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Resumé

Denne meddelelse indeholder en sammenfatning af Kommissionens vurdering af de udkast til
budgetplaner for 2018, som 18 medlemsstater i euroomradet har indgivet (EA-18, ekskl.
Grakenland, der er omfattet af ESM-stabilitetsstgtteprogrammet). @strig og Tyskland har
indgivet planer baseret pa en uendret politik, da deres regeringer pa tidspunktet for
indgivelsen ikke havde de fulde budgetmassige befgjelser. Spanien har indgivet en plan
baseret pa en uendret politik pa grund af en forsinkelse i budgetproceduren. I
overensstemmelse med forordning (EU) nr. 473/2013 har Kommissionen vurderet
medlemsstaternes udkast til budgetplaner og den samlede budgetsituation og finanspolitiske
kurs i euroomradet som helhed.

Den samlede vurdering af udkastene til budgetplaner for 2018 og den samlede finanspolitiske
kurs i euroomradet kan opsummeres saledes:

1. Medlemsstaterne og Kommissionen har opjusteret vekstforventningerne vesentligt
siden foraret. Den gkonomiske vekst er stgrre end den potentielle vakst, og det
samlede produktionsgab indsnavres derfor yderligere i 2017 og forventes i 2018 at
blive positivt. Ikke desto mindre er opsvinget i euroomradet kendetegnet ved en
rekke atypiske trek: afdempet kerneinflation og en lgnudvikling, der ikke afspejler
forbedringerne pa arbejdsmarkedet som de kommer til udtryk gennem
standardindikatorerne for arbejdsmarkedet, et stort lgbende betalingsbalanceoverskud
samt et vedvarende, om end reduceret, investeringsunderskud.

2. Medlemsstaternes planer indebzarer, at det samlede nominelle underskud forts@tter sin
nedadgaende tendens som fglge af konjunkturbestemte forbedringer. Ifglge
Kommissionens efterarsprognose 2017 forventes underskuddet i euroomradet at falde
fra 1,6 % af BNP 12016 til 1,1 % af BNP i 2017. For 2018 indebarer gennemfgrelsen
af medlemsstaternes planer et samlet underskud pa 0,9 % af BNP for euroomradet,
hvilket ogsa bekreftes af Kommissionens prognose.

3. Gennemfgrelsen af udkastene til budgetplaner vil reducere euroomradets gaeldskvote
fra 88 % af BNP i1 2017 til lige over 86 % 1 2018 takket vere konjunkturopsvinget og
fortsat lave renter. Umiddelbart forventes Belgien og Italien ikke at overholde
galdsreduktionsmalet i hverken 2017 eller 2018 ifglge Kommissionens prognose. Det
samme galder Frankrig, som i tilfelde af en rettidig og holdbar korrektion af sit
uforholdsmessigt store underskud vil blive omfattet af overgangsreglerne vedrgrende
gaeldskriteriet fra 2018.

4. Efter en marginal strukturel forbedring i 2017 indebarer udkastene til budgetplaner en
lille stigning i euroomradets strukturelle underskud i 2018 svarende til 0,1 % af BNP,
mens de seneste stabilitetsprogrammer stadig opererede med en samlet forbedring
svarende til 0,2 % af BNP. Ogsa Kommissionen forventer en stigning for euroomradet
pa 0,1 procentpoint i 2018. Dette deekker imidlertid over vasentlige forskelle mellem
Kommissionens prognose og de enkelte medlemsstaters udkast.

5. Med hensyn til sammens®tningen af den finanspolitiske tilpasning forventer
medlemsstaterne en moderat nedgang i den konjunkturkorrigerede udgiftskvote.
Denne udvikling skyldes faldende renteudgifter (-0,1 % af BNP) samt en lidt
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10.

langsommere vakst i de primare udgifter end i1 det potentielle output. Gevinster fra
lavere renteudgifter bgr anvendes til at fremskynde geldsnedbringelsen. For de
offentlige investeringer planlegges der en lille stigning 1 2018 efter et stgt fald
mellem 2010 og 2016. Indtazgtskvoten forventes at falde som fglge af
indtegtsreducerende foranstaltninger (-0,1 % af BNP) samt en nedgang i indtegterne
svarende til -0,2 % af BNP.

Den finanspolitiske kurs i euroomradet malt ved @ndringen i den samlede strukturelle
saldo er stort set neutral 1 2018. I forhold til den strukturelle saldo indikerer den
strukturelle primare saldo en lidt mere ekspansiv kurs i 2018, eftersom den ikke
omfatter det aktuelle fald i renteudgifterne. Ogsa den diskretionzere finanspolitiske
indsats, en indikator, som ligger teet pa stabilitets- og vaekstpagtens udgiftsmal, peger
pa en noget mere ekspansiv kurs i 2017 og 2018, bade ifglge udkastene til
budgetplaner og nar den beregnes ud fra Kommissionens prognose.

. En omtrent neutral finanspolitisk kurs for euroomradet som helhed synes

hensigtsmessig i lyset af det aktuelle gkonomiske opsving i omradet, som
kendetegnes ved en rakke atypiske trek, galdsefterslebet fra krisen og
rekalibreringen af ECB's kgb af aktiver.

Den samlede situation dekker over betydelige forskelle mellem medlemsstaterne,
hvoraf nogle star over for et konsolideringsbehov, mens andre har et vist
finanspolitisk raderum. Det er saledes ngdvendigt med en differentieret tilgang til
nationale finanspolitikker for at afbalancere malene om stabilisering af gkonomien og
sikring af de offentlige finansers langsigtede holdbarhed.

Alt i alt er der fortsat store forskelle mellem medlemsstaterne for sa vidt angér
stillingerne i forhold til deres mellemfristede budgetmalsetning. Ifglge
Kommissionens prognose har seks medlemsstater naet (Litauen) eller ligger over
(Cypern, Tyskland, Luxembourg, Malta og Nederlandene) deres mellemfristede
budgetmalsatning i 2017. De forventes alle at bevare denne stilling i 2018, og nogle
af dem forventes at bruge en del af deres finanspolitiske raderum. Ogsa Tyskland
forventes ifglge sit udkast til budgetplan, der er baseret pa en uendret politik, at bruge
en del af sit finanspolitiske raderum. Irland forventes at na sin mellemfristede
budgetmalsatning i 2018, mens Slovakiet ventes at ggre vasentlige fremskridt i
retning af denne. Samtidig galder det, at der for nogle medlemsstater, som stadig
ligger et stykke fra deres mellemfristede budgetmalsatning, ifglge Kommissionens
prognose ikke forventes nogle stgrre forbedringer (Spanien, Italien, Portugal og
Slovenien) eller endog forventes en forringelse af den strukturelle saldo (Belgien og
Frankrig). Bortset fra Slovenien er der her ogsa tale om medlemsstaterne med den
hgjeste gaeldskvote.

Kommissionen kan udnytte sin skgnsmargen ved vurderingen af en afvigelse fra den
kreevede finanspolitiske tilpasning med det formal at afbalancere stabiliseringsbehov
og mulige udfordringer for holdbarheden. Kommissionen konkluderede navnlig, at en
finanspolitisk tilpasning, der afviger fra kravet, kan anses for passende for Italien og
Slovenien, forudsat at de effektivt sikrer en sadan finanspolitisk tilpasning i 2018.
Ifglge Kommissionens prognose forekommer en sadan tilpasning imidlertid ikke at
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vare gennemfgrt.

Kommissionens vurdering af de enkelte medlemsstaters planer kan sammenfattes saledes:

Der er ingen af udkastene til budgetplaner for 2018, som kan anses for i alvorlig grad ikke at
overholde kravene i stabilitets- og vakstpagten. I flere tilfelde finder Kommissionen
imidlertid, at den planlagte finanspolitiske tilpasning ikke vil vere tilstrekkelig i forhold til
kravene i stabilitets- og vakstpagten, eller at den risikerer ikke at vere det.

For sa vidt angar de 16 lande, der er omfattet af den forebyggende del af
stabilitets- 0g vaekstpagten:

— for seks lande (Tyskland, Litauen, Letland, Luxembourg, Finland og
Nederlandene), anses udkastene til budgetplaner for at vaere i overensstemmelse med
kravene for 2018 i stabilitets- og vakstpagten

— for fem lande (Estland, Irland, Cypern, Malta og Slovakiet) anses udkastene til
budgetplaner for at veere i bred overensstemmelse med kravene for 2018 i stabilitets-
og vakstpagten. For disse landes vedkommende kan planerne resultere i en vis
afvigelse fra det enkelte lands mellemfristede budgetmalszatning eller tilpasningsstien
1 retning af denne.

— for fem lande (Belgien, Italien, @strig, Portugal og Slovenien) er der risiko for,
at udkastene til budgetplaner ikke er i overensstemmelse med kravene for 2018 i
stabilitets- og vaekstpagten. Disse medlemsstaters udkast til budgetplaner kan medfgre
en vaesentlig afvigelse fra tilpasningsstien i retning af deres respektive mellemfristede
budgetmalsaztning. For Belgiens og Italiens vedkommende forventes heller ikke
galdsreduktionsmalet overholdt.

