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1. INDLEDNING

| artikel 126 i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade (TEUF) fastsattes
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud. Proceduren er naermere
beskrevet i Radets forordning (EF) nr. 1467/97 om fremskyndelse og afklaring af
gennemfarelsen af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud?, som
indgar i stabilitets- og vaekstpagten.

| overensstemmelse med artikel 126, stk. 3, i TEUF er formalet med denne rapport fra
Kommissionen at identificere de medlemsstater, for hvilke overholdelsen af
underskudskriteriet og/eller geeldskriteriet skal undersgges, og at foretage denne vurdering?.

Underskudskriteriet er opfyldt, hvis det faktiske offentlige underskud i det foregaende ar
(2025) og det forventede underskud for indeveerende ar (2026) ikke overstiger
referenceveardien pa 3 % af BNP. Hvis et af dem ger det, undersgger Kommissionen, om
underskudskvoten er faldet veesentligt og vedvarende og er tet pa referenceveardien.
Kommissionen undersgger ogsa, om det underskud, der overstiger referenceveerdien, er
exceptionelt og midlertidigt og fortsat ligger teet pa referencevaerdien. Kommissionen og Radet
skal tage hensyn til relevante forhold i faserne forud for, at det fastslas, om der foreligger et
uforholdsmaessigt stort underskud pa grundlag af underskudskriteriet, hvis enten i) den
offentlige geeld ikke overstiger 60 % af BNP, eller ii) hvis geelden overstiger 60 % af BNP,
underskuddet er teet pa 3 % af BNP, og overskridelsen er midlertidig.

Geldskriteriet er opfyldt, hvis den offentlige bruttogzeld ved udgangen af det foregaende ar
(2025) ikke overstiger referencevardien pa 60 % af BNP. Hvis den ger det, undersgger
Kommissionen, om geaeldskvoten mindskes tilstreekkeligt og naermer sig referenceveerdien i et
tilfredsstillende tempo. | forordning (EF) nr. 1467/97 operationaliseres dette for en
medlemsstat med en gaeldskvote pa over 60 % af BNP gennem overholdelsen af de maksimale
nettoudgiftsvaekstrater?, som Radet har anbefalet,* idet opadgéende og nedadgéende afvigelser

! EUT L 209 af 2.8.1997 (ELLI: http://data.europa.eu/eli/req/1997/1467/2024-04-30) senest &ndret ved Radets
forordning (EU) 2024/1264 af 29. april 2024 (EUT L, 2024/1264, 30.4.2024). Rapporten tager ogsa hensyn
til "Specifikationer om gennemfgrelsen af stabilitets- og veekstpagten og retningslinjer for stabilitets- og
konvergensprogrammernes indhold og form", som Det @konomiske og Finansielle Udvalg vedtog den 1.
december 2025, og som findes pda: https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-
framework/stability-and-growth-pact/legal-basis-stability-and-growth-pact_en.

2 Medlemsstater, der er omfattet af en radsafgarelse, hvorved det fastslas, at der foreligger et uforholdsmaessigt
stort underskud, jf. artikel 126, stk. 6, i TEUF, er ikke omfattet af denne rapport. Fglgende medlemsstater er
omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud: siden april 2020: Rumanien,
siden juli 2024: Belgien, Frankrig, Ungarn, Italien, Malta, Polen og Slovakiet, siden juni 2025: @strig og
siden januar 2026: Finland.

3 | artikel 2, nr. 2), i forordning (EU) 2024/1263 defineres "nettoudgifter" som offentlige udgifter, eksklusive
renteudgifter, diskretionaere foranstaltninger pd indtegtssiden, udgifter til EU-programmer, der fuldt ud
modsvares af indteegter fra EU-midler, nationale udgifter til medfinansiering af programmer finansieret af
Unionen,  konjunkturbestemte elementer af udgifter til arbejdslgshedsunderstattelse  samt
engangsforanstaltninger og andre midlertidige foranstaltninger.

4 | overensstemmelse med artikel 17, 19 eller 20 i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2024/1263
af 29. april 2024 om effektiv samordning af de skonomiske politikker og om multilateral budgetovervagning
samt om ophavelse af Rédets forordning (EF) nr. 1466/97 (EUT L, 2024/1263, 30.4.2024, ELI:
http://data.europa.eu/eli/req/2024/1263/0j).
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registreres pa en kontrolkonto.® Hvis den offentlige geeld overstiger 60 % af BNP,
budgetstillingen ikke er "teet pa balance eller i overskud"e, og debetposterne pa medlemsstatens
kontrolkonto overstiger 0,3 % af BNP arligt eller 0,6 % af BNP kumulativt, bgr Kommissionen
udarbejde en rapport. | den pagaldende rapport skal Kommissionen og Radet tage hensyn til
relevante forhold i faserne forud for, at det fastslas, om der foreligger et uforholdsmaessigt stort
underskud pa grundlag af geeldskriteriet, for alle bergrte medlemsstater.

Rapporten er bygget op pa falgende made: | afsnit 2 identificeres de medlemsstater, for hvilke
overholdelsen af underskudskriteriet skal undersgges (Bulgarien, Tyskland, Estland,
Letland og Slovenien), hvorefter denne vurdering foretages, inden der tages hensyn til
relevante forhold. | afsnit 3 fastslas det, at der ikke er nogen medlemsstater, for hvilke
overholdelsen af geeldskriteriet skal undersgges. Afsnit 4 indeholder en gennemgang af
relevante forhold. Det sidste afsnit indeholder de overordnede konklusioner om overholdelsen
af underskudskriteriet og geeldskriteriet. Formatet for denne rapport—, der som i tidligere
udgaver omfatter alle bergrte medlemsstater samlet—, bidrager til sammenligneligheden af de
forskellige tilfeelde, samtidig med at hver medlemsstats situation vurderes ud fra sine egne
forudseaetninger.

2. UNDERSKUDSKRITERIET

| forbindelse med vurderingen af underskudskriteriet omfatter denne rapport de medlemsstater
(som ikke aktuelt har uforholdsmassigt store underskud), for hvilke den faktiske
underskudskvote for 2025, som Eurostat har oplyst’, eller den forventede underskudskvote for
2026, som er indberettet til Eurostat i den finanspolitiske indberetning i foraret 20262 overstiger
referenceveardien pa 3 % af BNP, eller begge dele. Hvis der ikke foreligger data om det
forventede underskud for 2026, som er indberettet til Eurostat, er kilden medlemsstatens arlige
statusrapport for 2026°. Dette er tilfeldet for Slovenien. Bulgarien indberettede ikke et
forventet underskud for 2026, hverken til Eurostat eller i sin arlige statusrapport for 2026. |
lyset af, at Kommissionens forarsprognose 2026 viser et underskud for Bulgarien i 2026, der
ligger klart over referencevardien, indeholder denne rapport ogsa en vurdering af dette
forventede underskud for 2026.

Det offentlige underskud i Bulgarien overskred referenceverdien pa 3 % af BNP i 2025, mens
Tyskland, Estland, Letland og Slovenien havde offentlige underskud under referenceveerdien
pa 3 % af BNP i 2025, men forventer underskud for 2026, der overstiger 3 % af BNP (jf. tabel
1). Derfor er det vurderingen i denne rapport, at Bulgarien, Tyskland, Estland, Letland og

5 Paden kontrolkonto, som Kommissionen har oprettet i overensstemmelse med artikel 22, stk. 2, i forordning
(EU) 2024/1263, registreres afvigelser mellem de observerede nettoudgifter i en medlemsstat og de
anbefalede maksimale nettoudgiftsvaekstrater, som Réadet har fastsat. Opadgaende afvigelser fra den
anbefalede nettoudgiftskurs registreres som debet, efter at der er taget hensyn til undtagelsesklausuler, der
kan veere blevet aktiveret.

& Ihenhold til betragtning 14 til Radets forordning (EU) 2024/1264 defineres en budgetstilling "tat pa balance
eller i overskud" som et offentligt underskud, der ikke overstiger 0,5 % af BNP.

7 Se Eurostats euroindikatorer af 22.4.2026 https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-
22042026-AP, jf. artikel 14 i Radets forordning (EF) nr. 479/2009.

8 Det samlede sat tabeller, som medlemsstaterne har indberettet til Eurostat, findes pé: http://ec.europa.eu
[eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-notification-tables. De
beregnede tal indberettes af medlemsstaterne til Eurostat pa grundlag af deres seneste officielle prognoser
under hensyntagen til budgetbeslutninger samt den gkonomiske udvikling og udsigterne.

o De érlige statusrapporter for 2026 findes pa: https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-and-fiscal-
governance/stability-and-growth-pact/preventive-arm/annual-progress-reports_da.

10 Europa-Kommissionens forarsprognose 2026 (European Economy Institutional Paper 341, maj 2026).
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Slovenien overholder underskudskriteriet. For hver af disse medlemsstater indeholder de
felgende afsnit en analyse af underskuddene ud over referenceveerdien i forhold til, om de
ligger teet pa referenceverdien, og om de er midlertidige og exceptionelle. Vurderingen bygger
i den forbindelse pA Kommissionens forarsprognose 2026 med skeringsdato 4. maj 2026 (tabel
1).

| Bulgarien, udgjorde det offentlige underskud i 2025 3,5% af BNP. Kommissionens
forarsprognose 2026 anslar underskuddet i 2026 til 4,1 % af BNP. Underskuddene i 2025 og
2026 vurderes at ligge over og ikke tet pa referencevardien. Ifglge Kommissionens
forarsprognose 2026 forventes det offentlige underskud i Bulgarien ogsa fortsat at overstige
referencevardien i 2027. Derfor vurderes underskuddene over referenceveardien som ikke
midlertidige. Radet vedtog den 8. juli 2025 en henstilling*! i henhold til artikel 26 i forordning
(EU) 2024/1263 (den nationale undtagelsesklausul) vedrgrende Bulgarien!2. Henstillingen
giver Bulgarien mulighed for midlertidigt at afvige fra de maksimale veekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet for at tage hgjde for stigningen i forsvarsudgifternes, med
op til 1,5 % af BNP i perioden 20252028 sammenlignet med referencearet 2024. Henstillingen
dokumenterede de exceptionelle omstendigheder, der ligger uden for regeringens kontrol, og
som har stor indvirkning pa de offentlige finanser og understetter stigningen i
forsvarsudgifterne. Underskuddet ud over referenceveerdien i 2025 forklares fuldt ud af en
stigning i forsvarsudgifterne siden referencearet’, mens dette ikke er tilfeldet for det
forventede underskud ud over referencevaerdien i 2026. Samlet set vurderes underskuddet ud
over referenceveerdien i 2025 som exceptionelt, mens underskuddet ud over referenceveerdien
i 2026 vurderes som ikke exceptionelt.

For Tyskland udger det forventede underskud for 2026 4,2 % af BNP. | Kommissionens
forarsprognose 2026 anslas underskuddet til 3,7 %. Det forventede underskud i 2026 vurderes
derfor at ligge over og ikke tet pa referenceveerdien. Ifglge Kommissionens forarsprognose
2026 forventes det offentlige underskud i Tyskland fortsat at overstige referenceveerdien i
2027. Derfor vurderes det forventede underskud ud over referenceveerdien som ikke
midlertidigt. Den 10. oktober 2025 vedtog Radet en henstilling®® i henhold til artikel 26 i
forordning (EU) 2024/1263 (den nationale undtagelsesklausul) vedregrende Tyskland.
Henstillingen giver Tyskland mulighed for midlertidigt at afvige fra de maksimale vaekstrater
i nettoudgifterne som fastsat af Radet for at tage hgjde for stigningen i forsvarsudgifterne med
optil 1,5 % af BNP i perioden 2025-2028 sammenlignet med referencearet 2021. Henstillingen

11 Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Bulgarien til at afvige fra de maksimale veekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3961, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3961/0j).

2 | henhold til artikel 2, stk. 1, i forordning (EF) nr. 1467/97 anses et offentligt underskud, der overstiger
referenceverdien, for at veere exceptionelt i overensstemmelse med artikel 126, stk. 2, litra a), andet led, i
TEUF, hvis det skyldes en alvorlig skonomisk nedgangsperiode i euroomradet eller i Unionen som helhed
som fastslaet af Radet, jf. artikel 25 i forordning (EU) 2024/1263, eller exceptionelle omstaendigheder, der
ligger uden for regeringens kontrol, og som har stor indvirkning pa den pagaldende medlemsstats offentlige
finanser, jf. nevnte forordnings artikel 26.

