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1. Indledning

I oktober 2021 relancerede Kommissionen den offentlige debat om revisionen af EU's
ramme for gkonomisk styring og opfordrede andre EU-institutioner og gvrige vigtige
interessenter til at deltage. Gennem forskellige fora, herunder seerlige mgder, workshops og
en onlineundersggelse, har borgere og en lang reekke deltagere, herunder nationale regeringer,
parlamenter, arbejdsmarkedets parter, den akademiske verden og andre EU-institutioner,
drgftet, hvordan de gkonomiske udfordringer i dag og i morgen kraever reformer af EU's
ramme for gkonomisk styring (*) Draftelser i Radet (@kofin), Eurogruppen, Det @konomiske
og Finansielle Udvalg og Udvalget for @konomisk Politik har givet medlemsstaterne
mulighed for at reflektere over og give udtryk for deres synspunkter om de vigtigste mal for
rammen for styring, dens funktion og de nye udfordringer, der skal tages op.

Det er nu tid til at ga fra debat til at beslutningstagning. |1 denne meddelelse skitseres
Kommissionens retningslinjer for en reform af rammen for gkonomisk styring, der
tager sigte pa de vigtigste gkonomiske og politiske spgrgsmal, der vil forme
samordningen og overvagningen af den gkonomiske politik i EU i det kommende arti.
Under hensyntagen til de mest problematiske punkter i den nuveaerende ramme har disse
retningslinjer til formal at styrke geeldsholdbarheden og fremme beeredygtig og inklusiv
vaekst i alle medlemsstater (se figur 1) og saledes "genfinde Maastricht-anden hvorefter
stabilitet og veekst er ngdt til at ga hand i hand", som kommissionsformand Ursula von der
Leyen sagde i sin tale om Unionens tilstand (%) Ansvarlige finanspolitiske strategier samt
investeringer og reformer, der fremmer baeredygtig vaekst, er bade uundveerlige og gensidigt
forsteerkende for at sikre finanspolitisk holdbarhed og muliggere den grenne og den digitale
omstilling hen imod en robust gkonomi. Den reviderede ramme bgr tage fat pa de nuvearende
udfordringer og bidrage til at gere Europa mere modstandsdygtigt ved at fastholde strategiske
investeringer i de kommende ar og reducere den hgje offentlige gaeldskvote pa en realistisk,
gradvis og vedvarende made. De centrale elementer i Kommissionens retningslinjer er
styrkelse af det nationale ejerskab, forenkling af rammen og sterre fokus pa mellemlang sigt
kombineret med en steerkere og mere sammenhangende handhavelse.

Formalet med reformen er at fremme effektiv gkonomisk overvagning, der er forankret
i en faelles ramme, som sikrer ligebehandling og multilateral samordning af politikker.
Rammen bgr vare robust nok til at modsta @ndrede gkonomiske forhold og usikkerhed,
hvilket kreever et solidt og forudsigeligt regelsaet og undtagelsesklausuler, der kan tages i
anvendelse under ekstraordinere omstendigheder. Den bgr ogsa omfatte en integreret
tilgang, hvor overvagningsinstrumenterne supplerer hinanden inden for rammerne af det
europaeiske semester. Effektiv forebyggelse og korrektion af makrogkonomiske ubalancer vil
kreeve bedre afslaring af nye risici og opretholdelse af reformmomentum, samtidig med at der
leegges sterre vaegt pa udviklingen i EU og euroomradet og pa gennemfarelsen af politikker.
Disse retningslinjer vil danne grundlag for den videre debat, navnlig i Radet og med Europa-

() I marts 2022 offentliggjorde Kommissionen en kortfattet rapport med besvarelserne af onlineundersggelsen.
Europa-Kommissionen (2022) "Online public consultation on the review of the EU economic governance
framework: summary of responses"” (SWD(2022) 104 final af 28.3.2022).

(%) Tale om Unionens tilstand, afholdt af Kommissionens formand den 14. september 2022.



https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/swd_2022_104_2_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/swd_2022_104_2_en.pdf
https://state-of-the-union.ec.europa.eu/document/download/04c3ccc9-1237-4029-ae0e-039709a0fb53_en?filename=SOTEU_2022_Address_EN.pdf

Parlamentet, med henblik pa at opna bred konsensus om den fremtidige udformning af
rammen for gkonomisk styring.

Meddelelsen er opdelt som falger: 1 afsnit 2 understreges behovet for en effektiv ramme for
styring, der integrerer den  finanspolitiske  dimension og reform-  og
investeringsdimensionerne for at tackle de udfordringer, der hersker nu og inden for en
overskuelig fremtid. Pa denne baggrund preesenteres de vigtigste elementer i Kommissionens
reformkurs i afsnit 3. | afsnit 4 uddybes disse centrale elementer ved en mere detaljeret
redegerelse af de praktiske aspekter af de foreslaede reformer af den finanspolitiske og
makrogkonomiske overvagning. | afsnit 5 beskrives de naste skridt og konklusioner.

Figur 1: En ny styringsstruktur
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2. Behovet for en effektiv ramme for gkonomisk styring

2.1 Skabelse af en ramme, som medlemsstaterne kan bruge som rettesnor, nar de skal
tackle identificerede udfordringer og feelles politiske prioriteter

Rammen for gkonomisk styring i EU har fungeret som rettesnor for medlemsstaterne til
at na deres gkonomiske og finanspolitiske mal. Lige siden vedtagelsen af Maastricht-
traktaten i 1992 har rammen bidraget til at opna makrogkonomisk konvergens, sikre sunde
offentlige finanser og afhjelpe makrogkonomiske ubalancer. | tilslutning til en felles



pengepolitik og en falles valuta i euroomradet har rammen skabt betingelser for gkonomisk
stabilitet, beeredygtig gkonomisk veekst og hgjere beskeftigelse for EU-borgerne.

Rammen for gkonomisk styring i EU har udviklet sig med tiden. Reformer er generelt
blevet gennemfart som reaktion pa svagheder i rammen, som hovedsagelig har givet sig til
kende i gkonomiske krisetider. De to lovgivningspakker kendt som sixpacken og twopacken
blev vedtaget som reaktion pa den globale finanskrise og statsgaldskrisen i euroomradet med
henblik pa at modernisere den finanspolitiske overvagning, styrke de nationale
budgetrammer, forsteerke den finanspolitiske samordning i euroomradet og udvide den
gkonomiske overvagning til at omfatte makrogkonomiske ubalancer (%)

Selv om rammen har vaeret med til at udfylde hullerne i overvagningen og er blevet
nemmere at tilpasse til de gkonomiske forhold, er den ogsa blevet mere kompleks, og
ikke alle instrumenter og procedurer har vist sig i stand til at sta sin preve. |
meddelelsen fra februar 2020 om revisionen af den gkonomiske styring og den efterfalgende
offentlige debat (jf. bilag 1) blev der peget pa den blandede succes, som rammen for
finanspolitisk overvagning og de stadig sterre forskelle mellem budgetstillingen i
medlemsstaterne har haft. Rammen gav ikke tilstreekkelig mulighed for at differentiere
mellem medlemsstaterne trods forskellige budgetstillinger, baeredygtighedsrisici og andre
sarbarheder. De nationale finanspolitikker var ofte forblevet procykliske, og medlemsstaterne
havde ikke udnyttet gkonomiske opgangstider til at opbygge finanspolitiske stadpuder. Evnen
til at styre den finanspolitiske kurs i euroomradet blev svaekket af manglen pa ansvarlige
politikker i opgangstider og forblev begreenset i mangel af en central finanspolitisk kapacitet
med stabiliserende egenskaber. Sammensatningen af de offentlige finanser var ikke blevet
mere veakstfremmende, og de nationale regeringer havde ikke prioriteret udgifter, der
fremmer veakst og gkonomisk og social modstandsdygtighed. EU's finanspolitiske regler var
blevet komplekse, idet der blev anvendt mange forskellige indikatorer og overvejende sat lid
til ikkeobserverbare variabler, hvilket undergraver gennemsigtigheden og leegger hindringer i
vejen for ejerskab og forudsigelighed. Pa trods af forbedringer i de nationale finanspolitiske
rammer var der meget stor forskel pa deres effektivitet fra medlemsstat til medlemsstat. For
sd vidt angar overvagningen af de makrogkonomiske ubalancer var det med rammen
lykkedes at gge bevidstheden om de bredere risici for den makrogkonomiske stabilitet, men
det forte ikke til passende politiske reaktioner. Proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store ubalancer var aldrig blevet bragt i anvendelse. Siden indfgrelsen af
proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer havde Unionen stgrre succes med
at reducere underskud pa betalingshalancens lgbende poster end med at reducere vedvarende
og store overskud pa de lgbende poster. Overvagningen var endnu ikke blevet sat pa preve
med hensyn til at forhindre ophobning af nye sarbarheder og risici og at fremme passende

(® En fuldstendig beskrivelse af sixpack- og twopack-reformerne kan findes i tekstboks 1 i Europa-
Kommissions (2020) "Evaluering af den gkonomiske styring” (COM(2020) 55 final af 5.2.2020). En udferlig
liste over den bagvedliggende afledte lovgivning kan findes i fodnote 1 (side 1) i arbejdsdokumentet fra
Kommissionens tjenestegrene, som ledsager meddelelsen (Europa-Kommissionen (2020) "Evaluering af den
gkonomiske styring™ (SWD(2020) 210 final af 5.2.2020).



https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/com_2020_55_en.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/90074c4d-6bcd-4ee1-be53-ceb17c6bc548_en?filename=swd_2020_210_en.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/90074c4d-6bcd-4ee1-be53-ceb17c6bc548_en?filename=swd_2020_210_en.pdf

forebyggende politiske foranstaltninger. Forbindelserne mellem de forskellige dimensioner af
overvagningen var ikke altid blevet fuldt udnyttet.

2.2 Erfaringer fra de seneste kriser

Erfaringerne fra den politiske reaktion pa de seneste gkonomiske chok, navnlig covid-
19-krisen, har konsekvenser for revisionen af den gkonomiske styring. |1 marts 2020 blev
den generelle undtagelsesklausul i stabilitets- og veekstpagten aktiveret. Det gjorde det muligt
for medlemsstaterne at reagere pa covid-19-krisen ved at yde betydelig finanspolitisk stette til
deres gkonomier og midlertidigt afvige fra budgetkravene i stabilitets- og veekstpagten (%)
Denne staerkt konjunkturdeempende reaktion viste sig, sammen med nye foranstaltninger og
instrumenter pa EU-plan og sociale sikkerhedsnet og sundhedssystemer pa nationalt plan, at
vaere yderst effektiv til at afbgde de skonomiske og sociale skader, som krisen har forarsaget.
Erfaringerne fra EU's vellykkede politiske reaktion pa krisen, herunder det positive samspil
mellem reformer og investering under genopretnings- og resiliensfaciliteten, har ogsa veeret
nyttige for revisionen af rammen for gkonomisk styring. Samtidig har krisen medfart
betydelige stigninger i geeldskvoterne for den offentlige og private sektor, hvilket
understreger vigtigheden af at nedbringe geeldskvoterne til et forsvarligt niveau pa en gradvis,
vedvarende og veakstfremmende made. Finanspolitisk forsigtighed i tider med vedvarende
veaekst er med til at opbygge finanspolitiske stedpuder, som regeringerne kan bruge til at yde
konjunkturdempende finanspolitisk stette i krisetider, hvor diskretionzre finanspolitiske
foranstaltninger kan veere serligt effektive. Investeringer i beredskab og modstandsdygtighed
kan ogsa mindske de negative gkonomiske konsekvenser af kriser. Desuden bekraftede
erfaringerne far og under krisen, at det er vanskeligt at udforme politiske henstillinger pa
grundlag af ikkeobserverbare indikatorer, der ofte revideres (sasom "outputgabet” og den
"strukturelle saldo™).

