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! Europa-Parlamentets og R&dets forordning (EU) nr. 1173/2011 af 16. november 2011 om en effektiv
héndhaevelse af budgetovervagningen i euroomrédet; Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU)
nr. 1174/2011 af 16. november 2011 om handhaerelsesforanstaltninger til at korrigere uforholdsmaessigt store
makrogkonomiske ubalancer i euroomrédet; Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1175/2011 af
16. november 2011 om amndring af R&dets forordning (EF) nr. 1466/97 om styrkelse af overvagningen af
budgetstillinger samt overvégning og samordning af ekonomiske politikker; Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1176/2011 af 16. november 2011 om forebyggelse og korrektion af makrogkonomiske
ubalancer; Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1177/2011 af 16. november 2011 om andring af
forordning (EF) nr. 1467/97 om fremskyndelse og afklaring af gennemfarelsen af proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud; Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 472/2013 af 21. mgj
2013 om skeapelse af den gkonomiske og budgetmaessige overvégning af medlemsstater i euroomrédet, der har
eller er truet af alvorlige vanskeligheder med hensyn til den finansielle stabilitet; Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 473/2013 af 21. maj 2013 om fadles bestemmelser om overvagning og evaluering af udkast
til budgetplaner og til sikring af korrektion af uforholdsmasssigt store underskud i medlemsstaterne i
euroomradet. Selv om det ogsd indgar i sixpack-reguleringen, er R&dets direktiv 2011/85/EU af 8. november
2011 om krav til medlemsstaternes budgetmaessige rammer ikke med i denne evauering. Det hamger sammen
med, at fristen for evaluering af dette direktiv er en anden, nemlig den 14. december 2018.
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1. INDLEDNING

Som reaktion pa de svagheder i det gkonomiske styringssystem, som tydeligt kom til udtryk
under den gkonomiske og finansielle krise, har EU taget en lang raskke forskellige skridt til at
styrke den gkonomiske styring og skabe varig konvergens, gkonomisk vakst og nye
arbgjdspladser. Kernen i hele denne indsats har veget de sdkaldte sixpack- og twopack-
lovgivningspakker. Det er de syv forordninger, disse to pakker indeholder, der er genstanden
for denne evaluering®>. Om den ene af disse forordninger — forordning 472/2013 — blev der
offentliggjort en evaluering tilbage i februar 2014*. Denne lovgivning tager sigte pa en
tagttere samordning af gkonomiske politikker gennem en styrkelse af budgetovervagningen
inden for rammerne af stabilitets- og vakstpagten, indferelse af en ny procedure i forbindelse
med makrogkonomiske ubalancer og regler angaende lande, der har problemer med den
finansielle stabilitet samt en kodificering af den integrerede gkonomiske og budgetmaessige
overvagning med indfarelsen af det europad ske semester.

Det helt centrale spargsmal, der skal afklaresi denne evaluering, er spargsmalet om, i hvilket
omfang de nye regler, der blev indfart med sixpack- og twopacklovgivningen, har fungeret
effektivt i forhold til deres formal, og i hvilket omfang de har bidraget til at sikre en tadtere
samordning af gkonomiske politikker og varig konvergens mellem medlemsstaterne, hvad
angar deres gkonomiske resultater, og samtidig hermed en hgj grad af gennemsigtighed,
trovaardighed og demokratisk ansvarlighed.

Det relativt begramsede erfaringsgrundlag — sixpacken tradte i kraft i slutningen af 2011 og
twopacken farst ved midten af 2013 — ger det vanskeligt at drage konklusioner om, hvor godt
de har fungeret. Ikke alene er der tale om et kort tidsrum, men det har ogsa vaaret pragget af en
alvorlig gkonomisk krise. Det betyder, at reglerne ikke er blevet testet under normale
gkonomiske forhold.

2. FORORDNINGERNESVIRKNINGER

| det felgende ses der pa, hvor effektivt de enkelte forordninger har virket med hensyn til at
realisere de mal, der var opstillet pa de forskellige omrader, for de forskellige dele af den nye
lovgivning om gkonomisk styring.

2.1. Budgetovervagning
Mal

Den gkonomiske og finansielle krise og den deraf falgende stigning i budgetunderskud og
statsgedd i EU kraevede en gennemgribende reform af stabilitets- og vaekstpagen®, bade med

3 De forskellige forordninger indeholder en klausul om, at de skal tages op til revision senest den 14. december
2014.

* COM(2014) 61 final af 6. februar 2014.

® Stabilitets- og vakstpagten blev oprindeligt indfert i 1997 og tog sigte p& en koordinering af medlemsstaternes
finanspolitik for at undga, at den fadles pengepolitik, der var rettet mod prisstabilitet, blev undermineret af
uholdbare finanspolitikker. Pagten bestdr af to dele. Den forebyggende del skal sikre, at medlemsstaternes
offentlige finanser har den underliggende styrke, der er ngdvendig for at skabe makrogkonomisk stabilitet og



hensyn til dens forebyggende og dens korrigerende del®. Inden for budgetovervagning havde
sixpacken og twopacken to overordnede mal, nemlig (1) at styrke budgetovervagningen og
gere den mere stringent ved at gare den mere kontinuerlig og integreret, bl. a. med en skaarpet
sanktionsmekanisme, og (2) en yderligere overvagning af medlemsstaterne i euroomradet for
at skre, a der blev rettet op pa uforholdsmaessigt store underskud, og at EU's
politikhenstillinger blev indarbejdet i de national e budgetplaner.

Der var navnlig tale om en styrkelse af den forebyggende del, som blev gjort mere bindende.
Med sixpacken indfertes kriteriet om en veessentlig afvigelse fra den mellemsigtede
malsaetning €eller fra tilpasningsstien mod dette mal. Hvis der ikke i tilstraskkelig grad rettes
op pa en sadan afvigelse, kan det i sidste ende fare til finansielle sanktioner mod et land i
euroomradet. Kravene angaende tilpasningskursen var udformet pa en sadan made, at der
blev taget hgjde for risici for den langsigtede holdbarhed og den overordnede gkonomiske
kontekst. Der blev indfert et udgiftsbenchmark som en klarere og mere operationel rettesnor
for medlemsstaterne. Denne styrkelse og skaapelse af reglerne i den forebyggende del er
udtryk for vigtigheden af, at der feres forsigtige finanspolitiske politikker i gode gkonomiske
tider.

Den korrigerende del blev opgraderet med en implementering af traktatens gaddskriterie.
Sanktionerne over for de eurolande, som ikke efterlevede de henstillinger, de fik inden for
rammerne af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud, blev skaerpet.
Der blev indfert nye regler for de arlige ma for det nominelle og det strukturelle underskud.
Som helhed blev stabilitets- og vakstpagten gjort mere fleksibel ved at done mulighed for at
tilpasse tempoet i budgetkonsolideringen inden for bade den forebyggende og den
korrigerende del, nar det er berettiget.

Med twopacken blev der indfert yderligere overvagningsprocedurer for eurolandene i
erkendelse af de afsmitningsvirkninger, der kunne opsta mellem eurolandenes gkonomier og
budgetstillinger. Der blev indfart en gradueret ordning for Rédets og Kommissionens
overvagning, som skal sikre en hurtig og varig korrektion af uforholdsmeessigt store
underskud og dbne mulighed for at opdage det pa et tidligt tidspunkt, hvis en medlemsstat
ikke overholder pagtens regler. Det omfatter bl.a. en analyse af eurolandenes udkast til
budgetplaner hvert efterdr, og Kommissionen har faet mulighed for at afgive uafhaangige
henstillinger til medlemsstater med for store underskud. Desuden skal disse lande fremlagyge
gkonomiske partnerskabsprogrammer, som redeger for de finanspolitiske strukturreformer,
der ivaaksadtes for at sikre en effektiv og varig korrektion af underskuddene.

raderum til at imadega eventuelle gkonomiske chokpavirkninger. Det centrale krav er, at medlemsstaterne skal
n& op pa og fastholde et mellemsigtet mal, som er et landespecifikt benchmark for den strukturelle budgetsaldo
(dvs. renset for konjunkturpdvirkninger og engangs- og midlertidige foranstaltninger). Formalet med den
korrigerende del - proceduren i forbindelse med uforholdsmeessigt store underskud - er at gribe ind over for
alvorlige budgetpolitiske fejl. Den bygger pa taarskelvaardier for budgetunderskud og gadd pa henholdsvis 3 %
og 60 % af BNP.

® Bilag 1.1. indeholder en oversigt over de andringer af stabilitets- og vakstpagten, der blev indfart med
sixpacken og twopacken.



