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FINANSMINISTERIET

Dagsordenspunkt 1a og 1b: Vurdering af stabilitets- og konver-
gensprogrammer for Belgien, Spanien, Letland, Bul-
garien og Rumaenien.

Resumé

Som led i udmontningen af Stabilitets- og Vakstpagten skal Radet (ECOFIN) den 27. marts
2007 bebandle de opdaterede stabilitets- og konvergensprogrammer for Belgien, Spanien, Let-
land, Bulgarien og Rumanien.

Baggrund

Eurolandene og EU-landene uden for euroen skal arligt udarbejde henholdsvis
stabilitetsprogrammer og konvergensprogrammer til EU. Det enkelte land frem-
leegger i sit program mél og okonomisk-politiske tiltag i relation til udviklingen i de
offentlige finanser pa kort og mellemlang sigt samt mal og tiltag i relation til fi-
nanspolitikkens langsigtede holdbarthed. EU-landene uden for euroen redegor
endvidere for deres penge- og valutakurspolitik.

ECOFIN vedtager og offentliggor en udtalelse om det enkelte lands program pa
baggrund af vurderinger fra Kommissionen og droftelse i Den Qkonomiske og
Finansielle Komité (EFC).

Processen vedrorende stabilitets- og konvergensprogrammer er et led i gennemfo-
relsen af Stabilitets- og Vakstpagten i overensstemmelse med Radets forordnin-
ger nt. 1466/97 og 1467/97 som =ndret ved Radets forordninger 1055/2005 og
1056/2005 samt den reviderede adferdskodeks for stabilitets- og konvergenspro-
grammet, jf. reformen af Pagten.

Den reformerede Pagts centrale @ndring mht. stabilitets- og konvergenspro-
grammer vedrorer reglerne for den mellemfristede budgetmailsetning (Medium-
Term Objective, MTO). Den reformerede Pagt fastholder den grundleggende
milsetning om budgetter ’tect pd balance eller i overskud’, men som noget nyt
differentieres malsztningen i lyset af det enkelte lands udfordringer. Malsxtningen
for det enkelte lands strukturelle saldo (saldoen renset for konjunktureffekter og
engangstiltag) bor siledes vere mere ambitios desto hojere gald og desto lavere
potentiel vakst (malsetningen skal pa et senere tidspunkt efter vedtagelse i Radet
differentieres i lyset af den samlede finanspolitiske holdbarhed pa lang sigt).

Det enkelte lands malsetning ber opfylde tre generelle formal, 1) sikring af en
tilstrekkelig sikkerhedsmargin i forhold til 3-procentsgrensen for det faktiske
underskud, 2) sikring af hurtige fremskridt mod finanspolitisk holdbarhed, og 3)
sikring af et budgetmaessigt raderum.

Det enkelte land bor gore fremskridt i forhold til at opfylde sin mellemfristede
malsaxtning, idet indsatsen bor vare storre i gode tider, men kan vare mere be-
grenset 1 darlige tider. Et land kan afvige fra sin mellemfristede malsetning eller



tilpasningen hertil, 1 det omfang landet gennemforer strukturreformer, der styrker
de offentlige finanser pa lang sigt.

Nar det gzlder eurolande og ERMII-lande bor den mellemfristede malsatning
vare et underskud pd hojst 1 pct. af BNP for lande med lav gzld / hoj potentiel
vakst og sigte pd ’balance eller overskud’ for lande med hej geld / lav potentiel
vaekst. De lande, der endnu ikke opfylder deres mellemfristede mal, bor sikre arli-
ge strukturelle budgetforbedringer pa som udgangspunkt 0,5 pct. af BNP.

Pa ridsmedet (ECOFIN) den 27. marts 2007 behandles de opdaterede stabilitets-
og konvergenssprogrammer for Belgien, Spanien, Letland, Bulgarien og Rumaeni-
en.

Indhold

Stabilitetsprogram for Belgien

Belgiens faktiske budgetsaldo skonnes ifolge stabilitetsprogrammet at vise balance i
2006. Udgifterne 1 2006 var som forventet, mens indtegterne var mindre end for-
ventet pd trods af at konjunktursituationen i 2006 var bedre end forventet. De
lavere end forventede indtegter er delvist blevet opvejet af brugen af engangstil-
tag. Den strukturelle saldo (som blandt andet er korrigeret for engangstiltag) viser
derfor et underskud pa 0,4 pct. af BNP i 2006.

