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Med denne pakke lanceres den fgrste gennemfarelsescyklus for den nye ramme for
gkonomisk styring, som tradte i kraft den 30. april 2024 og udger den mest ambitigse og
omfattende reform af EU's regler for gkonomisk styring siden tiden efter den gkonomiske og
finansielle krise. De vigtigste mal med den nye ramme er at styrke medlemsstaternes
geldsbaredygtighed og fremme den baeredygtige og inklusive vekst i alle medlemsstater
gennem vaekstfremmende reformer og prioriterede investeringer. Rammen bidrager til at gare
EU mere konkurrencedygtigt og bedre forberedt pa fremtidige udfordringer ved at stotte
fremskridt hen imod en gren, digital, inklusiv og modstandsdygtig gkonomi. De dokumenter,
der offentliggares i dag, er en vigtig milepeel i gennemfarelsen af denne nye ramme. Nar Radet
har godkendt dem, vil de udgere et sammenhsngende politisk holdepunkt for
medlemsstaternes gkonomi- og finanspolitik i de kommende ar.

Den nye ramme for gkonomisk styring vil bidrage til at sikre en effektiv samordning af
de gkonomiske politikker og multilateral budgetovervagning. Den sikrer en hgj grad af
politisk sammenhang med fokus pa bade finanspolitisk holdbarhed og baredygtig gkonomisk
veekst. Den sikrer en meget taettere integration mellem medlemsstaternes finanspolitiske
strategi og de reformer og investeringer, der er ngdvendige for at stgtte baeredygtig og inklusiv
veekst i overensstemmelse med de europaiske prioriteter.

Reformer og investeringer er afggrende for at imgdega nye og eksisterende udfordringer
og bidrage til at sikre en troveerdig gaeldsreduktion. EU's prioriteter omfatter sikring af den
grgnne og den digitale omstilling, styrkelse af den gkonomiske og sociale modstandsdygtighed,
herunder den europaiske sgjle for sociale rettigheder, produktivitet og konkurrenceevne, samt
styrkelse af Europas sikkerhedskapacitet. Den nye ramme letter de ngdvendige reformer og
investeringer pa disse omrader og tilskynder medlemsstaterne til at gennemfgre dem. Med
henblik herpa har medlemsstaterne redegjort for, hvordan de vil gennemfgre reformer og
investeringer som reaktion pa de vigtigste udfordringer, der er identificeret inden for rammerne
af det europaeiske semester, og p& Unionens falles prioriteter?. Medlemsstaterne kan navnlig
drage fordel af en mere gradvis finanspolitisk tilpasning, nar deres planer understgttes af en
reekke investerings- og reformtilsagn, der bidrager til baeredygtig og inklusiv vekst og
modstandsdygtighed, statter finanspolitisk holdbarhed og opfylder Unionens feelles prioriteter.

De finanspolitiske mal begr veere differentierede og i overensstemmelse med
medlemsstaternes overvejelser om finanspolitisk holdbarhed. Den nye feelles EU-ramme
ger det muligt at differentiere mellem medlemsstaterne pa grundlag af deres individuelle
finanspolitiske situation i lyset af landespecifikke overvejelser omkring den finanspolitiske
holdbarhed. En sadan risikobaseret overvagningsramme vil give mulighed for trovardig og
gradvis nedbringelse af den offentlige geeld, hvor det er ngdvendigt, og sikre, at

! Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2024/1263 om effektiv samordning af de skonomiske
politikker og om multilateral budgetovervéagning er sasmmen med den endrede forordning (EF) nr. 1467/97
om fremskyndelse og afklaring af gennemfgrelsen af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud samt Radets andrede direktiv 2011/85/EU om krav til medlemsstaternes budgetmaessige
rammer de centrale elementer i EU's reformerede ramme for gkonomisk styring.

2 De felles prioriteter, der er fastlagt i forordningen, er falgende: i) en retfeerdig gren og digital omstilling,
herunder klimamalene, ii) social og skonomisk modstandsdygtighed, herunder den europeiske sgijle for
sociale rettigheder, iii) energisikkerhed og iv) om ngdvendigt opbygning af forsvarskapacitet.
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budgetunderskuddene falder til eller fastholdes under traktatens referenceveerdi pa 3 % af BNP
pa en gennemsigtig made, der sikrer ligebehandling pa tveers af medlemsstaterne.

Rammen vil fremme overholdelsen gennem sit mellemfristede perspektiv, starre raderum
for medlemsstaterne til at udforme deres politiske mal og gget handhavelse. De
mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag ("mellemfristede planer™), som
Kommissionen har vurderet i dag, danner grundlaget for de nye rammer. Disse planer fastseetter
medlemsstaternes finanspolitiske mal samt reformer og investeringer med henblik pa at tackle
feelles EU-prioriteter samt de landespecifikke henstillinger. Rammen treekker saledes pa
erfaringerne med genopretnings- og resiliensfacilitetens tilsagnsbaserede tilgang til
politikkoordinering, der bygger pa et sterkt nationalt ejerskab til politikudformning og
resultater og er baseret pa kravene i den nye ramme og Kommissionens forudgaende vejledning
til medlemsstaterne. Ligesom for genopretnings- og resiliensfaciliteten fremmer den nye
ramme det positive samspil mellem reformer og investeringer. Den nye ramme kombinerer
steerkere ejerskab med en mere effektiv og sammenhzngende handhavelse af EU's
finanspolitiske regler.

Det igangvaerende gkonomiske opsving og absorptionen af tilskud fra genopretnings- og
resiliensfaciliteten og andre EU-midler skaber et gunstigt miljg for at forbedre EU's
potentiale for baeredygtig og inklusiv vaekst, stgtte investeringer og tackle udfordringer
med hensyn til finanspolitisk holdbarhed. Den europeiske gkonomi har udvist
modstandsdygtighed og er igen ved at tage fart, mens udviklingen i den offentlige gaeld og det
offentlige underskud kreaever et steerkere fokus pa finanspolitisk holdbarhed. Efter en langvarig
og omfattende stagnation kom der igen gang i veksten i EU's gkonomi i 2024 med solide
arbejdsmarkedsresultater, efterhanden som inflationspresset aftog yderligere. Betingelserne for
en mild acceleration af den indenlandske efterspargsel synes at vaere til stede, pa trods af gget
usikkerhed. Den gkonomiske vaekst i EU forventes at stige til 1,5 % i 2025, efterhanden som
forbruget kommer op i et hgjere gear, og investeringerne forventes at stige igen fra nedgangen
i 2024, med en yderligere stigning pa 1,8 % i 2026. Absorptionen af EU-midler (navnlig
NextGenerationEU (genopretnings- og resiliensfaciliteten) og samhagrighedspolitikken)
forventes at accelerere i 2025 og 2026 og yderligere stgtte medlemsstaternes investeringer.
Desuden har medlemsstaterne i deres mellemfristede planer fastsat, at de vil opretholde eller
gge investeringerne i planens lgbetid. Denne mere positive baggrund vil bane vejen for de
ngdvendige foranstaltninger til at tackle udfordringerne med hensyn til finanspolitisk
holdbarhed i medlemsstater med store underskud og/eller stor geeld som fastsat i den nye
ramme. Den lettere kontraktive finanspolitiske kurs i euroomradet, der forventes i 2025,
kombineres med en stigning i investeringerne, hvilket tyder pa, at de nye finanspolitiske
rammer er effektive med hensyn til at sikre, at tilpasningen sker gradvist og ikke pa bekostning
af investeringerne.

Denne meddelelse er opdelt i fire afsnit. | afsnit | praesenteres malet om en integreret
finanspolitisk pakke for finanspolitisk holdbarhed og gkonomisk vakst. Afsnit Il giver et
overblik over wvurderingen af medlemsstaternes mellemfristede planer for finans- og
strukturpolitiske tiltag. | afsnit 11 redeggres der for trinnene i proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud i efteraret. Det omfatter de foreslaede henstillinger i henhold
til artikel 126, stk. 7, i TEUF til medlemsstater, der er omfattet af en procedure i forbindelse



med uforholdsmaessigt store underskud, og konklusionen pa den seneste rapport i henhold til
artikel 126, stk. 3, for to medlemsstater. Afsnit I\ giver et overblik over og en vurdering af
dette ars udkast til budgetplaner og vurderer euroomradets finanspolitiske kurs og
politiksammensatning. Bilagene indeholder supplerende oplysninger til hvert af de
ovennavnte afsnit.

l. EN INTEGRERET FINANSPOLITISK PAKKE FOR FINANSPOLITISK HOLDBARHED OG
JKONOMISK VAEKST

Pakken omfatter vurderingerne af de mellemfristede planer og udkastene til
budgetplaner for 2025 samt gennemfgrelsen af procedurerne i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud. De dokumenter, der offentliggeres i dag, og som
afspejler disse processer, omfatter i) Kommissionens henstillinger med henblik pd Radets
henstillinger om 21 medlemsstaters mellemfristede planer, ii) Kommissionens henstillinger
med henblik pa Radets henstillinger i henhold til artikel 126, stk. 7, til otte medlemsstater med
henblik pa at bringe situationen med et uforholdsmaessigt stort underskud til ophgr og iii) en
rapport fra Kommissionen i henhold til artikel 126, stk. 3, i TEUF for to medlemsstater om
vurdering af overholdelsen af underskudskriteriet pa 3 % af BNP og iv) Kommissionens
udtalelser om udkastene til budgetplaner for 17 medlemsstater i euroomradet (jf. bilag 1).

Selv om disse processer er juridisk adskilte, er de ulgseligt forbundet med hensyn til
indhold. De mellemfristede planer fastleegger som hovedregel medlemsstatens finanspolitiske
kurs (defineret som vaekstrater for nettoudgifterne) samt prioriterede reformer og investeringer
for som udgangspunkt de naste fire ar®. For medlemsstaterne i euroomradet skitserer udkastene
til budgetplaner udkastet til det arlige budget, som den nationale regering har foreslaet, dvs. de
specifikke udgifts- og indtegtsforanstaltninger til gennemfarelse af den finanspolitiske kurs,
der er fastsat i den mellemfristede plan for det kommende ar. Endelig skal proceduren i
forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud udstikke kursen for korrektion af
medlemsstatens uforholdsmaessigt store underskud, hvor et sadant findes.