Som et supplement hertil bygger twopacken desuden videre pa sixpack-direktivet om
budgetrammer med indferelse af yderligere elementer, der skal styrke de finanspolitiske
rammer i eurolandene. Der er bl. a. tale om en styrkelse af den mellemsigtede planlaggning,
en bedre synkroniseret og mere gennemsigtig budgetlaggningsproces, procedurer til fremme
af brugen af uhildede makrogkonomiske prognoser i budgetplanlasgningen samt uafhaangig
overvagning af overholdelsen af budgetreglerne pa nationalt plan.

Evaluering

Som helhed har de nye regler virket effektivt med hensyn til at styrke budgetovervagningen
og som rettesnor for medlemsstaternes indsats for at konsolidere deres offentlige finanser i
den vanskelige gkonomiske situation. Selv om reglerne kun har i vaaret i kraft i ret kort tid, og
selv om det er vanskeligt at udskille deres konkrete virkninger fra de andre faktorer, der har
ligget bag de forskellige politiktiltag, tyder de ferste erfaringer pd, at de nye EU-regler rent
faktisk har spillet en rolle. Overordnet set kan der konstateres fremskridt med den
budgetpolitiske konsolidering, idet de gennemsnitlige budgetunderskud i EU-28 er faldet fra
45 % af BNPi 2011 til 3% af BNP i 2014 ifglge prognoserne.

De resultater, der er opndet inden for den forebyggende del, kan indtil nu betragtes som
opmuntrende. De fleste af de bergrte medlemsstater har naet eller gjort gode fremskridt
henimod deres mellemsigtede malsagning (se bilag 1.2). Der er hidtil ikke blevet konstateret
nogen sterre afvigelser. Men det er imidlertid ferst, ndr der sker en bedring af den
gkonomiske situation, at man vil kunne opna en bedre forstaelse af, hvor effektivt den
forebyggende del, og isaa udgiftsbenchmarket, fungerer.

Inden for den korrigerende del har den holdbare korrektion af uforholdsmeessigt store
underskud, siden sixpacken tradte i kraft i december 2011, vaget imponerende. Pa det
tidspunkt var 23 ud af de 27 medlemsstater underlagt underskudskorrektionsproceduren (se
bilag 1.3). Ved udgangen af august 2014 var antallet faldet til 11 ud af 28. Erfaringerne med
geweldsbenchmarket er meget begramsede, ikke mindst i betragtning af, at der i de nye regler
blev indfart en overgangsperiode for fuld anvendelse af dette benchmark. |mplementeringen
af gaddskriteriet har imidlertid skabt sterre bevidsthed om, hvor stor betydning gadden har
for de offentlige finansers stabilitet, og skabt et yderligere incitament til at fa gadden bragt
tilbage pa en bagedygtig kurs. De mellemsigtede mal for det nominelle og det strukturelle
underskud under underskudskorrektionsproceduren har donet mulighed for en mere praecis og
transparent opstilling af politikretningslinjer og overvagning. Det har mindsket de negative
incitamenter til at udskyde strukturtilpasninger og gjort det muligt at tage hgjde for den
usikkerhed omkring det makrogkonomiske scenarie, politikhenstillinger er behadtet med.
Muligheden for at tilpasse eksisterende henstillinger er blevet udnyttet i velbegrundede
tilfadde og har isea hjulpet med til at fa tilpasset konsolideringsforanstaltningerne til den
hurtige udvikling, der er sket i de forlgbne 10 ar.

Da der ikke er blevet palagt nogen sanktioner over for lande, som ikke har efterlevet de nye
regler i stabilitets- og vakstpagten, er det ikke muligt at fa det fulde overblik over, om mdet
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om en mere effektiv handhaevelse af budgetovervagningen i euroomrédet rent faktisk blev
naet. Men det kan siges, at den skaarpede budgetovervagning for eurolandene, der blev indfert
med twopacken, stort set ser ud til i hvert fald at have lagt starre pres pa landene med hensyn
til at korrigere deres underskud. Kommissionens mulighed for at afgive uafhwngige
henstillinger har veget et vigtigt supplement til overvdgningen af medlemsstater med
uforholdsmaessigt store underskud, fordi den derved har faet mulighed for at afgive
henstillinger til lande med uforholdsmasssigt store underskud pa et tidligere tidspunkt. Det
farer til en bedre afdagkning af risikofaktorer, hvilket ssdter medlemsstaten i stand til at tage
hgjde for dem og tradfe passende foranstaltninger. De gkonomiske partnerskabsprogrammer
vil gere de politiske beslutningstagere mere bevidste om den betydning, strukturreformer har
for de offentlige finansers bagedygtighed. Det kreever, a de gkonomiske
partnerskabsprogrammer  fokuserer pa de eksisterende og potentielt nedvendige
foranstaltninger, der kan sikre en holdbar korrektion af underskuddene.

| efteraret 2013 blev der for ferste gang foretaget en gennemsigtig, sammenlignende og
uafhaengig vurdering af ale eurolandenes udkast til budgetplaner, fer de nationale
parlamenter vedtog budgetterne’. Det markerede et betydeligt skift i tilgangen til
budgetovervagning, fra efterfglgende vurdering til forudgaende vejledning. Det vil hjadpe
med til a na malet om, at politikhenstillingerne fra EU indpasses bedre i den nationae
budgetpl anlasgning.

Den effekt, twopacken har haft med hensyn til at anspore eurolandene til at styrke deres
budgetrammer, har allerede givet handgribelige resultater. Den arlige budgetlaagning og den
mellemsigtede budgetpolitiske planlaggning er blevet bedre og mere omfattende. Disse
planlaggningsprocesser foregar nu generelt med udgangspunkt i uafhaengigt udarbejdede eller
godkendte makrogkonomiske prognoser. | euroomradet er budgetlasgningsprocessen nu
blevet afpasset efter de fadles kriterier i twopacken. Mange eurolande har etableret eller
styrket instanser, der i henhold til national ret skal fare uafhaengigt tilsyn med overholdelsen
af de nationale budgetregler. Starsteparten af disse instanser er farst blevet oprettet for nylig,
og det er derfor farst i Igbet af de kommende ar, at der kan siges noget om, hvor uafhaangige,
trovaadige og effektive de er i praksis.

Reglerne har skabt en balance mellem kravene om holdbarhed og behovet for
konjunkturstabilisering, bl. a. gennem en afpasning af den budgetpolitiske indsats efter de
gkonomiske forhold og baaredygtighedsrisiciene inden for den forebyggende del og en
forlangelse af fristerne for underskudskorrektionen i den korrigerende del. Bade inden for
den forebyggende og den korrigerende del findes der en generel undtagelsesklausul, der tager
sigte pa ekstraordinage situationer, som udger en trussel for hele euroomradets eller hele
EU's gkonomier.

2.2 Makrogkonomiske ubalancer
Mal

" En oversigt over resultaterne heraf findesi Bilag 1.5.



Overvagningen af medlemsstaternes gkonomiske politikker inden for rammerne af
proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer® blev udvidet til at omfatte andet
og mere end budgetspergsmal, bl.a. eksterne ubalancer, konkurrenceevne, aktivpriser samt
intern og ekstern gadd. Formalet med de to forordninger om proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer var at skabe et effektivt grundlag for (1) pavisning af
makrogkonomiske ubalancer, (2) forebyggelse og korrektion af uforholdsmaeessige
makrogkonomiske ubalancer og (3) effektiv korrektion af uforholdsmasssigt store
makrogkonomiske ubalancer i euroomradet.

Det skulle issar opnas ved hjadp af falgende redskaber:

Rapporten om varslingsmekanismen er et screeningredskab, der bruges til at identificere de
medlemsstater, som ma underkastes en naamere granskning (en dybdegaende undersagelse),
far det kan afgeres, om de har ubalancer eller uforholdsmaessigt store ubalancer. Rapporten
bidrager ogsa til fa afdaskket de ubalanceproblemer af fadles interesse, hvor der er behov for
dreftelser og samordning mellem medlemsstaterne pa basis af resultattavier med indikatorer
og hjadpevariabler (bl. a. et sad sociale indikatorer). De dybdegdaende undersogelser har til
formd at identificere politikudfordringer og politikalternativer med det forma at opstille
politikhenstillinger og bidrage til en dialog mellem EU-institutionerne og de relevante
mediemsstater. Ved udarbgidelsen af disse dybdegdende undersggelser baserer
Kommissionen sine analyser pa et righoldigt analysemateriale. Alt efter vurderingen, og de
konklusioner der er draget heraf, i de dybdegdende undersggelser kan der blive tale om
yderligere skridt inden for den makrogkonomiske procedure, afhaengigt af situationens alvor
og de risici, den indebager. | de tilfadde, hvor der afdakkes en ubalance, kan der inden for
den makrogkonomiske procedures forebyggende del blive vedtaget politikhenstillinger som
led i de landespecifikke henstillinger, som Kommissionen afgiver ved afslutningen af det
europadske semester. Den korrigerende del af proceduren - proceduren i forbindelse med
uforholdsmeessigt store ubalancer - kan blive udlgst for de medlemsstater, der har alt for
store ubalancer. Under den korrigerende del anmodes de bergrte medlemsstater om at opstille
korrektionsplaner, hvis gennemfarelse overvages lgbende. Eurolandene kan fa palagt
finansielle sanktioner, hvis deres korrektionsplaner ikke i tilstraskkeligt omfang imadegar de
paviste udfordringer, eller hvis gennemfarelsen af dem er mangelfuld.

