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1. INDLEDNING

Den 20. marts 2020 vedtog Kommissionen en meddelelse om aktivering af stabilitets- og
veekstpagtens generelle undtagelsesklausul. Klausulen som fastsat i artikel 5, stk. 1, artikel 6,
stk. 3, artikel 9, stk. 1, og artikel 10, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1466/97 samt artikel 3, stk.
5, og artikel 5, stk. 2, i forordning (EF) nr. 1467/97 letter samordningen af budgetpolitikken i
perioder med et alvorligt gkonomisk tilbageslag. 1 denne meddelelse forelagde
Kommissionen Radet sin vurdering af, at den aktuelle situation i lyset af det forventede
alvorlige gkonomiske tilbageslag som fglge af covid-19-udbruddet giver anledning til at
aktivere klausulen. Den 23. marts 2020 tilsluttede medlemsstaternes finansministre sig
Kommissionens vurdering. Aktiveringen af den generelle undtagelsesklausul giver mulighed
for midlertidigt at afvige fra tilpasningsstien i retning af den mellemfristede
budgetmalsaetning, forudsat at dette ikke bringer den finanspolitiske holdbarhed pa
mellemlang sigt i fare. For sa vidt angar den korrigerende del, kan Radet pa grundlag af en
henstilling fra Kommissionen beslutte at vedtage en revideret finanspolitisk kurs. Den
generelle undtagelsesklausul suspenderer ikke procedurerne under stabilitets- og
veekstpagten. Den tillader medlemsstaterne at fravige de budgetkrav, der normalt ville gelde,
og saetter Kommissionen og Radet i stand til at treeffe de ngdvendige foranstaltninger til
koordinering af politikken inden for rammerne af pagten.

Ifalge de data, der blev indberettet af Luxembourg den 31. marts 2020, og som efterfglgende
er blevet valideret af Eurostat’, udgjorde Luxembourgs offentlige saldo et overskud pa 2,2 %
af BNP i 2019, mens den offentlige bruttogeeld udgjorde 22,1 % af BNP. Luxembourg
forventer ifglge stabilitetsprogrammet for 2020 et underskud pé 8,5 % af BNP i 2020 og en
geeld pa 28,7 % af BNP.

Det forventede underskud for 2020 peger umiddelbart i retning af et uforholdsmaessigt stort
underskud som defineret i stabilitets- og vaekstpagten.

Kommissionen har derfor udarbejdet neerverende rapport, hvori den undersgger
Luxembourgs overholdelse af traktatens underskudskriterie. Geldskriteriet betragtes som
overholdt, eftersom gealdskvoten i 2019 ligger under traktatens referenceveerdi pa 60 % af
BNP. Alle relevante forhold er taget med i betragtning, og der er taget behgrigt hensyn til det
alvorlige gkonomiske chok som fglge af covid-19-pandemien.

! https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294648/2-22042020-AP-EN.pdf/6¢c8f0ef4-6221-1094-
fef7-a07764b0369f.



Tabel 1. Offentligt underskud og offentlig geeld (i % af BNP)

2016 2017 2018 2019 2020 2021
COM COM
Offentlig 1,8 1,3 3,1 2,2 -4,8 0,1
saldo
Offentlig 20,1 22,3 21,0 22,1 26,4 25,7
bruttogeeld

Kilde: Eurostat, Europa-Kommissionens forarsprognose 2020.

2. UNDERSKUDSKRITERIET

Ifalge stabilitetsprogrammet for 2020 forventes Luxembourgs offentlige underskud i 2020 at
udgere 8,5 % af BNP, hvilket er over og ikke tet pa traktatens referenceveardi pa 3 % af
BNP.

Den forventede overskridelse af traktatens referenceveerdi i 2020 er exceptionel, da den
skyldes et alvorligt gkonomisk tilbageslag. Ifalge Kommissionens forarsprognose 2020, som
tager hgjde for konsekvenserne af covid-19-pandemien, forventes det reale BNP at falde med
5,4 % i 2020.

Den forventede overskridelse af traktatens referenceverdi ventes at veere midlertidig, idet det
offentlige underskud ifglge Kommissionens forarsprognose 2020 vil vaere under 3 % af BNP
1 2021. Disse prognoser er imidlertid forbundet med usaedvanlig stor usikkerhed.

Det forventede underskud i 2020 er saledes over og ikke taet pa traktatens referenceverdi pa
3% af BNP. Den forventede overskridelse betragtes som exceptionel som defineret i
traktaten og i stabilitets- og veekstpagten, og den betragtes i gjeblikket ogsa som midlertidig.
Analysen antyder saledes, at underskudskriteriet, jf. traktaten og forordning (EF) nr. 1467/97,
umiddelbart ikke er opfyldt.

3. RELEVANTE FORHOLD

| henhold til traktatens artikel 126, stk. 3, skal Kommissionen udarbejde en rapport, hvis en
medlemsstat ikke opfylder kravene i forbindelse med et af eller begge disse kriterier. | denne
rapport "tages der ligeledes hensyn til, om det offentlige underskud overstiger de offentlige
investeringsudgifter, samt til alle andre relevante forhold, herunder medlemsstatens
gkonomiske og budgetmassige situation pad mellemlang sigt".

| artikel 2, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1467/97 praeciseres det, hvilke forhold der er tale om,
idet det fastseettes, at der skal tages behgrigt hensyn til "alle andre forhold, som efter den
pageldende medlemsstats opfattelse er relevante for at kunne foretage en samlet kvalitativ
vurdering af overholdelsen af underskuds- og geeldskriteriet, og som medlemsstaten har
forelagt Radet og Kommissionen".

| den aktuelle situation udger covid-19-pandemien og dens gkonomiske felger, som har
betydelig indvirkning pa budgetstillingen og skaber stor usikkerhed om fremtidsudsigterne, et
vigtigt yderligere forhold, der skal tages med i betragtning. Pandemien har desuden fort til
aktiveringen af den generelle undtagelsesklausul.




