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Sammenfatning

I denne meddelelse gives en sammenfatning af Kommissionens vurdering af de udkast til
budgetplaner for 2017, som de 18 medlemsstater i euroomradet, der ikke er omfattet af et
makrogkonomisk tilpasningsprogram (EA-18), har indgivet, herunder planer om ikke at s&ndre den
farte politik, som Litauen og Spanien har fremlagt, da disse lande pa det givne tidspunkt blev ledet af
et forretningsministerium. | overensstemmelse med forordning (EU) nr. 473/2013 har Kommissionen
vurderet planerne og den samlede budgetsituation og finanspolitiske kurs i euroomradet som helhed.

Den samlede vurdering af udkastene til budgetplaner for 2017 og den samlede finanspolitiske kurs i
euroomradet kan opsummeres séledes:

1.

Medlemsstaternes planer tyder pa et fortsat fald i det samlede budgetunderskud i euroomradet pa
baggrund af et opsving, der stadig er skrabeligt og forbundet med en raekke nedadgaende risici.
Efter et fald fra 2,0 % af BNP i 2015 til 1,8 % af BNP i ar forventes det samlede underskud at
falde yderligere til 1,5 % af BNP i 2017. Den samlede geeldskvote forventes efter at have toppet i
2014 pa grundlag af udkastene til budgetplaner ogsa at falde en smule fra lige over 90 % i
indeveerende ar til 89 % af BNP i 2017. Dette svarer til en forvaerring af den strukturelle saldo i
2016 pa 0,2 % af BNP, som saledes i vid udstreekning forbliver uendret i 2017.

Sammenlignet med de mellemfristede mal, der blev opstillet i stabilitetsprogrammerne, er den
forventede mindskelse af underskuddet i 2017 nedjusteret og vil blive 0,2 procentpoint lavere i
euroomradet, selv om der tages udgangspunkt i et lidt lavere underskud i 2016, end der blev
forudset i foraret 2016.

Det makrogkonomiske billede, der tegner sig pd grundlag af udkastene til budgetplaner,
bekreftes i store treek af Kommissionens efterarsprognose 2016. Realvaeksten i BNP forventes at
blive lidt svaekket fra 1,7 % i ar til 1,5 % i 2017, selv om det negative produktionsgab forventes
indsnaevret til 0,5% af det potentielle BNP. Kommissionen forudser en mindskelse af
budgetunderskuddene svarende til udkastene til budgetplaner i 2017 (0,3 procentpoint) og nar
frem til samme samlede saldo pa -1,5% af BNP. Kommissionen forventer, at den samlede
geeldskvote vil falde for andet ar i treek til 90 % i 2016 og yderligere til 89 % i 2017, hvilket
svarer til tallene i udkastene til budgetplaner.

I lighed med 2015 lettes medlemsstaternes budgetstillinger af betydelige fald i
laneomkostningerne. Midlertidige besparelser som falge af lave rentebetalinger kan afhaengigt af
medlemsstaternes budgetstilling anvendes, hvilket medfarer lavere underskud i lande med store
budgetmessige ubalancer, samtidig med at der gives mulighed for en stgrre stigning i de
fremtidige udgifter, hvis der er finanspolitisk raderum til det.

Samlet set tyder udkastene til budgetplaner og Kommissionens prognose pa, at den stort set
neutrale finanspolitiske kurs i euroomradet vil fortseette i 2014-2017, efter at den finanspolitiske
konsolidering har veeret gaet i sta siden 2013. Mere specifikt blev den finanspolitiske kurs i vid
udstreekning neutral i 2014-2015 og lettere ekspansiv i 2016 som fglge af det gkonomiske
opsving. 1 2017 tyder bade medlemsstaternes samlede udkast til budgetplaner og Kommissionens
prognose i vid udstreekning pa en neutral finanspolitisk kurs igen. Dette bgr vurderes ud fra de to
malsatninger om makrogkonomisk stabilisering pa kort sigt og holdbarhed i de offentlige
finanser pa lang sigt.

Som narmere beskrevet i Kommissionens ledsagende meddelelse om en positiv finanspolitisk
kurs for euroomradet er der behov for en moderat ekspansiv finanspolitisk kurs for euroomradet
som helhed i lyset af det langsomme opsving og risiciene i de makrogkonomiske forhold®.

At afstikke en sadan hensigtsmassig finanspolitisk kurs for euroomradet er imidlertid
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medlemsstaternes individuelle og kollektive ansvar. Denne tilgang afspejles ogsa i forslaget til
henstilling om den skonomiske politik i euroomradet for 2017-20182.

Analysen af, hvor hensigtsmassig den finanspolitiske kurs i euroomradet er, er ikke kun et
spargsmal om fortegnet for og sterrelsen af budgetbalancen, men ogsa i meget hgj grad den
kvalitet og sammensetning af de offentlige finanser, der farer frem til den. Generelt set forventes
der ingen veesentlige @&ndringer af skatteindteegtsstrukturerne, samtidig med at der kun gares
begraensede fremskridt hen imod at gere udgifternes sammensztning mere vaekstfremmende, og
kapitaludgifterne fortsat ikke er ndet op pa deres procentvise andel af BNP. Forbedringer af den
nationale finanspolitiske styring, herunder indfgrelse af effektive udgiftsanalyser, kan vaere med
til at gore de offentlige udgifter mere vaekstfremmende.

Kommissionens vurdering af de enkelte medlemsstater kan sammenfattes saledes:

Der er ingen af udkastene til budgetplaner for 2017, som kan anses for i alvorlig grad ikke at
efterleve kravene i stabilitets- og vaekstpagten, men i flere tilfeelde finder Kommissionen
imidlertid, at den planlagte finanspolitiske tilpasning ikke vil veare tilstreekkelig i forhold til
kravene i stabilitets- og vaekstpagten, eller at den risikerer ikke at vaere det.

Det drejer sig naermere bestemt om faglgende:

For sa vidt angar de femten lande, der er omfattet af den forebyggende del af stabilitets- og
vekstpagten:

- for fem lande (Tyskland, Estland, Luxembourg, Slovakiet og Nederlandene) anses
udkastene til budgetplaner for at efterleve kravene for 2017 i stabilitets- og veekstpagten.

- for fire lande (Belgien, Letland, Malta og @strig) anses udkastene til budgetplaner for i vid
udstraekning at efterleve kravene for 2017 i stabilitets- og veekstpagten. For disse landes
vedkommende kan planerne resultere i en vis afvigelse fra tilpasningsstien hen imod det enkelte
lands mellemfristede budgetmalsatning.

- for seks lande (Belgien, Italien, Cypern, Litauen, Slovenien og Finland) er der risiko
for, at udkastene til budgetplaner ikke efterlever kravene for 2017 i stabilitets- og
vaekstpagten. Disse medlemsstaters udkast til budgetplaner kan medfare en veesentlig afvigelse
fra tilpasningsstien hen imod deres respektive mellemfristede budgetmalsatning. Finland har
imidlertid anmodet om at anvende klausulen om strukturreformer og investeringsklausulen.
Kommissionen vil tage hensyn til usikkerheden omkring det skannede produktionsgab, nar den
vurderer, om Finland opfylder kriterierne for at anvende klausulen, som til gengeeld kan pavirke
vurderingen af, om landet efterlever kravene. | Litauens tilfelde omfattede udkastet til
budgetplan med uendret politik en anmodning om at anvende klausulen om strukturreformer.
Den fuldsteendige vurdering af, om bade Finland og Litauen muligvis opfylder kriterierne for at
blive indremmet fleksibilitet vil finde sted inden for den normale cyklus af det europeiske
semester i forbindelse med vurderingen af stabilitetsprogrammet for 2017.

Hvad angar de tre lande under den korrigerende del af stabilitets- og veekstpagten (dvs.
underlagt proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud):

- for Frankrig anses udkastet til budgetplan for i vid udstreekning at efterleve kravene for 2017
i stabilitets- og vaekstpagten, da det samlede underskud ifalge Kommissionens efterarsprognose
2016 vil ligge lidt under traktatens referenceveerdi pa 3 % af BNP i 2017, selv om der er en
tydelig mangel pa finanspolitisk indsats i forhold til det anbefalede niveau, og i tilfelde af
ueendret politik vil korrektionen ikke veere holdbar i 2018.

- for Spanien er der risiko for, at udkastet til budgetplan ikke efterlever kravene for 2017 i
stabilitets- og vaekstpagten. Selv om det erkendes, at disse prognoser er baseret pa en uandret
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politik, forudses det i Kommissionens prognoser for 2017, at hverken det mellemliggende mal
for det offentlige underskud vil blive naet, eller den anbefalede finanspolitiske indsats vil blive
gjort.

- for Portugal er der risiko for, at udkastet til budgetplan ikke efterlever kravene for 2017 i
stabilitets- og vaekstpagten, selv om den forventede afvigelse kun overstiger teersklen for en
betydelig afvigelse meget lidt. Der synes saledes at veere demmet op for risiciene, forudsat at der
treeffes de ngdvendige finanspolitiske foranstaltninger. Portugal, som pa nuverende tidspunkt er
omfattet af den korrigerende del, forventes at overholde referenceveerdien i traktaten pa 3 % af
BNP i ar, sdledes som det er blevet henstillet. Landet kan blive omfattet af den forebyggende del
af pagten fra 2017, hvis der opnas en rettidig og holdbar korrektion af det uforholdsmaessigt store
underskud.