| 2013 styrkede Kommissionen @MU'ens sociale dimension ved at indfare en resultattavlie
med nggleindikatorer for beskadtigelse og sociale forhold og udvide antallet af ekstra
indikatorer i den arlige varslingsmekanismerapport, bl. a med indikatorer for
erhvervsfrekvens, langtidsledighed, ungdomsarbejdsl@shed, fattigdomsrisiko og risiko for
social udstedelse. Der er ogsa ved at blive indfart gkonomiske og sociae indikatorer i den
makrogkonomiske procedure for at fa en bedre forstaelse af den socide og
arbgjdsmarkedsrel aterede udvikling og risici i forbindelse hermed. Kommissionen vil ogsa
serge for, at arbejdsmarkedets parter inddrages bedre i det europad ske semester.

® Forordning 1174/2011 og 1176/2011.



Evaluering

Formdet med rapporten om varslingsmekanismen og resultattavlen hertil er ikke, at den skal
vage et mekanisk forsgg pa at afdakke ubalancer, men resultattavien har vist sig at veae et
nyttigt redskab til den farste vurdering af risici og korrektion af ubalancer. Resultattavien har
0gsa vaget et nyttigt kommunikations- og ansvarliggerelsesmiddel, nar det drejer sig om at
begrunde nadvendigheden af, at en given medlemsstat underkastes en detaljeret granskning af
makrogkonomiske risici. Resultattavien er ikke et statisk vaarktgj, og Kommissionen har da
ogsa igennem de seneste tre & foretaget en rakke aandringer i den i samarbejde med
Parlamentet og Radet. Selv om det nok er bedst at holde resultattavliens udformning releativt
stabil, er der fortsat behov for regelmaessige vurderinger af resultattaviens variabler, ikke blot
for at tage hensyn til udviklingen i gkonomien og de dermed forbundne risici, men ogsa for at
tage hgjde for udviklingen pa det statistiske omrade.

Det er de dybdegdende undersogelser, der har vaaet kernen i proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer. De har daskket de vigtigste ubalancer i hvert land og den méde,
hvorpa de kan pavirke vakst, beskadtigelse og finansiel stabilitet pA mellemlang sigt. Under
de ferste tre arlige runder har Kommissionen udsendt 42 dybdegaende undersggelser (2012:
12 medlemsstater, 2013: 14 medlemsstater, 2014: 17 medlemsstater), og der har i alt vaget
tale om 18 medlemsstater’. Det er udtryk for, at de farste runder i den makrogkonomiske
procedure fandt sted i en tid, der var pragget af krise og genoprettelse, hvor adskillige
medlemsstater havde ubalancer (et par af dem uforholdsmaessigt store ubalancer), der kraever
indgaende og hyppig analyse. Stigningen i antallet af (i) medlemsstater, der blev underkastet
dybdegdende undersggelser, (ii) ubalancer identificeret af Kommissionen og (iii)
uforholdsmaessigt store ubalancer betyder ikke, at de makrogkomiske risici i EU er blevet
sterre. Den afspejler, at denne procedure gradvis er blevet modnet og har faet sin raskkevidde,
og at den netop tager sigte pa at fa afdakket potentielt skadelige udviklingstendenser, far de
far indvirkning pa egkonomierne. Hvad angar spgrgsmalet om, hvorvidt proceduren har
fungeret effektivt med hensyn til at identificere de relevante politikspargsmal, bidraget til
hensigtsmasssige  politikhendtillinger og overvagning af deres gennemfgrelse og haft
indvirkning pa den politiske debat i hver medlemsstat og i EU som helhed, er det vaad at
understrege, at proceduren i forbindelse med makrogkonomiske ubalancer sammen med
andre dele af den gkonomiske styring har bidraget til en sterre fadles forstéelse i
medlemsstaterne af deres saalige og fadles politikudfordringer og den politik, der ma szdtes
ind over for dem. Der er imidlertid behov for en bedre implementering af de relevante
politikhenstillinger og for at finde frem til de redskaber, der kan give medlemsstaterne et
starre incitament til at vedtage og ivaaksadte de ngdvendige politikker.

Proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store ubalancer er endnu ikke blevet bragt i
anvendelse. 1 2013 og 2014 identificerede Kommissionen ved fem Igligheder
uforholdsmaessigt store ubalancer, men fremsatte ingen forsag til Radet om formel
konstatering heraf, og proceduren blev derfor ikke udlgst. | begge arene fandt Kommissionen,

® Se na@mere heromii bilag 2.



at de politiske tiltag, de pagaddende regeringer (Spanien og Slovenien i 2013 og lItalien,
Kroatien og Slovenien i 2014) havde skitseret i deres nationale reformprogrammer og
stabilitets- (eller konvergens-)programmer, pa tilfredsstillende vis ville imadega de
udfordringer, den havde peget pai de dybdegdende undersagelser. | hvert af disse tilfadde har
Kommissionen dog gjort brug af den fleksibilitet, den makrogkonomiske procedure rummer,
til at ivearksadte en saglig teet overvagning af gennemforelsen af disse politikker, hvilket har
vaget med til at lamgge pres pa disse lande, sikret en samtidig vurdering af indsatsen og
fremmet reformer i disse medlemsstater’®.

2.3 Eurolande med problemer med den finansielle stabilitet™
Mal

Hovedformalet med den anden twopack er at styrke overvagningen af de medlemsstater, der
har eller risikerer at fa alvorlige problemer med den finansielle stabilitet. Den tager sigte pa at
fa indfart gennemsigtige, effektive, stramlinede og forudsigelige overvagningsprocesser for
de medlemsstater, der er underlagt skaapet overvagning, samt makrogkonomiske
til pasningsprogrammer og overvagning efter programmernes afslutning. For de eurolande,
der er underlagt et tilpasningsprogram, er de andre forebyggende procedurer, der vil
overlappe hermed, bl.a det europadske semester, proceduren i forbindelse med
makrogkonomiske ubalancer og den @vrige twopack-lovgivning, suspenderet. Det stemmer
overens med, at den makrogkonomiske procedures har en forebyggende rolle og ikke er et
krisestyringsredskab™.

Evaluering

De eurolande, der havde modtaget finansiel bistand i tilknytning til et makrogkonomisk
tilpasningsprogram ved ikrafttraadelsen af forordningen i maj 2013, var Grakenland, Irland,
Portugal og Cypern. Cypern og Grakenland, hvor programmerne stadigvak karer, er delvis
vendt tilbage til markedsfinansiering tidligere end forventet. Spanien har kun anmodet om
finansiel bistand til rekapitalisering af landets pengeingtitutter og var ikke underlagt et
makrogkonomisk tilpasningsprogram. | mellemtiden har Irland og Portugal fuldfert det
makrogkonomiske tilpasningsprogram og er tradt ind i fasen med post-overvagning, dvs.

19 K ommissionen udsendte i efterdret og vinteren 2013-2014 to rapporter om den saalige overvagning af
politikimplementeringen i Spanien og Slovenien.

1 Alleredetidligerei & blev der foretaget en formel evaluering. Se COM(2014) 61 final.

12/ ed programmets afslutning bliver medlemsstaten underlagt proceduren i forbindelse med makrogkonomiske
ubalancer, og afgerelsen om, hvorvidt den skal underlaggges dens forebyggende eller korrigerende del, tragffes
ud fra analysen i den dybdegéende undersagelse. De hidtidige erfaringer viser, at samspillet mellem proceduren
i forbindelse med makrogkonomiske procedurer og tilpasningsprogrammet har vaaet meget gnidningsiast. Den
makrogkonomiske procedure er baseret pa en arlig runde, hvilket kan betyde en relativt stor tidsforskydning
mellem den skaapede overvagning inden for rammerne af et program, der snart udlgber, og overvagningen
under proceduren for uforholdsmaessigt store ubalancer (hvis der efter programmets udlgb f.eks. fortsat bestar
uforholdsmaessigt  store ubalancer), som der til dels kan tages hgjde for ved overvagningen efter
programaf slutningen.



overvagning efter programmets gennemferelse. Siden Spaniens program for den finansielle
sektor udlgb i januar 2014, har Spanien ogsa vaaet underlagt post-overvagning. Alle tre lande
har pa ny faet adgang til markedsfinansiering pa rimelige rentevilkar. Som helhed er der
opnaet betydelige resultater med hensyn til nedbringelse af budgetunderskuddene i
nuvagrende og tidligere programlande, og der er overordnet set ved at ske en stabilisering af
den offentlige gadd.