13 De forsvarsudgifter, der er relevante for vurderingen af overholdelsen, er de nationalt finansierede
forsvarsudgifter som defineret i formalsklassifikationen for offentlig forvaltning og service (COFOG 02).

14 Ifglge Kommissionens forarsprognose 2026 udgjorde forsvarsudgifterne i Bulgarien 1,9 % i 2025 og
forventes at forblive pa dette niveau i 2026. Det er en stigning pa 0,6 procentpoint af BNP sammenlignet

med 2024.

15 Radets henstilling af 10. oktober 2025 om godkendelse af Tysklands nationale mellemfristede plan for
finans- og strukturpolitiske tiltag og om tilladelse til Tyskland til at afvige fra de maksimale vakstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/5635, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/5635/0j).
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dokumenterede de exceptionelle omstaendigheder, der ligger uden for regeringens kontrol, og
som har stor indvirkning pa de offentlige finanser og understgtter stigningen i
forsvarsudgifterne. Underskuddet ud over referenceverdien i 2026 forklares fuldt ud af en
stigning i forsvarsudgifterne siden referencearet®. Pa den baggrund vurderes det forventede
underskud ud over referencevardien i 2026 som exceptionelt.

For Estland udger det forventede underskud for 2026, som er indberettet til Eurostat, 4,5 % af
BNP, hvilket blev revideret til 4,3 % af BNP i landets arlige statusrapport for 2026. |
Kommissionens forarsprognose 2026 anslas underskudskvotienten til 4,5 % af BNP. Det
forventede underskud i 2026 vurderes derfor at ligge over og ikke tet pa referenceveerdien.
Ifalge Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det offentlige underskud i Estland fortsat
at overstige referencevaerdien i 2027. Derfor vurderes det forventede underskud ud over
referenceveerdien som ikke midlertidigt. Den 8. juli 2025 vedtog Radet en henstilling®’ i
henhold til artikel 26 i forordning (EU) 2024/1263 (den nationale undtagelsesklausul)
vedrgrende Estland. Henstillingen giver Estland mulighed for midlertidigt at afvige fra de
maksimale vakstrater i nettoudgifterne som fastsat af Radet for at tage hgjde for stigningen i
forsvarsudgifterne med op til 1,5% af BNP i perioden 2025-2028 sammenlignet med
referencearet 2021. Henstillingen dokumenterede de exceptionelle omstaendigheder, der ligger
uden for regeringens kontrol, og som har stor indvirkning pa de offentlige finanser og
understgtter stigningen i forsvarsudgifterne. Underskuddet ud over referenceveerdien i 2026
forklares fuldt ud af en stigning i forsvarsudgifterne (begrenset til 1,5% af BNP i
overensstemmelse med den maksimale fleksibilitet inden for den nationale undtagelsesklausul)
siden referencearet’®. Pa den baggrund vurderes den forventede overskridelse af
referenceveerdien i 2026 som exceptionel. Det bemeerkes, at den forventede store stigning i
underskuddet i Estland fra 2025 til 2026 kun delvis hanger sammen med stigningen i
forsvarsudgifterne i 2026. Starstedelen af stigningen i forsvarsudgifterne i Estland fandt sted i
tidligere ar.

For Letland udger det forventede underskud for 2026, som er indberettet til Eurostat, 3,3 % af
BNP, hvilket blev revideret til 3,0 % af BNP i landets arlige statusrapport for 2026. |
Kommissionens forarsprognose 2026 anslas underskuddet til 3,3 % af BNP. Det forventede
underskud i 2026 wvurderes derfor at ligge over, men tet pa referenceveardien. Ifglge
Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det offentlige underskud i Letland fortsat at
overstige referenceveerdien i 2027. Derfor vurderes det forventede underskud ud over
referencevaerdien som ikke midlertidigt. Den 8. juli 2025 vedtog Rédet en henstilling®® i
henhold til artikel 26 i forordning (EU) 2024/1263 (den nationale undtagelsesklausul)
vedrgrende Letland. Henstillingen giver Letland mulighed for midlertidigt at afvige fra de
maksimale vakstrater i nettoudgifterne som fastsat af Radet for at tage hgjde for stigningen i
forsvarsudgifterne med op til 1,5% af BNP i perioden 2025-2028 sammenlignet med
referencedret 2021. Henstillingen dokumenterede de exceptionelle omstaendigheder, der ligger
uden for regeringens kontrol, og som har stor indvirkning pa de offentlige finanser og

16 Ifglge Kommissionens forarsprognose 2026 forventes forsvarsudgifterne i Tyskland at udgere 1,9 % i 2026.
Det er en stigning pa 0,8 procentpoint af BNP sammenlignet med 2021.

17 Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Estland til at afvige fra de maksimale veekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3964, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3964/0j).

18 Ifglge Kommissionens fordrsprognose 2026 forventes forsvarsudgifterne i Estland at udgere 4,6 % i 2026.
Det er en stigning pa 2,5 procentpoint af BNP sammenlignet med 2021.

19 Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Letland til at afvige fra de maksimale vakstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3970, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3970/0j).
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understgtter stigningen i forsvarsudgifterne. Underskuddet ud over referenceverdien i 2026
forklares fuldt ud af en stigning i forsvarsudgifterne (begreenset til 1,5% af BNP i
overensstemmelse med den maksimale fleksibilitet inden for den nationale undtagelsesklausul)
siden referencearet®. Pa den baggrund vurderes den forventede overskridelse af
referenceveerdien i 2026 som exceptionel.

For Slovenien udger det forventede underskud for 2026 3,4 % af BNP. I Kommissionens
forarsprognose 2026 anslas underskuddet til 3,3 %. Det forventede underskud i 2026 vurderes
derfor at ligge over, men tet pa referenceveardien. Ifalge Kommissionens forarsprognose 2026
forventes det offentlige underskud i Slovenien fortsat at overstige referenceverdien i 2027.
Derfor vurderes det forventede underskud ud over referencevardien som ikke midlertidigt. Den
8. juli 2025 vedtog Rédet en henstilling?! i henhold til artikel 26 i forordning (EU) 2024/1263
(den nationale undtagelsesklausul) vedrerende Slovenien. Henstillingen gav Slovenien
mulighed for midlertidigt at afvige fra de maksimale vaekstrater i nettoudgifterne som fastsat
af Radet for at tage hgjde for stigningen i forsvarsudgifterne med op til 1,5 % af BNP i perioden
2025-2028 sammenlignet med referencedret 2021. Henstillingen dokumenterede de
exceptionelle omstendigheder, der ligger uden for regeringens kontrol, og som har stor
indvirkning pa de offentlige finanser og understgtter stigningen i forsvarsudgifterne.
Underskuddet ud over referenceveerdien i 2026 forklares fuldt ud af en stigning i
forsvarsudgifterne siden referencedret’?. Pa den baggrund vurderes den forventede
overskridelse af referenceveerdien i 2026 som exceptionel.

Sammenfattende viser denne analyse — bade af om underskuddet fortsat ligger teet pa
referenceveerdien og af om underskuddet ud over referencevaerdien er exceptionelt og
midlertidigt — at underskudskriteriet, inden de relevante forhold tages i betragtning, ikke er
opfyldt for Bulgarien, Tyskland, Estland, Letland og Slovenien.

2 |fglge Kommissionens forarsprognose 2026 forventes forsvarsudgifterne i Letland at udgere 4,1 % i 2026.
Det er en stigning pa 1,7 procentpoint af BNP sammenlignet med 2021.

2L Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Slovenien til at afvige fra de maksimale vekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3973, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3973/0j).

2 Ifglge Kommissionens forarsprognose 2026 forventes forsvarsudgifterne i Slovenien at udgare 1,6 % i 2026.
Det er en stigning pa 0,5 procentpoint af BNP sammenlignet med 2021.
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Tabel 1 — Offentlig saldo

Data fra _ EDP-_ Kommissionens forarsprognose
Procent af BNP Eurostat mdber_etnlngen 2026
april 2026

2025 2026 2026 2027
Medlemsstater, for hvilke overholdelsen af underskudskriteriet skal draftes neermere
Bulgarien -3,5 -3 -4,1 -4,3
Tyskland -2,7 -4,2 -3,7 -4,1
Estland -2,0 -4.5 -4,5 -4,8
Letland -2,5 -3,3 -3,3 -4,3
Slovenien -2,5 -3,42 -3,3 -3,5
Medlemsstater, for hvilke overholdelsen af underskudskriteriet ikke draftes i denne rapport
Tjekkiet 2,1 -2,6 -2,8 -2,9
Danmark 2,9 0,7 0,9 0,5
Irland 1,8 1,0 1,4 1,2
Graekenland 1,7 -0,2 0,8 0,6
Spanien -2,4 -2,1 -2,4 -2,0
Kroatien -3,0 -2,9 -2,9 -2,7
Cypern 3,4 1,8 2,1 2,5
Litauen -1,8 -2,7 -2,2 2,7
Luxembourg -2,0 -1,2 -1,2 -1,5
Nederlandene -1,6 -2,5 -2,5 -1,9
Portugal 0,7 0,1 -0,1 -0,4
Sverige -1,3 -2,6 -2,8 -2,5
Kilde: E;gozs%t (data for 2025), EDP-indberetningen april 2026 og Kommissionens forarsprognose 2026 (data for 2026 og

Bemeaerk: Fed skrift angiver, at et underskudstal overstiger referencevaerdien pd 3 % af BNP. Fglgende medlemsstater er
omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud og indgar derfor ikke i tabellen: siden
april 2020: Rumanien, siden juli 2024: Belgien, Frankrig, Ungarn, Italien, Malta, Polen og Slovakiet, siden juni 2025:
@strig og siden januar 2026: Finland. a) Hvis der ikke er indberettet data til Eurostat om det forventede underskud for
2026 (i forhindelse med EDP-indberetningen april 2026), er kilden medlemsstatens arlige statusrapport for 2026.
Dette er tilfeeldet for Slovenien. Bulgarien indberettede hverken et forventet underskud for 2026 til Eurostat eller i sin
arlige statusrapport for 2026.




3. GALDSKRITERIET

Ved vurderingen af geeldskriteriet bgr denne rapport omhandle de medlemsstater (som ikke
aktuelt er omfattet af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud), hvor:

e den faktiske offentlige bruttogaeldskvote som oplyst af Eurostat?® oversteg
referenceveerdien pa 60 % af BNP ved udgangen af 2025,

e 0g det faktiske underskud i 2025, som ligeledes er oplyst af Eurostat, oversteg 0,5 % af
BNP, hvilket svarer til en budgetstilling, som ikke kan anses for at vaere "taet pa balance
eller i overskud",

e 0g kontrolkontoen for 2025 ifglge Kommissionens beregninger? viser en debetpost, der
overstiger teersklen pa 0,3 % af BNP pa arsbasis og/eller tersklen pa 0,6 % af BNP
kumulativt.

De tilsvarende data er vist i tabel 2. Ved udgangen af 2025 oversteg den offentlige
bruttogeeldskvote referenceveerdien i Tyskland, Graekenland, Spanien, Portugal og Slovenien.

Grzkenland og Portugal har budgetoverskud. Denne rapport omhandler derfor ikke
yderligere geeldskriteriet for disse to medlemsstater, da det anses for opfyldt.

Ifalge Kommissionens beregninger viste kontrolkontoen for 2025 for Tyskland kreditposter
bade pa arshasis og kumulativt. Denne rapport omhandler derfor ikke yderligere geeldskriteriet
for Tyskland, da det anses for opfyldt.