Portugal og Spanien fremlagde deres udkast til budgetplaner i midten af oktober og rapporterne
om de foranstaltninger, der er truffet som reaktion pa Radets afgarelse om at give meddelelse,
som blev vedtaget den 8. august 2016, jf. artikel 126, stk. 9, i traktaten. Kommissionen har i
mellemtiden vurderet disse dokumenter og indledt en struktureret dialog med Europa-
Parlamentet. Kommissionen har draget den konklusion, at proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud for begge medlemsstaters vedkommende skal stilles i bero.
Som falge heraf gar de omstaendigheder, som kraver, at Kommissionen fremsetter forslag om at
suspendere dele af de europeeiske struktur- og investeringsfonde, sig ikke leengere gaeldende, og
der er ikke lzengere grund til at fremsaette et sadant forslag.
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I. Indledning

For at forbedre samordningen af de gkonomiske politikker i Den @konomiske og Monetaere
Union® skal euroomrédets medlemsstater ifglge EU-lovgivningen senest den 15. oktober
fremlaegge udkast til budgetplaner for det kommende ar for Kommissionen.

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

Den skal ogsa give en samlet vurdering af budgetsituationen og udsigterne for euroomradet
som helhed. Sidstnaevnte vurdering gives i denne meddelelse sammen med Kommissionens
meddelelse om en positiv finanspolitisk kurs for euroomradet®.

18 medlemsstater i euroomradet skulle efter bestemmelserne i den sakaldte twopack® senest
den 17. oktober fremlaegge deres udkast til budgetplan for 2017 til Kommissionen. Som det
eneste land i euroomradet, der er omfattet af et makrogkonomisk tilpasningsprogram, er
Graekenland ikke forpligtet til at fremleegge en plan, eftersom programmet allerede indebarer
indgaende finanspolitisk overvagning.

| overensstemmelse med anvisningerne i adferdskodeksen til twopack'en® fremlagde to
lande, Litauen og Spanien, planer uden &ndring af den farte politik, da disse lande blev ledet
af et forretningsministerium. De kommende regeringer forventes at fremlaegge fuldsteendige
udkast til budgetplaner, nar de tiltreeder.

Kommissionen respekterer i sine udtalelser medlemsstaternes budgetmaessige befgjelser, men
giver en objektiv politisk radgivning, navnlig til nationale regeringer og parlamenter, for at
gore det lettere at wvurdere, om budgetudkastene er i overensstemmelse med EU's
finanspolitiske regler. Twopack'en omfatter en lang raekke redskaber, hvormed gkonomisk
politik og budgetpolitik kan behandles som spgrgsmal af felles interesse inden for
euroomradet, sadan som det er hensigten ifglge traktaten.

Desuden opfordrede Radet i juli 2015 Eurogruppen til at overvage og samordne
finanspolitikkerne for medlemsstaterne i euroomradet og den samlede finanspolitiske kurs for
euroomradet med henblik pé at sikre en vekstfremmende og differentieret finanspolitik’.
Radet henstillede, at medlemsstaterne i euroomradet - uden at afvige fra kravene i stabilitets-
og vaekstpagten - samordner finanspolitikken for at sikre, at den samlede finanspolitiske kurs
i euroomradet er afstemt efter risiciene for den finanspolitiske holdbarhed og
konjunkturforholdene.

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

4 Se COM(2016) 727 final af 16.11.2016 og:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary plans/index_en.htm

Da fristen den 15. oktober for fremlaeggelsen af budgetplaner faldt pa en lgrdag i 2016, blev den i
overensstemmelse med den gaeldende retlig praksis forleenget til mandag den 17. oktober.

En ajourfert udgave af adfeerdskodeksen til twopack'en er pa vej. Den nuvearende udgave kan ses pa:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-

07_two_pack coc_amended_en.pdf

Radets henstilling af 14. juli 2015 om gennemfgrelsen af de overordnede retningslinjer for den gkonomiske
politik i de medlemsstater, der har euroen som valuta (EUT C 272 af 18.8.2015, s. 100).
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I november 2015 fremsatte Kommissionen forslag til en ajourfert henstilling om den
gkonomiske politik i euroomradet, som blev drgftet i Radet og godkendt af EU's ledere pa
Det Europaiske Rads made den 18.-19. februar 20168,

Denne henstilling er fundamentet for Kommissionens vurdering. Som en del af den arlige
cyklus af det europziske semester fremsetter Kommissionen desuden forslag til en ny
henstilling om den gkonomiske politik i euroomradet for 2017-2018 sammen med denne
pakke®.

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

® 54 Radets henstilling om den gkonomiske politik i euroomrédet:

http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-5540-2016-INIT/da/pdf
°®  Se COM(2016) 726 final af 16.11.2016.



I1. De vigtigste resultater for euroomradet

@konomiske udsigter i udkastene til budgetplaner og Kommissionens efterérsprognose
2016

Medlemsstaterne konstaterer, at genopretningen efter den gkonomiske og finansielle
krise gar stgdt fremad, men ikke tager fart i euroomradet. Ifglge de makrogkonomiske
antagelser, der fremgar af udkastene til budgetplaner, vil BNP i 2016 stige med 1,7 % i de 18
bergrte medlemsstater (EA-18), dvs. lidt under de 1,8 %, der forventedes pa tidspunktet for
stabilitetsprogrammerne i april 2016 (tabel 1). For 2017 felger veekstudsigterne samme
menster, idet der forventes en veekst i BNP pd 16% i EA-18 mod 1,7 % ifalge
stabilitetsprogrammerne. | takt med at opsvinget fortsaetter, men ikke tager fart, bliver
forskellen mellem den faktiske og den potentielle produktion fortsat mindre. Ifalge planerne
forventes produktionsgabet i EA-18 at blive -0,8 % af det potentielle BNP i 2016 og at
indsnaevres yderligere til -0,5 % i 2017, efter at det har vearet helt oppe pa -2 % sa sent som i
2014. Denne tendens er tydelig i langt hovedparten af medlemsstaterne, om end der er
forskelle fra land til land. Inflationen vil fortsat vaere begreenset, idet den forventede HICP-
inflation i 2016 falder, navnlig sammenlignet med de stabilitetsprogrammer, der blev
fremlagt i foraret. Ifglge udkastene til budgetplaner vil inflationen ligge pa 0,4 % i 2016, men
den forventes at stige til 1,2 % i 2017 (lidt under prognosen for 2017 pa 1,4 % i henhold til
stabilitetsprogrammerne). 17 lande opfylder kravet i forordning (EU) nr. 473/2013 om, at
budgetforslaget skal baseres pa makrogkonomiske prognoser, der udarbejdes eller godkendes
af en uafhangig instans'®.

Det gkonomiske billede, der fremgar af de 18 udkast til budgetplaner, bekraftes i vid
udstraekning af Kommissionens prognose. Det peger ogsa i retning af et fortsat, om end
beskedent gkonomisk opsving under mere problematiske globale forhold. Ifglge
Kommissionens prognose forventes realvaeksten i BNP at blive lidt svekket (fra 1,7 % i 2016
til 1,5% i 2017). Den indenlandske efterspargsel stattes for tiden af de lave oliepriser, de
afsmittende virkninger fra en fortsat relativt lav vekselkurs for euroen og en lempelig
pengepolitik. Samtidig er den underliggende dynamik i den indenlandske efterspgrgsel fortsat
treeg. Verdensgkonomien er praeget af stigende usikkerhed, navnlig i keglvandet pa Det
Forenede Kongeriges folkeafstemning om medlemskab af EU og andre geopolitiske forhold,
samtidig med at verdenshandlen er aftaget. Ovennavnte understreger behovet for at styrke de
indenlandske kilder til veekst. Der er desuden en rekke faktorer, der kan medfgre lavere
vaekst end forventet ifalge Kommissionens prognose sasom en yderligere forverring af
verdenshandlen. Det skrgbelige, men igangvaerende opsving afspejles i den fortsatte
indsnaevring af forskellen mellem den faktiske og den potentielle produktion ifglge
Kommissionens prognose. Det negative produktionsgab pa 2,2 % af det potentielle BNP i
2014 forventes indsnaevret til 0,8 % i ar og 0,5 % i 2017. | lyset af den fortsatte usikkerhed,
hvad angar malingerne af produktionsgabet i visse medlemsstater, har Kommissionen
undersggt mulige mader til at forbedre beregningsmetoden og dens anvendelse pa, idet den
fortsat skal veere i overensstemmelse med de fastsatte principper for fastseettelse af de
finanspolitiske krav til medlemsstaterne (se boks 1 ovenfor).

1 Tyskland findes der ingen uafhangig instans, der har ansvaret for at udarbejde eller godkende
makrogkonomiske prognoser.