Pa baggrund af erfaringerne med disse lande kan det konstateres, at de integrerede regler rent
faktisk har fert til en mere gennemsigtig, forudsigelig og effektiv overvagning af de
medlemsstater, der har eller risikerer at fa alvorlige finansielle vanskeligheder. Men eftersom
forordningen farst tradte i kraft, efter at alle de igangvaarende og afsluttede programmer var
pabegyndt, er vurderingen af, hvor effektivt den har virket, naturligvis ufuldstaendig. Der er
issa mange af forordningens bestemmelser, der omhandler den periode, hvor programmerne
udvikles og forhandles. For de eksisterende programmers vedkommende var den periode
overstéet, far forordningen tradte i kraft. For disse tidlige faser er det derfor umuligt at sige
noget om forordningens virkninger. Desuden er det heller ikke muligt at evaluere
forordningens virkninger i relation til den skaarpede overvagning, eftersom der indtil nu ikke
er noget land i euroomradet, der har vaaret underlagt skaarpet overvagning. Mulighederne for
at vurdere, hvor effektiv post-overvagningen har fungeret, begramses endvidere af, at Irland,
Spanien og Portugal har vaaret underlagt denne post-overvagning i under et &r. Det er derfor
kun for de eksisterende makrogkonomiske tilpasningsprogrammer, der kan foretages en
ordentlig vurdering. | betragtning af den ovennsevnte gkonomiske udvikling har de
igangvaaende makrogkonomiske tilpasningsprogrammer opfyldt det mal, forordningen
indeholdt om en hurtig genetablering af en sund og bagedygtig gkonomisk og finansiel
situation og adgangen til finansmarkedet. Andre bestemmelser i forordningen, som maske vil
blive implementeret i fremtiden, drejer sig om bedre information af Europa-Parlamentet og
bestemmel ser, der tager sigte pa bedre at tilgodese programmernes sociale virkninger og tage
hensyn til fundamentale politikker som sundheds- og uddannel sespolitikkerne.

3. PKONOMISK KONVERGENS, VIRKELIGG@RELSE AF MALENE | EU'S
STRATEGI FOR VAKST OG BESKAFTIGELSE OG TATTERE
SAMORDNING AF GKONOMISKE POLITIKKER

Det er vanskeligt at vurdere, hvilke virkninger det reviderede gkonomiske styringssystem har
haft for den gkonomiske konvergens, for der er ikke gaet tilstraskkelig lang tid, siden den nye
lovgivning blev indfert, til a drage nogen meningsfuld konklusion. Erfaringerne med
proceduren for makrogkonomiske ubalancer et godt eksempel herpd Der er blevet rettet op
pa mange "lgbende" ubalancer, bl.a. underskuddene pa betalingsbalancens lgbende poster,
men det samme er ikke tilfaddet med "faste" ubalancer sasom udlandsgedd. S& selv om de
makrogkonomiske risici er blevet nedbragt for mange landes vedkommende, vil en
meningsfuld evaluering af, om de politikhenstillinger, der er afgivet i forbindelse med
proceduren, rent faktisk har bidraget til at skabe @get vakst, beskadtigelse og finansiel
stabilitet, kreeve et langt sterre erfaringsgrundlag, end vi hidtil har haft med den
makrogkonomiske procedure. For denne procedure har endnu ikke staet sin preve med
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hensyn til, om den kan forhindre en opbygning af ubalancer og risici i "gode" gkonomiske
tider.

Men ved at sikre en tagtere samordning af politikker ma det nye gkonomiske styringssystem
ventes at hjadpe med til at fremme vakstkonvergensen og virkeliggarelsen af Europa 2020-
strategiens m& om intelligent, bagredygtig og inklusiv vakst™. Og ved at forhindre, at der
bliver opbygget store makrogkonomiske ubalancer, ma det forventes ogsa at deampe de
faktorer, der for gjeblikket er hovedarsagen til de betydelige konjunkturforskelle mellem
medlemsstaterne. Sixpacken og twopacken har betydet en kraftig styrkelse af EU's
styringsrammer pa de forskellige politikomrader. Under det europad ske semester kombineres
alle disse redskaber i en overordnet og integreret multilateral overvagning af gkonomi og
budgetter, og den stremlining og styrkelse af det europadske semester i 2015, som
Kommissionen har skitseret i sin arlige vakstundersagelse for 2015, vil bringe det til at
fungere endnu bedre'.

De forskellige redskaber til gkonomisk overvagning indgar i et komplekst samspil, der kan
begraanse gennemsigtigheden i den politiske beslutningsproces, hvilket igen udger en
udfordring for politikkens gennemfarelse, kommunikationen med interessenterne og den
brede offentlighed og dermed ogsa for ejerskab, demokratisk legitimitet og ansvarlighed. Det
er fortsat helt afgearende for legitimiteten af medlemsstaternes handlinger, at de nationae
parlamenter inddrages ordentligt i denne proces. Pa EU-plan har Europa-Parlamentet en
naglerolle at spille, ikke mindst gennem de "gkonomiske dialoger”, det afholder, og som
sikrer, at de ingtitutionelle aktarer regelmaessigt drages til ansvar for de vigtigste spargsmal i
relation til gkonomisk styring.

4. KONKLUSION

Det gkonomiske styringssystem har undergaet gennemgribende aandringer i kalvandet pa den
finansielle og gkonomiske krise. Det gadder issa forskellige de dele af lovgivningen herom,
som er blevet betydeligt strammet op. Som helhed er underskuddene blevet nedbragt, og
mange lande er tradt ud af proceduren for uforholdsmaessigt store underskud og har faet rettet
op pa ubalancer. Men vaksten er stadigvaek skrgbelig, og der er fortsat store gkonomiske
udfordringer.

Pa grund af den korte tid, der er gdet siden ikrafttraadelsen af dette nye gkonomiske
styringssystem, er erfaringerne med det ret begramsede, og flere konkrete instrumenter er
endnu ikke blevet testet. Desuden er systemet hidtil kun blevet anvendt i (kelvandet pd) en
alvorlig finansiel og gkonomisk krise, hvilket begraanser mulighederne for at vurdere, hvor
effektivt det vil fungere under gunstigere forhold. For systemets effektivitet afhaanger i vid
udstraskning af, hvor godt dets forebyggende del fungerer, hvilket netop er, hvad vi mangler
at se under bedre gkonomiske tider.

3 For en mere indgdende analyse af fremskridtene med Europa 2020-strategien henvisestil Europa-
Kommissionens meddelelse om Status over Europa 2020-strategien for intelligent, beeredygtig og inklusiv
veekst, COM(2014)130.

14 Se nagmere herom i den &rlige vaskstundersagel se 2015, COM (2014)906.
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Denne evaluering har afdaskket nogle stake sider, men ogsd omréder, hvor der kan veae
behov for forbedringer, bl.a. i relation til gennemsigtigheden og kompleksiteten af den
politiske beslutningsproces, og virkningerne heraf for vakst, ubalancer og konvergens.
Kommissionen agter at drefte disse spergsmd med Europa-Parlamentet og Radet i de
kommende maneder.
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BILAG 1: OVERVAGNING AF BUDGETSTILLINGER

1.1 AEndringer af stabilitets- og vaskstpagtens (SGP's) forebyggende og korrigerende del i
forhold til reformerne af 2011 (med kursiv) inden for de eksisterende krav

o e . . . Handhaevel
Mal Specifikation Tilpasningssti spior;ifilf:tliozes-
For ebyggende del