For sa vidt angar de to lande, der er omfattet af den korrigerende del af
stabilitets- og vaekstpagten (dvs. proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud):

— for Frankrig, som kan blive omfattet af den forebyggende del fra 2018, hvis der
sker en rettidig og holdbar korrektion af det uforholdsmassigt store underskud,
risikerer udkastet til budgetplan ikke at vaere i overensstemmelse med kravene for
2018 i stabilitets- og vakstpagten, idet der ifglge Kommissionens efterarsprognose
2017 forventes en vasentlig afvigelse fra den kraevede tilpasningssti i retning af den
mellemfristede budgetmalsatning og manglende overholdelse af
galdsreduktionsmalet i 2018

— for Spanien anses udkastet til budgetplan for at vare i bred overensstemmelse
med kravene for 2018 i stabilitets- og vakstpagten, da det samlede underskud ifglge
Kommissionens efterarsprognose 2017 vil ligge under traktatens referenceveerdi pa
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3 % af BNP i 2018, selv om det samlede underskudsmal ikke forventes overholdt og
der er en tydelig mangel pa finanspolitisk indsats i forhold til det anbefalede niveau.




1. Indledning

For at forbedre samordningen af de nationale finanspolitikker i Den @konomiske og
Monetare Union skal euroomradets medlemsstater ifglge EU-lovgivningen senest den 15.
oktober fremlegge udkast til budgetplaner for det kommende &r for Kommissionen.'

I disse planer sammenfattes de budgetforslag, som regeringerne har fremlagt for de nationale
parlamenter. Kommissionen afgiver en udtalelse om hver enkelt plan og vurderer, om den er i
overensstemmelse med medlemsstatens forpligtelser 1 henhold til stabilitets- og vakstpagten.

Den skal ogsa give en samlet vurdering af budgetsituationen og udsigterne for euroomradet
som helhed.

18 medlemsstater i euroomradet (herefter EA-18 eller "euroomréidet")2 skulle efter
bestemmelserne i den sikaldte "twopack"” senest den 16. oktober fremlegge deres udkast til
budgetplan for 2018 for Kommissionen. Grakenland, der er omfattet af ESM-
stabilitetsstgtteprogrammet, er ikke forpligtet til at fremlegge en plan, eftersom programmet
allerede indeberer indgaende finanspolitisk overvagning.

I overensstemmelse med retningslinjerne i adfeerdskodeksen til twopack'en fremlagde @strig
og Tyskland planer baseret pa en uandret politik, da disse medlemsstater som fglge af nyligt
aftholdte valg blev ledet af forretningsministerier uden de fulde budgetmessige befgjelser”.
De kommende regeringer forventes at fremlegge fuldsteendige udkast til budgetplaner, nar de
tiltreeder. Ogsa Spanien har fremlagt en plan baseret pa en uendret politik, da proceduren for
godkendelse af statsbudgettet og budgetterne for de sociale sikringsordninger var forsinket i
forhold til den normale tidsplan. Denne medlemsstat forventes at fremlegge et fuldstendigt
udkast snarest muligt.

Kommissionen respekterer i sine udtalelser medlemsstaternes budgetmassige befgjelser, men
giver en kvalificeret evidensbaseret politisk radgivning, navnlig til nationale regeringer og
parlamenter, for at ggre det lettere at vurdere, om budgetudkastene er 1 overensstemmelse
med EU's finanspolitiske regler. Twopack'en omfatter en lang ra&kke redskaber, hvormed
gkonomisk politik og budgetpolitik kan behandles som spgrgsmal af felles interesse inden
for euroomradet, sadan som det er hensigten ifglge traktaten.

Desuden opfordrede Radet i juli 2015 Eurogruppen til at overvage og samordne
finanspolitikkerne for medlemsstaterne i euroomradet og den samlede finanspolitiske kurs for
euroomradet med henblik pa at sikre en vakstfremmende og differentieret finanspolitik.5

Som det fremgar af forordning (EU) nr. 473/2013 om felles bestemmelser for overvagning og evaluering af
udkast til budgetplaner og til sikring af korrektion af uforholdsmassigt store underskud i medlemsstaterne i
euroomradet. Den er en af de to forordninger i den sakaldte "twopack", som tradte i kraft i maj 2013.

I den resterende del af denne meddelelse forstds ved "euroomradet" derfor samtlige medlemsstater i
euroomradet undtagen Grakenland.

Da fristen den 15. oktober for fremleggelsen af budgetplaner faldt pa en sgndag i 2017, blev den i
overensstemmelse med galdende retlig praksis forlenget til mandag den 16. oktober 2017.

Specifications on the implementation of the Two Pack and Guidelines on the format and content of draft
budgetary plans, economic partnership programmes and debt issuance reports, godkendt af @kofinradet den
9. juli 2013 og @ndret den 7. november 2014, findes pa adressen:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic governance/sgp/pdf/coc/2014-11-
07_two_pack_coc_amended_en.pdf.

Radets henstilling af 14. juli 2015 om gennemfgrelsen af de overordnede retningslinjer for den gkonomiske
politik i de medlemsstater, der har euroen som valuta (EUT C 272 af 18.8.2015, s. 100).
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Raédet henstillede, at medlemsstaterne i euroomradet - uden at afvige fra kravene i stabilitets-
og vakstpagten - "samordne[r] finanspolitikken for at sikre, at den samlede kurs i
euroomradet stemmer overens med risiciene for den finanspolitiske holdbarhed og
konjunkturforholdene".

I november 2016 fremsatte Kommissionen forslag til en ajourfgrt henstilling om den
gkonomiske politik i euroomradet, som blev godkendt af EU's ledere pa Det Europziske
Réds mgde den 9.-10. marts 2017 og vedtaget af Radet den 21. marts 2017°. Denne
henstilling er fundamentet for Kommissionens vurdering. Som en del af den arlige cyklus af
det europziske semester fremsatter Kommissionen desuden forslag til en ny henstilling om
den gkonomiske politik i euroomradet for 2018-2019 sammen med denne pakke’.

I juli 2017 vedtog Radet landespecifikke henstillinger, som satte fokus pa Kommissionens
patenkte behandling af medlemsstater, for hvilke matricen indebzrer en finanspolitisk
tilpasning pa 0,5 % af BNP eller derover®. Som det fremgér af betragtningerne, er det
ngdvendigt, at der ved vurderingen af udkast til budgetplan 2018 og den efterfglgende
vurdering af 2018-budgetresultaterne tages hensyn til malet om at opna en finanspolitisk
kurs, der bidrager til bade at styrke det igangvarende opsving og at sikre holdbarheden af
medlemsstaternes offentlige finanser. Radet noterede sig i den sammenhang, at
Kommissionen agter at foretage en samlet vurdering i overensstemmelse med forordning
(EF) nr. 1466/97, navnlig i lyset af konjunkturforholdene i medlemsstaten.

Denne meddelelse har to formal. For det fgrste gives der et overordnet billede af
budgetpolitikken i euroomradet ud fra en generel vurdering af udkastene til budgetplaner.
Udgangspunktet herfor er den generelle vurdering af stabilitetsprogrammerne, som finder
sted om foraret, men der fokuseres pa det kommende ar snarere end pa de finanspolitiske
planer pa mellemlang sigt. For det andet giver meddelelsen en oversigt over udkastene til
budgetplaner pa landeplan, hvor det forklares, hvilken metode Kommissionen anvender i sin
vurdering af disses overholdelse af kravene i stabilitets- og vakstpagten. Ved vurderingen
skelnes der mellem, om en medlemsstat er omfattet af den forebyggende del eller den
korrigerende del af stabilitets- og vaekstpagten, og der ses ogsa pa stabilitets- og vaekstpagtens
krav vedrgrende stgrrelsen af og udviklingen i den offentlige geld.

Se Radets henstilling af 21. marts 2017 om den gkonomiske politik i euroomradet (EUT 2017/C 92/01):
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017H0324(01)&from=DA.
7 Se COM(2017) 770 final.
Matrix for fastleggelse af den arlige finanspolitiske tilpasning i retning af den mellemfristede
budgetmalsetning under den forebyggende del af stabilitets- og vakstpagten, jf. meddelelse fra
Kommissionen af 13. januar 2015 om optimal udnyttelse af fleksibiliteten inden for rammerne af de
geldende  regler under  stabilitets- og  vakstpagten, se:  http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52015DC0012&from=DA.
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2. De vigtigste resultater for euroomradet

De gkonomiske udsigter ifglge medlemsstaternes planer og Kommissionens prognose

Medlemsstaterne og Kommissionen har opjusteret vakstforventningerne vaesentligt
siden foraret. Ifglge de makrogkonomiske antagelser i udkastene til budgetplaner forventes
det aggregerede reale BNP i euroomradet (ekskl. Grakenland) nu at vokse med 2,2 % i 2017
og 2,0 % i 2018. Dette er vasentligt hgjere end de vekstudsigter for disse ar, som ligger til
grund for de seneste stabilitetsprogrammer (se tabel 1), hvor veksten er sat til 1,7 % 1 begge
ar. Ifglge Kommissionens efterarsprognose 2017 forventes der tilsvarende hgje vakstrater for
euroomradet, nemlig 2,2 % 1 2017 og 2,1 % i 2018. Alt i alt ligger de gkonomiske antagelser i
udkastene til budgetplaner meget tet op ad Kommissionens prognose (se bilag IV, tabel 1).
Dette kan ogsa skyldes, at alle medlemsstater undtagen Tyskland og Belgien opfylder kravet i
forordning (EU) nr. 473/2013 om at basere budgetforslaget, og indirekte udkastene til
budgetplaner, pa makrogkonomiske prognoser, der er godkendt eller udarbejdet af en
uvafth@ngig instans.

Den gkonomiske vakst er storre end den potentielle vaekst, og produktionsgabet
indsnaevres derfor yderligere i 2017 og forventes i 2018 at blive positivt. Det samlede
produktionsgab bliver ifglge sdvel Kommissionens prognose som planerne positivt i 2018. I
alle udkastene til budgetplaner antages det, at det (genberegnede) produktionsgab er positivt i
2018 eller — for Frankrigs og Finlands vedkommende — kun marginalt negativt’.

