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Vurdering af de foranstaltninger,

Cypern har truffet til opfalgning af Radets henstilling af 16. maj 2013 med henblik pa at
bringe situationen med et uforholdsmaessigt stort under skud til opher
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1. PROCEDUREN | FORBINDELSE MED UFORHOLDSM/ESSIGT STORE UNDERSKUD:
BAGGRUND

Den 13. juli 2010 fastslog Radet i overensstemmelse med artikel 126, stk. 6, i traktaten om
Den Europadaske Unions funktionsmade (TEUF), at der forela et uforholdsmasssigt stort
underskud i Cypern, og rettede en henstilling til Cypern i henhold til artikel 126, stk. 7, i
TEUF med henblik pad at bringe situationen med et uforholdsmaeessigt stort offentligt
underskud til opher senest i 2012".

Den 27. januar 2011 konkluderede Kommissionen (pa grundlag af en vurdering af de
foranstaltninger, som Cypern havde truffet i overensstemmelse med artikel 9, stk. 3, |
forordning (EF) nr. 1467/97), at ifelge de oplysninger, der foreld pa daveaende tidspunkt,
havde Cypern taget passende skridt til at korrigere det uforholdsmaessigt store underskud
inden for den af Rédet fastsatte frist.

Den 11. januar 2012 bekradtede Kommissionen, at Cypern havde truffet virkningsfulde
foranstaltninger i overensstemmelse med Radets henstilling af 13. juli 2010 for at bringe sit
offentlige underskud ned under referencevaadien pa 3 % af BNP, og ansa det derfor ikke for
nedvendigt med yderligere skridt i proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store
underskud.

Den 25. april 2013 rettede Radet en afgerelse til Cypern om specifikke foranstaltninger til
genoprettelse af finansiel stahilitet og bagredygtig vaskst (herefter bensevnt *programmet”)>.

Sidelgbende hermed blev der gennem den europadske stabilitetsmekanisme (ESM) stillet en
finansiel stettefacilitet til radighed for Cypern. | denne kontekst indgik de cypriotiske
myndigheder og Kommissionen pa vegne af ESM et aftalememorandum om specifikke
gkonomisk-politiske betingel ser den 26. april 2013.

Den 16. mg 2013 konkluderede Radet i overensstemmelse med artikel 3, stk. 5, i Radets
forordning (EF) nr. 1467/97, at der var truffet virkningsfulde foranstaltninger, men at der efter
vedtagelsen af henstillingen i 2010 var opstéet negative gkonomiske forhold med store
ugunstige virkninger for de offentlige finanser, hvilket gjorde det umuligt at overholde den
tidsfrist for korrektionen af det uforholdsmaessigt store underskud, som Radet havde fastsat i
juli 2010. Derfor vedtog Rédet en opdateret henstilling efter artikel 126, stk. 7, i TEUF ("den
opdaterede henstilling"), hvori fristen for korrektion af det uforholdsmaessigt store underskud
blev forlanget til 2016. Det henstillede, at Cypern burde na felgende ma for det samlede
offentlige underskud: 6,5% af BNP i 2013, 8,4 % af BNP i 2014, 6,3 % af BNP i 2015 og
29% a BNP i 2016 for a bringe det samlede offentlige underskud ned under
referencevaadien pa 3 % af BNP i 2016. Med henblik herpa skulle Cypern ngje gennemfare
finandoven for 2013 og de aftalte supplerende konsolideringsforanstaltninger, der skulle
belgbe sig til mindst 351 mio. EUR i 2013. Cypern skulle til fulde gennemfere de
finanspolitiske foranstaltninger for 2014, der blev vedtaget i december 2012, og som bel gber
sig til mindst 270 mio. EUR i 2014. Cypern skulle pd manedsbasis overvage virkningen af
konsolideringsforanstaltningerne pa de offentlige finanser og vaare parat til at fastholde de
finanspolitiske mal ved at tradffe yderligere foranstaltninger i tilfadde af lavere indtasgter eller
hgjere sociale udgifter og under hensyntagen til de makrogkonomiske omstaandigheder.

1 EUT L 186 af 20.7.2010, s. 30.
Alle dokumenter i relation til det uforholdsmaessigt store underskud i Cypern findes pa f@l gende websted:
http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/deficit/countries/cyprus_en.htm
? Rédets afgarelse 2013/236/EU (EUT L 141 af 28.5.2013).
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Cypern skulle fortsadte den finanspolitiske konsolidering pa mellemlang sigt og naame sig
den mellemlange budgetmalsatning om et budget i balance i strukturelle termer ved at
begraanse udgiftsvaksten, forbedre skattestrukturen og tradfe finanspolitiske og strukturelle
foranstaltninger.

