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MEDDELELSE FRA KOMMISSIONEN TIL EUROPA-PARLAMENTET, DET
EUROPZISKE RAD, RADET, DEN EUROP/ISKE CENTRALBANK, DET
EUROPZISKE GKONOMISKE OG SOCIALE UDVALG OG REGIONSUDVALGET

Styrket samor dning af de gkonomiske politikker

"Forvaltningen og samordningen af de gkonomiske politikker i euroomradet skal forbedres.
Det indebager, at ordningerne for gkonomisk overvagning skal geres bade mere dybtgaende
og bredere, sdledes at de kan vaae retningsvisende for finanspolitikken i Igbet af en cyklus og
pd lang sigt, samtidig med at der tages fat om divergenser i vakst, inflation og

konkurrenceevne.” (Kommissionens meddelelse "@MU@10: resultater og udfordringer efter 10 & med Den
@konomiske og Monetagre Union" - 7. maj 2008 - |P/08/716)

l. INDLEDNING

Den globale gkonomiske krise har sat spergsmalstegn ved de aktuelle mekanismer for
samordning af de gkonomiske politikker i Den Europadaske Union og vist en raskke
svagheder. Den @konomiske og Monetaae Unions funktion har vaget under saaligt kraftigt
pres som felge af, a de grundliggende regler og principper ikke er blevet overholdt. De
eksisterende overvagningsprocedurer har ikke vaget tilstrakkeligt omfattende. | denne
meddelelse forslas der foranstaltninger, som ber tredffes pa kort sigt pa grundlag af traktaten
om Den Europad ske Unions funktionsméade (TEUF) for at rette op pa situationen.

Den seneste gkonomiske krise er uden fortilfadde i vores generation. De konstante
fremskridt med gkonomisk vaskst og jobskabelse, som vi har set i det seneste arti, er fejet
vak, og krisen har afslgret en raskke grundlesggende svagheder i vores gkonomi. De
finanspolitiske og andre makrogkonomiske ubalancer, der opstod i arene forud for krisen,
gjorde EU's gkonomi sarbar, da den globale finansielle krise og gkonomiske nedgang ramte
os. Vores offentlige finanser er allerede alvorligt berart med et gennemsnitligt underskud pa
7% af BNP og gaddsniveauer pa over 80% af BNP, som klart ligger over traktatens
referencevaadier pa henholdsvis 3 % og 60 % af BNP.

Hgje offentlige gaddsniveauer er ikke holdbarei laengden. Viderefgrelsen af Europa 2020-
strategien, der blev godkendt af Det Europadske Rad i marts, ma baseres pa en troveadig
exitstrategi. EU stér over for store udfordringer i de kommende ar — der er behov for at
gennemfagre en finanspolitisk konsolidering og for samtidig at stimulere bagedygtige
vakstniveauer. Stabilitetss og vakstpagten danner den rette ramme for en korrekt
tilbagetrakning fra krisen. Men for at stette EU's gkonomiske vakstpotentiale og vores
sociale modellers holdbarhed er det ved konsolideringen af de offentlige finanser nedvendigt,
at der fastlaggges prioriteter og tredffes svage valg: samordning pa EU-niveau vil vaae af
afgarende betydning for denne opgave og vil bidrage il at handtere af smittende virkninger.

Den seneste finanskrise og presset pa den finansielle stabilitet i Europa har tydeligere
end nogensinde under streget, at EU's gkonomier er indbyrdes afhaengige, navnlig inden
for euroomradet. Medlemsstaterne er blevet stettet ved at vaare en del af EU med dets staarke
indre marked med 500 mio. indbyggere og en fadles valuta for 16 medlemsstater. EU har i
kraft af de eksisterende instrumenter og metoder for samordning veget i stand til at
sammenkaale sine genopretningsbestradoel ser og ride en storm af, som ingen medlemsstat selv
kunne have klaret. Imidlertid har de seneste erfaringer ogsa vist, at der er huller og svagheder
i det nuvaarende system, og det har fremhaevet behovet for en staarkere og tidligere politisk
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samordning, yderligere forebyggelses- og korrektionsmekanismer og en krisel gsningsfacilitet
for euroomradets medlemsstater.

For at tage fat om de umiddelbare behov i forbindelse med krisen er der foretaget
hurtige indgreb, som kulminerede den 9. maj med @kofinradets ekstraordinaere
samling, hvor det blev besluttet pa forslag fra Kommissionen at oprette en europagisk
stabiliseringsmekanisme og aftalt, at man forpligtede sig staerkt til at fremskynde den
finanspolitiske konsolidering i de tilfadde, hvor det var berettiget. Der ber drages en lage
af denne situation og tages skridt til at styrke EU's gkonomiske forvaltningssystem i
fremtiden. | denne meddelelse ger Kommissionen rede for en fremgangsméade med tre sgjler
til at styrke samordningen af de gkonomiske politikker. De fleste af forslagene vedrarer EU
som helhed, men der foreslas en mere kraevende tilgang for euroomradet pa grundlag af
artikel 136 i traktaten om Den Europad ske Unions funktionsmade.