Den fortsatte, om end langsomme vakst afspejles ikke i prisudviklingen, da der som
helhed fortsat er udsigt til deempet inflation. Ifalge Kommissionens prognose forventes
HICP-inflationen at ligge pa blot 0,3 % i ar, men at stige til 1,4 % i 2017, hvilket afspejler en
gradvis indsnaevring af produktionsgabet og en meget lempelig pengepolitik. Renten antages
at forblive pa et historisk lavt niveau i 2017, selv om der dog er betydelige forskelle
medlemsstaterne imellem. Samtidig ventes opsparingen fortsat at vere meget sterre end
investeringerne i 2017, og euroomradets eksterne balance forventes at udvise et overskud pa
3,5 % af BNP, hvilket kun er en anelse under niveauet i 2016 (3,7 % af BNP).

Finanspolitiske udsigter i udkastene til budgetplaner og Kommissionens
efterarsprognose 2016

Ifalge udkastene til budgetplaner vil det samlede budgetunderskud fortsat falde i ar og
neeste ar. | EA-18 forventes underskuddet at falde fra 2,0 % af BNP sidste ar til 1,8 % i
2016™. 1 2017 forventes det samlede underskud blot at falde en anelse til 1,5 % af BNP.
Denne tilpasning er lavere end den 0,5 procentpoint reduktion i 2017, der forventedes ifglge
stabilitetsprogrammerne, selv om der tages udgangspunkt i et lidt lavere underskud i 2016,
end der blev forudset i foraret 2016. I lyset af de marginalt nedjusterede makrogkonomiske
udsigter kan det mindre fald i underskuddet stadig fare til en ringere finanspolitisk indsats
(mere herom nedenfor). En stigning i udgifterne i forbindelse med flygtningekrisen og
sikkerhedsrelaterede foranstaltninger forventes at veere medvirkende til udgiftsudviklingen i
nogle medlemsstater.

Tabel 1: Oversigt over gkonomiske og budgetmaessige aggregater (EA-18) for 2016-2017

2016 2017
Kommis- Kommis-
2016 gast il Sionens 2016 Udkast til | SIonens
Stabili- efterars- - efterars-
tetspro- budget- prognose Stabilitets- budget- prognose
grammer planer 2016 program- planer 2016
(april) (oktober) (novem- mer (april)  (oktober)
] ber)
Realveaekst i BNP 1,8 1,7 1,7 1,7 1,6 15
(% endring)
HICP-inflation 1,2 0,4 0,3 1,4 1,2 14
(% endring)
Budgetunderskud -1,9 -1,8 -1,8 -1,4 -1,5 -1,5
(% af BNP)
Andring i
strukturel saldo -0,3 -0,2 -0,2 0,2 0,1 0,0
(procentpoint af
BNP)
90,3 90,1 90,1 89,0 89,0 89,1

Geald (% af BNP)

1 Nér der henvises til medlemsstaternes planer, er data for 2015 baseret pa tallene i udkastene til budgetplaner
og omfatter derfor muligvis ikke de revisioner, der er foretaget af Eurostat som led i indberetningen under
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud i efteraret 2016.
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Konjunkturkorrige
ret udgiftskvote (%
af potentielt BNP)

47,3 47,4 47,5 46,9 47,2 47,3

Konjunkturkorrige

ret indteegtskvote 46,0 46,1 46,2 45,9 46,0 46,1

(% af potentielt
BNP)

Budgetstillingen som malt ved andringen i den samlede strukturelle balance er fortsat i
vid udstraekning stabil i perioden 2016-2017 i henhold til udkastene til budgetplaner.
Den strukturelle saldo forventes at falde lidt i 2016 (0,2 % af BNP), der dog vil blive fulgt af
en stigning pa 0,1 % af BNP naste ar. Tendensen i den samlede strukturelle budgetstilling
bekraeftes i vid udstrekning ved brug af en alternativ maling af den diskretionzre
finanspolitiske indsats, ogsa kendt som DFE, der tyder pa en let negativ tilpasning pa 0,4 %
ifalge udkastene til budgetplaner i 2016 og 0,2 % i 2017. (figur A4.1 i bilag 4)*. I lyset af
usikkerheden omkring det skegnnede produktionsgrab skal udviklingen i 2016 ikke
overdrives. Denne udvikling er i vid udstrekning i overensstemmelse med prognoserne for
perioden 2016-2017 i stabilitetsprogrammerne fra foraret. Opbremsningen i den
finanspolitiske konsolidering finder sted pa baggrund af gradvis forbedrede, men stadig
skrabelige gkonomiske udsigter og en indsnavring af produktionsgabet. Sammen med den
omsteendighed, at kun fem medlemsstater (og kun én af de sterste gkonomier) regner med at
have net eller ligger over deres mellemfristede budgetmalsatning ved udgangen af 2017,
tyder dette pa, at den planlagte strukturelle tilpasning i 2017 ikke lever op til kravene i
stabilitets- og vekstpagten. Den samlede tilpasning skal dog blot ses som en illustration
herpa, eftersom den ikke viser de vigtige forskelle mellem medlemsstaterne, hvad angar
kravene i stabilitets- og vaekstpagten, som er genstand for Kommissionens landespecifikke
vurderinger.

Ifalge Kommissionens efterarsprognose 2016 forventes det samlede underskud at falde
fra 1,8 % af BNP i 2016 til 1,5 % af BNP i 2017 med en i vid udstraekning stabil strukturel
saldo i denne todrige periode. Ifglge Kommissionens prognose omfatter stabiliteten i den
strukturelle saldo i 2016 og 2017 et forventet fald i renteudgifterne pa 0,2 % af BNP i 2016
og 0,1% af BNP i 2017. Samlet set skgnnes den strukturelle primare saldo saledes i
Kommissionens prognose at falde med 0,4 % af BNP i 2016 og med 0,2 % i 2017. Dette
bekraeftes af DFE, som viser en negativ tilpasning pa 0,5 % af BNP i 2016 og 0,3 % af BNP i
2017. Gevinsterne som fglge af de historisk lave rentesatser pa offentlig geeld anvendes
derfor samlet set hovedsagelig ikke til at mindske underskuddet. Eurogruppen anbefalede, at
disse gevinster blev brugt til at forbedre de offentlige finanser og — afheengigt af den
landespecifikke situation — at investere i infrastruktur eller strukturelle reformer®.

2" DFE er en alternativ indikator for den finanspolitiske stilling, der er udviklet til analyseformél og adskiller

sig fra de indikatorer, der bruges til at vurdere, om stabilitets- og vakstpagtens bestemmelser er overholdt.
Den bestar af en "bottom up"-tilgang pa indtegtssiden og en stort set "top down"-tilgang pa udgiftssiden.
Yderligere oplysninger fas i del 11 af "Report on Public Finances in EMU 2013", European Economy, 4,
2013.

Tyskland, Estland, Litauen, Luxembourg og Nederlandene. Desuden forventes to medlemsstater fortsat at
veere omfattet af proceduren i forbindelse med uforholdsmeessigt store underskud naste ar, nemlig Spanien
og Frankrig.

Disse principper blev bekreeftet af Eurogruppen den 5. oktober 2015:
http://www.consilium.europa.eu/en/meetings/eurogroup/2015/10/05/.
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Det samlede billede af underskuddet i euroomradet er stort set det samme i henholdsvis
udkastene til budgetplaner og Kommissionens prognose. Der kan vere relativt store
forskelle mellem individuelle udkast til budgetplaner og Kommissionens prognose for
budgetunderskud, hvilket kan fares tilbage til forholdene i det enkelte land. For de fleste
landes vedkommende forudser Kommissionen i sin prognose, at underskuddet bliver hgjere
end anfert i de respektive udkast til budgetplaner. Spandet i vurderingerne er stgrst med
hensyn til Slovenien, Portugal, Belgien og Litauen (tabel A4.1 og figur A4.4 i bilag 4). | de
gvrige tilfeelde er medlemsstaternes fremskrivning af underskuddet hgjst 0,3 procentpoint
hgjere end Kommissionens, og for Tysklands, Cyperns, Estlands, Letlands, Nederlandenes og
Finlands vedkommende forventer Kommissionen endda et lavere underskud end i disse
landes budgetplaner.

Den made, hvorpa &ndringerne i den samlede strukturelle saldo fordeler sig pa tveers af
medlemsstaterne, synes ikke at afspejle medlemsstaternes stilling, hvad angar kravene i
stabilitets- og vaekstpagten og det finanspolitiske raderum. Nogle medlemsstater, som
fortsat ligger relativt langt fra deres mellemfristede budgetmalsztning, forventes enten at
fortsette med at fare en ekspansiv politik eller at foretage meget sma finanspolitiske
tilpasninger, navnlig Spanien, Frankrig og Italien. Andre medlemsstater, der ligger over
mellemfristede budgetmalsatning, forventes derimod kun i ringe grad at udnytte deres
finanspolitiske raderum, navnlig Tyskland.

