbindelse med fiskeri og akvakultur felger udelukkelsen af en vis fiskerirelateret
EHFF-stgtte fra anvendelsen af statsstottereglerne af artikel 42 i TEUF og artikel 8 i
EHFF. Ifglge artikel 8 i EHFF betragtes indbetalinger fra medlemsstaterne som en del af
den medfinansierede stgtte under EHFF i overensstemmelse med EHFF-forordning (EU)
nr. 508/2014 i princippet ikke som statsstatte.

8 Artikel 63 i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU, Euratom) 2018/1046 af 18. juli 2018
om de finansielle regler vedrgrende Unionens almindelige budget, om &ndring af forordning (EU)
nr. 1296/2013, (EU) nr. 1301/2013, (EU) nr. 1303/2013, (EU) nr. 1304/2013, (EU) nr. 1309/2013,
(EV) nr. 1316/2013, (EU) nr. 223/2014, (EU) nr. 283/2014 og afgarelse nr. 541/2014/EU og om
ophevelse af forordning (EU, Euratom) nr. 966/2012 (EUT L 193 af 30.7.2018, s. 1) ("Omnibus"
eller "finansforordningen™).

Jf. punkt 3.1.3 nedenfor vedrgrende undtagelser.

10 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1301/2013 af 17. december 2013 om Den
Europaiske Fond for Regionaludvikling og om sarlige bestemmelser for mélet om investeringer i
veekst og beskeftigelse og om ophevelse af forordning (EF) nr. 1080/2006 (EUT L 347 af
20.12.2013, s. 289).



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.149.01.0001.01.DAN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.149.01.0001.01.DAN

3.1.2. Andre EU-midler og midler fra ESI-fondene, der forvaltes direkte eller indirekte
af EU'!

For sa vidt angar EU-finansiering, som gennemfares enten direkte af Kommissionen eller
indirekte af en bemyndiget enhed, herunder EIB-Gruppen (bade EIB og EIF), i henhold
til et mandat fra Europa-Kommissionen (eller en anden EU-institution eller en anden EU-
enhed), og hvor de nationale myndigheder derfor ikke treffer afggrelse om anvendelsen
af midlerne, betragtes en sadan EU-finansiering ikke som statsmidler. Den tilregnes ikke
staten og udger derfor ikke statsstatte.

Det skal imidlertid bemarkes, at finansforordningen fastsatter, at Unionens finansielle
instrumenter "ikke ma forvride konkurrencen pa det indre marked og skal veare i
overensstemmelse med statsstattereglerne™'?. De retlige rammer for Unionens finansielle
instrumenter, herunder aftalerne med de bemyndigede enheder, er udformet for at sikre
overensstemmelse med statsstattereglerne. De forskellige finansielle instrumenter skal
veere udformet, saledes at de er forenelige med statsstatte.

Eksempel:

Efter anmodning fra Kommissionen opretter EIB en fond med midler fra Horisont
2020". Horisont 2020-midler er EU-midler, og EIB vil forvalte denne fond ved sékaldt
indirekte forvaltning.

Horisont 2020-midlerne er ikke "statsmidler”. En fond, der er finansieret udelukkende
med disse midler, udger saledes ikke statsstgtte. Dog fastsetter finansforordningen (og

betragtning 42 i Horisont 2020-forordningen), at overensstemmelsen med
statsstottereglerne skal sikres. De regler, som Kommissionen har fastsat for oprettelsen
og gennemferelsen af fonden, skal derfor veere 1 overensstemmelse med

statsstgttereglerne.

For Horisont 2020 er forordningen og gennemfarelsesbestemmelserne, navnlig
delegeringsaftalen og vilkarene, udformet pa en sddan made, at malet om overholdelse af
statsstattereglerne opfyldes. Forslag om oprettelse af en Horisont 2020-fond skal ogsa
kontrolleres for overensstemmelse med Horisont 2020-reglerne.

Hvis den fond, der oprettes med Horisont 2020-midler, ogsa finansieres med andre
offentlige midler (national offentlig finansiering eller midler fra ESI-fondene), kan denne
del af finansieringen kun udgere "statsmidler", der tilregnes staten, hvis de bidragydende
medlemsstater har skansbefgjelse med hensyn til anvendelsen af disse midler. For disse
dele af finansieringen kraeves der yderligere statsstatteverifikationer, hvis ogsa alle
gvrige betingelser for tilstedevaerelsen af statsstgtte i henhold til artikel 107, stk. 1, i
TEUF er opfyldt.

3.1.3. ESI-fondenes bidrag til EU-midler, der forvaltes direkte eller indirekte af EU

I henhold til artikel 38, stk. 1, litra a), i forordningen om falles bestemmelser kan
medlemsstaterne yde bidrag fra ESI-fondsprogrammer til finansielle instrumenter, der er
oprettet pa EU-plan (direkte eller indirekte EU-forvaltning). Sadanne bidrag udger ikke

1 Artikel 4, stk. 7, i forordningen om falles bestemmelser neevner EU-fonde, der ikke forvaltes ved

delt forvaltning med medlemsstaterne.

12 Finansforordningens artikel 209, stk. 2, litra c).

13 Horisont 2020 er baseret pa Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1291/2013 af 11.
december 2013 om Horisont 2020 — rammeprogram for forskning og innovation (2014-2020) og
om ophavelse af afggrelse nr. 1982/2006/EF (EQ@S-relevant tekst — EUT L 347 af 20.12.2013, s.
104) ("Horisont 2020-forordningen™).




statsmidler, og deres deraf felgende anvendelse tilregnes ikke staten, hvis den
bidragydende medlemsstat ikke knytter nogen betingelser til anvendelsen af disse midler
fra ESI-fondene, med undtagelse af den betingelse, at bidragene fra ESI-fondene bgr
investeres pa den bidragydende medlemsstats territorium, som fastlagt i det eller de
operationelle programmer. Denne betingelse ville ikke betyde, at midlerne tilregnes
medlemsstaten, eftersom midlerne fra ESI-fondene tildeles medlemsstaterne i
overensstemmelse med EU's regler, der allerede har fastsat, pa hvilken medlemsstats
territorium disse midler bar investeres™.

For sa vidt som ESI-fondenes bidrag opfylder ovennavnte betingelser, udger de ikke
statsstgtte i henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF. Derfor behgver disse bidrag ikke at
veere 1 overensstemmelse med statsstattereglerne. | betragtning af at finansielle
instrumenter, der er oprettet pa EU-plan, skal veare i overensstemmelse med
statsstottereglerne, jf. punkt 3.1.2, betyder dette i stedet, at overholdelsen af
statsstgttereglerne for bade EU-midler og for de midler fra ESI-fondene, som de
suppleres med, sikres af Kommissionen gennem udformningen af instrumentet.

3.1.4. EIB-Gruppens egne midler

Nar EIB-Gruppen (bade EIB og EIF) investerer egne midler pa egen risiko, betragtes det
som en privat finansiering i henhold til statsstgttereglerne, og det udger ikke statsstotte i
henhold til artikel 107, stk. 1, i TEUF. Dette indebeerer ogsa, at EIB/EIF's egne midler,
der investeres fuldsteendigt pa egen risiko for EIB/EIF, ikke tages i betragtning ved
beregningen af de minimis-grensen for anmeldelsestarskler eller ved beregningen af
stgtteintensiteten.

Hvis medlemsstaterne imidlertid yder garantier eller enhver anden stgtte til EIB-
Gruppen, investerer EIB-Gruppen ikke fuldsteendigt pa egen risiko. Under disse
omstaendigheder kan EIB-Gruppens investeringer derfor ikke betragtes som private
investeringer, for sa vidt angar statsstettepolitik. Da en sadan garanti omfatter statsmidler
og tilregnes staten, skal den desuden veere i overensstemmelse med statsstattereglerne.

Eksempel:

Scenario a) EIB opretter en fond med egne midler uden nogen statte (f.eks. garantier) fra
medlemsstats- eller EU-midler. EIB's midler anses for at veere private midler.
Statsstettereglerne finder derfor ikke anvendelse.

Scenario b) EIB modtager national offentlig statte og/eller statte fra ESI-fondene, f.eks.
en garanti til dekning af (en del af) EIB's risiko i forbindelse med nye lan. EIB's
investering betragtes i dette tilfeelde ikke som en "privat" investering med henblik pa
statsstattekontrol. Hvis alle gvrige betingelser for statsstatte ogsa er opfyldt, skal den

14 Artikel 70 i forordningen om falles bestemmelser paleegger medlemsstaterne at stette operationer

i et bestemt programomrade. Fordelingen af midlerne pr. medlemsstat fastsaettes efter en metode,
der er indeholdt i bilag VII til forordningen om falles bestemmelser, og som fastsat i
Kommissionens gennemfarelsesafgarelse (2014/190/EV): Kommissionens
gennemfarelsesafgerelse af 3. april 2014 om fastsettelse af den arlige fordeling af de samlede
midler pr. medlemsstat til Den Europaiske Fond for Regionaludvikling, Den Europziske
Socialfond og Samhgrighedsfonden under malet om investeringer i veekst og beskeftigelse og
malet om europeisk territorialt samarbejde, den arlige fordeling af midler fra den specifikke
tildeling til ungdomsbeskaftigelsesinitiativet pr. medlemsstat, sammen med listen over
stgtteberettigede regioner, og de belgb, der skal overfares fra hver medlemsstats
samhgrighedsfondstildeling og strukturfondstildeling til Connecting Europe-faciliteten og til
bistand til de socialt darligst stillede for perioden 2014-2020 [meddelt under nummer C(2014)
2082] (EUT L af 8.4.2014).




offentlige garanti veere i overensstemmelse med statsstattereglerne (den finansieres med
statsmidler og tilregnes staten).

3.1.5. De af EIB-Gruppens egne midler, der er omfattet af EFSI-garantifonden (Den
Europziske Fond for Strategiske Investeringer)™

EU's budgetgaranti i henhold til EFSI-forordningen og EIB's garanterede finansierings-
eller investeringstransaktion betragtes ikke som "“statsmidler” og udger derfor ikke
statsstgtte. Det er saledes ikke ngdvendigt at foretage statsstattekontrol i forbindelse med
anvendelsen af de af EIB-Gruppens egne midler, der er daekket af en EFSI-garanti.
Projekter eller investeringsplatforme, der stettes af EFSI, kan kombineres med finansiel
stotte (medfinansiering) fra ESI-fonde eller med nationale offentlige midler. | disse
tilfelde er denne supplerende finansiering ud over EFSI-finansiering underlagt
statsstgttereglerne, jf. punkt 3.1.1.

Efter ikrafttraedelsen af den sékaldte omnibusforordning™ den 2. august 2018 giver artikel 39a i
forordningen om faelles bestemmelser en forvaltningsmyndighed mulighed for at bidrage med
midler fra ESI-fondene til et finansielt instrument, der kombinerer et sadant bidrag med EIB's
finansielle produkter under EFSI som en ny gennemfarelsesmulighed i henhold til artikel 38, stk.
1, litra c), i forordningen om felles bestemmelser. Artikel 39a, stk. 6, i forordningen om
feelles bestemmelser fastsatter ogsa, at der skal sikres overensstemmelse med geeldende
ret, herunder statsstgttereglerne, for alle bidrag fra ESIF-programmer, som forklaret i
denne vejledning og i vejledningen om kombination af ESI-fonde og EFSI, som omfatter
vejledning om statsstatte’,

Eksempel:

EIB opretter en fond med egne midler, som understettes af en EFSI-garanti.
Oprettelsen og gennemfgrelsen af fonden omfatter ikke "statsmidler” og er derfor ikke
underlagt statsstgttekontrol.

Hvis fonden imidlertid modtager yderligere midler fra ESI-fondene eller fra nationale
offentlige midler, udger stgtten til denne del "statsmidler". Den skal vere i
overensstemmelse med statsstgttereglerne, safremt de gvrige betingelser for begrebet
stgtte ogsa er opfyldt.

Det bgr bemerkes, at de af EIB-Gruppens midler, der understattes af en EFSI-garanti,
ikke investeres pa EIB's egen fulde risiko. Derfor kan en investering fra EIB-Gruppen i
dette tilfeelde ikke betragtes som en privat investering i betydningen et "egetbidrag"” fra
EIB-Gruppen, der ikke omfatter nogen offentlig statte, eller et bidrag fra en privat
investor, som fastlagt i statsstettereglerne.