3.1. Covid-19-pandemien

Covid-19-pandemien har fert til et starre gkonomisk chok, som har betydelig negativ
indvirkning i hele Den Europeaeiske Union. Dens konsekvenser for BNP-vaksten vil afhaenge
dels af pandemiens varighed, dels af de tiltag, der iveerksettes af de nationale myndigheder
og pa europzisk og globalt plan for at inddemme spredningen, beskytte
produktionskapaciteten og understgtte den samlede efterspgrgsel. Medlemsstaterne har
allerede truffet eller er i feerd med at treeffe budgetmaessige foranstaltninger til at gge
sundhedssystemernes kapacitet og yde hjalp til de personer og brancher, der er sarlig hardt
ramt. Der er ogsa truffet omfattende foranstaltninger til at understgatte likviditeten savel som
vedtaget andre garantier. Nar der foreligger mere detaljerede oplysninger, skal de kompetente
statistiske myndigheder undersgge, hvorvidt disse foranstaltninger har umiddelbar
indvirkning pa den offentlige saldo eller ej. Sammen med faldet i den gkonomiske aktivitet
vil disse foranstaltninger fare til vaesentligt starre offentlige underskud og geeldsstillinger.

3.2  Den gkonomiske situation pa mellemlang sigt

Den gkonomiske aktivitet voksede med 2,3 % i 2019, hvilket var lavere end aret for. Far
udbruddet af pandemien forventedes BNP fortsat at vokse med 2,7 % i 2020. Efter udbruddet
af pandemien og de sundhedsforanstaltninger, der blev truffet for at begreense spredningen af
virusset, er hele gkonomiske sektorer imidlertid gaet i sta, mens andre sektorer fungerer med
meget lavere kapacitet. Den gkonomiske aktivitet forventes at falde kraftigt i 2020. Dette
udger en formildende omstendighed i forbindelse med vurderingen af Luxembourgs
opfyldelse af underskudskriteriet i 2020.

Usikkerheden i forbindelse med covid-19-pandemiens varighed og dens gkonomiske
konsekvenser skaber desuden useedvanlig stor usikkerhed med hensyn til de kortsigtede
makrogkonomiske udsigter. Som en lille aben gkonomi vil udviklingen i den gkonomiske
aktivitet i Luxembourg i hgj grad afhaenge af landets vigtigste handelspartneres gkonomiske
resultater. Desuden vil gkonomiens store afhangighed af den finansielle sektor, som tegner
sig for en stor del af BNP, hgjne den usikkerhed, der er forbundet med nedgangens omfanget,
0g som o0gsa skyldes den store volatilitet pa de finansielle markeder.

3.3 Budgetstillingen pa mellemlang sigt

Ifelge de endelige tal og Kommissionens forarsprognose 2020 overgik Luxembourg i 2019
sin mellemfristede budgetmalsatning.

Ifalge stabilitetsprogrammet 2020 for Luxembourg forventes der en betydelig forveerring af
de offentlige finanser fra et overskud pa 2,2 % af BNP i 2019 til et underskud pa 8,5 % af
BNP i 2020 som fglge af covid-19-pandemien. Regeringen har vedtaget en omfattende
stgttepakke, der belgber sig til 5,5 % af BNP, og som bestar af foranstaltninger til bevarelse
af arbejdspladser, statte til kriseramte virksomheder og yderligere udgifter til sundhedspleje.
De 5,5 % af BNP omfatter ogsa lan, der skal betales tilbage, og en del af de skatteudsattelser
for direkte skatter, som ifalge myndighederne vil indvirke direkte pa budgettet. Underskuddet
afspejler ogsa et forventet dyk pa indtaegtssiden, hvilket hovedsagelig afspejler et fald i bade
indirekte og direkte skatter. De finanspolitiske udsigter pa mellemlangt sigt er fortsat praeget
af stor usikkerhed.



3.4 Andre forhold, som medlemsstaten finder relevante

Den 11. maj 2020 fremsendte de luxembourgske myndigheder et brev vedrgrende relevante
forhold, jf. artikel 2, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1467/97. Analysen i de foregaende afsnit
daekker allerede i bred forstand de vigtige forhold, som myndighederne ger opmaerksom pa. |
brevet fremhaevede de luxembourgske myndigheder, at deres budgetfremskrivninger er
baseret pa meget forsigtige antagelser pa bade indtaegts- og udgiftssiden. For at tage hgjde for
den hgje grad af usikkerhed er der ved overslaget over de forventede indteegter benyttet en
elasticitet, der er lavere end normalt.

4, KONKLUSIONER

Ifelge stabilitetsprogrammet forventes Luxembourgs offentlige underskud i 2020 at na op pa
8,5 % af BNP, hvilket er over og ikke taet pa traktatens referenceveerdi pa 3 % af BNP. Den
forventede overskridelse af referenceveerdien betragtes som exceptionel og i gjeblikket som
midlertidig.

| overensstemmelse med traktaten og stabilitets- og veekstpagten indeholder denne rapport
ogsa en analyse af relevante forhold.

Eftersom det forventede underskud er et godt stykke over 3 % af BNP, og idet der tages
hensyn til alle relevante forhold, antyder analysen, at underskudskriteriet som defineret i
traktaten og i forordning (EF) nr. 1467/97 ikke er opfyldt.
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