I lyset af disse indbyrdes forbindelser har Kommissionen tilpasset tidsplanen for disse
processer og gennemfgrt en integreret vurdering for at sikre konsekvens i den
finanspolitiske overvagning. Da Kommissionen fremsatte sine forslag til Radets afgarelser
om uforholdsmaessigt store underskud i henhold til artikel 126, stk. 6, i TEUF for syv
medlemsstater i foraret, udsatte den undtagelsesvis sine henstillinger med henblik pa Radets
henstillinger i henhold til artikel 126, stk. 7, i TEUF til efter foreleeggelsen og vurderingen af
de mellemfristede planer®. P4 denne méde blev det muligt, at den korrigerende kurs under
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud med forbehold af en positiv
vurdering af den mellemfristede plan ville afspejle den mellemfristede plans nettoudgiftskurs.
Desuden blev tidsplanen for vurderingen af de fgrste mellemfristede planer tilpasset processen
i forbindelse med udkastet til budgetplan, saledes at sidstneevnte kunne vurderes i forhold til

3 Planens tidsmassige udstraekning afhaenger af lengden pd den nationale valgperiode. Under alle
omstendigheder bar den finanspolitiske tilpasningsperiode veere pé hgjst fire & (medmindre den
forleenges).

4 Den samme tilgang blev fulgt for Rumznien, hvor Radets beslutning i juli om ikke at treeffe effektive

foranstaltninger betgd, at der var behov for en revideret henstilling i henhold til artikel 126, stk. 7, i TEUF.
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den finanspolitiske kurs for 2025 i de mellemfristede planer®. Udkastene til budgetplaner kan
saledes praesentere de fgrste skridt hen imod gennemfgrelsen af den mellemfristede plan med
konkrete politiske foranstaltninger for det ferste ar (2025). Fremadrettet vil overholdelsen
under alle tre processer udelukkende blive vurderet pa grundlag af veeksten i nettoudgifterne,
som er en enkeltstdende operationel indikator under den nye ramme, hvilket vil sikre
sammenhang og gennemsigtighed.

1. OVERSIGT OVER DE MELLEMFRISTEDE PLANER

Kommissionen har vurderet 21 ud af 22 mellemfristede planer og fremseetter forslag til
Radets henstillinger til dem. Efter konstruktive tekniske dialoger med medlemsstaterne
mener Kommissionen, at de mellemfristede planer for Kroatien, Cypern, Tjekkiet, Danmark,
Estland, Finland, Frankrig, Graekenland, Irland, Italien, Letland, Luxembourg, Malta, Polen,
Portugal, Rumeenien, Slovakiet, Slovenien, Spanien og Sverige opfylder kravene i forordning
2024/1263 om effektiv samordning af de gkonomiske politikker og om multilateral
budgetovervagning (“forordningen™) og udstikker en troveerdig finanspolitisk, der vil sikre
finanspolitisk holdbarhed pa mellemlang sigt. For Nederlandenes vedkommende foreslar
Kommissionen at godkende nettoudgiftskursen i overensstemmelse med de tekniske
oplysninger, den fremsendte i juni, mens Kommissionen for alle andre medlemsstaters
vedkommende foreslar at godkende den finanspolitiske kurs, der er fastsat i de respektive
mellemfristede planer. Ungarns plan blev forelagt den 4. november 2024 og vurderes stadig
inden for fristen pa seks uger i overensstemmelse med forordningen. Foreleeggelsen af planerne
for @strig, Belgien, Bulgarien, Tyskland og Litauen er blevet forsinket pa grund af
parlamentsvalg og dannelse af nye regeringer.

For fem af de 21 mellemfristede planer, som Kommissionen har vurderet, forleenges den
anbefalede finanspolitiske tilpasningsperiode fra fire til syv ar (Finland, Frankrig,
Italien, Rumeanien og Spanien). Forlaengelsen af tilpasningsperioden for disse fem
medlemsstater understgttes af en raekke investerings- og reformtilsagn, der bidrager til
baeredygtig og inklusiv vaekst og modstandsdygtighed, statter den finanspolitiske holdbarhed
og tackler de vigtigste udfordringer, der er identificeret inden for rammerne af det europaeiske
semester, navnlig i de landespecifikke henstillinger, og Unionens falles prioriteter. |
overensstemmelse med forordningen understattede medlemsstaterne forleengelsen af deres
tilpasningsperiode med relevante foranstaltninger i deres genopretnings- og resiliensplaner
kombineret med foranstaltninger i genopretnings- og resiliensplanerne med yderligere
specifikationer og yderligere foranstaltninger. Rumaniens genopretnings- og resiliensplan
indeholdt f.eks. pensionsreformen og reformen af seerlige pensionsordninger. Frankrigs plan
omfatter et investeringsprogram til stgtte for omstilling i strategiske sektorer, som supplerer de
tilsagn, der er indgaet i den franske genopretnings- og resiliensplan. Medlemsstaterne traf ogsa
en rekke nye foranstaltninger under deres mellemfristede planer. Dette omfatter f.eks. en
omfattende reform af den sociale sikring i Finland, foranstaltninger til forenkling af
skattesystemet i Italien og en reform af arbejds- og jobsggningsvisumsystemet i Spanien.

5 Medlemsstaterne skulle foreleegge deres mellemfristede planer senest den 20. september, selv om
Kommissionen ville acceptere planer forelagt for den 15. oktober for at afstemme med forelaeggelsen af
udkast til budgetplaner.



Medlemsstaterne har i deres mellemfristede planer fastsat, at de vil opretholde eller gge
investeringerne i planens Igbetid. For at afspejle den nye rammes fokus pa investeringer og
reformer med henblik pa at skabe baeredygtig og inklusiv vaekst pa mellemlang og lang sigt
planlegger de fleste medlemsstater at @ge niveauet for nationalt finansierede investeringer
senest i 2028. Dette omfatter medlemsstater, der har anmodet om en forlengelse af deres
finanspolitiske tilpasningsperiode, og som har givet tilsagn om som minimum at opretholde
deres mellemfristede niveau for nationalt finansierede offentlige investeringer fra perioden fagr
planen som kraevet i forordningen®.

Alle medlemsstater har i deres planer rapporteret om deres politiske intentioner om
reformer og investeringer rettet mod de udfordringer, der er identificeret inden for
rammerne af det europaiske semester og EU's felles prioriteter. Medlemsstaterne
forklarer i deres planer, hvordan de vil sikre gennemfarelsen af reformer og investeringer som
reaktion pa de vigtigste udfordringer, der er identificeret inden for rammerne af det europaiske
semester og navnlig de landespecifikke henstillinger. Medlemsstaterne skal ogsa rapportere
om, hvordan de vil handtere EU's felles prioriteter, herunder en retferdig gren og digital
omstilling, social og gkonomisk modstandsdygtighed, herunder den europaiske sgjle for
sociale rettigheder, energisikkerned og om ngdvendigt opbygning af forsvarskapacitet.
Medlemsstaterne har i deres planer medtaget en bred reform- og investeringsdagsorden, der
daekker politikomraderne vedrgrende EU's felles prioriteter og, hvor det er relevant, de
udfordringer, der er identificeret i de landespecifikke henstillinger, som Radet har rettet til dem.
Foranstaltninger vedrgrende retfeerdig gren og digital omstilling, f.eks. ved statte til
energieffektiv bygningsrenovering og investeringer i energiinfrastruktur, skal ogsa ses i
sammenhang med de nationale energi- og klimaplaner. Eksempler pé foranstaltninger, der er
truffet i planerne for at stgtte social og skonomisk modstandsdygtighed, omfatter reformer af
den sociale beskyttelse eller pensionssystemet, foranstaltninger til at forbedre effektiviteten af
sundhedsplejen eller statte ferdigheder og livslang laering samt foranstaltninger til at forbedre
adgangen til bgrnepasning. En reekke medlemsstater har i deres planer ogsa foranstaltninger til
at styrke deres retssystems og forvaltningsrammers uafhaengighed og effektivitet. Planerne
omfatter reformtilsagn samt investeringer, der vil bidrage til at deekke investeringsbehovene i
forbindelse med EU's falles prioriteter, herunder med hensyn til opbygning af
forsvarskapacitet. Kommissionen har analyseret medlemsstaternes intentioner om reformer og
investeringer. Vurderingen af gennemfgrelsen af reformen og investeringerne vil blive
foretaget i foraret — allerede fra 2025 — som led i forarspakken for det europaiske semester
efter medlemsstaternes foreleeggelse af de forste arlige statusrapporter.

Medlemsstaternes gennemfarelse af de mellemfristede planer vil blive vurderet i foraret
2025 og derefter i de efterfglgende gkonomiske og finanspolitiske overvagnings- og
samordningsrunder i foraret og efteraret. Den farste vurdering vil som led i forarspakken
for det europziske semester bygge pa de arlige statusrapporter, som medlemsstaterne skal
foreleegge i foraret 2025. Disse rapporter vil gere det muligt for Kommissionen at vurdere
gennemfgrelsen af den finanspolitiske kurs, fremskridtene med gennemfgrelsen af de reformer
og investeringer, som medlemsstaterne har givet tilsagn om at gennemfgre i deres
mellemfristede planer, samt gennemfgrelsen af de landespecifikke henstillinger i foraret.

6 Som led i overgangsbestemmelserne i artikel 36 i forordning (EU) 2024/1263 skal disse medlemsstater
ogsa opretholde deres nationalt finansierede investeringsniveauer, der i gennemsnit er realiseret i lgbet af
den periode, der er omfattet af genopretnings- og resiliensplanen (litra d)).
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Medlemsstater, der er omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud, skal ogsa afleegge rapport om de foranstaltninger, de har truffet som reaktion pa
henstillingen efter artikel 126, stk. 7, i TEUF.