3.1.6. Overblik over den kreevede statsstgttevurdering af kriteriet om statsmidler efter
type midler

Type midler

1o Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/1017 af 25. juni 2015 om Den Europziske

Fond for Strategiske Investeringer, Det Europeiske Centrum for Investeringsradgivning og Den
Europaiske Portal for Investeringsprojekter og om &ndring af forordning (EU) nr. 1291/2013 og
(EVU) nr. 1316/2013 — Den Europeiske Fond for Strategiske Investeringer (EUT L 169 af
1.7.2015, s. 1).

1 Se fodnote 8.

o https://www.fi-compass.eu/publication/ec-requlatory-guidance/new-guidelines-combining-
european-structural-and-investment-funds
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Midler fra ESI- Nationale Direkte/indirekte | EIB- De af EIB-
fondene offentlige midler | forvaltede EU- Gruppens Gruppens
(ved delt fonde egne midler | egne midler,
forvaltning) der er
(f.eks. Horisont (uden nogen | omfattet af
2020, COSME™® | risikodaeknin | en EFSI-
eller ESI-fondene | g eller anden | garanti
ved stotte fra EU
direkte/indirekte | eller
forvaltning eller nationale
ubetinget offentlige
overfgrte midler midler)
fra ESI-fondene,
Jf. punkt 3.1.3)
Statsmidler: ja Statsmidler: ja Statsmidler: nej Statsmidler: | Statsmidler:
nej nej
Skal veere i Skal veere i Overensstemmels
overensstemmelse | overensstemmel | en med Ingen Ingen
med se med statsstattereglerne | statsstattekra | statsstattekra
statsstottereglerne | statsstattereglern | sikres af v v
19 e Kommissionen pa (jf. ogsd
grundlag af punkt 3.1.5)
instrumentet

Hvis forskellige typer midler kombineres,
skal anvendelsen af statsstattereglerne kontrolleres seerskilt for hver del.

3.2.

"Virksomheder", der er involveret i finansielle instrumenter?®

I henhold til begrebet stgtte i artikel 107, stk. 1, i TEUF skal stetten ydes til en
"virksomhed". Domstolen har konsekvent defineret "virksomheder” som enheder, der
udgver erhvervsmassig virksomhed, uanset deres retlige status og finansieringsméade?.
"Erhvervsmassig virksomhed" er enhver virksomhed, der bestar i at udbyde varer og
tjenesteydelser pa et marked??,

Definitionen af "virksomhed" indeberer:

- at den pagzldende enheds retlige status ikke er afggrende (f.eks. kan en enhed,
der er en del af den offentlige forvaltning, veere en virksomhed),

- at det er uden betydning, om enheden er oprettet for at skabe overskud (en
almennyttig enhed kan ogsa udbyde varer og tjenesteydelser pa et marked), og

18 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1287/2013 af 11. december 2013 om et
program for virksomheders konkurrenceevne og sma og mellemstore virksomheder (Cosme)
(2014-2020) og om ophavelse af afgarelse nr. 1639/2006/EF (E@S-relevant tekst — EUT L 347

19
20
21
22

af 20.12.2013, s. 33).

Der gezlder sarlige statsstatteregler for ELFUL og EHFF.

For yderligere vejledning om virksomhedsbegrebet, jf. punkt 2 i NOA.
Forenede sager C-180/98 til C-184/98, Sml. 1-6451, praemis 74.

Sag 118/85, Sml. 2599, preemis 7.
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- at klassificeringen af en enhed som en virksomhed altid foretages i forhold til en
bestemt aktivitet (en enhed kan udfgre bade erhvervsmassig og ikke-
erhvervsmassig virksomhed og vil i sddanne tilfelde vaere omfattet af
statsstattereglerne for sa vidt angar den erhvervsmaessig virksomhed).

Tilstedeveerelsen af statsstgtte skal kontrolleres for alle aktgrer, der er involveret i
finansielle instrumenter. Det bgr derfor kontrolleres for alle aktgrer, om de udger en
"virksomhed", medmindre tilstedevaerelsen af statsstatte kan udelukkes pa grundlag af
andre betingelser i artikel 107, stk. 1, i TEUF.

Fondsforvaltere og investorer, der er involveret i et finansielt instrument, udger normalt
“virksomheder", fordi de udgver erhvervsmassig virksomhed?. For de endelige
modtagere kan situationen vere anderledes, navnlig nar modtagerne er enkeltpersoner,
som ikke udgver erhvervsmassig virksomhed, eller som er involveret i aktiviteter, der
ikke er erhvervsmaessige.

3.3.  Fordel®

En anden kumulativ betingelse for tilstedeveerelsen af statsstgtte er, at foranstaltningen
indebarer en fordel. En fordel, jf. artikel 107, stk. 1, i TEUF, er en gkonomisk fordel,
som en virksomhed ikke ville have opnaet under normale markedsbetingelser, dvs. uden
statslig indgriben®. Derfor kan en fordel (og dermed statsstatte) udelukkes, hvis
gkonomiske transaktioner, der gennemfgres af offentlige myndigheder, er i
overensstemmelse med normale markedsbetingelser. | sa fald anses den offentlige
myndighed for at have handlet som en sammenlignelig "markedsgkonomisk aktar".

Falgende elementer er af serlig betydning ved anvendelsen af den markedsgkonomiske
aktertest for finansielle instrumenter:

a) For (med)investorer er der ingen fordel (og derfor ikke tale om statsstatte), hvis
investeringerne foretages pa samme vilkar (pari passu) mellem offentlige og private
investorer, eller hvis de offentlige investeringer er i overensstemmelse med
markedsvilkarene, som fastlagt pa grundlag af benchmarking eller andre
vurderingsmetoder.

En investering betragtes som pari passu (verende pa samme vilkar):

- nar den foretages af offentlige og private investorer pa samme vilkar og
betingelser (offentlige og private investorer har de samme risici og fordele og
indtager samme plads i prioritetsreekkefalgen i samme risikoklasse i tilfeelde af en
lagdelt finansieringsstruktur), og

- nar begge kategorier af aktarer intervenerer samtidig (de offentlige og private
investorers investering foretages ved hjelp af samme transaktion), og

2 | det omfang en fondsforvalter kun forvalter og ikke medinvesterer, kan en sadan fondsforvalter

betragtes udelukkende som et "instrument", og han falder derfor uden for begrebet "virksomhed" i
artikel 107, stk. 1, i TEUF. Se sag SA.37824:

http://ec.europa.eu/competition/state aid/cases/254119/254119 1608806 109 2.pdf;

Se ogsa afgarelsen i sag SA.36904, preemis 71, litra b):

http://ec.europa.eu/competition/state aid/cases/256075/256075_1711610 153 2.pdf

For yderligere vejledning om begrebet fordel henvises til punkt 4 i NOA.

2 Sag C-39/94 Sml |, s. 3547, preemis 60.

2% For yderligere vejledning om transaktioner pa samme vilkar (pari passu-transaktioner), jf. punkt
4.2.3.1, litra i), i meddelelsen om begrebet statsstatte.

24
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b)

- nar den private investors intervention er af reel gkonomisk betydning
(retningslinjerne for risikofinansiering?’ fastsatter, at den uafhangige private
investering bgr vaere pa mindst 30 %).

Pa grundlag af punkt 35 i retningslinjerne for risikofinansiering er det, hvis
investeringen (bade med hensyn til investorerne og den finansielle formidler) er i
overensstemmelse med den markedsgkonomiske aktertest, ikke ngdvendigt
yderligere at undersgge mulig stette til den endelige modtager.

Nar finansielle instrumenter giver private medinvestorer mulighed for at foretage
finansielle investeringer i en virksomhed eller gruppe af virksomheder pa andre
vilkar (gunstigere) end offentlige investorer, som investerer i den samme
virksomhed, kan disse private investorer via forskelsbehandling fa en fordel. En
sadan fordel kan antage forskellige former, sasom privilegerede afkast (upside-
incitament) eller mindsket eksponering for tab i tilfeelde af underpreestation for den
underliggende transaktion i forhold til de offentlige investorer (downside-
beskyttelse). Foreneligheden af en sadan stette til investorer skal sikres enten pa
grundlag af opfyldelse af betingelserne i artikel 16, 21 og 39 i den generelle
gruppefritagelsesforordning eller pa grundlag af forudgaende anmeldelse og
godkendelse fra Kommissionen. Bemark, at differentieret behandling i forbindelse
med ESIF-finansierede finansielle instrumenter med henblik pd medfinansiering, der
finansieres af EFSI, er tilladt i henhold til artikel 43a i forordningen om felles
bestemmelser. En differentieret behandling af investorer, der arbejder i henhold til
det markedsgkonomiske princip, bergrer ikke Unionens statsstatteregler.

I nogle tilfelde (f.eks. i forbindelse med garantier eller i fraveer af private
investorer) kan markedsvilkarene ikke fastsattes direkte via pari passu-testen. Dette
betyder dog ikke ngdvendigvis, at den offentlige transaktion ikke er i
overensstemmelse med markedsvilkarene. | sadanne tilfeelde kan opfyldelsen af
markedsvilkarene vurderes pad grundlag af benchmarking eller andre
vurderingsmetoder (f.eks. for at etablere investeringens nettonutidsvaerdi (NNV) pa
et niveau, som ville have varet acceptabelt for en privat aktar, der opererer i en
markedsgkonomi). Nar en transaktion anses for at veere i overensstemmelse med
markedsvilkarene, udgar den ikke statsstatte?.

Organer, der gennemfarer finansielle instrumenter (dvs. finansielle formidlere,
funds of funds/fondsforvaltere) kan ogsa veere modtagere af statsstgtte, hvis
vederlaget for tjenesteydelser eller tilbagebetalinger til gennemfarelse af det
finansielle instrument overstiger markedssatserne.

Der er forskellige mader at fastleegge, om vederlaget til organer, som gennemfarer
de finansielle instrumenter/fondsforvaltere, er i overensstemmelse med
markedssatserne. Hvis for eksempel en fondsforvalter er valgt gennem en
konkurrencepraeget, gennemsigtig, ikke-diskriminerende og betingelseslgs
udveelgelsesprocedure, kan dennes vederlag anses for at veere i overensstemmelse
med markedssatserne. Dette er et krav for alle finansielle instrumenter, som
gennemfares i henhold til statsstottereglerne®.

27

28
29

Meddelelse fra Kommissionen — Retningslinjer for statsstette til fremme af
risikofinansieringsinvesteringer (EUT C 19 af 22.1.2014, s. 4).

For yderligere vejledning om anvendelsen af markedsgkonomitesten, jf. afsnit 4.2.3.2.

For yderligere vejledning, jf. punkt 4.2.3.1, underpunkt ii), i NOA.
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3.4.

Omnibusforordningen preciserede, hvornar medlemsstater, der stgtter finansielle
instrumenter, kan tildele tjenesteydelseskontrakter om gennemfarelse af de
finansielle instrumenter direkte til en offentligt ejet bank eller institution.

Ordlyden af artikel 38, stk.4, litrab), nr. iii), i forordningen om felles
bestemmelser er formuleret saledes, at en medlemsstat ikke har mulighed for at give
en sadan bank eller et sadant institut en uberettiget fordel i forhold til
konkurrenterne eller muliggere en forvridning af markedet.

Hvis der ikke foreligger en konkurrencepraeget, gennemsigtig, ikke-diskriminerende
0og betingelseslgs udvelgelsesprocedure, kan vederlagets/tilbagebetalingernes
overensstemmelse med markedet pavises pa anden made.

For vederlag/tilbagebetalinger, der er i trad med bestemmelserne i forordningen om
feelles bestemmelser, sikrer de "hyldevare"-instrumenter, som er beskrevet i afsnit
5, at vederlaget ikke giver anledning til problemer vedrarende statsstotte™.

For vederlag/tilbagebetalinger, der ikke er i overensstemmelse med bestemmelserne
i forordningen om falles bestemmelser, dvs. ikke er omfattet af "hyldevare"-
instrumenternes anvendelsesomrade, bgr overensstemmelsen med markedssatserne
vurderes fra sag til sag.