2. VURDERING AF, OM DER ER TRUFFET VIRKNINGSFUL DE FORANSTAL TNINGER

Radets henstilling af 16. maj 2013 byggede pa Kommissionens prognose fra foréret 2013.
Den aktuelle vurdering af de vedtagne foranstaltninger bygger pa de opdaterede
finanspolitiske og makrogkonomiske fremskrivninger i den vurdering af Cyperns program,
der blev foretaget i juli maned (“julivurderingen"). Den tager hensyn til den gkonomiske og
budgetmaessige udvikling siden vedtagelsen af den opdaterede hengtilling som led i
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud.

| henhold til julivurderingen er fremskrivningerne af de makrogkonomiske udsigter for
2013-2016 stort set uaendrede i forhold til den prognose, der ligger til grund for den
opdaterede henstilling inden for rammerne af proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt
store underskud. BNP i faste priser forventes at falde drastisk med 8,7 % i 2013 som helhed,
hvilket er uforandret i forhold til Kommissionens prognose fra foraret 2013. Den forventede
afmatning skyldes den gjeblikkelige omstrukturering af banksektoren og falgerne heraf for
nettovaksten i langivningen, det langsommere fald i virksomhedernes og husholdningernes
gadd, den finanspolitiske konsolidering og den store gkonomiske usikkerhed, der kommer til
at laggge den indenlandske efterspargsel og de indenlandske investeringer under pres. Hertil
kommer, a det midlertidige pabud om kontrol med kapitalbevasgelserne og
tilbagetraskningsrestriktioner kombineret med den dermed forbundne usikkerhed forventes at
haamme de internationale kapitalstremme og mindske omsagningen i bade indenlandske og
internationalt orienterede virksomheder. Bail-in af uforsikrede indskydere i de to sterste
finansielle ingtitutter forventes at medfere et tab af velstand, som ogsa vil pavirke det private
forbrug og investeringer.

Samlet set har Cypern gennemfert 2013-budgettet effektivt i arets farste halvdel. De
finanspolitiske konsolideringsforanstaltninger, som myndighederne har truffet med hensyn til
direkte skatter, f.eks. den lovbestemte selskabsskattesats og skattesatsen pa renteindteegter,
forventes at modvirke de negative konsekvenser af |gnnedgangen i bade den private sektor og
den offentlige sektor i bredere forstand inden for denne skattekategori. Fremskrivningen af
indirekte skatteindtaggter forbliver stort set uandret, afbalanceret mellem den forholdsvist
upavirkede momsopkraevning og andre indirekte skatter, der forventes at vaare mere fglsomme
over for negative makrogkonomiske forhold i de kommende kvartaler. Pa udgiftssiden
forventes den forsigtige gennemfarelse af udgiftsforanstaltninger fortsat at kompensere for de
hgjere sociale udgifter, der skyldes den stadigt svaaere situation pa arbejdsmarkedet.

Pa baggrund af udviklingen i de ferste to kvartaler af 2013 bekradfter en opdateret
fremskrivning af finanspolitikken, at den underliggende budgetudvikling i ferste halvdel af
2013 fortsaetter pa linje med den tilpasningskurs, der blev fastsat i henstillingen som led i
proceduren i forbindelse med uforholdsmaessigt store underskud. Budgetbalancen for 2013
forventes dog at blive pavirket af kompensationerne til de sikringsfonde og pensionskasser,
der har lidt tab pga. uforsikrede indskud i Cyprus Popular Bank (CPB). Cyperns myndigheder
forpligtede sig til at udbetale sadanne kompensationer fra statsbudgettet pa grund af sikrings-
og pensionsfondenes sociale beskaffenhed®. Kompensationen skal sikre, at disse fonde f&r en

3 | aftalememorandummet om specifikke gkonomisk-politiske betingelser for Cyperns tilpasningsprogram (som
godkendt den 24. april 2013 af ESM's reprassentantskab) naevnes det udtrykkeligt, at malet for underskuddet for
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ensartet behandling i Bank of Cyprus (BoC), nar indskuddene omsadtes til aktier. Som fglge
af kompensationen forventes underskuddet for 2013 at blive vessentligt hgjere end det
offentlige underskud pa 6,5 % af BNP, som Radet henstillede om.

