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1. EKONOMIN | EUROOMRADET 2009

| kolvattnet pa chockvagorna efter den vérsta ekonomiska krisen sedan 1930-talet kan man
nu skonja tecken pa en ekonomisk stabilisering. Genom betydande ekonomisk-politiska
ingrepp har man Over hela vérlden lyckats skapa ett visst métt av stabilitet i det finansiella
systemet. De finansiella villkoren har forbéttrats under sommaren och flera finansiella
indikatorer har atergdtt till de nivéer som gallde fore krisen. Konjunktur- och
konsumentbarometrarnas konfidensindikatorer har ocksa forbéttrats de senaste manaderna.
Vérldshandeln har stabiliserats och det finns tecken pa att lagerminskningscykeln haller pa att
plana ut. Konsumtionen har relativt val statt emot nedgangen i ekonomin till foljd av att
falande inflation och stodatgarder i finanspolitiska stimulanspaket har stottat hushallens
inkomster, vilket utgjort en stabiliserande faktor under recessionen.

Enligt kommissionens senaste interimsprognos fran september 2009 beréknas tillvaxten i
euroomradet minska med 4 % 2009, vilket & samma uppskattning som i 2009 ars varprognos.
Den kraftigare &n vantade nedgangen i den ekonomiska aktiviteten under det forsta kvartalet
kompenserades av en snabbare stabilisering an berdknat under det andra kvartalet, sarskilt i
Tyskland och Frankrike.

Styrkan och uthdlligheten i aterhamtningen har emellertid inte testats fullt ut. Medan
bankerna ar i fard med att stérka sin kapitaltackningsgrad med stéd av den ackommoderande
inriktningen av  penningpolitiken och r&ddningspaketen, har stabiliseringen av
finansmarknaderna annu inte uppvisat konkreta resultat vad gédler kreditgivningen, som
minskade betydligt under det forsta halvaret 2009. Forsamrade sysselséttningsutsikter utgor
en annan kélla till osdkerhet och oro. P& den positiva sidan bor man inte bortse fran de
betydande belopp i ekonomisk-politiska stimulanser som fortfarande planeras. Pa det hela
taget & hallbarheten i aterhamtningen fortfarande otestad.

Euron har fungerat som ett vardefullt skyddsvarn i krisen. Euron har pa ett effektivt sétt
skyddat euroomradet mot den vaxelkurs- och ranteturbulens som tidigare hade visat sig vara
sa skadlig for medlemsstater i tider av oro pa finansmarknaderna. Den har spelat en viktig roll
som ankare i en sund makroekonomisk politik fér medlemsstater som aktivt férbereder sig for
att kunnainfora euron, eller for de valutor som & knutnatill euron. Euroomradets forméga att
snabbt agera i samrad med andra centralbanker har Sutligen bidragit till hela det
internationella val utasystemets stabilitet.

Finanskrisen har gjort euron mer attraktiv for medlemsstater som inte deltar i
euroomradet. Det & sarskilt tva potentiella fordelar med medlemskapet i euroomradet som
har kommit i forgrunden: For det forsta skulle det avldgsna risker for plétsliga och
omstortande vaxelkursrorelser, Och for det andra skulle det ge inhemska institut tillgang till
likviditet i euro fran centralbanken. Krisen har dock samtidigt visat att euron inte |oser alla
ekonomiska utmaningar — sarskilt de som sammanhéanger med inre och yttre obalanser, vilket
illustrerats av det faktum att vissa lander i euroomradet med obalanser har drabbats hért.
Denna erfarenhet bekréftar behovet att uppnd en hdg grad av hallbar konvergens fére
inforandet av euron, i enlighet med fordragets krav. Eurokandidatlander bor utrusta sina
respektive ekonomier for livet i euroomradet genom att bedriva en politik som syftar till att
stérka den finanspolitiska disciplinen, forhindra makroekonomiska obalanser och framja
produktivitet, konkurrenskraft och slutligen deras anpassningsformagainom EMU.
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Samtidigt forstarker krisen vissa problem i euroomradet. Krisen innebar en belastning for
hallbarheten i de offentliga finanserna och den potentiella tillvaxten. Samtidigt som krisens
effekter medverkar till att minska vissa obalanser inom euroomradet finns det vidare en risk
for att skillnader i konkurrensstallning dter kommer att oka om politiska dtgéarder inte
samordnas pa lampligt sétt.