| meddelelsen fremhaeves de tilfadde, hvor de overvagningsinstrumenter, der er til
radighed i henhold til traktaten, ber anvendes fuldt ud. Hvis det er ngdvendigt, ber de
eksisterende instrumenter andres og suppleres. | meddelelsen opfordres der til, at man styrker
overholdelsen af stabilitets- og vakstpagten og udvider overvagningen til ogsd at omfatte
makrogkonomiske ubalancer. Med henblik herpa foreslas det, at der etableres et "europadsk
semester” for samordning af de gkonomiske politikker, siledes at medlemsstaterne kan drage
nytte af en tidlig samordning pa europadsk niveau, nar de forbereder deres nationale
stabilitets- og konvergensprogrammer, herunder deres nationale budgetter og nationale
reformprogrammer. Endelig anfares de principper, der bar ligge til grund for en robust
kriseforvaltningsramme for medlemsstaterne i euroomradet.

Der e her tale om ambitigse og nedvendige idéer, som Kommissionen anmoder
medlemsstater ne, Europa-Parlamentet og interesserede parter om at udtrykke sig om.
Kommissionen vil fremlaegge lovgivningsmaessige forslag til gennemfarelse af disse idéer i
|gbet af de kommende maneder.

. DEN GLOBALE FINANSKRISE HAR AFDAKKET OG @GET DE UDFORDRINGER, DEN
EUROP/ISKE @KONOMI STAR OVER FOR

Den offentlige gadd er ikke blevet reduceret tilstraskkeligt i det seneste arti. Der har ikke
vaget tilstragkkelig vilje til at foretage en finanspolitisk konsolidering, isse i de gkonomiske
opgangstider. | nogle medlemsstater voksede indtaggterne i en kort periode kraftigt som falge
af en aktivitet med store skatter og afgifter, der var drevet af uholdbare boom i bygge- og
boligsektoren og inden for finansielle tjenesteydelser. Efterhanden som krisen har medfert en
brat udbredelse af disse makrofinansielle ubalancer, er skatteindtaggterne i de berarte
medlemsstater brudt sammen og har afslgret en grundliggende finanspolitisk situation, der var
langt svagere end forventet. De offentlige budgetter i Den Europadske Union er gaet fra en
situation tegt pa ligeveagt (-0,8 % af BNPi EU og -0,6 % i euroomradet) i 2007 til et forventet
underskud pad ca 7% af BNP i 2010. Den offentlige gadd stiger fortsat. Ifglge
Kommissionens seneste prognoser vil den offentlige gedd na op pa 84 % af BNP i 2011
(88 % i euroomradet) og dermed udviske resultaterne af 20 ars konsolidering. De betydelige
eventualforpligtelser i forbindelse med finansielle redningsaktioner, som tegner sig for
yderligere 25 procentpoint af BNP i EU, er endnu en kilde til bekymring, oveni de langvarige
finanspolitiske udfordringer, der er knyttet til befolkningsaldringen.

En rakke andre makrogkonomiske og finansielle ubalancer har forvearret den
gkonomiske sarbarhed i isser euroomradet. Vedvarende forskelle i konkurrenceevnen og
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makrogkonomiske ubalancer inden for euroomradet indebagrer en risiko for Den @konomiske
og Monetaare Unions funktion. | arene op til krisen bidrog de lave finansieringsomkostninger
til fejlallokeringen af ressourcer til ofte lavproduktive formd og bidrog dermed ogsa til
uholdbare forbrugsniveauer, boligbobler og akkumulering af ekstern og intern gadd i nogle
medlemsstater. Gabet i konkurrenceevnen naede op pa et hidtil uset niveau umiddelbart far
krisen. Fra en budgetstilling i balance i 1999 blev der gradvist opbygget overskud pa
betalingsbal ancens |gbende poster i euroomradet pa op til 7,7 % af BNP i 2007, mens de
aggregerede underskud voksede fra 3,5 % af BNP i 1999 til 9,7 % af BNP i 2007". Den
gkonomiske og finansielle krise har medfert, at der pa ny er opnaet delvis baance pa de
| gbende poster. Men den genskabte balance er kun delvis strukturel. Der er behov for en sterre
politisk nyorientering for at opna den nadvendige tilpasning med hensyn til omkostninger og
lenninger, strukturreformer og omallokering af beskadftigel se og kapital.