Savel medlemsstaterne som Kommissionen forventer en samlet inflation under 2 %-
malet. Ifplge planerne skgnnes den samlede inflation i euroomradet at blive pa 1,5 % i 2017
og 1,4 % 1 2018. Dette er stort set uendret sammenlignet med stabilitetsprogrammernes
antagelser, og ogsa ifglge Kommissionens prognose forventes en uandret inflationsrate for
euroomradet. Kun i Estland, Letland og Litauen forventes en inflation pa over 2 %.

Det gkonomiske opsving i euroomradet fortsatter, men kendetegnes ved en raekke
atypiske traek. Opsvinget i euroomradet er tiltaget i styrke, er blevet stadig bredere funderet
pa tveers af lande og har medfgrt en stabil vekst i beskaftigelsen samt stgrre optimisme i
erhvervssektoren. Ikke desto mindre kendetegnes det ved en rekke atypiske trek. Serlig er
kerneinflationen og Ignudviklingen fortsat afdempet og afspejler ikke forbedringerne pa
arbejdsmarkedet som de kommer til wudtryk gennem standardindikatorerne for
arbejdsmarkedet. Specielt synes den afdempede lgnudvikling at vere forarsaget af endnu
uudnyttet arbejdskraftpotentiale i nogle gkonomier, lave inflationsforventninger, som smitter
af pa lgnforhandlingerne, og lav produktivitetsveekst. Endelig forekommer opsvinget fortsat
at vaere understgttet af et us@dvanligt medlgb fra eksempelvis ECB's akkomoderende
pengepolitik. Pa denne baggrund kan en afvikling af den politiske stgtte til vaeksten kun
anbefales, hvis den ivaerksattes gradvist. Rent faktisk bebudede Kommissionen, at den agter
at udnytte sin skgnsmargen i lyset af konjunkturforholdene i medlemsstaterne (se boks 1).

°  Kommissionen genberegner produktionsgabet, som det fremgar af udkastene til budgetplaner, pa grundlag af

oplysningerne i planerne ved hjelp af den i fallesskab aftalte metode. Det nominelle produktionsgab, som
det fremgar af planerne, forbliver negativt for Belgiens, Frankrigs og Italiens vedkommende.
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Tabel 1: Oversigt over gkonomiske og budgetmaessige aggregater (EA-18) for 2017-2018

2017 2018
Kommis- Kommis-
2017 Stabili- Udkast til sionens 2017 Stabili- Udkast til sionens
tetspro- budget- efterars- tetspro- budget- efterars-
grammer planer prognose grammer planer prognose
(april) (oktober) 2017 (april) (oktober) 2017
(november) (november)
Realvaekst.l BNP 17 22 22 17 20 21
(% @®ndring)
HICP-inflation 1.4 1.5 1.5 1,5 1,4 1,4
(% @®ndring)
Budgetsaldo
-1 12 1,1 . . -
(% af BNP) 3 , , 0,9 0,9 0,9
AEndring i strukturel saldo
1 1 2 -0,1 -0,1
(% af BNP) 0, 0, 0,0 0, 0, 0,
Offentlig geeld
7 7 7 7,1
(% af BNP) 88, 87,9 87,8 87, 86,3 85,8
Konjunkturkorrigeret
udgiftskvote 473 47,2 47,0 47,0 46,9 47,0
(% af potentielt BNP)
Konjunkturkorrigeret
indtaegtskvote
. 46,2 46,1 46,1 46,1 45,8 458
(% af potentielt BNP)

Kilde: Stabilitetsprogrammer 2017, udkast til budgetplaner 2018, Kommissionens efterarsprognose 2017.

De finanspolitiske udsigter ifglge planerne og Kommissionens prognose

Det samlede nominelle underskud forventes at fortsette sin nedadgaende tendens som
folge af konjunkturbestemte forbedringer. Ifglge Kommissionens prognose falder
underskuddet i euroomradet fra 1,6 % af BNP i 2016 til 1,1 % af BNP i 2017. Ifglge
udkastene til budgetplaner forventes der et marginalt hgjere underskud, pa 1,2 %, i 2017,
hvilket er 0,15 procentpoint bedre end malet i de stabilitetsprogrammer, som
medlemsstaterne fremlagde i foraret 2017, da vekstantagelserne imidlertid var vasentligt
mindre dynamiske. Kun for Slovakiet forekommer der en betydelig opjustering af
underskudsmalet for 2017 sammenholdt med stabilitetsprogrammet. For 2018 indebarer
gennemfgrelsen af medlemsstaternes planer et samlet underskud pa 0,9 % af BNP for
euroomradet. =~ Hermed  bekreftes det samlede  nominelle  underskud  fra
stabilitetsprogrammerne fra foraret 2017, trods et resultat for 2017, som er bedre end tidligere
forventet, og en vaesentlig opjustering af vaekstudsigterne for 2018. Dette betyder indirekte, at
den strukturelle tilpasning er blevet noget nedjusteret sammenlignet med de seneste
stabilitetsprogrammer (se nedenfor). Mens der er forskel mellem planerne og Kommissionens
prognose for individuelle medlemsstater (se bilag 1V, tabel 2), er det samlede underskud for
2018 ifglge Kommissionens prognose helt i overensstemmelse med planernes.

Syv ud af 18 medlemsstater planlaegger et overskud pa den samlede saldo i 2018. Blandt
de medlemsstater, som er i underskud, opererer kun Letland og Finland med en stigning i
deres samlede underskud. Ingen medlemsstat planlegger et underskud, der overstiger
referenceverdien pa 3 % af BNP, i 2018. Frankrig planlegger at korrigere sit
uforholdsmessigt store underskud i 2017, sadan som Radet henstiller, mens Spanien opererer
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med en korrektion inden for fristen for 2018. Slovakiet, Italien, Belgien og Frankrig
planleegger vasentligt stgrre underskud, end hvad der fremgar af deres stabilitetsprogrammer.

Den samlede primare saldo for euroomradet, som fas ved at fjerne renteudgifter fra den
samlede saldo, er i overskud. Der planlegges med en yderligere forbedring fra 0,8 % af
BNP 2017 til 0,9 % af BNP 1 2018. Frankrig, Letland og Finland er de eneste medlemsstater

i euroomradet, som opererer med et primert underskud i 2018.

Budgetplanerne og prognosen indeholder stort set ingen finanspolitiske tilpasninger —
mélt ved zndringen i den samlede strukturelle saldo — i perioden 2017-2018".
Overordnet set forventes den strukturelle saldo for euroomradet ifglge Kommissionens
prognose at vere uandret i 2017. Ifglge de (genberegnede) budgetplaner forventes en
marginal strukturel forbedring i 2017, i overensstemmelse med stabilitetsprogrammerne. For
2018 resulterer udkastene til budgetplaner i en lille forvaerring af euroomradets strukturelle
saldo svarende til 0,1 % af BNP, mens de seneste stabilitetsprogrammer stadig opererede med
en samlet forbedring svarende til 0,2 % af BNP (se bilag IV, tabel 3). Ogsa Kommissionen
forventer en forveerring for euroomradet pa 0,1 procentpoint i 2018, ligesom planerne. Dette
dekker imidlertid over vasentlige forskelle mellem de enkelte medlemsstaters udkast.
Navnlig forventer Kommissionen en vasentligt mindre strukturel tilpasning i Belgien,
Spanien, Frankrig, Litauen, Portugal og Slovenien (se nedenfor). Set for euroomradet under
ét udlignes dette af en ua@ndret strukturel saldo i Tyskland sammenholdt med en stigning pa
0,5 % af BNP i Tysklands udkast til budgetplan.

Alt i alt er der fortsat store forskelle mellem medlemsstaterne for sa vidt angar
stillingerne i forhold til deres mellemfristede budgetmalsaetning (se bilag IV, figur 5).
Ifglge Kommissionens prognose har seks medlemsstater naet (Litauen) eller ligger over
(Cypern, Tyskland, Luxembourg, Malta og Nederlandene) deres mellemfristede
budgetmalsztning i 2017'". De forventes alle at bevare denne stilling i 2018, og nogle af
dem, der "ligger over", forventes at bruge en del af deres finanspolitiske rdderum'”. Ogsa
Tyskland forventes ifglge sit udkast til budgetplan, der er baseret pa en uzndret politik, at
bruge en del af sit finanspolitiske raderum”. Blandt de medlemsstater, som endnu ikke har
naet deres mellemfristede budgetmalsatning, forventes Irland at na den i 2018, mens
Slovakiet ventes at ggre vaesentlige fremskridt i1 retning af denne. For andre medlemsstater,
som stadig er langt fra at na deres mellemfristede budgetmalsetning, forventer
Kommissionen pa den anden side stort set ingen forbedring pa nuverende tidspunkt
(Spanien, Italien, Portugal og Slovenien) eller endog en forverring (Belgien og Frankrig).
Bortset fra Slovenien er der her ogsa tale om medlemsstaterne med den hgjeste geldskvote
(se nedenfor). For disse medlemsstater opererer de (genberegnede) udkast til budgetplaner
med en stgrre tilpasning sammenlignet med prognosen, som sp&nder fra 0,0 % af BNP for

Den strukturelle saldo er den konjunkturkorrigerede saldo, eksklusive engangsforanstaltninger og
midlertidige foranstaltninger. Kommissionen genberegner de strukturelle saldi, som de fremgar af udkastene
til budgetplaner, pa grundlag af oplysningerne i programmerne ved hjalp af den i fellesskab aftalte metode.
Ifglge planerne nir ogsa Estland sin mellemfristede budgetmalsatning i 2017. Denne stilling planlegges
opretholdt, men dette bekraftes ikke af det genberegnede tal.

