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Henstilling med henblik pa
RADETS HENSTILLING

om den ekonomiske politik i euroomradet

RADET FOR DEN EUROPZISKE UNION,

som henviser til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade, serlig artikel 136
sammenholdt med artikel 121, stk. 2,

som henviser til Rédets forordning (EF) nr. 1466/97 af 7. juli 1997 om styrkelse af
overvagningen af budgetstillinger samt overvdgning og samordning af ekonomiske
politikker!, sarlig artikel 5, stk. 2,

som henviser til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1176/2011 af 16.
november 2011 om forebyggelse og korrektion af makrogkonomiske ubalancer?, serlig
artikel 6, stk. 1,

som henviser til henstilling fra Europa-Kommissionen,

som henviser til konklusioner fra Det Europaiske Rad,

som henviser til udtalelse fra Det @konomiske og Finansielle Udvalg,

som henviser til udtalelse fra Udvalget for @konomisk Politik, og

som tager folgende i betragtning:

(1

Den okonomiske ekspansion i euroomréddet fortsatter og er blevet stadig bredere
funderet pa tvers af landene. Opsvinget drives i stigende grad af den indenlandske
eftersporgsel, idet privatforbruget udger det sterste bidrag til vakst og nye
investeringer. Beskeftigelsen er steget gennem hele 2016 og i forste halvdel af 2017.
Arbejdslesheden er faldet betragteligt, om end den stadig ligger over niveauet 1 2008.
Opsvinget i euroomrddet er imidlertid kendetegnet ved nogle atypiske traek: en
afdempet kerneinflation og en lenudvikling, der ikke afspejler forbedringerne pa
arbejdsmarkedet, som de kommer til udtryk gennem standardindikatorerne for
arbejdsmarkedet, et stort overskud pd de lgbende poster samt et vedvarende, om end
reduceret, investeringsunderskud. Specielt den afdempede lenudvikling synes at vere
forarsaget af endnu uudnyttet arbejdskraftpotentiale i1 nogle eokonomier, lave
inflationsforventninger, som smitter af pa lenforhandlingerne, og lav
produktivitetsvaekst. Husholdningernes realindkomst er steget, men den ligger stadig
under niveauet for 2008 i mange lande. Der er stadig store forskelle pa tvars af
eurolandene hvad angér BNP pr. indbygger og arbejdsleshed. Langtidsledigheden og
ungdomsarbejdslosheden er fortsat meget hgje, mens spergsmél vedrerende fattigdom,

EFT L 209 af 2.8.1997, s. 1.
EUT L 306 af 23.11.2011, s. 25.
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social udstedelse og ulighed fortsat udger store udfordringer 1 adskillige
medlemsstater.

Generelt set lader der ud fra den ekonomiske analyse af indikatorerne vedrerende
euroomradet til at vere argument for yderligere at understotte eftersporgslen,
investeringerne og lenudviklingen, uden at dette oger risikoen for at udlese et
inflationspres, og samtidig at fremme en rebalancering, bdde internt og over for resten
af verden, samt den ekonomiske og sociale konvergens. Der er desuden tegn pa
opbygning af nye ubalancer, bl.a. pd boligmarkedet i nogle medlemsstater, som ber
over vages noje’.

Der kan stadig konstateres alvorlige ubalancer 1 euroomrddet. Hvor
nettodebitorlandene har gjort store fremskridt med hensyn til at korrigere deres stilling
over for udlandet, har nogle kreditorlande fortsat store overskud pd de lebende poster,
hvilket afspejler et generelt fald i den samlede efterspergsel. Det har bidraget til et
overskud pa 3,3 % af BNP i euroomradet 1 2016, som ifelge fremskrivningerne vil
falde til 2,9 % af BNP i1 2019. De mest galdsatte lande forbedrer langsomt deres
nettostillinger over for udlandet, men der er stadig behov for en vedholdende indsats
for at genoprette balance. Lande, der laenge har haft store underskud pa deres labende
poster, har stadig betydelige negative nettostillinger over for udlandet, som generelt er
kombineret med en stor gald i den offentlige eller den private sektor, hvilket
indeberer sarbarhed. Samtidig skal lande med store overskud pd de lebende poster
ogséd yde en indsats for at understotte den interne eftersporgsel og séledes bidrage til
genoprettelse af balance 1 euroomradet.