1. PROCEDURER | FORBINDELSE MED UFORHOLDSMASSIGT STORE UNDERSKUD

Efterarspakken indeholder otte henstillinger til Radet om at fastleegge den finanspolitiske
kurs til korrektion af det uforholdsmaessigt store underskud for medlemsstater, der er
omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud. Dette
omfatter de syv medlemsstater, for hvilke der blev indledt en procedure i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud i juli 2024 (Belgien, Frankrig, Italien, Ungarn, Malta, Polen
og Slovakiet), samt Rumanien, som har veeret omfattet af proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud siden 2020. Nar Kommissionen henstiller til Radet, at det
godkender den finanspolitiske kurs i den mellemfristede plan, er den korrigerende kurs i
henstillingen om proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store underskud i
overensstemmelse med nettoudgiftskursen i den mellemfristede plan. | mangel af en sadan
henstilling er den korrigerende kurs i henstillingen om proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud, som for Belgiens og Ungarns vedkommende, baseret pa
Kommissionens firearige referencekurs, der er ajourfert pa grundlag af de seneste data.
Kommissionen er rede til at anbefale en revideret henstilling efter en positiv vurdering og
Radets godkendelse af disse medlemsstaters mellemfristede plan.

For to medlemsstaters vedkommende (QDstrig og Finland) har Kommissionen vurderet
overholdelsen af underskudskriteriet for at afggre, om der er grund til at indlede
procedurer i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud. Pa grundlag af rapporten
i henhold til artikel 126, stk. 3, vil Kommissionen overveje at foresla, at der indledes en
underskudsbaseret procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over for
@strig. Bstrig har indberettet et forventet underskud, der ligger over referencevaerdien pa 3 %
af BNP i 2024, og ifglge Kommissionens prognose forventes der ikke en reduktion til under
referenceverdien pa 3 % af BNP i 2025 eller 2026 under antagelse af en uandret politik’.
Kommissionen vil derfor overveje at foresld Radet at fastsla, at der foreligger et
uforholdsmaessigt stort underskud i @strig. De gstrigske myndigheder har givet udtryk for, at
de agter at treeffe de ngdvendige foranstaltninger for at bringe underskuddet ned under 3 % i
2025. Kommissionen er rede til at vurdere nye foranstaltninger, sa snart regeringen formelt har
godkendt dem, og de er tilstreekkeligt detaljerede. For sa vidt angar Finland, som ogsa
indberettede et forventet underskud pa over 3 % af BNP i 2024, agter Kommissionen ikke at
foresla, at der indledes en procedure i forbindelse med uforholdsmassigt store underskud, da
underskuddet ikke lengere forventes at overstige referenceveerdien allerede fra 2025 uden
yderligere politiske foranstaltninger. Kommissionen gennemgik ogsa budgetsituationen i de
medlemsstater, der var bergrt af rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, i foraret 2024, men
for hvilke Kommissionen ikke anbefalede, at der blev indledt procedurer i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud (Tjekkiet, Estland, Spanien og Slovenien), og konkluderede,
at vurderingen i foraret stadig var gyldig.

7 For @strigs vedkommende omfatter prognosen ikke et budget for 2025, da sidstnaevnte er blevet forsinket af
den gstrigske valgperiode.



IV. OVERSIGT OVER UDKASTENE TIL BUDGETPLANER OG DEN FINANSPOLITISKE KURS |
EUROOMRADET

Kommissionen har vurderet budgetpolitikkerne for 2025 for medlemsstaterne i
euroomradet og undersggt, om de udger passende fgrste skridt til at gennemfare deres
mellemfristede planer. Kommissionen har offentliggjort seerskilte udtalelser med en
vurdering af 17 udkast til budgetplaner. Vurderingen af udkastene til budgetplaner fokuserer
pa veeksten i nettoudgifterne i 2024-25 under hensyntagen til Kommissionens efterarsprognose
2024. |1 forbindelse med operationaliseringen af de kvalitative finanspolitiske landespecifikke
henstillinger for 2024 vurderes det i udtalelserne, om nettoudgifterne ligger inden for de lofter,
der er fastsat i medlemsstaternes mellemfristede planer, forudsat at en sadan plan foreligger,
og det henstilles til Radet at godkende den. Ellers henviser vurderingen til referencekursen (for
Tyskland) eller de tekniske oplysninger (for Nederlandene), som medlemsstaterne modtog den
21. juni 2024, eller direkte til den landespecifikke henstilling (for Litauen).

Samlet set anses otte medlemsstater i euroomradet for at veere i overensstemmelse med
de finanspolitiske henstillinger. Udkastene til budgetplaner for Kroatien, Cypern, Frankrig,
Grakenland, Italien, Letland, Slovakiet og Slovenien vurderes at veere i overensstemmelse
med henstillingerne. Udkastene til budgetplaner for Estland, Tyskland, Finland, Luxembourg,
Malta og Portugal vurderes ikke at veere i fuld overensstemmelse med henstillingerne. For
Estland, Tyskland, Finland og Irland® forventes deres &rlige og/eller kumulerede vaekst i
nettoudgifterne at ligge over det respektive loft. For Luxembourgs, Maltas og Portugals
vedkommende forventes energistgttengdforanstaltningerne ikke at blive udfaset senest i
vinteren 2024-2025, mens veksten i nettoudgifterne forventes at ligge under loftet. For
Nederlandenes vedkommende vurderes planen ikke at vaere i overensstemmelse, mens planen
for Litauens vedkommende vurderes at risikere ikke at vaere i overensstemmelse. For disse
medlemsstater vil der veere behov for arvagenhed og mulige tiltag for at sikre, at deres
budgetgennemfarelse er i overensstemmelse med deres landespecifikke henstillinger og den
nye ramme. For de medlemsstater i euroomradet, der ikke har forelagt et udkast til budgetplan
for 2025 (@strig, Belgien og Spanien), kan Kommissionen pa nuveerende tidspunkt ikke
vurdere, om disse medlemsstaters finanspolitik i 2025 er i overensstemmelse med
henstillingerne.

Kommissionens vurdering af udkastene til budgetplaner peger i retning af en let
kontraktiv finanspolitisk kurs i 2025, hvilket er hensigtsmaessigt, kombineret med fortsat
vaekst i de offentlige investeringer. Den nye ramme bygger derfor pa den forudsatning, at
den finanspolitiske konsolidering ikke ma ske pa bekostning af investeringerne. Stramningen i
den finanspolitiske kurs i 2025 skyldes et fald i de lgbende nettoudgifter, som delvis opvejes
af stigende investeringer. Dette fglger en kontraktiv kurs i 2024 efter en lang periode med
ekspansion, der ogsa er kendetegnet ved en hgj eller stigende offentlig gald. Den forventede
kurs i 2025 vil ogsa understgtte de pengepolitiske bestraebelser pa at sikre, at inflationen vender
tilbage til malet.

8 Selv om Irlands vekst i nettoudgifterne ogsa forventes at ligge over loftet, modtog landet ikke en
finanspolitisk landespecifik henstilling, og Kommissionens udtalelse indeholder ikke en afsluttende
samlet vurdering af dets udkast til budgetplan.



Samtidig forventes den finanspolitiske kurs at veere uensartet pa tveers af
medlemsstaterne i 2025, hvilket afspejler den risikobaserede tilgang i den reviderede
ramme. | overensstemmelse med tilgangen i den nye ramme planleegger medlemsstater med
starre finanspolitiske udfordringer en starre finanspolitisk indsats.

De offentlige investeringer forventes at stige igen i 2025 i nasten alle medlemsstater.
Samlet set forventes de offentlige investeringer i euroomradet at na op pa 3,5 % af det
potentielle BNP sammenlignet med 3 % af det potentielle BNP i 2019. Dette afspejler
medlemsstaternes igangvarende bestrabelser pa at beskytte og gge investeringerne i lyset af
flere kriser siden 2019, pa grundlag af erfaringerne fra den finansielle krise, hvor der blev lagt
en demper pa investeringerne. Bidragene fra de nationale budgetter varierer fra medlemsstat
til medlemsstat, mens genopretnings- og resiliensfaciliteten og EU-fondene (herunder
samhgrighedspolitikkens fonde) har en betydelig indvirkning i flere medlemsstater.



BILAG I: OVERSIGTSTABEL OVER DEN FINANSPOLITISKE EFTERARSPAKKE

Foreleeggelse

Mellemfristet plan

Proceduren i forbindelse
med uforholdsmaessigt
store underskud

af udkast til
Land
budgetplan og
udtalelse
Henstilling Hensullm_g
med henblik meod hoenbhk Rapport i
Forlengelse af| =~ " pa Radets .
Foreleeggelse | tilpasnings- pa _Re_ldets henstilling i her_1ho|d ul
- henstilling om 8 artikel 126,
perioden godkendelse af hephold ul stk. 3
planen artikel 126,
stk. 7
BE X
BG Ikke relevant
Cz Ikke relevant X X
DK Ikke relevant X X
DE X
EE X X X
IE X X X
EL X X X
ES X X X
FR X X X X X
HR X X X
IT X X X X X
CYy X X X
LV X X X
LT X
LU X X X
HU Ikke relevant X X
MT X X X X
NL X X X
AT X
PL Ikke relevant X X X
PT X X X
RO Ikke relevant X X X X
Si X X X
SK X X X X
FI X X X X X
SE Ikke relevant X X

Bemark: Kun medlemsstater i euroomradet er forpligtet til at foreleegge et udkast til budgetplan.




BILAG II: DE NATIONALE MELLEMFRISTEDE PLANER FOR FINANS- OG STRUKTURPOLITISKE
TILTAG

Q) Den nye ramme 0g proces

Gennemfgrelsen af den nye ramme for gkonomisk styring med medlemsstaternes
mellemfristede planer for finans- og strukturpolitiske tiltag som hjgrnesten begyndte i
foraret 2024. Processen for de mellemfristede planer blev fastlagt i forordning 2024/1263°.
Planerne bar ogsa sikre overensstemmelse med den korrigerende del (forordning 1467/97) for
medlemsstater, der er omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmeessigt store
underskud. Det farste trin i udarbejdelsen af planerne bestod af tekniske udvekslinger mellem
medlemsstaterne og Kommissionen efter anmodning, som blev efterfulgt af tekniske dialoger
med alle medlemsstaterne for at sikre, at deres planer var i overensstemmelse med
forordningen.