Den grenne og den digitale omstilling, behovet for at sikre energisikkerhed samt social
og gkonomisk modstandsdygtighed (°) og for at opbygge forsvarskapacitet vil kreaeve
vedvarende hgje investeringer i de kommende ar. Covid-19-krisen og den russiske
invasion af Ukraine har ogsa gjort disse felles prioriteter mere synlige og presserende. Der
vil vaere behov for store investeringer for at opna en retfeerdig dobbelt omstilling (gren og
digital), @ge den sociale og @konomiske modstandsdygtighed (herunder gennem
opkvalificering og omskoling), @ge den territoriale samhgrighed, reducere
energiafhengigheden og @ge forsvarskapaciteten bade pa nationalt plan og til stette for
Europas feelles prioriteter. EU-budgettet har inden for sin begrensede kapacitet stattet disse
bestraebelser, da den dobbelte omstilling, modstandsdygtighed, energisikkerhed og forsvar er
feelles mal for alle medlemsstaterne og endnu mere presserende pa grund af den nuverende
krise. Disse mal kraever investeringer fra virksomheder og husholdninger, men ogsa hgjere

(*) En mere indgéende draftelse af reaktionen pa covid-19-krisen og konsekvenserne af krisen for revisionen af
den gkonomiske styring kan findes i Europa-Kommissionen (2021) "EU's gkonomi efter covid-19: betydning
for den gkonomiske styring" (COM(2021) 662 final af 19. oktober 2021).

(®) Vejledning til medlemsstaterne om, hvordan man bedst kan foretage vurderinger af den fordelingsmassige
virkning af nye politikker, som er vigtige for at undgd en forveerring af de eksisterende uligheder, findes i
Europa-Kommissionen (2022) "Bedre vurdering af den fordelingsmeessige virkning af medlemsstaternes
politikker" (COM(2022) 494 final af 23. september 2022).



https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/465e4a65-b5d8-441a-a5f5-2b16c3f9870c_en?filename=economic_governance_review-communication.pdf
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52022DC0494&from=EN

offentlige investeringer understattet af en god sammenseatning og kvalitet af de offentlige
finanser. Disse politikker fremmer den potentielle veekst, styrker modstandsdygtigheden og
hjelper med at imgdega de negative rystelser, som krigen har udlgst. Endelig afspejler de
EU's strategiske prioriteter og stettes af falles EU-finansierede programmer, sasom
finansieringen fra genopretnings- og resiliensfaciliteten frem til 2026 og fra
samhgrighedsfondene.

En effektiv samordning af politikkerne er afggrende for at kunne reagere pa kriser. De
politiske reaktioner pa covid-19-krisen, den russiske invasion af Ukraine og den deraf
falgende energikrise har understreget veerdien af en steerk samordning af politikker, herunder
mellem forskellige politiske og finansielle instrumenter og mellem EU og det nationale plan.
Aktiveringen af den generelle undtagelsesklausul har virket fremmende for de nationale
finanspolitiske reaktioner. Samspillet mellem finanspolitik og pengepolitik var og er fortsat
afgerende for en effektiv makrogkonomisk reaktion pa krisen. Pengepolitikken har skabt rum
til at gennemfare de ngdvendige nationale finanspolitiske foranstaltninger, som igen har
veeret med til at afbgde virkningerne pa den gkonomiske vaekst og den sociale samhgrighed.
Der er foretaget midlertidige endringer af nogle rammebetingelser, sdsom
tilsynsbestemmelserne vedrgrende finansielle markeder og EU's rammer for statsstette.
Fleksibiliteten, herunder inden for EU's budget, er blevet udnyttet til fulde. De nye
instrumenter pa EU-plan har ogsa hjulpet, navnlig den midlertidige statte til mindskelse af
risiciene for arbejdslgshed i en ngdsituation (SURE), investeringsinitiativet som reaktion pa
coronavirusset (CRII) under samhgrighedspolitikken og NextGenerationEU, herunder
genopretningsbistanden til samhgrighed og til omrader i Europa (REACT-EU) samt
genopretnings- og resiliensfaciliteten. Den effektive gennemfgrelse af reformer og
investeringer i genopretnings- og resiliensplanerne giver medlemsstaterne en unik mulighed
for at opna en hgjere gkonomisk vakst, tackle gkonomiske og sociale sarbarheder, forbedre
den offentlige og private geeldsholdbarhed, styrke modstandsdygtigheden og fremskynde den
grgnne og den digitale omstilling, samtidig med at Unionens mal opfyldes. Senest har
Kommissionen som reaktion pa forstyrrelserne pa energimarkederne, der er forarsaget af den
russiske invasion af Ukraine og Ruslands brug af energiforsyninger som vaben, foreslaet en
reekke foranstaltninger til handtering af hgje energipriser og sikring af forsyningssikkerheden.
Kommissionen har ogsa iverksat en raekke initiativer, herunder REPowerEU-planen, for at
sette en stopper for afhangigheden af russiske fossile brendstoffer ved at diversificere
energiforsyningen, spare energi og fremskynde den grgnne omstilling (°)

Den reviderede ramme skal ogsa hjelpe medlemsstaterne med at imgdega de
langsigtede udfordringer, EU star overfor. Langsigtede strukturelle tendenser udger en
betydelig udfordring for de offentlige finansers holdbarhed og beredygtig veekst i EU's
medlemsstater. Disse tendenser omfatter demografiske udfordringer og klimakrisen, som i
stigende grad viser sig i form af stadig mere alvorlige og hyppige ekstreme vejrhandelser.
For at imgdega disse udfordringer skal medlemsstaterne treeffe yderligere foranstaltninger,
herunder i form af offentlige investeringer for at fremme den grgnne og den digitale

(®) Europa-Kommissionen (2022) "REPowerEU: En felles europeisk indsats for mere sikker og beeredygtig
energi til mere overkommelige priser" (COM(2022) 108 final af 8. marts 2022).



https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:71767319-9f0a-11ec-83e1-01aa75ed71a1.0001.02/DOC_1&format=PDF
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:71767319-9f0a-11ec-83e1-01aa75ed71a1.0001.02/DOC_1&format=PDF
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omstilling samt politikker med fokus pa at sikre sunde offentlige finanser, bl.a. gennem
reform af pensionssystemerne.

3. Mod en enklere og mere effektiv ramme med starre ejerskab

I dette afsnit preesenteres hovedkonturerne for Kommissionens retningslinjer for
reformen af rammen for gkonomisk styring (se figur 2). Der redeggres naermere for
specifikke spgrgsmal vedrgrende den konkrete udformning og gennemfarelsen af den
foreslaede reviderede ramme i afsnit 4, hvor der ogsa redegares for rammerne for handtering
af medlemsstater i euroomradet, der oplever eller trues af problemer vedrgrende finansiel
stabilitet.

3.1 En revideret styringsstruktur med sterre fokus pa udviklingen pa mellemlang sigt

Kommissionens retningslinjer har til formal at fastleegge en enklere og mere integreret
struktur for makrogkonomisk overvagning for at sikre geeldholdbarhed og fremme
beaeredygtig og inklusiv vaekst. For at sikre en konsekvent anvendelse af rammen pa alle
dens komponenter samt en effektiv gkonomisk overvagning er det ngdvendigt at pracisere
malene for hver enkelt dimension af overvagningen, at integrere de makrogkonomiske og
finanspolitiske politikker bedre samt at supplere med instrumenter til overvagning af
fremskridt og opfyldelse af nye mal. Foruden en revision af EU's finanspolitiske ramme og
proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer, navnlig ved at integrere
finanspolitiske mal samt reform- og investeringsmal i en enkelt helhedsorienteret
mellemfristet plan, er Kommissionens hensigt at indfere et nyt EU-instrument til
handheavelse af reformer og investering. Dette instrument vil sikre, at medlemsstaternes
reform- og investeringstilsagn, der underbygger en mere gradvis finanspolitisk tilpasning,
handhaves (se afsnit 4.1).

Traktatens referencevaerdi for budgetunderskuddet pa 3 % af BNP og geaeldskvoten pa
60 % forbliver usendret. Disse verdier er fastlagt i en protokol til traktaten, og
udgangspunktet for revisionen er at sikre, at disse verdier overholdes pa en mere effektiv
made, navnlig ved at der fokuseres pa en velegnet og troveardig geldsnedbringelsesstrategi
hen imod 60 % af BNP, samtidig med at det sikres, at rammen for gkonomisk styring
fremmer baeredygtig og inklusiv vaekst.



Figur 2: Bud pa en revideret finanspolitisk ramme
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3.2 Nationale mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag som centralt
element i den nye styringsstruktur

Nationale mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag, der samler den
enkelte medlemsstats finanspolitiske tilsagn samt reform- og investeringstilsagn i en
feelles EU-ramme, vil veere hjgrnestenen i den foreslaede reviderede ramme (7) Dette vil
sikre konsekvens og stremline processer og resultater, samtidig med at det anerkendes, at
reformer og investeringer kan have en positiv indvirkning pa den finanspolitiske holdbarhed.
EU's reviderede finanspolitiske ramme vil fastsette kravene, saledes at det sikres, at
geeldskvoten bringes i nedadgaende retning eller bevares pa et forsvarligt niveau, og at
budgetunderskuddet holdes under referencevardien pa 3 % af BNP pa mellemlang sigt.
Medlemsstaterne vil fremleegge mellemfristede planer, der fastlegger de enkelte landes
finanspolitiske kurs samt prioriterede offentlige investeringer og reformtilsagn, der tilsammen
sikrer vedvarende og gradvis geeldsnedbringelse og baredygtig og inklusiv vaekst. Alle
medlemsstaterne vil vaere forpligtet til at opfylde de opstillede prioriteter i de landespecifikke
henstillinger, der fremseettes i forbindelse med det europaiske semester. De mellemfristede
planer bgr ogsd omfatte initiativer, der er i overensstemmelse med EU's strategiske
prioriteter, som er direkte afledt af aftalte EU-retningslinjer og mal, der kraever politiske tiltag
fra medlemsstaternes side. Derfor bgr planerne ogsa veare i overensstemmelse med de
nationale energi- og klimaplaner (som skal vere afstemt med malene i EU's klimalov) samt
med de nationale kereplaner for det digitale arti. | lgbet af genopretnings- og
resiliensfacilitetens levetid vil der veaere behov for krydshenvisninger til genopretnings- og
resiliensplanerne for at sikre en sammenhangende politik.

Denne mellemfristede tilgang ville give mulighed for at differentiere mellem
medlemsstaterne inden for en revideret feelles EU-ramme, der har baredygtig vaekst og

(") Planerne for finans- og strukturpolitiske tiltag vil samle de nuveerende stabilitets-/konvergensprogrammer og
de nationale reformprogrammer i én samlet plan.



risici for geeldsholdbarhed som grundlag. En sadan felles EU-ramme ville vere
medvirkende til at sikre gennemsigtig ligebehandling af medlemsstaterne. Malet om
geeldsholdbarhed bliver udgangspunktet for EU's finanspolitiske overvagning, hvilket
afspejler det centrale mal i traktaten om finanspolitiske regler i Den @konomiske og
Monetere Union, som er skal forhindre sakaldte “"grove fejl" i gennemfarelsen af
finanspolitikken, da disse kan have afsmittende skadelige falger for andre medlemsstater og
for valutaunionen som helhed. Den eksisterende EU-ramme kraver, at alle medlemsstaterne
foretager lignende tilpasningsbestraebelser, navnlig i den forebyggende del, uanset deres
geeldssituation og finanspolitiske risici. Galdskvoterne og geeldsudviklingen varierer dog
meget fra medlemsstat til medlemsstat. Nogle af dem har en meget hgj geelds pa over 90 % af
BNP (og i to tilfeelde over 150 % af BNP). Andre har en galds pa mindre end 60 % af BNP.
Endelig ligger adskillige medlemsstater midtimellem med en geld pa mellem 60 % og 90 %
af BNP.