Hovedmilet i den belgiske budgetstrategi er at sikre en lobende galdsnedbringel-
se. Den belgiske offentlige gzld ventes at falde fra omkring 90 pct. af BNP 1 2006
til omkring 75 pct. 1 2010. Galdsnedbringelsen skal sikres via en lobende styrkelse
af den faktiske budgetsaldo i programperioden til 0,9 pct. af BNP i 2010. Den
forbedrede saldo i programperioden skyldes lavere offentlige udgifter (et fald pa
1V4 pet. af BNP fra 2006 til 2010). Over halvdelen af dette fald udgeres af falden-
de rentebetalinger. Stabilitetsprogrammet for drene efter 2007 ser ud til delvist at
veaere baseret pa forudsztninger om brug af yderligere engangstiltag.

Kommissionen vurderer, at budgetudviklingen kan blive en anelse varre end for-
ventet, specielt for 2007. Vurderingen er begrundet med at budgettet tenderer til
at vaere pa den optimistiske side, og at betydningen af visse tiltag (iser engangstil-
tag sasom frasalg af offentlige bygninger og overtagelse af pensionsforpligtelser
fra offentlige selskaber) ikke er beskrevet.

Programmets budgetskon er baseret pa, at realveksten i BNP vil udgere 2,7 pct. i
20006, og vil udgere omkring 2,2 pct. 1 resten af arene i programperioden. Kom-
missionen vurderer, at vekstforlobet, der ligger til grund for stabilitetsprogram-
met, er plausibelt. Outputgabet er ifglge Kommissionens beregninger omkring
-0,4 pct. 1 hele programperioden.



Tabel 1.1

Makrogkonomiske nggletal for Belgien

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Offentlige finanser (pct. af BNP):

Offentlige indtaegter 50,0 49,1 48,9 48,9 48,8 48,7
Offentlige udgifter (inkl. renter) 52,2 49,1 48,6 48,4 48,1 47,8
0,1
Faktisk budgetsaldo 2,3 00 03 05 07 09
4,3
Primaer budgetsaldo 1,9* 41 4.2 4.1 41 4.2

91,5 87,7 83,9 80,4 76,6 72,6
Offentlig geeld 93,2 894* 856* 821* 783* 743"
Outputgab’ -0,8 0,3 -0,4 -0,4 0,4 -0,3
0,8 0,2 0,5 0,7 0,9 1,1
Konjunkturrenset budgetsaldo (Komm.)' -1,6*
Strukturel budgetsaldo (Komm.)"? - 0,4 0,1 S S S
@vrige nggletal (pct.):
Real BNP-vaekst 1,2 2,7 2,2 2,1 2,2 22
Inflation (HICP) 2,5 2,4 1,9 1,8 1,8 1,9
Beskaeftigelsesvaekst® 0,9 1,0 1,1 0,8 0,8 0,8
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken) 8,4 8,6 8,4 8,3 8,2 8,0

Anm.: 1) Kommissionens beregninger baseret pd informationen i programmet.
2) Den strukturelle saldo er den faktiske saldo korrigeret for konjunktureffekter og engangstiltag.
3) Fuldtidspersoner i stedet for personer.
4) Tallene for underskuddet i 2005 i Belgiens stabilitetsprogram folger ikke den europaiske
nationalregnskabsdefinition ESA95 med hensyn til behandlingen af en tilbagebetaling af gzeld
i det statslige belgiske jernbaneselskab SNCB. Tallene er derfor korrigeret af Kommissionen.
5) Stabilitetsprogrammet beskriver ikke betydningen af engangstiltag i 2008-2010, hvorfor
det ikke er muligt at opgere den strukturelle saldo for disse ar.
Kilde: Stabilitetsprogram for Belgien af december 2006.

Idet engangstiltag fra 2008 og frem ikke er beskrevet i stabilitetsprogrammet, er
det ikke muligt at opgere den strukturelle saldo. Med en mekanisk antagelse om at
engangstiltag efter 2007 vil have samme relative omfang som i arene inden, har
Kommissionen dog opgjort, at den strukturelle saldo vil styrkes fra -0,4 pct. af
BNP 12006 til 0,7 pct. i 2010.

Belgiens mellemfristede budgetmalsatning (MTO) er angivet til et strukturelt overskud
pa 0,5 pct. af BNP, som ventes opniet i 2008.



Kommissionen vurderer, at Belgiens finanspolitiske strategi er tilstrakkelig til at
sikre overholdelse af programmets mellemfristede budgetmalsaztning. Kommissi-
onen bemearker, at malsetningen er mere ambitios end minimum benchmark pa
-1%4 pct. af BNP, og bemarker, at hvis Belgien lever op til malsxtningen, er der
tilvejebragt en sikkerhedsmargin i forhold til overskridelse af underskudsreferen-
cevardien pa 3 pct. af BNP.