Der blev sendt referencekurser til medlemsstater med et forventet offentligt underskud
pa over 3 % af BNP eller en galdskvote pa over 60 % i 2024. Disse var en del af den
forudgaende vejledning, som Kommissionen fremsendte til medlemsstaterne den 21. juni 2024
forud for de tekniske dialoger, som ogsa omfattede oplysningskrav til planerne og de arlige
statusrapporter. Referencekursen fastseetter en landespecifik maksimal vekstrate for
nettoudgifter, der er i overensstemmelse med kravene i den nye ramme. Den bgr sikre, at den
offentlige geeld ved udgangen af tilpasningsperioden er pa en troveardigt nedadgaende kurs eller
forbliver pa et forsvarligt niveau, og at det offentlige underskud nedbringes til og fastholdes
under 3 % af BNP i overensstemmelse med forordningens artikel 6, 7 og 8. Ni medlemsstater
modtog en referencekurs (jf. tabel 2), mens de gvrige medlemsstater fik tilsendt tekniske
oplysninger, hvis de anmodede herom. De tekniske oplysninger angiver det minimumsniveau
for den strukturelle primeere saldo, der vil vaere ngdvendigt ved afslutningen af medlemsstatens
plan for at sikre, at deres geelds- og underskudsniveauer fortsat overholder de finanspolitiske
regler p& mellemlang sigt°.

| de syv maneder efter den nye rammes ikrafttreeden har Kommissionen vedtaget 21
henstillinger med henblik pa Radets henstilling om de mellemfristede planer.
Kommissionens henstillinger med henblik pa Radets henstilling indeholder ogsa en detaljeret
vurdering af den mellemfristede plan. Pa baggrund af denne wvurdering anbefaler
Kommissionen, at Radet vedtager en henstilling, der godkender de finanspolitiske krav i 20 af
disse planer, da de er i overensstemmelse med kravene i den nye finanspolitiske ramme.
Overordnet set illustrerer dette veerdien af den tekniske dialogproces. Denne hurtige
gennemfarelse sikrer, at der kan gennemfares finanspolitisk overvagning af hgj kvalitet i 2025.

Medlemsstaterne forelaegger deres mellemfristede planer inden for de aftalte frister. De
mellemfristede planer er blevet forelagt pa forskellige tidspunkter, hvor to planer (Danmark og
Malta) blev indgivet inden fristen den 20. september 2024. De fleste medlemsstater blev enige

9 I henhold til forordningens overgangsbestemmelser er tidsplanen for det farste set planer forskellig fra
tidsplanen med de nuveerende regler, hvor medlemsstaterne skal indsende planer senest den 30. april aret
far den nuveerende plan udlgber.

10 Af de medlemsstater, der er berettiget til tekniske oplysninger, vil seks stadig skulle justere deres
budgetstilling for at sikre, at deres underskud og geeld forbliver under traktatens referenceveerdier pa
mellemlang sigt.
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med Kommissionen om at udsette foreleeggelsen til omkring den 15. oktober 2024 sammen
med udkastene til budgetplaner for medlemsstaterne i euroomradet. Denne udsettelse sikrede,
at medlemsstaterne havde tilstreekkelig tid til at overholde de nationale procedurer, som var
ngdvendige for at tilpasse sig en ny proces, og at der var overensstemmelse med udkastene til
budgetplaner.

Medlemsstaterne aflagde rapport om de hgringer, der blev gennemfgrt i deres
mellemfristede planer. Medlemsstaterne blev kraftigt opfordret til at hare arbejdsmarkedets
parter, regionale myndigheder, civilsamfundsorganisationer og andre relevante nationale
interessenter om deres mellemfristede planer. Desuden er det vigtigt at inddrage de nationale
parlamenter under udarbejdelsen af planerne for at bidrage til troveerdigheden af de politiske
tilsagn i planerne. | betragtning af tidspresset i dette ars proces og behovet for at undga en
afbrydelse af den finanspolitiske overvagning var dette imidlertid ikke et krav for den farste
runde af planer, men det vil vaere det for alle fremtidige planer. Hagringen af de nationale
interessenter var varieret og uensartet pa tveers af medlemsstaterne. Mange medlemsstater hgrte
de nationale parlamenter og arbejdsmarkedets parter. Nationale uafhangige finanspolitiske
institutioner spillede en rolle i udarbejdelsen af planerne i to tredjedele af medlemsstaterne, om
end i varierende grad. En fortsat dialog med de nationale interessenter og inddragelse af de
nationale parlamenter vil veere vigtig under gennemfarelsen af planerne for at @ge deres
effektivitet.

Fem mellemfristede planer vil blive forelagt senere, og vurderingen heraf indgar derfor
ikke i denne efterarspakke. Foreleggelsen af planerne for @strig, Belgien, Bulgarien,
Tyskland og Litauen er blevet forsinket pd grund af parlamentsvalg og dannelse af nye
regeringer. De nye regeringer ber forelegge deres planer sa hurtigt som muligt efter deres
tiltreedelse, og Kommissionen vil derefter offentliggere sin vurdering.

Kommissionen vurderede, om medlemsstaternes udvikling i vaeksten i nettoudgifterne,
som ogsa vil veere den eneste indikator, som den fremtidige overholdelse vil blive vurderet
i forhold til, sikrer finanspolitisk holdbarhed pa mellemlang sigt. Kommissionen
undersggte for hver plan, om den forventede nettoudgiftskurs i planen er i overensstemmelse
med kravene i forordningen, dvs. om den effektivt bringer den offentlige gald pa en plausibel
nedadgaende kurs ved udgangen af tilpasningsperioden eller holder den pa et forsvarligt niveau
under 60 % af BNP, og om den bringer og fastholder det offentlige underskud under 3 % af
BNP pa mellemlang sigt. Kommissionen vurderede ogsa, om nettoudgiftskursen var i
overensstemmelse med sikkerhedsforanstaltningerne vedrgrende geldsholdbarhed og
underskudsmodstandsdygtighed, der er fastsat i forordningen, hvor det er relevant, og for
medlemsstater, der er omfattet af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud, overholdelsen af underskudsmalet samt behovet for at undga at udskyde
tilpasningen. Overholdelsen vil blive vurderet inden for de mellemfristede planers tidshorisont
udelukkende pa grundlag af veeksten i nettoudgifterne, hvilket vil sikre gennemsigtighed og
ogsa fremme makrogkonomisk stabilisering!!. For de medlemsstater, der anmodede om en
forleengelse af tilpasningsperioden ved at give tilsagn om at gennemfgre et set reformer og

1 Denne indikator, som ikke pavirkes af de automatiske stabilisatorers virkning og andre udsving
i udgifter, som ligger uden for regeringens direkte kontrol, giver spillerum til en kontracyklisk
makrogkonomisk stabilisering.
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investeringer, vurderede Kommissionen, om kriterierne for en sadan forleengelse var opfyldt.
For alle medlemsstater har Kommissionen analyseret deres intentioner om reformer og
investeringer rettet mod de vigtigste udfordringer, der er identificeret inden for rammerne af
det europeaeiske semester og EU's feelles prioriteter.

(i) Tilsagn i de mellemfristede planer og Kommissionens vurdering

Ud af de 21 mellemfristede planer, som Kommissionen har vurderet, konkluderer den, at
20 indeholder en troveerdig finanspolitisk kurs. Det blev konstateret, at alle medlemsstater
overholdt forordningens krav vedrgrende nettoudgiftskursen, med undtagelse af Nederlandene,
hvis foreslaede veekst i nettoudgifterne forventes at fare til en overtreedelse af traktatens
referenceveardier pa mellemlang sigt. | lyset af at Nederlandene i sin plan anferte, at det gav
afkald pa sin ret til at foreleegge en revideret plan, foreslar Kommissionen derfor, at Radet i
stedet anbefaler en nettoudgiftskurs, der er i overensstemmelse med de tekniske oplysninger,
som Kommissionen har fremsendt til Nederlandene. For de gvrige medlemsstater foreslar
Kommissionen, at Radet anbefaler de nettoudgiftskurser, som medlemsstaterne har angivet i
deres planer. Tabel 2 viser den forventede veekst i nettoudgifterne i medlemsstaterne pa tvaers
af de mellemfristede planers tidshorisonter.

Kommissionen vurderede udviklingen i veeksten i nettoudgifterne i planerne i forhold til
kravene i forordningen. Med hensyn til de underliggende antagelser bygger vurderingen pa
to hovedelementer. For det forste har Kommissionen i de tilfeelde, hvor medlemsstaterne har
anvendt makrogkonomiske og finanspolitiske antagelser i deres plan, som afviger fra de
tidligere retningslinjer, vurderet, om forskellen er forklaret og behgrigt begrundet pa en
gennemsigtig made og baseret pa datadrevne og forsvarlige skonomiske argumenter. For det
andet har Kommissionen vurderet, om disse forskelle i antagelser, betragtet bade isoleret og
samlet, pavirker den gennemsnitlige veaekst i nettoudgifterne, som medlemsstaten forpligter sig
til i tilpasningsperioden. Samlet set har Kommissionen konstateret, at nar nettoudgiftskursen i
planen er hgjere end de tidligere retningslinjer, understogttes dette af behgrigt begrundede
forskelle i antagelserne.

For fem medlemsstater forleenges den anbefalede finanspolitiske tilpasningsperiode til
syv ar pa grundlag af deres tilsagn om et relevant st investeringer og reformer. | alle
fem tilfelde (Finland, Frankrig, Italien, Rumanien og Spanien) blev reformerne og
investeringerne vurderet til at opfylde forordningens betingelser for en forleengelse. Det blev
konstateret, at reform- og investeringstilsagnene forbedrer potentialet til veaekst og
modstandsdygtighed pa en baredygtig made og stetter finanspolitisk holdbarhed. De vedrarer
Unionens feelles prioriteter og de relevante landespecifikke henstillinger og sikrer, at niveauet
for nationalt finansierede offentlige investeringer som minimum opretholdes i hele planens
tidshorisont. De er ogsa i overensstemmelse med og supplerer, nar det er muligt, tilsagnene i
genopretnings- og resiliensplanerne og partnerskabsaftalen, der er indgaet inden for rammerne
af FFR. Alle reform- og investeringstilsagn er tilstreekkeligt detaljerede, frontloadede,
tidsbundne og verificerbare. Alle fem medlemsstater har foranstaltninger i genopretnings- og
resiliensplanen, der understatter forleengelsen, og som har til formal at forbedre den
finanspolitiske holdbarhed og @ge vakstpotentialet i deres gkonomier. I mange tilfeelde har
medlemsstaterne givet tilsagn om at fortsette eller @ge reformindsatsen for disse
foranstaltninger i hele planens tidshorisont. Eksempler pa foranstaltninger, der indgar i
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genopretnings- og resiliensplanerne, eller som bygger pa eksisterende foranstaltninger i
genopretnings- og resiliensplanerne, omfatter reformer af det offentlige udgiftssystem,
pensionssystemet, skattesystemet, det civilretlige omrade, erhvervsklimaet og arbejdsmarkedet
samt investeringer i forbindelse med erhvervsuddannelse, sundhedspleje, FoU og den digitale
og den grgnne omstilling. Reform- og investeringstilsagn, der er givet ud over tilsagnene i
genopretnings- og resiliensplanerne, omfatter f.eks. reformer af social velferd og
sundhedspleje, pensions- og skattereformer og foranstaltninger vedrgrende virksomheders
adgang til finansiering.