De offentliga finansernas saldon har markant forsamrats, till stor del som en avspegling av
kraftigt minskade offentliga inkomster, finanspolitiska stimulansatgarder inom ramen for
den europeiska ekonomiska aterhamtningsplanen samt de automatiska stabilisatorernas
inverkan. Tack vare verkningsfulla politiska atgérder sedan hosten 2008 har det varit méjligt
att forhindra en finansiell hardsmélta och ett generellt forlorat fortroende. Finanspolitiken har
framgangsrikt inriktats pa det skyndsamma och absoluta behovet att vanda den ekonomiska
utvecklingen for att komma ur recessionen. Diskretionara finanspolitiska stimulansatgarder
och oinskrankta automatiska stabilisatorer har fungerat som ett skyddsvérn for den
ekonomiska aktiviteten och medverkat till den senaste tidens tecken pa forbattringar, men har
samtidigt medfort en betydande forsdmring av de offentliga finanserna. Stigande
budgetunderskott och |8g €ller negativ tillvaxt, liksom det stéd som givits banksektorn, borjar
nu leda till betydligt hogre offentliga skuldnivaer. Det genomsnittliga underskottet i de
offentliga finanserna i euroomradet vantas nu oka fran 2 % av BNP 2008 till drygt 5 % av
BNP 2009. Baserat pa aktuella planer och berékningar kommer underskottet i euroomradet att
Oka ytterligare till 62 % av BNP 2010, samtidigt som den offentliga skulden kan komma att
uppoa till 84 % av BNP 2010, dvs. en 6kning med 18 procentenheter fran 2007. Nastan ala
medlemsstater i euroomradet, méjligen med undantag av Cypern och Luxemburg, kommer att
redovisa underskott i de offentliga finanserna som 6verstiger troskelvardet 3 % av BNP och i
vissa lander kommer referensvérdet att Overskridas med stor marginal. Under det forsta
halvéaret 2009 inledde radet pa kommissionens initiativ forfaranden vid alltfér stora underskott
betraffande Grekland, Irland, Frankrike, Malta och Spanien grundade pa ett Gverskridande av
referensvardet under 2008 (2007 for Greklands del)!. Kommissionen féresldr idag att radet
inleder Overtrddelseférfaranden avseende lander som forvantas Overskrida referensvérdet
under 2009. Pakten medger en flexibel tillampning av forfarandet vid alltfor stora underskott,
vilket ger betydande stdd och ledning fér medlemsstaterna i denna besvérliga situation. Detta
har resulterat i att de rekommenderade strategierna for konsolidering av de offentliga
finanserna inom ramen for forfarandet vid alltfor stora underskott till dvervagande del har
faststéllts i ett medelfristigt perspektiv och, beroende pa forhdlandena i enskilda lander, till
att langre tidsfrister rekommenderats for att korrigera de altfor stora underskotten.

Krisen kan komma att spa pa den nedatgaende tillvéaxttrenden. Kommissionen har beraknat
att den potentiella BNP-tillvaxten i euroomradet kommer att sjunka pa lang sikt till foljd av
den aldrande befolkningsstrukturen. Ett antal krisrelaterade faktorer kan komma att forstérka
denna utveckling. For det forsta kan arbetslGsheten, om den biter sig fast, komma att leda till
langvarig, kanske varaktig, forlust av véardefulla fardigheter. For det andra kommer
anlaggnings- och infrastrukturbestandet att minska och riskera att bli obsolet pa grund av
lagre investeringar och féréndringar i naringsstruktur. FOr det tredje kan innovationen
hdmmas genom att utgifter for forskning och utveckling normalt sett & bland de forsta utlégg
som foretagen drar ned pai en recession. Hogre riskpremier kan fora det dyrare att finansiera
forskning och utveckling i framtiden. Den potentidla tillvaxtforlusten beréknas bli storre i
lander som genomgar djupa recessioner.