| Grakenland har den exceptionelle kombination af en dap finanspolitik, en
uhensigtsmasssig reaktion pa stadig starre ubalancer, strukturelle svagheder og
statistisk fejlrapportering fart til en statsgeddskrise uden fortilfadde. Det er brat blevet
afdegret, at de offentlige finansers grundliggende situation delvis skyldes tidligere
fejlrapportering af data, men primaat er resultatet af en uhensigtsmaessig finanspolitik. Denne
situation er til dels opstaet pa grund af svaghederne i de eksisterende rammer for gkonomisk
overvagning, men den viser klart, at det er af afgerende betydning at sikre en effektiv
overholdelse af reglerne. Konfronteret med den exceptionelle statsgaddskrise, som
euroomradet ikke havde nogen instrumenter til at afhjadpe, ndede medlemsstaterne til enighed
om en pakke af foranstaltninger til at opretholde finansiel stabilitet i euroomradet®. Formalet
med denne meddelelse er beslutsomt at styrke vores overvagningsmekanisme for at undga, at
en medlemsstat igen kommer i sddan en situation. Men krisen fremhaever ogsa behovet for
hensigtsmasssige redskaber til at styre en situation, som truer euroomrédets finansielle
stabilitet.

[11. @JGET SAMORDNING AF DE @KONOMISKE POLITIKKER

[11.1  Styrkelse af overholdelsen af stabilitets- og vaskstpagten og mere dybtgaende
finanspolitisk samordning

Stabilitets- og vaekstpagtens regler og principper er bade relevante og gyldige. Men til
trods for pagten har medlemsstaterne ikke opbygget hensigtsmasssige reserver |
opgangstiderne. Styrkelsen af den forebyggende dimension af budgetovervagningen maindga
som en integreret del i en tadtere finanspolitisk samordning. Det er ogsa nadvendigt at
forbedre overholdelsen af reglerne og fokusere mere pa de offentlige finansers hol dbarhed.

Udarbejdelsen og vurderingen af stabilitets- og konvergensprogrammer er kernen i det
forebyggende arbejde under pagten. Programmernes virkninger og effektivitet bar styrkes
vaesentligt, ved at selve processens forudgaende dimension udbygges og tillasgges sterre
betydning. Det farste spargsma behandles nedenfor (i afsnit 111.3) gennem indferelsen af et
"europad sk semester”. Sidstnaevnte spargsmal kan f.eks. handteres ved, at der gives mulighed
for at kreeve deponering af rentebagende belgb i tilfadde af uhensigtsmasssige

Disse overskudskvoter for de Igbende poster afspejler de samlede overskud i Tyskland, Luxembourg,
Nederlandene, @strig og Finland. Underskudskvoterne for de lgbende poster afspejler de samlede
underskud i Irland, Gragkenland, Spanien, Cypern og Portugal.

2 @kofinradets konklusioner af 9. maj 2010.
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finanspolitikker, nar medlemsstaterne ikke ger tilstraskkelige fremskridt for at na deres
mellemsigtede budgetmd i ekonomiske opgangstider. Dette vil kraeve en andring i den
sekundaare lovgivning.

De nationale finanspolitiske rammer skal i hgjere grad afspejle prioriteterne for EU's
budgetovervagning. Medlemsstaterne begr anspores til at indarbejde traktatens mal
vedrgrende sunde offentlige finanser i deres nationale ret. De nationale finanspolitiske
rammer er det sod elementer, der udger grundlaget for den nationale finanspolitiske
forvaltning, dvs. de landespecifikke institutionelle politiske forhold, som fastleeggelsen af
finanspolitikkerne pa nationalt plan er betinget af. For at give komplementariteten mellem
EU's og medlemsstaternes finanspolitiske rammer konkret mening kunne man eventuelt i
kraft af juridisk bindende instrumenter specificere forpligtelsen i protokol nr. 12 til TEUF,
ifalge hvilken medlemsstaterne skal sgrge for at have national e budgetprocedurer, som ssdter
dem i stand til at opfylde deres traktatforpligtelser vedrarende budgetdisciplin. Under sédanne
instrumenter kan det f.eks. kreeves, at de nationadle rammer afspejler de flerdrige
budgetprocedurer, saledes at det sikres, at de mellemsigtede budgetmal nas.

Proceduren [ forbindelse med ufor holdsmaessigt store under skud
(underskudsproceduren) er hjgrnestenen i den korrigerende del af stabilitets og
vaekstpagten. Men den korrigerende del i underskudsproceduren indtragffer for sent til pa
rette vis at anspore medlemsstaterne til at tackle de finanspolitiske ubalancer, nar de er ved at
opstd. Underskudsprocedurens funktion kan forbedres ved at fremskynde procedurerne,
navnlig hvad angar medlemsstater, som gentagne gange overtrasder pagten. Dette vil kraeve
aandringer i den sekundaere lovgivning.

Der bar leegges sterre vaegt pa offentlig gadd og holdbar hed. De seneste begivenheder har
understreget ikke alene sdrbarheden hos mediemsstater, som betjener en meget stor offentlig
gaddsbyrde, men ogsa de potentielt negative af smittende virkninger patvaa's af graanserne. En
hgj gadd tynger de mellem- og langsigtede vakstudsigter og fratager regeringerne muligheden
for at gennemfare trovaadige kontracykliske politikker, nér der er sterst brug for dem. Dette
gadder isaa de voksende trusler mod de offentlige finansers holdbarhed, herunder dem, som
hidrarer fra de seneste bankredningspakker og problematikken med aldrende befolkninger.