For Spanien og Slovenien viste kontrolkontoerne i 2025 ifglge Kommissionens beregninger
afvigelser, der overstiger den arlige taerskel (deres debetposter forblev under tersklen
kumulativt). Slovenien er dog omfattet af den nationale undtagelsesklausul for at muliggare
hgjere forsvarsudgifter i perioden 2025-2028%. Kommissionen henstillede i mellemtiden den
22. maj 2026 til Radet at aktivere den nationale undtagelsesklausul for Spanien efter en positiv
vurdering af Spaniens anmodning af 13. april 2026 for at muliggere stigningen i
forsvarsudgifterne i1 perioden 2025-2028%. Under hensyntagen til den nationale
undtagelsesklausul for Slovenien og under den antagelse, at Réadet vil aktivere den nationale
undtagelsesklausul for Spanien, viste de udvidede kontrolkonti? enten en kreditpost (Spanien)
eller en debetpost inden for tersklen pa 0,6 % af BNP (Slovenien). Denne rapport omhandler
derfor ikke yderligere geeldskriteriet for disse to medlemsstater, da det anses for opfyldt.

Sammenfattende er der ingen medlemsstater, for hvilke overholdelsen af geeldskriteriet skal
undersgges naermere i denne rapport.

23 Se Eurostats euroindikatorer af 22.4.2026 https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/wi/2-
22042026-ap.

2 “Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of
the Member States", SWD(2026)200 final, Bruxelles, 3.6.2026.

% Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Slovenien til at afvige fra de maksimale vekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3973, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3973/0j).

% Kommissionens henstilling med henblik pd Radets henstilling om tilladelse til Spanien til at afvige fra de
maksimale vekstrater for nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263
(aktivering af den nationale undtagelsesklausul), 22.5.2026, COM(2026) 262 final.

27 For medlemsstater, der er omfattet af den nationale undtagelsesklausul for at muliggere hgjere
forsvarsudgifter, skal faktiske afvigelser fra de maksimale vakstrater i nettoudgifterne, som er fastsat af
Radet, og som er tilladt i henhold til den nationale undtagelsesklausul, ikke registreres som debetposter pa
deres kontrolkonto. Den udvidede kontrolkonto omfatter ikke de afvigelser, der skyldes stigninger i
forsvarsudgifterne, og som er omfattet af fleksibiliteten i henhold til den nationale undtagelsesklausul, og
den resterende afvigelse vurderes i forhold til teersklen pa 0,6 % af BNP kumulativt.



https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-22042026-ap
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-22042026-ap
http://data.europa.eu/eli/C/2025/3973/oj

Tabel 2 - Identifikation af medlemsstater med henblik pa yderligere vurdering af
geeldskriteriet

Registrerede afvigelser? i
nettoudgiftsvaeksten i 2025 pa

Procent  af vggfsggégwgﬁif Offentlig saldo kontrolkontoen?
BNP 2025 i 2025 Arig  Akkumuler Akkumuleret

afvigelse (udvidet

afvigelse  etafvigelse = o konto?)

Medlemsstater med en geeldskvote pa over 60 % af BNP for hvilke overholdelsen af gaeldskriteriet
ikke skal behandles i denne rapport

Tyskland* 63,5 -2,7 -0,3 -0,3 -0,7
Graekenland* 146,1 1,7 -0,3 -1,3 -1,5
Spanien* 100,7 -2,4 0,4 0,1 -0,1
Portugal* 89,7 0,7 0,2 0,4 0,4
Slovenien* 65,7 -2,5 1,4 0,5 0,3
Medlemsstater med en gaeldskvote pa under 60 % af BNP

Bulgarien* 29,9 -3,5 2,1 2,1 1,4
Tjekkiet* 44,3 -2,1 0,2 -1,4 -1,7
Danmark?* 27,9 2,9 1,0 -0,6 -1,6
Estland* 24,1 -2,0 -2,0 -1,4 -2,9
Irland 32,9 1,8 0,3° -0,1°

Kroatien* 56,3 -3,0 1,8 1,4 0,9
Cypern 55,0 34 1,3 1,0

Letland* 46,9 -2,5 -0,4 -1,9 -2,6
Litauen® 39,5 -1,8 15 15 0,3
Luxembourg 26,5 -2,0 1,3 0,6

L\lederlanden 444 16 1,55 1,0°

Sverige 35,1 -1,3 -0,9 -1,1

Kilde: Eurostat og "Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary
policies of the Member States", SWD(2026)200 final, Bruxelles, 3.6.2026.

Bemark: Fed skrift angiver, at den relevante betingelse for vurderingen af overholdelsen af galdskriteriet i denne
rapport som beskrevet i afsnit 3 er opfyldt. Falgende medlemsstater er omfattet af proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud og er derfor ikke omfattet af tabellen: siden april 2020: Rumaenien, siden juli
2024: Belgien, Frankrig, Ungarn, Italien, Malta, Polen og Slovakiet, siden juni 2025: @strig og siden januar
2026: Finland. (1) En positiv afvigelse viser, at nettoudgiftsveeksten overstiger den henstilling fra Radet, der
geelder for medlemsstaten. (%) Se de finansstatistiske tabeller (SWD(2026)200 final) for en detaljeret forklaring
af kontrolkontoen og den udvidede kontrolkonto. (%) Den udvidede kontrolkonto omfatter ikke de afvigelser,
der skyldes stigninger i forsvarsudgifterne, og som er omfattet af fleksibiliteten i henhold til den nationale
undtagelsesklausul. (*) Medlemsstat, der er omfattet af fleksibiliteten i henhold til den nationale
undtagelsesklausul. Dette antages ogsa at geelde Spanien, for hvilket Kommissionen den 22.5.2026 henstillede
til Radet at aktivere den nationale undtagelsesklausul for forsvarsudgifter. (%) For Irland og Nederlandene er
afvigelserne baseret pad de maksimale arlige og kumulative nettoudgiftsvaekstrater, der er fastsat i Radets
henstillinger af 21. januar 2025 til de pageldende medlemsstater, og som fortsat er gyldige for 2025. (®) Ikke
relevant for medlemsstater, for hvilke den nationale undtagelsesklausul hverken er blevet aktiveret eller er blevet
anbefalet aktiveret af Kommissionen.




4, RELEVANTE FORHOLD VED VURDERINGEN AF OVERHOLDELSEN AF
UNDERSKUDSKRITERIET OG GALDSKRITERIET

| artikel 126, stk. 3, i TEUF fastseettes det, at der i denne rapport for hver medlemsstat skal
tages "hensyn til, om det offentlige underskud overstiger de offentlige investeringsudgifter,
samt til alle andre relevante forhold, herunder medlemsstatens gkonomiske og budgetmaessige
situation pd mellemlang sigt". Disse forhold preaciseres yderligere i artikel 2, stk. 3, i
forordning (EF) nr. 1467/97 og vedrarer:

a) geeldsstillingen pa mellemlang sigt, dvs. "omfanget af udfordringer i forbindelse med
den offentlige gaeld [...], udviklingen i den offentlige gaeld og finansieringen heraf samt
de tilknyttede risikofaktorer, navnlig geeldens Igbetidsprofil og denomineringsvaluta
samt eventualforpligtelser, herunder implicitte forpligtelser med relation til
befolkningens aldring og privat geeld"

b) "udviklingen i budgetstillingen pa mellemlang sigt, herunder iseer omfanget af den
faktiske afvigelse fra nettoudgiftskursen som fastsat af Radet, bade pa arsbasis og
akkumuleret som malt ved kontrolkontoen"

c¢) "udviklingen i den gkonomiske situation pd mellemlang sigt, herunder potentiel veekst,
udviklingen i inflationen og konjunkturudviklingen i forhold til de antagelser, der ligger
til grund for nettoudgiftskursen som fastsat af Radet"

d) "fremskridtene med gennemfgrelsen af reformer og investeringer, herunder navnlig
politiske tiltag til at forebygge og korrigere makrogkonomiske ubalancer og tiltag til at
gennemfare Unionens falles vaekst- og beskaeftigelsesstrategi, herunder politiske tiltag,
der understottes af genopretnings- og resiliensfaciliteten [...], savel som de offentlige
finansers overordnede kvalitet, navnlig de nationale budgetrammers effektivitet

e) “stigningen i de offentlige forsvarsinvesteringer, hvor det er relevant, idet der ogsa tages
hensyn til tidspunktet for registrering af udgifter til militeert udstyr.” Stigningen i de
offentlige forsvarsinvesteringer er medtaget blandt de relevante forhold som falge af
reformen af rammen for gkonomisk styring.

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

| artikel 2, stk. 4, i forordning (EF) nr. 1467/97 fastseettes det desuden, at forekomsten af
vaesentlige udfordringer relateret til offentlig geeld er en central skeerpende omstendighed. En
gunstig konjunkturbestemt gkonomisk, budgetmaessig og finansiel udvikling betragtes ikke
som en formildende omstendighed, mens en ugunstig udvikling kan betragtes som en
formildende omstaendighed.

| overensstemmelse med anden bag den nye ramme for gkonomisk styring er Kommissionen
af den opfattelse, at afvigelser fra de maksimale anbefalede veekstrater, jf. litra b) ovenfor,
navnlig nar mindst en af tersklerne (henholdsvis 0,3 % og 0,6 % af BNP pa arshasis og
kumulativt) overskrides, udger et serligt vigtigt relevant forhold.

| artikel 2, stk. 4, i Radets forordning (EF) nr. 1467/97 fastsattes det endvidere, at Radet og
Kommissionen kun kan tage hensyn til de relevante forhold i faserne forud for, at det fastslas,
at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud pa grundlag af underskudskriteriet (dvs.
i henhold til artikel 126, stk. 5 og 6, i TEUF), hvis:



a) den offentlige geeldskvote ikke overstiger referencevardien, eller

b) hvis den offentlige geeldskvote overstiger referenceveerdien, den dobbelte betingelse er
opfyldt — dvs. at underskuddet ligger teet pa referencevaerdien og kun midlertidigt
overstiger referenceveardien.

Derimod skal der for alle bergrte medlemsstater altid tages hensyn til relevante forhold i
faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud pa
grundlag af geeldskriteriet (dvs. i henhold til artikel 126, stk. 5 og 6, i TEUF).

Hvad angar de medlemsstater, der er omfattet af denne rapports undersggelse af
underskudskriteriet, overstiger geeldskvoten i 2025, som vist i tabel 2, ikke referenceverdien i
Bulgarien, Estland og Letland. For disse medlemsstater kan Radet og Kommissionen derfor
tage hensyn til relevante forhold i faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et
uforholdsmaessigt stort underskud pa grundlag af underskudskriteriet.

For Tyskland og Slovenien overstiger geeldskvoten i 2025 referenceverdien, og den dobbelte
betingelse, der er nedvendig for, at der kan tages hensyn til relevante forhold (at underskuddet
ligger teet pa referencevaerdien og kun midlertidigt overstiger referenceverdien), er ikke
opfyldt. Derfor kan Radet og Kommissionen hvad angar disse medlemsstater ikke tage hensyn
til relevante forhold i faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmassigt
stort underskud pa grundlag af underskudskriteriet.

| overensstemmelse med fast praksis praesenteres de relevante forhold imidlertid nedenfor selv
for de medlemsstater, hvor Radet og Kommissionen ikke kan tage hensyn til dem i faserne
forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud pa grundlag af
underskudskriteriet. Det skal i denne forbindelse bemeerkes, at det i artikel 2, stk. 6, i
forordning (EF) nr. 1467/97 fastsattes, at hvis Radet i henhold til artikel 126, stk. 6, i TEUF
har fastslaet, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud i en medlemsstat, skal der i
de efterfelgende skridt i proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud?
tages hensyn til de relevante forhold, der er omhandlet i artikel 126, stk. 3, i TEUF, for alle
bergrte medlemsstater.

Selv om de landespecifikke afsnit nedenfor henviser til centrale oplysninger om den
makrogkonomiske situation pd mellemlang sigt, herunder om bidrag til veekst, og om
budgetstillingen pa mellemlang sigt og geldspositionerne, findes der mere detaljerede
oplysninger om de makrogkonomiske og finanspolitiske udsigter i Kommissionens
forarsprognose 2026%.

% Dog ikke ved en afggrelse i henhold til artikel 126, stk. 12, om ophavelse af afgarelser truffet som led i
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud.

2 Yderligere oplysninger om de finanspolitiske udsigter findes ogsa i landerapporterne for 2026 samt i Fiscal
Statistical Tables SWD(2026)200, som Kommissionen offentliggjorde den 3.6.2026.
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4.1. Bulgarien

Radet og Kommissionen kan hvad angar Bulgarien tage hensyn til relevante forhold i faserne
forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmassigt stort underskud.