For sa vidt angar endelige modtagere:

Hvis et lan eller en garanti opfylder betingelserne i meddelelsen om
referencesatsen®® eller afsnit 3 i meddelelsen om garantier®?, anses de for at vere i
overensstemmelse med markedsvilkarene, og de udger dermed ikke statsstgtte til de
endelige modtagere. Det kan ogsa for andre tg/aper stgtte veere muligt at pavise, at de
er i overensstemmelse med markedsvilkarene™.

Det overordnede formal med et samhgrighedspolitisk finansieret finansielt
instrument er imidlertid at reagere pd markedssvigt. Sddanne instrumenter har derfor
karakter af, at der kan veere en fordel for de endelige modtagere, som de ikke kunne
have opnaet pa markedet.

Fordrejning af konkurrencevilkarene og virkningen pa samhandelen

mellem medlemsstaterne/de minimis-stgtte

Der er kun tale om statsstgtte, hvis den fordrejer konkurrencevilkarene og pavirker
samhandelen mellem medlemsstaterne. Statte, der er i overensstemmelse med den
geldende de minimis-forordning, anses desuden for ikke at opfylde alle kriterierne i
artikel 107, stk. 1, i TEUF. En sadan stette kraeves derfor ikke anmeldt som statsstatte.
For finansieringsperioden 2014-2020 er det iseer Kommissionens forordning (EU)
nr. 1407/2013%*, som er relevant for fastsattelse af de minimis-tersklen til 200 000 EUR

30
31

32

33
34

Denne erklering geelder for programmeringsperioden 2014-2020.

Meddelelse fra Kommissionen om revision af metoden for fastsattelse af referencesatsen og
kalkulationsrenten (EUT C 14 af 19.1.2008, s. 6).

EF-traktaten angaende statsstgtte i form af garantier (EUT C 155 af 20.6.2008, s. 10), som andret
ved berigtigelse til Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88
pa statsstgtte i form af garantier (EUT C 244 af 25.9.2008, s. 32).

Se eksempler i punkt 2.2 og 2.3 i bilaget.

Kommissions forordning (EU) nr. 1407/2013 af 18. december 2013 om anvendelse af artikel 107
0g 108 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade pa de minimis-stgtte (EQS-relevant
tekst - EUT L 352 af 24.12.2013, s. 1).
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pr. virksomhed over en tredrig periode. Ud over taersklen skal ogsa alle andre krav i den
geeldende de minimis-forordning veere opfyldt.

Skent primeere landbrugsaktiviteter i henhold til ELFUL er fritaget for
statsstattereglerne, skal aktiviteter, som ikke er omhandlet af bilaget, og som modtager
stotte fra finansielle instrumenter under ELFUL, veere i overensstemmelse med
statsstgttereglerne. For sa vidt angar landbrugsaktiviteter, der stgttes af finansielle
instrumenter, som ikke finansieres af ELFUL, finder statsstettereglerne ligeledes
anvendelse, dvs. det landbrugsmessige de minimis-loft (25000 EUR i stette pr.
medlemsstat til en enkelt virksomhed over en periode pa tre regnskabsar) og andre regler,
der er fastsat i Kommissionens forordning (EU) nr. 1408/2013%.

For sa vidt angar fiskevarer og akvakulturprodukter, der er omfattet af bilag | i
TEUF, betragtes indbetalinger fra medlemsstaterne som en del af samfinansierede
EHFF-midler, i overensstemmelse med EHFF-reglerne, i princippet ikke som statsstatte
(jf. artikel 8, stk. 2, i EHFF). For projekter eller programmer, der ikke vedrgrer fiskeri
(dvs. integrerede havpolitiske spgrgsmal), finder statsstgtteordningen anvendelse.
Kommissionens forordning (EU) nr. 717/2014 (som erstatter Kommissionens forordning
(EF) nr. 875/2007)%* finder anvendelse pa ststte til virksomheder i fiskeri- og
akvakultursektoren med undtagelse af de tilfelde, der er navnt i artikel 1 i denne
forordning, og den fastsatter loftet til 30 000 EUR pr. stettemodtager over en tredrig
periode (de minimis-fiskeriforordningen). Derudover skal de enkelte medlemsstater
overholde det maksimale kumulerede belgb, der er fastsat i bilaget til de minimis-
fiskeriforordningen (den sakaldte nationale greense), nar de tildeler stette il
virksomheder, der er aktive i fiskeri- og akvakultursektoren. Ud over de gvrige regler,
der er fastsat i Kommissionens de minimis-fiskeriforordning, ma de minimis-statten til
alle virksomheder i fiskeri- og akvakultursektoren over en trearig periode ikke overstige
2,5 % af den arlige omsatning for fangst, forarbejdning og akvakultur pr. medlemsstat.

De minimis-forordningen kan anvendes for hver enkelt af de forskellige akterer, der er
involveret i finansielle instrumenter. Alle kravene i forordningen skal imidlertid veere
opfyldt. Der skal leegges serlig veegt pa falgende punkter:

I henhold til reglerne for ESI-fondene bgr de organer, der gennemfarer de
finansielle instrumenter, ikke modtage statsstgtte, herunder de minimis-statte, til
gennemfarelsen, da dette ikke ville veere i overensstemmelse med formalet med ESI-
fondenes mal for det finansielle instrument, som skal kanalisere midler til de endelige
modtagere®’. Selv om det kan vare muligt at opnd overholdelse af statsstattereglerne for
de organer, som gennemfgrer de finansielle instrumenter, bgr det derfor bemerkes, at
stotte til disse organer fra ESI-fondene normalt ikke er i overensstemmelse med reglerne
for ESI-fondene.

Med hensyn til de endelige modtagere skal man vere sarlig opmarksom pa
statsstattereglerne, hvis den endelige modtager er en del af en koncern. De minimis-
teersklen finder anvendelse pa hver "enkelt virksomhed". Derfor bgr der kun ydes statte

3 Kommissionens forordning (EU) nr. 1408/2013 af 18. december 2013 om anvendelse af artikel

107 og 108 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade pad de minimis-stotte i
landbrugssektoren, som endret ved Kommissionens forordning (EU) 2019/316 af 21. februar
2019 (EUT L 511 af 22.2.2019, s. 1).

Kommissionens forordning (EU) nr. 717/2014 af 27. juni 2014 om anvendelse af artikel 107 og
108 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade pa de minimis-stgtte i fiskeri- og
akvakultursektoren (EUT L 190 af 28.6.2014, s. 45).

Dette bergrer ikke den omsteendighed, at et gennemfgrelsesorgan kan modtage stotte fra ESI
-fondene til andre formal, f.eks. til uddannelse af arbejdstagere.

36

37
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op til den tredrige felles taerskel pa 200 000 EUR for alle virksomheder i gruppen, der
betragtes som en enkelt virksomhed.

Medlemsstaterne skal desuden vere serligt opmaerksomme pa, at stette i form af
egenkapital, kvasiegenkapital og kapitalindskud ikke kan veere omfattet af de minimis-
forordningen, medmindre kapitalen eller den samlede offentlige kapitaltilfarsel ikke
overstiger de minimis-loftet, eller hvis de sakaldte safe harbour-betingelser i de minimis-
forordningen er opfyldt. Desuden finder alle andre betingelser, der kraeves i henhold til
de minimis-forordningen, anvendelse, herunder gennemsigtighedskravet.

4.  Fritagelse for underretningspligt

Nar der er tale om statsstette, fastsetter artikel 108, stk. 3, i TEUF, at den pagaldende
medlemsstat generelt skal give Kommissionen underretning om statsstette. Mulighederne
for at undga en procedure for anmeldelse af statsstatte steg imidlertid betydeligt som
folge af udvidelsen af anvendelsesomradet for den generelle
gruppefritagelsesforordning®® ("GBER 2014").

Folgende bestemmelser i GFF 2014 er sarlig relevante for samhgrighedspolitiske
finansielle instrumenter:

forordningens artikel 16 (regional byudviklingsstatte)

forordningens artikel 21 (risikofinansieringsstatte)

forordningens artikel 22 (statte til nyetablerede virksomheder)

forordningens artikel 39 (investeringsstotte til energieffektivitetsprojekter i
bygninger)

Ud over fem bestemmelser i gruppefritagelsesforordningen kan stettemodtagerne pa
forskellige niveauer af finansielle instrumenter ogsa anvende andre bestemmelser i GFF
2014. Navnlig kan bestemmelsen om regional investeringsstette i artikel 14 finde
anvendelse pa finansielle instrumenter i statteberettigede regioner.

Kommissionens tjenestegrene har givet yderligere retningslinjer for fortolkningen af
GFF 2014 i en praktisk vejledning og et dokument med spargsmal og svar®.

Desuden findes der sektorspecifikke gruppefritagelsesforordninger, som f.eks.
Kommissionens forordning (EU) nr. 702/2014 af 25. juni 2014 om forenelighed med det
indre marked efter artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmade af visse kategorier af statte i landbrugs- og skovbrugssektoren og i
landdistrikter.

Ligeledes findes der ogsa en sektorspecifik forordning, for sa vidt angar fiskeri og
akvakultur: Kommissionens forordning (EU) nr. 1388/2014, som er den nye
gruppefritagelsesforordning for sektoren, og som blev vedtaget den 16. december 2014
og tradte i kraft den 1. januar 2015.

5.  "Hyldevare"-instrumenter

Kommissionen har udarbejdet standardvilkar og -betingelser for visse typer finansielle
instrumenter.  Standardvilkarene og  -betingelserne  sikrer  overholdelse  af

%8 Kommissionens forordning (EU) nr. 651/2014 af 17. juni 2014 om visse kategorier af stattes

forenelighed med det indre marked i henhold til traktatens artikel 107 og 108 (E@S-relevant tekst
—EUT L 187 af 26.6.2014, s. 1).

% http://ec.europa.eu/competition/state _aid/leqgislation/block.html

16


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.369.01.0037.01.DAN
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/block.html.

statsstattereglerne og fremmer dermed leveringen af EU's finansielle stotte til de endelige
modtagere. Det er op til medlemsstaterne, om de vil anvende "hyldevare"-
instrumenterne.

Indtil videre har Kommissionen vedtaget fem forskellige “hyldevare"-instrumenter®,
nemlig:

e Risikodelingslan til stgtte for SMV'er

"Hyldevare"-instrumentet risikodelingslan er udformet som et statsstottefrit
instrument, dvs. markedskonform betaling af vederlag til den finansielle formidler og
fuld overvaeltning af den finansielle formidlers finansielle fordel pa de endelige
modtagere. Den finansiering, der ydes til de endelige modtagere, er omfattet af den
geldende de minimis-forordning.

e Portefoljegaranti med loft

Portefgljegarantien med loft giver risikodaekning for nye ikke-misligholdte Ian til
SMV'er og er udformet som et statsstattefrit instrument, dvs. markedskonform hos
finansielle formidlere, der forvalter garantifonden, og de finansielle institutioner, der
opbygger portefgljer af nye lan. Den statte, der ydes til de endelige modtagere, er
omfattet af den geeldende de minimis-forordning.

e Renoveringslan  til  energieffektivitet ~og  vedvarende  energi i
beboelsesejendomme

Det er udformet som et statsstattefrit instrument, dvs. markedskonform betaling af
vederlag til den finansielle formidler og fuld overveeltning af den finansielle
formidlers finansielle fordel pa de endelige modtagere. Den finansiering, der ydes til
de endelige modtagere, er omfattet af den geeldende de minimis-forordning.

e Byudviklingsfond

Byudviklingsfonden har form af lanekapital til byudviklingsprojekter i
statteberettigede omrader, og den er udformet som et instrument, der er fritaget for
anmeldelse af statsstgtte i henhold til artikel 16 i GFF 2014.

e Saminvesteringsfacilitet med egenkapital

Saminvesteringsfaciliteten har form af egenkapital til SMV'er. Den er udformet som
et instrument, der er fritaget for anmeldelse af statsstatte i henhold til artikel 21 i GFF
2014,

Yderligere vejledning om "hyldevare"-instrumenter kan findes pa falgende link:

https://www.fi-compass.eu/publication/event-material/presentation-financial-
instruments-under-esif-standard-terms-and

6.  Tilfelde, hvor der er underretningspligt

Hvis et finansielt instrument indeberer tildeling af statsstatte, som ikke opfylder
betingelserne for undtagelse fra underretningspligten, skal den pageldende medlemsstat

40 Kommissionens gennemfgrelsesforordning (EU) nr. 964/2014 af 11. september 2014 om

gennemfarelseshestemmelser til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1303/2013
for sa vidt angdr standardvilkdr og -betingelser for finansielle instrumenter (EUT L 271 af
12.9.2014, s. 16).
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indgive en anmeldelse af statsstgtte. Der ma ikke ydes stotte, far Kommissionen har
vedtaget en afgarelse om godkendelse af statsstatte.