Gaddskriterierne i underskudsproceduren  bar  gennemfares  effektivt. |
underskudsproceduren bgr der i hgjere grad tages hensyn til samspillet mellem gadd og
underskud med henblik pa at gge incitamenterne til at gennemfere forsigtige politikker.
Underskudsproceduren bgr gennemfares over for medlemsstater med gaddskvoter pa over
60 % af BNP, hvis der ikke opnas en passende nedgang i gadden i en given forudgaende
periode. Kommissionen og Radet vil navnlig skulle vurdere, om budgetunderskuddet er i
overensstemmelse med en konstant og betydelig nedgang i den offentlige gadd. Der ber tages
hensyn til finanspolitiske risici, der har deres baggrund i eksplicitte og implicitte forpligtel ser,
som en relevant faktor. PA samme méade ber ophaevelsen af underskudsproceduren for
medlemsstater med en gadd, der ligger over taasklen pa 60 % af BNP, vage betinget af en
vurdering af den forventede udvikling i gadd og risici. Denne tilgang er fuldt ud i
overensstemmelse med artikel 126 i TEUF og vil kraeve en ragkke aandringer i den sekundaae
lovgivning.

For at sikre bedre overholdelse af reglernei stabilitets- og vaekstpagten bar der udvises
starre opmaerksomhed over for anvendelsen af EU-budgettet. | gjeblikket kommer
suspensionen af samhgrighedsfondsstette, som kun et begramset antal medlemsstater er
berettiget til, farst patale sent i underskudsproceduren (artikel 126, stk. 8, i TEUF).
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Der bar udvises opmaerksomhed over for en bredere og mere rettidig anvendelse af EU-
budgetudgifterne som et incitament til at overholde pagten, nar afgerelserne om den nasste
finansielle ramme udarbejdes. Formalet hermed ber vaae at etablere rimelige, rettidige og
effektive incitamenter til at overholde stabilitets- og vakstpagtens regler. Betingelserne kan
eventuelt udvides, og medlemsstaterne kan blive bedt om at omdirigere midler for at forbedre
de offentlige finansers kvalitet, nér det er konstateret, at der foreligger et uforholdsmaessigt
stort underskud (i henhold til artikel 126, stk. 6, i TEUF).

Samhgarighedspolitikken ber spille en tydeligere rolle som stette til medlemsstater nes
tiltag for at rette op pa strukturelle svagheder og udfordringer i forbindelse med
konkurrenceevnen. Den kommende 5. samhgrighedsrapport vil indeholde forslag herom,
navnlig for at styrke den institutionelle kapacitet og effektiviteten i de offentlige forvaltninger.

Under den nuvagrende finansielle ramme vil det vaae hensigtsmaessigt med en strengere og
mere regelbundet anvendelse af suspensionsklausulen for forpligtelser  under
Samhgrighedsfondeni tilfadde af gentagne overtraedelser af pagten.

Forbedring af de eksisterende stabilitets- og vaekstpagtsmekanismers funktion

e Mere effektive vurderinger af stabilitetss og konvergensprogrammer gennem bedre
forudgdende samordning

e De nationale finanspolitiske rammer skal i hgjere grad afspejle prioriteterne for EU's
budgetovervagning.

Mindskelse af hgj offentlig gadd og sikring af finanspolitisk holdbarhed pa lang sigt

e Fremhaevelse af traktatens gaddskriterier
e Starre hensyntagen til samspillet mellem gadd og underskud

Bedre incitamenter og sanktioner med henblik pa at overholde reglerne i stabilitets- og
vaekstpagten

e Deponering af rentebaarende belab i tilfad de af uhensigtsmaessige finanspolitikker

e Mere stringent og betinget anvendelse af EU-udgifter til at sikre bedre overholdelse af
reglerne i stabilitets- og vaekstpagten

o Gentagne overtreedelser af pagten skal medfgre en hurtigere procedure og strengere
betingel ser for anvendel sen af forordningen om Samhgrighedsfonden.

I11.2. P& vg mod en mere omfattende overvagning af den makrogkonomiske
udvikling og konkurrenceevnen inden for euroomradet

EU's omfattende Europa 2020-strategi for vakst og beskaftigelse fokuserer pé
makrofinansielle og strukturelle ubalancer. | Europa 2020 fastlaggges der en ambitigs og
omfattende strategi for en intelligent, bagredygtig og inklusiv vakst for EU-gkonomien. P4
baggrund af krisen sadtes der nyt fokus pa at rette op pa Europas svagheder med hensyn til
overvagningen af makrofinansielle og strukturelle udfordringer. | betragtning af de teette
gkonomiske og finansielle indbyrdes forbindelser i euroomradet og deres virkninger for den
fadles valuta opfordres der i Europa 2020 til, at der udvikles en specifik politikramme for
euroomradet til at takle bredere makrogkonomiske ubalancer.® | overensstemmelse hermed

Kommissionen har tidligere gentagne gange opfordret til en mere dybtgaende og bredere gkonomisk
samordning i euroomradet, bl.a. i den &lige redegerelse vedrerende euroomradet for 2009 og i
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fastlagde Det Europadske Rad i marts 2010, at Kommissionen inden udgangen af juni 2010
skal fremsadte forsag med henblik p& at styrke samordningen i euroomradet under
anvendelse af de nye instrumenter til gkonomisk samordning i artikel 136 i traktaten (TEUF).