Makrogkonomisk situation pa mellemlang sigt. Det reale BNP steg med 3,4 % i 2024. Det
reale BNP steg yderligere med 3,1 % i 2025, hovedsagelig drevet af en sterk indenlandsk
efterspargsel. Den gkonomiske veekst forventes at ligge pa 2,5 % i 2026 og 2,2 % i 2027.
Vaeksten i 2026 forventes hovedsagelig at veere drevet af fortsat veekst i komponenterne i den
indenlandske efterspargsel. HICP-inflationen steg fra 2,6 % i 2024 til 3,5% i 2025 og
forventes at udgere 4,2% i 2026 og 2,6 % i 2027, hovedsagelig som fglge af hgje
fadevarepriser (i 2025) og energipriser (i 2026) samt vedvarende inflation i servicesektoren.

Den budgetmassige situation pd mellemlang sigt, herunder investeringer. Bulgariens
offentlige underskud steg fra 3,0 % af BNP i 2024 til 3,5 % i 2025, hvilket hovedsagelig
afspejler stigninger i Ilanningerne i den offentlige sektor, navnlig inden for forsvar og sikkerhed,
stigninger i de sociale udgifter, herunder automatisk indeksregulering af pensioner, samt
investeringstilskud til Bulgarian Energy Holding. De offentlige investeringer udgjorde 3,2 %
af BNP i 2024 (hvoraf 2,8 % af BNP blev finansieret nationalt) og steg til 4,5 % i 2025 (hvoraf
3,1 % af BNP blev finansieret nationalt). Ifalge Kommissionens skan var den finanspolitiske
kurs®, som omfatter bade nationalt finansierede udgifter og udgifter finansieret af EU,
ekspansiv med 2,3 % af BNP i 2025. Vaksten i de nationalt finansierede primare udgifter
(ekskl. diskretionzre foranstaltninger pa indtegtssiden) bidrog i 2025 ekspansivt til den
finanspolitiske kurs med 0,7 % af BNP.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes et offentligt underskud pa 4,1 % af BNP i
2026 og 4,3 % i 2027. Stigningerne i 2026 og 2027 afspejler hovedsagelig de fortsatte
strukturelle stigninger i lgnningerne i den offentlige sektor og i de sociale ydelser, fordi der
ikke er truffet kompenserende foranstaltninger. De offentlige investeringer forventes at falde
til 4,4 % af BNP i 2026 (hvoraf 2,1 % af BNP finansieres nationalt) og derefter til 4,0 % i 2027
(hvoraf 2,8 % af BNP finansieres nationalt). 1fglge Kommissionens skan vil den finanspolitiske
kurs veere ekspansiv med 1,0 % af BNP i 2026. Vaksten i de nationalt finansierede primare
udgifter i 2026 forventes at yde et ekspansivt bidrag til den finanspolitiske kurs pa 0,3 % af
BNP.

P& grundlag af Kommissionens beregningers: steg nettoudgifterne i Bulgarien med 12,3 % i
2025. Nettoudgiftsveeksten i 2025 ligger over den anbefalede maksimale vakstrate®, hvilket
svarer til en afvigelse pa 2,1 % af BNP pa arsbasis. Nar der tages hensyn til den fleksibilitet for
hgjere forsvarsudgifter, der fglger af den nationale undtagelsesklausul®, reduceres den
kumulative afvigelse i nettoudgifterne til 1,4 % af BNP.

30 Den finanspolitiske kurs bestemmes ud fra den arlige @ndring i den underliggende offentlige budgetstilling.
Den bruges til at bedemme den gkonomiske impuls fra finanspolitiske tiltag, bade dem der finansieres
nationalt, og dem der finansieres over EU-budgettet. Den finanspolitiske kurs males som forskellen mellem
i) den potentielle vaekst pd mellemlang sigt og ii) &ndringen i primaere udgifter eksklusive diskretionare
foranstaltninger pa indtaegtssiden og inklusive udgifter finansieret med ikketilbagebetalingspligtig stette
(tilskud) fra genopretnings- og resiliensfaciliteten og andre EU-midler.

31 “Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of
the Member States”, SWD(2026)200 final, Bruxelles 3.6.2026.

32 Radets henstilling af 20. juni 2025 om godkendelse af Bulgariens nationale mellemfristede plan for finans-
og strukturpolitiske tiltag (EUT C, C/2025/3700, 20.8.2025. ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3700/0j).

33 Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Bulgarien til at afvige fra de maksimale vakstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3961, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3961/0j).
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| 2026 forventes nettoudgifterne i Bulgarien at stige med 5,5 % og kumulativt med 18,5 % i
2025 og 2026 tilsammen. Den forventede nettoudgiftsvaekst i 2026 ligger over den anbefalede
maksimale veekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 0,2 % af BNP pa arshasis. Nar 2025 og
2026 betragtes samlet, ligger den forventede kumulative veekstrate for nettoudgifterne ogsa
over den anbefalede maksimale vekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 2,2 % af BNP
kumulativt. Nar der tages hensyn til den fleksibilitet for hgjere forsvarsudgifter, der falger af
den nationale undtagelsesklausul, reduceres den forventede kumulative afvigelse i
nettoudgifterne til 1,6 % af BNP, nar 2025 og 2026 betragtes samlet.

Som navnt ovenfor betragter Kommissionen afvigelser fra den maksimale anbefalede
nettoudgiftsveaekst (efter hensyntagen til den nationale undtagelsesklausul), der ligger over
teersklen, som et seerligt vigtigt relevant forhold.

Geldsudfordringer og geeldsstillingen pa mellemlang sigt. Den offentlige geeld i Bulgarien
steg fra 23,8 % af BNP ved udgangen af 2024 til 29,9 % af BNP ved udgangen af 2025.
Geldskvoten forventes at stige yderligere til 32,3 % af BNP ved udgangen af 2026 og 35,5 %
ved udgangen af 2027.

Geldsholdbarhedsanalysen peger overordnet set i retning af en middelstor risiko pa
mellemlang sigt®*. Galdskvoten i holdbarhedsanalysens referencescenario under uandrede
politikker forventes at stige stet, og geeldsudviklingen er fglsom over for negative
makrogkonomiske chok. Ifglge de stokastiske fremskrivninger, som simulerer en lang raekke
mulige midlertidige chok i makrogkonomiske variabler, er der en mellemstor sandsynlighed
for, at geeldskvoten vil veere hgjere 1 2030 end i 2025.

Der skal tages hensyn til andre forhold ved en samlet vurdering af geseldsholdbarheden. De
risikoforggende forhold hanger sammen med i) den svagt stigende andel af den offentlige
geeld, der ejes af ikkebosiddende, og ii) andelen af misligholdte lan i den bulgarske banksektor,
som fortsat ligger over gennemsnittet i euroomradet, samtidig med at banksektoren har et hgijt
kapitaliseringsniveau. De risikobegraensende forhold heenger sammen med i) den lave andel af
kortfristet offentlig geeld og ii) det begreensede omfang af den offentlige forvaltnings
eventualforpligtelser.

Gennemfgrelse af reformer og investeringer. Strukturreformer og investeringer under
genopretnings- og resiliensfaciliteten forventes at have en positiv indvirkning pa BNP-veeksten
i de kommende ar. Gennemfarelsen af de reformer og investeringer, der er omfattet af
genopretnings- og resiliensplanen, er i gang, og de endelige milepale og mal skal opfyldes for
at sikre fuld udbetaling af den tildelte finansiering fra genopretnings- og resiliensfaciliteten.
Dette kraever en sidste malrettet indsats for at sikre, at fristen den 31. august 2026 for opfyldelse
af milepaele og mal overholdes.

Nationale budgetrammer. Bulgarien har et komplekst system af nationale finanspolitiske
regler. Flere regler vedrgrer de samme budgetmaessige aggregater, men den omstaendighed, at
de udtrykkes efter forskellige regnskabsstandarder (periodiseringsprincippet og
kontantprincippet), kan give modstridende signaler. Styrken af landets mellemfristede
budgetramme er pa linje med EU-gennemsnittet. Selv om Bulgariens finanspolitiske rad hidtil
har haft et relativt snaevert mandat, star dets rolle til at blive udvidet efter indfarelsen af euroen
og gennemfarelsen i national ret af direktiv (EU) 2024/1265 om krav til medlemsstaternes
budgetmaessige rammer. Endelig er reformer i gang for at forbedre planlaegningen, udveelgelsen

3 Debt Sustainability Monitor 2025 (European Economy Institutional Paper 332, februar 2026) baseret pa
Kommissionens efterarsprognose 2025.
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og budgetteringen af nationalt finansierede offentlige investeringer (se bilag 2 til
landerapporten for Bulgarien 2026).

Stigning i de offentlige forsvarsinvesteringer. Ifglge data indsamlet af Eurostat udgjorde de
nationalt finansierede offentlige udgifter pa forsvarsomradet® i Bulgarien 1,9 % af BNP i 2025.
Heraf udgjorde de offentlige forsvarsinvesteringer 0,5 % af BNP i 2025, hvilket var 0,4
procentpoint hgjere end i 2024.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det, at de offentlige udgifter pa
forsvarsomradet i Bulgarien vil udgare 1,9 % af BNP i 2026 og 2,2 % af BNP i 2027. Heraf
forventes de offentlige forsvarsinvesteringer at udgere 0,4 % af BNP i 2026, hvilket ville veere
0,1 procentpoint lavere end i 2025, og derefter forventes de i 2027 at stige med 0,3 procentpoint
til 0,7 %.

Andre forhold fremfert af medlemsstaten. Den 7. maj 2026 fremfgrte Bulgarien yderligere
forhold, som ikke er naevnt ovenfor. Bulgarien henviser navnlig til den forsinkede vedtagelse
af budgettet for 2025 i lyset af den politiske situation og til lavere indteegter end forventet i
2025. Sidstneevnte afspejlede en ugunstig udvikling i de eksterne forhold (selv om den
indenlandske udvikling fortsat understgttede de finanspolitiske resultater) samt forsinkelser i
gennemfarelsen af planlagte foranstaltninger til at forbedre indteegtsopkravningen og reducere
den sorte gkonomi.

% Nationalt finansierede forsvarsudgifter som defineret i formalsklassifikationen for offentlig forvaltning og
service (COFOG) inden for rammerne af det europaiske nationalregnskabssystem (ESA2010).

13



4.2. Tyskland

Radet og Kommissionen kan ikke hvad angar Tyskland tage hensyn til relevante forhold i
faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud.

Makrogkonomisk situation pa mellemlang sigt. Det reale BNP faldt med 0,5 % i 2024 og
steg derefter med 0,2 % i 2025, hovedsagelig drevet af et kraftigt positivt veekstbidrag fra
privatforbruget, som blev opvejet af et kraftigt negativt veekstbidrag fra nettoeksporten. Den
gkonomiske veakst forventes at ligge pa 0,6 % i 2026 0g 0,9 % i 2027. Veksten i 2026 forventes
hovedsagelig at veere drevet af den indenlandske efterspgrgsel, idet de offentlige udgifter
(herunder offentlige investeringer) stiger, og privatforbruget vokser pa trods af de aktuelle
geopolitiske spandinger og inflationschokket, eftersom tilliden forventes gradvis at blive
forbedret igen. HICP-inflationen faldt fra 2,5 % i 2024 til 2,3 % i 2025 og forventes at udgere
2,9% 1 2026 og 2,7 % i 2027, hovedsagelig som falge af kraftig energiinflation i 2026 som
falge af konflikten i Mellemgsten og en efterfalgende normalisering i 2027.