Tabel 2: Oversigt over den gennemsnitlige veekst i nettoudgifterne i mellemfristede
planer

Kommissionens
Mellemfristet plan forudgaende
vejledning

Gennemsnitlig veekst i Sidste ar i .
nettoudgifterne i planens tilpasnings- Gennemsmt_l planens
Igbetid perioden labetid

cz 31 2028 3,5

DK 4,4 2028 58

EE 4,7 2028 3,1

IE 5,3 2028 Ikke relevant

EL 3,3 2028 3,1

ES 3,0 2031 2,8

FR 1,1 2031 1,6

IT 1,5 2031 1,5

HR 4,8 2028 4,0

CYy 5,2 2028 4,9

LV 4,1 2028 3,7

LU 4.9 2028 Ikke relevant

MT 59 2028 59

NL 4,2 2028 3,2

PL 4,5 2028 4,5

PT 3,6 2028 3,6

RO 4,4 2031 5,2

Sl 4,5 2028 4.4

SK 2,0 2028 2,0

FI 2,4 2031 1,5

SE 4,4 2028 4,5

Bemaerk: For lande, der ikke modtog en referencekurs pa grund af et offentligt underskud pa under 3 %
af BNP og en offentlig geeld pa under 60 % af BNP, vises den implicitte veekst i nettoudgifterne pa
grundlag af deres tekniske oplysninger. Gennemsnittet tager udgangspunkt i 2025.

Kilde: Medlemsstaternes mellemfristede planer, Kommissionens referencekurs/tekniske oplysninger
fremsendt den 21. juni 2024
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Figur 1: Nationalt finansierede investeringer i 2023 i forhold til gennemsnittet for 2025-28 (% af BNP)
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Bemcerk: NL indberettede ikke disse oplysninger. | henhold til forordningen skal medlemsstater, der forlaeenger deres tilpasningsperiode, som minimum
opretholde deres niveau af nationalt finansierede investeringer i forhold til det mellemfristede niveau inden planens start.

Kilder: Kommissionens efterdrsprognoser 2024
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BILAG Il1: PROCEDURER | FORBINDELSE MED UFORHOLDSM/SSIGT STORE UNDERSKUD

Efterarspakken indeholder henstillinger om den finanspolitiske kurs til korrektion af det
uforholdsmaessigt store underskud for otte medlemsstater, der er omfattet af en
procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud*?. Den korrigerende Kkurs,
der indgar i henstillingen om proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud,
er i overensstemmelse med den nettoudgiftskurs, som Kommissionen har anbefalet som led i
den mellemfristede plan, hvis planen vurderes positivt, idet ét element er overensstemmelse
med den &rlige minimumstilpasning pa 0,5 % af BNP strukturelt set'3, For Belgien og Ungarn
foreslar Kommissionen at anbefale referencekursen som den korrigerende kurs, der ajourfares
pa grundlag af nyere data, da Belgien endnu ikke har forelagt sin mellemfristede plan, mens
Ungarns plan stadig er under vurdering. Disse kurser kan revideres, efter at disse
medlemsstaters planer har modtaget en positiv vurdering fra Kommissionen og er blevet
godkendt af Radet. Rumanien har vaeret omfattet af proceduren i forbindelse med
uforholdsmassigt store underskud siden 2020, og efter Radets afgarelse fra juli om manglen
pa effektive foranstaltninger i henhold til artikel 126, stk. 8, foreslar Kommissionen en
revideret henstilling i henhold til artikel 126, stk. 7, med en korrigerende kurs, der ligeledes er
baseret pa Rumaniens mellemfristede plan. Fristen for korrektionen af det uforholdsmassigt
store underskud fastseettes under hensyntagen til den korrektionsdato, der er angivet i planen
(hvis den foreligger), krydstjekket med Kommissionens efterarsprognose 2024 og
Kommissionens ramme for mellemfristede fremskrivninger af den offentlige geeld.

Kommissionen har vurderet, om der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud i
@strig og Finland. I forbindelse med indberetningen i efteraret vedrgrende proceduren i
forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud rapporterede @strig og Finland et planlagt
underskud for 2024, der overstiger referencevardien pa 3 % af BNP. For bade @strig og
Finland er det underskud, der overstiger referencevardien i 2024, blevet vurderet til ikke at
ligge teet pa referencevardien. Ifalge Kommissionens efterarsprognose 2024 forventes det
offentlige underskud i @strig at overstige 3 % af BNP i prognoseperioden indtil 2026 under
antagelse af en uaendret politik, da Kommissionens prognose ikke tager hensyn til et budget for
2025, da det er blevet forsinket af den gstrigske valgperiode. Dette er ikke tilfeeldet for Finland
(hvor det offentlige underskud sandsynligvis ikke vil overstige referenceverdien i 2025 og
2026). Som falge heraf er det uforholdsmaessigt store underskud blevet vurderet til ikke at veere
midlertidigt for @strig og midlertidigt for Finland. Desuden er de planlagte underskud, der
overstiger referencevaerdien for bade @strig og Finland, blevet pavirket af ugunstige
makrogkonomiske forhold, og de er derfor blevet vurderet som ekstraordinare. For begge
medlemsstaters vedkommende tyder analysen i rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, pa, at
underskudskriteriet ikke er opfyldt, far de relevante faktorer er taget i betragtning. Da den
dobbelte betingelse, der er ngdvendig for, at Radet og Kommissionen kan tage hensyn til

12 I lyset af de mellemfristede planer under den nye ramme, som omfatter medlemsstaternes reformprioriteter,
anbefales det ikke i henstillingerne til medlemsstater i euroomradet, der er omfattet af en procedure i
forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud, at foreleegge et gkonomisk partnerskabsprogram i
overensstemmelse med artikel 9 i forordning (EU) nr. 473/2013.

13 | overensstemmelse med overgangsbestemmelserne i forordning (EU) 2024/1264 og pa baggrund af det
veaesentligt endrede rentemiljg kan Kommissionen i en overgangsperiode i 2025, 2026 og 2027 justere
dette benchmark for at tage hensyn til stigningen i rentebetalingerne, nér den foreslaede korrigerende kurs
fastseettes i forbindelse med den farste mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag.
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relevante forhold i de faser, der fgrer frem til afgerelsen om, at der foreligger et
uforholdsmaessigt stort underskud, imidlertid ikke er opfyldt i begge medlemsstater, kan der
ikke tages hensyn til relevante forhold. Pa baggrund af sin vurdering i rapporten i henhold til
artikel 126, stk. 3, og efter at have taget hensyn til udtalelsen fra Det @konomiske og
Finansielle Udvalg, der er nedsat i henhold til artikel 126, stk. 4, i TEUF, vil Kommissionen
overveje at foresla Radet at fastsla, at der foreligger et uforholdsmassigt stort underskud i
@strig. | den udveksling, der farte til denne rapport, mindede de gstrigske myndigheder om, at
der i gjeblikket er forhandlinger i gang om at danne en regering. Myndighederne gav udtryk
for, at de havde til hensigt at treffe de ngdvendige foranstaltninger for at bringe underskuddet
ned under 3 % i 2025 uden at skulle indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud. Dette vil kraeve en pakke af korrigerende foranstaltninger i god tid inden
@kofinradets made i januar 2025. Kommissionen er rede til at vurdere en sadan pakke, sa snart
regeringen formelt har godkendt de dermed forbundne foranstaltninger, og de er tilstreekkeligt
detaljerede. | modseetning hertil forventes Finlands underskud ifglge Kommissionens
efterarsprognose 2024 ikke lengere at overstige referenceveerdien fra 2025 — uden yderligere
foranstaltninger. Kommissionen er derfor af den opfattelse, at det pa nuvaerende tidspunkt ikke
vil vaere hensigtsmaessigt at indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud over for Finland.

Kommissionen har ogsd gennemgaet budgetsituationen i de medlemsstater, der var
bergrt af rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, i TEUF i foraret 2024, men for hvilke
Kommissionen ikke anbefalede, at der blev indledt procedurer i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud. Disse omfatter Tjekkiet, Estland, Spanien og Slovenien.
Under hensyntagen til indberetningen i efteraret vedrarende proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud og Kommissionens efterarsprognose 2024 er der ikke
konstateret vaesentlige &endringer i budgetsituationen i Tjekkiet og Spanien i forhold til foraret,
mens situationen faktisk er blevet bedre for Estland og Slovenien. Overordnet set anses
konklusionerne i rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, om, at proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud ikke ber indledes for disse lande, stadig for at veere relevante
for alle fire medlemsstater i efteraret. En mere detaljeret vurdering findes i bilag V.
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BILAG IV: OVERSIGT OVER UDKASTENE TIL BUDGETPLANER OG DEN FINANSPOLITISKE
KURS | EUROOMRADET

I udkastene til budgetplaner for medlemsstaterne i euroomradet for 2025 redegeres der
for budgetgennemfarelsen i det fgrste ar af deres mellemfristede planer. Udkastene til
budgetplaner blev forelagt Kommissionen og Eurogruppen i oktober 2024, inden de blev
forelagt de nationale parlamenter af alle medlemsstater i euroomradet med undtagelse af @strig,
Belgien og Spanien'*. P& baggrund af Kommissionens -efterarsprognose 2024 har
Kommissionen vedtaget udtalelser om, hvorvidt planerne er i overensstemmelse med Radets
henstillinger af 21. oktober 2024, hvilket i praksis betyder, om de er i overensstemmelse med
EU's nye finanspolitiske ramme. Kommissionens tilgang til denne vurdering og dens udtalelser
er forklaret og sammenfattet i forste del af dette bilag. Udkastene til budgetplaner giver
Kommissionen mulighed for at vurdere den finanspolitiske kurs i euroomradet og den generelle
budgetsituation og udsigterne, hvilket fremgar af anden del af dette bilag.