Landespecifik mellemfristet 0,5 % af BNP som benchmark: Procedure til
budgetmalsatning (MTO) i —merei perioder med gkonomisk fremgang korrektion af en
strukturelle termer: —mindrei perioder med gkonomisk veesentlig
- der tilvejebringes en tilbagegang afvigelse (0,5 %
sikkerhedsmargen med hensyn il >0,5 % hvis geelden overstiger 60 %, eller i étar eller
underskudsgramsen p& 3 % holdbarheden preeges af udtalte risici - l,a Livi over
Krav om, - der sikres hurtige fremskridt mod _ S to dr, i forhold
at budget- holdbarhed Der tillades midlertidig afvigelse fra 1il MTO eller
stillingen - der 8bnes mulighed for tilpasningsstien, hvis: tilpasningsstien)
kal vage budgetmaessig manevrefrihed — der gennemfares starre strukturreformer med
toet p& verificerbare virkninger for den langsigtede For
balance For euroomrédet og ERM |I1- budgetrmaess 9 holdbarhed —der lagges sealig | o sder:
elleri medlemsstater: gramnser pa-1 % af vaEgit pa pensionsreformer Sfinansielle
overskud BNP — uscedvanlige heendelser, som den pdageeldende sanktioner i
medlemsstat ikke har indflydelse pd, og som tilfeelde af
Benchmark for udgifier: udgifier, pavirker. dens budgetst.illing i bet)/c{elig grad gentagen
eksklusive diskretioncere — alvorlig okonomisk tilbagegang for manglende
foranstaltninger bor vokse < det euroomrddet eller EU som helhed, forudsat at overholdelse
mellemfvistede potentielle BNP dette ikke bringer den finanspolitiske
holdbarhed pa mellemlang sigt i fare
Korrigerende del
Fastsadter graanser: Mindste arlige forbedring pd mindst 0,5 % af
- underskud pa 3 % af BNP BNP som benchmark i strukturelle termer
- gadd pa 60 % of BNPeller
en tils_,trad<kelig Mulig fristforlaangel se:
. nedbringelse i - hvisder er truffet effektive
Tilstreekkelig nedbringelse defineres foranstaltninger, men uventede
som = overholdelse af benchmarket negative gkonomiske haandelser far
Jfor geeldsreduktion betydelige ugunstige konsekvenser
for statsfinanserne For
Benchmarket for geeldsreduktion = - ltlfelde af alvorlig okonomisk euroomrddet: i
. reduktion med 5 % vr. Gr tilbagegang for euroomrddet eller I "EDP'
pomgeer ennemsnitligt ov;f) 3 ar af gabet ned Unionen som helhed, forudsat at fe verraf’l )
grO.V.e g o 8 i g ) dette ikke bringer den finanspolitiske ase 'w
politiske til 60 % under hensyn til cykliske holdbarhed pd mellemlang sigt i fare sanktionssystem
fejl overvejelser i de neeste to ar. et skulle

(Overgangsperiode for
medlemsstater, der befandt sig i
proceduren i forbindelse med
uforholdsmeessigt store underskud
(EDP) ved ikrafitreedelsen (dec
2011), i tre ar efter, at det
uforholdsmeessigt store underskud er
korrigeret.)

aktiveres tidligt
og gradvist
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1.2 Den strukturelle budgetsaldo og MTO for lande i den forebyggende del

3

2

|
A
\ g
- X
u
s — . —
BG DE EE IT Lv LT LU HU MT RO K SE
—k——* X = 0
* " X A
|
u
*
|

# Strukturel budgetsaldo 2011
M Strukturel budgetsaldo 2012
A Strukturel budgetsaldo 2013
XMTO

1.3 Antallet af EU-medlemsstater, som er undergivet EDP

25

20

15

10

1

2010

2011

2012

2013

2014

14




1.4 Radets henstilling om strukturel indsats i EDP-henstillingerne (procentpoint af BNP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27.4.2009 1,5 1,5 1,5 15
IE | 2.12.2009 2 2 2 2 2
7.12.2010 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
27.4.2009 1 1 1
FR 2.12.2009 1,12 1,12 1,12 1,12
21.6.2013 1,3 08 08
27.4.2009 1,25 1,25 1,25
£ | 2:12.2009 1,6 1,6 1,6 1,6
10.7.2012 27 25 1,9
21.6.2013 1,1 0,8 0,8 1,2
MT L 16.2.2010 0,75
21.6.2013 07 07
B | 2122009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 1
DE | 2.12.2009 05 05 05 05
IT 2.12.2009 05 05 05
NL 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 0,6 07
AT | 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
2.12.2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT 9.10.2012 2.3 1,6 1,3
21.6.2013 0,6 14 05
g 2.12.2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 07 05 05
SK 2.12.2009 1 1 1 1
8.7.2008 05
UK | 24.3.2009 1 1 1 1
2.12.2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV 7.7.2009 2,75 2,75 2,75
7.7.2009 1,25 1,25 1,25
PL 21.6.2013 0,8 1,3
2.12.2013 1 1,2
LT 7.7.2009 1,5 1,5 1,5
16.2.2010 2,25 2,25 2,25
RO 7.7.2009 1,5 1,5
16.2.2010 1,75 1,75 1,75
Cz | 2.12.2009 1 1 1 1
BG | 13.7.2010 0,75
DK | 13.7.2010 05 05 05

Arlig gennemsnitlig indsats. Skraverede rubrikker angav &rlige mal. Omfatter ikke Gragkenland og Cypern
(den finanspolitiske indsats blev udtrykt ved aandringer i den primaare saldo (for Grakenlands vedkommende)

og ved nominel vaardi af foranstaltninger (for Cyperns vedkommende)

Noter: * Henstilling udtrykt i kumulative termer over den samlede EDP-periode. 2 "Over 1 % af BNP"
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1.5 Kommissionens udtalelser af 15. november 2013 om budgetudkastene

Generel overensstemmelse mellem budgetudkast og SGP

Generel overensstemmelse med
finanspolitiske/strukturellereformer i de
landespecifikke henstillinger (CSR) af 2013

Generel
Land Generd konklusion Overensstemmelse konklusion | Fremskridt mht. enkeltstdende
an ) o . o
ud irad med procedurenl Overensstemmel se med angaengie refor_mer som r‘eaktlon ga den
- forbindelse med . fremskridt finanspolitiske CSR's
K ommissionens forholdsmasss kravenei den h ktureledd
efter &r sprognose fr g urorno smgt forebyggendedel i 2014 |.. m t.‘ . qru t_ur e
013 store underskud i finanspolitiske/ siden juni 2013
2013/2014 strukturelle
reformer
Envis afvioelse fra Begramsede foranstaltninger:
BE Stort set Varig korrektion af det tilbasnin ss?ien frem Begramsede eksplicitte samordningsaftaler
overensstemmelse uforhol dsmaessigt P mog MTO fremskridt mellem faderale og sub-federale
store underskud i 2013 niveauer
Ingen foranstaltninger mht. den
DE Overensstemmelse Ikke relevant MTO overopfyldt Intet fremskridt Jfinanspolitiske CSR's strukturel |}
dele
Fremskridt: regel om
. . budgetsaldo
EE Overensstemmelse Ikke relevant MTO opfyldt Visse fremskridt Begramsede foranstaltninger:
flerdrige udgiftsregler og -lofter
Fremskridt: uafhaangig
finanspolitisk institution, det
offentliges udestéende gadd,
indekseringsordninger,
Risiko for . Den !gvere_de . pensionssystem, reform af den
finanspolitiske indsats Visse ; .
ES manglende 3 ; ; Ikke relevant - offentlige forvaltning,
i 2013 er bragt i farei fremskridt '
overensstemmelse 2014 sundhedsudgifter.
Begramsede foranstaltninger:
omfattende gennemgang af
udgifter, gennemgang af
skattesystemet
. . Fremskridt: pensionssystem
Den finanspolitiske . :
FR Overensstemmelse indsats er leveret bade Ikke relevant Begramgedf Begramsedeforanstaltrunger.
uden margen i 2013 00 2014 fremskridt gennemgang af udgifter,
9 skattesystem, decentralisering
Risiko for Overensstemmelse med " .
IT manglende Ikke relevant gaddskriteriet i 2013 %Sgﬁ;‘(ﬁe oﬁﬁiﬁz ﬁ%{g?iﬁ{g‘gﬁ;k
overensstemmelse bringesi farei 2014 '
Risiko for Betydelig afvigelse fra Fremskrict: mellemfristet
LU manglende Ikke relevant Visse fremskridt '
MTO budgetramme
overensstemmelse
Fremskridt: finanspolitisk
ramme, den offentlige
Det overordnede mél forvaltnings produktivitet (risici
- ; : mht. vedtagelse og
Risiko for er opfyldt i 2013; den o
- S Begramsede gennemfarel se bestar fortsat)
MT manglende finanspolitiske indsats Ikke relevant fremskridt* sundhedsplgie (ikke muligt at
overensstemmelse | eri farei bade 2013 og d spkej Klus d?
2014 rage en konklusion ud fra
oplysningerne)
Begramsede foranstaltninger:
pensionssystem
Fremskridt: finanspolitisk
ramme, boligmarkedet
Den finanspolitiske . (gennemfgrelse af tidligere
NL Ovl%eer;]s?nzrrnrgﬁellse indsats er leveret bade Ikke relevant frexlsIS(Sr(ie i+ reformer)
9 i 2013 0og 2014 Begramsede foranstaltninger:
pensionssystem, skattefradrag og
saligetillag
Fremskridt: pensionssystem,
arbejdsmarked
. . . . Begramsede foranstaltninger:
Stort set Varig korrektion af det En vis afwgelsefra ‘ _ pensionsydelser knyttes il
AT uforhol dsmaessigt tilpasningsstien frem  JVisse fremskridt] ) -
overensstemmelse A andringer i den forventede
store underskud i 2013 mod MTO - o
levetid, harmonisering af
pensionsaldre
Den finanspolitiske Fremskridt: skattesystem,
Sl Ovl%?ns?tn?rgﬁlse indsats er leveret bade Ikke relevant ?r?;ilrisg?*e finanspolitisk ramme,
9 i 2013 og 2014 langtidspleje
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Begramsede foranstaltninger:

pensionssystem
. . Fremskridt: skattesystem
_Varlg_ korrekuon Envisafvigelsefra (inddrivelse)
Stort set bringesi farei 2014 — h ; 4 Begramsede ) .
SK : o tilpasningsstien frem . Begramsede foranstaltninger:
overensstemmelse den finanspolitiske fremskridt ) o
indsats er leveret mod MTO pensionssystem, skattepolitik,
sundhedsudgifter, budgetregler
Betydelig afvigelse fra
Risiko for tilpasningsstien frem Fremskridt: det offentliges
FI manglende Ikke relevant mod MTO, 60 %- Visse fremskridt] produktivitet, det kommunale
overensstemmelse tearsklen overskridesi niveaus finanser, pensionsreform

2014
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BILAG 2: PROCEDUREN | FORBINDELSE MED MAKROZJKONOMISKE UBALANCER (MIP)

2.1 Oversigt over resultaterne af anvendelsen af MIP

Konklusion af rapporter om
varsingsmekanismen (AMR)

Konklusion efter dybdegaende undersggelser (IDR)

her af uforholdsmasssigt store ubalancer

Kommissionens

Bemaerkninger

Ubalancer efter L Formelt
Kommissionens henstilling skal fastsat af
opfattelse fastseettes af Radet
Réadet
| Cypern og Spanien var det nax gaet galt
Der skal opstilles IDR for 12 (l_<omm|$|onen karakteriser ede ubalancerne i
medlemsstater: BE, BG, DK, ES, FR, IT, disse lande som meget alvorlige). Da begge
CY, HU, S, SE, FI og UK. Alle lande anmodede om finansiel histand (af
medlemsstater forskellig art) kort derefter, kan der i
2012 | IDR er ungdvendig (ingen ubalance) | (12) for hvilke | Ingen. Ingen. Ingen. bagklogskabens lys argumenteres for, at en
for 11 medlemsstater: CZ, DE, EE, der er opstillet uforholdsmaessigt stor ubalance burde have
LV, LT, LU, MT, NL, PL, AT og SK. en|DR. vazet af deskket.
Kommissionen karakteriserede ubalancerne i
Programlande (4): EL, IE, PT og RO. Frankrig, Italien, Ungarn og Slovenien som
alvorlige.
Der skal opstilles IDR for 14 Der blev ikke opstillet en IDR for Cypern,
medlemsstater: BE, BG, DK, ES, FR, IT, fordi der blev indgdet en aftale om finansiel
HU, CY, MT (ny), NL (ny), SI, SE, FI bistand i perioden mellem offentliggerelsen af
og UK. A!gfl ot AMR og de forskellige IDR.
N meadlemsstater Ifelge Kommissionen kraever ubalancerne i
2013 | IDRer ungdvendig (ingen ubalance) | (13) for hvilke | ESog SI. Ingen. Ingen. % i
) | Frankrig, Italien og Ungarn beslutsomme
fOl‘ 9 medl emsstater: CZ, DE, EE, LV, der er 0p5[|||et pOIItISke forangaltni nger.
LT, LU, PL, AT og SK. en IDR.

Programlande (5): EL, |IE, PT, RO, og
kort efter offentliggarelsen af AMR: CY.
ES blev ikke betragtet som et

Uanset at uforholdsmaessigt store ubalancer
blev afdakket i Slovenien og Spanien i 2013,
blev den korrigerende del af MIP ikke taget i
anvendelse i lyset af kvaliteten af den
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programland, fordi dets
tilpasningsprogram og finansielle bistand
vedrarte en afgramset sektor.

politiske reaktion som skitseret i deres
nationale reformprogrammer (NRP) og
stabilitetsprogrammer. | stedet ivegksatte
Kommissionen en specifik, men uformel
overvagning af disse to medlemsstater og
holdt muligheden for a wudlgse den
korrigerende del pa et senere tidspunkt ben.

2014

Der skal opstilles IDR for 17
medlemsstater: BE, BG, DE (ny), DK,
IE (ny, efter en vellykket afslutning af
tilpasningsprogrammet og reintegration i
standardprocedurer), ES, FR, HR (ny,
efter tiltrasdelsen), IT, LU (ny), HU, MT,
NL Sl, SE, FI og UK.

IDR unodvendig (ingen ubalance): for 7
medlemsstater: CZ, EE, LV, LT, PL,
AT og SK.

Programlande (4): EL, CY, PT og RO

Alle
med|emsstater,
for hvilke der
er opstillet en
IDR, undtagen
DK, MT og
LU, for hvilke
der ikke er
konstateret
ubalance (14).

IT, HRog SI.

Ingen

Ingen

Ifelge Kommissionen kraever ubaancerne i
Irland, Spanien, Frankrig, Italien og Ungarn
beslutsomme politiske foranstaltninger.

En rakke skridt blev taget for ferste gang:

-- »nedtrapning« af proceduren, idet Spanien
ikke langere har en uforholdsmaessigt stor
ubalance, men blot en ubalance.

-- der er ikke afdakket ubalancer pa grundlag
af en IDRi tretilfadde: (DK, LU og MT).

-- en IDR blev for farste gang opstillet pa
grund af et meget stort overskud p& de
| gbende poster (for Tyskland)

-- et ex-programland (Irland) blev reintegreret
i MIP.

| lighed med 2013 blev den korrigerende del
ikke taget i anvendelse, fordi Kommissionen
ansd foranstaltningerne i deres NRP og
stabilitets- og konvergensprogrammer for at
vage tilstrakkeligt ambitigse. Kommissionen
bebudede i stedet en specifik overvigning af
gennemferelsen af politikker i Italien,
Kroatien og Slovenien (uforholdsmaessigt
store ubalancer) tillige med Irland og Spanien
(ud fra overvagning efter programmets
gennemfarelse) og Frankrig.
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2.2 Arten af ubalancer og uforholdsmaessigt store ubalancer, der er afdaekket i 2012-2014

Ar

Arten af ubalance

BE

2012

Ubalance: den makrogkonomiske udvikling p& omraderne varers eksterne konkurrenceevne og gadden, navnlig den store offentlige gedd, fortjener mere
opmagksomhed for at mindske risiciene for negative virkninger for gkonomien.

2013

Ubalance: opmaarksomheden bgr fortsat rettes mod den makrogkonomiske udvikling af varers eksterne konkurrenceevne og gaddsagningen, saalig den
store offentlige gadds falger for real gkonomien.

2014

Ubalance: der ber til stadighed holdes gje med udviklingen i belgiske varers konkurrenceevne pa eksterne markeder, da en vedvarende forringelse af
konkurrenceevnen kan true den makrogkonomiske stabilitet.

BG

2012

Ubalance: den store udlandsgadd samt den makrogkonomiske udvikling i forbindelse med nedgearingen i erhvervslivet og tilpasningsprocessen pa
arbejdsmarkedet fortjener opmaerksomhed for at mindske risikoen for negative virkninger for gkonomien.

2013

Ubalance: geddsnedbringelsen i erhvervdlivet samt den fortsatte tilpasning af balancerne over for udlandet, konkurrenceevnen og arbejdsmarkedet
fortjener fortsat opmaarksomhed.

2014

Ubalance: den langvarige tilpasning af arbejdsmarkedet kraever politiske tiltag, men der gares gode fremskridt, hvad angér korrektionen af landets stilling
over for udlandet og nedgearingen inden for erhvervssektoren.

DK

2012

Ubalance: opmagksomheden ma rettes mod udviklingen i visse makrogkonomiske faktorer, isag faktorer, som har betydning for Danmarks
konkurrenceevne over for udlandet, og de risici, som kan vaae forbundet med husholdningernes geddsagning, sa risikoen for negative pavirkninger af
gkonomien kan mindskes.

2013

Ubalance: opmagksomheden skal rettes mod den fortsatte tilpasning pa boligmarkedet, husholdningernes og den private sektors betydelige gaddsaening
samt de faktorer, der er nadvendige for at styrke konkurrenceevnen over for udlandet.