Navnlig Cypern, Luxembourg, Malta og Nederlandene.

Denne finanspolitiske ekspansion afspejles imidlertid ikke i Kommissionens prognose, ifglge hvilken der
forventes en u@ndret strukturel saldo. For euroomradet som helhed udlignes Tysklands mindre ekspansive
kurs i Kommissionens prognose af en vasentlig mere ekspansiv eller mindre kontraktiv kurs i prognosen
sammenholdt med planerne, nar det galder en rakke andre medlemsstater (serlig Belgien, Spanien,
Frankrig, Litauen, Nederlandene, Portugal og Slovenien).

9



Frankrig til 0,5 % af BNP for Slovenien. Endelig forventes ogsa Estland, @strig, Finland og
Letland at fjerne sig yderligere fra deres mellemfristede budgetmalsatning, men dog at ville
holde sig inden for en afvigelse pa 1 procentpoint i forhold til BNP.

Sammenlignet med den strukturelle saldo er den diskretionaere finanspolitiske indsats
beregnet ud fra Kommissionens prognose noget mere ekspansiv i 2017 og 2018'*. Den
diskretionzere finanspolitiske indsats ligger begrebsmaessigt tet pa udgiftsmalet i EU's
finanspolitiske ramme og angiver summen af foranstaltninger pa indtagtssiden og
udviklingen i de primare udgifter i forhold til den (mellemfristede) potentielle vekstrate.
Den diskretionzre finanspolitiske indsats beregnet ud fra prognosen peger pa en ekspansion
pa naesten 0,4 % af BNP i 2017. Dette er navnlig et resultat af en vaekst i de primere udgifter,
som overstiger den mellemfristede potentielle vakst, mens de diskretionare foranstaltninger
pa indtegtssiden er neutrale i 2017. Forskellen i forhold til eendringen i den strukturelle saldo
forklares til dels af den omstendighed, at der ikke tages hensyn til rentegevinster i den
diskretionzre finanspolitiske indsats'”. For 2018 bekrafter den diskretionzre finanspolitiske
indsats beregnet pa grundlag af planerne udviklingen i den strukturelle saldo, hvilket peger
pa, at politikplanerne er udtryk for en i det store og hele neutral kurs overordnet set. Med
hensyn til de primare udgifter planleegges der i euroomradet en vekst i overkanten af, hvad
der galder for den mellemfristede potentielle vaekst, mens de diskretionare foranstaltninger
pa indtegtssiden kun er marginalt ekspansive (se nedenfor). Den diskretionaere
finanspolitiske indsats beregnet ud fra Kommissionens prognose belgber sig til 0,25 % af
BNP, hvilket tyder pa en noget mere ekspansiv kurs i 2018 (se bilag IV, figur 4)'e,

Den offentlige gaeld forventes at fortsatte sin aftagende udvikling takket vaere
konjunkturopsvinget og fortsat lave renter. Den offentlige geld i euroomradet, som
toppede i 2014 pa nasten 93 % af BNP, forventes at falde fra 89,6 % af BNP i 2016 til lige
under 88 % af BNP i 2017, bade ifglge Kommissionens prognose og medlemsstaternes
planer. Under €t indebarer planerne en yderligere nedbringelse af gelden til lige over 86 % 1
2018. Faldet i 2018 kan tilskrives en geldsreducerende sneboldeffekt og et primart overskud,
mens planlagte stock-flow-tilpasninger trekker 1 modsat retning. Ifglge Kommissionens
prognose vil nedgangen i gaeldskvoten blive en smule stgrre.

Alle medlemsstater undtagen Frankrig planlaegger en nedgang i gaeldskvoten i perioden
2017-2018 (se bilag IV, tabel 6). For Frankrigs vedkommende forventes galden at stabilisere
sig pa lige under 97 % af BNP. Alle medlemsstater nyder godt af en galdsreducerende

Den diskretionere finanspolitiske indsats er en indikator for den finanspolitiske indsats. Den kombinerer en
"top down"-tilgang pa udgiftssiden med en "bottom up"-tilgang, eller narrativ tilgang, pa indtegtssiden. I en
ngddeskal bestar den diskretionzre finanspolitiske indsats af pa den ene side stigningen i de primere
udgifter netto for konjunkturbestemte komponenter i forhold til det gkonomiske potentiale og pa den anden
side diskretionere foranstaltninger pa indtegtssiden (ekskl. engangsforanstaltninger). Se Europa-
Kommissionen (2013): Measuring the fiscal effort, Report on Public Finances in EMU, del 3,
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2013/pdf/ee-2013-4.pdf.

Ogsa de forskellige referencevakstrater, som ligger til grund for beregningen af den diskretionzre
finanspolitiske indsats spiller en rolle.

Forskellen i forhold til planerne forklares ved et mere dynamisk primert udgiftsmgnster, mens de
diskretionzre foranstaltninger pa indtegtssiden (ekskl. engangsforanstaltninger) er stort set neutrale som i
planerne. Den mere ekspansive kurs som den kommer til udtryk ved den diskretionzere finanspolitiske
indsats sammenlignet med udviklingen i den strukturelle saldo forklares ved, at denne ikke omfatter
rentegevinster og har en lavere underliggende referencevakstrate, som kun delvis udligner virkningen af en
indteegtsnedgang, der pavirker endringen i den strukturelle saldo.
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sneboldeffekt, og ogsd de planlagte primere overskud i de fleste medlemsstater trekker
nedad (se bilag IV, figur 6). Generelt er forskellene i galdsudviklingen for 2018 mellem
Kommissionens prognose og udkastene til budgetplaner forholdsvis begrensede, dog ikke for
sa vidt angar Cypern og Slovenien, hvor planerne er mere optimistiske, og Tyskland, hvor
Kommissionens prognose er mere optimistisk. Medlemsstaterne med det hgjeste offentlige
geldsniveau, nemlig over 120 % af BNP, er fortsat Italien og Portugal, mens Belgien,
Cypern, Frankrig og Spanien ligger pa omkring 100 % af BNP. Ti af de medlemsstater i
euroomradet, der har fremlagt udkast til budgetplaner, er pa nuvarende tidspunkt omfattet af
gzldsreduktionsmalet'’. Umiddelbart forventes Belgien og Italien ikke at overholde dette i
2018 ifplge Kommissionens prognose. Det samme galder Frankrig, som i tilfelde af en
rettidig og holdbar korrektion af sit uforholdsmassigt store underskud vil blive omfattet af
overgangsreglerne vedrgrende geldskriteriet fra 2018.

Sammensatningen af den finanspolitiske tilpasning

Medlemsstaterne forventer en moderat nedgang i den konjunkturkorrigerede
udgiftskvote, som fuldt ud udlignes af et tilsvarende fald i indtsegtskvoten. Ifglge
planerne forventes den konjunkturkorrigerede udgiftskvote at falde med 0,25 procentpoint,
bade pa grund af faldende renteudgifter og fordi vaksten i de primere udgifter ligger lidt
under den potentielle vaekst. I sammenligning hermed forventes der i Kommissionens
prognose en noget mere dynamisk udvikling i de primare udgifter og dermed en uandret
konjunkturkorrigeret udgiftskvote. Medlemsstaterne planlegger en vakst i de sociale
overfgrsler og 1 aflgnningen af ansatte, som ligger under vaksten i det nominelle BNP,
hvilket bidrager til faldet i udgiftskvoten (se bilag IV, figur 8). For de offentlige investeringer
planleegges der pa den anden side med en lille stigning i 2018 efter et stgt fald mellem 2010
og 2016. I Kommissionens prognose bekreftes denne lille drejning af de offentlige udgifter.
Renteudgifterne falder med 0,1 procentpoint til 1,9 % af BNP i 2018, bade ifglge planerne og
Kommissionens prognose. I 2012, da statsgeldskrisen var pa sit hgjeste, udgjorde
renteudgifterne 3,0 % af BNP. Alle medlemsstater undtagen Cypern antager, at den implicitte
rente af den udestaende gaeld aftager yderligere. I gennemsnit falder den implicitte rente, som
ligger til grund for udkastene til budgetplaner, fra 2,25 % 1 2017 til 2,15 % 1 2018, hvilket
svarer til Kommissionens antagelser.

Indtaegtskvoten forventes at falde som fglge af indtaegtsreducerende foranstaltninger
samt en nedgang i indtzegterne. Den samlede underskudsforggende virkning af indberettede
indtegtsforanstaltninger udggr 0,1 % af BNP ifglge planerne, og medlemsstaterne forventer
tillige en nedgang i indtagterne svarende til omtrent 0,2 % af BNP sammenlignet med, hvad
der kan forventes pi grundlag af de samlede vakstudsigter (se bilag IV, tabel 8)'.
Nedgangen 1 indtegtskvoten skyldes primart en nedgang i bidrag til sociale ordninger og en
nedgang i ikke-skattemessige indtegter. Ifglge planerne forbliver savel de direkte som de
indirekte skatter u@ndrede 1 procent af BNP. Ifglge Kommissionens prognose forventes der
en tilsvarende virkning af indtegtsforanstaltninger og nedgang i indtaegterne.