Akkumuleringen af store og vedvarende makrogkonomiske ubalancer hos
medlemsstater i euroomrddet kan potentielt undergrave  euroomradets
sammenhaengskraft og vanskeliggere, at MU fungerer gnidningslgst. For at hindre, at
der opstar alvorlige ubalancer i euroomrédet, er det derfor vigtigt at uddybe analysen og
udvide den gkonomiske overvagning ud over den budgetmaessige dimension for at rette op pa
andre makrogkonomiske ubalancer, herunder udviklingen i konkurrenceevnen og
grundliggende strukturelle udfordringer. Det foreslds, at det sdkaldte "peer review" af
makrogkonomiske ubalancer, som nu foretages af Eurogruppen, opgraderes til strukturerede
overvagningsrammer for medlemsstaterne i euroomradet gennem anvendelsen af artikel 136 i
TEUF. Disse rammer vil indebaae en mere dybtgdende overvagning, en mere kraevende
samordning af politikker og en stearkere opfalgning end det, der er forudset under Europa
2020 for alle EU-medlemsstater. Ligesom med EU's finanspolitiske rammer, som ogsa gad der
for alle EU-medlemsstaterne, vil der skulle gadde strengere regler for medlemsstaterne i
euroomradet.

Overvagningen vil omfatte en resultattavle, som vil angive behovene for tiltag. Der vil
blive udformet og foretaget en regelmasssig overvagning af en resultattavle, som afspejler
udviklingen pa bade eksterne og interne omréader. Den vil omfatte et relevant szt indikatorer
og bl.a. afspejle udviklingen i de Igbende poster, nettobeholdningerne af udenlandske aktiver,
produktiviteten, enhedsl@gnomkostningerne, beskadtigelsessituationen og de reale effektive
valutakurser samt den offentlige gadd og priserne pa kreditter og aktiver i den private sektor.
Det forekommer at vage saalig vigtigt at identificere kraftige stigninger i priser pa aktiver og
uforholdsmaessigt store stigninger i kreditter pa et tidligt tidspunkt, saledes at man kan undga
dyre korrektioner af finanspolitiske og eksterne ubalancer pa et senere tidspunkt. Denne
analyse vil skulle danne grundlag for udarbejdelsen af henstillinger med henblik pa
forebyggende eller korrigerende foranstaltninger i den eller de berarte medlemsstater.

Hvad angar euroomradet, vil Kommissionen ogsa vurdere udviklingen i de
makr ogkonomiske ubalancer og deres udsigter som helhed. Ved at kigge pa euroomradet
som helhed og hvert land for sig vil Kommissionen vurdere de risici, der er forbundet med
ale mulige former for makrogkonomiske ubalancer, som kan bringe euroomrédets korrekte
funktion i fare. | et sidant tilfadde vil Kommissionen gennemfere en mere dybtgaende
analyse af de underliggende risici, der er forbundet med ubalancer, som er ved at opsta
Denne analyse vil danne grundlag for politiske retningslinjer. Radet (hvor kun medlemsstater
i euroomradet kan stemme) vil opfordre den eller de berarte medlemsstater til at treffe de
forngdne foranstaltninger til at rette op pa sSituationen. Hvis medlemsstaten eller
medlemsstaterne inden for den angivne frist ikke tradfer passende foranstaltninger til at
korrigere den uforholdsmaessigt store ubalance, vil Radet for at sikre @MU'ens korrekte
funktion kunne optrappe overvagningen af den bererte medlemsstat og pa fordag fra
Kommissionen beslutte at udstede praecise gkonomisk-politiske henstillinger. | de tilfadde,
hvor det er nagdvendigt, vil Kommissionen gere brug af sin mulighed for at rette hurtige
advarder direkte til en medlemsstat i euroomradet. Henstillingerne vil, hvis og nar det er
hensigtsmaessigt, ogsa kunne rettes til euroomradet som helhed.

meddelelsen fra 2008 "@MU@10: resultater og udfordringer efter 10 & med Den @konomiske og
Monetaae Union".