Den budgetmaessige situation pa mellemlang sigt, herunder investeringer. Tysklands
offentlige underskud udgjorde 2,7 % af BNP i 2024 og 2025. De offentlige investeringer
udgjorde 3,1 % af BNP i 2024 (hvoraf 2,9 % af BNP finansieres nationalt) og steg svagt il
3,3 % i 2025 (hvoraf 3,1 % af BNP finansieres nationalt). Ifglge Kommissionens skgn var den
finanspolitiske kurs, som omfatter bade nationalt og EU-finansierede udgifter, overordnet
neutral i 2025. Vaksten i nationalt finansierede primare udgifter (ekskl. diskretionere
foranstaltninger pa indteegtssiden) i 2025 bidrog overordnet neutralt til den finanspolitiske kurs.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes et offentligt underskud pa 3,7 % af BNP i
2026 og 4,1 % i 2027. Stigningen i 2026 og 2027 afspejler hovedsagelig en stigning i
infrastruktur- og forsvarsrelaterede udgifter samt skattenedsattelser, der reducerer indtaegterne.
De offentlige investeringer forventes at stige til henholdsvis 3,5 % og 3,7 % af BNP i 2026 og
2027, hvoraf 3,3 % af BNP og 3,6 % af BNP finansieres nationalt. Ifalge Kommissionens skgn
vil den finanspolitiske kurs veere ekspansiv med 1,3 % af BNP i 2026. VVaeksten i de nationalt
finansierede primaere udgifter forventes i 2026 at bidrage ekspansivt til den finanspolitiske kurs
med 1,3 % af BNP.

Ifalge Kommissionens beregningers® steg nettoudgifterne i Tyskland med 3,8 % i 2025.
Veaksten i nettoudgifterne i 2025 ligger under den anbefalede maksimale vakstrate®.

| 2026 forventes nettoudgifterne i Tyskland at vokse med 5,6 % og med 9,7 % kumulativt i
2025 0g 2026. Den forventede nettoudgiftsveekst i 2026 ligger over den anbefalede maksimale
vaekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pad 0,5 % af BNP pa arsbasis. Nar 2025 og 2026
betragtes samlet, ligger den forventede kumulative veaekstrate for nettoudgifterne ogsa over den
anbefalede maksimale vaekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 0,3 % af BNP kumulativt.
Ud fra de aktuelle fremskrivninger af forsvarsudgifterne ligger den forventede afvigelse
imidlertid inden for den fleksibilitet, der tillades i henhold til den nationale undtagelsesklausul.

Geldsudfordringer og geeldsstillingen pa mellemlang sigt. Den offentlige geeld i Tyskland
steg fra 62,2 % af BNP ved udgangen af 2024 til 63,5 % af BNP ved udgangen af 2025.

% “Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of
the Member States”, SWD(2026)200 final, Bruxelles 3.6.2026.

37 Radets henstilling af 10. oktober 2025 om godkendelse af Tysklands mellemfristede plan for finans- og
strukturpolitiske tiltag og om tilladelse til Tyskland til at afvige fra de maksimale veakstrater i nettoudgifterne
som fastsat af RAadet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/5635, 22.10.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/5635/0j).
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Gealdskvoten forventes at stige yderligere til 65,8 % af BNP ved udgangen af 2026 og 68,0 %
ved udgangen af 2027.

Geldsholdbarhedsanalysen peger overordnet set i retning af hgje risici pd mellemlang sigt®®.
Geeldskvoten i holdbarhedsanalysens referencescenario under ugendrede politikker forventes at
stige stet, og geeldsudviklingen er fglsom over for negative makrogkonomiske chok. Ifglge de
stokastiske fremskrivninger, som simulerer en lang rekke mulige midlertidige chok i
makrogkonomiske variabler, er det meget sandsynligt, at geeldskvoten vil veere hgjere i 2030
end i 2025.

Der skal tages hensyn til andre forhold ved en samlet vurdering af gaeldsholdbarheden. Pa den
ene side omfatter de risikoforegende forhold en potentiel yderligere geeldsoptagelse (ud over
den, der er omfattet af referencescenariet i geeldsholdbarhedsanalysen), som muliggeres af i)
reformen af geldsbremsen og ii) oprettelsen af den sarlige fond for infrastruktur og
klimaneutralitet. Pa den anden side omfatter de risikobegraensende forhold forleengelsen af
geeldens lgbetid i de seneste ar, relativt stabile finansieringskilder med et diversificeret og stort
investorgrundlag, en lav andel af den offentlige geeld i udenlandsk valuta og Tysklands positive
finansielle nettoposition over for udlandet.

Som navnt ovenfor udger betydelige udfordringer i forbindelse med den offentlige geeld en
central skeerpende relevant faktor.

Gennemfgrelse af reformer og investeringer. | Radets henstilling af 10. oktober 2025 om
godkendelse af Tysklands mellemfristede plan preciseres det st af reformer og investeringer,
der ligger til grund for forlaengelsen af tilpasningsperioden, sammen med en tidsplan for deres
gennemfarelse. Under hensyntagen til de oplysninger, som Tyskland gav i sin arlige
statusrapport fra april 2026, er det Kommissionens opfattelse, at gennemfarelsen af de vigtigste
trin i disse reformer og investeringer, som skulle veere gennemfart senest den 30. april 2026,
samlet set synes at forlgbe planmaessigt. Det er Kommissionens opfattelse, at Tyskland samlet
set har opfyldt sine forpligtelser pa tilfredsstillende vis.

Desuden forventes strukturreformer og investeringer under genopretnings- 0g
resiliensfaciliteten at have en positiv indvirkning pd BNP-vaksten i de kommende ar.
Gennemfagrelsen af de reformer og investeringer, der er omfattet af genopretnings- og
resiliensplanen, er i gang, og de endelige milepazle og mal skal opfyldes for at sikre fuld
udbetaling af den tildelte finansiering fra genopretnings- og resiliensfaciliteten. Dette kreever
en sidste malrettet indsats for at sikre, at fristen den 31. august 2026 for opfyldelse af milepale
og mal overholdes.

Nationale budgetrammer. Den tyske finanspolitiske ramme bygger pa en reaekke
finanspolitiske regler pa forskellige forvaltningsniveauer. 1 2024 la styrken af Tysklands
finanspolitiske regler tet pa EU-gennemsnittet, malt pa grundlag af data indsamlet i Europa-
Kommissionens database vedrgrende finanspolitisk styring. | 2025 blev der indfert visse
undtagelser, som bergrer den sakaldte geeldsbremse. Udgiftsgennemgange er en fast praksis i
Tyskland, men landet kunne drage fordel af en yderligere institutionalisering af
gennemgangsprocesserne. Tyskland ligger under EU-gennemsnittet, nar det gelder
periodiseret regnskabsfaring, som kan forbedre gennemsigtigheden med hensyn til en offentlig
enheds finansielle stilling og resultater og ogsa kan understgtte holdbarhed og lighed mellem

% Debt Sustainability Monitor 2025 (European Economy Institutional Paper 332, februar 2026) baseret pa
Kommissionens efterarsprognose 2025.
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generationerne. Den tyske uafhangige finanspolitiske institution (det radgivende udvalg ved
stabilitetsradet) er meget lille og har et snavert mandat.

Stigning i de offentlige forsvarsinvesteringer. Ifglge data indsamlet af Eurostat udgjorde de
nationalt finansierede offentlige udgifter pa forsvarsomradet i Tyskland 1,5 % af BNP i 2025.
Heraf udgjorde de offentlige forsvarsinvesteringer 0,3 % af BNP i 2025, hvilket var 0,1
procentpoint hgjere end i 2024.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det, at de offentlige udgifter pa
forsvarsomradet i Tyskland vil udgere 1,9 % af BNP i 2026 og 2,2 % af BNP i 2027. Heraf
forventes de offentlige forsvarsinvesteringer at udgere 0,4 % af BNP i 2026, hvilket er 0,1
procentpoint hgjere end i 2025, og derefter at stige til 0,5 % i 2027.

Andre forhold fremfart af medlemsstaten. Den 11. maj 2026 fremlagde Tyskland yderligere
forhold, som ikke fuldt ud er omfattet ovenfor. Tyskland henviste til vedtagelsen af
vaekstfremmende reformer og neaevnte udtrykkeligt forbedrede afskrivningsregler for
investeringer samt reduktion af bureaukratiet, hurtigere planlaegnings- og tilladelsesprocedurer
og reformer af arbejdsudbuddet. Disse foranstaltninger indgar ogsd i Kommissionens
forarsprognose 2026. Tyskland navnte ogsa kommende reformer med henblik pa at nedbringe
bureaukratiet og reducere indkomstskatterne og anferte, at en sterre reform af den offentlige
sygeforsikring var blevet godkendt. Hvad angar den finanspolitiske virkning, kan denne pakke
af foranstaltninger samlet set vurderes som tvetydig. Foranstaltningerne kan have en
veekstfremmende virkning, hvilket vil vere gunstigt fra et finanspolitisk synspunkt. De
skatterelaterede foranstaltninger vil imidlertid ogsa reducere indtaegterne.
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4.3. Estland

Radet og Kommissionen kan hvad angar Estland tage hensyn til relevante forhold i faserne
forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmassigt stort underskud.

Makrogkonomisk situation pa mellemlang sigt. Det reale BNP faldt med 0,1 % i 2024 og
steg derefter med 0,6 % i 2025, drevet af den indenlandske efterspgrgsel, navnlig investeringer,
offentligt forbrug og lageropbygning. Den gkonomiske vaekst forventes at ligge pa 1,6 % i 2026
og 1,7 % i 2027. Vaksten i 2026 forventes hovedsagelig at veere drevet af privat og offentligt
forbrug samt offentlige investeringer, mens nettoeksporten forventes at dempe veksten,
navnlig fordi forsvarsudstyr i vid udstreekning importeres. HICP-inflationen steg fra 3,7 % i
2024 til 4,8 % 1 2025 og forventes at udgare 4,4 % i 2026 og 2,9 % i 2027, hovedsagelig som
falge af hgjere priser pa energi, fadevarer og tjenesteydelser i 2026 og pa tjenesteydelser og
fadevarer i 2027.

Den budgetmaessige situation pa mellemlang sigt, herunder investeringer. Estlands
offentlige underskud steg fra 1,1 % af BNP i 2024 til 2,0 % i 2025, hvilket hovedsagelig
afspejler en steerkere udgiftsdynamik, isaer offentlige investeringer i store infrastrukturprojekter
som Rail Baltica. De offentlige investeringer udgjorde 6,2 % af BNP i 2024 (hvoraf 5,4 % af
BNP blev finansieret nationalt) og steg til 6,7 % i 2025 (hvoraf 5,7 % af BNP blev finansieret
nationalt). Ifalge Kommissionens sken var den finanspolitiske kurs, som omfatter bade
nationalt og EU-finansierede udgifter, kontraktiv med 0,5 % af BNP i 2025. Vaksten i de
nationalt finansierede primere udgifter (ekskl. diskretionere foranstaltninger pa
indteegtssiden) i 2025 bidrog kontraktivt til den finanspolitiske kurs med 1,2 % af BNP.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes et offentligt underskud pa 4,5 % af BNP i
2026 og 4,8 % i 2027. Stigningen i 2026 afspejler hovedsagelig faldende indteaegter, navnlig
som folge af reformen af den personlige indkomstskat (overgangen til et universelt system med
skattefritagelse), og en stigning i udgifterne, hovedsagelig som falge af, at forsvarsudgifterne
nar op pa 5 % af BNP, og af investeringsprojekter som Rail Baltica. De offentlige investeringer
forventes at stige til 7,9 % af BNP i 2026 (hvoraf 7,0 % af BNP finansieres nationalt) og
derefter at falde til 7,2% i 2027 (hvoraf 6,9 % af BNP finansieres nationalt). Ifglge
Kommissionens skan vil den finanspolitiske kurs vaere ekspansiv med 2,8 % af BNP i 2026.
Veeksten i de nationalt finansierede primare udgifter forventes i 2026 at bidrage ekspansivt til
den finanspolitiske kurs med 3,0 % af BNP.

Ifalge Kommissionens beregninger® steg nettoudgifterne i Estland med 2,0 % i 2025 og med
5,7 % kumulativt i 2024 og 2025. Vaksten i nettoudgifterne i 2025 ligger under den anbefalede
maksimale veekstrate®. Nar 2024 og 2025 betragtes samlet, ligger den kumulative veekstrate i
nettoudgifterne ogsa under den anbefalede maksimale veekstrate.

| 2026 forventes nettoudgifterne i Estland at vokse med 12,0 % og kumulativt med 18,4 % i
2024, 2025 og 2026 tilsammen. Den forventede nettoudgiftsvekst i 2026 ligger over den
anbefalede maksimale vaekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 2,8 % af BNP pa arsbasis.
Nar 2024, 2025 og 2026 betragtes samlet, ligger den forventede kumulative veekstrate for
nettoudgifterne ogsa over den anbefalede maksimale veekstrate, hvilket svarer til en afvigelse
pa 1,5 % af BNP kumulativt. Ud fra de aktuelle fremskrivninger af forsvarsudgifterne ligger

39 "Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of the
Member States", SWD(2026)200 final, Bruxelles, 3.6.2026.