Med hensyn til at sikre de offentlige finansers holdbarbed pa lang sigt vurderer Kom-
missionen, at risikoen for Belgien er medium. Den forventede stigning 1 aldersre-
laterede udgifter frem til 2050 er storre end EU-gennemsnittet, men dette mod-
svares delvist af et relativt godt budgetmzssigt udgangspunkt.

Stabilitetsprogram for Spanien

Spaniens overskud péd den faktiske budgetsaldo ventes at udgere 1,4 pct. af BNP i
2006 mod et overskud pa 1,1 pct. af BNP i 2005. Pa grund af hejere indtegter end
forventet steg overskuddet i 2006 med 0,5 pct. af BNP i forhold til forventningen
i stabilitetsprogrammet fra december 2005. Overskuddet pa saldoen ventes at
blive omkring 1 pct. af BNP i resten af programperioden. Programmet definerer
en mellemfristet budgetmalsatning for den strukturelle saldo (MTO) pa 0,0 pct. af
BNP.

Der ventes en reduktion i de offentlige indtagter pa 0,2 pct. af BNP i perioden 2006
til 2009, mens de offentlige ndgifter ventes at stige med 0,2 pct. af BNP. De offentlige
udgifter ville stige med 0,5 pct. af BNP i perioden 2006-2009, hvis ikke renteud-
gifterne samtidig skennedes at falde.

Spaniens gffentlige geld ventes at falde fra 39,7 pct. af BNP 1 2006 til 32,2 pct. af
BNP i 2009.

Programmets budgetskon baseres pa, at realvaksten i BNP udgjorde 3,8 pct. i 2006
og vil udgoere 3,3 pct. i gennemsnit i resten af programperioden. Outputgabet ventes
foraget fra -0,9 pct. af BNP 1 2006 til -1,6 pct. af BNP i 2009. Inflationen skonnes
at falde fra 3,5 pct. 1 2006 til 2,5 pct. 1 2008. Sdledes ventes den spanske inflation
fortsat at ligge hojere end 1 euroomridet samlet set. Kommissionen vurder, at
programmet er baseret pa plausible makrookonomiske forudsztninger.

Spaniens konjunkturrensede saldo — beregnet af Kommissionen pd basis af informa-
tioner 1 programmet — vurderes at vise et overskud pd 1,8 pct. af BNP i 2006 og
derefter falde til omkring 1,5 pct. af BNP i resten af programperioden’.

! Idet programmet ikke angiver engangstiltag i 2006 til 2009, er den strukturelle saldo lig den konjunkturrensede.



Tabel 1.2
Makrogkonomiske nggletal for Spanien

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Offentlige finanser (pct. af BNP):
Offentlige indtaegter 39,4 39,8 39,6 39,5 39,5 -
Offentlige udgifter (inkl. renter) 38,2 38,4 38,6 38,6 38,6 -
Faktisk budgetsaldo 1,1 1,4 1,0 0,9 0,9 -
Primaer budgetsaldo 29 3,0 2,5 2,3 2,2 -
Offentlig geeld 43,1 39,7 36,6 34,3 32,2 -
Outputgab’ -0,9 0,9 1,2 -1,5 -1,6 -
Konjunkturrenset budgetsaldo (Komm.)' 1,5 1,8 1,5 1,6 1,6 -
Strukturel budgetsaldo (Komm.)"? 1,5 1,8 1,5 1,6 1,6 -
@vrige nggletal (pct.):
Real BNP-vaekst 3,5 3,8 3,4 3,3 3,3 -
Inflation (HICP) 34 3,5 2,7 2,6 2,5 -
Beska\a‘ftigeIsesvaekst3 3,1 3,1 2,6 2,4 2,3 -
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken) 9,2 8,3 7,8 7,7 7,6 -

Anm.: 1) Kommissionens beregninger baseret pa informationen i programmet.
2) Den strukturelle saldo er den faktiske saldo korrigeret for konjunktureffekter og engangstiltag.
3) Fuldtidspersoner i stedet for personer.

Kilde: Stabilitetsprogram for Spanien af december 2006.

Kommissionen vurderer, at Spaniens finanspolitiske strategi er tilstrekkelig til at
sikre overholdelse af programmets mellemfristede budgetmalsaetning i program-
perioden. Kommissionen bemarker, at Spaniens MTO om et balanceret struktu-
relt budget er mere ambitiost end minimum benchmark pa -1%4 pct. af BNP,
hvorfor MTO-malet giver en tilstrekkelig sikkerhedsmargin under normale kon-
junkturforhold i forhold til overskridelse af underskudsreferencevardien pa 3 pct.
af BNP.

Samlet vurderer Kommissionen, at den spanske budgetstrategi reprasenterer et
godt eksempel pd finanspolitik i overensstemmelse med Stabilitets- og Vakstpag-
ten.