! Allade relevanta dokumenten som ror forfarandet vid alltfor stora underskott finns pé féljande

webbplats: http://ec.europa.eu/economy_finance/netstartsearch/pdfsearch/pdf.cfm?mode=_m2
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En minskning av skillnaderna i tillvaxt inom euroomrédet i kolvattnet av krisen ar
valkommen. Omedelbart foljande pa den finansiella krisen gonk tillvaxten kraftigt i ala
lander i euroomradet, dock i olika utstréackning. Kommissionens interimsprognos visar att
tillvaxtprognoserna borjar att ga i skilda banor inom euroomradet. Tillvaxten for 2009 har
exempelvis reviderats upp for Tyskland och Frankrike, medan tillvaxtprognoserna for Italien
och Spanien har skrivits ned. Vad betréffar skillnaderna i bytesbalansstallning, kommer den
pagéende korrigeringen pa fastighetsmarknaden och dess effekter pd den inhemska
efterfrégan troligen att i viss mén ledatill minskade skiljaktigheter, vilket utgor ett valkommet
steg i riktning mot mer balanserade tillvaxtménster. Konvergensen & dock méttlig och inte en
entydig observation for alla medlemsstater i euroomradet.

2. DE TIDIGARE ACKUMULERADE OBALANSERNA GJORDE VISSA MEDLEMSSTATER |
EUROOMRADET MER SARBARA NAR KRISEN SLOG TILL

Krisen riktade stralkastarljuset pa en del obalanser som foregick krisen. Pa global niva
Overraskade snabbheten och intensiteten i smittspridningen fran Lehmankonkursen. Det
brantafallet i efterfragan och BNP i vissa av euroomradets medlemsstater har varit minst lika
diupt som i andra potentiellt mer exponerade ekonomier. Det faktum att bank- och
finanssystemet & globalt och sammanlénkat forklarar i mangt och mycket denna snabba
spridningseffekt, men samtidigt har de svarigheter som vissa medlemsstater upplevt lyft fram
en rad svagheter inom sjdlva eurosystemet.

Ackumulerade obalanser inom euroomradet gjorde vissa ekonomier mer utsatta for
chocker an andra. Gynnsamma makroekonomiska villkor med stark ekonomisk tillvéaxt, 1&g
inflationstakt, nedpressade rantor och &g volatilitet pa finansmarknaderna ledde till att de
ekonomiska aktorerna grovt underskattade vissa inneboende risker i det finansiella systemet
pd global niva och underldttade den vérldsomspannande kreditexpansionen. | vissa
euromedlemsstater gjorde ocksa den gynnsamma ekonomiska miljon det mojligt att finansiera
en snabb tillvaxt genom att ackumulera stora bytesbalansunderskott (framst EL, ES, PT och
CY, men aven IE, MT, SI, SK) medan andra medlemsstater i euroomradet byggde upp allt
storre bytesbalansoverskott (DE, LU, AT, NL, FI). Inom euroomradet véaxte skillnaderna i
bytesbal anssaldon oavbrutet sedan mitten av 1990-talet och nadde en kulmen just fore krisen.
Fran ett jamviktslage 1999 ckade de samlade Gverskotten stadigt och uppgick till 7,7 % av
BNP 2007, samtidigt som de ackumulerade underskotten tkade fran 3,5 % av BNP 1999 till
9,7 % 2007.

| lander med underskott avspeglade denna divergerande trend att inhemska obalanser
byggdes upp. Dessa uppstod till foljd av ett altfor stort inhemskt efterfragetryck, kraftigt
stigande fastighetspriser och en uppblast byggsektor. Detta var séarskilt uppenbart i Irland,
Spanien och Grekland, som genomgaende redovisade hogre tillvaxt och inflation an resten av
euroomradet under det senaste artiondet. Hoga bytesbalansunderskott — och darmed
sammanhangande infloden av utlandskt kapital — & onskvarda i ett upphamtningsscenario sa
lange de ger en ekonomi mojlighet att 6ka sin kapitalstock och légga grunden till hallbara
tillvaxtutsikter pa medellang sikt. Kapital har emellertid inte alltid allokerats till de mest
produktiva anvandningsomradenai underskottslanderna. Detta har resulterat i att en vasentlig
del av arbetskraften har lockats till mycket konjunkturkansliga sektorer som exempelvis
byggsektorn, vilka nu maste genomga en omfattande strukturanpassning.

Omvant byggde lander med overskott vidare pa sina traditionellt starka sidor med en
tillvaxtmodell inriktad pa dessa landers redan konkurrenskraftiga exportsektor. | dessa
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lander fick det inhemska efterfrégemaskineriet aldrig riktig fart sa att det kunde ta Gver
exportmotorn. Krisens effekter blottlade hur sérbar dennatillvaxtmodell var for fluktuationer i
global efterfrégan, med foljder for tillvaxten i euroomrédet som helhet.