Q) Sammenfattende vurdering af medlemsstaternes udkast til budgetplaner

Falgende er et sammendrag af Kommissionens vurdering af udkastene til budgetplaner
for 2025 og af de nationale budgetpolitikker®®. Udtalelserne er baseret pd Kommissionens
efterarsprognose 2024, herunder oplysningerne i udkastene til budgetplaner.

Vurderingen af udkastene til budgetplaner fokuserer pa veaksten i nettoudgifterne. De
finanspolitiske landespecifikke henstillinger for 2024 er kvalitative. | centrum for dem er en
henstilling til alle medlemsstater om at: "begranse vaksten i nettoudgifterne i 2025 til en sats,
der er forenelig med at bringe (eller fastholde) den offentlige geld pad en troveerdigt
nedadgaende kurs pa mellemlang sigt og reducere (eller fastholde) det offentlige underskud til
under 3% af BNP". Hvis dette skal ggres mere operationelt, skal det vurderes, om
nettoudgifterne ligger inden for de lofter, der er fastsat i medlemsstaternes mellemfristede
planer, forudsat at en sadan plan foreligger, og at lofterne er i overensstemmelse med kravene
i den nye ramme. | modsat fald baserede Kommissionen sin vurdering pa den forudgaende
vejledning til medlemsstaterne den 21. juni 2024. Fra naste ar vil vurderingerne i udkastet til
budgetplan vere styret af den flerarige nettoudgiftskurs for hver medlemsstat, der er fastsat i
Radets henstilling om godkendelse af den mellemfristede plan.

Ved vurderingen af vaeksten i nettoudgifterne undersgges de arlige veekstrater for 2025
og de kumulative veekstrater for 2024-2025. Som et fgrste skridt s Kommissionen pa den
arlige vaekstrate i 2025 (med en teerskel pa 0,3 % af BNP, der markerer forskellen mellem "ikke
i fuld overensstemmelse” og "ikke i overensstemmelse™). Derefter gennemgik Kommissionen
den kumulative veekstrate i perioden 2024-2025 (med en taerskel pa 0,6 % af BNP mellem "ikke

14 Kommissionen kraevede ikke, at medlemsstaterne skulle forelaegge et udkast til budgetplan under antagelse
af uzndrede politikker. Sadanne udkast til budgetplaner "uden andring af politikken" blev forelagt i
tidligere runder, hvor f.eks. en regering ikke fremsatte et budgetforslag i det nationale parlament. Dette
efterar er de medlemsstater, der befinder sig i en sadan situation — Belgien, @strig og Spanien — blevet bedt
om at udseette foreleeggelsen, indtil der kan udarbejdes et fuldsteendigt udkast til budgetplan. Under alle
omstendigheder overvager Kommissionen lgbende budgetsituationen i alle medlemsstater pa grundlag af
alle tilgengelige oplysninger, herunder tekniske udvekslinger mellem nationale myndigheder og
Kommissionens tjenestegrene.

15 Udtalelserne ledsages af et statistisk bilag med de oplysninger, der er ngdvendige for at vurdere
medlemsstaternes planer.
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i fuld overensstemmelse” og "ikke i overensstemmelse™®). Konklusionen i udtalelsen om
udkastet til budgetplan afhanger af den mindre gunstige af de to (arlig eller kumulativ
vaekstrate).

Figur 2: Veekst i nettoudgifterne i 2024 og 2025: Udkast til budgetplan i forhold til Kommissionens
efterarsprognose 2024
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Kilde: Kommissionens efterdrsprognose 2024
Bemcerk: @strig, Belgien og Spanien har ikke forelagt udkast til budgetplaner. Vaeksten i nettoudgifterne fra Frankrigs mellemfristede plan er vist, da landet
ikke rapporterede vaksten i nettoudgifterne i sit udkast til budgetplan.

Ved vurderingen af Maltas, Portugals og Luxembourgs udkast til budgetplaner blev der
ogsa taget hensyn til Radets henstilling om at wudfase de resterende
energistgttengdforanstaltninger. Luxembourg, Malta og Portugal er de eneste medlemsstater
i euroomradet, der har modtaget en landespecifik henstilling om at udfase
energistettengdforanstaltningerne senest i vinteren 2024/25. For alle tres vedkommende
konkluderer Kommissionen, at de ikke udfaser disse foranstaltninger. Som falge heraf justeres
den overordnede konklusion i udtalelsen om udkastet til budgetplan fra i overensstemmelse”
(dvs. vurderingen baseret pa veeksten i nettoudgifterne) til "ikke i fuld overensstemmelse".

Samlet set anses otte udkast til budgetplaner fra medlemsstater i euroomradet for at veere
i overensstemmelse med de finanspolitiske henstillinger, mens syv ikke er i fuld
overensstemmelse, én ikke er i overensstemmelse, og én risikerer ikke at veere i
overensstemmelse:

e Kroatien, Cypern, Frankrig, Graekenland, Italien, Letland, Slovakiet og Slovenien
vurderes at veere i overensstemmelse med henstillingerne, da deres nettoudgifter
forventes at ligge inden for lofterne.

e Estland, Tyskland og Finland vurderes ikke at veere i fuld overensstemmelse, da deres
arlige (Finland) og/eller kumulerede (Estland, Tyskland) nettoudgifter forventes at
ligge over de respektive lofter for vaeksten i nettoudgifterne, men stadig inden for de

16 Disse teerskler pd 0,3 %/0,6 % er i overensstemmelse med taersklerne fra kontrolkontoen.
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teerskler for kontrolkontoen, der er fastsat i forordningen. Irlands kumulerede
nettoudgifter forventes ogsa at ligge over det respektive loft.

e Luxembourg, Malta og Portugal vurderes ikke at veere i fuld overensstemmelse med
henstillingen: Da de ikke udfaser energistagttengdforanstaltningerne senest i vinteren
2024-2025, mens deres nettoudgifter forventes at ligge inden for lofterne for vaeksten i
nettoudgifterne.

e Danmark vurderes ikke at veere i overensstemmelse med henstillingen, da
nettoudgifterne (bade arligt og kumulativt) forventes at ligge over loftet.

e Litauen vurderes at veere i risiko for ikke at veere i overensstemmelse med
henstillingen, da nettoudgifterne (arligt og kumulativt) forventes at overstige de satser,
som Kommissionen ville betragte som et passende farste skridt i gennemfgrelsen af den
nye gkonomiske styring. Litauen har imidlertid endnu ikke fremlagt sin mellemfristede
plan.

For de medlemsstater i euroomradet, der ikke har forelagt et udkast til budgetplan for 2025
(Dstrig, Belgien og Spanien), kan Kommissionen pa nuvarende tidspunkt ikke vurdere, om
disse medlemsstaters finanspolitik i 2025 er i overensstemmelse med henstillingerne.

(ii) Den samlede budgetudvikling i euroomradet, herunder den samlede
finanspolitiske kurs

Medlemsstaternes finanspolitik vil bidrage til at bringe underskuddet i euroomradet ned
under 3 % af BNP i 2025. Tempoet i nedbringelsen af de offentlige underskud blev standset
i 2023, pa trods af udfasningen af de midlertidige covid-19-ngdforanstaltninger, pa grund af
svag gkonomisk veekst og betydelige indtegtstab. Det samlede underskud i euroomradet
forventes imidlertid at veere faldet igen i 2024 og na op pa 3,0 % af BNP i Kommissionens
efterarsprognose 2024 som fglge af faldende tilskud til private investeringer (navnlig til
boligrenoveringer i Italien) og en steerk indtaegtsudvikling!’. Underskuddet forventes derefter
at falde marginalt til 29% af BNP i 2025 takket veere medlemsstaternes
konsolideringsbestrabelser for at sikre finanspolitisk holdbarhed pa mellemlang sigt som
fastsat i den nye finanspolitiske ramme. Denne prognose er stort set i overensstemmelse med
fremskrivningerne i medlemsstaternes udkast til budgetplaner.

Euroomradets offentlige geeldskvote forventes at stige marginalt i 2025, men den ligger
fortsat betydeligt under toppunktet i 2020. Bade i udkastene til budgetplaner og
Kommissionens prognose forudses en lille stigning i geeldskvoten til 90 % i 2025 fra naesten
99 % af BNP i 2020. Den offentlige geldskvote stiger som fglge af fortsat hgje primeere
underskud og stigende renteudgifter, mens lavere inflation betyder, at den nominelle BNP-
vaekst er svagere, hvilket lgger en deemper pa stigningen i navneren.

Den finanspolitiske kurs i euroomradet forventes at blive kontraktiv i 2024 efter en lang
periode med ekspansion'®. Faldet pa 0,5% af BNP, som forventes i Kommissionens
efterarsprognose, falger efter fire ar med stor kriserelateret veekst, der i alt udger ca. 3,5 % af

o Yderligere oplysninger om EU's finanspolitiske udsigter findes i Kommissionens efterarsprognose 2024:
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/european-economic-forecast-autumn-2024_en.

18 Bidraget til den finanspolitiske kurs fra de samlede nationalt finansierede nettoudgifter forventes at vaere
kontraktivt (teet pd 0,5 % af BNP) i bade 2024 og 2025.
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BNP?*°. Den finanspolitiske kurs i euroomradet i 2024 har primeert veeret drevet af en reduktion
af andre kapitaludgifter, som vedrgrer udfasningen af store tilskud til private investeringer
(navnlig boligrenoveringer i ltalien) (figur 3). Udfasningen af de resterende
energiforanstaltninger blev stort set opvejet af nye lgbende nettoudgifter, som kan pavirke den
finanspolitiske konsolideringsindsats i de kommende ar.