DA



DA

Der er et potentielt behov for forebyggende og korrigerende foranstaltninger i et bredt
spektrum af politikomrader, sdledes at de makrogkonomiske ubalancer og deres
underliggende strukturelle arsager kan pavirkes pa effektiv vis. Til forskel fra
korrektionen af uforholdsmaessigt store underskud er der tendens til, a de gkonomiske
politikker kun har indirekte og forsinket indvirkning pa udviklingen i eksterne ubalancer.
Afhangigt af de specifikke udfordringer i den bergrte medlemsstats gkonomi kan
henstillinger vedrarende politikker derfor tage sigte pa bade indtasgts- og udgiftssiden af
finanspolitikken (inden for rammerne af stabilitets- og vakstpagten), idet krisen har vist, at
udviklingen i de offentlige indtasgters sammensagning ogsa er en vigtig negleindikator for
potentielle ubalancer. 1 den sammenhaang kan henstillingerne eventuelt omfatte arbegjds-,
produkt- og tjenestemarkedernes funktion i overensstemmelse med de overordnede
retningsinjer for de gkonomiske politikker og beskedtigelsen. De kan ogsd omfatte
makroprudentielle aspekter til at forebygge eller kontrollere uforholdsmeessigt store
kreditstigninger eller overdreven udvikling i priserne pa aktiver i overensstemmelse med
analyserne fra det fremtidige Europaaske Udvalg for Systemiske Risici.
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Styrkelse og udvidelse af overvagningen af den makrogkonomiske udvikling i
euroomradet

e Udvikling pa grundlag af Europa 2020 af rammer for en styrket og udvidet
makrogkonomisk overvagning af medlemsstaterne i euroomradet i form af en forordning
baseret pa artikel 1361 TEUF

e Udarbegdelse af en resultattavie med indikatorer til at identificere alarmtaarskler for
alvorlige ubalancer

e Udarbejdelse af landespecifikke henstillinger
o Anvendelse af formelle radsakter, hvor Radet stemmer i sin euroomrade-sammensagning

[11.3  En integreret samordning af de gkonomiske politikker i EU: et "europadsk
semester”

Med henblik pa at opnd en mere integreret overvagning af de gkonomiske politikker er
det under Europa 2020-initiativet foredaet, at vurderingen af EU-medlemsstaternes
finans- og strukturpolitikker synkroniseres. Resultatet af en mere omfattende
makrogkonomisk overvagning ber ogsa veae afspejlet, ndr der udarbejdes finanspolitiske
henstillinger inden for rammerne af SVP. Navnlig bar der, hvis der er ved at opsta betydelige
makrogkonomiske ubalancer, eventuelt fastsadtes mere ambitigse budgetmal. PA samme méade
vil Kommissionen, nér den vurderer risikoen for alvorlige ubalancer og tredfer afgerelse om
en hensigtsmaessig politisk reaktion, tage hensyn til relevant input fra Det Europaaske Udvalg
for Systemiske Risici. De advarsler og henstillinger, Det Europadske Udvalg for Systemiske
Risici retter til en eller flere medlemsstater, vil blive betragtet som et spergsmdl af fadles
interesse, samtidig med at der anvendes passende "peer pressure” med henblik pa afhjad pende
foranstaltninger. Synergierne og overensstemmelsen mellem de forskellige dele af den
gkonomiske overvagning ber fremmes gennem en integreret overvagningscyklus under et
europad sk semester.

Forebyggelse & mere effektivt end korrektion. Den nuvagende cyklus af gkonomisk
overvagning bestar hovedsagelig i en efterfalgende vurdering af, om gkonomiske politikker er
hensigtsmaessige i forhold til reglerne under stabilitetss og vakstpagten (SVP) og de
overordnede gkonomisk-politiske retningslinjer. En forudgaende dimension (som i gjeblikket
mangler) af den budgetmaessige og gkonomiske overvagning vil gere det muligt at udarbejde
virkelig vejledning, hvor der tages hensyn til den europadske dimension, og derefter omsadte
dette i indenlandsk politik. En tidligere udarbejdelse af 1andespecifikke henstillinger vil gavne
alle aspekter af overvagningen - det finanspolitiske, makrofinansielle og strukturelle.