En annan kélla till obalanser star att finna i den finansiella sektorns snabba tillvaxt. Irland
har varit ett skolboksexempel, eftersom den finansiella sektorns andel av det totala
foradlingsvardet uppgick till 10,6 % 2007, jamfort med bara 5 % i genomsnitt i euroomradet.
Till foljd av krisen forsvagades banksektorn av en explosionsartad 6kning i nedskrivningar av
tillgangar, vilket gjorde att offentliga myndigheter i egenskap av slutliga utléningsgaranter
kom under press.

Sadana obalanser férklarar varfér krisen har drabbat vissa medlemsstater hardare an
andra. Lander med stora underskott drabbades av de finansiella marknadernas minskade vilja
att ta pa sig risk genom att de stora underskotten gjorde |anderna mera sérbara for finansiella
chocker. Anpassningen av uppblasta byggsektorer har ocksa inverkat mycket negativt pa
tillvaxt och sysselsittning fran krisens allra forsta borjan. Lander med Gverskott drabbades i
motsvarande man nastan omedelbart av det globala efterfragebortfalet och sag tillvéaxten
siunka kraftigt. Lander med stora banksektorer |0per risk att dra pa sig en betydligt okad
offentlig skuldséttning. Medlemsstater som foljer obalanserade tillvéxtmodeller har drabbats
av sarskilt kraftiga nedgangar i den ekonomiska aktiviteten.

Krisens konsekvenser visar pa behovet av att vidta atgéarder. Aven om dessa obalanser och
de darmed sammanhdngande riskerna hade kartlagts sedan flera & tillbaka kommer
avvecklingen av obalanserna aldeles for sent till foljd av att medlemsstaterna i stor
utstrackning negligerat dessa obalanser under goda ekonomiska tider. Det gar nu inte langre
att ignoreradem.

3. OLOSTA PROBLEM FORSAMRADE OCKSA EUROOMRADETS FORMAGA ATT REAGERA
PA KRISEN

En djupare finansiella integration i euroomradet atfoljdes inte av en samtidig forstéarkning
av tillsynsordningar. Befintliga tillsynsordningar lyckades inte frdmja en gemensam
tillsynskultur, inte férutse de systemvasentliga kopplingarna mellan finansiella marknader och
den reala ekonomin och inte heller inféra en robust ram som medgav en snabb och samordnad
reaktion nér val krisen var ett faktum. De inledande reaktionerna var osammanhangande och
till stor del formade av inhemska hansynstaganden. Initiativ. som gdllde
insdttningsgarantisystem liksom den akuta ateruppdelningen av ett stort grénsoverskridande
finangiellt institut utgjorde bevis pa avsaknaden av fungerande forfaranden for krishantering.
Eurogruppens forsta toppmote pa stats- och regeringschefsniva i Paris i oktober 2008
medverkade till att staka ut en reaktion pa EU-niva.

Kommissionen har effektivt verkat for att fylla detta gap. Den tillhandahéll en gemensam
ram for att skerstélla att nationella réddningsplaner for banker genomforsi linje med reglerna
om statligt stod, som &ven fick stéd av ECB. Kommissionen har dérefter, som en uppféljning
av Larosieregruppens slutsatser, lagt fram sina formella lagstiftningsforslag for en ny
europeisk finansiell tillsynsstruktur. Forslagen syftar till att stérka stabilitetstillsynen av bade
enskilda finansiella institut och det finansiella systemet som helhet. Parallellt med detta ligger
EU i frontlinjen nér det gédler att reformera regleringen av finansmarknaderna genom att
forma G20-gruppens initiativ och dtaganden.
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Aven om det i de flesta fall raddde ordning i de offentliga finanserna hade vissa
medlemsstater begransat utrymme att reagera pa krisen. Efter flera & av i stort sett
framgangsrik finanspolitisk konsolidering i linje med stabilitets och tillvaxtpaktens
rekommendationer hade flertalet medlemsstater mycket béttre forutsattningar att rida ut krisen
an vad som tidigare varit fallet. | vissa medlemsstater hade trots den gynnsamma
konjunkturen emellertid inte tillrackligt gjorts for att konsolidera de offentliga finanserna. De
offentliga skuldnivaerna &r altjamt htga i Grekland, Italien och Belgien, samtidigt som den
finanspolitiska konsolideringen har gétt trogt och kannetecknats av obeslutsamhet i Frankrike,
Grekland och Portugal. | andralander blev de offentliga finanserna beroende av skatteintékter
fran finanssektorn eller fran fastighetsboomen, vilket nd bubblan sprack spadde pa
forsdmringen av de offentliga finanserna och avsevart minskade det tillgangliga
finanspolitiska manGverutrymmet for att motverka krisens effekter. Flera medlemsstater s&g
sig darfor nodsakade att begransa eller hdla inne sina bidrag till de gemensamma
finanspolitiska stimulansinsatser som  foreskrivs i den europeiska ekonomiska
aterhamtningsplanen. Om konsolideringen hade varit genomférd skulle euroomrédets
finanspolitiska reaktion ha varit mer beslutsam.