Hvad angar den offentlige geld, forventes den samlede geeldskvote efter at have toppet
med 93 % af BNP i 2014 ifalge planerne falde i bade 2016 og 2017, hvilket i det store hele
er i overensstemmelse med fremskrivningerne i stabilitetsprogrammerne. Dette skyldes de
positive primare saldi og gunstige stock-flow-justeringer”. Den forventede samlede
geeldskvote, der vil ligge pa 89 % af BNP i 2017, deekker over en bred vifte af nationale tal.
Geldskvoten i de enkelte medlemsstater varierer fra 133 % af BNP i Italien til 10 % af BNP i
Estland. Data for Graekenland, der har et ekstraordinart hgjt geeldsniveau, er ikke medregnet.

Kommissionens prognoser over med den samlede geld svarer til medlemsstaternes
prognoser. Den samlede gaeldskvote ligger fortsat meget hgjt, men Kommissionen forventer,
at den falder bade i ar og naeste ar og nar ned pa 89,1 % af BNP i 2017, af samme arsager
som dem, der er anfart i udkastene til budgetplaner (faldet i geeldsrentebyrden og den
sakaldte sneboldseffekt er ikke leengere med til at fa den samlede geeld til at stige). Det ber
imidlertid ogsa anerkendes, at en stor del af geeldsreduktionen i euroomradet skal tilskrives
Tyskland. Hvis Tyskland ikke medtages i beregningerne, falder den samlede geldskvote
ifelge Kommissionens prognoser kun med 0,2 procentpoint i bade 2016 og 2017
sammenlignet med det samlede fald for begge ar pa 1 procentpoint. Derudover ligger den
samlede geld fortsat betydeligt hgjere, hvis Tyskland ikke medregnes, nemlig pa 99 % af
BNP. Her igen kan forskellene mellem udkastene til budgetplaner og Kommissionens
prognose veere starre pa medlemsstatsniveau, hvilket kan fares tilbage til forholdene i det
enkelte land. De starste positive forskelle vedrgrer Portugal og Frankrig. Der kan ogsa
konstateres negative forskelle i en raekke lande, hvor Kommissionens prognoser over geelden
ligger under medlemsstaternes prognoser (tabel A4.3 og fig. A4.5 i bilag 4). Samlet set
forventer medlemsstaterne en starre a&ndring af geelden i 2017 end Kommissionens prognoser
viser, hovedsagelig som fglge af stock-flow-justeringer.

> Den planlagte reduktion af den samlede geldskvote bliver meget mindre, hvis Tysklands tal lades ude af
betragtning (-1,6 mod -3,9 procentpoint i perioden 2015-2017).
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Det kan ikke vurderes, om den samlede gealdskvote for euroomradet opfylder stabilitets- og
vaekstpagtens krav, eftersom de medlemsstater, der er med i euroomradet, har forskellig
status i forhold til stabilitets- og vakstpagten®®. Ti af de medlemsstater i euroomradet, der har
fremlagt udkast til budgetplaner, er imidlertid omfattet af geaeldsreduktionsmalet. Ifglge
Kommissionens prognoser forventes syv af de ti at opfylde dette kriterium (eller eventuelt
overgangsreglerne vedrgrende geeldskriteriet)

Anvendelse af stabilitets- og veekstpagten

Den fleksibilitet, der er indbygget i stabilitets- og veekstpagten, giver mulighed for at
tage hensyn til ekstraordinzre udgifter i forbindelse med ussedvanlige begivenheder
uden for medlemsstatens kontrol, som i vaesentlig grad pavirker de offentlige finanser,
bade under den forebyggende og den korrigerende del af pagten. Som i 2015 navnes de
budgetmaessige virkninger af den ekstraordinare tilstramning af flygtninge (Qdstrig, Belgien,
Italien, Slovenien og Finland) i en reekke af udkastene til budgetplaner. PA samme made
henviser Belgien, Italien og @strig i deres udkast til budgetplaner ogsa til de supplerende
udgifter i forbindelse med terrortruslen. Desuden har Italien anmodet om seerbehandling i
forbindelse med omkostningerne som falge af de nylige jordskelv. Finland har anmodet om
at anvende klausulen om strukturelle reformer og investeringsklausulen i 2017, mens Litauen,
som har fremlagt et udkast til budgetplan uden &ndring af politikken som foelge af
parlamentsvalget, ogsa har anfert, at det har til hensigt at anmode om at anvende klausulen
om strukturelle reformer.

Stabilitets- og veekstpagtens tilpasningskrav, bade i den forebyggende og den
korrigerende del, vedrgrer en @ndring i den strukturelle saldo. Kommissionen vil
(efterfglgende og i hver enkelt sag) vurdere den midlertidige afvigelse fra kravene i 2016 og
2017, der skyldes yderligere omkostninger i hvert af de to ar, set i forhold til det foregaende
ar, pa grund af de ekstraordinzre omkostninger, der er palgbet. Hvis det er relevant, vil
Kommissionens udtalelser om udkastene til budgetplaner indeholde en erklering om,
hvordan det vil kunne pavirke vurderingen af, om landene efterlever kravene, hvis der
korrigeres for omkostningerne i forbindelse med usadvanlige begivenheder sasom
flygtningekrisen og omkostningerne som falge af terrortruslen.

Boks 1: Anvendelse af reglen om ekspertvurdering efter klart fastsatte principper
(“"constrained judgement") i forbindelse med proceduren for finanspolitisk overvagning
i efteraret 2016

Aftale om at undersgge sandsynligheden af det skennede produktionsgab

Pa det uformelle made i Radet (gkonomi og finans) i Amsterdam i april 2016 anmodede man
om, at den i fellesskab aftalte metode til vurdering af den potentielle veekst og
produktionsgabet blev forbedret. For at respektere dette mandat fra Radet blev der i oktober
2016 aftalt to konkrete foranstaltninger med medlemsstaterne.

For det forste blev det aftalt, at der skulle indfgres en @ndret metode til vurdering af den
arbejdslgshedsprocent, som ikke far lgnningerne til at stige, i den i feellesskab aftalte metode.
Denne @&ndring blev allerede gennemfart i Kommissionens efterarsprognose 2016. For det

1 De krav, der stilles til medlemsstaterne ifglge stabilitets- og veekstpagten, varierer afhaengigt af, om de er
omfattet af den korrigerende eller den forebyggende del, og hvorvidt deres geeldskvote er over eller under
60 % af BNP.
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andet blev det aftalt, at der kunne anvendes et nyt "sandsynlighedsredskab" til at papege
tilfelde, hvor resultaterne af den aftalte metode kunne tolkes som vaerende gkonomisk
ulogiske.

Sandsynlighedsredskabet giver et alternativt landespecifikt skon af starrelsen af
produktionsgabet i et givet ar (i dette tilfelde i 2016) pa grundlag af en statistisk
vurderingsmetode, der blev dreftet i arbejdsgruppen vedrgrende produktionsgabet. Nar
forskellen mellem det alternative sken og skennet pa grundlag af den falles metode
overstiger en vis taerskel, viser det, at produktionsgabet beregnet pa grundlag af den felles
metode kan veere "ulogisk™.

Resultaterne af sandsynlighedsredskabet

Nar det konstateres, at en medlemsstats produktionsgab er ulogisk, udger forskellen mellem
produktionsgabet ifglge den felles metode og det alternative sken et
"sandsynlighedsinterval”, inden for hvilket Kommissionen kan fastsla den sandsynlige
starrelse af produktionsgabet, som kan bruges med henblik pa finanspolitisk overvagning (se
nedenfor).

Sandsynlighedsanalysen kan ikke foretages for de kommende ar. For at fa
sandsynlighedsredskabet til at virke med henblik pa finanspolitisk overvagning i 2017 er det
ngdvendigt at ekstrapolere sandsynlighedsintervallet fra 2016 for derved at na frem til et
alternativt skan for produktionsgabet i 2017. Ekstrapoleringen af "sandsynlighedsintervallet"
fra 2016 til 2017 indebeerer, at forskellen mellem produktionsgabet ifglge den felles metode
og det alternative sken i 2016 gennemfares og anvendes direkte pa produktionsgabet ifalge
den faelles metode i 2017. Det har derfor ingen indflydelse pa den arlige variation i
produktionsgabet.

Det er vigtigt at bemerke, at resultaterne af sandsynlighedsgabet ikke pavirker
Kommissionens efterarsprognose 2016, da skannene for produktionsgabet og den strukturelle
saldo i prognoserne fortsat er baseret pa den felles metode. Resultaterne af
sandsynlighedsredskabet anvendes som en supplerende kvalitativ faktor, der skal tages i
betragtning i forbindelse med Kommissionens finanspolitiske vurderinger.

Brug af resultaterne af sandsynlighedsredskabet i forbindelse med finanspolitisk
overvagning: “principperne om fastfrysning” med henblik pa at fastsla
medlemsstaternes behov

Kommissionen vurderer i sine udtalelser om udkastene til budgetplaner, at landene opfylder
de finanspolitiske krav for 2016-2017 i Radets landespecifikke henstillinger for 2016. Under
den forebyggende del stammer de finanspolitiske krav fra den sakaldte kravsmatrix i den
feelles holdning til fleksibilitet i stabilitets- og veekstpagten, som tilpasser den kraevede
starrelse af den finanspolitiske tilpasning til de skonomiske konjunkturer®’.