Nationale myndigheder, der sgger radgivning om anmeldelse af statsstette, kan henvende
sig til deres primaere nationale kontaktpunkt for statsstatte. Kommissionens
generaldirektorat for konkurrence (GD konkurrence) giver desuden vejledning til
medlemsstaterne om udarbejdelsen af anmeldelser af statsstatte. Yderligere oplysninger
kan findes p& webstedet for Kommissionens Generaldirektorat for Konkurrence*.,

4 http://ec.europa.eu/competition/index_en.html
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BILAG

Praktiske forklaringer og eksempler pa anvendelsen af statsstgttereglerne pa
finansielle instrumenter, der finansieres af de europaiske struktur- og
investeringsfonde

1. Indledning

| betragtning af de spergsmal, som forskellige interessenter har rejst efter
offentliggarelsen af det oprindelige arbejdsdokument®* med retningslinjer*® for
anvendelsen af statsstgttereglerne pa finansielle instrumenter, der finansieres af ESI-
fondene, supplerer dette bilag det navnte arbejdsdokument. Bilaget indeholder en
supplerende praktisk vejledning, navnlig om de mange situationer, der ikke giver
anledning til betenkeligheder med hensyn til statsstotte, og om, at statsstette kan
forekomme pa forskellige niveauer. Det er ikke tilstreekkeligt, at statsstattereglerne kun
overholdes pa slutmodtagerniveau i forbindelse med finansielle instrumenter (jf. figur 1).

Figur 1: Statsstette kan forekomme pa forskellige niveauer
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Kilde: Finansielle instrumenter under Den Europziske Socialfond og statsstette, rapport om fi-compass

| farste afsnit fremhaever bilaget de typiske situationer, hvor finansielle instrumenter ikke
indebaerer statsstotte og ikke er underlagt statsstgttekontrol, navnlig nar der er
overensstemmelse med markedsbetingelserne pa alle niveauer i det finansielle
instrument.

For finansielle instrumenter, der ikke er i overensstemmelse med markedsbetingelserne,
indeholder dokumentet generelle retningslinjer for situationer, hvor statsstgtte ogsa kan

42 Se SWD(2017) 156 final - Vejledning om statsstette i forbindelse med finansielle instrumenter

under ESI-fondene i programmeringsperioden 2014-2020, der kan findes pa:
https://ec.europa.eu/regional policy/en/information/publications/quidelines/2017/guidance-on-
state-aid-in-european-structural-and-investment-esi-funds-financial-instruments-in-the-2014-
2020-programming-period

Denne vejledning bergrer ikke Domstolens og Rettens fortolkninger eller Kommissionens
afgarelser.
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udelukkes bade for de organer, der gennemforer finansielle instrumenter* (fuld
overfarsel af statten til de endelige stgttemodtagere) og for den endelige stattemodtager
(ikke-erhvervsmassig virksomhed, ingen pavirkning af samhandelen og konkurrencen og
de minimis-stgtte ). For finansielle instrumenter, der indebarer statsstgtte, indeholder
dokumentet yderligere vejledning i, hvordan det sikres, at statten er forenelig med EU's
statsstatteregler og dermed det indre marked.

Andet afsnit i dette bilag indeholder tre konkrete eksempler pa forskellige typer
finansielle instrumenter. Formalet er at illustrere, hvordan konsekvensanalysen for
statsstattereglerne anvendes pa konkrete finansielle instrumenter.

2. Typiske situationer, hvor finansielle instrumenter ikke indebaerer statsstgtte

De grundlaeggende principper, der ligger bag begrebet statsstatte, er nsermere beskrevet i
Kommissionens meddelelse om begrebet statsstatte®. Arbejdsdokumentet indeholder
yderligere konkret praecisering af, hvordan det fastslas, at en transaktion udger statsstgtte
i forbindelse med finansielle instrumenter. | tvivistilfelde kan medlemsstaterne ogsa
kontakte Kommissionen med henblik pé draftelse forud for anmeldelsen®® for at sikre
retssikkerheden ved anmeldelser under finansielle instrumenter.

Som anfert i arbejdsdokumentet skal alle typer af transaktioner, der indgar i finansielle
instrumenter, vurderes af de organer, der gennemfarer det finansielle instrument (fund of
funds-forvalter og/eller finansiel formidler), af medinvestorerne og af de endelige
modtagere for at kontrollere, om de opfylder de kumulative kriterier for forekomst af
statsstotte. Hvis et af de kumulative kriterier ikke er opfyldt*’, er der i praksis ikke tale
om statsstatte. | forbindelse med finansielle instrumenter er det mest relevante kriterie i
mange tilfeelde spgrgsmalet om, hvorvidt der indremmes en gkonomisk fordel, hvilket er
udelukket, nar den pagaldende transaktion gennemfares pa markedsvilkar.

2.1. Organ gennemfgrer det finansielle instrument (finansiel
formidler/fondsforvalter) uden medinvestering

Det kan forekomme, at den finansielle formidler ikke medinvesterer eller bringer egne
balancemidler i fare.-Der forekommer ikke statsstgtte til det organ, der gennemfarer det
finansielle instrument (gennem betaling for forvaltningstjenesterne) i falgende
situationer:

Hvis gennemfarelsen af finansielle instrumenter overdrages til en national erhvervsfremmende
institution*® sdsom nationale udviklingsbanker, der udelukkende agerer inden for det offentlige

4 I dette bilag kan udtrykket "finansielle formidlere" betegne de organer, der gennemfarer

finansielle instrumenter.

Se Kommissionens meddelelse om begrebet statsstatte i artikel 107, stk. 1, i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsmade (EUT C 262 af 19.7.2016, s. 1), som kan findes pa:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016XC0719(05)&from=SL
Som anfgrt i Kommissionens meddelelse om en kodeks for god praksis i forbindelse med
statsstattekontrolprocedurer, som findes pa:

https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/DA/TXT/?uri=uriserv:0J.C_.2018.253.01.0014.01.DAN&toc=0J:C:2018:253:TOC
Statsstatte er et objektivt og juridisk begreb, der er defineret direkte i traktaten. Kort sagt
foreligger der kun statsstgtte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i TEUF, nr fglgende kriterier er
opfyldt: statsmidler indgér og foranstaltningen tilregnes staten, kategorisering af stattemodtageren
som en virksomhed (dvs. udgver erhvervsmassig virksomhed), tildeling af en selektiv fordel og
dens indvirkning pa konkurrencen og samhandelen mellem medlemsstaterne.

Der er tale om juridiske enheder, der udaver erhvervsmaessig finansiel virksomhed, og som har
faet mandat fra en medlemsstat eller en medlemsstats enhed pa centralt, regionalt eller lokalt
niveau til at udfere udviklings- eller salgsfremmende aktiviteter.
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omréde™ | eller til EIB og EIF eller til en international finansiel institution (IFI) som f.eks.
EBRD, uden at den pageldende enhed medinvesterer eller yder finansiering, anses en sadan
finansiel formidler ikke for at vare direkte stgttemodtager. Dette geelder, uanset om den
finansielle formidler modtager betaling for sine forvaltningsydelser. Dog skal
overkompensation undgas. Hvis sadanne nationale erhvervsfremmende institutter ogsa
agerer uden for det offentlige omrade og udgver kommercielle aktiviteter pA markedet,
skal de dog for at udelukke statsstatte sikre, at vederlaget for forvaltningstjenesterne ikke
har afsmittende effekt pa de kommercielle aktiviteter (se senere punkt i teksten).

Hvis gennemfarelsen af finansielle instrumenter delegeres til en finansiel formidler som
omhandlet i artikel 38, stk. 4, litra c), i forordningen om fealles bestemmelser,
forekommer statsstatte ikke, hvis den finansielle formidler modtager et vederlag, der er i
overensstemmelse med markedsvilkarene. Godtggrelse, der er i overensstemmelse med
markedsvilkarene, kan fastsattes pa tre direkte mader:

e Formidleren er blevet udvalgt gennem en konkurrencebaseret, gennemsigtig,
ikkediskriminerende procedure  uden  sarlige  betingelser  (f.eks.
udveelgelsesprocedure i overensstemmelse med direktiverne om offentlige
indkeb™). | s& fald formodes dens vederlag at vare i overensstemmelse med
markedssatserne

eller

e Formidleren modtager en godtgerelse pa markedsniveau, der fastsattes enten pa
grundlag af sammenlignelige transaktioner, der gennemfgres af sammenlignelige
private operatgrer i sammenlignelige situationer, eller ved hjelp af andre metoder
(f.eks. omkostningsdakning plus en rimelig fortjeneste™").

eller

e Formidleren modtager vederlag i overensstemmelse med forordningen om feelles
bestemmelser og Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 480/2014%,
som svarer til markedsvederlagene i sammenlignelige situationer.

49 Udviklingshankens rammer for offentlige opgaver definerer, pa hvilket omrade den kan operere.

Definitionen af rammer for offentlige opgaver er baseret pa identifikation af markedssvigt.
%0 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/24/EU af 26. februar 2014 om offentlige udbud og
om ophevelse af direktiv 2004/18/EF (E@S-relevant tekst — EUT L 94 af 28.3.2014) Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/25/EU af 26. februar 2014 om fremgangsmaderne ved
indgéelse af kontrakter inden for vand- og energiforsyning, transport samt posttjenester og om
ophevelse af direktiv 2004/17/EF (EQ@S-relevant tekst — EUT L 94 af 28.3.2014).
Rimelig fortjeneste fastsattes under hensyntagen til den typiske fortjeneste i den bergrte sektor.
Vederlaget til den finansielle formidler er i overensstemmelse med artikel 13 i delegeret
forordning (EU) nr. 480/2014, og staten indrgmmer ingen andre fordele. Se Kommissionens
delegerede forordning (EU) nr. 480/2014 af 3. marts 2014 om supplerende regler til Europa-
Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1303/2013 om felles bestemmelser for Den
Europeiske Fond for Regionaludvikling, Den Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden, Den
Europaiske Landbrugsfond for Udvikling af Landdistrikterne og Den Europeziske Hav- og
Fiskerifond og om generelle bestemmelser for Den Europaiske Fond for Regionaludvikling, Den
Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden og Den Europziske Hav- og Fiskerifond, som kan
findes pa: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/T XT/?uri=CELEX%3A32014R0480.
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Figur 2: Beslutningstra til vurdering af statsstatte (gennem betaling for
forvaltningstjenester) til et organ (finansiel formidler), der gennemfgrer finansielle
instrumenter (Kilde: Kommissionens tjenestegrene)
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2.2.20rganer, der gennemfarer finansielle instrumenter, og som investerer i egne
balancemidler i de finansielle instrumenter>® afstemt efter markedsvilkarene

| forbindelse med finansielle instrumenter finansieret af ESI-fondene kan
forvaltningsmyndighederne medinvestere og/eller indga i risikodeling med de organer,
der gennemfarer finansielle instrumenter (finansielle formidlere/fondsforvaltere) for at
skabe incitamenter og tilskynde til tilvejebringelse af yderligere finansiering til de
endelige modtagere. | en sadan situation bringer de finansielle formidlere deres egne
balancemidler i spil.