Totalt sett stod regeringarna i euroomradet for sin skdliga del av den samlade totala
anstrangningen att upprétthdla efterfrégan inom ramen fér den EU-Gvergripande
samordningsramen foér den europeiska ekonomiska aterhamtningsplanen (EERP). De har
anvant ett brett spektrum av tamligen omfattande finans- och strukturpolitiska atgarder. Den
totala finanspolitiska stimulansen uppgar till omkring 4,6 % av BNP i euroomradet (omkring
5 % for EU som helhet). | den siffran ingdr effekterna av automatiska stabilisatorer samt
medlemsstaternas samlade diskretiondra finanspolitiska stimulansdtgéarder under 2009 och
2010 pa i storleksordningen 1,8 % av BNP i euroomrédet. Av de 590 atgarder pa nationell
nivd som medlemsstaterna i euroomradet rapporterat & 22 % inriktade pa att stimulera
hushdllens kopkraft, &en de mest utsatta samhallsgruppernas, 25 % pa att stodja
investeringar, 32 % pa att ge stod till sektorer eller foretag, samt 21 % till 6ronmérkta atgarder
for att fa arbetsmarknaderna att fungera béttre. Enligt kommissionens bedémning fran juni
2009 kommer flertalet atgarder i rétt tid och ar variktade och i linje med principerna i den
europeiska ekonomiska dterhamtningsplanen. Tvivel betréffande méjligheterna att kunna
aterta vissa atgarder utgor ett ska till oro, eftersom de kan gora stimulanspolitiken mindre
effektiv.

De samlade effekterna av euroomradets ekonomisk-politiska reaktion skulle kunna ha
blivit snabbare och kanske starkare om samordningen hade inletts tidigare och varit mer
heltackande. Samtidigt som samordning &r viktigt for EU som helhet &r det sarskilt viktigt for
medlemsstaterna i euroomradet med tanke pa att de & sa néra ekonomiskt och finansiellt
sammanlankade och delar en gemensam valuta och penningpolitik. Det faststéllda systemet
for samordning av den ekonomiska politiken fungerade pa det hela taget inte val under krisen.
Utifran fran detta konstaterande utfaste sig eurogruppen att forbéttra samordningen av
genomforandet av nationella &erhamtningsplaner i syfte att undvika oavsedda negativa
externa effekter och fullt ut genomfoéra den dvervakningsram som definieras i stabilitets- och
tillvaxtpakten. Euroomradet bor mer an ndgonsin utéva ledarskap i dessa utmanande tider.

4, DEN FRAMTIDA INRIKTNINGEN: ATT SAKERSTALLA EFFEKTIV INRE ANPASSNING
OCH HALLBAR TILLVAXT | EN UTMANANDE MILJO

Krisen har entydigt visat att det &r ytterst angelaget att euroomradets medlemsstater utan
drojsmal gora snabba framsteg i genomférandet av reformagendan EMU@10: Att fordjupa
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och bredda den makroekonomiska Overvakningen. Ett v8l fungerande EMU & mycket
viktigt for hela EU. | sitt meddelande EMU@10” fr8n maj 2008 foreslog kommissionen en
dagordning i tre delar for att f& EMU att fungera béttre i ljuset en snabbt forandrad global
miljo, aldrande befolkningar och véxande oro vad gdler energiforsorjning och
klimatforandring. P4 den inhemska dagordningen krévs att den makroekonomiska
Overvakningen breddas for att utdver finanspolitiken aven innefatta makroekonomiska
stabilitetsaspekter och konkurrenskraftstrender, som de definieras inom ramen for
Lissabonstrategin for tillvaxt och sysselséttning samt sakerstélla en béttre integrering av
strukturreformsaspekten i den 6vergripande samordningen av den ekonomiska politiken inom
EMU. Héa efterlystes aven fordjupad samordning av finanspolitiken och forstérkt
dvervakning. | den yttre dagordningen for EMU@10 hévdades att euroomradet bor spela en
mer framskjuten roll i styrningen av den globala ekonomin. Krisen understrok att det &r
nodvandigt att med kraft genomfora denna reformdagordning.