Kommissionen vurderer, at risikoen for holdbarheden af de offentlige finanser i
Spanien er medium. Effekten af befolkningens aldring pa de offentlige finanser er
storre i Spanien end EU-gennemsnittet, iser som folge af relative hoje stigninger i
pensionsudgifterne i de kommende értier. Det opvejes delvist af det gode bud-
getmassige udgangspunkt.



Konvergensprogram for Letland

Underskuddet pa Letlands faktiske budgetsaldo skonnes ifolge stabilitetsprogrammet
at have udgjort 0,4 pct. af BNP 1 2006, og underskuddet ventes forvarret til 1,3
pct. af BNP i 2007. Ifolge programplanen ventes underskuddet pa den faktiske
budgetsaldo i slutningen af programperioden at vere pa 2006-niveauet, jf. zabel 1.3.

De offentlige indtwgter og udgifter ventes begge at stige med 1,5 procent af BNP i pe-
rioden 2006 til 2009. De offentlige indtxgter ventes at stige med 0,4 procent i
bade 2008 og 2009, mens de offentlige udgifter holdes i ro i samme periode, hvil-
ket resulterer 1 en konsolidering i slutningen af programperioden. Baggrunden for
stigningen i de offentlige indtegter skal hovedsageligt findes i ogede midler fra
EU, mens stigningen i de offentlige udgifter kan henfores til ogede offentlige in-
vesteringer og lenstigninger i den offentlige sektor.

Den offentlige geld er opgjort til 10,7 pct. af BNP 1 20006, hvilket er under gennem-
snittet for EU-landene. Den ventes samlet at falde med 1,3 procentpoint i pro-
gramperioden, men faldet ventes forst at finde sted fra 2008 til 2009. Letland op-
tylder saledes kravet om maksimal gaeld pa 60 pct. af BNP med betydelig margin.

Programmets budgetskon er baseret pa, at den reale BNP-vekst udger 7,5-11,5 pct.
1 programperioden. Antagelserne for vakstforlebet vurderes at vaere rimelige, men
der er samtidig en signifikant risiko for en mindre gunstig makroskonomisk ud-
vikling pa baggrund af store eksterne ubalancer og en overophedet ekonomi. Infla-
tionen ventes at falde marginalt fra 6,6 pct. 1 20006 til 6,4 pct. 1 2007, men derefter
forventes et gradvist fald pd omkring 1 pct. i bade 2008 og 2009. Inflationen ven-
tes sdledes at udgere 4,2 pct. 1 2009. Ifglge Kommissionen er der dog risiko for
hojere-end-forventet inflation.



Tabel 1.3

Makrogkonomiske nggletal for Letland

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Offentlige finanser (pct. af BNP):

Offentlige indteegter 36.2 375 38.2 38.6 39.0 -
Offentlige udgifter (inkl. renter) 36.0 37.9 39.5 39.5 39.4 -
Faktisk budgetsaldo 0.1 -0.4 -1.3 -0.9 -0.4 -
Primeer budgetsaldo 0.7 0.2 -0.8 -0.4 0.1 -
Offentlig geeld 12.1 10.7 10.5 10.6 9.4 -
Outputgab' 0.0 1.8 1.3 0.5 2.0 -
Konjunkturrenset budgetsaldo (Komm.)' 0.1 -0.9 -1.7 -0.8 0.2 -
Strukturel budgetsaldo (Komm.)"? 0.1 -0.9 1.7 0.8 0.2 -
Strukturel budgetsaldo (Letland)? - - - - - -
@vrige nggletal (pct.):

Real BNP-veekst 10.2 11.5 9.0 7.5 7.5 -
Inflation (HICP) 6.9 6.6 6.4 5.2 4.2 -
Beskaeftigelsesvaekst 1.8 5.0 1.5 1.0 0.5 -
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken) 8.7 6.9 6.6 6.3 6.0 -

Anm.: 1) Kommissionens beregninger baseret pa informationen i programmet.
2) Den strukturelle saldo er den faktiske saldo korrigeret for konjunktureffekter og engangstiltag.
Kilde: Kommissionens Assessment for Letland pr. 27. februar 2007.

Kommissionen vurderer, at Letlands finanspolitiske strategi muligvis ikke er til-
strekkelig til at sikre overholdelse af programmets mellemfristede budgetmalsat-
ning (MTO) pa -1,0 pct. af BNP i 2008. Kommissionen bemarker, at Letland dog
har tilvejebragt en tilstrakkelig sikkerhedsmargin i forhold til overskridelse af un-
derskudsreferencevardien pa 3 pct. af BNP, i det minimum benchmark er angivet
til at vaere et underskud pa omkring 2 pct. af BNP.