Kravet for 2017 blev fastsat i foraret 2016 pa grundlag af prognosen for produktionsgabet i
2017. Nar kravene er fastsat, anses de for at veere fastfrosne. Nar der foreligger nye
oplysninger vedrgrende en medlemsstats konjunktursituation, medfgrer det, at der en
"optgning™ af kravet udelukkende i en reekke meget begreensede tilfaelde:

17" http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14345-2015-INIT/en/pdf
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) Nar en medlemsstat er blevet revurderet som vearende i en meget darlig eller
usaedvanlig darlig konjunktursituation malt som et produktionsgab under -3 % af det
den potentielle produktion.

i) Nar starrelsen af en medlemsstats strukturelle saldo er blevet revideret, saledes at hvis
den opfyldte det oprindelige krav, ville den ligge over sin mellemfristede
budgetmalsatning.

De aftalte principper for fastfrysning finder ogsa anvendelse i forbindelse med virkningerne
af resultaterne af sandsynlighedsredskabet for medlemsstaternes krav, navnlig de krav, der
folger af matrixen. | praksis ses der derfor ikke nermere pa de tilfelde, hvor
produktionsgabet ifglge den feelles metode er alt for negativt, da de ikke kan fare til lavere
krav.

Det er vigtigt igen at papege, at denne proces ikke farer til en reel revision af det formelle
krav, der er fastsat i de landespecifikke henstillinger. Der vil derimod blive taget hensyn til
resultatet af analysen som en kvalitativ faktor, nar der foretages en samlet vurdering af
landets efterlevelse af kravet.

Andringen af niveauet som falge af de alternative produktionsgab kan desuden ogsa pavirke
visse medlemsstaters muligheder for at kunne anvende klausulen om strukturelle reformer og
investeringsklausulen.

Da redskabet ikke giver nogen oplysninger om @&ndringen i produktionsgabet, som pavirker
malingen af den finanspolitiske indsats via den strukturelle saldo, pavirkes malingen af den
finanspolitiske indsats i 2017 ikke.

Virkning for vurderingen af medlemsstaternes udkast til budgetplaner

Ifalge  Kommissionens efterarsprognose 2016 tyder det ved anvendelsen af
sandsynlighedsredskabet pa, at seks lande i euroomradet muligvis har et produktionsgab, der
er betydeligt mere negativt end skennet ved brug af den felles metode: @strig, Finland,
Italien, Luxembourg, Letland og Slovenien. I alle disse lande med undtagelse af Finland viser
den detaljerede analyse, at resultaterne af sandsynlighedsredskabet ikke pavirker
Kommissionens vurdering af, om landene efterlever kravene i stabilitets- og veekstpagten. |
Finlands tilfelde papeges det i analysen, at produktionsgabet sandsynligvis er stgrre end
skagnnet pa grundlag af den falles metode som falge af, at landet forventes at respektere
sikkerhedsmargenen i forhold til den i traktaten fastsatte referenceveerdi pa 3 % af BNP,
hvilket er en betingelse for at kunne anvende klausulen om strukturelle reformer og
investeringsklausulen.

Kommissionen vil fortsat samarbejde med medlemsstaterne de kommende maneder for at
undersgge andre mader til at forbedre metoden til beregning af produktionsgabet og
anvendelsen heraf.

Sammensaetningen af den finanspolitiske tilpasning

I udkastene til budgetplaner regnes der kun med meget begrensede andringer i
sammensatningen af de offentlige finanser i 2016-2017 i euroomradet som helhed (tabel
A4.5 og figur Ad.2a-b i bilag 4). De offentlige udgifters andel af BNP forventes at falde med
0,4 procentpoint i 2017. 0,1 procentpoint skyldes dog besparelser i forbindelse med
renteudgifterne. Den resterende tilsyneladende store reduktion skyldes hovedsagelig
konjunkturforholdene.  Faktisk viser den primeare udgiftskvote korrigeret for
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konjunkturvirkningen et fald pa kun 0,1 procentpoint. Denne reduktion opvejes delvis af
planlagte skattenedsettelser, som det ses af det lille fald i den konjunkturjusterede
indteegtskvote (0,1 procentpoint i 2017). Samlet betragtet har medlemsstaternes planer om at
nedbringe udgifterne som en andel af den potentielle produktion saledes i vid udstrakning
slaet fejl i de seneste ar. Kommissionens efterarsprognose 2016 bekrzafter dette. Den stort set
ensartede skatteelasticitet, der afspejles af bade udkastene til budgetplaner og
Kommissionens prognose, viser, at faldet i indtegter skyldes statslige foranstaltninger (tabel
A 4.6 bilag 4).

Den planlagte tilpasning forventes ikke at skade vaekstudsigterne pa mellemlang sigt,
selv om medlemsstaterne godt kunne vaelge mere vaekstfremmende mader at nedbringe
udgifterne pa. De fleste udgiftskategorier forventes at falde som en procentdel af
produktionen, selv om det samlede beskedne fald i udgifterne som anfert skyldes
konjunkturfaktorer. De starste fald pavirker aflanningen af ansatte og renteudgifterne, idet
medlemsstaterne opnar betydelige besparelser pa sidstnavnte (der redegares nermere herfor i
naste afsnit). Da de mest produktive udgifter ikke pavirkes direkte, forventes den planlagte
tilpasning ikke at skade vakstudsigterne pa mellemlang sigt, selv om medlemsstaterne godt
kunne treeffe mere veekstfremmende valg. Navnlig kapitaludgifterne forventes ikke at stige,
selv om det nuveerende niveau er lavt ud fra et historisk perspektiv. Forbedringer af den
nationale finanspolitiske styring, herunder indfgrelse af effektive udgiftsanalyser, kan vare
med til at ggre de offentlige udgifter mere veekstfremmende. Se boks 2 om de vejledende
principper for effektive udgiftsanalyser som aftalt i Eurogruppen. Kommissionens prognose
er stort set pa linje med udkastene til budgetplaner og bekrzfter, at det starste fald forventes i
rentebetalingerne og de offentlige lgnninger, selv om der ifglge Kommissionens prognose
forventes et lidt mindre fald i sidstnaevnte end anfart i udkastene til budgetplaner.

Renteudgifterne forventes at falde yderligere i 2017, hvilket frigar ressourcer til at lette
en konsolidering og stigninger i de fremtidige udgifter, hvis der er finanspolitisk
raderum til det. Afkastet pa statsobligationer i euroomradet ligger fortsat historisk lavt med
et afkast pa tiarige obligationer, der pa nuvearende tidspunkt varierer mellem 0 % og 13 %
for euroomradets fire stgrste medlemsstater. Som falge heraf er landenes samlede
renteudgifter fortsat faldet som en andel af BNP. Pa grundlag af oplysningerne i udkastene til
budgetplaner forventes renteudgifterne for euroomradet som helhed at falde fra 2,4 % af BNP
i 2015 til 2,1 % i 2016 og at falde yderligere naste ar til 2,0 % af BNP, hvilket er et godt
stykke under de 3,0 %, der blev registreret tilbage i 2012, da geldskrisen i euroomradet var
pa sit veerste. Det gkonomiske billede, der fremgar af medlemsstaternes planer, bekraftes i
vid udstreekning af Kommissionens prognose. Selv om udgifterne til rente- og afdragsbetaling
i euroomradet sandsynligvis fortsat vil vare historisk lave de kommende ar, kan det vare
risikabelt at anvende besparelserne fra de lave rentebetalinger til at finansiere permanente
stigninger i de offentlige udgifter eller skattenedseettelser, da der ikke er tale om permanente
besparelser.

De foranstaltninger, der fremlaegges i udkastene til budgetplaner, vil kun fa en meget
beskeden indflydelse pa skattesammensatningen for hele EA-18 i 2017. Nar
indtaegtskvoten er korrigeret for konjunkturvirkningen, falder den til ca. 0,1 % af BNP. Af de
tre hovedindtegtskategorier forventes socialsikringsbidrag og indirekte afgifter at falde som
andel af BNP, uden at de direkte skatter stiger. Samtidig er a&ndringerne marginale og andrer
ikke deres relative veaegt betydeligt. P& indteegtssiden er Kommissionens prognoser pa linje
med udkastene til budgetplaner (figur A4.3b i bilag 4).

15



Boks 2: Vejledende principper for effektive udgiftsanalyser

I perioder med stor offentlig geeld og lav gkonomisk vakst er der mere end nogensinde brug
for at sikre, at skatteydernes penge anvendes effektivt. Alt for ofte er der imidlertid tendens
til, at "nedarvede" udgiftsposter, der stammer fra tidligere beslutninger, halvautomatisk
forgges i arenes lgb. Der pagar udgiftsanalyser, eller der er bebudet udgiftsanalyser i mere
end halvdelen af medlemsstaterne i euroomradet - med forskellige formal og frister.
Eurogruppen sa nermere pa de nationale erfaringer og godkendte pa sit mgde i september
2016 en reekke principper, der skal falges, hvis udgiftsanalyserne skal have optimal virkning
for kvaliteten af de offentlige udgifter'.