40 Radets henstilling af 21. januar 2025 om godkendelse af Estlands mellemfristede plan for finans- og
strukturpolitiske tiltag (EUT C, C/2025/655, 10.2.2025. ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/655/0j).
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den forventede afvigelse imidlertid inden for den fleksibilitet, der tillades i henhold til den
nationale undtagelsesklausul.

Gealdsudfordringer og gaeldsstillingen pad mellemlang sigt. Den offentlige gald steg fra
23,5 % af BNP ved udgangen af 2024 til 24,1 % af BNP ved udgangen af 2025. Galdskvoten
forventes at stige yderligere til 26,9 % af BNP ved udgangen af 2026 og 30,5 % ved udgangen
af 2027.

Gealdsholdbarhedsanalysen peger overordnet set i retning af en middelstor risiko pa
mellemlang sigt*'. Geldskvoten i holdbarhedsanalysens referencescenario under uzndrede
politikker forventes at stige stet, og geldsudviklingen er falsom over for negative
makrogkonomiske chok. Ifglge de stokastiske fremskrivninger, som simulerer en lang raekke
mulige midlertidige chok i makrogkonomiske variabler, er det meget sandsynligt, at
geeldskvoten vil vare hgjere i 2030 end i 2025.

Der skal tages hensyn til andre forhold ved en samlet vurdering af geeldsholdbarheden. Pa den
ene side kan den store andel af den offentlige geld, der ejes af ikkebosiddende, udgere et
risikoforggende forhold. P4 den anden side omfatter risikobegreensende forhold i) de
begraensede eventualforpligtelser og ii) det forhold, at den stadig lave offentlige geeld fuldt ud
er denomineret i euro.

Gennemfgrelse af reformer og investeringer. Strukturreformer og investeringer under
genopretnings- og resiliensfaciliteten forventes at have en positiv indvirkning pa BNP-vaeksten
i de kommende ar. Gennemfarelsen af de reformer og investeringer, der er omfattet af
genopretnings- og resiliensplanen, er i gang, og de endelige milepale og mal skal opfyldes for
at sikre fuld udbetaling af den tildelte finansiering fra genopretnings- og resiliensfaciliteten.
Dette kraever en sidste malrettet indsats for at sikre, at fristen den 31. august 2026 for opfyldelse
af milepzele og mal overholdes.

Nationale budgetrammer. De nationale finanspolitiske rammer blev gennemgribende
reformeret i 2014, da det estiske finanspolitiske rad blev oprettet. Hjgrnestenen i de nationale
finanspolitiske rammer er reglen om strukturel balance. Den blev &ndret i 2017 og 2024, idet
den sidstnaevnte @ndring tillader hgjere strukturelle underskud pa op til 1 % af BNP, sa leenge
geeldsniveauet ikke overstiger 30 % af BNP, og risiciene for den finanspolitiske holdbarhed pa
lang sigt er lave. Det estiske finanspolitiske rad godkender de makrogkonomiske og
finanspolitiske prognoser og vurderer bade forudgaende og efterfalgende overholdelsen af
reglen om strukturel balance for den offentlige forvaltning.

Stigning i de offentlige forsvarsinvesteringer. Ifglge data indsamlet af Eurostat udgjorde de
nationalt finansierede offentlige udgifter pa forsvarsomradet i Estland 3,9 % af BNP i 2025.
Heraf udgjorde de offentlige forsvarsinvesteringer 1,6 % af BNP i 2025, hvilket var ugendret i
forhold til 2024.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det, at de offentlige udgifter pa
forsvarsomradet i Estland vil udgere 4,6 % af BNP i 2026 og 4,9 % af BNP i 2027. Heraf
forventes de offentlige forsvarsinvesteringer at udgare 1,9 % af BNP i 2026, hvilket er 0,3
procentpoint hgjere end i 2025, og derefter at falde med 0,5 procentpoint til 1,4 % i 2027.

Andre forhold fremfgrt af medlemsstaten. Analysen i de foregaende afsnit deekker allerede
de vigtigste forhold, som Estland fremfgrte den 11. maj 2026.

4 Debt Sustainability Monitor 2025 (European Economy Institutional Paper 332, februar 2026) baseret pa
Kommissionens efterarsprognose 2025.
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4.4, Letland

Radet og Kommissionen kan hvad angar Letland tage hensyn til relevante forhold i faserne
forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmassigt stort underskud.

Makrogkonomisk situation pa mellemlang sigt. Det reale BNP var uandret i 2024 og steg
med 2,1% i 2025, hovedsagelig drevet af en kraftig stigning i private og offentlige
investeringer, en genopretning i privatforbruget og et understattende offentligt forbrug. Den
gkonomiske veakst forventes at ligge pa 1,4 %i 2026 0g 1,6 % i 2027. Veksten i 2026 forventes
hovedsagelig at veere drevet af privatforbrug og investeringer. HICP-inflationen steg fra 1,3 %
i 2024 til 3,8 % i 2025 og forventes at udgare 3,6 % i 2026 og 2,2 % i 2027, hovedsagelig
drevet af hgj energiinflation i 2026 og hgjere priser pa fadevarer og tjenesteydelser i 2027.

Den budgetmaessige situation pa mellemlang sigt, herunder investeringer. Letlands
offentlige underskud steg fra 1,8 % af BNP i 2024 til 2,5 % i 2025, hvilket hovedsagelig
afspejler den negative finanspolitiske virkning af reformen af den personlige indkomstskat og
et fald i formueindkomst, som var pavirket af lavere udbyttebetalinger fra statsejede
virksomheder og lavere renteindteegter. De offentlige investeringer udgjorde 6,3 % af BNP i
2024 og i 2025 (hvoraf henholdsvis 5,5 % af BNP og 4,4 % af BNP var nationalt finansieret).
Ifelge Kommissionens sken var den finanspolitiske kurs, som omfatter bade nationalt og EU-
finansierede udgifter, ekspansiv med 1,1 % af BNP i 2025. Va&ksten i nationalt finansierede
primaere udgifter (ekskl. diskretionare foranstaltninger pa indtagtssiden) i 2025 bidrog
overordnet neutralt til den finanspolitiske kurs.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes et offentligt underskud pa 3,3 % af BNP i
2026 og 4,3 % i 2027. Stigningen i 2026 afspejler hovedsagelig hgjere investeringer (herunder
i forsvar), stigende renteudgifter og fortsat veekst i de sociale overfarsler, navnlig fordi
indeksreguleringen af pensioner og ydelser overstiger den gkonomiske veekst, og fordi antallet
af pensionsmodtagere stiger. De offentlige investeringer forventes at stige til 7,2 % af BNP i
2026 (hvoraf 5,1 % af BNP er nationalt finansieret) og derefter at falde til 6,7 % i 2027 (hvoraf
5,3 % af BNP er nationalt finansieret). Ifglge Kommissionens sken vil den finanspolitiske kurs
veere ekspansiv med 1,5 % af BNP i 2026. Vaksten i de nationalt finansierede primaere udgifter
forventes i 2026 at bidrage ekspansivt til den finanspolitiske kurs med 1,1 % af BNP.

Ifalge Kommissionens beregninger# voksede nettoudgifterne i Letland med 5,0 % i 2025 og
kumulativt med 10,2 % i 2024 og 2025. Va&ksten i nettoudgifterne i 2025 ligger under den
anbefalede maksimale vaekstrate*s. Nar 2024 og 2025 betragtes samlet, ligger den kumulative
vaekstrate i nettoudgifterne ogsa under den anbefalede maksimale vakstrate.

| 2026 forventes nettoudgifterne i Letland at vokse med 6,7 % og kumulativt med 17,5 % i
2024, 2025 og 2026 tilsammen. Den forventede nettoudgiftsvekst i 2026 ligger over den
anbefalede maksimale vaekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 1,2 % af BNP pa arsbasis.
Nar 2024, 2025 og 2026 betragtes samlet, ligger den forventede kumulative veekstrate i
nettoudgifterne under den anbefalede maksimale veaekstrate*.

Geaeldsudfordringer og geldsstillingen pa mellemlang sigt. Den offentlige gald i Letland
steg fra 46,2 % af BNP ved udgangen af 2024 til 46,9 % af BNP ved udgangen af 2025.

42 “Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of
the Member States”, SWD(2026)200 final, Bruxelles 3.6.2026.

43 Réadets henstilling af 21. januar 2025 om godkendelse af Letlands nationale mellemfristede plan for finans- og
strukturpolitiske tiltag (EUT C, C/2025/652, 10.2.2025. ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/652/0j).

4 Da Letland nyder godt af fleksibiliteten under den nationale undtagelsesklausul, fokuserer vurderingen af
overholdelsen pé den sidstnavnte sammenligning.
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Gealdskvoten forventes at stige yderligere til 48,8 % af BNP ved udgangen af 2026 og 53,8 %
ved udgangen af 2027.

Gealdsholdbarhedsanalysen peger overordnet set i retning af en middelstor risiko pa
mellemlang sigt*. Geldskvoten i holdbarhedsanalysens referencescenario under uzndrede
politikker forventes at stige lgbende, og geeldsudviklingen er fglsom over for negative
makrogkonomiske chok. Ifglge de stokastiske fremskrivninger, som simulerer en lang raekke
mulige midlertidige chok i makrogkonomiske variabler, er det meget sandsynligt, at
geeldskvoten vil vare hgjere i 2030 end i 2025.

Der skal tages hensyn til andre forhold ved en samlet vurdering af gaeldsholdbarheden. Pa den
ene side omfatter risikoforggende forhold i) den relativt store andel af den offentlige geeld, der
ejes af ikkebosiddende, og ii) den negative nettointernationale investeringsposition, selv om
den i flere ar har veeret i klar bedring. Pa den anden side omfatter risikobegraensende forhold i)
den lave andel af kortfristet geeld i den samlede gald og ii) det forhold, at geelden i vid
udstreekning er denomineret i euro.

Gennemfgrelse af reformer og investeringer. Strukturreformer og investeringer under
genopretnings- og resiliensfaciliteten forventes at have en positiv indvirkning pa BNP-vaeksten
i de kommende ar. Gennemfarelsen af de reformer og investeringer, der er omfattet af
genopretnings- og resiliensplanen, er i gang, og de endelige milepale og mal skal opfyldes for
at sikre fuld udbetaling af den tildelte finansiering fra genopretnings- og resiliensfaciliteten.
Dette kraever en sidste malrettet indsats for at sikre, at fristen den 31. august 2026 for opfyldelse
af milepale og mal overholdes.

Nationale budgetrammer. Letlands nationale finanspolitiske rammer blev grundigt
reformeret i 2013, da loven om finanspolitisk disciplin blev vedtaget, og det lettiske rad for
finanspolitisk disciplin (FDC) indledte sin virksomhed i 2014. FDC overvager overholdelsen
af Letlands finanspolitiske regler, herunder reglen om strukturel balance og udgiftsreglen. 1
2024 blev reglen om strukturel balance @ndret, saledes at der fra 2025 kan tillades hgjere
strukturelle underskud pa op til 1 % af BNP, og der er planlagt yderligere &ndringer for at tage
hgjde for forsvarsudgifter efter udlgbet af den nationale undtagelsesklausul. FDC godkender
de makrogkonomiske prognoser, der ligger til grund for budgetprocessen, og kommunikerer
proaktivt om forskellige aspekter af finanspolitikken og de offentlige finansers holdbarhed.
FDC er en veletableret uafhangig kollegial institution, der deltager aktivt i den nationale debat.