Tilpasningen mod MTO er generelt i overensstemmelse med Stabilitets- og
vakstpagten, bortset fra 2007, hvor der ventes en forvarring i den strukturelle
budgetsaldo pa 0,8 procentpoint. Der er derved tale om en afvigelse fra tilpasnin-
gen til at na MTO, men det er ogsa et udtryk for procyklisk finanspolitik 1 ’gode
okonomiske tider”.

Kommissionen vurderer, at risiciene forbundet med programmets budgetmassige
prognoser synes balancerede frem til 2007, men at de budgetmassige resultater fra
2008 vurderes at kunne blive varre end forventet i programmet. Kommissionen
opfordrer derfor Letland til at foretage en steerkere strukturel tilpasning. Det kan
hertil bemerkes, at Letland netop har fremlagt en plan for finanspolitiske stram-
ninger, som bl.a. indeholder reviderede budgetmal, herunder et balanceret budget



1 2007 og 2008 og et overskud fra 2009 og frem. Planen sigter desuden efter at
bekaempe inflationen.

Kommissionen vurderer, at Letland er i en lavrisiko position i forhold til malet
om at sikre kvalitet og holdbarhed i de offentlige finanser pé lang sigt. Den lang-
sigtede budgetmassige effekt af en aldrende befolkning, herunder udgifter til pen-
sion, er mindre end EU-gennemsnittet, bl.a. som folge af en reform af pensions-
systemet.

Det er Kommissionens vurdering, at den ekonomiske politik 1 stabilitetspro-
grammet kun delvist er i overensstemmelse med de overordnede okonomisk-
politiske retningslinier (BEPG). Dette skyldes satligt, at den finanspolitiske strate-
gi ikke bidrager tilstraekkeligt til storre baredygtiched pd betalingsbalancens lo-
bende konto. Finanspolitikken er dog konsistent med det nationale reformpro-

gram (NRP).

Konvergensprogram for Bulgarien

Bulgariens forste konvergensprogram skonner at den faktiske budgetsaldo 1 2006
udgjorde 3,2 pct. af BNP. I 2007 ventes overskuddet reduceret til 0,8 pct. af BNP,
hvorefter det forventes at stabilisere sig omkring 1,5 pct. af BNP mod slutningen
af programperioden, jf. tabel 1.4.

Den kraftige finanspolitiske lempelse, som 1 2007 ventes at reducere budgetover-
skuddet med 2,4 pct.-enheder, er primeart forarsaget af en stigning i de offentlige
udgifter (pa 2% pct.-enheder), herunder en stigning i Bulgariens EU-bidrag (1V4
pct.-enheder). De offentlige indiwgter ventes at holde sig relativt konstante frem mod
2009, hvilket ventes opndet via mere effektiv skatteopkraevning, som vil opveje
effekten af de planlagte lettelser 1 2007 af indkomst- og selskabsbeskatningen.

12006 udgjorde den offentlige bruttogeeld i Bulgarien 25,3 pct. af BNP. Galden skon-
nes at falde yderligere med omkring 4 pct.-enheder til 21,1 pct. af BNP i 2009, i
lyset af udviklingen i budgetsaldoen og en hoj BNP-vakst.

Programmets budgetskon baseres pa, at realvwksten : BNP vil forblive pa omkring
6 pct. igennem hele programperioden, hvilket af Kommissionen vurderes plausi-
belt. Ifolge Kommissionen ventes det positive ousputgab (0,1 pct. af BNP i 2000) at
udvikle sig hen imod et negativt outputgab pa -1,0 pct. af BNP 1 2009.

Inflationen, som 1 2006 14 pa 7,4 pct., skonnes at falde kraftigt i de kommende ar for
derefter at stabilisere sig omkring 3 pct. i slutningen af programperioden.

Bulgariens strukturelle overskud, som angiver overskuddet pd de offentlige finanser
renset for konjunktureffekter og engangstiltag, forventes at blive forvarret fra 3,0
pet. af BNP i 2006 (2,1 pct. af BNP i 2005) til blot 1,0 pct. af BNP i 2007. 1 2008
og 2009 ventes overskuddet oget til omkring 2,0 pct. af BNP. Det strukturelle
overskud folger saledes samme udvikling som det faktiske overskud, jf. ovenfor.



Konvergensprogrammet angiver et mellemfrister mal (MTO) pa balance pi den
strukturelle saldo, hvilket ventes opfyldt med stor margin igennem hele program-
perioden. Da Bulgariens MTO er mere krevende end landets *minimum bench-
mark’ pa ca. -1% pct. af BNP, vil opfyldelsen af MTO indebzre, at sikkerheds-
marginen i forhold til uforholdsmassigt store underskud overholdes. Program-
mets MTO vurderes ligeledes mere kraevende end hvad gaxldskvoten og den po-
tentielle vekst pa lang sigt tilsiger.