En risikobaseret ramme for overvagning vil gare det muligt at tilpasse det eksisterende
geeldsreduktionsmal til den landespecifikke geeldskvote, samtidig med at kravet om at
holde budgetunderskuddet under 3 % af BNP pa troveerdig vis bevares. | den aktuelle
situation med hgje geldskvoter efter covid-19 vil det nuvearende geeldsreduktionsmal (reglen
om en tyvendedel) indebere en for kreevende fremrykket finanspolitisk indsats, der risikerer
at bringe vaksten i fare og er procyklisk (8) Det bar anerkendes, at medlemsstater med stor
geeld ikke kan overholde det eksisterende geeldsreduktionsmal pa 1/20, da en nedbringelse af
deres galdskvoter med denne hastighed vil have en meget negativ indvirkning pa veeksten og
dermed pa selve galdsholdbarheden. Det foreslas derfor at ga over til en mere risikobaseret
ramme for overvagning, der er bygget op omkring galdsholdbarhed, og hvor der skelnes
mere mellem landene ved at tage hensyn til deres udfordringer relateret offentlig geeld,
samtidig med at en gennemsigtig og feelles EU-ramme overholdes i overensstemmelse med
traktatens referencevaerdier pa 3 % af BNP og 60 % af BNP.

Nationale mellemfristede planer bgr sikre en holdbar geeldsnedbringelsesstrategi
gennem gradvis konsolidering og reformer og investeringer. Medlemsstaterne bgr
fremlaegge mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag, der sikrer, at geelden
holdes pa eller bringes pa en holdbar kurs inden udgangen af tilpasningsperioden, samt
prioriterede offentlige investeringer og reformtilsagn. Rammen afspejler, at reformer og
investeringer ikke er pa bekostning af finanspolitisk tilpasning, men at de gar hand i hand.
Forbedring af kvaliteten af de offentlige finanser og beskyttelse af offentlige investeringer
bar veere centrale elementer i de mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag i
lyset af den vaesentlige rolle, som offentlige investeringer og reformer spiller for at styrke den
potentielle vaekst og handtere store systemiske udfordringer som den grgnne og den digitale
omstilling.

(®) For oplysninger om dette mal henvises til se artikel 2, stk. 1a, i Radets forordning (EF) nr. 1467/97 af 7. juli
1997 om fremskyndelse og afklaring af gennemfarelsen af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud (EFT L 209 af 2.8.1997, s. 6).



Desuden vil medlemsstaterne kunne give tilsagn om en raekke reformer og
investeringer, der er med til at bringe deres gaeld pa en holdbar kurs, og som derfor kan
understgtte en laengere tilpasningsperiode og en mere gradvis tilpasningssti.
Tilpasningsstien, reformerne og investeringerne vil blive drgftet med Kommissionen, og nar
den er naet frem til en positiv vurdering, vil de blive vedtaget af Radet. Planerne skal
omsgttes i de nationale budgetter for hele tilpasningsperioden, idet medlemsstaterne farst kan
revidere planerne efter tidligst fire ar. Denne minimumstilpasningsperiode kan forlenges for
at matche den nationale lovgivning, hvis medlemsstaterne gnsker det. Planen vil kunne
revideres tidligere, hvis objektive omstendigheder ger det umuligt at gennemfgre planen,
men den vil i sa fald skulle gennemga den samme godkendelsesproces. Hyppige revisioner
vil undergrave planernes troveerdighed som fikspunkt for ansvarlige politikker.

En enkelt operationel indikator baseret pa geeldsholdbarhed vil tjene som grundlag for
fastseettelse af den finanspolitiske tilpasningssti og gennemfarelse af den arlige
finanspolitiske overvagning, hvilket vil forenkle den finanspolitiske ramme og gge
gennemsigtigheden betydeligt. Anvendelsen af nationalt finansierede primeere nettoudgifter,
dvs. udgifter ekskl. diskretionaere foranstaltninger pa indteegtssiden og ekskl. renteudgifter
samt udgifter til konjunkturbestemte arbejdslgshedsudgifter, som den eneste operationelle
indikator for overvagningen, vil give de automatiske stabilisatorer mulighed for at virke,
herunder udsving i indtegter og udgifter, der ikke er under statens direkte kontrol. Dette vil
sikre en hgjere grad af makrogkonomisk stabilisering. Selv. om medlemsstaterne vil kunne
anvende alternative indikatorer til nationale budgetformal (f.eks. en strukturel saldo), vil den
arlige finanspolitiske overvagning pa EU-plan udelukkende blive foretaget ved hjelp af
denne ene operationelle indikator og dermed udgiftskursen. Denne ene operationelle
indikator ber defineres pa en sadan made, at geldsholdbarheden sikres. Den aftalte flerarige
kurs for wudviklingen i primeare nettoudgifter begr sikre, at gelden senest ved
tilpasningsperiodens udgang er eller forbliver nedadgaende eller holdes pa et forsvarligt
niveau, samtidig med at det sikres, at budgetunderskuddet holdes under 3 % af BNP pa
mellemlang sigt (°)

3.3 Aftale om de nationale mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag

Den nationale mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag vil veere kernen
i den reviderede stabilitets- og veaekstpagt og foreleegges af medlemsstaten med
udgangspunkt i en felles EU-ramme. Den reviderede faelles EU-ramme vil fastsatte
kravene, saledes at det sikres, at geeldskvoten bringes i nedadgaende retning eller bevares pa
et forsvarligt niveau, og at underskuddet holdes under 3 % af BNP. Den felles EU-ramme vil
ogsa fastleegge kriterierne for vurderingen af de reformer og investeringer, der ligger til grund
for en eventuel forlengelse af tilpasningsstien. Medlemsstaternes mellemfristede planer skal
veere i overensstemmelse med den felles reviderede EU-ramme.

Pa baggrund af en positiv vurdering fra Kommissionen vedtager Radet den
mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag, herunder den deri fastlagte

(®) Kommissionen vil anvende sin ramme for galdsholdbarhedsanalyse, da den er en veletableret analytisk
veerktgjskasse til vurdering af risiciene for gaeldsholdbarheden (se tekstboks 1).



finanspolitiske kurs. Kommissionen vil vurdere planen pa grundlag af den reviderede felles
EU-ramme og vil kun kunne foretage en positiv vurdering af planerne for finans- og
strukturpolitiske tiltag, hvis geelden bringes pa en nedadgaende kurs eller holdes pa et
forsvarligt niveau, og budgetunderskuddet holdes under referenceveardien pa 3 % af BNP pa
mellemlang sigt. Multilaterale draftelser i Radets relevante udvalg vil sikre gennemsigtighed
og ansvarlighed, idet Radet skal godkende planen. Denne model vil styrke det nationale
ejerskab. Pa grundlag af en bedre integration af kravene i den reviderede felles EU-ramme i
de indenrigspolitiske debatter vil den styrke den multilaterale finanspolitiske overvagning.

3.4 Gennemfarelse af den nationale mellemfristede plan og arlig overvagning

For at sikre gennemsigtighed og gare det nemmere at overvage gennemfgrelsen af de
mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag effektivt vil
medlemsstaterne foreleegge arlige statusrapporter. Ud over den finanspolitiske
rapportering vil disse rapporter indeholde en redegarelse for gennemfarelsen af reformer og
investeringer, der er omfattet af de mellemfristede planer. (:°) De vil danne grundlag for
Kommissionens og Radets arlige overvagning, herunder eventuelle handhavelsesafgarelser.

Selv. om medlemsstaterne ville fa sterre mulighed for at tilretteleegge deres
finanspolitiske kurs, vil en strengere handhavelse pa EU-plan understgtte multilateral
overvagning. Handhavelsen vil blive forbedret i forhold til den nuveerende ramme.
Proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud (EDP) vil forblive uandret
ved overskridelse af referencevaerdien for underskuddet pa 3 % af BNP (den sakaldt
"underskudsbaserede EDP"). Den er et veletableret element i EU's finanspolitiske
overvagning og har veeret et effektivt instrument til at pavirke den finanspolitiske adfeerd.
Samtidig er den letforstaelig for de politiske beslutningstagere og offentligheden pa grund af
sin enkelhed. Ved overtradelser af galdskriteriet (den sakaldte "underskudsbaserede EDP")
vil proceduren blive styrket bade for sa vidt angar aktivering og ophavelse. Den vil fokusere
pa afvigelser fra den aftalte finanspolitiske kurs, som medlemsstaten har forpligtet sig til, og
som Radet har godkendt. For medlemsstater, der har store udfordringer med offentlig geeld,
vil afvigelser fra den aftalte kurs automatisk fere til indledning af en procedure i forbindelse
med uforholdsmaessigt store underskud. For medlemsstater, der har moderate udfordringer
med offentlig geld, kan afvigelser fare til indledning af en procedure i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud, hvis det vurderes, at der er tale om "grove fejl".
Sanktionsmulighederne vil blive udvidet, f.eks. ved at medtage omdgmmemaessige sanktioner
(se afsnit 4.2).

Der vil blive indfgrt et nyt instrument til sikring af gennemfgrelsen af reform- og
investeringstilsagn. | henhold til den foreslaede reform kan medlemsstaterne anmode om en
mere gradvis tilpasningssti ved at foresla specifikke prioriterede reformer og investeringer,
der fremmer en langsigtet beaeredygtig veekst og dermed bidrager til at forbedre
geldsdynamikken (se afsnit 4.1). | tilfeelde af at disse tilsagn ikke gennemfares, vil et nyt
handhavelsesinstrument fare til revision og skerpelse af tilpasningsstierne. (**) Pa grund af

(%) Der tages hensyn til relevante interaktioner med genopretnings- og resiliensplanerne i lgbet af
genopretnings- og resiliensfacilitetens levetid.
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den seerlige risiko for afsmittende skadelige felger i den monetaere union vil det veere muligt
at anvende finansielle sanktioner over for landene i euroomradet, hvis de ikke gennemfares.

De nationale rammer og processer vil bidrage til at nd malene for den mellemfristede
plan for finans- og strukturpolitiske tiltag. Uafhangige finanspolitiske institutioner vil
spille en vigtig rolle i de enkelte medlemsstater med hensyn til at vurdere de antagelser, der
ligger til grund for planerne, foretage en vurdering af planernes relevans med hensyn til
geldsholdbarheden og de landespecifikke mellemfristede mal og overvage overholdelse af
planen. Dette vil indebaere en forbedring af de uafhaengige finanspolitiske institutioners set-
up og effektivitet. Resultatet vil vaere en stgrre debat pa nationalt plan og dermed en hgjere
grad af politisk engagement og ejerskab til den mellemfristede plan. Kommissionen vil i
denne sammenhzang tage Det Europaiske Finanspolitiske Rads mandat og rolle op til fornyet
overvejelse.

3.5 En mere effektiv ramme til afslgring og korrektion af makrogkonomiske ubalancer

Hjornestenen i Kommissionens retningslinjer for proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer vil veere en styrket dialog med medlemsstaterne for at
opna bedre gennemfgrelse gennem ejerskab og engagement. Medlemsstaterne vil fa starre
ejerskab, ved at der skabes en fealles forstaelse mellem medlemsstaterne og Kommissionen
om de udfordringer, der er identificeret under proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer, og de politikker, der er ngdvendige for at tackle dem. Dette vil
indebaere en dialog, der farer til et tilsagn fra medlemsstaternes side om at inddrage de
reformer og investeringer, der er ngdvendige for at forebygge eller Kkorrigere
makrogkonomiske ubalancer, i deres mellemfristede plan om finans- og strukturpolitiske
tiltag.

Endvidere bgr den forebyggende rolle, som proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer spiller, styrkes i et makrogkonomisk klima preeget af nye
risici. Bade den farste screening for ubalancer i rapporten om varslingsmekanismen og
vurderingen af, hvorvidt der bestar ubalancer i de dybdegaende undersggelser, vil blive gjort
mere fremadskuende med henblik pad at pavise og afhjelpe nye ubalancer pa et tidligt
tidspunkt. Dette kan indebare, at der foretages flere dybdegdende undersggelser, nar
variabler relateret til stramme peger i retning af en negativ udvikling, der indikerer en hgj
risiko for opbygning af ubalancer. Det kan ogsa fere til, at det i de dybdegaende
undersggelser i hgjere grad konkluderes, at der ikke findes ubalancer.