Stigning i de offentlige forsvarsinvesteringer. Ifglge data indsamlet af Eurostat, udgjorde de
nationalt finansierede offentlige udgifter pa forsvarsomradet i Letland 3,2 % af BNP i 2025.
Heraf udgjorde de offentlige forsvarsinvesteringer 1,1 % af BNP i 2025, hvilket var 0,2
procentpoint hgjere end i 2024.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det, at de offentlige udgifter pa
forsvarsomradet i Letland vil udgere 4,1 % af BNP i 2026 og 5,5 % af BNP i 2027. Heraf
forventes de offentlige forsvarsinvesteringer at udgare 1,8 % af BNP i 2026, hvilket er 0,7
procentpoint hgjere end i 2025, og derefter at stige med 0,4 procentpoint til 2,2 % i 2027.

Andre forhold fremfgrt af medlemsstaten. Analysen i de foregaende afsnit daekker allerede
de vigtigste forhold, som Letland fremfarte den 11. maj 2026.

4 Debt Sustainability Monitor 2025 (European Economy Institutional Paper 332, februar 2026) baseret pa
Kommissionens efterarsprognose 2025.
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4.5, Slovenien

Radet og Kommissionen kan ikke hvad angar Slovenien tage hensyn til relevante forhold i
faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud.

Makrogkonomisk situation pa mellemlang sigt. Det reale BNP steg med 1,7 % i 2024. Det
reale BNP steg yderligere med 1,1 % i 2025, hovedsagelig drevet af den indenlandske
efterspargsel. Den gkonomiske veekst forventes at ligge pa 1,9 % i 2026 og 2,3 % i 2027.
Veaksten i 2026 forventes hovedsagelig at veere drevet af det private og det offentlige
forbrug. HICP-inflationen steg fra 2,0 % i 2024 til 2,5 % i 2025 og forventes at udgare 3,5 %
i 2026 0og 2,5 % i 2027, hovedsagelig drevet af stigende globale energi- og fadevarepriser.

Den budgetmaessige situation pa mellemlang sigt, herunder investeringer. Sloveniens
offentlige underskud steg fra 0,9 % af BNP i 2024 til 2,5 % i 2025, hvilket hovedsagelig
afspejler svagere indtegtsveekst end forventet og en stigning i de lgbende udgifter samt
rekordhgje offentlige investeringer. De offentlige investeringer udgjorde 5,1 % af BNP i 2024
(hvoraf 4,7 % af BNP blev finansieret nationalt) og steg til 5,6 % i 2025 (hvoraf 5,0 % af BNP
blev finansieret nationalt). Ifalge Kommissionens skgn var den finanspolitiske kurs, som
omfatter bade nationalt og EU-finansierede udgifter, ekspansiv med 1,6 % af BNP i 2025.
Vaksten i de nationalt finansierede primare udgifter (ekskl. diskretionare foranstaltninger pa
indteegtssiden) bidrog i 2025 ekspansivt til den finanspolitiske kurs med 1,3 % af BNP.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes der et offentligt underskud pa 3,3 % af BNP
i 2026 og 3,5 % i 2027. Stigningen i 2026 afspejler hovedsagelig en stigning i de lgbende
udgifter, som drives af det offentliges forbrug i produktionen, sociale ydelser og offentlige
lgnninger. Stigningen i underskuddet i 2027 afspejler hovedsagelig bortfaldet af EU-
overfarsler fra tilskud fra genopretnings- og resiliensfaciliteten samtidig med et vedvarende
hgjt niveau af offentlige investeringer. De offentlige investeringer forventes at falde svagt til
5,5 % af BNP i 2026 (hvoraf 4,4 % af BNP er nationalt finansieret) og derefter at falde til 5,1 %
i 2027 (hvoraf 4,6 % af BNP er nationalt finansieret). Ifalge Kommissionens sken vil den
finanspolitiske kurs veere ekspansiv med 1,3 % af BNP i 2026. Vaksten i de nationalt
finansierede primare udgifter forventes i 2026 at bidrage ekspansivt til den finanspolitiske kurs
med 0,7 % af BNP.

Den 11. maj 2026, efter skaringsdatoen for Kommissionens forarsprognose 2026, vedtog
Nationalforsamlingen yderligere underskudsforegende foranstaltninger inden for personlig
indkomstskat, sociale bidrag, produktskatter og sociale overfarsler, som Kommissionen pa
grundlag af de aktuelt tilgeengelige oplysninger anslar vil have en samlet budgetmassig
omkostning pa mellem 0,5 % og 1,0 % af BNP i 2026. De fleste af disse foranstaltninger
forventes ikke at veere midlertidige og vil gge underskuddet i 2026 og derefter. Virkningen af
disse yderligere foranstaltninger tages kun i betragtning i denne rapport, nar det udtrykkeligt
naevnes, og kun kvalitativt.

Ifalge Kommissionens beregninger* voksede nettoudgifterne i Slovenien med 8,8 % i 2025 og
kumulativt med 13,2 % i 2024 og 2025. Nettoudgiftsvaeksten i 2025 ligger over den anbefalede
maksimale vakstrate®, hvilket svarer til en afvigelse pa 1,4 % af BNP pa arshasis. Nar 2024
og 2025 betragtes samlet, ligger den kumulative vaekstrate for nettoudgifterne ogsa over den

4 Baseret pd de politiske tiltag, der var kendt pa skeringsdatoen den 4.5.2026 for Kommissionens
forérsprognose 2026.

47 “Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the budgetary policies of
the Member States", SWD(2026)200 final, Bruxelles 3.6.2026.

48 Radets henstilling af 8. juli 2025 om godkendelse af Sloveniens nationale mellemfristede plan for finans- og
strukturpolitiske tiltag (EUT C, C/2025/3973, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3973/0j).
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anbefalede maksimale veekstrate, svarende til en afvigelse pa 0,5 % af BNP kumulativt. Nar
der tages hensyn til den fleksibilitet for hgjere forsvarsudgifter, der falger af den nationale
undtagelsesklausul®, udger den kumulative afvigelse i nettoudgifterne lidt over 0,3 % af BNP,
nar 2024 og 2025 betragtes samlet.

| 2026 forventes nettoudgifterne i Slovenien at vokse med 7,2 % og kumulativt med 21,3 % i
2024, 2025 og 2026 tilsammen. Den forventede nettoudgiftsveekst i 2026 ligger over den
anbefalede maksimale vaekstrate, hvilket svarer til en afvigelse pa 1,2 % af BNP pa arsbasis.
Nar 2024, 2025 og 2026 betragtes samlet, ligger den forventede kumulative veekstrate for
nettoudgifterne ogsa over den anbefalede maksimale veekstrate, hvilket svarer til en afvigelse
pa 1,7% af BNP kumulativt. Nar der tages hensyn til den fleksibilitet for hgjere
forsvarsudgifter, der fglger af den nationale undtagelsesklausul, reduceres den forventede
kumulative afvigelse i nettoudgifterne til 1,2 % af BNP, nar 2024, 2025 og 2026 betragtes
samlet.

Som neavnt ovenfor betragter Kommissionen afvigelser fra den maksimale anbefalede
nettoudgiftsveekst (efter hensyntagen til den nationale undtagelsesklausul), der ligger over
teersklen, som et seerligt vigtigt relevant forhold.

Gealdsudfordringer og gaeldsstillingen pa mellemlang sigt. Den offentlige geeld i Slovenien
faldt fra 66,4 % af BNP ved udgangen af 2024 til 65,7 % af BNP ved udgangen af 2025.
Galdskvoten forventes at falde yderligere til 64,9 % af BNP ved udgangen af 2026 for derefter
at stige til 65,1 % ved udgangen af 2027.

Gealdsholdbarhedsanalysen peger overordnet set i retning af en middelstor risiko pa
mellemlang sigt®. Geldskvoten i holdbarhedsanalysens referencescenario under uzndrede
politikker forventes at falde svagt indtil 2027, inden den stiger igen pa mellemlang sigt og nar
op pa omkring 75% af BNP i 2036. Geldsudviklingen er fglsom over for negative
makrogkonomiske chok. Ifglge de stokastiske fremskrivninger, som simulerer en lang raekke
mulige midlertidige chok i makrogkonomiske variabler, er der en mellemstor sandsynlighed
for, at geeldskvoten vil veere hgjere i 2030 end i 2025.

Der skal tages hensyn til andre forhold ved en samlet vurdering af geeldsholdbarheden. Pa den
ene side har de risikoforggende forhold at ggre med den store andel af den offentlige geeld, der
ejes af ikkebosiddende. P4 den anden side omfatter risikobegrensende forhold i)
stabiliseringen af geeldens lgbetid pd et hgjt niveau i de seneste ar og ii) den hgje
likviditetsbuffer.

Gennemfgrelse af reformer og investeringer. Strukturreformer og investeringer under
genopretnings- og resiliensfaciliteten forventes at have en positiv indvirkning pa BNP-vaeksten
i de kommende ar. Gennemfgrelsen af de reformer og investeringer, der er omfattet af
genopretnings- og resiliensplanen, er i gang, og de endelige milepale og mal skal opfyldes for
at sikre fuld udbetaling af den tildelte finansiering fra genopretnings- og resiliensfaciliteten.
Dette kraever en sidste malrettet indsats for at sikre, at fristen den 31. august 2026 for opfyldelse
af milepaele og mal overholdes.

Nationale budgetrammer. Det slovenske finanspolitiske rad er en af Sloveniens to
uafhaengige finanspolitiske institutioner og fokuserer pa overvagningen af overholdelsen af de

49 Radets henstilling af 8. juli 2025 om tilladelse til Slovenien til at afvige fra de maksimale vaekstrater i
nettoudgifterne som fastsat af Radet i henhold til forordning (EU) 2024/1263 (aktivering af den nationale
undtagelsesklausul) (EUT C, C/2025/3973, 20.8.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3973/0j).

50 Debt Sustainability Monitor 2025 (European Economy Institutional Paper 332, februar 2025) baseret pa
Kommissionens efterarsprognose 2025.
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finanspolitiske regler og vurderingen af regeringens finanspolitiske prognose (se bilag 2 til
2026-landerapporten om Slovenien). Slovenien vedtog i 2025 en omfattende ny national
ramme, herunder loven om finanspolitiske regler og aendringer af loven om offentlige finanser.
De nationale finanspolitiske regler kraever, at nettoudgiftskursen fglger den nationale
mellemfristede plan for finans- og strukturpolitiske tiltag for at sikre overholdelse af
referenceveardierne pa 3 % og 60 % for henholdsvis underskuddet og geeldskvoten og for at
holde sig under disse vaerdier pad mellemlang sigt. Den mellemfristede plan for finans- og
strukturpolitiske tiltag spiller en central rolle i de reviderede mellemfristede budgetrammer.

Stigning i de offentlige forsvarsinvesteringer. Ifglge data indsamlet af Eurostat udgjorde de
nationalt finansierede offentlige udgifter pa forsvarsomradet i Slovenien 1,3 % af BNP i 2025.
Heraf udgjorde de offentlige forsvarsinvesteringer 0,3 % af BNP i 2025, hvilket var 0,1
procentpoint lavere end i 2024.

| Kommissionens forarsprognose 2026 forventes det, at de offentlige udgifter pa
forsvarsomradet i Slovenien vil udgere 1,6 % af BNP i 2026 og 1,8 % af BNP i 2027. Heraf
forventes de offentlige forsvarsinvesteringer at udgere 0,3 % af BNP i 2026, hvilket er usendret
i forhold til 2025, og derefter at stige med 0,2 procentpoint til 0,5 % i 2027.

Andre forhold fremfart af medlemsstaten. Den 12. maj 2026 fremfarte Slovenien yderligere
forhold, som ikke er navnt ovenfor. Slovenien fremhavede udgiftsbesparende
foranstaltninger, som var blevet vedtaget for at skabe yderligere finanspolitiske buffere, mens
virkningen af de gennemfarte strukturreformer er forbundet med hgjere omkostninger pa kort
sigt, men positive virkninger for den finanspolitiske holdbarhed pa mellemlang til lang sigt. De
foranstaltninger, der var beskrevet med tilstreekkelig detaljeringsgrad pa skeringsdatoen, blev
afspejlet i Kommissionens forarsprognose 2026 og dermed taget i betragtning i den foregaende
analyse. Slovenien anfarte ogsa, at den afgaende regering var ved at udarbejde yderligere
underskudsreducerende foranstaltninger med henblik pa at skabe yderligere finanspolitiske
buffere. Disse blev ikke afspejlet i Kommissionens forarsprognose 2026, da de ikke var blevet
bekendtgjort pa troveerdig vis og tilstreekkeligt specificeret ved prognosens skeringsdato. Det
skal dog bemerkes, at Slovenien ikke har naevnt de yderligere underskudsforggende
foranstaltninger, som Nationalforsamlingen vedtog den 11. maj, eller deres sandsynlige
virkning. Slovenien anfarer ogsa, at flere statistiske forhold pavirker statistikken over de
offentlige finansers:. Der er taget hgjde for disse forhold i Kommissionens forarsprognose 2026
og i beregningen af ovennavnte afvigelser fra den anbefalede nettoudgiftskurs.