Ved det farste kontrolbesag under programmet, blev det fastsat, at kompensationssatsen hgjst
sates til 52,5 % af det samlede indskud i CPB pa grundlag af omregningssatsen pa 47,5 %
for indskud, der er blevet omsat til aktier i BoC. Det betyder, at de samlede
budgetomkostninger i forbindelse med kompensationerne belagber sig til ca. 1,8 % af BNP,
hvoraf halvdelen kan frigares ved det andet kontrolbesag under tilpasningsprogrammet. Pa
grundlag af de oplysninger, der foreligger pa nuvagrende tidspunkt, forventes det, at Cypern
fuldt ud kan opfylder budgetforpligtelsen i 2013. | sa fald vil det tilsvarende primeae
underskud for 2013 belgbe sig til omkring 4v4 % af BNP og det samlede underskud til 8¥2 %
af BNP, hvilket dermed overstiger de mal for 2013, der blev fastsat i Radets henstilling af
16. mg. De cypriotiske myndigheder har efter gennemgang og haring af programpartnerne
forpligtet sig til at vedtage retningslinjerne for denne ordning, fer anden stetterate udbetales.
Da kompensationen til skringss og pensionsfondene er en ekstraordinsg
engangsforanstaltning, pavirker det ikke budgetresultaterne i de yderliggende ar, og det
samlede underskud for 2014 forventes dermed at na malet for proceduren i forbindelse med
uforholdsmaessigt store underskud pa 8,4% af BNP. Pa baggrund af de foreliggende
oplysninger synes fristen for at korrigere det uforholdsmaessigt store underskud i 2016 sdledes
realistisk.

Radets hengtilling af 16. ma fokuserede pa malet for det samlede underskud og
bottom-up-indsatsen pa grund af den ussadvanlige situation, hvor Cypern oplevede yderst
usikre makrogkonomiske forhold, og den strukturelle saldo skennedes mere usikker og
variabel over tid end under mere stabile gkonomiske forhold. Da Cypern som fglge af
budgetvirkningerne af kompensationen til pensionskasserne ikke forventes at opfylde
2013-malet for det samlede underskud, jf. Radets henstilling, ber der foretages en ngje
vurdering af, om méalene for udgifterne er blevet opfyldt, og om de planlagte diskretionaae
foranstaltninger er blevet gennemfart.

En dybdegdende bottom-up-vurdering af de gennemfarte finanspolitiske foranstaltninger er
saalig relevant for Cyperns vedkommende, da det anbefalede belgb for de diskretionaae
konsolideringsforanstaltninger udtrykkeligt fremgar af Radets henstilling af 16. maj 2013. Det
er derfor ngdvendigt at foretage en vurdering af de konsolideringsforanstaltninger, der har
finansielle virkninger i 2013 og 2014, for at bedgmme, om Cypern har truffet virkningsfulde
foranstaltninger.

Radet henstillede for 2013, at de aftalte konsolideringsforanstaltninger skulle belagbe sig til
mindst 351 mio. EUR (2,1 % af BNP). Disse foranstaltninger omfatter farst og fremmest en
stigning i den lovbestemte selskabsskattesats til 12,5 %, en stigning i skattesatsen for
rentei ndtaggter til 30 % samt en stigning i bankafgifterne til 0,15 %. Som en del af de tidligere

2013 skal revideres med henblik paat omfatte kompensationen til sikrings- og pensionsfondene i Cyprus Popular
Bank for at sikre, at de f& samme behandling som andre fonde i Bank of Cyprus, efter at indskuddet er blevet
omsat til aktier. Der blev desuden opnéaet enighed om, at "de cypriotiske myndigheder pa grund af sikrings- og
pensionsfondenes sociale  beskaffenhed skal tage det ngdvendige kompensationsbelgb  fra
programfinansieringen”. Med henblik derpa blev en vejledende finansiering pa ca. 2,5 % af BNP gremagket til
tredje kvartal af 2013 i vurderingen af Cyperns finansieringsbehov (note til ESM i henhold til artikel 13, stk. 1, i
traktaten om ESM). Da Rédets hengtilling blev vedtaget, kunne budgetvirkningen af kompensationen dog ikke
fastsadtes ngjagtigt, eftersom den afhang af omregningssatsen for indskud i BoC. Mélet for det primagre og det
samlede underskud for 2013 blev derfor fastsat, uden at der eksplicit blev taget hgjde for denne kompensations
virkning pé budgettet.
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indferte foranstaltninger er skatten pa fast ejendom steget betragteligt, der er blevet indfert
yderligere lgn- og pensionsnedskaginger samt en bedre fordeling af sociale overferder,
pensionist- og boligydelser er blevet gennemgaet, og der er blevet indfert foranstaltninger til
kontrol af sundhedsudgifterne. Derudover stremlinede regeringen de sociale overfersler med
mere end de pakraevede 113 mio. EUR. Selvom disse yderligere besparelser fra sociale
overfarder alerede var omfattet af finansloven for 2013, var der ikke taget hgjde for dem i
den fremskrivning af finanspolitikken, som latil grund for Radets henstilling af 16. maj 2013.
De gennemfarte foranstaltninger bel gber sig dermed til mere end 351 mio. EUR for 2013.