Reformen vil mindske den inerti, der har kendetegnet proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer, ved i hgjere grad at basere vurderingen af ubalancer pa
risikoudviklingen og politikgennemfgrelsen. Dette indeberer, at der leegges mere veegt pa
udviklingstendenser, der forventes at vare ved, og pa de politikker, der er blevet gennemfart
for at tackle de makrogkonomiske ubalancer i forbindelse med vurderingen af, hvorvidt
ubalancerne er blevet korrigeret. Denne tilgang vil fere til en nedtrapning af proceduren i

(**) Det er ngdvendigt at uddybe de nermere bestemmelser og retsgrundlaget for dette instrument.
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forbindelse med makrogkonomiske ubalancer over for medlemsstaterne, nar der er indfart
politikker til at tackle ubalancer, og de eksisterende ubalancer lgbende bliver korrigeret.

Endelig vil reformen sigte mod en procedure i forbindelse med makrogkonomiske
ubalancer, der har et klart fokus pa de makrogkonomiske spgrgsmal, som bergrer
medlemsstaterne, og samtidig synligger EU- og euroomradedimensionen af
ubalancerne. Dette kan rette sggelyset mod sarbarheder, der eventuelt kan pavirke EU og
euroomradet som helhed, og de forskellige medlemsstaters respektive bidrag til disse
sarbarheder. Dette vil vaere med til at internalisere eventuelle afsmittende virkninger og indga
i henstillinger vedrgrende euroomradet.

For fuldt ud at udnytte synergierne mellem proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer og den finanspolitiske ramme er der i revisionen taget
hgjde for adskillige sammenkoblinger. For det farste bgr de mellemfristede planer for
finans- og strukturpolitiske tiltag for de medlemsstater, som er bergrt af ubalancer, ogsa
indeholde reformer og investeringer for at korrigere disse ubalancer. For det andet vil det i
tilfeelde af manglende gennemforelse af reformer af relevans for proceduren i forbindelse
med makrogkonomiske ubalancer og investeringer, der understgtter en lengere
tilpasningsperiode, for lande med uforholdsmaessigt store ubalancer blive overvejet at indlede
proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store ubalancer. Endelig vil medlemsstaten,
hvis der indledes en procedure i forbindelse med uforholdsmeessigt store ubalancer, blive
bedt om at foreleegge en revideret plan for finans- og strukturpolitiske tiltag, der saledes vil
fungere som en plan for korrigerende foranstaltninger som fastlagt i EU-lovgivningen (*2).

(*?) For yderligere oplysninger om planen for korrigerende foranstaltninger henvises til artikel 8 i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1176/2011 af 16. november 2011 om forebyggelse og korrektion af
makrogkonomiske ubalancer (EUT L 306 af 23.11.2011, s. 25).
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4. Hvordan vil den reviderede ramme for gkonomisk styring fungere i praksis?

Dette afsnit tager udgangspunkt i de centrale konturer af reformen, der er beskrevet i
det foregaende afsnit, og omhandler nogle specifikke spgrgsmal om, hvordan EU's
reviderede fzlles finanspolitiske ramme fungerer. Disse spargsmal vedrarer: fastleggelse
af og enighed om de nationale mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag,
vurdering af, hvorvidt de finanspolitiske resultater er i overensstemmelse med den godkendte
udgiftskurs samt identifikation og overvagning af korrektionen af makrogkonomiske
ubalancer. Dette afsnit dakker ogsd rammerne for finansiel bistand, dvs. rammerne for
medlemsstater i euroomradet, der har, eller er truet af alvorlige vanskeligheder med hensyn til
deres finansielle stabilitet.

4.1 Hvordan skal planen udarbejdes og vedtages?

Forelaeggelse, vurdering, godkendelse samt revision af den nationale mellemfristede plan for
finans- og strukturpolitiske tiltag

Som led i den felles ramme vil Kommissionen for medlemsstater med store eller
moderate udfordringer relateret til offentlig geld foresld en flerarig
referencetilpasningssti med udgangspunkt i de primeare nettoudgifter, der som
minimum dekker fire ar. Referencetilpasningsstien vil veere forankret i galdsholdbarhed,
hvilket betyder, at det for medlemsstater med store og moderate finanspolitiske udfordringer
ber sikres, at geelden, selv uden yderligere finanspolitiske foranstaltninger, forbliver pa en
troveerdig nedadgaende kurs efter den finanspolitiske tilpasningsperiode, og at underskuddet
holdes under de 3 % af BNP (se tekstboks 1 for yderligere oplysninger). For sa vidt angar de
enkelte medlemsstater vil den flerdrige udgiftskurs, der skal bringe gealden pa en
nedadgaende kurs, saledes blive omsat til det tilsvarende niveau for den strukturelle primare
saldo, der skal nds ved udgangen af den firedrige periode. Geaeldsholdbarhedsanalysen (*3),
den flerarige referencetilpasningssti og det tilsvarende niveau for den strukturelle primere
saldo ved udgangen af den firedrige periode vil blive offentliggjort af Kommissionen. Disse
elementer vil udgere det feelles referencegrundlag for vurderingen af de planer, som
medlemsstaterne foreleegger.

Ved at foresla en referencetilpasningssti, der som minimum deakker fire ar, vil
Kommissionen anvende fglgende feelles ramme:

e For medlemsstater, der har store udfordringer relateret til offentlig geeld, ber
referencekursen for nettoudgifterne sikre i) at den tidrige geldsudvikling ved en
uzendret politik bringens pa en trovaerdi og konstant nedadgaende kurs, og ii) at
underskuddet holdes under referenceverdien pa 3 % af BNP ved uandrede politikker
i samme tiarige periode, inden udgangen af planens tidshorisont (fire ar).

e For medlemsstater, der har moderate udfordringer relateret til offentlig geeld, ber
referencekursen for nettoudgifterne sikre, i) at den tidrige geeldsudvikling hgjst tre ar

(*®) Geldsholdbarhedsanalysen vil kun spille en rolle som risikovurderingsinstrument ved udformningen og ikke
ved gennemfarelsen af planerne.
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efter udgangen af planens tidshorisont bringes pd en troveerdig og konstant
nedadgdende kurs ved en uzndret politik, og ii) at underskuddet holdes under
referenceveerdien pa 3 % af BNP i samme tiarsperiode.

Ved vurderingen af troveerdigheden vil Kommissionen anvende stresstest og stokastiske
analyser, hvor der simuleres almindelige chok relateret til den korte og lange rente, nominel
BNP-vakst, primarbudgetsaldo og nominelle valutakurser. Denne analyse vil blive
offentliggjort ssmmen med referencekursen for nettoudgifterne. Kommissionen vil ogsa stille
metoden og de underliggende data til radighed.

Ved vurderingen af planen vil Kommissionen ogsa se pa, om det pa trovardig vis sikres, at
underskuddet holdes under 3 % af BNP over en tiarig periode.

For medlemsstater med mindre udfordringer relateret til offentlig geeld bgr underskuddet
holdes under referenceveerdien ved en uandret politik over en tidrig periode hgjst tre ar efter
planens tidshorisont.

Som et efterfolgende skridt vil de enkelte medlemsstater foreleegge en mellemfristet
plan for finans- og strukturpolitiske tiltag til vurdering af Kommissionen og
godkendelse af Radet. Planerne vil skitsere den finanspolitiske kurs pa mellemlang sigt samt
reform- og investeringstilsagn. Den finanspolitiske tilpasningssti med udgangspunkt i
primare nettoudgifter, dvs. udgifter ekskl. diskretionaere foranstaltninger pa indtaegtssiden og
ekskl. renteudgifter samt udgifter til konjunkturbestemte arbejdslgshedsudgifter. Den
finanspolitiske kurs pa mellemlang sigt vil blive omsat til tilsvarende arlige udgiftslofter. For
de medlemsstater, som er bergrt af ubalancer inden for rammerne af proceduren i forbindelse
med makrogkonomiske ubalancer, vil planerne ogsa indeholde reformer og investeringer for
at korrigere disse ubalancer. Forud for foreleggelsen af planen vil der blive fert en
dybtgdende teknisk dialog med Kommissionen. Kommissionen vil vurdere den
mellemfristede plan pd en integreret made under hensyntagen til samspillet mellem den
finanspolitiske kurs samt reformer og investeringer. Vurderingen vil ske pa grundlag af en
felles EU-vurderingsramme og gennemsigtige metoder for saledes at bevare muligheden for
at indhente yderligere oplysninger eller anmode om en revideret plan.

Den pageldende medlemsstat kan anmode om og blive indremmet en forlengelse af
tilpasningsperiode pa hgjst tre ar, forudsat at planen understattes af en raekke reformer
og investeringer, der fremmer baredygtig veekst og geeldsholdhed. Medlemsstaterne kan
foreslda om en mere gradvis tilpasningssti, forudsat at denne mere gradvise sti understettes af
en rekke prioriterede reform- og investeringstilsagn. Disse tilsagn vil blive vurderet ved
hjelp af en faelles EU-vurderingsramme (jf. falgende underafsnit). De skal statte
geeldsholdbarhed og opfylde EU's felles prioriteter og mal samt sikre, at den nationale plan
for finans- og strukturpolitiske tiltag tager hensyn til alle eller en betydelig del af de relevante
landespecifikke henstillinger. Der tages hensyn til relevante reformer og investering i
genopretnings- og resiliensplanerne i lgbet af genopretnings- og resiliensfacilitetens levetid.

Som et naeste skridt vil planen blive vedtaget af Radet pa grundlag af en vurdering fra
Kommissionen. Efter at Kommissionen har vurderet den mellemfristede plan pa grundlag af
en felles vurderingsramme, vedtager Radet enten planen eller henstiller, at den pagaeldende
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medlemsstat genindsender en endret plan. Hvis der ikke nas til enighed mellem
medlemsstaten og Kommissionen, vil Kommissionen og Radet anvende den flerarige
referencekurs for nettoudgifterne med henblik pa finanspolitisk overvagning og handhavelse.

Som et sidste skridt vil medlemsstaten gennemfgre planen med arlig overvagning fra
Kommissionens og Radets side inden for rammerne af det europeiske semester. Den
nationale plan, som Radet har godkendt, bar vaere bindende for de arlige nationale budgetter i
mindst fire ar. Den aftalte finanspolitiske kurs vil kun kunne revideres inden denne periode,
hvis objektive omstendigheder ger det umuligt at gennemfgre planen. Enhver revision, som
medlemsstaten foreslar, skal vurderes af Kommissionen og godkendes af Radet, ligesom
selve planen.

For medlemsstater, der befinder sig i en situation med makrogkonomiske ubalancer,
nar den mellemfristede plan allerede er vedtaget, vil planen som regel ikke blive
genoptaget for at indarbejde den politiske fremgangsmade til handtering af disse
ubalancer. Der vil blive indledt en politisk dialog med medlemsstaten om, hvilke
foranstaltninger der er ngdvendige for at afhjeelpe ubalancerne. Disse vil blive meddelt af
medlemsstaten ved en skrivelse og vil til sidst blive indarbejdet i den mellemfristede plan, nar
den ajourferes, pa grundlag af den ovenfor beskrevne vurdering og godkendelse (tekstboks
2).

Figur 3: Oversigt over processen
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Felles ramme for vurdering af den mellemfristede plan

I udformningsfasen vil Kommissionen vurdere, om den flerarige finanspolitiske
tilpasningssti, som medlemsstaterne har foreslaet, er i overensstemmelse med malet om
at sikre, at geelden senest ved tilpasningsperiodens udgang er eller forbliver
nedadgaende eller holdes pa et forsvarligt niveau, og at underskuddet holdes under 3 %
af BNP pa mellemlang sigt. Referencetilpasningsstien vil tjene som felles grundlag for
Kommissionens drgftelse og vurdering af planerne. Referencetilpasningsstien ber ogsa sikre,
at underskuddet holdes under referenceverdien pa 3 % af BNP pa mellemlang sigt. For sa
vidt angdr medlemsstater, der allerede er omfattet af en procedure i forbindelse med
uforholdsmassigt store underskud, nar planen foreleegges, vil Kommissionen vurdere,
hvorvidt planen er i overensstemmelse med Radets relevante henstillinger og afgarelser.