Lonudviklingen bidrager til det skonomiske opsving i euroomradet ved at understotte
den samlede eftersporgsel, mindske ulighederne og sikre hejere levestandarder i
omradet. Velfungerende londannelsesmekanismer ber sikre lenninger, som er
differentierede afhangigt af landespecifikke forhold og under hensyntagen til
@ndringer 1 produktiviteten. Processen med at genoprette balance i euroomradet kunne
fremskyndes ved at implementere strukturreformer, som eger produktiviteten 1 alle
lande, forbedre kvaliteten og sammensatningen af de offentlige udgifter med henblik
pa at stette investeringer, fremme lonvakst og en oget efterspergselsdynamik i
nettokreditorlandene samt gennemfore foranstaltninger til at demme op for vaeksten i
enhedslenomkostninger 1 nettodebitorlandene.

Det overordnede makrogkonomiske policymix i euroomradet, dvs. penge-, finans- og
strukturpolitikken, er nedt til at vere ensartet og velafbalanceret for at sikre et mere
robust og holdbart gkonomisk opsving. Policymixet har i de senere ar iser fokuseret
pa pengepolitikken, og der er saledes blevet taget nye ukonventionelle midler 1 brug
for at nd ECB's mellemfristede inflationsmél, hvilket har bidraget til veekst og
jobskabelse. ECB har meddelt, at den fra og med januar 2018 vil begynde at
rekalibrere sit program for opkeb af aktiver. Det kraver, at de evrige politikker
begynder at yde et oget bidrag i de medlemsstater, der har det fornedne rdderum til at
treeffe nye tiltag.

Det er vigtigt at serge for en sterk samordning af den nationale finanspolitik ud fra
feelles regler for at nd frem til en passende samlet finanspolitisk kurs i euroomradet og
sikre en velfungerende monetar union. De felles budgetregler har til formél at sikre
holdbarhed i den nationale geld og samtidig skabe plads til makrogkonomisk
stabilisering. Den finanspolitiske kurs i medlemsstaterne savel som i1 euroomradet

Jf. Rapporten om varslingsmekanismen 2018.
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samlet set skal sdledes tilgodese maélsatningerne om holdbarhed i de nationale
offentlige finanser pd lang sigt og makroekonomisk stabilisering pa kort sigt, bade i de
enkelte lande og i euroomradet som helhed. I lyset af det igangvarende opsving i
euroomridet, som er kendetegnet ved en rakke atypiske traek, det store geldseftersleb
fra krisen og ECB's forventede rekalibrering af aktivopkebsprogrammet, synes en stort
set neutral finanspolitisk kurs for euroomrddet som helhed at vare hensigtsmassig.
Der beor sikres en passende differentiering af medlemsstaternes finanspolitiske indsats,
idet der tages hensyn til deres finanspolitiske rdderum og de afsmittende virkninger
mellem eurolandene.

En afgerende forbedring af sammens®tningen og forvaltningen af de nationale
budgetter, bade hvad angér indtegts- og udgiftssiden, ved f.eks. at omfordele midlerne
til materielle og immaterielle investeringer, vil styrke de offentlige finansers
indvirkning pa efterspergslen pa kort sigt og ege produktiviteten péd lengere sigt. En
forbedring af den mide, hvorpa de nationale budgetrammer fungerer, og velforvaltede
udgiftsanalyser understetter en troveerdig og vakstfremmende finanspolitik.

Det er vigtigt, at skattestrukturen er veludformet, sé skatten kan bidrage til vaekst og
beskaeftigelse og til at udligne uligheden. For at sikre mere effektive og fair
skattesystemer er det vigtigt at forenkle reglerne og sette ind mod skattesvig,
skatteunddragelse og skatteundgaelse. Det kan frigive ressourcer til offentlige
investeringer, uddannelse og sundhed og vil bidrage til egede investeringer, mere
beskaeftigelse og styrke den sociale retferdighed. Det er navnlig vigtigt at traeffe
foranstaltninger mod aggressiv skatteplanlegning for at beskytte de offentlige
indtegter, forhindre konkurrenceforvridninger mellem virksomheder, bevare den
sociale samherighed og bekampe den stigende ulighed. Det falles konsoliderede
selskabsskattegrundlag vil vare et andet virksomt middel mod skatteundgaelse og
samtidig skabe et bedre indre marked for erhvervslivet.