Et system med tidligt "peer review" af nationale budgetter vil identificere
uoverensstemmelser og ubalancer, der er ved at opsta. For at sikre korrekte og ngjagtige
data vil det vaae en forudssgning, at Eurostats mandat til at revidere nationale statistikker
styrkes, saledes som det er foresldet i nylige forslag fra Kommissionen. Det er vigtigt, at dette
fordag hurtigt sadtes i kraft, da det vil forbedre kvaliteten af rapporteringen vedrgrende de
offentlige finanser. En hurtigere indsats mod udviklingen af finanspolitiske ubalancer vil gere
det lettere at vende denne udvikling og undga, at den kommer til at udgere en avorlig risiko
mod den makrogkonomiske stabilitet og den finanspolitiske holdbarhed. Stabilitets- og
konvergensprogrammerne bar forelasgges i farste halvar i stedet for hen mod slutningen af
dret, sdledes som det i gjeblikket er praksis. Under fuld iagttagelse af de nationale
parlamenters pragogativer vil det tidlige peer review frembringe retningslinjer for
udarbejdelsen af de nationale budgetter i det efterfalgende ar.
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For euroomradet bear der gennemferes en horisontal vurdering af den finanspolitiske
stilling pa grundlag af de nationale stabilitetsprogrammer og K ommissionens prognoser. Der
bar udvises saalig opmaaksomhed over for den aggregerede stilling i tilfadde af alvorligt
gkonomisk pres i euroomradet, ndr det er sandsynligt, at de betydelige finanspolitiske
foranstaltninger, enkelte medlemsstater tregffer, vil fa store afsmittende virkninger. Hvis der er
dbenlyse mangler i budgetplanerne for det efterfglgende ar, kan det eventuelt anbefales at
revidere planerne. Eurogruppen ber spille en afgerende rolle i dette nye system med styrket
samordning og ber i de tilfadde, hvor det er hensigtsmaessigt, kunne gare brug af formel
beslutningstagning i henhold til Lissabontraktaten.

Et europadsk semester bgr omkapsle processen med overvagning af budget- og
strukturpolitikkerne. Det skal starte i begyndelsen af aret med en horisontal undersggelse,
hvor Det Europadske Ra&d pa grundlag af analytisk input fra Kommissionen identificerer de
vigtigste gkonomiske udfordringer, EU og euroomradet star over for, og udstikker strategiske
retningslinjer for politikkerne. Medlemsstaterne ber tage hensyn til konklusionerne af disse
horisontale dreftelser, ndr de udarbejder deres stabilitets- og konvergensprogrammer og
nationale reformprogrammer. Stabilitets- og konvergensprogrammerne og de nationale
reformprogrammer bgr udarbejdes samtidig, sdledes at vaksten og de finanspolitiske
virkninger af reformer afspejles i budgetstrategien og —-malene. Medlemsstaterne vil ogsa
blive ansporet til - under fuld iagttagelse af de nationale regler og procedurer — at involvere
deres nationale parlamenter i denne proces, far stabiliserings- og konvergensprogrammerne
og de nationale reformprogrammer forelasgges med henblik pa multilateral overvagning pa
EU-niveau. R&det vil derefter pa grundlag af Kommissionens vurdering give sin vurdering og
sine retningslinjer pa et tidspunkt, hvor vigtige budgetmaessige beslutninger stadig befinder
sig i forberedelsesfasen pa nationalt niveau. | den sammenhaang bgr Europa-Parlamentet
medinddrages pa behgrig vis.

Et " europasisk semester” for bedre forudgaende integreret samordning af finanspolitikker

e Samtidig forelagygelse og dreftelse af stabiliseringss og konvergensprogrammer og
nationale reformprogrammer for at vurdere den overordnede gkonomiske situation og
bedre timing med de nationale budgetcyklusser

o Effektiv og rettidig politisk radgivning fra Det Europadske Rad og Radet pa grundlag af
K ommissionens vurdering

->Mere effektivt integreret overvagning, hvorunder der drages fuld fordel af peer review.

[11.4.  Udvikling af en robust kriseforvaltningsramme for medlemsstaterne i
eur oomr adet

Den greeske krise har vist, at der er behov for en robust kriseforvaltningsramme for
medlemsstater nei eur oomr adet.

Alvorlige finansielle vanskeligheder i en medlemsstat kan nemlig bringe den
makrofinansielle stabilitet i euroomradet som helhed i fare. Krisen har vist, at en robust
kriseforvaltningsramme er et nadvendigt supplement til de overvagnings-, forebyggelses- og
tilpasningsinstrumenter, der er nsevnt ovenfor. Gennem EU's betalingsbalancebistand er der
ydet afgerende stette til medlemsstater uden for euroomréddet, som har vaget i avorlige
finansielle vanskeligheder. Uvisheden med hensyn til disponibiliteten af og de neamere
betingelser for finansiel bistand til Grakenland har forvearet den afsmittende virkning til
andre medlemsstater og bragt den overordnede finansielle stabilitet i euroomrédet i fare.
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Det er ngdvendigt med et klart og trovaerdigt seet procedurer for finansiel stette til de
medlemsstater i euroomradet, der befinder sig i alvorlige finansielle vanskeligheder, for
at opretholde den finansielle stabilitet i euroomradet pa mellemlang og lang sigt.

En ramme for en veludformet, betinget finansiel stette vil kunne styrke euroomr adets
finansielle stabilitet, samtidig med at man undgar moralsk hasard. De centrale elementer
i denne krisel @sningsmekanisme for euroomradet er strenge betingelser og rentesatser, som
ansporer til at vende tilbage til markedsbaseret finansiering, samtidig med at den finansielle
stettes effektivitet sikres. Nar det ikke lykkes at forebygge en krise, og dette fremgar klart af
et objektivt finansieringsbehov, bar stetten aktiveres som en sidste Iagsning for at sikre den
finansielle stabilitet i euroomrédet som helhed. Stetten skal ledsages af et detaljeret og
kraevende program med betingelser for den politik, der skal feres, til sikring af, at
stetteperioden bruges til at gennemfere de nedvendige (finanspolitiske og strukturelle)
tilpasninger for at sikre den langsigtede solvens og dermed gere det |ettere hurtigst muligt at
vende tilbage til markedsbaseret finansiering.