Hvis en medlemsstat har anmodet om en forlaengelse af tilpasningsperioden med hgjst
tre ar, vil en sddan anmodning blive vurderet positivt, hvis den laengere tilpasningssti
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understgttes af passende og tidsbestemte reform- og investeringstilsagn.
Medlemsstaterne forventes at foreleegge indgaende og gennemskuelig dokumentation, der
indeholder en kvantitativ analyse af eventuelle kortsigtede omkostninger og af reform- og
investeringstilsagnenes budgetvirkninger og deres potentielle virkning for veeksten pa
mellemlang sigt. Ved vurderingen af en sadan anmodning vil Kommissionen anvende
felgende kriterier til at vurdere de reform- og investeringstilsagn, som medlemsstaterne har
fremsat. De bgr:

e vare veekstfremmende og understatte finanspolitisk holdbarhed

e tage fat pd EU's felles prioriteter, herunder de nationale energi- og klimaplaner
(afstemt med mélene i EU's klimalov), de nationale kareplaner for det digitale arti (}4)
samt gennemfgrelsen af den europaiske sgjle for sociale rettigheder, og sikre, at den
planen for finans- og strukturpolitiske tiltag tager hensyn til alle eller en betydelig del
af de relevante landespecifikke henstillinger, herunder, hvor det er relevant,
henstillinger fremsat inden for rammerne af proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer

o veere tilstrekkeligt detaljerede, fremrykkede, tidsbestemte og verificerbare

e sikre, at landespecifikke investeringsprioriteter kan handteres uden at fare til
nedskeeringer i investeringerne andre steder i lgbet af planleegningshorisonten.

Pa grundlag af en positiv vurdering fra Kommissionen vil Radet vedtage den forlengede
tilpasningssti og de reform- og investeringstilsagn, der ligger til grund for denne sti.

I praksis vil fglgende tekniske specifikationer veere vigtige for udformningen af
medlemsstatens mellemfristede plan og Kommissionens vurdering heraf:

e Planen vil omfatte antagelser og fremskrivninger med hensyn til udviklingen i
relevante makrogkonomiske variabler. Dette vil dekke den makrogkonomiske og
finanspolitiske kurs for den tilpasningsperiode, som planen dakker, og den
efterfalgende forlengelse af fremskrivningerne pa baggrund af antagelsen om en
uendret politik i de felgende ti ar. Gaeldsfremskrivningerne ved en uandret politik,
som skal medtages i planen, bgr stemme overens med Kommissionens tilsvarende
fremskrivninger (se tekstboks 1 for yderligere oplysninger).

e Planen for en medlemsstat, der anmoder om en langere tilpasningsperiode, ber
indeholde indgaende og overskuelig dokumentation, som redeggr for, hvorledes
reform- og investeringstilsagn understotter beredygtig veekst og finanspolitisk
holdbarhed, samt en kvantitativ analyse af bade reform- og investeringstilsagnenes
budgetvirkninger og deres potentielle virkning pa mellemlang sigt for at understgtte
en leengere tilpasningsperiode.

e Planen vil omfatte de forventede udgifter, der finansieres ved hjelp af tilskud under
genopretnings- og resiliensfaciliteten, midler fra samhgrighedspolitikken og andre

(**) Forelagt i overensstemmelse med artikel 7 i Europa-Parlamentets og Radets afgarelse om etablering af
politikprogrammet for 2030, ni maneder efter datoen for dens ikrafttraeden (forventes i januar 2023).
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EU-overfgrsler. Andre data- og rapporteringskrav, bade for selve den mellemfristede
plan og for den arlige statusrapport, ber videreudvikles, idet der skal tages
udgangspunkt i de nuvaerende krav til stabilitets- og konvergensprogrammerne og de
nationale reformprogrammer, men med en laengere tidshorisont.

e Den aftalte flerdrige udviklingskurs for de primaere nettoudgifter vil blive omsat til
arlige udgiftslofter i tilpasningsperioden, som skal overholdes for sa vidt angar
nationalt finansierede udgifter, mens planen kan omfatte de forventede udgifter, der
finansieres ved hjelp af genopretnings- og resiliensfaciliteten, midler fra
samhgrighedspolitikken og andre EU-overfarsler. Kursen vil blive fastlagt saledes, at
det sikres, at en betydelig del af konsolideringsbehovet vil blive opfyldt i lgbet af
tilpasningsperioden og ikke overlades til fremtidige regeringer. Udviklingen i
udgifterne vil blive fulgt ved hjelp af arlig finanspolitisk overvagning og overvagning
i lgbet af aret for at undgd, at mindre arlige afvigelser samlet set farer til storre
afvigelser fra udgiftskursen.

4.2 Hvordan vurderes det, om der er overensstemmelse med resultaterne af de finans- og
strukturpolitiske tiltag?

Principper for vurdering af overensstemmelse

Gennemfgrelsen af de mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag vil
blive overvaget i overensstemmelse med den af Radet godkendte flerarige
udviklingskurs for primere nettoudgifter. Selv om overvagning og handhzvelse fortsat vil
veere baseret pa den arlige overvagningscyklus og overvagning i lgbet af aret, hvor
arsrapporterne vil spille en sarlig rolle, vil overvagningen veere rettet mod at sikre
overholdelse af den mellemfristede plan. De nationalt finansierende udgifter skal holde sig
inden for den aftalte flerarige udviklingskurs for de primere nettoudgifter. Henset til at
anvendelsen af primare nettoudgifter som en enkelt operationel indikator for overvagning vil
give mulighed for, at de automatiske stabilisatorer kan sla igennem, vil ingen afvigelse fra
kursen som fglge af konjunkturforhold vaere berettiget (da det vil give anledning til en risiko
for, at de anvendes uensartet i nedgangstider og dermed undergraver tilpasningen og
geldsholdbarheden). P4 samme made ville de nye politiske initiativer, selv om
medlemsstaterne frit ville kunne gennemfare yderligere reformer eller investeringer, ikke
indebzre en genforhandling af den aftalte flerarige udviklingskurs for de primere
nettoudgifter.

Der er behov for robuste undtagelsesklausuler, der kan handtere ekstraordinzre
situationer, hvor det ikke er realistisk, at den godkendte tilpasningssti kan faglges. Ngje
overholdelse af den aftalte flerarige udviklingskurs for de primare nettoudgifter vil gere det
muligt at sikre, at finanspolitikken virker konjunkturdempende, at opbygge finanspolitiske
stedpuder i opgangstider og muliggere den ngdvendige politiske reaktion i nedgangstider (*°)

(*%) Komplementariteten mellem overholdelse af en regelbaseret finanspolitik og behovet for samordning for at
handtere ekstraordineere situationer er blevet anerkendt i kriterierne for aktiveringen af ECB's instrument til
beskyttelse af den pengepolitiske transmission, da medlemsstaternes overholdelse af EU's finanspolitiske
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| tilfelde af alvorlige chok i euroomradet eller EU som helhed vil en generel
undtagelsesklausul imidlertid blive bevaret for at kunne handtere et alvorligt gkonomisk
tilbageslag, hvilket giver mulighed for en midlertidig afvigelse fra den finanspolitiske kurs.
Desuden vil en klausul om ekstraordinaere omstaendigheder give mulighed for midlertidige
afvigelser fra den mellemfristede finanspolitiske kurs i tilfelde af ekstraordinaere
omstendigheder, der er uden for regeringens kontrol, og som har stor indvirkning pa den
enkelte medlemsstats offentlige finanser. Dette vil kraeve, at chokkets samlede omfang
overstiger, hvad der er "normalt” (f.eks. bgr omkostninger ved naturkatastrofer forventes
inden for en vis margen). Det vil kreeve Radets godkendelse at udlgse og forleenge generelle
og landespecifikke klausuler.

For at gge ejerskabet og gennemsigtigheden pa nationalt plan kan uafheangige
finanspolitiske institutioner spille en rolle i overvagningen af overholdelsen af de
nationale mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag til stgtte for de
nationale regeringer. Uafhangige finanspolitiske institutioner kan give en forudgaende
vurdering af planernes relevans og de til grund derfor liggende prognoser, hvilket vil hjelpe
den nationale regering i udformningsfasen. Dette vil gge ejerskabet til planerne pa nationalt
plan og styrke gennemsigtigheden far godkendelse af planen pa EU-plan. Desuden kan de
uafhangige finanspolitiske institutioner styrke handhavelsen pa nationalt plan ved at have
ansvaret for at foretage en forudgaende vurdering af, om budgetgennemfgrelsen kan ventes at
veere i overensstemmelse med den aftalte flerarige udviklingskurs for de primeare
nettoudgifter, og, hvor det er relevant, en vurdering af gyldigheden af arsagerne til en
eventuel afvigelse fra kursen. Kommissionen og Radet, der er ansvarlige for overvagningen
pa EU-plan, kan tage hensyn til de uafhaengige finanspolitiske institutioners vurdering, men
vil ngdvendigvis bevare kompetencen til at fremsatte og vedtage den endelige afgarelse.

Handhavelse af overensstemmelsen med den mellemfristede finanspolitiske kurs og
indledning af procedurer for uforholdsmaessigt store underskud

Staerkere efterfglgende handhavelse vil veere et ngdvendigt modstykke til en
risikobaseret ramme for overvagning, der giver medlemsstaterne mere spillerum til at
fastseette deres tilpasningssti. Vurderingen af overholdelsen og handhavelsen vil ske
lgbende, navnlig pa grundlag af de arlige statusrapporter og indberetninger af data inden for
rammerne af proceduren for uforholdsmaessigt store underskud. For sa vidt angar
medlemsstater i euroomradet vil Kommissionen ogsa i efteraret vurdere, om udkastene til
budgetplaner er i overensstemmelse med den aftalte flerarige udviklingskurs for de primere
nettoudgifter. Der vil ikke lengere veere behov for arlige finanspolitiske henstillinger til
medlemsstater, der overholder deres mellemfristede planer. Samtidig kan
Kommissionen/Radet udstede varslingshenstillinger, far betingelserne for indledning af en
procedure for uforholdsmeessigt store underskud er opfyldt, nermere bestemt hvis de
konstaterer en alvorlig risiko for, at tersklen pa 3 % af BNP overskrides eller i tilfelde af

rammer er et af kriterierne, som ECB's Styrelsesrad skal tage i betragtning ved beslutningen af, om instrumentet
til beskyttelse af den pengepolitiske transmission skal aktiveres.
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afvigelser fra den aftalte flerarige udviklingskurs for de primere nettoudgifter, som ikke farer
til indledning af en procedure for uforholdsmeaessigt store underskud.

Den underskudsbaserede EDP vil blive bevaret, mens den geldsbaserede EDP vil blive
styrket og bliver et vigtigt redskab til at sikre fortsat overholdelse af den aftalte
flerarige udviklingskurs for de primere nettoudgifter. De eksisterende regler for
indledning og afslutning af en underskudsbaseret EDP vil forblive ugendrede. Processen med
at indlede en geeldsbaseret EDP i henhold til de reviderede regler vil blive aktiveret, nar en
medlemsstat med en geld pa over 60% af BNP afviger fra den aftalte flerarige
udviklingskurs for de primere nettoudgifter, der er fastsat i den mellemfristede plan for
finans- og strukturpolitiske tiltag, som er godkendt af Radet. | et sadant tilfelde vil
Kommissionen i overensstemmelse med traktaten udarbejde en sakaldt "artikel 126, stk. 3-
rapport”, som vurderer relevante faktorer. For medlemsstater, der har store udfordringer
relateret til offentlig geeld, vil afvigelser fra den aftalte kurs automatisk fare til indledning af
en procedure for uforholdsmaessigt store underskud. Kursen under proceduren for
uforholdsmaessigt store underskud vil i princippet veere den, som Radet oprindeligt
godkendte. Hvis denne oprindelige kurs ikke lengere er gennemfarlig pa grund af objektive
omstendigheder, kan Kommissionen foresla Radet en andret kurs under proceduren for
uforholdsmaessigt store underskud. Hvis de reformer og investeringer, der ligger til grund for
en mere gradvis tilpasningssti, ikke gennemfares, vil et nyt handhaevelsesinstrument ogsa
fore til en revision af tilpasningsstien i en mere restriktiv forstand. Kommissionen vil
anvende fiktive kontrolkonti for de enkelte medlemsstater for at holde styr pa de samlede
afvigelser fra den aftalte flerarige udviklingskurs for de primaere nettoudgifter over tid. Dette
vil styrke systemets hukommelse pa mellemlang sigt og forhindre, at mindre afvigelser i
sidste ende resulterer i stgrre afvigelser.