De strukturelle og institutionelle forhold pa arbejds- og produktmarkederne samt
velfungerende offentlige forvaltninger er bestemmende faktorer for den ekonomiske
modstandsdygtighed samt for den cykliske, reale og sociale konvergens mellem
eurolandene. Robuste ekonomiske strukturer forhindrer chok 1 at fa alvorlige og
leengevarende folger for indtaegterne og beskaftigelsen i de enkelte medlemsstater og
pa tvers af euroomradet. De mindsker sdledes konjunkturudsving og skaber gode
betingelser for en varig og inklusiv vaekst. En bedre koordinering af gennemforelsen af
strukturreformer, iser dem, der anbefales 1 de landespecifikke henstillinger, kan udlase
positive afsmittende virkninger 1 medlemsstaterne og eoge reformernes gunstige
virkninger.

Velfungerende arbejdsmarkeder og socialsikringssystemer er vigtige grundlag for en
inklusiv ekonomisk vakst, mindsket ulighed og mere robuste ekonomier i
medlemsstaterne og 1 euroomradet som helhed. Formélet med den europaiske sgjle for
sociale rettigheder er netop at sikre opadgaende konvergens pad omradet pa grundlag af
20 centrale principper, som kan opdeles i tre overordnede grupper: i) lige muligheder
og adgang til arbejdsmarkedet, i1) retferdige arbejdsvilkar, og iii) social beskyttelse og
inklusion.

Trods reformfremskridt for at ege arbejdsmarkedernes tilpasningsevne er der stadig
meget store forskelle pd tvars af euroomradet, som til stadighed forhindrer det i at
fungere optimalt. Veludformede arbejdsmarkedspolitikker, som er fuldt integreret i de
sociale beskyttelsessystemer, kan fremme omstilling pd arbejdsmarkedet og
reintegration, mindske segmenteringen pa arbejdsmarkedet, udgere en effektiv
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automatisk stabilisator og fremme den sociale retfeerdighed. Veltilrettelagte
arbejdstidsordninger kan hjelpe med at afbade chok. Gennem en mere personlig stotte
til jobsegning, uddannelse og omskoling kan der sikres en effektiv og rettidig
aktivering af arbejdslese, som stér til rddighed for arbejdsmarkedet, samtidig med at
dem, der ikke kan deltage, sikres en passende beskyttelse. Ny ansettelsesformer og
kontrakttyper skaber udfordringer med hensyn til jobsikkerhed og social beskyttelse. 1
lyset heraf er det nedvendigt, at lovgivningen om jobbeskyttelse sikrer arbejdstagerne
rimelige og anstaendige arbejdsforhold.

Velfungerende sociale beskyttelsessystemer spiller en afgerende rolle for at fremme
inklusive arbejdsmarkeder, sikre en passende indkomststette og en hensigtsmaessig
social stette ved at give adgang til tjenester af hej kvalitet. Samtidig er
pensionsreformer og politiske tiltag til at forene arbejds- og familieliv ogsa afgerende
for at fremme arbejdsmarkedsdeltagelsen. Unedvendige restriktioner af adgangen til
arbejde, af de beskaftigedes branchemessige og geografiske mobilitet samt af
adgangen til sociale beskyttelsessystemer ber afskaffes.

Adgang til uddannelse af hoj kvalitet er ogsé afgerende for at sikre lige muligheder og
forhindre ferdigheds- og kompetencemismatch. Det er vigtigt at sikre passende
investeringer 1 menneskelig kapital gennem uddannelses- og
videreuddannelsessystemer, som gger mulighederne for livslang laering og sikrer, at
kvalifikationsniveauet svarer til de nuvarende og kommende behov pé
arbejdsmarkedet, for at forbedre ekonomiens tilpasningsevne og skabe reel
konvergens péd laengere sigt. Investeringer 1 kvalifikationer kan ogsd fore til oget
innovation og produktivitet og forbedre konkurrenceevnen, samtidig med at det sikrer
social inklusion og mobilitet.

Reformer af produktmarkederne, som @ger konkurrencen, og reformer, som skaber
bedre rammer for erhvervslivet og eger kvaliteten af institutionerne (bl.a. et effektivt
retssystem, der giver mulighed for at hdndhave kontrakter), fremmer den ekonomiske
modstandsdygtighed 1 medlemsstaterne og i1 euroomradet som helhed. Yderligere
integration i det indre marked har vist sig et vere en anselig drivkraft for vakst og
konvergens mellem medlemsstaterne. Det indre marked indeholder stadig et stort
uudnyttet potentiale, og det kreever en betydelig indsats at fuldende det. Det indre
marked for tjenesteydelser (bl.a. finansielle tjenesteydelser, digital handel, energi og
transport) er en tilbagevaerende udfordring. Ikke desto mindre ber opmaerksomheden
ogsa rettes mod varemarkederne for at undgd en mulig markedssegmentering. Det
digitale indre marked ber hjelpe til at fuldende de retlige rammer og saledes satte fart
1 digitaliseringen af den ekonomiske aktivitet som et nedvendigt skridt for at ege
resultaterne pa produktmarkederne og forbedre den globale konkurrenceevne.