Ambitionen med udgiftsanalyser er igen at skabe forbindelse mellem udgiftsbeslutninger og
politiske prioriteringer (skal denne politik finansieres med offentlige midler?) og udgifternes
starrelse i forhold til de opnaede resultater for de bergrte borgere eller virksomheder
(hvordan far man mest muligt ud af de offentlige midler?). Fremgangsmaden bestar i at
analysere de eksisterende basisudgifter med henblik pa at finde:

e muligheder for at stoppe finansieringen af nedprioriterede politikker eller finansiering
uden konstateret virkning for det politiske mal

o effektivitetsforbedringer - mindre bekostelig levering af offentlige varer eller tjenester
eller en bedre kvalitet heraf med marginalt samme omkostninger.

Det medfarer normalt reformer af formalet med offentligt finansierede interventioner, af
tilretteleeggelsen af de offentlige tjenester, af de bagvedliggende processer og af de
menneskelige ressourcer i den offentlige forvaltning.

Resultatet skal veere en bedre udgiftsfordeling pa tvaers af politikker, der medfarer
besparelser (herunder marginer til finansiering af veekstfremmende politikker) og/eller en
offentlig forvaltning af bedre kvalitet.

Vurdering af den finanspolitiske kurs i euroomradet

Efter en betydelig finanspolitisk konsolidering i 2011-2013 skennes euroomradets
finanspolitiske kurs i vid udstrekning at blive neutral i perioden 2014-2017. Den
finanspolitiske kurs blev i vid udstreekning neutral i 2014-2015 og lettere ekspansiv i 2016
som fglge af det gkonomiske opsving. | 2017 tyder bade medlemsstaternes samlede udkast il
budgetplaner og Kommissionens prognose i vid udstraekning pa en neutral finanspolitisk kurs
igen.

Boks 3: Analyse af den finanspolitiske kurs

Draftelsen af den finanspolitiske kurs er et vigtigt aspekt af Kommissionens indsats for
at styrke den kollektive drgftelse af euroomradets generelle interesser'®. | EU og
euroomradet formes de nationale finanspolitikker hovedsageligt af den regelbaserede ramme
I traktaten og stabilitets- og veekstpagten. En analytisk undersggelse af finanspolitikkerne
ger det desuden muligt at vurdere, om de gennemfarte finanspolitikker effektivt skaber
grundlaget for en sterk beredygtig veekst og prisstabilitet og mere specifikt, om
spillerummet inden for denne ramme udnyttes bedst muligt. Den er med til at understrege de
samlede konsekvenser af de nationale politikker og de afsmittende virkninger heraf pa tveers

18 http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/09/-eurogroup-statement/
1¥ge COM(2016) 727 final af 16.11.2016.
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af medlemsstaterne.

Med den finanspolitiske kurs inden for euroomradet skal der opnas den rette balance
mellem holdbarhed og stabilisering. Der er brug for at mindske den alt for store geeld og
genskabe budgetmaessige reserver. Det er navnlig berettiget at anvende en forsigtig tilgang
til at mindske gelden for at kunne absorbere virkningerne af nye chok. Samtidig gar
opsvinget langsomt, idet der kun sker et gradvist fald i arbejdslgsheden, og prognoserne med
hensyn til inflationen ikke ger det muligt at na malet om prisstabilitet.

Maling og analyse af den finanspolitiske kurs er metodemaessigt udfordrende.
Finanspolitisk kurs er et begreb, for hvilket der ikke findes en generel accepteret definition,
men kun en bredt accepteret forstaelse heraf inden for fagverdenen. Med finanspolitisk kurs
forstas normalt den kurs, som regeringernes skansmaessige beslutninger vedrgrende skatter
og udgifter afstikker for finanspolitikken. Traditionelt afspejles den finanspolitiske kurs i
udviklingen af den strukturelle primare saldo, selv om der ogsa kan anvendes andre
indikatorer til at karakterisere den. | denne boks males konsolideringsbehovene ved hjalp af
S1-indikatoren, som beregnes som den finanspolitiske indsats, der er behov for for at sikre,
at en medlemsstats offentlige geeld nedbringes til 60 % af BNP i 2031. En detaljeret
vurdering af de forskellige indikatorer og deres palidelighed kan ses i det dokument
vedrgrende stabilitets- og konvergensprogrammerne, som Kommissionen har offentliggjort i
2016: "The 2016 SCPs: Horizontal Overview and Implications for the Euro Area Fiscal
Stance" (European Commission Institutional Papers No. 34, 2016).

For euroomradet som helhed er det ngdvendigt pa nuveerende tidspunkt at finde en ny
balance mellem behovet for holdbarhed og stabilitet. Euroomradet befinder sig i "det
sydgstlige hjgrne" af det budgetmassige kort, hvor det er denne balance, der star pa spil (se
fig. 1). Det viser, at der findes et justeringsgab i forhold til en plan, hvor der sigtes mod at
nedbringe geelden fremover, samtidig med at der vedvarende er en betydelig grad af
gkonomisk afmatning, selv om denne afmatning gradvis mindskes. Denne konklusion viser
sig ogsa i forhold til de gvrige indikatorer at veere kvalitativt konsekvent, selv om der kan
forekomme variationer.

Fra et gkonomisk perspektiv skal den overordnede kurs i euroomradet veere
differentieret afheengigt af landenes situation, hvad angar holdbarhed og stabilisering.
En rekke medlemsstater i det sydgstlige hjerne af det budgetmaessige kort har stadig et
betydeligt konsolideringsbehov. Det sydgstlige hjgrne viser de medlemsstater, som har
finanspolitisk raderum, og hvis gkonomier kunne have gavn af begraenset stimulering. | den
henseende kan udkastene til budgetplaner forbedres. Navnlig planer, der peger i retning af
stabiliseringsmalet i visse store lande, kan rebalanceres hen imod mere konsolidering, mens
det resterende finanspolitiske raderum kan anvendes til at stgtte vaeksten pa kort og lang
sigt, navnlig ved at fremme investeringerne.

Fig. 1: Et budgetmeaessigt kort for euroomrddet i 2016
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Anmaerkning: Baseret pd Kommissionens efterdrsprognose 2016. @konomisk gode/ddrlige konjunkturer mdles ved hjaelp
af produktionsgabet i 2016 i % af BNP. Konsolideringsbehovet eller det finanspolitiske rdderum mdles ved hjaelp af
Kommissionens S1-indikator for risiciene for holdbarheden, ogsa i % af BNP, baseret pa beregningerne i prognosen fra
efterdret 2016 og ved brug af 2016 som basisar.

Udviklingen i budgetstillingen i 2016-2017 kan vurderes i forhold til det dobbelte mal
om at opna holdbarhed i de offentlige finanser pa lang sigt og makrogkonomisk
stabilisering pa kort sigt (se boks 3 ovenfor). Langsigtet holdbarhed kraver, at den
offentlige geeld bringes ind pa en holdbar kurs og fastholdes der, idet det aktuelle
geldsniveau og de forventede fremtidige udgifter i forbindelse med befolkningens aldring
tages i betragtning®®. En makrogkonomisk stabilisering kan blandt andet bestd i, at
produktionsgabet lukkes i et passende tempo pa kort til mellemlang sigt, samtidig med at det i
den nuverende situation sikres, at udenlandske kilder til veekst i hgjere grad aflgses af
indenlandske. Da pengepolitikken allerede er meget lempelig med nominelle renter pa nasten
nul og en meget lav inflation, vendes opmerksomheden mod finanspolitikken.

Som narmere beskrevet i Kommissionens ledsagende meddelelse om en positiv
finanspolitisk kurs for euroomradet?, hvor der afstikkes en hensigtsmaessig
finanspolitisk kurs for euroomradet, er det medlemsstaternes individuelle og kollektive

% Kommissionens holdbarhedsindikator Slviser den samlede indsats, der er ngdvendig i perioden 2016-2021

for at fa den offentlige geeld ned pa 60 % af BNP i 2031, idet der tages hensyn til eventuelle forpligtelser i
forbindelse med befolkningens aldring. Den peger i retning af en tilpasning pa ca. 1,8 % af BNP for
euroomradet over de naste fem ar. Dette medfarer en supplerende arlig tilpasning pa ca. 1/3 % af BNP i
2016 og de fire efterfalgende ar.

2L http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary plans/index_en.htm
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ansvar. Meddelelsen indeholder en supplerende analyse af den finanspolitiske kurs og
vejledning vedrgrende virkningerne af finanspolitikken i euroomradet.
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II1. Oversigt over udkastene til budgetplaner

Kommissionens udtalelse om udkastene til budgetplaner fokuserer pa overholdelsen af
stabilitets- og vakstpagten og henstillingerne udarbejdet pa grundlag heraf. For
medlemsstater, som er under proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud, ser Kommissionen i sin udtalelse pa, hvilke fremskridt der er gjort med at
korrigere det uforholdsmassigt store underskud for sa vidt angar malet bade for
budgetunderskud og for strukturel indsats. For medlemsstater, der er omfattet af den
forebyggende del af stabilitets- og vaekstpagten, vurderer Kommissionen i sine udtalelser
opfyldelsen af - eller fremskridtene i retning af - den mellemfristede budgetmalsaetning samt
opfyldelsen af geeldskriteriet for at se, om planerne er i overensstemmelse med stabilitets- og
vaekstpagten og de finanspolitiske landespecifikke henstillinger, som Radet rettede til
medlemsstaterne den 12. juli 2016.