Handhavelsesmekanismerne vil blive styrket:

e Effektiv anvendelse af finansielle sanktioner vil blive gjort mere anvendelige ved at
senke belgbet.

e De omdgmmemassige sanktioner vil blive styrket. For eksempel kan det ogsa kraves,
at ministre i medlemsstater, der er genstand for proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud, foreleegger foranstaltninger for at efterkomme
henstillinger under proceduren for Europa-Parlamentet.

e Der findes makrogkonomiske betingelser for strukturfonde og genopretnings- og
resiliensfaciliteten, og de vil blive anvendt i samme and. EU-finansiering kan ogsa
suspenderes, hvis medlemsstaterne ikke har truffet virkningsfulde foranstaltninger til
at korrigere deres uforholdsmaessigt store underskud.

Det er ngdvendigt at opfylde klare betingelser for at ophaeve en procedure for
uforholdsmaessigt store underskud. Ophavelse af proceduren vil kraeve, at underskuddet pa
troverdig vis forbliver under 3% af BNP (i overensstemmelse med de geldende
bestemmelser), og at medlemsstaten, for sa vidt angar den galdsbaserede EDP, paviser varig
overholdelse af den aftalte flerarige udviklingskurs for primare nettoudgifter i tre ar, hvilket
sikrer, at gaelden pa troveerdig vis er nedadgaende ved udgangen af tilpasningsperioden.
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Handhavelse af overensstemmelse med reform- og investeringstilsagn

Overholdelse af de godkendte reform- og investeringstilsagn, der ligger til grund for en
mere gradvis finanspolitisk kurs, vil blive overvaget arligt i forbindelse med det
europaiske semester. For at sikre korrekt overvagning bgr den nationale mellemfristede
plan indeholde tilstraekkeligt detaljerede oplysninger og en tidsplan for gennemfarelsen af
reform- og investeringstilsagn. Medlemsstaterne vil rapportere om fremskridt med
gennemfarelsen af disse tilsagn i deres arlige statusrapporter sammen med en rapport om de
politiske tiltag, der er truffet for at efterleve landespecifikke henstillinger.

Der vil blive indfgrt et nyt instrument til handheavelse af de reform- og
investeringstilsagn, der ligger til grund for en mere gradvis tilpasningssti. Hvis en
medlemsstat ikke gennemfarer sine reform- og investeringstilsagn, vil instrumentet give EU
befgjelse til at anmode om en revideret flerarig udviklingskurs for de primaere nettoudgifter (i
en mere restriktiv forstand, samtidig med at der sikres en hgj kvalitet af de offentlige
finanser) og tillige (for medlemsstaterne i euroomradet) at paleegge finansielle sanktioner.

4.3 Hvordan kan man bedre identificere og vurdere udviklingen af makrogkonomiske
ubalancer?

Hjernestenen i den reviderede procedure i forbindelse med makrogkonomiske
ubalancer vil veaere felles fastleeggelse af en politisk strategi for at tackle ubalancer
gennem gget dialog og engagement.

e P& samme made som den finanspolitiske tilpasningssti vil den politiske tilgang til at
forebygge og korrigere makrogkonomiske ubalancer vare baseret pa starre ejerskab,
efter en dialog med Kommissionen pa grundlag af Kommissionens dybdegaende
undersggelse og, hvor det er relevant, landespecifikke henstillinger. Dette vil
indebeere tilsagn i den mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag, hvis
gennemfgrelse vil blive taget i betragtning ved analysen af udviklingen i ubalancerne.

e Ligesom ved den finanspolitiske overvagning vil det indebaere en styrket
overvagnings- og handhavelsesproces for proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer. Proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
ubalancer vil derfor fortsat veere instrumentet til at tilskynde til politiske tiltag i
medlemsstater med uforholdsmaessigt store makrogkonomiske ubalancer, herunder
ubalancer, der bringer eller risikerer at bringe Den @konomiske og Moneteere Unions
rette virkemade i fare, nar disse medlemsstater ikke gennemfgrer passende politiske
tiltag.

e For at sikre den overordnede sammenhang med de tilsagn, der er blevet givet i den
mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag, vil indledningen af en
procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store ubalancer fare til genforhandling
om planen for finans- og strukturpolitiske tiltag pa grundlag af en revideret plan, som
medlemsstaten foreleegger; denne plan vil fungere som planen for korrigerende
foranstaltninger under proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store
ubalancer. En sadan overordnet plan vil muliggere en mere sammenhzangende og
integreret makrogkonomisk overvagningsproces.
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For at styrke det makrogkonomiske fokus og EU-/euroomradedimensionen vil
resultattavlen for proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer blive
suppleret med verdier for EU og euroomradet for alle indikatorer. Systemiske
udfordringer, navnlig i forbindelse med klimazndringer, miljg og energiomstillingen,
vil blive daekket i forbindelse med det europaiske semester og henvist til i rapporten
om varslingsmekanismen og den dybdegaende undersggelse, hvis de har en klar
sammenhang med makrogkonomiske ubalancer.

For at muliggare mere fremadskuende og tidlig afslgring af risici skal en revideret
procedure i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer veere mere opmeerksom pa
variabler vedrgrende stremme i alle faser af overvagningen af proceduren i
forbindelse med makrogkonomiske ubalancer. | rapporten om varslingsmekanismen
vil der blive lagt starre vaegt pa, hvorvidt udviklingen forventes at fortsette, og den
forventede indvirkning i de medlemsstater, der er udvalgt til en dybdegaende
undersggelse. Dette giver mulighed for mere hyppige dybdegaende undersagelser, nar
negative udviklingstendenser konstateres, selv om det ikke afspejles fuldt ud i de
eksisterende ubalancer. VVurderingen af, hvorvidt der foreligger ubalancer, vil fortsat
veere baseret pa de tre kriterier: omfanget af ubalancerne, deres udvikling og den
politiske reaktion. Kriterierne for deres udvikling og den pagaldende medlemsstats
politiske reaktion vil imidlertid blive tillagt stgrre veegt i vurderingen. Det kan bidrage
til at reducere den oplevede inerti omkring klassificeringen af ubalancer.

For at @ge dynamikken i proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer
vil nedtrapningen af proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer over
for en medlemsstat vere baseret pa klare kriterier. Sadanne kriterier kan f.eks.
omfatte, at ubalancerne er blevet mindre i lgbet af to ar som minimum, og at
strammene understgtter forventningen om en yderligere tilstreekkelig reduktion,
prognoserne bgr vise fortsatte forbedringer, og de politiske forpligtelser, herunder
dem, der er fastsat i den nationale finanspolitiske strukturplan, skal gennemfgres. Der
kan udarbejdes kortere dybdegaende undersggelser, nar ubalancerne bliver korrigeret,
mens der som hovedregel skal udarbejdes fuldt udbyggede rapporter hvert tredje ar,
medmindre Kommissionen ser et behov for en sadan analyse i mellemtiden.

4.4 Fokuseret og stremlinet overvagning efter programgennemfgrelsen

Gennemgangen af den gkonomiske styring omfattede ogsd en vurdering af
overvagningen efter programgennemfgrelsen. | meddelelsen fra februar 2020 blev det
vurderet, at rammen for overvagning af medlemsstater, der oplever eller trues af alvorlige
vanskeligheder med hensyn til finansiel stabilitet, havde fart til en reekke forbedringer og
generelt fungerede godt. Det blev dog understreget, at det er vigtigt at bevare et tilstreekkeligt
nationalt ejerskab til programmerne, og at der fortsat er problemer med gennemsigtighed og
ansvarlighed (*9).

(*6) Siden da har Den Europaiske Revisionsret konstateret, at overvagning efter et programs gennemfarelse var
et hensigtsmaessigt instrument, men at dets effektivitet blev heemmet af uklare mal og utilstreekkelig stramlining
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Fleksibiliteten ved skarpet overvagning som redskab til krisestyring bar bevares.
Skerpet overvagning har vist sig at vaere et fleksibelt instrument og har med godt resultat
veeret anvendt ved udgangen af et makrogkonomisk tilpasningsprogram for Graekenland fra
2018 og frem til 2022. Det gjorde det muligt effektivt at felge op pa reformtilsagn og
muliggjorde en efterfalgende overgang til overvagning efter programgennemfgrelsen.
Verdien af skerpet overvagning som foranstaltning i forbindelse med tidlig indgriben er
imidlertid fortsat lige sa vigtig for at forhindre, at situationen i en medlemsstat i euroomradet
forveerres til et punkt, hvor der er behov for et makrogkonomisk tilpasningsprogram.

Der bgr fastsettes klare mal for overvagning efter programgennemfgrelsen, og
intensiteten bgr veere knyttet til disse mal. Overvagningen efter programgennemfgrelsen
har fokus pa: i) vurdering af tilbagebetalingsevnen gennem hensyntagen til den gkonomiske,
finanspolitiske og finansielle situation, ii) overvagning af gennemfarelsen af uafsluttede
reformer, der er pabegyndt under tilpasningsprogrammet og iii) vurdering af, hvorvidt der er
behov for Kkorrigerende foranstaltninger i forbindelse med betenkeligheder om
tilbagebetalingsevne eller fortsat markedsadgang. Intensiteten af overvagningen efter
programgennemferelsen vil udvikle sig i takt med endring af fokus og med
risikovurderingen. Selv om de farste ar vil vaere mere intense, da der ogsa sker overvagning
af gennemfarelsen af uafsluttede reformer, der er pabegyndt under tilpasningsprogrammet, vil
dette element med tiden blive mindre, efterhanden som reformerne gennemfares. Derfor vil
overvagningen efter programgennemfarelsen under "normale” forhold have fokus pa at
vurdere tilbagebetalingsevnen ved at tage hensyn til den gkonomiske, finanspolitiske og
finansielle situation, og kan strgmlines, nar tilbagebetalingsrisikoen vurderes at vare lav,
ogsa gennem bedre integration med andre overvagningsveerktgjer. Hvis den gkonomiske,
finanspolitiske eller finansielle situation forveerres, vil en sadan tilgang muliggere en fornyet
stigning i intensiteten af overvagningen efter programgennemfgrelsen, som vil varetage
opgaven med at vurdere, om der er behov for korrigerende foranstaltninger.

5. Konklusion

Denne meddelelse indeholder en beskrivelse af de vigtigste traek ved en reform af EU's
ramme for gkonomisk styring. De vigtigste elementer i denne meddelelse er et svar pa
behovet for en revideret ramme, der kan veere til statte for at imgdega udfordringerne i dette
arti. Behovet for finansiering af en retfeerdig omstilling til en digital, gren og klimaneutral
gkonomi og de hgjere geeldskvoter kreever finanspolitiske regler, der giver mulighed for
strategisk investering, samtidig med at den finanspolitiske baeredygtighed sikres.