Skent banksektoren i euroomradet overordnet set er blevet mere robust siden krisen,
og bankerne er begyndt at ege deres langivning, er der stadig nogle tilbagevarende
sarbarheder, som skal tackles. Bankerne, og iser de sméd og mellemstore
pengeinstitutter, er konfronteret med lav rentabilitet. Omkostningerne ved at tilpasse
bankernes forretningsmodeller, de lave renter og den stigende konkurrence fra andre
finansieringsformer presser fortsat bankernes rentabilitet. Der er derfor behov for en
yderligere tilpasning af forretningsmodellerne, hvis bankerne skal vere baredygtige
pa lengere sigt. Andelene af misligholdte lan er blevet stabiliseret i nesten alle relativt
udsatte eurolande eller folger en nedadgdende tendens, men det gir kun langsomt
fremad. De store andele af misligholdte 1&n hemmer bankernes mulighed for at yde
lan, hindrer transmissionen af pengepolitikken og begraenser den ekonomiske
tilpasningsevne. De er desuden en kilde til sarbarhed for banksystemet som helhed. P&

DA



DA

(16)

(17)

grundlag af handlingsplanen for handtering af misligholdte lan, som blev vedtaget af
Rédet 1 juli 2017, og som annonceret i meddelelsen om bankunionen af 11. oktober
2017 arbejder Kommissionen i gjeblikket pa en omfattende pakke af foranstaltninger
til at nedbringe omfanget af misligholdte 1an senest 1 2018.

En styrkelse af @MU'ens institutionelle udformning kraever, at der fokuseres pé
gennemforelsen af bankunionen og skabes yderligere fremgang med
kapitalmarkedsunionen som hgjeste prioritet. Det er gjort betydelige fremskridt med
hensyn til gennemforelsen af bankunionen, men arbejdet er endnu ikke bragt til ende.
Kommissionens nylige meddelelse om fuldferelse af bankunionen seger at fastlaegge en
strategi for, hvordan der kan indgds en aftale om fuldferelse af bankunionen pé grundlag
af eksisterende tilsagn fra Radet. Fravaret af en fzlles indskudsgarantiordning eller en
felles bagstopper for Den Falles Afviklingsfond hindrer bankunionen i at kappe
bandene mellem banker og stat. Indsatsen for at reducere risiciene yderligere og
forbedre risikostyringen i bankerne skal fortsatte. I den forbindelse er det vigtigt
hurtigt at arbejde hen imod vedtagelsen af den lovgivningspakke, som Kommissionen
fremlagde 1 november 2016, sdvel som at sikre yderligere fremskridt med
nedbringelsen af misligholdte 1&n og hjxlpe bankerne med at sprede deres
investeringer i statsobligationer.

Kommissionens hvidbog om Europas fremtid var startskuddet til de overvejelser, som
EU27 skal gere sig med hensyn til Unionens fremtid, og den beskriver forskellige
scenarier. Kommissionen har derefter bidraget med yderligere debatopleg, hvor bl.a.
opleegget om en dybere @MU redegjorde for den overordnede vision for fuldferelsen
af ®MU'en med en klar sekvensopdeling af de tiltag, der skal til for at fuldfere dens
arkitektur. I talen om Unionens tilstand 2017 blev der peget pa de centrale elementer,
der kan fore @MU-dagsordenen videre, og Kommissionen fremsatte de padgaldende
forslag i labet af efteréret 2017,

HENSTILLER, at eurolandene i perioden 2018-2019 traffer foranstaltninger, pa egen hand
og 1 feellesskab i Eurogruppen, med henblik pé at:

1.