Tabel 1.4

Makrogkonomiske nggletal for Bulgarien

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Offentlige finanser (pct. af BNP):

Offentlige indtaegter 42,4 41,5 41,8 41,8 41,7 -
Offentlige udgifter (inkl. renter) 40,1 38,2 41,0 40,2 40,2 -
Faktisk budgetsaldo 2,4 3,2 0,8 1,5 1,5 -
Primzer budgetsaldo 3,9 4,6 2,2 2,8 2,7 -
Offentlig geeld 29,8 25,3 22,7 22,3 21,1 -
Outputgab’ 0,5 0,1 0,4 -0,8 -1,0 -
Konjunkturrenset budgetsaldo (Komm.)' 2,1 3,2 1,0 1,9 2,0 -

Konjunkturrenset budgetsaldo (Bulgari-
2,4 2,9 0,4 1.1 1.1 -

en)

Strukturel budgetsaldo (Komm.)"? 2,1 3,2 1,0 1,9 2,0 -
@vrige nggletal (pct.):

Real BNP-vaekst 55 59 59 6,2 6,1 -
Inflation (HICP) 5,0 74 4,0 3,0 3,0 -
Beskeeftigelsesvaekst 1,5 2,6 0,8 0,6 0,5 -
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken) 10,1 9,0 8,6 8,3 8,0 -

Anm.: 1) Kommissionens beregninger baseret pa informationen i programmet.
2) Den strukturelle saldo er den faktiske saldo korrigeret for konjunktureffekter og engangstiltag.
Kilde: Kommissionens Assessment for Bulgarien af 26. februar 2007.

Det er Kommissionens vurdering, at overskuddet i 2007 kan blive storre end pro-
grammet angiver, men at risiciene forbundet med de budgetmassige prognoser
for 2008 og 2009 i evrigt er balancerede. Bulgariens strategi for de offentlige bud-
getter vurderes at vare delvis i overensstemmelse med de overordnede okono-
misk-politiske retningslinier (BEPG), idet finanspolitikken risikerer at vare pro-
cyklisk 1 2007, hvilket kan oge det allerede relativt store betalingsbalanceunder-
skud (16 pct. af BNP i 2006). En swrlig lov, som kan tilbageholde 10 pct. af de
budgetterede udgifter, kan bringes i anvendelse for at undga yderligere forvarring
af betalingsbalanceunderskuddet. P4 den baggrund vurderes det i programmet, at
et overskud pa den faktiske saldo 1 2007 pa 2 pct. af BNP er sandsynligt.



Selvom der i programmet ikke gives en detaljeret konsolideringsstrategi for 2008
og frem, er det Kommissionens vurdering, at Bulgariens strategi for de offentlige
udgifter generelt er plausibel — forudsat at den faktiske saldo forbedres i 2007.

Som folge af at fremskrivninger af de langsigtede aldersbetingede udgifter ikke
foreligger, giver Kommissionen ikke en decideret risikovurdering af Bulgariens
offentlige finansers /langsigtede holdbarbed. Kommissionen vurderer dog, pa bag-
grund af den demografiske sammenszatning i Bulgarien, at en signifikant aldrings-
effekt ikke kan afvises. De nuvarende strukturelle overskud i Bulgarien bidrager
imidlertid til at stabilisere gaxldskvoten inden effekterne af den aldrende befolk-
ning begynder at vise sig.

Kommissionens overordnede vurdering er, at Bulgariens offentlige finanser er
sunde og et eksempel pa finanspolitik i overensstemmelse med Stabilitets- og
veekstpagten.

Konvergensprogram for Rumanien

Rumaniens forste konvergensprogram skenner at den faktiske budgetsaldo 1 2006
udgjorde -2,3 pct. af BNP. I 2007 ventes underskuddet at stige en smule til 2,7
pct. af BNP, hvorefter det ventes at falde til 2,0 pct. af BNP mod slutningen af
programperioden, jf. tabel 1.5.

Den marginale forbedring af den faktiske saldo, som ifelge Kommissionen er
back-loaded, er baseret pa en storre stigning i de offentlige indtwgter (4 pct.~enheder)
end i de offentlige ndgifter (32 pct.-enheder). Indtegtsforegelsen ventes tilvejebragt
via hgjere skatteindtegter og tilgang af flere EU-midler, medens en signifikant
stigning 1 de offentlige investeringer ventes at vare primar drsag til de stigende
offentlige udgifter. Forventningerne til den offentlige saldo vurderes at vere langt
mindre ambitiose end i Rumeniens okonomiske for-tiltraedelsesprogram fra de-
cember 2005 — pa trods af relativt uzendrede vaekstbetingelser.