Alle de medlemsstater i euroomrddet, der ikke er omfattet af et makrogkonomisk
tilpasningsprogram, fremlagde deres udkast til budgetplaner rettidigt, jf. artikel 6 i forordning
(EU) nr. 473/2013.

Ingen af udkastene til budgetplaner blev anset for at indebeere "seerlig alvorlige overtraedelser
af budgetforpligtelserne™ i stabilitets- og veekstpagten som omhandlet i artikel 7, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 473/2013. Flere af de fremlagte planer giver dog anledning til
bekymring.

Tabel 2a og 2b sammenfatter vurderingerne af de enkelte landes udkast til budgetplaner,
saledes som de fremgar af Kommissionen udtalelser vedtaget den 16. november, sammen
med vurderingen af de fremskridt, der er gjort med hensyn til finanspolitiske
strukturreformer. Vurderingerne er baseret pA Kommissionens efterarsprognose 2016. For at
gere det lettere at sammenligne er vurderingen af udkastene til budgetplaner sammenfattet i
tre brede kategorier, der har forskellig betydning afhangigt af, om de pageldende
medlemsstater er omfattet af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud
eller ej:

o Efterlevelse: Ifelge Kommissionens prognose er der ikke behov for at tilpasse
budgetplanerne inden for rammerne af den nationale budgetprocedure for at sikre, at
budgettet for 2017 er i overensstemmelse med stabilitets- og veekstpagtens regler.

e Udstrakt efterlevelse: Ifalge Kommissionens prognose forventes udkastet til budgetplan
at kunne sikre en udstrakt efterlevelse af stabilitets- og veekstpagtens krav.

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

For medlemsstater under den forebyggende del af stabilitets- og veekstpagten: Ifglge
Kommissionens prognose for 2017 forventes der en vis afvigelse fra den mellemfristede
budgetmalsatning eller tilpasningsstien i retning heraf, men det utilstreekkelige resultat i
forhold til kravet vil ikke udgere en vesentlig afvigelse fra den anbefalede tilpasning.
Disse medlemsstater anses for at opfylde gaeldsmalet, hvor det er relevant.
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e Risiko for manglende efterlevelse: Ifglge Kommissionens prognose for 2017 forventes
udkastet til budgetplan ikke at kunne sikre overensstemmelse med stabilitets- og
vaekstpagtens krav.

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

For medlemsstater under den forebyggende del af stabilitets- og veekstpagten: Ifglge
Kommissionens prognose for 2017 forventes en vaesentlig afvigelse fra den
mellemfristede budgetmalsatning eller den pakraevede tilpasningssti i retning af denne
malsztning og/eller manglende overensstemmelse med gaeldsreduktionsmalet, hvis det er
relevant.

Efter at Radet (skonomi og finans) den 12. februar 2016 godkendte den falles holdning til
fleksibilitet i stabilitets- og vaekstpagten, har Finland og Litauen i deres udkast til budgetplan
anmodet om fleksibilitet pa grundlag af klausulen om strukturreformer og
investeringsklausulen. Finland har i sit udkast til budgetplan anmodet om en midlertidig
afvigelse fra den anbefalede tilpasningssti hen imod den mellemfristede budgetmalsatning i
2017 med henblik pa gennemfarelsen af store strukturelle reformer, der har en gunstig
indflydelse pa de offentlige finansers langsigtede holdbarhed (anmodning om fleksibilitet pa
op til 0,5 % af BNP) og de nationale udgifter til projekter, der samfinansieres af EU inden for
rammerne af de europaiske struktur- og investeringsfonde (anmodning om fleksibilitet pa op
til 0,1 % af BNP). Ifglge Kommissionens efterarsprognose 2016 opfylder Finland ikke
minimumsbenchmarket, men det skennede produktionsgab er forbundet med usikkerhed. En
detaljeret vurdering af det skennede produktionsgab for 2016 viser, at Finland vil opfylde
minimumsbenchmarket for 2017%%. For at give yderligere sikkerhed har Finlands regering
offentligt lovet at treeffe supplerende foranstaltninger i 2017, hvis det skulle blive ngdvendigt
for at sikre overholdelsen af kravene i stabilitets- og vaekstpagten, navnlig respekten for den i
traktaten omhandlede referenceveardi pa 3 % af BNP. | Litauens tilfelde forventes der i
forbindelse med en sadan anmodning i udkastet til budgetplan med uandret politik, at der
gennemfares store strukturelle arbejdsmarkeds- og pensionsreformer, som har en positiv
virkning for de offentlige finansers langsigtede holdbarhed (anmodning om fleksibilitet pa
0,6 % af BNP). Pa grundlag af Kommissionens efterarsprognose 2016 ser det ud til, at
Litauen har tilstreekkelig finanspolitisk raderum til at drage nytte af en midlertidig afvigelse
fra den kraevede tilpasningssti hen imod den mellemfristede budgetmalsatning. Den
fuldsteendige vurdering af, om bade Finland og Litauen muligvis opfylder kriterierne for at
blive indremmet fleksibilitet, vil finde sted inden for den normale cyklus af det europaiske
semester i forbindelse med vurderingen af stabilitetsprogrammet for 2017.

Desuden navnte en rekke medlemsstater de budgetmaessige virkninger af den @gede
tilstramning af flygtninge og de supplerende sikkerhedsmassige foranstaltninger.
Bestemmelserne i artikel 5, stk. 1, og artikel 6, stk. 3, i forordning (EF) nr.1466/97 giver
mulighed for en midlertidig afvigelse fra tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsaetning for at dekke sadanne supplerende udgifter, idet tilstremningen af

2 Kommissionen har i samrdd med medlemsstaterne udviklet et screeningsredskab for at papege tilfalde, hvor
resultaterne af den aftalte metode kunne tolkes som veerende gkonomisk ulogisk. | sadanne tilfelde er der
foretaget en detaljeret kvalitativ analyse, herunder af de mulige virkninger for kravene til de berarte
medlemsstater i henhold til stabilitets- og veekstpagten (se boks 1).
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flygtninge og den alvorlige terrortrussel udger usedvanlige begivenheder, deres virkninger
for de offentlige finanser er betydelig, og de offentlige finansers holdbarhed ikke bringes i
fare. Pa dette tidspunkt undersggte Kommissionen muligheden for en midlertidig afvigelse
for flygtningerelaterede udgifter i 2015 og 2016 (Belgien, Italien, @strig, Slovenien og
Finland) og for sikkerhedsrelaterede udgifter i 2016-2017 (Belgien, lItalien og @strig).
Kommissionen vil foretage en endelig vurdering, bl.a. af den endelige budgetvirkning, pa
grundlag af de data, som myndighederne fremlaegger. Kommissionen er parat til at overveje
yderligere afvigelser i forbindelse med migrationsrelaterede udgifter i 2017 pa et senere
tidspunkt. Derudover har Italien anmodet om serbehandling i forbindelse med de
budgetmaessige virkninger af en forebyggende investeringsplan med henblik pa at beskytte
det nationale omrade mod risikoen for jordskalv inden for rammerne af klausulen om
usedvanlige begivenheder. Kommissionen erkender, at Italien har oplevet hidtil usete
jordskeelvsaktiviteter de senere maneder, hvilket ger forbindelsen mellem forebyggelse og
beredskabsindsats mindre tydelig. Kommissionen finder saledes, at de midler, regeringen har
afsat til dette formal i 2017, ogsa kan anses for at give mulighed for en midlertidig afvigelse
fra tilpasningsstien i retning af den mellemfristede budgetmalsatning, forudsat at de
italienske myndigheder fremleegger de ngdvendige forudgaende og efterfalgende
oplysninger.

Portugal og Spanien fremlagde deres udkast til budgetplaner i midten af oktober samt
rapporterne om de foranstaltninger, der er truffet som reaktion pa Radets afgarelse om at give
meddelelse, som blev vedtaget den 8. august 2016, jf. artikel 126, stk. 9, i traktaten.
Kommissionen har i mellemtiden vurderet disse dokumenter og indledt en strukturel dialog
med Europa-Parlamentet. Kommissionen har draget den konklusion, at proceduren i
forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud for begge medlemsstaters vedkommende
skal stilles i bero. Som fglge heraf ggr de omsteendigheder, som kraever, at Kommissionen
fremsaetter forslag om at suspendere de europeiske struktur- og investeringsfonde, sig ikke
lengere gaeldende, og der er ikke leengere grund til at fremsatte et sadant forslag.