Figur 3: Finanspolitisk kurs i euroomrddet og dens komponenter, 2020-2025 (% af BNP)
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Bemcerk: Den finanspolitiske kurs for 2020-2023 er kumulativ.
Kilde: Kommissionens efterarsprognose 2024

Den finanspolitiske kurs i euroomradet ventes at blive en smule kontraktiv i 2025, idet
faldet i de lgbende nettoudgifter delvis opvejes af stigende investeringer. Ifglge
efterarsprognosen forventes den finanspolitiske kurs at blive en smule kontraktiv med lige over
0,25 % af BNP som fglge af et fald i de lgbende nettoudgifter samt en mindre yderligere
nedgang i de offentlige tilskud til private investeringer. Denne kontraktive virkning opvejes
delvis af en lille stigning i investeringerne, bade dem, der finansieres af de nationale budgetter,
og dem, der finansieres af tilskud fra genopretnings- og resiliensfaciliteten og andre EU-midler
(figur 4). Dette tyder pa, at den nye finanspolitiske ramme fra starten har veeret effektiv med
hensyn til at sikre, at konsolideringen ikke sker pa bekostning af at reducere de ngdvendige
investeringer i den grenne og den digitale omstilling, produktiviteten og konkurrenceevnen.

19 Den finanspolitiske kurs maler den kortsigtede impuls til gkonomien som falge af en diskretionar
finanspolitik. Den er baseret pa stigningen i nettoudgifterne i forhold til den nominelle potentielle
produktionsveekst over ti ar. Det nettoudgiftsaggregat, der anvendes til at vurdere den finanspolitiske kurs,
omfatter udgifter finansieret med tilskud fra genopretnings- og resiliensfaciliteten og andre EU-midler.
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Figur 4: Offentlige investeringer i euroomradet 2019-2025 (% af potentielt BNP)
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(1) Nationalt finansierede investeringer omfatter national medfinansiering af EU-midler.

Kilder: Kommissionens efterdrsprognoser 2024

Denne lettere kontraktive finanspolitiske kurs er hensigtsmaessig i 2025. For det farste er
faldet i de lgbende udgifter i overensstemmelse med behovet for gradvist at forbedre
holdbarheden af de offentlige finanser i nogle medlemsstater efter perioden 2020-2023, hvor
den normale anvendelse af EU's finanspolitiske regler blev suspenderet ved aktiveringen af den
generelle undtagelsesklausul for at imgdega virkningerne af covid-19-krisen og Ruslands
angrebskrig mod Ukraine og den dermed forbundne energikrise. For det andet vil geeldspresset
fortseette med at stige pa grund af bl.a. aldringsomkostninger, den grenne og den digitale
omstilling og forsvar samt den mindre gunstige forskel mellem renter og veaekst, som alle skaber
et behov for yderligere finanspolitisk raderum i fremtiden. For det tredje er den lille stigning i
investeringerne i 2025, som fortsatter tendensen siden pandemien, i overensstemmelse med
behovet for at sikre baredygtig og inklusiv vaekst pa mellemlang og lang sigt og med fokus pa
den nye ramme for incitamenter til reformer og investeringer. En generelt lettere kontraktiv
finanspolitik kombineret med fortsat investeringsvaekst vil ogsa forhindre en betydelig negativ
effekt pa den samlede gkonomiske aktivitet i euroomradet pa kort sigt og ogsa pa leengere sigt.

Den lettere kontraktive finanspolitiske kurs, der forventes i euroomradet i 2025, vil
understgtte de pengepolitiske bestraebelser pa at sikre, at inflationen vender tilbage til
malet. | juni 2024 begyndte ECB som fglge af faldende inflation at senke renten pa
indlansfaciliteten — den rente, hvormed Styrelsesradet styrer pengepolitikken — til 3,75 % efter
ni maneders fastholdelse af renten pa 4 %. Siden da har ECB yderligere nedsat renten pa
indlansfaciliteten to gange med 25 basispoint til de nuvaerende 3,25 %. ECB erklarede, at de
pengepolitiske renter vil forblive tilstraekkeligt restriktive, sa leenge det er ngdvendigt for at
sikre, at inflationen rettidigt vender tilbage til det mellemfristede mal pa 2 %. En lettere
kontraktiv finanspolitisk kurs i euroomradet i 2025 vil saledes bidrage til en politik, der
mindsker inflationspresset og potentielt giver de monetaere myndigheder mulighed for at seenke
renterne yderligere i fremtiden. Dette vil have en positiv indvirkning pa de offentlige finansers
holdbarhed.
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(iii))  Medlemsstaternes finanspolitiske situation

Underskud og geeld er fortsat meget forskellige i euroomradet, navnlig med hensyn til
overholdelsen af de traktatbaserede referenceveerdier. Fire eurolande planleegger med et
budgetunderskud pa over 3 % af BNP i 2025 (Frankrig, Italien, Malta, Slovakiet), og Belgien
og Dstrig forventes ogsa at ligge over 3 % i Kommissionens prognose. Med hensyn til den
offentlige geeld, forventes 11 medlemsstater i euroomradet at have en galdskvote pa over 60 %
af BNP i 2025. Udviklingen varierer fra land til land, idet geeldskvoten stiger i mere end
halvdelen af medlemsstaterne i euroomradet, herunder i tre af de fem medlemsstater med en
geeld pa over 100 % af BNP (Belgien, Frankrig og Italien).

Den finanspolitiske kurs forventes stadig at veere meget uensartet pa tveers af
medlemsstaterne i 2025. Denne geografiske heterogenitet har ogsa veeret tydelig i 2024, hvor
halvdelen af euroomradets medlemsstater forventes at have en ekspansiv kurs pa trods af en
overordnet kontraktiv kurs i euroomradet. 1 2025 vil en tredjedel af medlemsstaterne i
euroomradet forventes at have en ekspansiv kurs i forhold til en kontraktiv kurs i seks
medlemsstater, mens den vil vare stort set neutral i de gvrige medlemsstater. Som forventet
vurderes kursen i de medlemsstater, der har de starste tilpasningsbehov under den nye ramme,
at veere kontraktiv. Den finanspolitiske kurs vil sdledes variere fra et fald pa 1,5 % til en
stigning pa 1,25 % af BNP (figur 5). Med hensyn til ssmmensatning forventes de nationalt
finansierede lgbende udgifter at falde i de fleste medlemsstater. Faldet skyldes lavere
ikkeenergirelaterede udgifter i de fleste lande (og udfasningen af de resterende
energiforanstaltninger i nogle medlemsstater).
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Figur 5: Finanspolitisk kurs og komponenter i medlemsstaterne i euroomradet, 2025 og 2024-25 (%

af BNP)
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(1) Nationalt finansierede investeringer omfatter national medfinansiering af EU-midler.

Kilder: Kommissionens efterdrsprognoser 2024 (EP2024)
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De offentlige investeringer forventes at stige i 2025 i nasten alle medlemsstater med
varierende bidrag fra de nationale budgetter og en betydelig indvirkning af tilskud fra
genopretnings- og resiliensfaciliteten og EU-midler i flere medlemsstater. Ifglge
Kommissionens prognose Vil de samlede investeringer stige i alle medlemsstater i euroomradet
undtagen tre. Nationalt finansierede investeringer forventes at yde et ekspansivt bidrag i
halvdelen af medlemsstaterne i 2025. | de lande, hvor nationalt finansierede investeringer er
kontraktive, gges absorptionen af tilskud fra genopretnings- og resiliensfaciliteten og andre
EU-midler. Absorptionen af tilskud fra genopretnings- og resiliensfaciliteten forventes at stige
yderligere i 2025 til 0,4 % af BNP, hvilket udger et ekspansivt bidrag i naesten alle
medlemsstater, og absorptionen af andre EU-midler accelererer ogsa. Dette vil gare det muligt
for EU fortsat at finansiere investeringsprojekter og produktivitetsfremmende reformer og
samtidig sikre, at medlemsstaterne kan forbedre den nationale finanspolitiske holdbarhed.
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BILAG V: Fornyet vurdering af medlemsstaterne i rapporten i henhold til artikel 126, stk.
3, om forarspakken 2024, for hvilke Kommissionen konkluderede ikke at foresla at
indlede procedurer i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud

Tjekkiet: Der blev indberettet et underskud pa 3,7 % af BNP i 2023 og et forventet
underskud i 2024 svarende til 2,3 % af BNP i foraret. Som fglge heraf blev Tjekkiet i
foraret medtaget i rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3. Underskudskriteriet blev
imidlertid vurderet som opfyldt i 2023 pa grund af den formildende karakter af de
relevante faktorer. Indberetningen vedrgrende proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud i efteraret peger i retning af et underskud pa 3,8 %
af BNP i 2023 og 2,8 % af BNP i 2024, hvilket er en marginal forveerring i forhold til
foraret. De relevante faktorer, der blev taget i betragtning i foraret, synes fortsat at veere
geldende. Ifglge Kommissionens efterarsprognose 2024 forventes underskuddet
desuden at udgare 2,5 % af BNP i 2024, 2,3 % af BNP i 2025 og 1,9 % af BNP i 2026.
Samlet set konstateres der ingen vasentlige @ndringer i Tjekkiets situation i efteraret i
forhold til foraret, og konklusionen i rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, i foraret
(nemlig ikke at foresla en procedure i forbindelse med uforholdsmeessigt store
underskud) anses stadig for relevant for Tjekkiet i efteraret.

Estland: Indberetningen vedrgrende proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud i foraret pegede i retning af et underskud pa 3,4 % af BNP i 2023 og et
forventet underskud pa 2,9 % af BNP i 2024. Som fglge heraf blev Estland i foraret
omfattet af rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3. Underskuddet i 2023 blev vurderet
til at ligge teet pa referenceveerdien, og overskridelsen af referenceverdien pa 3 % blev
vurderet til at skyldes ekstraordinere omstendigheder. Samlet set blev
underskudskriteriet vurderet som opfyldt pa grund af den formildende karakter af de
relevante faktorer. Indberetningen vedrgrende proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud i efteraret viser en veaesentlig forbedring i forhold til
foraret 2023 med et underskud pa 2,8 % af BNP, men et lidt hgjere forventet underskud
for 2024 pa 3,0 % af BNP. | sin pressemeddelelse af 22. oktober 2024 tog Eurostat
forbehold med hensyn til kvaliteten af de data, som Estland indberettede for 2023.
Eurostat drgfter med de estiske statistikmyndigheder, hvornar det er hensigtsmaessigt
at registrere militeerudgifterne, som pavirker underskuddet med ca. 0,4 % af BNP. De
relevante faktorer, der blev taget i betragtning i foraret, synes fortsat at veere geeldende.
Ifalge Kommissionens efterarsprognose 2024 forventes underskuddet at forblive pa
3,0 % af BNP i 2024, 2025 og 2026. Overordnet set er budgetsituationen blevet
forbedret i forhold til foraret, da der ifglge indberetningen i efteraret ikke er konstateret
nogen overskridelse af det offentlige underskud i procent af BNP i 2023 og 2024.
Konklusionen i rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, i foraret (nemlig ikke at
foresla, at der indledes en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud) anses derfor stadig for at veere relevant for Estland i efteraret.