2014

Ikke leengere ubalance i MIP-forstand.: tilpasningen pa boligmarkedet og virkningerne af gedden i den private sektor for realgkonomien og stabiliteten
i den finansielle sektor synes at vaare under kontrol. Der skal dog holdes gje med disse udviklinger og drivkradterne bag den eksterne konkurrenceevne.

DE

2014

Ubalance: der har vedvarende vaaet et meget stort overskud pa betalingsbalancens |gbende poster, hvilket afspejler landets starke konkurrenceevne,
samtidig med at store opsparede belgb blev investeret i udlandet. Det er ogsa et tegn pa, at den indenlandske vaskst har vearet moderat, og at allokeringen
af de gkonomiske ressourcer maske ikke har vazet helt effektiv. Selv om det nuvaaende overskud pa betalingsbal ancens | gbende poster ikke skaber de
samme risici som et stort underskud i Tyskland, er det vaad at holde gje med starrelsen og varigheden heraf. | betragtning af den tyske gkonomis starrelse
er det salig vigtigt at skride ind for at mindske risikoen for skadelige virkninger for den made, hvorpa den indenlandske gkonomi og euroomradet
fungerer.

2014

Ubalancer, som kreever specifik overvdgning og beslutsomme politiske tiltag: udviklingen i den finansielle sektor, den private og den offentlige
sektors gaddsaaning og i tilknytning hertil den hgje eksterne brutto- og nettogadd over for udlandet og situationen pa arbejdsmarkedet betyder, at der
stadig er visserisici.

ES

2012

Meget avorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling i forbindelse med den store gadd i den private sektor, det store underskud pa
betalingsbalancen og situationen i finanssektoren, som er pavirket af udviklingen pa boligmarkedet, kreever ngje overvagning, og der ma omgaende sadtes
ind overfor for at afvaage negative virkninger for den spanske gkonomi og for den gkonomiske og monetagre union.
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2013

Uforholdsmeessigt stor ubalance: det ssadeles hgje niveau for privat gedd og udenlandsgadd udger stadig en risiko for vaksten og den finansielle
stabilitet. Den beslutsomme politiske indsats, der er blevet gjort pa EU-plan og af Spanien, har resulteret i en synlig forbedring af forskellige stremme, et
fald i finansieringsomkostningerne og en mindskelse af de umiddelbarerisici.

2014

Ubalancer, som kreever specifik overvigning og beslutsomme politiske tiltag: der er pa flere niveauer klart sket fremskridt med justeringen af de
ubalancer, der sidste & blev identificeret som vagende uforholdsmasssigt store, og landets tilbagevenden til positiv vakst har mindsket risiciene.
Ubalancernes omfang og deres indbyrdes sammenhamng, navnlig den store indenlandske og eksterne gadd, betyder dog, at der stadig er risici.
Kommissionen vil fortsadte den saalige overvagning af de politikker, som Radet anbefalede Spanien i forbindelse med det europadske semester og vil
regelmaessigt aflasgge rapport til R&det og Eurogruppen. Med hensyn til Irland og Spanien vil denne overvagning vaae baseret pa overvagning efter
programmets gennemfarel se.

FR

2012

Alvorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling pa eksportomradet og med hensyn til konkurrenceevnen fortjener opmaaksomhed for at mindske
risikoen for negative virkninger for gkonomien.

2013

Ubalancer, som kreever specifik overvdgning og beslutsomme politiske tiltag: der er grund til at vaare opmagrksom pa forvaaringen af handelsbalancen og
konkurrenceevnen, der skyldes sdvel omkostningsmasssige som andre faktorer og sker pd baggrund af en forvaaring af landets finansielle position over for
udlandet og en stor offentlig gedd. | betragtning af den franske gkonomis sterrelse er det salig vigtigt at skride ind for at mindske risikoen for skadelige
virkninger for den franske gkonomis og Den @konomiske og Monetaare Unions funktionsmade.

2014

Ubalancer, som kreever specifik overvigning og beslutsomme politiske tiltag: forvaaringen af handel sbalancen og konkurrenceevnen samt konsekvenserne
af den hgje offentlige gaddsaaning fortjener vedvarende politisk opmaaksomhed. | betragtning af den franske gkonomis starrelse er det saalig vigtigt at
skride bedutsomt ind for at mindske risikoen for skadelige virkninger for den franske gkonomis og Den @konomiske og Monetsge Unions
funktionsméde. | lyset af behovet for politiske tiltag, som landet alerede i den dybdegdende undersggelse for 2013 blev opfordret til at ivearksadte, vil
Kommissionen indlede en saglig overvagning af de politikker, som R&det anbefalede Frankrig i forbindelse med det europadske semester, og vil
regel maessigt aflaagge rapport til Radet og Eurogruppen.

HR

2014

Uforholdsmcessigt stor ubalance: det er ngdvendigt med politiske tiltag i lyset af landets sarbare situation som fglge af den betragtelige gadd over for
udlandet, den faldende eksport, de hgjt gearede virksomheder og den hastigt voksende offentlige gadd, hvilket alt sammen forekommer i en periode med
lav vakst og dérlig til pasningsevne.

2012

Alvorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling pa eksportomradet fortjener opmearksomhed, eftersom Italien har mistet ekstern konkurrenceevne
siden indfgrelsen af euroen. | betragtning af den store offentlige gadd ber der geres en saalig indsats for at fremme vakstpotentialet for at mindske
risikoen for negative virkninger for den italienske gkonomi.

2013

Ubalancer, som kreever specifik overvdgning og beslutsomme politiske tiltag: opmagksomheden skal rettes mod landets eksportresultat, det underliggende
tab af konkurrenceevne og den betydelige offentlige gaddsadning i en kontekst med svag vakst. Disse problemer kraever, at der gennemfares
gennemgribende reformer for at forebygge alvorlige konsekvenser for den italienske gkonomis og Den @konomiske og Monetaare Unions funktionsméde,
navnlig ndr hensestil den italienske gkonomis sterrelse.

2014

Uforholdsmeessigt stor ubalance: konsekvenserne af den meget store offentlige gadd og den svage konkurrenceevne over for udlandet, som i sidste
ende begge har rod i den langvarige trasge vaekst i produktiviteten, kraever, at der politisk hurtigt fokuseres herpa. | betragtning af den italienske gkonomis
starrelse er det salig vigtigt p& afgerende vis at skride ind for at mindske risikoen for skadelige virkninger for den made, hvorpa den indenlandske
gkonomi og euroomradet fungerer.

CY

2012

Meget avorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling, der kommer til udtryk pa betalingsbalancens lgbende poster, de offentlige finanser og
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finanssektoren, kraaver ngje overvagning, og der ma omgaende sadtes ind overfor for at afvaarge negative virkninger for Cyperns gkonomi og for den
gkonomiske og monetaare union.

HU

2012

Alvorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling pa visse omrader, bl.a. den meget negative kapitalbalance over for udlandet og den offentlige gadd,
kraever ngje opmaaksomhed for at mindske den store risiko for negative virkninger for gkonomien.

2013

Ubalancer, som kreever specifik overvdagning og beslutsomme politiske tiltag: for a modvirke de avorlige risici for gkonomiens funktionsmade er det
vigtigt at fastholde opmaarksomheden omkring korrektionen af landets stearkt negative international e nettoinvesteringsposition, der i vidt omfang skyldes
den private sektors nedgearing i en kontekst med betydelig offentlig gadd og et ugunstigt erhvervsklima.

2014

Ubalancer, som kreever specifik overvigning og beslutsomme politiske tiltag: den igangvaaende justering af den staakt negative internationale
nettoi nvesteringsposition, den store offentlige og private gadd i en situation med en skrgbelig finansiel sektor og faldende eksport ber fortsat
f@lges meget ngje for at mindske de store risici for negative virkninger for gkonomiens made at fungere pa

LU

2014

Ikke ubalance i MIP-forstand: udfordringerne hidrgrer fra en vaskstmodel, der er baseret pa en effektiv finansiel sektor, som har klaret sig godt igennem
krisen. Det er stadig vaard at holde gie med fremstillingsindustriens faldende konkurrenceevne, udviklingen pa boligmarkedet og den private sektors
gaddsadning.

MT

2013

Ubalancer: den langsigtede holdbarhed i de offentlige finanser, og den meget store finanssektor og issa de staake forbindelser mellem de indenlandsk
orienterede banker og jendomsmarkedet repraesenterer en udfordring for den finansielle stabilitet og bar overvages kontinuerligt.

2014

Ikke leengere ubalance i MIP-forstand: selv om gadden fortsat er hgj, synes risiciene for bagedygtigheden af den private og den offentlige sektors
gadd og stabiliteten i den finansielle sektor at vaae under kontrol, selv om der fortsat bar holdes gje hermed.