51 Nemlig omklassificeringen af to enheder i 2025 (varmekraftvarket Sostanj og kulminen Velenje) og endringen
af servicemodellen hos selskabet for forvaltning af offentlig personbefordring (DUJPP) i 2026.
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5. KONKLUSIONER

Pa grundlag af ovenstdende analyse er konklusionerne vedrgrende overholdelsen af
underskudskriteriet for de forskellige lande, der er omfattet af rapporten, efter at der, hvor det
er relevant, er taget hensyn til relevante forhold, falgende.

5.1. Bulgarien

Det offentlige underskud i Bulgarien oversteg referenceverdien pa 3 % af BNP i 2025, og selv
om Bulgarien ikke har indberettet et forventet underskud for 2026, fremskriver Kommissionen
underskuddet for 2026 til 4,1 %. Begge underskud, der overstiger referencevardien, vurderes
at ligge over og ikke teet pa referenceveerdien. De vurderes som ikke midlertidige — pa grundlag
af Kommissionens prognose —, idet underskuddet ud over referenceverdien i 2025 vurderes
som exceptionelt, men ikke exceptionelt i 2026.

For Bulgariens vedkommende kan der tages hensyn til relevante forhold ved vurderingen af
overholdelsen af underskudskriteriet, da den offentlige geeld 1a under 60 % af BNP i 2025. De
relevante forhold, der er undersggt i denne rapport for Bulgariens vedkommende, vurderes
samlet set at vaere skeerpende. Samlet set, og efter at der, hvor det er relevant, er taget hensyn
til alle relevante forhold, serligt at underskuddet stiger langt over 3 % af BNP i 2026, anses
underskudskriteriet ikke for opfyldt i Bulgarien.

Radet aktiverede den 8. juli 2025 den nationale undtagelsesklausul for Bulgarien for at lette en
stigning i forsvarsudgifterne i perioden 2025-2028. Forsvarsudgifterne steg fra 1,3 % af BNP
i 2024 til 1,9% i 2025 og forventes ogsa at udgare 1,9 % af BNP i 2026 pa grundlag af
Kommissionens forarsprognose 2026. Uden denne stigning i forsvarsudgifterne siden
referencearet 2024 ville underskuddet i 2025 udgare 2,9 % af BNP og dermed ligge under
referenceveerdien pd 3% af BNP. | 2026 forventes underskuddet uden stigningen i
forsvarsudgifterne ifalge Kommissionens prognose imidlertid at udgere 3,5 % af BNP og
dermed at ligge over referenceveerdien.

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 at
indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over for
Bulgarien ved at henstille til Radet at vedtage en afggrelse i henhold til artikel 126, stk. 6,
i TEUF om, at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud, samt en henstilling i
henhold til artikel 126, stk. 7, i TEUF med henblik pa at korrigere det uforholdsmaessigt
store underskud.

5.2. Tyskland

Tyskland havde i 2025 et offentligt underskud, der ikke oversteg referencevardien, men har
indberettet et forventet underskud for 2026, der ligger over 3 % af BNP og ikke tat pa denne
veerdi. | Kommissionens prognose fremskrives ligeledes et underskud for 2026, der vurderes
at ligge over og ikke tet pd 3% af BNP. Tysklands forventede underskud ud over
referenceveerdien vurderes som ikke midlertidigt— ifelge Kommissionens prognose—, men som
exceptionelt.

For Tysklands vedkommende kan der ikke tages hensyn til relevante forhold ved vurderingen
af overholdelsen af underskudskriteriet, da den offentlige gaeld 1a over 60 % af BNP i 2025, og
den dobbelte betingelse (dvs. at underskuddet forbliver taet pa referenceveerdien, og at
overskridelsen af referenceveerdien er midlertidig) ikke er opfyldt. Underskudskriteriet anses
derfor ikke for opfyldt i Tyskland.
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Radet aktiverede den 10. oktober 2025 den nationale undtagelsesklausul for Tyskland for at
lette en stigning i forsvarsudgifterne i perioden 2025-2028. Forsvarsudgifterne steg fra 1,1 %
af BNP i 2021 til 1,5% i 2025 og forventes at udgere 1,9 % af BNP i 2026 ifglge
Kommissionens forarsprognose 2026. Uden denne stigning i forsvarsudgifterne siden 2021
ville underskuddet i 2026 ifglge Kommissionens prognose udgere 2,9 % af BNP og dermed
ikke overstige referenceveerdien®. Det er derfor i overensstemmelse med artikel 2, stk. 5, i
forordning (EF) nr. 1467/97 ikke at drage nogen konklusion om, hvorvidt der foreligger et
uforholdsmaessigt stort underskud i Tyskland pa nuverende tidspunkt.

Pa baggrund af denne vurdering er Kommissionen af den opfattelse, at der ikke er grund
til at indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over for
Tyskland. Den finanspolitiske udvikling i Tyskland vil blive revurderet i efteraret 2026.

5.3. Estland

Estland havde i 2025 et offentligt underskud, der ikke oversteg referencevardien, men har
indberettet et forventet underskud for 2026, der ligger over 3 % af BNP og ikke tzt pa denne
veerdi; | Kommissionens prognose fremskrives ligeledes et underskud for 2026, der vurderes
at ligge over og ikke tet pa 3% af BNP. Estlands forventede underskud ud over
referenceveerdien vurderes som ikke midlertidigt— ifalge Kommissionens prognose —, men som
exceptionelt.

For Estlands vedkommende kan der tages hensyn til relevante forhold ved vurderingen af
overholdelsen af underskudskriteriet, da den offentlige geeld 1a under 60 % af BNP i 2025. De
relevante forhold, der er undersggt i denne rapport vedrgrende Estland, vurderes samlet set at
tegne et blandet billede. Samlet set, og efter at der, hvor det er relevant, er taget hensyn til alle
relevante forhold, anses underskudskriteriet ikke for opfyldt i Estland.

Radet aktiverede den 8. juli 2025 den nationale undtagelsesklausul for Estland for at lette en
stigning i forsvarsudgifterne i perioden 2025-2028. Forsvarsudgifterne steg fra 2,0 % af BNP
i 2021 til 3,9 % i 2025 og forventes at udgare 4,6 % af BNP i 2026 ifelge Kommissionens
forarsprognose 2026. Uden denne stigning i forsvarsudgifterne siden referencearet 2021, —der
er begreenset til 1,5 % af BNP i overensstemmelse med den maksimale fleksibilitet under den
nationale undtagelsesklausul,— ville underskuddet i 2026 ifglge Kommissionens prognose
udgere 3,0% af BNP og dermed ikke overstige referenceveerdien®. Det er derfor i
overensstemmelse med artikel 2, stk. 5, i forordning (EF) nr. 1467/97 ikke at drage nogen
konklusion om, hvorvidt der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud i Estland pa
nuverende tidspunkt.

Pa baggrund af denne vurdering er Kommissionen af den opfattelse, at der ikke er grund
til at indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over for
Estland. Den finanspolitiske udvikling i Estland vil blive revurderet i efteraret 2026.

52 ] overensstemmelse med Kommissionens meddelelse af 19. marts 2025, C(2025) 2000 final, kan Kommissionen
og Radet, hvis den nationale undtagelsesklausul for forsvarsudgifter aktiveres, beslutte ikke at konkludere,
at der foreligger et uforholdsmaessigt stort underskud, i tilfelde af at underskuddet overstiger 3 % af BNP,
nar dette skyldes en stigning i forsvarsudgifterne.

58 Den store forventede stigning i underskuddet i Estland fra 2025 til 2026 skyldes kun delvis stigningen i
forsvarsudgifterne i 2026. Starstedelen af stigningen i forsvarsudgifterne i Estland fandt sted i tidligere ar.
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5.4. Letland

Letland havde i 2025 et offentligt underskud, der ikke oversteg referencevaerdien, men har
indberettet et forventet underskud for 2026, der ligger over 3 % af BNP, men tet pa denne
veerdi. | Kommissionens prognose fremskrives ligeledes et underskud for 2026, der vurderes
at ligge over, men teet pa 3 % af BNP. Letlands forventede underskud ud over referencevardien
vurderes som ikke midlertidigt — ifglge Kommissionens prognose—, men som exceptionelt.

For Letlands vedkommende kan der tages hensyn til relevante forhold ved vurderingen af
overholdelsen af underskudskriteriet, da den offentlige geeld 1a under 60 % af BNP i 2025. De
relevante forhold, der er undersggt i denne rapport vedrgrende Letland, vurderes samlet set at
veere formildende.

De relevante forhold, der er taget i betragtning for Letlands vedkommende, vurderes at
veere tilstreekkeligt formildende til, at det samlet set kan konkluderes, at
underskudskriteriet er opfyldt. Den finanspolitiske udvikling i Letland vil blive
revurderet i efteraret 2026.

5.5. Slovenien

Slovenien havde i 2025 et offentligt underskud, der ikke oversteg referenceveerdien, men har
indberettet et forventet underskud for 2026, der ligger over 3 % af BNP, men tet pa denne
veerdi. | Kommissionens prognose fremskrives ligeledes et underskud for 2026, der vurderes
at ligge over, men tet pd 3% af BNP. Sloveniens forventede underskud ud over
referenceveerdien vurderes som ikke midlertidigt— ifalge Kommissionens prognose —, men som
exceptionelt.

For Sloveniens vedkommende kan der ikke tages hensyn til relevante forhold ved vurderingen
af overholdelsen af underskudskriteriet, da den offentlige geeld 1a over 60 % af BNP i 2025, og
den dobbelte betingelse (dvs. at underskuddet forbliver tet pa referenceveerdien, og at
overskridelsen af referenceveerdien er midlertidig) ikke er opfyldt. Underskudskriteriet anses
derfor ikke for opfyldt i Slovenien.

Radet aktiverede den 8. juli 2025 den nationale undtagelsesklausul for Slovenien for at lette en
stigning i forsvarsudgifterne i perioden 2025-2028. | Slovenien steg forsvarsudgifterne fra
1,1 % af BNP i 2021 til 1,3 % i 2025 og forventes at udgere 1,6 % af BNP i 2026 ifelge
Kommissionens forarsprognose 2026. Uden denne stigning i forsvarsudgifterne siden
referencearet 2021 ville underskuddet i 2026 ifalge Kommissionens prognose udgere 2,8 % af
BNP.

Efter skeeringsdatoen for Kommissionens forarsprognose 2026 vedtog Slovenien en rekke
foranstaltninger, som derfor ikke er medtaget i de ovenfor omtalte data. Nationalforsamlingen
vedtog navnlig den 11. maj underskudsforggende foranstaltninger inden for personlig
indkomstskat, forbrugsafgifter, sociale bidrag og pensioner (svarende til mellem 0,5 % og 1 %
af BNP). Kommissionen er bekendt med, at en reekke besparelsesforanstaltninger ogsa er under
forberedelse. Der er derfor pa nuveerende tidspunkt usikkerhed om de finanspolitiske udsigter
for 2026, herunder om det fremskrevne underskud pa over 3 % af BNP og om, i hvilket omfang
en sadan overskridelse hanger sammen med stigningen i forsvarsudgifterne.

Pa baggrund af denne vurdering er Kommissionen af den opfattelse, at der ikke er grund
til pa nuvaerende tidspunkt at indlede en procedure i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud over for Slovenien. Den finanspolitiske udvikling i Slovenien vil blive
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revurderet i efteraret 2026. Hvis der ikke traffes tilstreekkelige korrigerende
foranstaltninger pa troveerdig og rettidig vis, kan dette fgre til indledning af en procedure
i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud over for Slovenien i efteraret.
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