Under de opdaterede finanspolitiske og makrogkonomiske fremskrivninger for 2014 ville
Cypern na en virkning pa budget pd mere end de 270 mio. EUR, som R&det henstillede om,
ved til fulde a gennemfere de aftalte finanspolitiske  foranstaltninger.
Konsolideringsforanstaltningerne skennedes at medfere en direkte underskudsreducerende
virkning pa 2,2% af BNP. P4 udgiftssiden skyldes den starste virkning en yderligere
nedskaging af bade Ignninger og pensioner i den offentlige sektor (med yderligere 3 %),
foranstaltninger til at begraanse stigningen i sociale overfarder og sundhedsudgifter, et
gradvist og midlertidigt bidrag pa op til 3,5% til lanninger og en stigning i bidraget til den
national e socialforsikringsordning for bade arbejdsgivere og -tagere. Starstedelen af indsatsen
kommer dog fra indtaggtssiden (1,6 % af BNP) med yderligere stigninger i indirekte skatter
(moms og punktafgifter pa energi) og stigninger i lannings- og pensionsbidrag. Hvad angar
2013-stigninger i skatten af fast ggendom, skatten af renteindtasgter og moms viser effekten
over et helt & sig farst i 2014, hvilket bidrager til, at den finanspolitiske indsats i 2013 pa
indteegtssiden forekommer uregel maessig.

Patrods af, at de er blevet gennemfart, forventes nogle af foranstaltningerne pa indtasgtssiden
ikke at leve op til forventningerne, navnlig i 2013. Det er for eksempel sandsynligt, at der vil
forekomme et betydeligt tab 1 udbytteskatten af renteindtaggter, hvor stigningen af
forfatningsmasssige &rsager farst blev vedtaget den 29. april 2013 og ikke den 1. januar 2013.
Afkastet af stigningen i bankafgifterne (som kreditinstitutterne betaler) er ligeledes blevet
nedjusteret pa grund af en lovaandring, som effektivt sanker skattegrundlaget for 2013 med
henblik pa at undgd, at de finansielle institutter betaler afgifter af et indskudsgrundlag, der er
vaesentligt hgjere end det nuvagende indskudsbelgb. For sa vidt angar reformen af
skattesystemet for motorkeretgjer viste det sig at veae vanskeligere at opna yderligere
indtaegter end forventet pa grund af den stadigt vaare situation pa Cyperns marked for
motorkaretgjer, men der var enighed om at dakke tabet ved hjadp af kompenserende
foranstaltninger.

Sammenfattende kan det siges, at udgiftsmalene er naet, de diskretionaae foranstaltninger pa
indtasgtssiden er gennemfert, og de vedtagne konsolideringsforanstaltninger skennes pa
nuvaarende tidspunkt at overstige de kraevede 351 mio. EUR i 2013 og 270 mio. EUR i 2014.
Den tilbundsgéende bottom-up-vurdering af foranstaltninger, der har en finanspolitisk
virkning i 2013 og 2014, tyder pa, at Cypern har taget effektive skridt vedrarende Radets
henstilling af 16. mq.

Den usadvanlige situation med et yderst usikkert makrogkonomisk miljg i Cypern ger det
vanskeligt ngjagtigt at bedemme den finanspolitiske indsats strukturelt. Desuden er
udsvingene, som bemaaket i Kommissionens tjenestegrenes analyse’, i skgnnene over den
eventuelle vakst temmelig store i Cyperns tilfadde, og der har vaget store variationer i de

4 Arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene, der ledsager henstillingen med henblik pd Ré&dets
beslutning om at bringe situationen med et uforholdsmaessigt stort underskud i Cypern til ophar - SWD(2013)
176 final, 7.5.2013.
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forskellige prognoser i den samlede arbejdskrafts, kapital akkumuleringens og produktivitetens
(TFP) bidrag til eventuel vakst. Disse udsving i det forventede potentielle output og de yderst
usikre makrogkonomiske forhold medferer en tilsvarende indvirkning pa den forventede
strukturelle indsats, ogsa selv om der ikke skulle indtragffe aandringer i budgetgennemfarelsen
eller gennemfarelsen af individuelle konsolideringsforanstaltninger.