Fore politikker, som fremmer en holdbar og inklusiv veakst samt
modstandsdygtighed, rebalancering og konvergens. Der ber geres vasentlige
fremskridt 1 retning af fuldferelsen af det indre marked, navnlig inden for
tjienesteydelser, herunder finansielle tjenesteydelser, digital handel, energi og
transport. I betragtning af de gunstige konjunkturer ber alle medlemsstater prioritere
reformer, som eger produktiviteten og vakstpotentialet, forbedrer de institutionelle
rammer og vilkdrene for erhvervslivet, fjerner flaskehalse for investeringer, fremmer
skabelsen at jobs af hej kvalitet og mindsker uligheden. Medlemsstater med
underskud pd de lebende poster eller en stor udlandsgaeld ber desuden soge at
begrense vaksten i enhedslenomkostninger. Medlemsstater med store overskud pa
de lebende poster ber derudover fremme lenvaekst og prioritere foranstaltninger, som
fremmer investeringer, understotter den indenlandske -eftersporgsel og letter
rebalanceringen i euroomrédet

Tilsigte en stort set neutral finanspolitisk kurs samlet set for euroomradet og et
afbalanceret policymix. Finanspolitikken ber ramme en passende balance mellem at
sikre de offentlige finansers holdbarhed, navnlig at reducere geldskvoterne, hvis de
er for hoje, og stette det skonomiske opsving. Medlemsstaterne ber, samtidig med at
de sikrer velfungerende budgetrammer, fore en finanspolitik, der er i
overensstemmelse med stabilitets- og vakstpagten, og der fremmer investeringer og
forbedrer kvaliteten og sammensatningen af de offentlige finanser, bl.a. ved hjelp af
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udgiftsanalyser og ved at vedtage fair skattestrukturer, som fremmer vaksten.
Medlemsstaterne ber treffe og gennemfore foranstaltninger til at mindske skattens
gaeldsfremmende virkninger og bekaempe aggressiv skatteplanlaegning for at sikre
lige konkurrencevilkér, en fair behandling af skatteyderne og vaerne om de offentlige
finanser og stabiliteten i euroomradet. Det omfatter ogsd det videre arbejde med
indforelsen af et felles konsolideret selskabsskattegrundlag

Gennemfore reformer, som fremmer skabelsen af kvalitetsjobs, lige muligheder og
lige adgang til arbejdsmarkedet, retfeerdige arbejdsvilkar samt social beskyttelse og
inklusion. Reformerne ber tilsigte: i) palidelige og fleksible arbejdskontrakter
kombineret med tilstreekkelig stotte 1 omstillingsperioder og forhindre segmentering
pa arbejdsmarkedet, ii) effektive uddannelsessystemer af hej kvalitet gennem hele
livet, som sigter mod at matche kvalifikationer med behovene pd arbejdsmarkedet,
ii1) effektive beskeeftigelsespolitikker, der fremmer arbejdsmarkedsdeltagelsen, iv)
baeredygtige og tilstrekkelige sociale beskyttelsessystemer, som kan héndtere nye
beskaftigelsesformer og arbejdsforhold, v) problemfri mobilitet pa tvaers af jobs,
brancher og geografiske omrider, vi) velfungerende arbejdsmarkedsdialoger og
lenforhandlinger pa det rette niveau, vii) en omlagning af skatten veek fra arbejde,
iser for lavtlonnede og sekundere forsergere.

I overensstemmelse med Radets (skonomi og finans) kereplan fra juni 2016 fortsat
arbejde hen imod en fuldferelse af bankunionen med hensyn til risikobegransning og
risikodeling, herunder indfere en europaisk indskudsgarantiordning, gere den falles
bagstopper for Den Fealles Afviklingsfond operationel og styrke den europaiske
tilsynsramme for at forhindre ophobningen af risici. Der ber traeffes foranstaltninger
til at fremskynde reduktionen af omfanget af misligholdte 1an markant pa grundlag af
Rédets (okonomi og finans) handlingsplan og fremme en kontrolleret
gaeldskonsolidering i medlemsstater med store galdsbeholdninger i den private
sektor. Integrationen og udviklingen af EU's kapitalmarkeder ber eges med henblik
pd at fremme vaksten i realokonomien og samtidig varne om stabiliteten pa
finansmarkederne.

Gore hurtige fremskridt med fuldferelsen af den gkonomiske og monetare union,
navnlig pa grundlag af Kommissionens initiativer fra efteraret 2017, i fuld respekt for
Unionens indre marked og pé en made, der sikrer 4benhed og gennemsigtighed over
for medlemsstaterne uden for euroomradet.

Udfeerdiget 1 Bruxelles, den [...].

Pa Rddets vegne
Formand
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