Generelt gelder det, at statsstotte ikke forekommer, hvis medinvestering eller
risikodeling (f.eks. i forbindelse med en garantifond) med den finansielle formidler i
forbindelse med finansielle instrumenter fglger markedsvilkarene, og finansieringen til
slutmodtagerne anses som i overensstemmelse med markedsvilkarene. Der foreligger
heller ingen fordel i henhold til traktatens artikel 107, stk. 1, og dermed ingen statsstotte,
hvis den finansielle formidler samlet set far et lavere afkast, end vedkommende ville
have faet, hvis formidleren havde investeret sine egne midler i et lignende
risikoinstrument uden for det finansielle instrument.

Afhaengigt af typen af finansielt instrument geelder der forskellige overvejelser ved
vurderingen af, om finansielle instrumenter er i overensstemmelse med
markedsvilkarene.

Som det ogsa er beskrevet i meddelelsen om begrebet statsstatte og neermere forklaret i
dette arbejdsdokument, kan overensstemmelse med markedsvilkarene fastslas direkte (pa
et "pari passu-grundlag” eller ved hjelp af en konkurrencebaseret, gennemsigtig,
ikkediskriminerende procedure uden serlige betingelser) eller vurderes pa grundlag af
benchmarking eller andre metoder (se mere under punkt 2.2.1 og 2.2.2).

Da formalet med finansielle instrumenter er at mobilisere yderligere finansiering til stotte
for malrettede investeringer, er finansielle instrumenter, der er i overensstemmelse med
markedsvilkarene, dog muligvis ikke egnede til at afhjelpe markedssvigt og na visse
politiske mal.

Hvis det finansielle instrument indeberer en fordel, er de finansielle formidlere ikke
statsstattemodtagere, hvis fordelen overfares fuldt ud til slutmodtagerne (de opnar ikke
selv fordele).

Vurdering af fuld overfarsel af fordele kraever en kvantificering af den stette, der indgar i
et finansielt instrument, som derefter overfares til slutmodtagerne i form af favorable
finansieringsvilkar (f.eks. en rentesats under markedsrenten), og derfor kan den pr.
definition kun foretages for finansielle formidlere, hvor stgtten er gennemsigtig®*. En
sadan kvantificering er mulig for alle geeldsinstrumenter samt garantier eller
tilbagebetalingspligtige forskud, for hvilke der findes en metode®®, som Kommissionen
tidligere har anmeldt og godkendt.

>3 Finansielle  formidlere kan investere egne balancemidler (f.eks. banker), eller

tredjepartsinvestorer, der ikke er involveret i gennemfarelsen af finansielle instrumenter, kan
investere midler (f.eks. investering i investeringsfonde).

Stgtten anses som gennemsigtig, nar den ydes i form af 1an og garantier, for hvilke stgtteelementet
i instrumentet kan beregnes precist pa forhdnd, uden at det er ngdvendigt at foretage en
risikovurdering.

Et eksempel pa en godkendt beregningsmetode er SA.37256 Tyskland — Andringer af metoderne
til beregning af stotteelementet i garantier (N 197/2007, s&ndret ved N 541/2007 og N 762/2007).
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2.2.1. Egenkapital- og kvasiegenkapitalinstrumenter i overensstemmelse med

markedsvilkarene

Et egenkapital- eller kvasiegenkapitalinstrument anses for at veere i overensstemmelse
med markedsvilkarene, og der er ingen stgtte til medinvestorerne og de finansielle
formidlere i falgende to scenarier:

Nar egenkapital- eller kvasiegenkapitalinvesteringen foretages pa pari passu-basis
mellem staten og de private investorer under overholdelse af Kkriterierne i
betragtning 86-87 i meddelelsen om begrebet statsstgtte®®, formodes den
offentlige  egenkapital- eller  kvasiegenkapitalinvestering at veere i
overensstemmelse med markedsvilkarene. Som der ogsa henvises til under punkt
3.3, litra a), 1 denne vejledning, skal felgende centrale betingelser tages i
betragtning, for at en investering anses som foretaget pa pari-passu-basis:

o Offentlige organers og private investorers medvirken felger samme
tidsplan.

o Offentlige organer og private investorer har samme vilkar og betingelser
(dvs. risiko og vederlag bar veere de samme).

o Offentlige organer og private investorer har samme udgangspunkt.

o Finansieringen fra private investorer er gkonomisk afggrende. Ifglge
retningslinjerne for risikofinansiering anses mindst 30 % af de private
investeringer som en gkonomisk afgarende andel®”.

o Private investorer er private gkonomiske aktarer, der agerer pa normale
markedsvilkar.

Hvis private medinvestorer ikke medvirker (dvs. kun offentlige midler), eller hvis
andelen af private saminvesteringer ikke er afggrende (dvs. <30 %), kan
egenkapital- eller kvasiegenkapitalinstrumentets  overensstemmelse  med
markedsvilkarene fastsldas pa grundlag af benchmarking eller andre
vurderingsmetoder, jf. betragtning 98-105 i meddelelsen om begrebet statsstatte.
En palidelig forretningsplan bar i praksis pavise, at det forventede afkast af den
offentlige investering er sammenligneligt med eller lavere end det normale
forventede markedsafkast.

2.2.2. Geldsinstrumenter i overensstemmelse med markedsvilkarene

For laneinstrumenter — hvor staten yder ESI-fondsmidler og nationale offentlige
midler til den finansielle formidler med det formal at medfinansiere en portefglje af lan
til slutmodtagerne:

kan lanet anses for at vaere i overensstemmelse med markedsvilkarene, og
statsstgtte til de medfinansierende finansielle formidlere forekommer ikke,

o hvis ESI-fondsmidlerne og de nationale offentlige midler er pari passu
med midlerne fra private investorer

eller

56
57

Se afsnit 4.2.3.1, litra i), punkt 86-88, i meddelelsen om begrebet statsstatte, jf. fodnote 3 og 26.
Punkt 34 i Kommissionens meddelelse om retningslinjer for statsstgtte til fremme af
risikofinansieringsinvesteringer (EUT C 19 af 22.1.2014, s. 4), som findes pa:
https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/risk_finance guidelines_en.pdf.
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o hvis de geeldende rentesatser er i overensstemmelse med markedssatserne
i referencesatsmeddelelsen ("RRC")*®.

For garantiinstrumenter — hvis staten yder en garanti (eller en modgaranti) til den
finansielle formidler til delvis daekning af risikoen ved den underliggende laneportefalije,
kan den anses for at vare i overensstemmelse med markedsvilkarene, og statsstette til
finansielle formidlere forekommer ikke, hvis garantien ydes i overensstemmelse med
garantimeddelelsen®®:

e Garantimeddelelsen skitserer, hvilke betingelser der skal opfyldes for at udelukke
statsstgtte ved bade individuelle garantier og garantiordninger. Dette er tilfaldet,
nar formidleren fortsat oppebarer mindst 20 % af risikoen pa pari passu-basis i
hver transaktion og betaler en markedsbaseret pris for garantien, der afspejler
bade garantiens og det underliggende lans egenskaber.

e For sa vidt angar garantier for SMV'er, angiver garantimeddelelsen safe harbour-
premier baseret pa lantagerens rating, og de betragtes som mindste
markedssatser.

e | forbindelse med garantiordninger skal de opkraevede preemier deekke de normale
risici, der er forbundet med garantien, ordningens administrationsomkostninger
og en Arlig forrentning af en tilstraekkelig kapital®, ogsa nér denne ikke eller kun
delvist foreligger.

e Garantiprmier pa markedsniveau er i overensstemmelse med de metoder, som
Kommissionen allerede har godkendt efter deres anmeldelse, forudsat at den
godkendte metode udtrykkeligt omhandler den type garantier og den type
underliggende transaktioner, der er tale om.

2.2.3. Geeldsinstrumenter med manglende overensstemmelse med
markedsvilkarene, men hvor den finansielle fordel overfares fuldt ud til de
endelige modtagere

Selv nar et finansielt instrument ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene,
betragtes finansielle formidlere ikke som modtagere af statsstatte, hvis statten overfgres
fuldt ud til de endelige stattemodtagere. Det er pr. definition kun muligt for finansielle
instrumenter, hvor stettetildelingen er gennemsigtig (lan og garantier), og hvor
instrumentets stgttedel kan beregnes precist. For at der er tale om fuld overfarsel, skal de
endelige modtageres gkonomiske fordel nedsattes tilsvarende (se detaljerede
retningslinjer i boksen herunder).

%8 Meddelelse fra Kommissionen om revision af metoden for fastsattelse af referencesatsen og

kalkulationsrenten (EUT C 14 af 19.1.2008, s. 6), som findes pa:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=CELEX:52008XC0119(01).

Bemerk, at RRC kun angiver referencesatser for markedsrenter i situationer, hvor
sammenlignelige markedstransaktioner ikke er lette at udpege. Dette gelder i hgjere grad for
transaktioner for begraensede belgh og/eller transaktioner, hvor SMV'er indgar.

Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstatte i form
af garantier (EUT C 155 af 20.6.2008, s. 10) og berigtigelse til Kommissionens meddelelse om
anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstette i form af garantier (EUT C 244 af
25.9.2008, s. 32).

Yderligere retningslinjer vedrgrende begrebet tilstreekkelig kapital findes i garantimeddelelsens
afsnit 3.4.

59

60
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Figur 3: Generelle retningslinjer for en mekanisme til fuld overfagrsel af stotte til
endelige modtagere
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Kvantificering af stgtten til den finansielle formidler: Generelt svarer
stgtten til forskellen mellem den pris, der opkreeves af den finansielle
formidler (som kan veere nul), og markedsprisen for et sadant
instrument. Markedsprisen kan enten veere de markedsreferencesatser,
der er fastsat i RR-meddelelsen for Ian, i garantimeddelelsen eller i
referencesatser og metoder, som Kommissionen har godkendt for
garantier. | tilfelde af egenkapital betragtes hele det nominelle belgb
som stette. De foreliggende retningslinjer og statsstgttebeslutninger fra
Kommissionen dakker ikke hele den vifte af finansieringsstrukturer,
der anvendes i finansielle instrumenter. | tilfelde af mere komplekse
garanti- og lanestrukturer (f.eks. en first loss-garanti mod en garanti, der
deekker alle tab), der involverer bade statslige og ikke-statslige midler,
er det ikke altid ligetil at afgare, hvilken del af fordelen der kan hidrgre
fra statsmidler. Anvendelsen af hele den fordel, der indgar i garantien
(fordel hidrgrende fra finansiering bade via statsmidler og ikke-
statsmidler) som erstatning for bruttosubventionsaekvivalenten (BS/),
ville veere en forsigtig tilgang ud fra et statsstgtteperspektiv, da det
sandsynligvis ville indebeare en overvurdering af den fordel, der kan
tilskrives statsmidler. Medlemsstaten har ogsa mulighed for at meddele
en passende beregningsmetode.

2/

Kvantificeret stgtte fra den finansielle formidler til de endelige
modtagere: For at sikre, at den finansielle fordel overfgres fuldt ud, er
der behov for en tilsvarende nedszttelse af prissaetningen pa lan, der ydes
til de endelige modtagere. | tilfelde af et lan, der ydes til en nedsat rente
til en lantager, er BSA forskellen mellem den anvendte rentesats og
markedsrenten. | denne situation kan tilneermede veerdier i RRC normalt
anvendes som referencepunkt. /

De to dele skal vaere ens for at pavise, at stetten er videregivet fuldt ud:
Bruttosubventionsazkvivalenten for de lan, der ydes til de endelige
modtagere (pa trin 2), bar veere den samme som eller hgjere end den
bruttosubventionseekvivalent, der er indeholdt i et finansielt instrument,
der ydes til den finansielle formidler (pa trin 1), for at pavise, at hele
stgtten er videregivet til den endelige stgttemodtager, og at der ikke er
nogen stotte tilbage hos den finansielle formidler. J

27



Figur 4: Beslutningstra til vurdering af statsstgtte til en medfinansierende finansiel
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Kilde: Kommissionens tjenestegrene®
o1 Figur 3 omhandler statsstgtte til en medfinansierende formidler. En investering pd samme vilkar

(ogsé kaldet en pari passu-investering) (som defineret i Kommissionens meddelelse om begrebet
statsstatte) med bade private midler og statslige midler bringer statshidraget i overensstemmelse
med markedsvilkarene. Den private medinvestor og staten kan imidlertid investere pa basis af
"samme risici, samme fordele" og ikke opfylde de gvrige pari passu-betingelser (f.eks. kriteriet
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2.3. Finansiering til de endelige modtagere

a. Finansiering pa markedsvilkar

Finansiering fra finansielle formidlere til de endelige modtagere anses for at veere i
overensstemmelse med markedsvilkarene og indebeaerer derfor ikke statsstatte:

Hvis det finansielle instrument anses for at vaere i overensstemmelse med
markedsvilkarene i det foregaende led, er det automatisk i overensstemmelse med
markedsvilkarene pa slutmodtagerniveau. Det er ikke ngdvendigt at vurdere
statsstatten sarskilt pa slutmodtagerniveau.