" Eller overgangsreglerne vedrgrende galdskriteriet i de tre ar efter korrektionen af et uforholdsmaessigt

stort underskud.
Den samlede BNP-elasticitet med hensyn til indtegter i savel planerne som i Kommissionens prognose er pa
ca. 0,9 sammenlignet med en standardelasticitet for produktionsgabet med hensyn til indteegter pa 1.
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Vurdering af den finanspolitiske kurs i euroomradet

Overordnet forventes den finanspolitiske kurs i euroomradet at forblive i det store og
hele neutral i perioden 2017-2018. Efter en betydelig finanspolitisk konsolidering mellem
2011 og 2013 blev den samlede finanspolitiske kurs stort set neutral i de efterfglgende ar.
Dette forventes ogsa at vare tilfeeldet i 2017. Malt ved @ndringen i den strukturelle saldo,
som kun forvaerres marginalt, peger savel medlemsstaternes udkast til budgetplaner samlet set
som Kommissionens prognose pa en fortsettelse af den stort set neutrale kurs i 2018.
Udviklingen i den strukturelle primare saldo indikerer en lidt mere ekspansiv kurs 1 2018 (se
bilag IV, tabel 4), eftersom den ikke omfatter det aktuelle fald i renteudgifterne. Dette
bekraftes ligeledes af den diskretion@re finanspolitiske indsats (se ovenfor) beregnet ud fra
Kommissionens prognose (se bilag IV, figur 4).

En omtrent neutral finanspolitisk kurs for euroomradet som helhed synes fortsat
hensigtsmaessig i lyset af det aktuelle gkonomiske opsving, som styrkes, men stadig er
ufuldsteendigt. Dette er sd meget desto mere relevant i forbindelse med et vedvarende
geldseftersleb fra krisen. Det er vigtigt at finde den rette balance mellem at sikre de
offentlige finansers langsigtede holdbarhed, atha@ngigt af landespecifikke forhold, og at stgtte
det gkonomiske opsving. Det er saledes ngdvendigt, at udviklingen i budgetstillingen i
perioden 2017-2018 vurderes ud fra de to malsetninger om langsigtet holdbarhed og
makrogkonomisk stabilisering pa kort sigt. Langsigtet holdbarhed krever, at den offentlige
gald bringes ind pa en holdbar kurs og fastholdes der, idet det aktuelle geldsniveau og de
forventede fremtidige udgifter i forbindelse med befolkningens aldring tages i betragtning.
Makrogkonomisk stabilisering kan besta i, at produktionsgabet lukkes i et passende tempo pa
kort til mellemlang sigt, samtidig med at der tages hensyn til andre gkonomiske forhold,
sasom inflationsniveauet, det uudnyttede arbejdskraftpotentiale og behovet for at erstatte
udenlandske kilder til vaekst med indenlandske.
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Figur 1: Langsigtet realrente (%) og diskretionaer finanspolitisk indsats (% af potentielt
BNP), euroomradet
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Kilde: Europa-Kommissionens efterarsprognose 2017

Anm.: En langsigtet realrente pa +1,0 % anses for i store traek at svare til potentiel vakst over prognoseperioden.

Den finanspolitiske kurs bgr tage hensyn til den meget akkomoderende pengepolitik i
en situation med lav inflation. Pengepolitikken i euroomradet har varet meget
akkomoderende i de senere ar. ECB har foretaget en rakke pengepolitiske lempelser,
herunder indfgrelse af negative rentesatser, malrettede langfristede markedsoperationer,
programmer for kgb af aktiver og vejledning om den fremtidige retning. Overordnet set har
disse foranstaltninger haft en vasentlig stimulerende effekt. ECB har for nylig besluttet at
rekalibrere sit program til kgb af aktiver fra januar 2018 i lyset af opsvinget i euroomradet,
som er tiltaget 1 styrke og blevet stadig bredere funderet. Det blev samtidig vurderet, at det
fortsat var ngdvendigt med en forholdsvis hgj grad af pengepolitisk stimulans, da det
indenlandske prispres stadig var generelt afdempet og de ¢konomiske udsigter og
inflationsudviklingen stadig afh@ngige af et medlgb fra pengepolitikken. Trods antagelser om
en fortsettelse af de gunstige finansieringsvilkar forventes den samlede inflation i
euroomradet i ECB's seneste makrogkonomiske fremskrivning kun gradvist at stige og at
holde sig et godt stykke under de 2 % i perioden 2017-2019. Dette svarer ogsa i store trek til
Europa-Kommissionens seneste inflationsprognose.

Den falles kurs i penge- og finanspolitikken (policy-mixet) kan udtrykkes ved
henholdsvis udviklingen i finansieringsvilkarene (f.eks. den langsigtede realrente) og i
den finanspolitiske indsats (f.eks. den diskretionzre finanspolitiske indsats). Som vist i
figur 1 er finansieringsvilkarene lempet vesentligt mellem 2011 og 2012 som fglge af ECB's
intervention som svar pa krisen. Lempelsen af finansieringsvilkarene er fortsat efter 2013,
men i knap sa udtalt grad. Rent faktisk lykkedes det ECB ved hjalp af sine supplerende
foranstaltninger at presse den langsigtede nominelle rente nedad, men de langsigtede
inflationsforventninger faldt ogsa, hvilket forst er aflgst af en stigning hen imod slutningen af
2016. Det forventes, at finansieringsvilkarene vil vere mindre lempelige i 2018, hvor
produktionsgabet i euroomradet omsider forventes at blive lukket. I 2018 forventes den
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gennemsnitlige langsigtede realrente at stige, eftersom den forventede gradvise stigning i de
nominelle renter forventes ledsaget af en forholdsvis mindre stigning i
inflationsforventningerne i fremtiden'®. Finansieringsvilkdrene forventes dog fortsat at vare
serdeles fordelagtige generelt set.

Den samlede situation i euroomradet daekker ikke desto mindre over betydelige
forskelle pa nationalt niveau, idet nogle lande star over for et konsolideringsbehov,
mens andre har et vist finanspolitisk raderum (se figur 2 og 3). I de fleste medlemsstater
forventes der et positivt produktionsgab i 2018, samtidig med at der bestar et uudnyttet
potentiale i gkonomien i en rzkke medlemsstater™. P4 den anden side stir nogle
medlemsstater over for hgje risici for holdbarheden. Der er blevet foretaget en vurdering af
risikoen for holdbarheden pa grundlag af Kommissionens efterarsprognose 2017 under
hensyn til bl.a. aktuelle geldsniveauer og primer saldo samt de forventede omkostninger ved
aldring®'. Ingen medlemsstat synes at std over for risici for holdbarheden pa kort sigt. At
dgmme ud fra en galdsholdbarhedsanalyse samt en beregning af Sl-indikatoren synes
Belgien, Spanien, Frankrig, Italien, Portugal og Finland at std over for hgje mellemfristede
risici, mens disse risici for Cypern, Litauen, @strig og Slovenien anses for at veare
middelhgje”.

Det er saledes ngdvendigt med en differentieret tilgang til nationale finanspolitikker for
at afbalancere malene om stabilisering af gkonomien og sikring af de offentlige
finansers langsigtede holdbarhed. Ifglge Kommissionens prognose er den forventede
finanspolitiske tilpasning imidlertid forholdsvis begraenset eller endog negativ for nogle
sterkt geldstyngede medlemsstater sasom Italien, Portugal, Belgien, Spanien og Frankrig.
Planerne for disse medlemsstater er noget mere optimistiske, men kraver supplerende
foranstaltninger for at modsvare den tilsigtede indsats som fastsat af medlemsstaterne i deres
udkast til budgetplaner. Set i et fremtidsperspektiv kan en yderligere finanspolitisk indsats
vaere pakrevet i medlemsstater med hgje galdskvoter, navnlig i tilfaelde af vedvarende
moderate vaekstudsigter og stigende renter givet det historisk lave niveau.

De langsigtede renter udledes af den tidrige swaprente deflateret med inflationsforventningerne.

Som anfgrt i afsnit 3 er skgnnene over produktionsgabet for nogle medlemsstater forbundet med serlig stor
usikkerhed.

Metoden til vurdering af de finanspolitiske risici for holdbarheden er fremlagt i Europa-Kommissionen,
Fiscal Sustainability Report 2015 (European Economy Institutional Paper, nr. 18, januar 2016) og i Europa-
Kommissionen, Debt Sustainability Monitor 2016 (European Economy Institutional Paper, nr. 47, januar
2017). Disse opdaterede resultater, som er baseret pi Kommissionens efterarsprognose 2017, fremlaegges i
den kommende Debt Sustainability Monitor 2017 fra Europa-Kommissionen.

Kommissionens holdbarhedsindikator S1 viser den samlede indsats, der er ngdvendig i perioden 2020-2024
(de fem ar efter prognosetidsrummet) for at fa den offentlige geld ned pa 60 % af BNP i 2032, idet der tages
hensyn til eventuelle forpligtelser i forbindelse med befolkningens aldring. Den peger i retning af en
supplerende tilpasning pa ca. 1,8 % af BNP for euroomradet (undtagen Grakenland) over disse fem ar. Dette
medfgrer en supplerende arlig tilpasning pa ca. 0,4 % af BNP mellem 2020 og 2024.

20

21

22

14



Figur 2: Finanspolitisk kort over euroomradet i 2018
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Anm.: Baseret pdA Kommissionens efterarsprognose 2017. @konomisk gode/déarlige konjunkturer méles ved
produktionsgabet i 2018 i % af potentielt BNP, beregnet ved hjelp af den i fellesskab aftalte metode.
Konsolideringsbehovet eller det finanspolitiske raderum males ved Kommissionens S1-indikator for risiciene for
holdbarheden i % af BNP baseret pa beregningerne i efterarsprognose 2017 og ved brug af 2017 som basisar.
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Figur 3: Andring i den strukturelle primaere saldo i 2018 i udkastene til budgetplaner over for
holdbarheds- og stabiliseringsbehov ( % af BNP)
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# A strukturel primaer saldo, jf. udkast til budgetplaner 2018 @ A strukturel primazr saldo, jf. Kommissionens efterarsprognose 2017

Kilde: Europa-Kommissionen baseret pa Kommissionens efterarsprognose 2017 samt udkast til budgetplaner.
Figuren leses saledes:

Holdbarhedskriteriet er baseret pa Sl-indikatoren, idet det antages at 25-50 % af den viste @ndring i den
strukturelle primere saldo gennemfgres i 2017 svarende til en mere eller mindre udtalt fremrykning af
konsolideringsindsatsen, hvis S1 er positiv. En negativ S1 er udtryk for, at landene har et vist raderum til at
imgdega eventuelle stabiliseringsbehov ved at fgre en ekspansiv politik.