Spanien: | indberetningen i foraret blev der indberettet et faktisk underskud pa 3,6 %
af BNP i 2023 og et forventet underskud pa 3,0 % af BNP i 2024. Da Kommissionens
forarsprognose 2024 pegede i retning af et underskud pa 3,0 % af BNP i 2024 og pa
2,8 % af BNP i 2025, konkluderedes det i den rapport efter artikel 126, stk. 3, der blev
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vedtaget i foraret, at det ikke ville tjene et nyttigt formal at indlede en procedure i
forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud pa dette tidspunkt. Indberetningen
vedrgrende proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud i efteraret
peger i retning af et underskud pa 3,5 % af BNP i 2023 og et planlagt underskud pa
3,0 % af BNP i 2024, hvilket derfor ikke viser en forveerring i forhold til de tal, der blev
indberettet i foraret. Ifglge Kommissionens efterarsprognose 2024 forventes
underskuddet at udgere 3,0 % af BNP i 2024, 2,6 % af BNP i 2025 og 2,7 % af BNP i
2026. Samlet set konstateres der ingen vasentlige andringer i Spaniens situation i
efteraret i forhold til foraret, og konklusionen i rapporten i henhold til artikel 126, stk.
3, i foraret (nemlig ikke at foresla en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud) anses stadig for relevant for Spanien i efteraret.

Slovenien: | foraret indberettede Slovenien et faktisk underskud pa 2,5 % af BNP i
2023 og et forventet underskud pa 3,6 % af BNP i 2024. Pa grund af usikkerheden
omkring de planlagte data og i betragtning af, at Kommissionens forarsprognose 2024
pegede i retning af et underskud pa 2,8 % af BNP i 2024, blev det imidlertid besluttet
ikke at indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over
for Slovenien i foraret. Indberetningen vedrgrende proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud i efteraret peger i retning af et underskud i 2023 pa
2,6 % af BNP og en forbedring af det forventede underskud i 2024 til 2,9 % af BNP,
dvs. under referencevaerdien. Ifalge Kommissionens efterarsprognose 2024 forventes
underskuddet at udgere 2,4 % af BNP i 2024 og 2,1 % af BNP i bade 2025 og 2026.
Overordnet set er budgetsituationen blevet forbedret i forhold til foraret, da der ifelge
indberetningen i efteraret ikke er konstateret nogen overskridelse af det offentlige
underskud i procent af BNP i 2023 og 2024. Som falge heraf anses konklusionen i
rapporten i henhold til artikel 126, stk. 3, i foraret (nemlig ikke at foresla en procedure
i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud) stadig for relevant for Slovenien
i efteraret.
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BILAG VI: Galdsholdbarhedsanalyse og stresstest

Dette bilag indeholder en stresstest af udviklingen i den offentlige geeld over for eventuelle
makrogkonomiske chok, jf. artikel 7 i forordning (EU) nr. 473/2013. Der anvendes stokastiske
geeldsfremskrivninger til at vurdere, hvordan risici vedrgrende den nominelle BNP-veekst,
udviklingen pa de finansielle markeder og finanspolitiske chok, der har betydning for den
offentlige budgetstilling, kan pavirke udviklingen i den offentlige gaeld?.

De stokastiske fremskrivninger tager hensyn til den makrogkonomiske usikkerhed omkring et
"centralt" geeldsfremskrivningsscenario 1 2025-2029: scenariet 1 Kommissionens
efterarsprognose 2024. | dette scenario anvendes den saedvanlige antagelse om en uandret
finanspolitik efter prognoseperioden?’. Som sédan omfatter dette scenario ikke de
finanspolitiske konsolideringsforpligtelser i de mellemfristede planer for finans- og
strukturpolitiske tiltag, som medlemsstaterne har forelagt.

De makrogkonomiske betingelser, der forudseettes i det centrale scenario, udsattes for chok
med henblik pa at opna fordelingen af mulige geeldsudviklinger ("keglen" i figur 6). Keglen
afspejler en lang reekke mulige underliggende makrogkonomiske betingelser, idet vaeksten, den
korte og den lange rente og den primaere saldo i simuleringer er blevet udsat for op til 10 000
chok. Sterrelsen af og korrelationen mellem disse chok afspejler den historiske volatilitet og
de historiske sammenhaznge mellem disse variabler??. Keglen giver derfor
sandsynlighedsbaserede oplysninger om geeldsudviklingen i euroomradet under hensyntagen
til, at veeksten, rentesatserne og den primeare saldo kan blive udsat for chok af en starrelse og
med en korrelation, der afspejler den historiske udvikling.

Keglen angiver den forventede geeldsudvikling i det centrale scenario som en rad linje.
Medianresultatet af simuleringerne vises som en stiplet sort linje. Keglen daekker 80 % af alle
mulige geeldsudviklinger, idet de udviklinger, der fglger af de mindst sandsynlige 20 % af
chokkene, ikke vises. De forskelligt skraverede omrader i keglen reprasenterer de forskellige
dele af den samlede fordeling af mulige geaeldsudviklinger.

Mediangzlden for 2029 anslas til 90 % af BNP, dvs. der er lige stor sandsynlighed for, at
gelden vil vaere hgjere eller lavere end dette niveau. Basisscenariet peger desuden i retning af
en lille stigning i geeldskvoten i lgbet af de naste fem ar, og de stokastiske fremskrivninger
tyder med 57 % sandsynlighed p4, at gaelden faktisk kan veere hgjere i 2029, end den var i 2024.

2 Den her anvendte metode til stokastisk fremskrivning af den offentlige geld er beskrevet i bilag A7 til
Kommissionens Debt Sustainability Monitor 2019 og i K. Berti (2013), "Stochastic public debt projections
using the historical variance-covariance matrix approach for EU countries", European Economy Economic
Paper No. 480.

2 | Kommissionens efterarsprognose 2024 er der indregnet finanspolitiske foranstaltninger, der var vedtaget
eller i hvert fald bebudet med troveerdighed pr. 31. oktober 2024, samt oplysninger, der var tilgengelige
pr. samme dato. Efter 2026 (det sidste prognoseér) andres den strukturelle primzre saldo kun af de
forventede (netto)omkostninger ved befolkningens aldring.

2 Chokkene antages at fglge en identisk normalfordeling.

27



Figur 6: Stokastiske fremskrivninger af geelden med vdgangspunkt i scenarierne for Kommissionens
prognose, euroomrdadet
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Bemcerk: Den stiplede linje repraesenterer medianen, og den rgde linje repraesenterer basisscenariet.
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BILAG VII: Tabeller over makrogkonomiske og finanspolitiske indikatorer

Realveskst | BNP [3) Samlet saldo (% af BMP) Offentlig geeld (3% af BMP)
2024 2025 2024 2025 2024 2025

Land UBP KOM UEBP | KOM UBP KO UBP | KO UBP KOM UEBP | KOM
BE n.a. 1.1 n.a. 1,2 n.a. -4.6 n.a. -4.9 n.a. 103,4 n.a. 105,1
DE 0,3 40,1 1,0 0,7 -2k -2,2 -13% -2,0 63 4 63,0 63 4 63,2
EE -1,0 -1,0 2,1 1,1 -2,7 -3.0 3.0 -3,0 23,7 23,2 25,0 242
IE 0,2 0,5 3.9 4.0 4,5 4.4 1,7 1,4 41,4 41,6 37,9 38,3
EL 2,2 2,1 2,3 2,3 -1,0 0,6 0,6 40,1 1537 1531 1451 146,58
ES n.a. 3,0 n.a. 2,3 n.a. -3,0 n.a. -2,6 n.a. 102,3 n.a. 101,3
FR 1,1 11 1,1 0,8 -6,1 5,2 5.0 -5,3 1129 1127 1147 115,3
HR 3,6 3,6 3.2 3,3 -2,1 -2,1 -2,3 -2,1 57.4 57,3 56,0 58,0
IT 0,7 0,7 1,2 1,0 -3,8 -3,8 -3,3 -3,4 1358 1366 136,59 138,2
CcY 3,7 3,6 3.1 2,2 3,9 3,5 2,7 2,7 68,9 BG4 64,1 £1,4
LW 1.4 0,0 2.9 1,0 -2,6 -2,8 -2,9 -3,2 45,8 48,1 47,0 50,3
LT 2,3 2,2 29 3,0 -2,2 -2,0 3,0 -1,4 35,4 38,3 43,2 41,0
LU 1,5 1,2 2,7 2,3 0,6 0,6 0,6 0,8 27,5 27,5 27,5 27,6
MT 49 50 43 43 4.0 4.0 -3,5 -3,5 435 43 8 50,1 50,4
ML 0,6 0,8 1,5 1,6 -1.8 0,2 -2,5 -1,8 45,0 43,3 46,7 44 3
AT n.a. 0,6 n.a. 1,0 n.a. -3,6 n.a. -3,7 n.a. 79,5 n.a. 20,8
PT 18 1,7 2,1 1,9 0,4 0,6 0,3 0,4 95,9 95,7 93,3 92,9
5l 1,5 1.4 2,4 2,5 -2,9 -2,4 -2,6 -2,1 67,5 67,1 65,4 4,4
5K 2,3 2,2 22 2,3 -5.8 5.8 -4.7 -4,7 58,9 58,9 59,6 55,8
Fl 0,2 0,2 1,7 1,5 -3,7 -3.7 -2,9 -3,0 81,7 22,6 23,2 247
EA20 0,9 0,8 1,5 1,3 -3,2 -3,0 -2,8 -2,8 89,2 25,1 29,5 85,6

Bemerk: Jstrig, Belgien og Spanien har ikke forelagt udkast til budgetplaner.
Kilde: Kommissionens efterarsprognoser 2024 (EP2024)
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