Hvis det finansielle instrument ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene
i det foregaende led, skal det pavises, at den finansiering, der ydes til de endelige
modtagere, er i overensstemmelse med markedsvilkarene (f.eks. pa grundlag af
garantimeddelelsen eller RRC).

Hvis andre offentlige midler optreeder i de naste led, dvs. at der kun ydes
finansiering til den endelige modtager direkte, skal disse midlers
overensstemmelse med markedsvilkarene vurderes serskilt.

Figur 5: Beslutningstree til vurdering af overensstemmelse med markedsvilkarene pa
slutmodtagerniveau
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NEJ
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> statsstgtte

Kilde: Kommissionens tjenestegrene

om afggrende bidrag). Investeringsprincippet "samme risiko, samme fordele" bringer ikke det
statslige bidrag i overensstemmelse med markedsvilkarene, men det er tilstreekkeligt til at
udelukke statte til den private medinvestor, der investerer pa samme niveau.
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b. Finansiering, der ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene,
men som ikke indebaerer statsstgtte pa slutmodtagerniveau

Nar de finansielle instrumenter ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene, og der
foreligger en fordel for de finansielle formidlere, anses fordelen for i det mindste delvist
eller fuldt ud at komme de endelige modtagere til gode i form af bedre
finansieringsvilkar. En sadan finansiering pa bedre vilkar end markedsvilkarene udger
ikke statsstatte til de endelige modtagere, hvis:

e de ikke udaver erhvervsmassig virksomhed finansieringen ikke er direkte til en
blandet portefalje af gkonomiske og ikke-gkonomiske modtagere eller

e de kun udgver erhvervsmassig virksomhed af rent lokal karakter, sdledes at
foranstaltningen ikke pavirker samhandelen mellem medlemsstaterne®, eller

e stagtten er de minimis®:

o for lan og garantier — enten BSA under de minimis-loftet (kvantificering
i henhold til ovenstaende) eller under de minimis "safe harbours" for lan
og garantier (der kraeves ingen kvantificering af BSA)

o for egenkapital — det nominelle belgb skal veere i overensstemmelse med
de minimis-loftet.

Figur 6: Beslutningstree til vurdering af forekomst af statsstette ved finansiering, der ikke
er i overensstemmelse med markedsvilkarene
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Kilde: Kommissionens tjenestegrene

62 Case T-728/17 Marinvest & Porting v Commission

63 Se Kommissions forordning (EU) nr. 1407/2013 af 18. december 2013 om anvendelse af artikel
107 og 108 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade pa de minimis-statte (E@S-
relevant tekst — EUT L 352 af 24.12.2013).
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3. Foreneligheden af den statsstatte, der indgar i finansielle instrumenter

3.1. Typiske situationer, hvor statsstgtte indgar i finansielle instrumenter

Der vil typisk veere tale om statsstatte pa det finansielle formidlingsniveau (eller til
tredjepartsinvestorer, hvis formidleren er en fond), nar finansielle instrumenter ikke er i
overensstemmelse med markedsvilkarene, og den finansielle fordel ikke fuldt ud
videregives til de endelige modtagere:

e For egenkapitalinstrumenter/kvasi-egenkapitalinstrumenter: | tilfelde af
asymmetrisk fordeling af risiko og fordele mellem offentlige og private investorer
I samme risikoklasse kan de private investorer beskyttes mod risici (f.eks. at "first
loss"-delen tages af den offentlige investor, prioriteringsorden i tilfeelde af
insolvens, forrang frem for offentlige investorer) eller far fordele i form af mere
attraktive afkast (f.eks. prioriteret afkast i tid, bedre end pro rata-andel af
overskuddet) sammenlignet med medlemsstaten. En sadan asymmetrisk
fremgangsmade kan kraeves af private investorer, hvis det forventede afkast af
den offentlige egenkapital- eller kvasiegenkapitalinvestering i mangel af
statsmidler kommer til at ligge under markedsniveauet.

e For ldne- og garantiinstrumenter: Hvis lanet eller garantiinstrumentet ikke
prissettes pa markedsniveau og kun i tilfelde af garantier oppebarer den
finansielle formidler mindre end 20 % af risikoen.

Under finansielle instrumenter, der ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene,
anses fordelen for som minimum delvist at veere videregivet til de endelige modtagere
(uden det finansielle instrument ville de endelige modtagere ikke kunne opna
finansieringen pa de samme betingelser, eller der ville ikke vere nogen finansiering til
radighed).

3.2. Muligheder i henhold til den generelle gruppefritagelsesforordning — uden
anmeldelse

Generelt kan finansielle instrumenter, som kun indeholder statsstgtte til de endelige
stgttemodtagere, gennemfares i henhold til den generelle gruppefritagelsesforordning. |
henhold til hovedparten af artiklerne i den generelle gruppefritagelsesforordning skal
stgtten vaere gennemsigtig og kun pa ststtemodtagerniveau, hvilket reelt udelukker
finansielle instrumenter, der indeholder statte pa det finansielle formidlingsniveau (dvs.
nar stgtten ikke kan videregives fuldt ud). Det betyder, at finansielle instrumenter, der
ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene, og hvor finansielle formidlere
medvirker, kan gennemfgres i henhold til hovedparten af artiklerne i den generelle
gruppefritagelsesforordning, men at den gkonomiske fordel ved statten skal videregives
fuldt ud til de endelige modtagere (fuld videregivelse af den gkonomiske fordel ved
statten er beskrevet ovenfor).

Den generelle gruppefritagelsesforordning deaekker imidlertid nogle fa politikomrader
(risikofinansiering, regional byudvikling, energieffektivitetsprojekter i bygninger), hvor
finansielle instrumenter, der indeholder statsstgtte til bade finansielle formidlere og
endelige modtagere, kan betragtes som forenelige med det indre marked. Hvis det
finansielle instrument opfylder alle betingelserne i de konkrete artikler, er det ikke
ngdvendigt at kvantificere stottedelen®. Der skal tages hensyn til alle relevante

64 Med undtagelse af artikel 39 i den generelle gruppefritagelsesforordning, der kraever fuld

videregivelse.
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bestemmelser i kapitel | i den generelle gruppefritagelsesforordning. De vigtigste
betingelser for hver af disse tre artikler er falgende (disse lister er ikke udtsmmende):

ARTIKEL 16 | DEN GENERELLE GRUPPEFRITAGELSESFORORDNING — ST@TTE TIL
REGIONAL BYUDVIKLING

Horisontale betingelser:

« Anmeldelsesteerskel — 20 mio. EUR pr. stgtteberettiget projekt.

*Gennemsigtighed i statten — statte til regional byudvikling, hvis betingelserne i artikel 16
er opfyldt.

Betingelser i artikel 16:

«Gennemfares i statteberettigede omrader og medfinansieres af de europaiske struktur- og
investeringsfonde.

+Kan tage form af egenkapital, kvasiegenkapital, 1an, garantier eller en blanding heraf.

+Forvaltere af byudviklingsfonde og uafhangige private investorer udvalgt gennem en aben,
gennemsigtig og ikkediskriminerende indkaldelse.

*Mindstekrav til supplerende bidrag fra private investorer (30 %).
*First loss-andel afholdt af medlemsstaten kan hgjst udgare 25 %.

*Garantisatsen begreenses til 80 %, og en medlemsstats samlede tab begrenses til 25 % af
den underliggende garanterede portefalje.

+Finansiel formidler forvaltet pa et kommercielt grundlag. Dette kan antages, nar en raekke
betingelser er opfyldt, f.eks. at der foreligger en investeringsstrategi og et vederlag, der
falger markedspraksis.

ARTIKEL 21 | DEN GENERELLE GRUPPEFRITAGELSESFORORDNING — ST@TTE
INDEHOLDT I RISIKOFINANSIERINGSFORANSTALTNINGER
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Horisontale betingelser:

* Anmeldelsesteaerskel — 15 mio. EUR pr. stgtteberettiget virksomhed.

«Stgttens gennemsigtighed — risikofinansieringsstgtte betragtes som gennemsigtig, hvis den
opfylder alle betingelserne i artikel 21.

Betingelser i artikel 21:

«Stgtteberettigede SMV'er er unoterede SMV'er, der ikke har veeret aktive pa noget marked,
eller som har veeret aktive pa et marked i mindre end syv ar efter deres farste kommercielle
salg, eller som har brug for en farste investering, som er starre end 50 % af deres
gennemsnitlige arsomsetning for at traenge ind pa et nyt produktmarked eller geografisk
marked.

*Opfalgende investeringer er mulige, da en raekke betingelser er opfyldt.

Finansielle formidlere samt investorer eller fondsforvaltere udvalges gennem en aben,
gennemsigtig og ikkediskriminerende indkaldelse.

*Hgjst 15 mio. EUR pr. SMV. Det omfatter hele egenkapitalfondens investering.

*Pa de stetteberettigede virksomheders niveau kan risikofinansieringsstotte tage form af
egenkapital, kvasiegenkapitalinvesteringer, 1an, garantier eller en blanding heraf.

*Mindstekrav til yderligere bidrag fra private investorer.
+First loss-andel afholdt af medlemsstaten kan hgjst udgare 25 %.

«Finansiel formidler forvaltet pa et kommercielt grundlag. Dette kan antages, nar en raekke
betingelser er opfyldt, f.eks. at der foreligger en investeringsstrategi og interessesammenfald
med den offentlige investor.

+Den finansielle formidler skal pavise, at vedkommende anvender en mekanisme, der sikrer,
at alle fordelene i videst muligt omfang videregives til de endelige modtagere.

ARTIKEL 39 | DEN GENERELLE GRUPPEFRITAGELSESFORORDNING — ST@TTE TIL
ENERGIEFFEKTIVITETSPROJEKTER I BYGNINGER
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Horisontale betingelser:

» Anmeldelsestaerskel — 10 mio. EUR pr. statteberettiget projekt.

» Gennemsigtighed i stgtten — statte til energieffektivitetsprojekter, hvis betingelserne
i artikel 39 er opfyldt.

Betingelser i artikel 39:

« Ydes i form af et indskud af offentlig kapital, indskud af egenkapital, en garanti eller
et lan til en energieffektivitetsfond eller en anden finansiel formidler, som overfarer
ISU_Z'['[en I sin helhed til de endelige stottemodtagere, som er bygningens ejere eller
ejere.

« Tilbagebetalingen ma ikke vaere under lanets palydende veerdi.

» Mindstekrav til supplerende bidrag fra private investorer (30 %).

« Finansielle formidlere samt investorer eller fondsforvaltere udvelges gennem en
aben, gennemsigtig og ikkediskriminerende indkaldelse.

* First loss-andel afholdt af medlemsstaten kan hgjst udgere 25 %.

« Garantisatsen begraenses til 80 %, og en medlemsstats samlede tab kan hgjst veere pa
25 % af den portefolje, for hvilken garantien er udstedt.

« Finansiel formidler forvaltet pa et kommercielt grundlag. Dette kan antages, nar en
reekke betingelser er opfyldt, f.eks. at der foreligger en investeringsstrategi og et
vederlag, der falger markedspraksis.

3.3. Anmeldelse og vurdering foretaget af Kommissionen

Statsstgtte, der kan forekomme pa ethvert niveau i et finansielt instrument, som ikke
falder ind under den generelle gruppefritagelsesforordning, skal anmeldes til
Kommissionen, inden sadanne finansielle instrumenter gennemfares.