NL

2013

Ubalancer: opmagksomheden bgr rettes mod den makrogkonomiske udvikling med hensyn til geddsagningen og nedgearingspresset i den private sektor
og mod den tilbagevaaende ineffektivitet pa boligmarkedet. Skant det store overskud pa betalingsbalancens |gbende poster ikke er behadtet med samme
risici som store underskud, vil Kommissionen ogsa fortsadte med at overvage betalingsbal anceudviklingen i Nederlandene.

2014

Ubalancer: der bar holdes gie med den makrogkonomiske udvikling i forbindelse med gadden og den igangvaerende nedgearing i den private sektor
sammen med den ineffektivitet, der stadig er pa boligmarkedet. Selv om det store overskud pa de |gbende poster ikke er behaeftet med samme risici som et
stort underskud og delvis skyldes behovet for nedgearing, vil Kommissionen fortsaette med at overvage betalingsbalanceudviklingen i Nederlandene inden
for rammerne af det europad ske semester.

Sl

2012

Alvorlig ubalance: den makrogkonomiske udvikling i relation til nedgearingen i erhvervslivet og bankernes stabilitet samt den ugunstige, men mindre
presserende udvikling i den eksterne konkurrenceevne ma overvages ngje for at mindske den betydelige risiko for negative virkninger for gkonomien.

2013

Uforholdsmeessigt stor ubalance: hidtil har den private og offentlige gadd ligget under resultattavliens taarskelvaardi, og ogsa nettoudlandsgedden er
forholdsvis begramset. P& baggrund af en stadig hurtigere gkonomisk nedgang optraeder der imidlertid en betydelig risiko for finanssektorens stabilitet
hidrgrende fra virksomhedernes geddsagning og nedgearing, herunder gennem sammenkoblingen med statsgedden. Disse risici forveares af den
begramsede tilpasningsevne pa arbejds- og kapitalmarkederne og af en gkonomisk struktur, som er domineret of statsligt ejerskab. Perioder med politisk
usikkerhed og juridiske hindringer mod reformer har forhindret Slovenien i at tackle sine ubalancer ordentligt og forbedre sin tilpasningsevne, og det har
gjort landet mere sdrbart pa et tidspunkt med gget pres med hensyn til finansieringen af statsbudgettet.

2014

Uforholdsmeessigt stor ubalance: ubalancerne er blevet mindre over det sidste & takket vaare den makrogkonomiske tilpasning og markante politiske
tiltag i Slovenien. Omfanget af de nadvendige korrektioner betyder dog, at der stadig er betydelige risici. Kommissionen vil fortsadte den saalige
overvégning af de politikker, som Rédet anbefalede Slovenien i forbindelse med det europadske semester, og vil regelmasssigt aflasgge rapport til Radet
0g Eurogruppen.
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FI 2012 | Ubalance: den makrogkonomiske udvikling bl.a. i relation til konkurrenceevnen fortjener opmaaksomhed for at undgd negative virkninger for
gkonomien.

2013 | Ubalance: der bgr holdes et godt gie med den betydelige forvaaring af de lgbende poster og de svage eksportresultater som falge af den industrielle
omstrukturering samt faktorer i forbindelse med bade den omkostningsrel aterede og den ikkeomkostningsrel aterede konkurrenceevne.

2014 | Ubalance: det er ngdvendigt navnlig at holde gie med de dérlige eksportresultater de senere &, som skyldes omstruktureringer i industrien og
omkostningsfaktorer og andre faktorer, der har indflydel se pa konkurrenceevnen.

SE | 2012 | Ubalance: den makrogkonomiske udvikling, bl.a. i relation til gadden i den private sektor og boligmarkedet, fortjener opmaaksomhed for at mindske
risikoen for negative virkninger for den svenske gkonomi.

2013 Ubalance: der ber rettes fortsat opmaarksomhed pa& den makrogkonomiske udvikling i forbindelse med gadden og nedgearingen i den private sektor samt
den resterende ineffektivitet pa boligmarkedet. Skent det store overskud pa betalingsbal ancens | gbende poster ikke
er behadtet med samme risici som store underskud i andre lande, vil Kommissionen fortsagte med at overvage betalingshbalanceudviklingen i Sverige.

2014 Ubalance: der er fortsat brug for at holde gje med navnlig udviklingen i husholdningernes gaddsagtning kombineret med et ineffektivt boligmarked. Selv
om det store overskud pa de Igbende poster ikke i samme grad udger en risiko som et stort underskud og til dels skyldes behovet for nedgearing, vil
K ommissionen overvage udviklingen i Sveriges |abende poster inden for rammerne af det europad ske semester.

UK | 2012 | Ubalance: den makrogkonomiske udvikling, bl.a. i relation til gadden i de private husholdninger og boligmarkedet samt den ugunstige udvikling i den
eksterne konkurrenceevne, fortjener opmaaksomhed for at mindske risikoen for negative virkninger for gkonomien.

2013 Ubalance: der ber rettes fortsat opmasrksomhed pa den makrogkonomiske udvikling i forbindelse med husholdningernes gadd, som er forbundet med den
hgje realkreditgadd og forholdene p& boligmarkedet, samt den ugunstige udvikling i den eksterne konkurrenceevne, isaar hvad angér eksport af varer og
den lave produktivitetsvakst.

2014 | Ubalance: det er fortsat vigtigt at holde et vagent gje med udviklingen i husholdningernes gadd, der haanger sammen med den store beléning af boliger og

de strukturelle forhold pa boligmarkedet, og den ugunstige udvikling i eksportmarkedsandelene.

23



2.3 Kriterier, der anvendesi proceduren til gennemfarelse af MIP

Ved gennemfarelsen af proceduren overvejede Kommissionen faglgende kriterier. For det
forste haanger ubalancer naat sammen med begrebet holdbarhed. Hvis en udviklingstendens eller en
situation er uholdbar, er der i sidste ende en risko for bratte korrektioner. Sadanne
udviklingstendenser kan vaare tab af konkurrenceevne, som kan bringe et hgjt gkonomisk
aktivitetsniveau og beskaedtigelsen i fare, eller en udvikling i langivning og priser pa aktiver,
som udger bobler, der ikke umiddelbart korrigeres af markederne grundet fejlslagne
forventninger. Men holdbarhed handler ikke alene om strukturelle svagheder, der
akkumuleres over lange perioder. Den bergres ogsa af svagheder i finanssektoren, som
kommer til syne ved specifikke lgjligheder (som falge af eksterne chokvirkninger, interne
udviklinger eller problemer med den nationale regulering af finanssektoren), hvilket hurtigt
kan bringe den finansielle stabilitet i fare og sprede sig til resten af gkonomien. Bratte og
adelasggende korrektioner kan opsta, nar et land mister adgangen til finansmarkeder, eller nar
dets finansieringskapacitet svakkes. For det andet kan ubalancer vage karakteriseret af en
udpreeget skeevvreden ressourceallokering. Dette kan eksempelvis opstd, nar interne dller
gramnseoverskridende finansstramme farer til en uforholdsmaessigt stor udvidelse af en sektor.
Dette kan i sig selv blive uholdbart, hvilket f.eks. har kunnet konstateresi den store udvidelse
af bygge- og anlasgssektoren eller svulmende statslige sektorer. Denne karakteristik supplerer en
holdbarhedsvurdering ved i ubalancebegrebet at inddrage situationer, som i sig selv kan veae
finansielt holdbare, men har hgje sociadle og gkonomiske omkostninger. Et typisk eksempel er
vedvarende store overskud pd de lobende poster. Selvom sadanne overskud ikke giver anledning til
holdbarhedsproblemer for det pagaddende land™, kan de imidlertid vame et symptom pa en
skaavvreden ressourceallokering til handelssektoren, manglende efterspergsel og utilstraskkeligt
investeringsfokus pa kapitaldannelse og fastholdelse af et mellemsigtet vaskstpotentiale. For det tredje
genererer Ubalancer i den betydning, der anvendes i MIP, skadelige afsmittende virkninger hos
partnerne16. Generelt set udger afsmittende virkninger ikke i sig selv en ubalance, men de virker
forsteakende pa andre ubalancer sdsom store underskud eller overskud pa de Igbende poster.
Kommissionen har i praksis bestrat sig pa at vurdere den makrogkonomiske risiko (afveining af
sandsynligheden for en ugunstig udvikling og dennes pavirkning af vaekst, beskadftigelse og den
finansielle stabilitet i hvert land, EU og euroomradet som helhed) i en given specifik dynamisk
situation og granske de gennemfarte politikker.

> Jf. COM(2013) 790.
18 )f. Kvartalsrapport om euroomrddet, 2013 (2) og (3).
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