I 2006 udgjorde den offentlige bruttogeld i Rumenien 12,8 pct. af BNP. Galden
skonnes over perioden at falde med omkring 1 pct.-enhed til 11,7 pct. af BNP i
20009.

Programmets budgetskon baseres pd at realveksten i BNP, som 1 2006 var pa 8,0
pct., vil falde gradvist til 5,9 pct. i 2009, hvilket af Kommissionen vurderes plausi-
belt. Kommissionen venter at det nuvarende positive oxsputgab pa 2,0 pct. af BNP
12006 vil lukkes en smule over perioden til 1,1 pct. af BNP i 2009.

Efter en rakke ar med kraftigt faldende inflation til 6,6 pct. 1 2006, skonner kon-
vergensprogrammet en fortsattelse af den positive trend, sdledes at inflationen 1
2009 ventes at blive pa 3,2 pct. Dette vurderes som et optimistisk skon, da det
ifolge Kommissionen forudsaztter fortsat lavere kreditvakst og lavere vakst i pri-
vatforbruget.
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Det strukturelle undersknd ventes at blive forvarret fra 3,0 pct. af BNP i 2006 (1,5
pct. af BNP i 2005) til 3,4 pct. af BNP i 2007, hvorefter det i de efterfolgende ar
ventes forbedret gradvist til 2,3 pct. af BNP i 2009.

Rumaniens mellemfristede mal (MTO) for de offentlige finanser angives i konver-
gensprogrammet til at vaere et strukturelt underskud pa 0,9 pct. af BNP, hvilket
ikke ventes opfyldt i indevarende programperiode. Da MTO’et er mere krevende
end Rumaniens *minimum benchmark’ pa ca. -1% pct. af BNP, vil en opfyldelse
af malet indebzre, at sikkerhedsmarginen i forhold til uforholdsmassigt store un-
derskud overholdes. Rumaniens MTO vurderes at vare i overensstemmelse med
hvad gaeldskvoten og den potentielle vakst pa lang sigt tilsiger.

Tabel 1.5

Makrogkonomiske nggletal for Rumanien

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Offentlige finanser (pct. af BNP):

Offentlige indtaegter 32,1 33,9 36,5 37,1 37,8 -
Offentlige udgifter (inkl. renter) 33,6 36,2 39,2 39,6 39,8 -
Faktisk budgetsaldo -1,5 -2,3 -2,7 -2,6 -2,0 -
Primzer budgetsaldo -0,4 -1,2 -1,6 -1,5 -1,0 -
Offentlig geeld 15,9 12,8 13,5 12,6 11,7 -
Outputgab’ 0,2 2,1 2,2 1,9 1,1 -
Konjunkturrenset budgetsaldo (Komm.)' -1,5 -3,0 -3,4 -3,2 -2,3 -

Konjunkturrenset budgetsaldo (Rumaeni-
-1,7 -2,9 -3,4 -3,3 2,4 -

en)

Strukturel budgetsaldo (Komm.)"? -1,5 -3,0 3,4 -3,2 2,3 -
@vrige nggletal (pct.):

Real BNP-veekst 4,1 8,0 6,5 6,3 59 -
Inflation (HICP) 9,1 6,6 4,5 43 3,2 -
Beskaeftigelsesvaekst 0,2 0,6 0,3 0,3 0,2 -
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken) 7,2 6,8 6,7 6,6 6,5 -

Anm.: 1) Kommissionens beregninger baseret pa informationen i programmet.

2) Den strukturelle saldo er den faktiske saldo korrigeret for konjunktureffekter og engangstiltag.

Kilde: Kommissionens Assessment for Rumnien.

Kommissionen vurderer, at risiciene forbundet med de budgetmassige prognoser
for 2007 er balancerede, men at underskuddene i de efterfolgende ar risikerer at
blive storre end planlagt. Fra 2008 og frem finder Kommissionen at strategien for
forbedring af de offentlige finanser er utilstrackkeligt specificeret, herunder at
stramningstiltagene 1 2009 er uunderbyggede. De seneste drs skred i de offentlige
udgifter sammenholdt med en vis usikkerhed vedr. bl.a. kompensationer for nati-
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onaliseringer og eksproprieringer under Rumaniens kommunistiske fortid, giver
ifolge Kommissionen risiko for budgetoverskridelser. Kommissionen peger desu-
den p4, at en del af de budgetterede midler til offentlige investeringer risikerer at
blive kanaliseret over 1 offentligt forbrug, hvilket vil fa en negativ effekt pa kvalite-
ten af de offentlige udgifter.