Finansielle instrumenter, der yder finansiering, som indeholder statsstatte til finansielle
formidlere/medinvestorer, men som ikke opfylder betingelserne for risikofinansiering i
henhold til den generelle gruppefritagelsesforordning, kan vurderes pa grundlag af
retningslinjerne for risikofinansiering. Finansielle instrumenter, der er rettet mod andre
politikomrader, vil blive vurderet direkte i henhold til TEUF og vil, hvor det er relevant,
tilsvarende anvende principperne i retningslinjerne for risikofinansiering, for sa vidt
angar stgtte til finansielle formidlere/medinvestorer.

Kommissionen vil i sin vurdering afveje stotteforanstaltningens ngdvendighed og
proportionalitet med hensyn til at na et faellesskabsmal i forhold til den
konkurrencefordrejning, den medfarer.
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4. llustrative eksempler og specifikke statsstgttehensyn efter type af finansielle
instrumenter

Dette afsnit indeholder tre casestudier, der illustrerer, hvordan de ovenfor skitserede
tilgange kan anvendes i praksis.

4.1. Egenkapitalinstrument for SMV'er

Emnet for dette casestudie er et egenkapitalfinansieringsinstrument for SMV'er: For at
lette SMV'ers adgang til finansiering oprettes og forvaltes en fund of funds (FoF) af den
nationale erhvervsfremmende bank/udviklingsbank. Fonden investerer i forskellige
venturekapitalfonde, der investerer i SMV'er. To scenarier vil blive overvejet: En pari
passu-investering med private medinvestorer i venturekapitalfondene og en ikke-pari
passu-investering.

Figur 7: illustration af egenkapitalinstrumentet for SMV'er
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e Tilvejebringelse af offentlig finansiering til fund of funds. FoF har form af en
seerlig konto hos FoF-forvalteren og bruges kun til at overfgre midler til de naeste
led, uden at der udgves erhvervsmaessig virksomhed.

e Vederlag til FoF-forvalteren. Den udpegede FoF-forvalter er en national
erhvervsfremmende bank.

o Hvis den nationale erhvervsfremmende bank udelukkende agerer inden
for det offentlige omrade, betragtes den ikke som stgttemodtager.

o | alle andre tilfeelde (en national erhvervsfremmende bank, der ogsa er
aktiv inden for kommercielle aktiviteter) kan det ikke antages, at
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vederlaget er i overensstemmelse med markedsvilkarene. | sa fald har
medlemsstaten  foretaget benchmarking og fastsat vederlaget i
overensstemmelse med markedspraksis eller i overensstemmelse med
artikel 13 i Kommissionens delegerede forordning, sa det modsvarer
markedsvederlag i sammenlignelige situationer. FoF's vederlag er derfor i
overensstemmelse med markedsvilkarene.

Scenario 1 — FoF foretager investeringer 1 overensstemmelse med
markedsvilkarene, og statsstgtte forekommer ikke

Vurdering pa niveauet finansielle formidlere/medinvestorer (venturekapitalfonde)

e Vederlag til venturekapitalfondsforvaltere. Fondsforvalterne er blevet udvalgt i en
aben og konkurrencebaseret udveelgelsesproces, og forvaltningsvederlaget
antages derfor at vaere i overensstemmelse med markedsvilkarene. Der er derfor
ikke tale om statsstatte pa venturekapitalfondsforvalternes niveau.

e FoF-egenkapitalinvesteringer i venturekapitalfonde. Fonden investerer i
venturekapitalfonde pa pari passu-vilkar med de andre private medinvestorer, og
mindst 30 % af den samlede investering i venturekapitalfondene kommer fra
private medinvestorer. FoF-investeringen anses derfor for at veere i
overensstemmelse med markedsvilkarene, og der forekommer ikke statsstgtte pa
de private medinvestorers niveau i venturekapitalfondene. En privat pari passu-
investering pa under 30 % af den samlede investering ville vere tilstraekkelig til
at udelukke statte til private medinvestorer (da de ikke har mere fordelagtige
betingelser), men det ville ikke vere tilstreekkeligt til at fastsla, at FoF-

investeringen i  venturekapitalfonde var i  overensstemmelse  med
markedsvilkarene, og der kan derfor veere tale om statte til de virksomheder, der
investeres i.

Vurdering pa slutmodtagerniveau (SMV'er)

e Venturekapitalfondenes egenkapitalinvesteringer i SMV'er. Da FoF-investeringen
I venturekapitalfonde anses for at vere 1 overensstemmelse med
markedsvilkarene og ikke indebarer statsstatte, er der ikke nogen statsstatteandel
i de egenkapitalinvesteringer, som venturekapitalfondene har ydet til SMV'er.

Scenario 2 — FoF-investeringer til mere favorable vilkar end markedsvilkarene og
statsstatte

Vurdering pa niveauet for finansielle formidlere/medinvestorer
(venturekapitalfonde)

e FoF-egenkapitalinvesteringer i venturekapitalfonde. Fonden investerer i
venturekapitalfonde pa vilkar, der er mere favorable end markedsvilkarene, f.eks.
med asymmetrisk risiko-/afkastfordeling til fordel for de private medinvestorer i
venturekapitalfondene. | dette scenario, hvor det forventede afkast ville veere
sterre  end  venturekapitalfondenes  forventede afkast af lignende
risikoinvesteringer uden for det finansielle instrument, forekommer statsstgtte pa
det private medinvestorniveau i venturekapitalfondene.

Vurdering pa niveauet for slutmodtagere (SMV'er)

e Venturekapitalfondenes egenkapitalinvesteringer i SMV'er. Eftersom FoF-
investeringen i venturekapitalfonde indebzrer statsstotte, anses statsstatte for som
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minimum delvist at komme de endelige stgttemodtagere til gode, og der er
saledes tale om statsstgtte pa SMV-niveau.

Er statsstgtten i forenelig med det indre marked (scenario 2)?

Hvis statsstgtte forekommer, kan den betragtes som forenelig med det indre marked
under falgende betingelser:

a. Den generelle gruppefritagelsesforordning: Eftersom de finansielle
instrumenter omfatter statsstgtte pa privat medinvestorniveau, er det kun
artikel 21, der kan gere denne statsstgtte forenelig med det indre marked i
henhold til den generelle gruppefritagelsesforordning. For at overholde
artikel 21 i den generelle gruppefritagelsesforordning skal alle de horisontale
betingelser i den generelle gruppefritagelsesforordning og de specifikke
betingelser i artikel 21 overholdes. Instrumentet kan f.eks. kun veare rettet
mod SMV'er i den tidlige fase og skal tiltreekke mindst 30 % privat kapital.

b. Retningslinjerne for risikofinansiering: Hvis det finansielle instrument ikke
opfylder betingelserne i artikel 21 i den generelle gruppefritagelsesforordning,
kan det anmeldes til Kommissionen. Kommissionen vurderer derefter
instrumentet pa grundlag af retningslinjerne for risikofinansiering.

4.2. Portefgljegarantiinstrumenter med loft for investeringer i energieffektivitet

For at statte investeringer i energieffektivitet opretter medlemsstaten en garantifond, der
forvaltes af en national erhvervsfremmende bank.

Garantifonden tilbyder garantier omfattet af et loft til finansielle formidlere vedrgrende
en portefglje af nyudstedte lan til virksomheders investeringer i energieffektivitet med en
garantisats pa 80 % for hvert enkelt lan og op til et samlet loft pd 25 % af hele
laneportefaljen. Garantien udstedes gratis (f.eks. betales der ikke noget garantigebyr af
de finansielle formidlere).

De endelige modtagere er en blanding af fysiske personer (som ikke udgver
erhvervsmassig virksomhed) og SMV'er.

Figur 8: illustration af portefgljegarantiinstrumentet for energieffektivitet

[ Garantifonden }

Portefgljegaranti for "first loss"

[ Banker, der yder Ian }

Nye lan

Investeringer i
energieffektivitet
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Figur 9: Grafisk illustration af portefgljegarantien med loft
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Vurdering pa niveauet for det organ, der gennemfgrer garantifonden
(garantifonden)

Vederlag til det organ, der gennemfgrer garantifonden. Eftersom den nationale
erhvervsfremmende bank, der forvalter garantifonden, bliver udpeget (ingen
konkurrencebaseret udvealgelse) gennem en direkte tildeling af kontrakten og
udgver erhvervsmassig virksomhed, kan det ikke antages, at dens vederlag er i
overensstemmelse med markedsvilkarene. | sa fald skal medlemsstaten foretage
benchmarking og fastseette vederlaget i overensstemmelse med markedspraksis
eller fastsaette vederlaget i overensstemmelse med forordningen om fealles
bestemmelser og de relevante statsstotteregler. Hvis dette er tilfeeldet,
forekommer statsstatte ikke pa dette niveau.

ESI-fondenes bidrag (kapitaltilfgrsel) til garantifonden. Garantifonden oprettes
som en sarskilt juridisk enhed, en forvaltningskonto eller en separat
finansieringsblok og er blot et instrument til at overfare midlerne til de neste led.
Den er derfor ikke modtager af statsstatte.

Vurdering pa niveauet for finansielle formidlere (banker), der yder kommercielle

lan

Portefgljegaranti med loft til banker, der yder kommercielle 1an. Mindst 20 % af
risikoen oppebaeres af bankerne, hvilket er 1 overensstemmelse med
garantimeddelelsen. Da garantien ydes vederlagsfrit, kan den imidlertid ikke
anses for at veere i overensstemmelse med markedsvilkarene. Den kan derfor i
princippet udgare statsstatte til finansielle formidlere.

Hvis bankerne imidlertid fuldt ud videregiver stetten til de endelige
stettemodtagere, forekommer der ikke statsstgtte, der forbliver pa deres niveau.
For at der kan etableres en sadan mekanisme til fuld videregivelse, skal
stotteandelen i den portefgljegaranti med loft, som ydes til banken, kvantificeres
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(forskellen mellem det garantigebyr pd nul, som den nationale
erhvervsfremmende bank opkraever, og markedsgebyret), og den tilsvarende
nedsattelse af udlanssatserne (for det samme stettebelgb, som banken har
modtaget) anvendes pa de endelige stgttemodtagere. Hvis de to elementer
udligner hinanden, er det dokumenteret, at statten overferes fuldt ud til de
endelige stgttemodtagere.

e Det er vanskeligt at beregne den stetteandel, der stammer fra det manglende
garantigebyr, da det kun deekker en del af den stette, som bankerne kan modtage.
Garantimeddelelsen  indeholder  ikke  konkrete  retningslinjer  for
markedsreferencesatser for portefgljegarantier (med eller uden loft), men
fastseetter det generelle princip, at garantien skal veere selvfinansierende, og at
gebyret bar afspejle risikoen ved den underliggende portefalje.

o | tvivistilfeelde skal medlemsstaterne i forbindelse med mere komplekse strukturer
I finansielle instrumenter give meddelelse om en kvantificeringsmetode, der tager
hgjde for den type garantier og den type underliggende transaktioner, der er tale
om.

Vurdering pa niveauet for de endelige modtagere

e Stgtten videregives via nedsatte udlanssatser sammenlignet med markedssatserne.
| det omfang de endelige stattemodtagere er virksomheder, og hvis stgttebelgbet
overstiger de minimis-loftet, indeholder I1an ydet af de finansielle formidlere
statsstatte.

Er statsstatte forenelig med det indre marked?

e Hvis stgtten er gennemsigtig og fuldt ud videregives, kan den betragtes som
forenelig i henhold til betingelserne i artikel 39 i den generelle
gruppefritagelsesforordning.

4.3. Mikrokreditfacilitet for nye virksomheder

Mikrokreditfaciliteten  afhjeelper manglen pa lan  pa mikro- og SMV-
finansieringsmarkedet ved at yde lan til sadanne virksomheder til nedsatte rentesatser. De
fleste af de endelige modtagere er sma virksomheder, som har svart ved at fa adgang til
finansiering pa grund af deres begrensede starrelse og/eller manglende kredithistorie.
Mikrokreditfaciliteten har til formal specifikt at stette unge og arbejdslgse, der gnsker at
starte en virksomhed. Forvaltningsmyndigheden yder finansiering til en FoF, som
udveelger de finansielle formidlere (banker), der yderligere udvelger de endelige
modtagere. FoF og de finansielle formidlere kan veelge at medinvestere i
mikrokreditfaciliteten.