En hurtig aftale om revision af EU’s finanspolitiske regler og andre elementer i rammen
for gkonomisk styring er en presserende prioritet pa dette afggrende tidspunkt for den
europaiske gkonomi. Medlemsstaterne og Kommissionen bgr na til enighed om reformen af
rammen for gkonomisk styring forud for medlemsstaternes budgetprocedurer for 2024. | lyset

og fokus i gennemfarelsen, og den har fremsat flere henstillinger til Kommissionen om at overveje at afhjeelpe
sadanne mangler i forbindelse med revisionen af den gkonomiske styring.
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af de voksende udfordringer, som EU star over for, er der behov for en steerk samordning af
budget- og strukturpolitikken og effektiv gkonomisk og finanspolitisk overvagning. Sunde
offentlige finanser, der kan reagere pa en koordineret made pa de nuvarende udfordringer og
pa opfyldelsen af EU's falles prioriteter, er blevet stadig vigtigere i lyset af de seneste og
aktuelle kriser. Dette vil ogsa berolige de finansielle markeder om euroomradets
institutionelle robusthed, som bygger pa baredygtige offentlige finanser og pa forebyggelse
og tackling af makrogkonomiske ubalancer i alle medlemsstaterne. Troveerdige
finanspolitiske regler og overvagning af risici for den makrogkonomiske stabilitet vil ogsa
hjeelpe Den Europziske Centralbank med at na sine mal, navnlig da den star over for
udfordringen med at opfylde sit mandat om at opretholde prisstabilitet og samtidig undga
finansiel opsplitning i euroomradet.

En gennemgribende reform af EU's ramme for gkonomisk styring vil kraeve en aendring
af lovgivningen. Z&ndring af den bagvedliggende lovgivning giver mulighed for afklaring og
forenkling af rammen. Det vil give en hgj grad af retssikkerhed for gennemfarelsen af en
revideret ramme, med den ngdvendige inddragelse af Radet og Europa-Parlamentet. Enighed
om de ngdvendige lovgivningsaendringer vil ske efter den almindelige lovgivningsprocedure,
hvor Réadet og Europa-Parlamentet pa lige fod inddrages pa de fleste omrader.

De fleste af malene for den foresldede reform af proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer kan nas inden for rammerne af de nugeldende
bestemmelser. Navnlig en mere fremadskuende tilgang til bedre risikovurdering og
tilpasningen af de kriterier, der anvendes til at fastsla, hvorvidt der er ubalancer, og til at
klassificere ubalancerne og deres korrektion, kan indarbejdes i den geeldende retlige ramme.

Pa grundlag af disse retningslinjer og den efterfglgende debat vil Kommissionen
overveje at fremlaegge lovgivningsforslag. Den vil igen udstikke finanspolitiske
retningslinjer for den kommende periode i fgrste kvartal 2023. Disse retningslinjer vil
lette samordningen af finanspolitikkerne og udarbejdelsen af medlemsstaternes stabilitets- og
konvergensprogrammer for 2024 og derefter. Retningslinjerne vil afspejle den gkonomiske
situation, den specifikke situation i de enkelte medlemsstater og de retningslinjer, der er
fastsat i denne meddelelse, forudsat at der pa dette tidspunkt er opnaet en tilstraekkelig grad af
konvergens pa tvears af medlemsstaterne. | foraret 2023 vil retningslinjerne konkretisere sig i
landespecifikke henstillinger.
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Tekstboks 1: Gaeldsholdbarhedskriteriet

Ved fastleggelsen af den referencetilpasningssti, der skal sikrer, at gelden bringes pa et forsvarligt
niveau, vil Kommissionen anvende en veletableret og gennemsigtig metode, der bygger pa dens ramme
for geeldsholdbarhedsanalyse og er aftalt med medlemsstaterne. For medlemsstater, der har store
udfordringer relateret til offentlig geald, vil Kommissionen foresla en referencetilpasningssti, der sikrer, at
galden i de enkelte medlemsstater efter fuld gennemfarelse af planen utvivisomt forbliver pa en troveerdigt
nedadgéaende kurs efter tilpasningsperioden, pa baggrund af en tiarig geeldsudvikling og under antagelse af en
uendret politik efter tilpasningsperioden. Denne referencetilpasningssti er knyttet til et niveau for den
strukturelle primare saldo ved udgangen af tilpasningsperioden, der sikrer, at geelden er pa en troveerdigt
nedadgaende kurs. For medlemsstater med moderate udfordringer relateret til offentlig geeld vil
referencestien veere mindre kraevende.

Kommissionens ramme for geldsholdbarhedsanalyse er en veletableret analytisk veerktgjskasse til
vurdering af risiciene for geldsholdbarheden. Den omfatter en basisfremskrivning af geeldsudviklingen
over 10 & sammen med yderligere deterministiske gealdsfremskrivninger underbygget af alternative
antagelser vedrgrende finanspolitiske, makrogkonomiske og finansielle variabler samt stokastiske analyser,
der tager hgjde for bred makrogkonomisk usikkerhed. Referencescenariet for geeldsholdbarhedsanalysen
bygger pa en antagelse om, at der ikke sker nogen &ndring i finanspolitikken, hvor der ikke indgar yderligere
finanspolitiske foranstaltninger ud over tidshorisonten for planen, og de primare udgifter kun pavirkes af
@ndringer i de aldersrelaterede udgifter, som fremskrevet i den seneste falles rapport fra Kommissionen og
Radet om aldring. Realvaeksten i BNP svarer til Kommissionens seneste fremskrivninger pa mellemlang sigt
pa baggrund af EU's falles aftalte metoder, idet der tages hensyn til virkningen af investering i forbindelse
med NextGenerationEU-pakken. Inflationen og renten svarer til de markedsbaserede forventninger. For sa
vidt angar de deterministiske fremskrivninger er risikovurderingen baseret pa det forventede gaeldsniveau,
geeldsudviklingen og hvor holdbar den malrettede budgetstilling vil vaere (og mulighed for korrigerende
foranstaltninger, hvis det er ngdvendigt). For sa vidt angar de stokastiske fremskrivninger er
risikovurderingen baseret pa sandsynligheden for, at gelden ikke stabiliseres i lgbet af fem ar, og pa
omfanget af den makrogkonomiske usikkerhed. () Pa dette grundlag klassificeres landene i denne analyse i
tre generelle risikokategorier: lav, mellemhgj og hgj. En hgj risikokategori angiver store (holdbarheds-
)problemer med offentlig gaeld, som skal lgses gennem finans- og makrogkonomiske politikker.

En tilpasningssti, der sikrer, at geelden bringes i retning af et forsvarligt niveau, bgr sikre, at geelden
for en medlemsstat med store eller moderate udfordringer relateret til offentlig geeld bringes pa en
troveerdigt nedadgaende kurs pa baggrund af en tiarig gaeldsudvikling efter planens tidshorisont. For
medlemsstater, der har store udfordringer relateret til offentlig geeld, vil dette veere tilfeldet, hvis den tiarige
geeldsudvikling efter planens tidshorisont falger en troveerdig og konstant nedadgaende kurs. For
medlemsstater, der har moderate udfordringer relateret til offentlig geeld, vil dette vaere tilfeldet, hvis den
tiarige geeldsudvikling hgjst tre ar efter planens tidshorisont falger en troveerdig og konstant nedadgaende
kurs. Disse betingelser bgr veere opfyldt ved en uandret politik efter gennemfarelsen af den mellemfristede
plan, dvs. hvor der ikke traeffes nye finanspolitiske foranstaltninger efter tilpasningsperioden, og for at tage
hensyn til realistiske risici under et standardregelseet af negative scenarier som dem, der tages i betragtning i
Kommissionens ramme for geldsholdbarhedsanalyse. Endelig begr der veere en tilstrekkelig lav
sandsynlighed for, at geelden stiger i de fem ar efter planens udlgb.

I planen fastsettes antagelser og fremskrivninger af udviklingen af relevante makrogkonomiske
variabler for en tiarig periode efter den periode, der er omfattet af planen. Dette vil daekke den
makrogkonomiske og finanspolitiske kurs for den periode, der er omfattet af planen, og den efterfalgende
forleengelse af fremskrivningerne pa baggrund af antagelsen om en uandret politik i de fglgende ti ar (se
tabel 1).

Tabel 1: Tidshorisont for fremskrivningerne og vurderingskriteriet

Tidshorisont Mal T+[X] T+[X]+10
Fremskrivninger Sidste Fremskrivninger i planerne i Fremskrivninger i Slutdato for

0g resultatar (herunder bindende planerne pa geldsholdbarhedsanalysen
vurderingskriterie periode) baggrund af

forleengelse af
antagelsen om en
uzendret politik

Basisar for gennemfgarelse
af
galdsholdbarhedsanalysen

Anm.: Tilpasningsperioden pa fire ar kan undtagelsesvis forlaenges til syv ar for at fremme starre investeringer og reformer.
1) Yderligere oplysninger om metoden findes i Fiscal Sustainability Report 2021.
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https://ec.europa.eu/info/publications/fiscal-sustainability-report-2021_en

Tekstboks 2: Den politiske reaktion pa nye ubalancer under proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer

Aftale om den nationale mellemfristede plan og proceduren i forbindelse med makrogkonomiske
ubalancer

Sa snart der er konstateret ubalancer i en dybdegdende undersggelse (og eventuel offentliggerelse
af specifikke procedurer i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer i forhold til
landespecifikke henstillinger som retningslinjer), vil den reviderede procedure i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer indebare en dialog med medlemsstaten. Dette vil finde sted i lgbet af
sommeren og efterdret. Formalet er at opbygge en falles forstaelse af problemerne og fastleegge
reformer og investeringer, der kan fare til korrektion af ubalancerne (figur 1).

Pa baggrund af denne dialog vil Kommissionen og medlemsstaten i feellesskab blive enige om en
politisk tilgang til at korrigere ubalancer i overensstemmelse med fremgangsmaden i
genopretnings- og resiliensplanen. De aftalte reformer og investeringer vil blive indarbejdet i den
nationale mellemfristede plan, nar planen er vedtaget. Den nationale mellemfristede plan kan ogsa
indeholde krydshenvisninger til foranstaltninger, der allerede er medtaget i genopretnings- og
resiliensplanen, samt relevante investeringer, der finansieres af samhgrighedspolitiske programmer, for
at give et samlet overblik over medlemsstaternes politiske forpligtelser.

Figur 1: Tidsplan for den politiske reaktion pa konstatering af ubalance med en ny national
mellemfristet plan

Forar t:
dybdegaende

Sommer og
efterar t-2: Dialog
med MS

Forar t-2:
Afsloring af
ubalanceri

Jan - April t-1:

Politiske tilsagn i
den mellemfristede

undersegelser
dybdegaende

lan, og planen
undersegelser pan, og p

forelagges

= Udformning af » Gennemgang af udviklingen i

= Specifikke henstillinger

vedrarende p?liliske reaktioner « Udarbejdelse af planen i ubalancer i dybdegdende
o s pa ubalancer feellesskab for at sikre aftale undersegelser
proceduren: draftelser - Erfaringer fra med MS om indholdet « Specifik MIP-henstiling med
kan vedrgrende forslag QEUFPFEtTiNQS- og « MS forelesgger planen fffk'-ls pa gﬁnnemforzls_e af
om henstillinger til resiliensplaner: . planerne eller anmodning om
handtering af samarbejde med * Vurdering i radsudvalg yderligere aspekter
sarbarheder afslgret i MS sger relevans * Hvis plan pa plads: * Vurdering og opfglgning under
dygdegaETdE og ejerskab genforhandles i reglen ikke det europeeiske semester.
undersggelser . Hyi ;
J Hvis ubalancer er - Droftelser i udvalg

uforholdsmaessigt store og

kreever aendring af

finanspolitikken og/eller nye

s vigtige reformere: EIP.
- \_ \ J

Der konstateres nye kilder til ubalancer i lgbet af den nationale mellemfristede plan

Hvis der konstateres en ny kilde til ubalancer, selv om den nationale mellemfristede plan allerede er
vedtaget, efter konstatering af disse sarbarheder i en dybdegdende undersggelse som led i det
europaiske semester, vil den eksisterende mellemfristede plan som regel ikke blive genforhandlet, men
der vil blive indledt en politisk dialog med medlemsstaterne for at na frem til en felles forstaelse af
ubalancerne og de ngdvendige foranstaltninger til at tackle dem. Den politiske tilgang, der er vedtaget
med henblik pa at tackle ubalancerne, herunder reformer og investeringer, vil blive meddelt af
medlemsstaten ved en skrivelse til Kommissionen og Radet og dreftet i udvalgene. Den vedtagne
politikdagsorden kan efterfalgende medtages: i) i en ny national mellemfristet plan (hvis det ikke er lgst
i den oprindelige plans levetid) ELLER ii) i en &ndret mellemfristet plan (hvis den tidligere plan ikke
leengere er gennemferlig). Hvis ubalancerne er uforholdsmaessigt store og kraever en gjeblikkelig
@ndring af finanspolitikken og nye vigtige reformer, vil proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store ubalancer blive indledt og planen genforhandlet og fungere som plan for
korrigerende foranstaltninger.
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Bilag 1: Tidsplan for EU-overvagning

. Den mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag

Dec T-2 Vejledning pa hejt niveau om mellemfristede reform- og investeringsprioriteter pa EU-plan pa
ec 1- grundlag af input fra Kommissionen

Jan —Marts T-1 Teknisk vejledning : Kommissionen indleder dialog med medlemsstaterne og fastlaegger

referenceudgiftskurser til sikring af gaeldsholdbarhed ud fra aftalte kriterier.