Den finansielle stette bar ydesi form af 1an. Langivning til en medlemsstat i euroomradet
er — i modsadning til en overtagelse af dens gadd — ikke i strid med artikel 125 i TEUF.
Politikprogrammet og -betingelserne ber fastlaggges inden for rammerne af artikel 136 i
TEUF. Erfaringerne med EU's betalingsbal ancestette til medlemsstater uden for euroomradet
har vist, at en fadles ramme, hvorunder EU udsteder gaddsbeviser for at finansiere nadlan,
udger en god kombination af relativt effektiv forvaltning og politisk overvagning fra Radets
side.

Betingelserne for den politik, der skal fares, skal primaart fokusere pa at rette op pa de
underliggende ubalancer i den bergrte medlemsstat for at sikre, at @MU fungerer
gnidningslgst. Betingelserne vil typisk omfaite en passende blanding af finanspolitisk
konsolidering og styrkelse af den finanspolitiske forvaltning, herunder skattepolitikken,
stabilisering af den finansielle sektor, i det omfang vanskelighederne i denne sektor er arsag
til problemerne med de offentlige finanser, og mere omfattende politiske indgreb for at
genoprette den makrogkonomiske stabilitet og en holdbar situation i forhold til udlandet. Ud
over den budgetmasssige dimension bgr der primeat fokuseres pa at rette op pa de
makrogkonomiske ubalancer, herunder udviklingen i konkurrenceevnen og underliggende
strukturelle udfordringer. Dette vil indebage en strengere overvagning, en mere kreevende
samordning af politikker og en ngjere opfalgning for at sikre, at de ngdvendige strukturelle
reformer hurtigt gennemfeares.

Den 9. maj beduttede @kofinradet pa forsag fra Kommissionen at oprette en
midlertidig europaask stabiliseringsmekanisme til at tage fat om de umiddelbare behov i
forbindelse med krisen. Dette tiltag indgik som led i en starre pakke, som omfatter staarke
tilsagn om at gennemfeare en finanspolitisk konsolidering i de tilfadde, hvor det er berettiget,
og medinddragelse af IMF gennem dens saadvanlige faciliteter i overensstemmelse med de
seneste europad ske programmer.

M ekanismen blev oprettet for at reagere pa de aktuelle uszdvanlige omstaendigheder og
indebagrer en samlet finansiel stette pa op til 500 mia. EUR. Den finansielle stette vil veae
omfattet af strenge betingelser i forbindelse med en fadles EU/IMF-stgtte, og de naamere
bestemmel ser og vilkar vil ligne dem, der anvendes af IMF. Mekanismen vil blive finansieret
via to komplementaae kilder. Den farste, som bygger pa en radsforordning pa grundlag af
artikel 122, stk. 2, kan mobilisere op til 60 mia. EUR. Desuden star medlemsstaterne i
euroomradet klar til i kraft af en regeringsaftale at supplere disse midler gennem et "special
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purpose vehicle" (SPV). Dette SPV vil optage |an med finansiel sikkerhed fra de deltagende
stater for op til 440 mia. EUR.

Denne mekanisme respekterer i hgj grad de grundlaeggende principper for en
permanent og robust kriselgsningsmekanisme. Derfor finder Kommissionen, at det nu ma
vage den hgjeste prioritet at gere denne mekanisme fuldt ud operationel. Pa grundlag af
erfaringerne hermed agter Kommissionen pa mellemlang til lang sigt at fremsadte et forslag
til en permanent krisel gsningsmekanisme.
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V. DE NAESTE SKRIDT

Kommissionen vil arbejde videre pa de reformforslag, der er forelagt i denne
meddelelse, i overensstemmelse med sit ansvar i henhold til traktaten. Den finder, at det
er vigtigt, at der hurtigt geres fremskridt med de reformer, der er fremlagt i denne meddelelse:
den nuvagende gkonomiske situation kraever en hurtig reaktion for at gennemfere de
foranstaltninger, der foreslds med henblik pa at forbedre den gkonomiske forvaltning af EU
og euroomradet. Det farste europad ske semester ber starte i begyndelsen af 2011.

Kommissionen er rede til hurtigt at felge dette op med lovgivningsmaessige forslag,
herunder aandringer af de forordninger, der ligger til grund for stabilitets- og vakstpagten, for
at udvide forebyggelsen og korrektionen af makrogkonomiske ubalancer i euroomradet og
etablere en mere permanent ramme for kriseforvaltning.
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