Indgar statsstette?
Vurdering pa FoF-niveau

e FoF-forvalteren er en privat enhed. Der ydes ikke statsstgtte i form af vederlaget
til FoF-forvalteren, hvis det fastsldas, at forvalterens vederlag er i
overensstemmelse med markedspraksis (f.eks. hvis det er sammenligneligt med,
hvad der opkraves af private fonde, der er aktive inden for sasmme omrade), eller
hvis det er fastsat i overensstemmelse med forordningen om felles bestemmelser
og afspejler markedsvederlag i sammenlignelige situationer.
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Figur 10: illustration af mikrokreditfaciliteten for SMV'er
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Vurdering pa niveauet for den finansielle formidler

e Huvis bankerne ikke medinvesterer pa samme vilkar (pari passu), vil bankernes
rentesatser tjene som markedsbenchmark, som stgtten beregnes i forhold ftil.
Alternativt vil markedssatsen blive fastsat i henhold til RRC. For at kvantificere
BSA skal den faktiske sats, der opkraeves for finansiering fra ESI-fondene,
sammenlignes med enten markedssatsen baseret pa bankernes praksis eller
markedsreferencesatserne i RRC.

e Men selv om rentesatsen ikke er i overensstemmelse med markedsvilkarene, er
der ingen statsstotte til de finansielle formidlere, forudsat at stgtteelementet fuldt
ud videregives til de endelige stettemodtagere. For at sikre dette skal statten
kvantificeres (trancheopdelt eller ikke-trancheopdelt struktur), og mekanismen til
overfarsel af stgtte skal pavises (f.eks. bgr den endelige stgttemodtagers
udlansrente nedsettes med det samme stgttebelgb, som den finansielle formidler
har modtaget).

Vurdering pa niveauet for de endelige modtagere

e Huvis der forekommer statte pa niveauet for den finansielle formidler, forekommer
der ogsa stette pa niveauet for den endelige modtager.

e Nar statten videregives, f.eks. via nedsatte rentesatser i forhold til markedsrenten,
vil foranstaltningen ikke udggre statsstgtte, hvis den endelige modtager ikke
udgver erhvervsmaessig virksomhed, eller hvis aktiviteten er af rent lokal
karakter, saledes at foranstaltningen ikke pavirker samhandelen mellem
medlemsstaterne, eller hvis statten er de minimis-statte. | eksemplet ovenfor er de
endelige modtagere (virksomheder etableret af arbejdslgse unge) virksomheder,
men mikrokreditterne, som ligger under markedssatserne, udggr de minimis-stgtte
(enten bruttosubventionsaekvivalenten eller hele mikrokreditbelgbet overholder de
minimis-lofterne), og en sadan statte anses derfor ikke for at udgare statsstatte.
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Oversigt over forkortelser

CDR Kommissionens delegerede forordning

COSME Sma og mellemstore virksomheders
konkurrenceevne

FFB Forordningen om faelles bestemmelser

ELFUL Den Europaiske Landbrugsfond for

Udvikling af Landdistrikterne

EBRD Den Europaiske Bank for Genopbygning
og Udvikling
EFSI Den Europaiske Fond for Strategiske

Investeringer

EIB-GRUPPEN Den Europziske Investeringsbank-Gruppe
EIF Den Europaiske Investeringsfond
EFRU Den Europaiske Fond for

Regionaludvikling

ESI-fondene De europaiske struktur- og
investeringsfonde

EU Den Europaiske Union
MS Medlemsstater
EURATOM Det Europziske Atomenergifellesskab
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Fl

Finansielle instrumenter

FLP Familieejet partnerskab

FOF Fund Of Funds

FF Finansforordningen

GBER Generel gruppefritagelsesforordning

BSA Bruttosubventionsaekvivalent

GN Garantimeddelelse

IFI International finansieringsinstitution

MEO Markedsgkonomisk aktar

NOA Begrebet stgttemeddelelse

NPB National erhvervsfremmende
bank/udviklingsbank

NNV Nettonutidsveerdi

RFG Retningslinjer for risikofinansiering
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RRC Meddelelse om referencesatser

SMV'ER Sma og mellemstore virksomheder

SWD Arbejdsdokument fra Kommissionens
tjenestegrene

TEUF Traktaten om Den Europaiske Unions

funktionsmade

VK Venturekapital
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Tabel over retsakter

Lovteksternes fulde titel

Side

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1303/2013 af 17. december 2013
om feelles bestemmelser for Den Europaiske Fond for Regionaludvikling, Den
Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden, Den Europaiske Landbrugsfond for
Udvikling af Landdistrikterne og Den Europaiske Hav- og Fiskerifond og om
generelle bestemmelser for Den Europziske Fond for Regionaludvikling, Den
Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden og Den Europaiske Hav- og Fiskerifond
og om ophavelse af Radets forordning (EF) nr. 1083/2006.

s. 4

Den konsoliderede udgave af traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade
(EUT C 326 af 26.10.2012).

Kommissionens meddelelse om begrebet statsstatte i artikel 107, stk. 1, i traktaten om
Den Europeaiske Unions funktionsmade (EUT C 262 af 19.7.2016).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1305/2013 af 17. december 2013
om stette til udvikling af landdistrikterne fra Den Europaiske Landbrugsfond for
Udvikling af Landdistrikterne (ELFUL) og om ophavelse af Radets forordning (EF)
nr. 1698/2005 (EUT L 347 af 20.12.2013).

w

.60g7

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU, Euratom) 2018/1046 af 18. juli 2018
om de finansielle regler vedrgrende Unionens almindelige budget, om &ndring af
forordning (EU) nr. 1296/2013, (EU) nr. 1301/2013, (EU) nr. 1303/2013, (EU) nr.
1304/2013, (EU) nr. 1309/2013, (EU) nr. 1316/2013, (EU) nr. 223/2014, (EU) nr.
283/2014 og afgarelse nr. 541/2014/EU og om ophavelse af forordning (EU, Euratom)
nr. 966/2012 (EUT L 193 af 30.7.2018).

s.60g97

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1301/2013 af 17. december 2013
om Den Europziske Fond for Regionaludvikling og om serlige bestemmelser
vedrgrende malet om investeringer i veekst og beskaftigelse og om ophavelse af
forordning (EF) nr. 1080/2006 (EUT L 347 af 20.12.2013).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 508/2014 af 15. maj 2014 om Den
Europeiske Hav- og Fiskerifond og om ophavelse af Radets forordning (EF) nr.
2328/2003, (EF) nr. 861/2006, (EF) nr. 1198/2006 og (EF) nr. 791/2007 samt Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1255/2011 (EUT L 149 af 20.5.2014).

w

.60g97

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1291/2013 af 11. december 2013
om Horisont 2020 — rammeprogram for forskning og innovation (2014-2020) og om
ophavelse af afgerelse nr. 1982/2006/EF (E@S-relevant tekst — EUT L 347 af
20.12.2013).

Kommissionens gennemfarelsesafgarelse af 3. april 2014 om fastsettelse af den arlige
fordeling af de samlede midler pr. medlemsstat til Den Europaiske Fond for
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Regionaludvikling, Den Europeiske Socialfond og Samhgrighedsfonden under malet
om investeringer i vakst og beskaftigelse og malet om europaisk territorialt
samarbejde, den arlige fordeling af midler fra den specifikke tildeling til
ungdomsbeskaftigelsesinitiativet pr. medlemsstat, sammen med listen over
stotteberettigede regioner, og de belgb, der skal overferes fra hver medlemsstats
samhgrighedsfondstildeling og strukturfondstildeling til Connecting Europe-faciliteten
og til bistand til de socialt darligst stillede for perioden 2014-2020 [meddelt under
nummer C(2014) 2082] (EUT L 104 af 8.4.2014).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/1017 af 25. juni 2015 om Den
Europziske Fond for Strategiske Investeringer, Det Europaiske Centrum for
Investeringsradgivning og Den Europeiske Portal for Investeringsprojekter og om
@ndring af forordning (EU) nr. 1291/2013 og (EU) nr. 1316/2013 — Den Europziske
Fond for Strategiske Investeringer (EUT L 169 af 1.7.2015).

s.9

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1287/2013 af 11. december 2013
om et program for virksomheders konkurrenceevne og sma og mellemstore
virksomheder (Cosme) (2014-2020) og om ophavelse af afggrelse nr. 1639/2006/EF
(E@S-relevant tekst — EUT L 347 af 20.12.2013).

Kommissionens forordning (EU) nr. 717/2014 af 27. juni 2014 om anvendelse af
artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade pa de
minimis-statte i fiskeri- og akvakultursektoren (EUT L 190 af 28.6.2014).

Statsstatte i form af garantier (EUT C 155 af 20.6.2008) som &ndret ved berigtigelse
til Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa
statsstatte i form af garantier (EUT C 244 af 25.9.2008).

Kommissions forordning (EU) nr. 1407/2013 af 18. december 2013 om anvendelse af
artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade pa de
minimis-stgtte (E@S-relevant tekst — EUT L 352 af 24.12.2013).

Kommissionens forordning (EU) nr. 1408/2013 af 18. december 2013 om anvendelse
af artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade pa de
minimis-statte i landbrugssektoren (EUT L 352 af 24.12.2013).

Kommissionens forordning (EF) nr. 875/2007 af 24. juli 2007 om anvendelse af EF-
traktatens artikel 87 og 88 pa de minimis-stette i fiskerisektoren og om endring af
forordning (EF) nr. 1860/2004 (EUT L 193 af 25.7.2007).

Kommissionens forordning (EU) nr. 702/2014 af 25. juni 2014 om forenelighed med
det indre marked efter artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmade af visse kategorier af stette i landbrugs- og skovbrugssektoren og i
landdistrikter (EUT L 193 af 1.7.2014).

Kommissionens forordning (EU) nr. 1388/2014 af 16. december 2014 om forenelighed
med det indre marked efter artikel 107 og 108 i traktaten om Den Europeiske Unions
funktionsmade af visse kategorier af statsstette til virksomheder, der beskeftiger sig
med fremstilling, forarbejdning og afsatning af fiskevarer og akvakulturprodukter
(EUT L 369 af 24.12.2014).

Kommissionens forordning (EU) nr. 651/2014 af 17. juni 2014 om visse kategorier af
stgttes forenelighed med det indre marked i henhold til traktatens artikel 107 og 108
(EQ@S-relevant tekst — EUT L 187 af 26.6.2014).
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Kommissionens gennemfarelsesforordning (EU) nr. 964/2014 af 11. september 2014
om gennemfarelsesbestemmelser til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1303/2013 for sd vidt angar standardvilkdr og -betingelser for finansielle
instrumenter (EUT L 271 af 12.9.2014).

s. 16

Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 480/2014 af 3. marts 2014 om
supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1303/2013
om felles bestemmelser for Den Europaziske Fond for Regionaludvikling, Den
Europeiske Socialfond, Samhgrighedsfonden, Den Europziske Landbrugsfond for
Udvikling af Landdistrikterne og Den Europaiske Hav- og Fiskerifond og om
generelle bestemmelser for Den Europziske Fond for Regionaludvikling, Den
Europaiske Socialfond, Samhgrighedsfonden og Den Europaiske Hav- og Fiskerifond
(EUT L 138 af 13.5.2014).

5. 20

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/24/EU af 26. februar 2014 om offentlige
udbud og om ophavelse af direktiv 2004/18/EF (E@S-relevant tekst — EUT L 94 af
28.3.2014).

s. 20

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/25/EU af 26. februar 2014 om
fremgangsmaderne ved indgaelse af kontrakter inden for vand- og energiforsyning,
transport samt posttjenester og om ophavelse af direktiv 2004/17/EF (E@S-relevant
tekst — EUT L 94 af 28.3.2014).

5. 20

Meddelelse fra Kommissionen — Retningslinjer for statsstgtte til fremme af
risikofinansieringsinvesteringer (EUT C 19 af 22.1.2014).

s.12 og
23

Meddelelse fra Kommissionen om revision af metoden for fastsettelse af
referencesatsen og kalkulationsrenten (EUT C 14 af 19.1.2008).

s.13 og
23
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