Endelig har Kommissionen foretaget en forelgbig vurdering af, hvor langt gennemfarelsen af
de finanspolitiske strukturreformer, der er beskrevet i de landespecifikke henstillinger, som
Radet vedtog den 12. juli 2016, er naet. Vurderingen af udkastene til budgetplaner er
sammenfattet i falgende fem brede kategorier: ingen fremskridt, begreensede fremskridt, visse
fremskridt, veesentlige fremskridt og fuldt gennemfart. En samlet vurdering af de fremskridt,
der er gjort med gennemfarelsen af de landespecifikke henstillinger fra 2015, vil blive
foretaget i 2017-landerapporterne samt i forbindelse med de landespecifikke henstillinger,
som Radet skal vedtage i 2017.
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Tabel 2a: Oversigt over Kommissionens udtalelser til udkastene til budgetplaner —
Medlemsstater, der er omfattet af den forebyggende del af stabilitets- og veekstpagten

Budgetplanudkastenes generelle overensstemmelse med stabilitets-

og veekstpagten

Fremskridt med gennemfarelsen

Generel . o,
Medlems- | konklusion ud af de finanspolitiske .
. strukturreformer, der henstilles
stater fra Overensstemmelse med kravene i den . i
Kommissionens forebyggende del i 2016-2017 li de' szmdespemflkke
. henstillinger fra 2016
efterarsprognose
2016
2016: risiko for en veesentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
. budgetmalsatning; umiddelbart manglende
R|5|klo fc(;r overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
. manglende geeldskriteriet. i
BE overholdelse af | 2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien Ingen fremskridt
kravene i retning af den mellemfristede budgetmalsztning i
2017, men risiko for en vaesentlig afvigelse samlet
set i perioden 2016-2017; umiddelbart manglende
opfyldelse af geeldsreduktionsmalet
2016: den mellemfristede budgetmalsatning
DE Overholder overgdet; opfyldelse af gaeldsreduktionsmélet. Begraenset fremskridt
kravene 2017: den mellemfristede budgetmalsatning
overgaet; opfyldelse af gaeldsreduktionsmélet.
2016: den mellemfristede budgetmalsatning
EE Overholder Overgéet; )
kravene 2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning
af den mellemfristede budgetmalsatning.
2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
i retning af den mellemfristede budgetmalsatning;
Overholder overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
geeldskriteriet. . :
IE stort set 2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien Visse fremskridt
kravene i retning af den mellemfristede budgetmalsztning;
overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
geeldskriteriet.
2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
i retning af den mellemfristede budgetmalsatning;
uden afvigelsen pa 0,75 % af BNP, der blev
indremmet inden for rammerne af klausulen om
Risiko for strukturelle reformer og investeringsklausulen, vil
manglende der veere risiko for en betydelig afvigelse fra ) )
T tilpasningsstien i retning af den mellemfristede Visse fremskridt
overholdelse af N oY
budgetmalsztning; umiddelbart manglende
kravene opfyldelse af gaeldsreduktionsmalet.
2017: risiko for en vasentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning; umiddelbart manglende
opfyldelse af geeldsreduktionsmalet
2016: den mellemfristede budgetmalsatning
Risiko for overgéet; overholdelse af overgangsreglerne
vedrgrende geeldskriteriet.
CcYy OV?;EE:S: o 2017: risiko for en vaesentlig afvigelse fra Visse fremskridt
Kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede

budgetmalsztning; overholdelse af
overgangsreglerne vedrgrende geeldskriteriet.
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2016: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning

Risiko for af den mellemfristede budgetmalsetning.
LT** manglende 2017: risiko for en vasentlig afvigelse fra i
overholdelse af tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
kravene budgetmalsztning péa grundlag af udkast til
budgetplaner uden &ndring af den farte politik.
2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
Overholder i retning af den mellemfristede budgetmalsatning;
2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning :
Lv sktr:lr\fes:et af den mellemfristede budgetmalsztning i 2017, Begraenset fremskridt
men risiko for en lille afvigelse samlet set i perioden
2016-2017;
Overhold 2016: den mellemfristede budgetmalsetning
verholder overgaet; i
LU kravene 2017: den mellemfristede budgetmalsetning Begraenset fremskridt
overgaet.
2016: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning
Overholder | af den mellemfristede budgetmalsatning. opfyldelse
MT stort set af geeldsreduktionsmalet. Ingen fremskridt

kravene 2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
i retning af den mellemfristede budgetmalsztning.

2016: den mellemfristede budgetmalsetning naet;
Overholder overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende _
NL Kravene geeldskriteriet. Ingen fremskridt
2017: den mellemfristede budgetmalsetning
overgaet; overholdelse af geeldsreduktionsmalet.

2016: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning
Overholder af den mellemfristede budgetmélsztning.
overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende

AT*** stort set o> Begranset fremskridt
geeldskriteriet.
kravene 2017: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
i retning af den mellemfristede budgetmalsztning.
2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
SK Overholder i retning af den mellemfristede budgetmalsztning; Visse fremskridt
kravene 2017: ingen afvigelse fra tilpasningsstien i retning
af den mellemfristede budgetmalsztning.
2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
. i retning af den mellemfristede budgetmalsatning;
R|5|klo fc;r overholdelse af overgangsreglerne vedrgrende
manglenae geeldskriteriet. :
S overholdelse af 2017: risiko for en veasentlig afvigelse fra Begraznset fremskridt
kravene tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsztning; overholdelse af
overgangsreglerne vedrgrende geeldskriteriet.
Risiko for 2016: risiko for en vis afvigelse fra tilpasningsstien
manglende i retning af den mellemfristede budgetmalsztning; _ _
Flxxx* 2017: risiko for en veesentlig afvigelse fra Visse fremskridt
overholdelse af | .. . N : o . .
Kravene tilpasningsstien i retning af budgetmalsatningen pa

mellemlang sigt

*k*k

*kkk

Den 18. maj 2016 fremlagde Kommissionen en rapport i henhold til artikel 126, stk. 3, i TEUF, da
medlemsstaten ikke gjorde tilstreekkelige fremskridt i retning af at opfylde geeldskriteriet i 2015. |
rapporten blev det efter vurderingen af alle relevante faktorer konkluderet, at geeldskriteriet skal anses
som overholdt. Kommissionen vil inden lenge udsende en ny rapport.

Udkast til budgetplan fremlagt af et forretningsministerium uden &ndring af den farte politik.

Denne konklusion blev néet, efter at det nuvaerende sken over de budgetmassige virkninger i 2016 af den
usedvanlige tilstramning af flygtninge og sikkerhedsforanstaltninger (som der i @strig stadig tages
hensyn til i 2017 for at sikre ligebehandling af medlemsstater, der er lengere vaek fra deres
mellemfristede budgetmalsatning) fratreekke kravet.

Den 18. maj 2016 udsendte Kommissionen en rapport i medfar af artikel 126, stk. 3, i TEUF, da Finlands
offentlige bruttogaeld overskred referenceveerdien pa 60 % af BNP i 2015. | rapporten blev det efter
vurderingen af alle relevante faktorer konkluderet, at geeldskriteriet skal anses som overholdt.
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Tabel 2b: Oversigt over Kommissionens individuelle udtalelser til udkastene til
budgetplaner — Medlemsstater omfattet af den korrigerende del af stabilitets- og

veekstpagten
Budgetplanudkastenes generelle overensstemmelse med
stabilitets- og veekstpagten
Generel Fremskridt med gennemfarelsen af de
Medlems- | konklusion ud finanspolitiske strukturreformer, der
stater fra Generel konklusion ud fra Kommissionens henstilles til i de landespecifikke
Kommissionens efterdrsprognose 2016 henstillinger fra 2016
efterarsprognose
2016
2016: det mellemliggende mal er néet, der er
Risiko for ikke gjort en finanspolitisk indsats
" manglende 2017: det mellemliggende mal er ikke naet; :
ES overholdelse af der er ikke gjort en finanspolitisk indsats pa Begraenset fremskridt
kravene grundlag af udkastet til budgetplan uden
@ndring af den farte politik.
2016: det mellemliggende mal er naet, der er
Overholder ikke gjort en finanspolitisk indsats
FR stort set 2017: forventet underskud lige undr 3 % af Begraenset fremskridt
kravene BNP; der er ikke gjort en finanspolitisk
indsats.
2016: forventet rettidig og holdbar korrektion
af det uforholdsmaessigt store underskud, der
Risiko for er gjort en finanspolitisk indsats.
pT** manglende 2017: risiko for en veesentlig afvigelse fra Begraenset fremskridt
overholdelse af tilpasningsstien i retning af
kravene budgetmalsatningen pa mellemlang sigt;
umiddelbart manglende overholdelse af
overgangsreglerne vedrgrende geeldskriteriet.
* Udkast til budgetplan fremlagt af et forretningsministerium uden &ndring af den farte politik.

*%x

Portugal er i gjeblikket omfattet af den korrigerende del af stabilitets- og vaekstpagten, men vil fra 2017

kunne flyttes til den forebyggende del, hvis der opnas en rettidig og holdbar korrektion.
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