Rumaniens tilpasning mod sit MTO er ifolge Kommissionen utilstrakkelig, hvor-
for yderligere tiltag er nedvendige for at leve op til Stabilitets- og Vakstpagtens
anbefalinger om strukturelle konsolideringer i “gode tider”. Konvergenspro-
grammets plan for den offentlige saldo efterlader ikke tilstraekkelig sikkerhedsmar-
gin i forhold til risikoen for uforholdsmassigt store underskud.

Som felge af manglende konsistente fremskrivninger af de langsigtede aldersbe-
tingede udgifter, giver Kommissionen ikke en decideret risikovurdering af Ruma-
niens offentlige finansers /fangsigtede holdbarhed. Kommissionen vurderer dog, pa
baggrund af den nuvarende demografiske sammensatning, at en signifikant ald-
rings-effekt ikke kan afvises, og at det nuvarende strukturelle underskud 1 Rumz-
nien eoger holdbarhedsrisikoen. En forbedring af den strukturelle saldo pd mellem-
langt sigt vil bidrage til at reducere holdbarhedstisikoen.

Kommissionens vurderer overordnet, at Rumeaniens konvergensprogram er i del-
vis overensstemmelse med de overordnede okonomisk-politiske retningslinier
(BEPG), men at den utilstrekkelige budgetkonsolidering mod MTO er back-
loaded og indeholder procykliske finanspolitiske lempelser 1 2007. Desuden vur-
deres der at vare risiko for, at budgetmalene for 2008 og frem ikke nis.

Radsudtalelser
Radet ventes at vedtage udtalelser om stabilitets- og konvergensprogrammerne for
Belgien, Spanien, Letland, Bulgarien og Rumaenien, der bl.a. anbefaler, at:

. Der ventes ikke givet anbefalinger til Belgien. Det ventes, at udtalelsen vil
fremheave, at der er nogen risiko for, at de budgetmassige mal ikke nis, og
at Belgien bor styrke de offentlige finanser og undga yderligere engangstil-
tag. Ligeledes bor der implementeres reformer for at styrke de offentlige fi-
nansers langsigtede holdbarhed;

. Spanien implementerer yderligere tiltag, der kan modvirke de negative effek-
ter af en aldrende befolkningy

° Letland reducerer risikoen for makrogkonomisk ustabilitet ved uden teven
at implementere midler til at opna et signifikant bedre budgetmal for 2007
end forudset i programmet, som del af en bredere reformstrategi. Letland
bor samtidig hurtigst muligt implementere midler til at styrke konsoliderin-
gen ud over MTO 1i de efterfelgende ar. Letland ber desuden etablere en
klarere og mere bindende mellemfristet ramme for planlegningen og kon-
trollen af de offentlige finanser;

o Bulgarien 1) forbedrer sit overskud 1 2007 i forhold til det planlagte og efter-
folgende opretholder en sterk finanspolitisk position for at sikre makro-
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okonomisk stabilitet samt for at demme op for underskuddet péd betalings-
balancen; 2) styrker effektiviteten af de offentlige udgifter, serligt gennem
en reform pa sundhedsomradet;

° Rumeanien 1) udnytter de ”gode tider” til at fremrykke tilpasningen til MTO
ved at satte mere ambitiose og krevende mal for de offentlige budgetter 1
2007 og efterfolgende ar; 2) begraenser den forventede stigning i de offentli-
ge udgifter, forbedrer vakstpotentialet gennem omprioritering af disse, samt
forbedrer planlegning og gennemforelse af de offentlige udgifter inden for
en mellemfristet ramme.

Statsfinansielle og lovgivhingsmassige konsekvenser

Proceduren vedrorende medlemslandenes stabilitets- og konvergensprogrammer
har ikke statsfinansielle eller lovgivningsmassige konsekvenser for Danmark.
Danmarks eget konvergensprogram blev fremlagt pa radsmedet den 27. februar
2007.

Narhedsprincippet
Ikke relevant.

Foreleeggelse for Folketingets Europaudvalg

Folketingets Europaudvalg har ikke tidligere modtaget notater om de opdaterede
konvergens- og stabilitetsprogrammer fra 2006 for Belgien, Spanien, Letland, Bul-
garien og Rumanien. Den reviderede adferdskodeks for stabilitets- og konver-
gensprogrammer blev forelagt Folketingets Europaudvalg forud for ECOFIN den
11. oktober 2005.

Holdning

Dansk holdning
Fra regeringens side vil man generelt kunne stotte Radets udtalelser i den form,
der kan opnis enighed om.

Andre landes holdninger
EU-landene ventes generelt at stotte udkast til radsudtalelser om stabilitets- og
konvergensprogrammerne for Belgien, Spanien, Letland, Bulgarien og Rumanien.

13