Stabiliseringskriteriet méales som den @ndring i den strukturelle primare saldo, der er ensbetydende med en
finanspolitisk induceret reduktion med 25 % (kort bla streg) eller 50 % (lang bla streg) af det produktionsgab,
som fglger af et finanspolitisk neutralt scenarie i 2018. Denne lukning af produktionsgabet med 25 % eller 50 %
opnas mao. i tilleg til den umiddelbare indsnavring af produktionsgabet, som forventes ifgplge Kommissionens
efterarsprognose 2017 (justeret under antagelse om en neutral finanspolitisk kurs). Det forudsattes i denne
forbindelse, at finanspolitikken altid benyttes kontracyklisk til enten at understgtte en lukning af
produktionsgabet eller at afbgde en udvidelse. Hvis antagelsen om en neutral finanspolitik betyder, at
produktionsgabet skifter fortegn, indebarer stabiliseringsmalet et loft over lukningen af gabet pa 100 %,
hvorved procyklikalitet undgas.

De rgde krydser viser de planlagte @ndringer i den strukturelle prim@re saldo, som medlemsstaterne har
fremlagt i deres udkast til budgetplaner 2017, og som Kommissionen har genberegnet ved hjelp af den i
fellesskab aftalte metodefor potentielt output. De grgnne punkter viser @ndringen i den strukturelle primare
saldo ifglge Kommissionens forarsprognose 2017, som er udledt under antagelse om en uandret politik.
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3. Oversigt over udkastene til budgetplaner

Kommissionens udtalelser om udkastene til budgetplaner fokuserer pa overholdelsen af
stabilitets- og vakstpagten og henstillingerne udarbejdet pa grundlag heraf. For
medlemsstater, som er under proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store
underskud, ser Kommissionen i sine udtalelser pa, hvilke fremskridt der er gjort med at
korrigere det uforholdsmessigt store underskud for sa vidt angar malet bade for
budgetunderskud og for strukturel indsats. For medlemsstater, der er omfattet af den
forebyggende del af stabilitets- og vekstpagten, vurderer Kommissionen i sine udtalelser
opfyldelsen af - eller fremskridtene i1 retning af - de landespecifikke mellemfristede
budgetmalsatninger samt overholdelsen af galdskriteriet for at se, om planerne er i
overensstemmelse med stabilitets- og vakstpagten og de finanspolitiske landespecifikke
henstillinger, jf. Radets henstillinger af 11. juli 2017. %

Alle de medlemsstater i euroomradet, der ikke er omfattet af et makrogkonomisk
tilpasningsprogram, fremlagde deres udkast til budgetplaner rettidigt, jf. artikel 6 i forordning
(EU) nr. 473/2013. 1 overensstemmelse med bestemmelserne i1 adferdskodeksen til
twopack'en fremlagde to lande, @strig og Tyskland, planer baseret pa en uendret politik, da
disse lande blev ledet af et forretningsministerium. De kommende regeringer forventes at
fremleegge fuldsteendige udkast til budgetplaner, nar de tiltreeder. Ogsa Spanien fremlagde en
plan baseret pa en uendret politik, selv. om landet ikke blev ledet af et
forretningsministerium. Kommissionen opfordrede i sit brev af 27. oktober 2017 Spanien til
at fremlaegge et opdateret udkast til budgetplan sa hurtigt som muligt. Nederlandenes
afgaende regering fremlagde et udkast til budgetplan inden fristens udlgb, og den tiltreedende
regering fremlagde et tilleg til udkastet med supplerende oplysninger om nye
foranstaltninger. Da tillegget ikke indeholder tabeller, som opfylder kravene i
adferdskodeksen, bgr myndighederne fremlaegge sadanne opdaterede tabeller hurtigst muligt.

Ingen af udkastene til budgetplaner blev anset for at indebare "serlig alvorlige overtredelser
af budgetforpligtelserne" i stabilitets- og vakstpagten som omhandlet i artikel 7, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 473/2013. Nogle af de fremlagte planer giver dog anledning til
bekymring. Den 27. oktober 2017 sendte Kommissionen derfor breve til Belgien, Frankrig,
Italien og Portugal med en anmodning om yderligere oplysninger og henledte
opmarksomheden pa en rekke forelgbige bemerkninger til udkastet til budgetplan. De
bergrte medlemsstater svarede i slutningen af oktober. Oplysningerne i brevene er medtaget 1
Kommissionens vurdering af budgetudviklingen og budgetrisiciene. Med hensyn til Italien
giver galdskvoten pa over 130 % af BNP anledning til bekymring. De forbedrede
makrogkonomiske og finansielle betingelser giver et hab om en hurtigere nedbringelse af den
offentlige gald. Der er imidlertid brug for flere oplysninger om regeringens overordnede
strategi og konkrete planer for en malrettet eendring i nedadgaende retning af udviklingen i
gaeldskvoten, som ville sikre overholdelse af galdskriteriet. Da der fortsat hersker en del
usikkerhed om de finanspolitiske udsigter 1 2017, har Kommissionen til hensigt at tage
Italiens overholdelse af galdskriteriet op til fornyet vurdering i foraret 2018 pa grundlag af de
endelige tal for 2017 og det endelige budget, som skal vedtages af parlamentet i december
2017.

2 Radets henstillinger af 11. juli 2017 (EUT 2017/C 261),
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=0J:C:2017:261:TOC.

17


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=OJ:C:2017:261:TOC.

Tabel 2a og 2b sammenfatter vurderingerne af de enkelte medlemsstaters udkast til
budgetplaner, saledes som de fremgar af Kommissionens udtalelser vedtaget den 22.
november, sammen med vurderingen af de fremskridt, der er gjort med hensyn til
finanspolitiske  strukturreformer.  Vurderingerne er baseret pa Kommissionens
efterarsprognose 2017. For at lette sammenligningen er vurderingen af udkastene til
budgetplaner sammenfattet i tre brede kategorier, der har forskellig betydning ath@ngigt af,
om de pageldende medlemsstater er omfattet af proceduren i forbindelse med
uforholdsmessigt store underskud eller ej:

e Overholdelse: Ifglge Kommissionens prognose er der ikke behov for at tilpasse
budgetplanerne inden for rammerne af den nationale budgetprocedure for at sikre, at
budgettet for 2018 er i overensstemmelse med stabilitets- og vaekstpagtens regler.

o Stort set overholdelse: Ifgplge Kommissionens prognose for 2018 forventes udkastet til
budgetplan at kunne sikre en bred overensstemmelse med stabilitets- og vakstpagtens
krav.

For medlemsstater under proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store
underskud: Selv om det i Kommissionens prognose for 2018 enten forventes, at det
mellemliggende mal for det offentlige underskud vil blive naet, eller at det
uforholdsmessigt store underskud vil blive korrigeret rettidigt, er den finanspolitiske
indsats tydeligt utilstraekkelig set i forhold til den anbefalede indsats, hvilket medfgrer
risiko for manglende overensstemmelse med henstillingen vedrgrende et
uforholdsmassigt stort underskud.

For medlemsstater under den forebyggende del af stabilitets- og vakstpagten: Ifglge
Kommissionens prognose for 2018 forventes der en vis afvigelse fra den mellemfristede
budgetmalsatning eller tilpasningsstien i retning heraf, men det utilstreekkelige resultat i
forhold til kravet vil ikke udggre en vesentlig afvigelse fra den anbefalede tilpasning.
Disse medlemsstater anses for at overholde galdsreduktionsmalet, hvis det er relevant.

¢ Risiko for manglende overholdelse: Ifglge Kommissionens prognose for 2018 forventes
udkastet til budgetplan ikke at kunne sikre overensstemmelse med stabilitets- og
vakstpagtens krav.

For medlemsstater under proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store
underskud: Ifglge Kommissionens prognose for 2018 forventes det hverken, at den
anbefalede indsats vil blive gjort, at det mellemliggende mal for det offentlige underskud
vil blive naet, eller at det uforholdsmassigt store underskud vil blive korrigeret rettidigt.

For medlemsstater under den forebyggende del af stabilitets- og vakstpagten: Ifglge
Kommissionens prognose for 2018 forventes en vasentlig afvigelse fra den
mellemfristede budgetmalsatning eller den pakravede tilpasningssti i retning af denne
malsatning og/eller manglende overensstemmelse med geldsreduktionsmalet, hvis det er
relevant.

Ingen medlemsstat har anmodet om yderligere fleksibilitet for 2018, jf. den falles holdning
til fleksibilitet i stabilitets- og vekstpagten godkendt af Radet den 12. februar 2016. Der
mindes om, at Radet i 2017 tildelte Finland, Letland og Litauen fleksibilitet pa grundlag af
klausulen om strukturreformer og for sa vidt angar Finland pa grundlag af
investeringsklausulen. Finland blev tildelt fleksibilitet med henblik pa gennemfgrelsen af
store strukturelle reformer, der har en gunstig indflydelse pa de offentlige finansers
langsigtede holdbarhed, og de nationale udgifter til projekter, der samfinansieres af EU inden
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for rammerne af de europ®iske struktur- og investeringsfonde. Letland blev tildelt
fleksibilitet i tilknytning til en reform af sundhedsvasenet. Litauen drager fordel af
fleksibilitet med henblik pa store strukturelle arbejdsmarkeds- og pensionsreformer, som har
en positiv virkning for de offentlige finansers langsigtede holdbarhed.