Ikke desto mindre tydede malene for den anbefalede samlede saldo i henhold til prognosen fra
april paen andaet strukturel finanspolitisk indsats pa 1,3 % af BNPi 2013 og 0,3 % i 2014. |
henhold til den ajourferte prognose fra juli pavirker en darligere fremskrivning for
arbejdsmarkedet negativt det potentielle output, som blev nedjusteret med 0,4 procentpoint i
2013 og 0,6 procentpoint i 2014. Dette vil igen reducere underskuddet i outputtet for begge ar.
Som falge heraf og i betragtning af den uaandrede fremskrivning af vaeksten i BNP i faste
priser, forventes det cykliske element at vaae mindre negativt end i prognosen fra april. Den
strukturelle forbedring i 2013 og 2014 bliver derfor lidt mindre end forudsat i Radets
henstilling af 16. maj. S&fremt der korrigeres for revisionen af en potentiel outputvakst,
forbedres den finanspolitiske indsats til 1,3 % for 2013 og 0,4 % for 2014.

Derimod synes elasticiteten i skatteindtaggterne at vaae lidt lavere i 2013 og lidt hgjere i 2014
sammenlignet med prognosen fra april, hvilket ferer til en nedssdtelse af den korrigerede
finanspolitiske indsats i 2013 pa 0,4 % og en stigning i 2014 pa 0,3 %. Skennet over afkastet
af visse foranstaltninger pa indtasgtssiden er blevet nedjusteret for 2013. Det gadder de
indtaggtsforanstaltninger, hvis gennemferelse blev forsinket, og hvor effekten over et helt ar
derfor farst viser sig i 2014. Selv om de cypriotiske myndigheder har gennemfart det samlede
antal diskretionsgre foranstaltninger som aftalt, er nedjusteringen af virkningen af
diskretionage foranstaltninger pa indtasgtssiden hovedsagelig foretaget pa grund af en
aandring af tidsrammen for skatteinddrivelse, da flere indtaegter, der i prognosen fra april var
forventet i 2013, blev overflyttet til 2014 i prognosen frajuli.

Safremt der korrigeres for begge disse pavirkninger, udger den finanspolitiske indsats 0,9 % i
2013 og 0,7 % i 2014. | gennemsnit er den korrigerede finanspolitiske indsats i perioden
2013-2014 derfor i trad med den implicit anbefa ede indsats.

Da afvigelsen fra det overordnede mdl i henhold til Radets henstilling af 16. maj skyldes den
ekstraordinagre engangskompensation til sikringsfonde og pensionskasser i CPB, er yderligere
foranstaltninger ikke pakrasvede pa dette stadium.

| gjeblikket fortsadter Cypern med en stringent gennemfarelse af finansloven for 2013 og de
aftalte yderligere konsolideringsforanstaltninger, som pa nuvagende tidspunkt vurderes at
ville belgbe sig til lidt mere end de kraevede 351 mio. EUR i 2013 og til mindst 270 mio. EUR
i 2014. Situationen ber overvdges ngje, og der ber traffes yderligere korrigerende
foranstaltninger sa tidligt som muligt, hvis der skulle ske afvigelser fra budgetplanerne. Det
samlede antal finanspolitiske foranstaltninger, der skal til for at understette budgetmalene for
2014, vil blive vurderet i forbindelse med den hering, der skal foretages ved vedtagelsen af
budgettet for 2014. Hvad 2015-2016 angar, skal Cypern na frem til et underskud i den
offentlige primage saldo i 2015 pa hgjst 344 mio. EUR (2,1 % af BNP) og et overskud i 2016
pa den offentlige primeare saldo pa mindst 204 mio. EUR (1,2 % af BNP), hvilket ifglge den
opdaterede prognose kreever, at der skal tradfes yderligere foranstaltninger i prognosens
seneste ar.

Desuden vil gennemferelsen af de finanspolitiske og strukturelle foranstaltninger, der er

fastsat | afgerelse 2013/236/EU, stette realiseringen af de offentlige finansers langsigtede

bagredygtighed. De finanspolitiske og strukturelle foranstaltninger er vidtrakkende og

omfatter bl.a. oprettelse af en mellemfristet budgetramme, gennemfarelse af reformer af
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pensions- og sundhedsordningerne og velfaadssystemet samt skatteforvaltningen og sikring af
forbedringer af forvaltningen af de offentlige finanser og den offentlige sektors funktion.
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