Aoril T-1 Medlemsstaterne forelzegger deres mellemfristede plan for T-1, T, T+1, T+2, T+3, som
prit-1- redeger for offentlige investeringsbehov og reformer

Maj/Juni T-1 Forudgaende vurdering af den mellemfristede plan af KOM/Radet: Efter vurdering af

hensigtsmzaessigheden godkender Radet planen eller anmoder om genindsendelse

Il. Arlig gennemfgrelse/overvagning

Efterar T-1* Vurdering af udkast til budgetplan for T (ift. Den mellemfristede plan)

Forar  T+1**

Efterfelgende vurdering af finanspolitiske resultater for T

Anm.: Tidsplanerne for foreleeggelse af nye planer (efter indledningen af den reviderede stabilitets- og
veekstpagt) kan afvige afhaengigt af medlemsstaternes politiske cyklusser.
* | efterdret T vil der veere en forudgaende vurdering af udkastet til budgetplan for ar T+1.

** | fordret T kan der endnu ikke foretages en fuldstendig efterfalgende vurdering af de finanspolitiske
resultater, da &r T markerer begyndelsen pa gennemfgrelsen af planen.
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Bilag 2 — Resultat af den offentlige debat (*")

Efter relanceringen af revisionen af gkonomiske styring i oktober 2021 (*®) bidrog
interessenter til debatten gennem en offentlig onlineundersggelse. Interessenterne
besvarede 11 abne spgrgsmal om forskellige aspekter af EU's gkonomiske styring.
Undersggelsen modtog 225 gyldige bidrag fra respondenter i 25 lande. Kommissionen
sammenfattede sine vigtigste konklusioner i en rapport, der blev offentliggjort i marts
2022 (*%). Trakkene ved deltagerne i undersggelsen afspejlede ikke dem ved EU's
befolkning, og derfor kan svarene ikke fortolkes som repraesentative for alle EU-borgeres og
interessenters fremherskende holdning. Forskelligheden og dybden af bidragene er imidlertid
veerdifulde. Mange respondenter gav udtryk for det synspunkt, at rammen for styring bar
veaere mere vaekstfremmende, mere opmarksom pa sociale spgrgsmal, og at den ber statte de
politiske prioriteter for den grgnne og den digitale omstilling. De fleste respondenter
anerkendte, at det er ngdvendigt med en finanspolitisk ramme for at understotte EU-
gkonomiernes modstandsdygtighed over for rystelser, og at geeldsberedygtighed bar forblive
et centralt mal for EU's finanspolitiske regler, mens tilpasningsstien henimod lavere offentlig
geld ber veere realistisk og ske gradvis. Mange respondenter understregede behovet for at
tilskynde til investeringer som et ngdvendigt element i rammen for gkonomisk styring.
Grgnne investeringer blev identificeret som dem, der fortjener seerlig opmaerksomhed pa
grund af de globale klima- og miljgmassige udfordringer, mens nogle fa respondenter
advarede mod at give investeringsudgifterne i forbindelse med finanspolitisk overvagning
fortrinsbehandling. Deltagerne opfordrede ogsa til forenkling, gennemsigtighed og staerkere
nationalt ejerskab. Mange respondenter ansa genopretnings- og resiliensfaciliteten for at veere
en god inspiration til rammen for styring, nar det gaelder styrkelse af nationalt ejerskab og
fremme af reformer gennem positive incitamenter. Flere respondenter statter bedre
overholdelse og handhavelse af rammen for overvagning. Mange respondenter opfordrede til
yderligere synergier mellem stabiliserings- og veaekstpagten og proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer, da det kunne bidrage til at gare de offentlige finanser mere
veaekstfremmende og samtidig bidrage til at na forskellige politiske mal.

Flere deltagere i den offentlige debat har opfordret til permanent central finanspolitisk
kapacitet (?°). Et sddant instrument kan lgse langsigtede udfordringer gennem forsyning med

(*") Andre EU-institutioner er kommet med en raekke nyttige bidrag til den offentlige debat om rammen for
gkonomisk styring. For eksempel offentliggjorde det europeiske finanspolitiske rad i september 2019 efter en
seerlig anmodning fra tidligere formand for Kommissionen Jean-Claude Juncker en "Assessment of the EU fiscal
rules with a focus on the six- and two-pack legislation™. Den 8. juli 2021 vedtog Europa-Parlamentet (med
Margarida Marques som ordfgrer) en beslutning "om revision af de makrogkonomiske lovgivningsrammer for
en_bedre indvirkning pd Europas realgkonomi og stgrre gennemsigtighed i beslutningstagningen og den
demokratiske ansvarlighed". Bade Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg og Det Europeiske
Regionsudvalg har offentliggjort udtalelser om revisionen af den gkonomiske styring i henholdsvis december
2020 og februar 2021.

(*®) Europa-Kommissionen (2021) "EU's gkonomi efter covid-19: betydning for den gkonomiske styring"
(COM(2021) 662 final af 19. oktober 2021).

(*°) Europa-Kommissionen (2022) "Revision af gkonomisk styring — kortfattet rapport om hgringen"
(SWD(2022) 104 final af 28. marts 2022).

(®) Det europziske finanspolitiske rad 2020, ECB Occasional Paper 273, september 2021, OECD Economic
surveys Euro-area, september 2021, IMF Departmental Paper No 2022/014, september 2022.
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https://ec.europa.eu/info/publications/assessment-eu-fiscal-rules-focus-six-and-two-pack-legislation_en
https://ec.europa.eu/info/publications/assessment-eu-fiscal-rules-focus-six-and-two-pack-legislation_en
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-9-2021-0212_DA.pdf
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-9-2021-0212_DA.pdf
https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-9-2021-0212_DA.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=OJ:C:2020:429:FULL&from=DA
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020IR1370&from=DA
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020IR1370&from=DA
https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/465e4a65-b5d8-441a-a5f5-2b16c3f9870c_en?filename=economic_governance_review-communication.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/aab67108-00f9-4c7b-889e-f257ef88fac3_en?filename=swd_2022_104_2_en.pdf

offentlige goder, der vil fremme en baredygtig veekst og bidrage til at bremse inflationen
og/eller forbedre den makrogkonomiske stabilitet. | de fem formands rapport fra 2015 blev
der fastlagt sunde retningslinjer for dens udformning, navnlig at en sadan kapacitet ikke bgr
fore til permanente overfagrsler mellem landene, at den bgr fastholde incitamenterne til
udformning af en sund finanspolitik pa nationalt plan, og at den ber udvikles inden for
rammerne af Den Europeiske Union. Som foreslaet i den offentlige debat kunne en central
finanspolitisk kapacitet for EU eller euroomradet tage eksemplerne fra de seneste ars
vellykkede resultater i betragtning (herunder Den Europziske Fond for Strategiske
Investeringer, SURE og genopretnings- og resiliensfaciliteten).

Debatten omfattede ogsa en reekke tematiske dreftelser med medlemsstaterne i Det
@konomiske og Finansielle Udvalg og i Udvalget for @konomisk Politik. Disse drgftelser
fokuserede pa holdbarheden af offentlig geeld, behovet for at fremme investeringer, sikring
af, at finanspolitikken forbliver procyklisk, handhavelse og styring af EU's finanspolitiske
regler, samspillet mellem EU's og de nationale finanspolitiske rammer, relevansen og
effektiviteten af proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer og behovet for at
holde dens fokus pa de makrogkonomiske udfordringer samt de erfaringer, der kan drages af
genopretnings- og resiliensfaciliteten. De potentielle langsigtede konsekvenser af den
russiske invasion af Ukraine for modstandsdygtighed og sikkerhed blev ogsa draftet.
Euroomradedimensionen af den gkonomiske styring og navnlig proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer blev drgftet i Eurogruppens arbejdsgruppe.

Drgftelserne har veeret koncentreret om at identificere centrale spgrgsmal, der skal
tackles i den reviderede ramme for gkonomisk styring. Visse elementer af enighed er
opstaet, navnlig i draftelserne med medlemsstaterne. Nogle af disse, navnlig dem som
vedrgrer den finanspolitiske ramme, er allerede blevet skitseret i Kommissionens meddelelse
af 2. marts 2022 (?%). Der er tale om fglgende:

« At sikre den offentlige geelds holdbarhed og fremme en baredygtig veekst
gennem investering og reformer er to sider af samme sag og afgerende for EU's
finanspolitiske rammes succes.

 Det synes at vaere en lovende tilgang at fokusere mere pa udsigterne pa mellemlang
sigt i EU's finanspolitiske overvagning.

* Indsigt kan hentes fra genopretnings- og resiliensfacilitetens udformning, styring
og forvaltning.

« Forenkling, sterkere nationalt ejerskab og bedre handhavelse er centrale mal.

| forbindelse med drgftelserne blev der ogsa fremhavet centrale spgrgsmal, der kunne
tackles i en revideret ramme for gkonomisk styring vedrgrende proceduren i
forbindelse med makrogkonomiske ubalancer:

(*') Europa-Kommissionen (2022) "Finanspolitiske retningslinjer for 2023" (COM(2022) 85 final af 2. marts
2022).
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» Det bor veere en nggleprioritet at gge effektiviteten af proceduren i forbindelse
med makrogkonomiske ubalancer. Dette kan opnas ved at gge fokus pa dets
hovedformal, som er at forhindre, at risici for den makrogkonomiske stabilitet
udvikler sig til ubalancer, og at fremme politiske tiltag under hensyntagen til EU's og
euroomradets virkemade som helhed. Et tydeligere fokus vil lette kommunikationen
om identifikation af makrogkonomiske ubalancer og den ngdvendige politiske
reaktion og @ge procedurens synlighed.

» De seneste kriser og den ggede usikkerhed understreger behovet for at forbedre
evnen til at identificere nye risici med proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer. Dette kan opnas ved hjeelp af en mere fremadskuende
tilgang, der kan udlgse en politisk reaktion pa et tidligt tidspunkt.

» Sikring af ejerskab er afggrende for at gge fodfastet for proceduren i forbindelse
med makrogkonomiske ubalancer. Dette kraever gget dialog med medlemsstaterne,
som kan bygge pa erfaringerne fra genopretnings- og resiliensfaciliteten. En mere
operationel procedure i forbindelse med uforholdsmassigt store ubalancer vil ogsa
give starre fodfaeste.

Sidelgbende med konferencen om Europas fremtid blev det ogsa drgftet, hvordan man
kan opbygge en steerkere EU-gkonomi, social retferdighed og beskaftigelse (?%). Det
blev foreslaet, at EU styrker sin konkurrenceevne og modstandsdygtighed og fremmer
fremtidsorienterede investeringer, der fokuserer pa den grenne og den digitale omstilling med
en sterk social dimension og kensdimension, der ogsa tager hensyn til eksemplerne fra
NextGenerationEU og SURE-instrumentet. Ifglge konferencen skal EU tage de sociale og
gkonomiske konsekvenser af krigen mod Ukraine og forbindelsen mellem EU's gkonomiske
styring og den nye geopolitiske kontekst i betragtning.

(%) Europa-Kommissionen (2022) "Konference om Europas fremtid" (COM(2022) 404 final af 17. juni 2022).
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