En rekke medlemsstater nevnte de budgetmassige virkninger af den ggede tilstrgmning af
flygtninge og de supplerende sikkerhedsmassige foranstaltninger. Bestemmelserne i artikel
5, stk. 1, og artikel 6, stk. 3, i forordning (EF) nr.1466/97 giver mulighed for en midlertidig
afvigelse fra tilpasningsstien i retning af den mellemfristede budgetmalsatning for at deekke
sadanne supplerende udgifter, idet tilstrgmningen af flygtninge og alvorligheden af
sikkerhedstruslerne udggr usadvanlige begivenheder, deres virkninger for de offentlige
finanser er betydelig og de offentlige finansers holdbarhed ikke bringes i fare. Kommissionen
undersggte muligheden for en midlertidig afvigelse for flygtningerelaterede udgifter i 2015
og 2016 (Belgien, Italien, @strig, Slovenien og Finland). For 2017 er @strig, Italien og
Slovenien tildelt et supplerende ex ante-fradrag for flygtningerelaterede udgifter.
Flygtningerelaterede udgifter naevnes ogsa i Italiens udkast til budgetplan for 2018 og i
svaret’* pd Kommissionens anmodning om en pracisering angdende Italiens planlagte
finanspolitiske indsats, men der er ikke anmodet om yderligere fleksibilitet. For sa vidt angar
sikkerhedsrelaterede udgifter er Belgien, Italien og @strig tildelt fleksibilitet i 2016 og 2017,
der blev ikke anmodet om yderligere fleksibilitet 1 udkastene til budgetplaner for 2018.
Kommissionen vil foretage en endelig vurdering, bl.a. af de belgb, der kan komme pa tale, pa
grundlag af observerede data, som myndighederne skal forelaegge i foraret 2018. I foraret
2017 vurderede Kommissionen forelgbigt, at Italien er berettiget til et fradrag i forbindelse
med de budgetmassige virkninger af en forebyggende investeringsplan med henblik pa at
beskytte det nationale omrade mod risikoen for jordskaelv inden for rammerne af klausulen
om us@dvanlige begivenheder. Denne budgetmassige virkning bekraeftes i udkast til
budgetplan for 2018. Fradraget vil dog blive revurderet ex post i foraret 2018 pa grundlag af
observerede data, som de italienske myndigheder forelagger, navnlig pa grund af usikkerhed
i forbindelse med gennemfgrelsen af investeringsplanen.

For nogle medlemsstater (Cypern, Finland, Italien og Slovenien) synes produktionsgabene for
2017 som skgnnet ved hjelp af den i fellesskab aftalte metode at vere behaftet med serlig
usikkerhed, jf. Kommissionens sandsynlighedsscreeningsredskab. 1 sadanne tilfelde
analyserede Kommissionen — som opfglgning pa gnskerne om metodeforbedringer fra det
uformelle mgde i Radet (gkonomi og finans) i Amsterdam i april 2016 — i forbindelse med
vurderingen af udkast til budgetplan skgnnene for produktionsgabet mere indgaende efter
reglen om ekspertvurdering efter klart fastsatte principper ("constrained judgement"-tilgang).
Kommissionens tilgang er u@ndret i forhold til den, som blev anvendt i forbindelse med
vurderingen af udkastene til  budgetplaner for 2017 og stabilitets- og
konvergensprogrammerne for 2017. Selv om sandsynlighedsredskabet gav anledning til
antagelser om sarlig usikkerhed for Cypern og Finland, fandt Kommissionen ikke
tilstreekkeligt grundlag for at afvige fra skgnnene baseret pa den falles metode efter
hensyntagen til alle relevante faktorer. For Italien indeb@rer "constrained judgement"-
tilgangen et negativt produktionsgab, som skal sammenholdes med det positive skgn for
produktionsgabet, som bliver resultatet af den felles metode. Med hensyn til Slovenien var
det konklusionen, at et mere sandsynligt skgn ville bringe medlemsstaten tettere pa graeensen

* Brev fra den italienske gkonomi- og finansminister af 30. oktober 2017 som svar pa Kommissionens brev af
27. oktober 2017.
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mellem gode og normale gkonomiske tider 1 2018. For ingen af disse to medlemsstater ville
dette bergre kravene under den forebyggende del. Det ville siledes ikke have nogen
betydning for vurderingen af deres udkast til budgetplaner.

Endelig har Kommissionen foretaget en forelgbig vurdering af, hvor langt gennemfgrelsen af
de finanspolitiske strukturreformer, der er beskrevet i Radets henstillinger af 11. juli 2017, er
naet. Vurderingen af udkastene til budgetplaner er sammenfattet i fglgende fem brede
kategorier: ingen fremskridt, begreensede fremskridt, visse fremskridt, vesentlige fremskridt
og fuldt gennemfgrt. En samlet vurdering af de fremskridt, der er gjort med gennemfgrelsen
af de landespecifikke henstillinger, vil blive foretaget 1 2018-landerapporterne samt i
forbindelse med de landespecifikke henstillinger for 2018, som Radet skal vedtage i 2018.

Boks 1 — Anvendelsen af skgn i forbindelse med proceduren for finanspolitisk
overvagning i efteraret 2017

I betragtningerne til Radets henstillinger af 11. juli 2017 blev der sat fokus pa
Kommissionens pataenkte behandling af medlemsstater, for hvilke matricen indebzerer
en finanspolitisk tilpasning pa 0,5 % af BNP eller derover. Som det fremgar af
betragtningerne: "[...] er det ngdvendigt, at der ved vurderingen af udkast til budgetplan 2018
og den efterfglgende vurdering af 2018-budgetresultaterne tages hensyn til malet om at opna
en finanspolitisk kurs, der bidrager til bade at styrke det igangvaerende opsving og at sikre
holdbarheden af [medlemsstaternes] offentlige finanser. Radet noterer sig i den
sammenh@ng, at Kommissionen agter at foretage en samlet vurdering i overensstemmelse
med forordning (EF) nr. 1466/97, navnlig i lyset af konjunkturforholdene i medlemsstaten."

Kommissionen kan udnytte en skgnsmargen ved vurderingen af afvigelser fra de
finanspolitiske tilpasninger, som matrixen indebaerer. Overholdelsen vurderes fortsat ud
fra de matrixbaserede krav, jf. henstillingerne, men Kommissionen kan udgve et vist skgn
ved vurderingen af overholdelsen af stabilitets- og vakstpagten for sa vidt angar en
medlemsstat, som ifglge kvantitative indikatorer (risikerer at) afvige(r) vasentligt fra den
kraevede tilpasning. Rent faktisk kan en overordnet vurdering i sidste ende fgre til, at en
procedure i forbindelse med en betydelig afvigelse ikke er berettiget, selv i tilfelde af at
grenseverdien for en vasentlig afvigelse pa 0,5 % af BNP overskrides med hensyn til det
matrixbaserede krav. Retsgrundlaget findes i de specifikke bestemmelser i artikel 6, stk. 3, i
Radets forordning (EF) Nr. 1466/97, idet den overordnede vurdering er knyttet til precise
kvantitative kriterier uden at vaere begrenset til disse, hvilket giver mulighed for at tage
hensyn til andre forhold.

Skgn betragtes som et middel til at handtere en bestemt situation i en tid praeget af et
atypisk og ufuldstaendigt gkonomisk opsving. Som ogsa understreget i Kommissionens
efterarsprognose 2017 og i denne meddelelses afsnit 2 styrkes det aktuelle opsving, men det
er stadig ufuldstendigt og atypisk. Navnlig er der fortsat et uudnyttet arbejdskraftpotentiale
og en usadvanlig afdempet kerneinflation, og det store lgbende betalingsbalanceoverskud,
som overstiger det fundamentale niveau, indikerer, at den indenlandske efterspgrgsel fortsat
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er for lav. Endelig understgttes opsvinget af ECB's akkomoderende pengepolitik. Dette far
endog stgrre betydning i takt med, at pengepolitikken gradvis normaliseres.

En struktureret og holistisk vurdering af en lang raekke gkonomiske indikatorer giver
mulighed for at identificere tilfeelde, hvor en indsats under det, som kraves ifglge
matrixen, kan anses for passende. For medlemsstater, som (risikerer at) afvige(r) vesentligt
fra kravene 1 matrixen 1 2018, kan den overordnede vurdering omfatte en metodisk kontrol af
deres stabiliserings- og holdbarhedsbehov med henblik pa i sidste ende at finde en passende
finanspolitisk kurs pa medlemsstatsniveauet. Dette baseres pa en struktureret og systematisk
analyse af en lang raekke gkonomiske indikatorer, som skal sikre forudsigelighed og en
ensartet behandling af medlemsstaterne.

Analysen omfatter en vurdering af udfordringer for savel holdbarheden som
stabiliseringen. En grundig analyse af geldsniveauet samt udfordringer for holdbarheden pa
bade kort og mellemlang sigt giver mulighed for at afggre, om medlemsstaten har
udfordringer med hensyn til holdbarheden. Samtidig vurderes stabiliseringsbehovene ved at
se pa, hvor i konjunkturcyklussen gkonomien befinder sig, og om der er et inflationart pres.
Navnlig suppleres de oplysninger, der kan udledes af produktionsgabet bestemt ved den
feelles metode, med alternative mal for den ledige kapacitet i gkonomien. Desuden kan ogsa
indikatorer for det inflationare pres tages i betragtning.

Kommissionen konkluderede, at en finanspolitisk tilpasning, der afviger fra kravet, kan
anses for passende for Italien og Slovenien, forudsat at de effektivt sikrer en sadan
finanspolitisk tilpasning i 2018. I analysen indgar der fglgende sekvens af argumenter.

e Hyvis der identificeres udfordringer for finanspolitikkens holdbarhed pa kort sigt, er skgn
ikke berettiget. Ingen medlemsstat er for tiden i denne situation.

e Hyvis det gkonomiske opsving i en medlemsstat anses for tilstrekkelig robust, som det er
tilfeeldet for Belgien, Frankrig og Portugal, er skgn heller ikke berettiget.

e For medlemsstater, hvor det gkonomiske opsving stadig forekommer skrgbeligt, eller
hvor en for voldsom finanspolitisk stramning kunne bringe det i fare, som det er tilfeldet
for Italien og Slovenien, kan en finanspolitisk tilpasning, der afviger fra kravet, anses for
passende. Hvis disse medlemsstater imidlertid ogsa star over for holdbarhedsbehov pa
mellemlang sigt og/eller har en geldskvote pa over 60 %, bgr de som en vigtig regel
effektivt sikre en rimelig finanspolitisk tilpasning. Sidstnzvnte kan som en
tommelfingerregel sattes til mindst halvdelen af kravene i matrixen. At satte et sadant
loft afspejler behovet for at finde den rette balance mellem medlemsstatens stabilisering
og holdbarhedsbehov. Ikke desto mindre kreves der fuld overholdelse af denne
finanspolitiske tilpasning. Serlig for medlemsstater, som ikke umiddelbart respekterer
geldsreduktionsmalet, og som derfor star over for muligheden af en geldsbaseret
procedure i forbindelse med uforholdsmassigt store underskud, er det vigtigt effektivt at
sikre et minimum af finanspolitisk tilpasning.
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Tabel 2a: Oversigt over Kommissionens udtalelser til udkastene til budgetplaner —
Medlemsstater, der er omfattet af den forebyggende del af stabilitets- og vaekstpagten

Budgetplanudkastenes generelle overensstemmelse med stabilitets- og

vaekstpagten
pag Fremskridt for sa vidt

Generel konklusion .
angar gennemfgrelsen af

Medlems vedrgrende . den finanspolitiske-
overholdelsen i . .
-stater 2018 ud fra Overholdelse af kravene i den forebyggende del i strukturelle del af de
K .. 2017 og 2018 landespecifikke
omomlssmnens henstillinger for 2017
efterarsprognose
2017
2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
Risiko for budgetmalsatning baseret pa perioden 2016-2017
manelende samlet set, umiddelbart manglende overholdelse af ‘ .
BE* & geldsreduktionsmalet Visse fremskridt
overholdelse af .. . .
2018: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsa@tning, umiddelbart manglende
overholdelse af geeldsreduktionsmalet
2017: den mellemfristede budgetmalsatning overgaet;
Overholder overholdelse af geldsreduktionsmalet :
ko B set fremskridt
DE kravene 2018: den mellemfristede budgetmalsatning overgaet; careEnset Hemskt

overholdelse af geldsreduktionsmalet

2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning af
EE Overholder stort den mellemfristede budgetmalsatning

set kravene 2018: en vis afvigelse fra tilpasningen i retning af den
mellemfristede budgetmalsatning

Ikke relevant.

2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning baseret pa perioden 2016-2017
Overholder stort samlet set, overholdelse af overgangsreglerne
1IE set kravene vedrgrende geeldskriteriet
2018: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien i
retning af den mellemfristede budgetmalsatning
baseret pa 2017 og 2018 samlet set, overholdelse af
overgangsreglerne vedrgrende geldskriteriet

Visse fremskridt

2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede

Risiko for budgetmalsztning, umiddelbart manglende
manglende overholdelse af geldsreduktionsmalet . .
IT** gy . . Visse fremskridt
overholdelse af 2018: risiko for en vaesentlig afvigelse fra 195¢ HEmsRL
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning, umiddelbart manglende
overholdelse af geeldsreduktionsmalet
2017: risiko for en vis afvigelse fra den mellemfristede
budgetmalsatning; overholdelse af overgangsreglerne
Overholder stort vedrgrende galdskriteriet . .
Y Visse fremskridt
¢ set kravene 2018: risiko for en vis afvigelse fra den mellemfristede 188 fremskn
budgetmalsatning, overholdelse af overgangsreglerne
vedrgrende geldskriteriet
O h ld . . o . o
LT verholder 2017: den mellemfﬁstede budgetm'illsaetnmg overgilet Visse fremskridt
kravene 2018: den mellemfristede budgetmalsatning overgaet
2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning af
Overhold i 3 i
LV verholder den mellemfristede budgetmalsatning Visse fremskridt

kravene 2018: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning af

den mellemfristede budgetmalsatning
Overholder

LU 2017: den mellemfristede budgetméls@tning overgaet Begrenset fremskridt

kravene

2018: den mellemfristede budgetmaélsetning overgéet

MT

Overholder stort

2017: den mellemfristede budgetmalsatning overgaet

Visse fremskridt
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set kravene 2018: risiko for en vis afvigelse fra den mellemfristede
budgetméls@tning
N Overholder 2017: den mellemfr?stede budgetmfélszetn%ng overgéet Visse fremskridt
kravene 2018: den mellemfristede budgetmals@tning overgaet
2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
o tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
Risiko for budgetmélsetning baseret pd perioden 2016-2017
AT manglende samlet set, .oyerholdelse af gwlvdsred}lktionsmﬁlet Visse fremskridt
overholdelse af 2018: risiko for en vasentlig afvigelse fra
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning baseret pa perioden 2017-2018
samlet set, overholdelse af gaeldsreduktionsmalet
2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
. budgetmalsatning, overholdelse af overgangsreglerne
Risiko for vedrgrende geldskriteriet inden for den tilladte arlige
manglende afvigelse i
PT overholdelse af 2018: risiko for en vasentlig afvigelse fra Begraenset fremskridt
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning, overholdelse af overgangsreglerne
vedrgrende geeldskriteriet inden for den tilladte arlige
afvigelse
2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien i
SK Overholder stort retning af den mellemfristede budgetmélsztning Visse fremskridt
set kravene 2018: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien i
retning af den mellemfristede budgetmalsatning
2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien i
o retning af den mellemfristede budgetmalsetning,
Risiko for overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
manglende galdskriteriet . .
St overholdelse af 2018: risiko for en vaesentlig afvigelse fra Visse fremskridt
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning, overholdelse af overgangsreglerne
vedrgrende geldskriteriet
2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning af
den mellemfristede budgetmalsatning, overholdelse af
FI* Overholder . g&ldsreduktionsmﬁlet o Visse fremskridt
kravene 2018: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning af
den mellemfristede budgetmalseatning, overholdelse af
geldsreduktionsmalet
* Den 22. maj 2017 fremlagde Kommissionen en rapport vedrgrende medlemsstaten i henhold til traktatens

3k
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artikel 126, stk. 3. T rapporten blev det efter vurderingen af alle relevante faktorer konkluderet, at
galdskriteriet skal anses som overholdt.

Den 22. februar 2017 fremlagde Kommissionen en rapport i henhold til traktatens artikel 126, stk. 3,
hvori det blev konkluderet, at medmindre de supplerende strukturforanstaltninger svarende til mindst
0,2 % af BNP, som regeringen havde lovet at treeffe senest i april 2017, var kommet pa plads inden da, sa
Italien blev bragt nermere mod mélet om bred overensstemmelse med kravene i den forebyggende del i
2017 (og dermed ogsa i 2016), matte geldskriteriet anses for ikke at veere opfyldt pa dette tidspunkt. Den
22. maj 2017 konkluderede Kommissionen, at de gnskede supplerende konsolideringsforanstaltninger for
2017 var blevet truffet.

Udkast til budgetplan fremlagt af et forretningsministerium uden @ndring af den fgrte politik.

Udkast til budgetplan fremlagt af den afgaende regering er blevet opdateret med et tilleg af den nye
regering.

Tabel 2b: Oversigt over Kommissionens individuelle udtalelser til udkastene til

budgetplaner — Medlemsstater omfattet af den korrigerende del af stabilitets- og
vaekstpagten
Medlems- Budgetplanudkastenes generelle overensstemmelse med stabilitets- og  [Fremskridt for sa vidt angar

stater

vaekstpagten gennemfgrelsen af den
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Generel konklusion
vedrgrende
overholdelsen i
2018 ud fra
Kommissionens
efterarsprognose
2017

Overholdelse af kravene i den korrigerende del i
2017 og 2018 (eller den forebyggende del, hvis det er
relevant)

finanspolitiske-strukturelle
del af de landespecifikke
henstillinger for 2017

Overholder stort

2017: det mellemliggende mal er naet, der er ikke gjort
en finanspolitisk indsats

E Visse fremskridt
S set kravene 2018: forventet underskud under 3 %, mal ikke ndet, og 155 fremsit
der er ikke gjort en finanspolitisk indsats
2017: forventet underskud lige under 3 % af BNP, mal
Risiko for ikke naet, og fif.:r er ikke gjort en fmanspohtlsk indsats
manelende 2018: risiko for en vaesentlig afvigelse fra
FR* g tilpasningsstien i retning af den mellemfristede Visse fremskridt
overholdelse af o . .
Kravene budgetmalsatning, umiddelbart manglende

overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
galdskriteriet

Frankrig er i gjeblikket omfattet af den korrigerende del af stabilitets- og vaekstpagten, men vil fra 2018
kunne flyttes til den forebyggende del, hvis det uforholdsmessigt store underskud korrigeres rettidigt og
pé en holdbar made.
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