Det &r nddvandigt att snabbt inféra en bredare makroekonomisk dvervakning for att framja
en samordnad politisk reaktion pa konkurrenskraftsutmaningarna. Det & nodvandigt att
vidta kraftfulla och skyndsamma politiska atgarder, eftersom strukturella skiljaktigheter pa
sikt riskerar att underminera sammanhallningen i euroomradet. Trots upprepade varningar tog
man inte itu med obalanserna inom euroomradet i rétt tid nar de ekonomiska villkoren
fortfarande var gynnsamma Nu framtvingar krisen en smértsam anpassning av
bytesbalanssaldona genom ett ras i den inhemska efterfragan och kraftigt stigande
arbetsl6shet. Detta & framst — men inte enbart — fallet i léander med stora underskott, som
exempelvis Spanien och Irland. Utjamningen i konkurrenskraftstrender riskerar vidare att bli
mer utdragen pa grund av i) krisens globala natur, vilket férsvarar en exportledd strategi, ii)
en lagre potentiell tillvaxt, som begransar mandverutrymmet for att utjamna ackumulerade
|6neskillnader och skillnader i kostnadslage, iii) och det faktum att [ander med svag tillvaxt
kan komma att drabbas av hogre reala rantor &n resten av euroomradet. | avsikt att bredda den
makroekonomiska Overvakningen enades eurogruppen 2008 om att regelbundet se Over
konkurrenskraftstrenderna inom euroomradet och uppmuntra medlemsstater att vida
anpassningsatgarder. Att ta itu med de underliggande orsakerna bakom en ogynnsam
konkurrensutveckling i euroomrédet & en fraga av gemensamt intresse och maste utgora en
integrerad del av omradets strategi for att kommaur krisen.

Utvidgningen av tillampningsomradet for 6vervakningen bor &ven inbegripa en noggrann
overvakning av utvecklingen pa finansmarknaderna. En 6verdrivet stor skuldsattning i den
privata sektorn ger upphov till ohallbara ekonomiska trender. S&dana finansiella obalanser bor
upptackas och hanteras pa ett tidigt stadium. | meddelandet EMU@10 betonades att
"marknadsintegrationen, sarskilt pa det finansiella tjansteomrédet, har varit gynnsam for
EMU, men att den ocksa kan forstarka avvikelserna mellan de deltagande landerna om den
inte kombineras med en lamplig ekonomisk politik”. Krisen har visat hur snabbt finansiella
chocker kan drabba den reala ekonomin och hur starka aterkopplingskretsioppen &r. Forutom
att utvidga tillampningsomradet for den makroekonomiska dvervakningen till att &ven omfatta
utvecklingen av konkurrenskraften, verkar det vara mycket viktigt att pa ett tidigt stadium
upptacka kraftiga uppgangar i tillgangspriser for att kunna undvika kostsamma korrigeringar
av obalanser i de offentliga finanserna och de utrikes affarerna pa ett senare stadium.

2 EMU@10: Framsteg och utmaningar efter tio & av den ekonomiska och monetdra unionen.

Meddelande frdn kommissionen till rédet, Europaparlamentet, Europeiska ekonomiska och sociaa
kommittén, Regionkommittén och Europeiska centralbanken — KOM (2008) 238, 7.5.2008.
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Overvakningen bor fordjupas for att sikerstalla hallbara offentliga finanser | krisens
kolvatten riskerar 18g tillvaxt i kombination med tilltagande skuldsdttning att forsétta de
offentliga finanserna i ett utsatt 1&ge just nar effekterna av den ddrande befolkningen borjar
bli kannbara. Om politiken inte laggs om berdknas den offentliga skuldsattningen i
euroomradet att stiga till 100 % av BNP 2014. Som en del av en fordjupad samordning inom
euroomradet kravs ett fast dtagande till forman for en finanspolitisk strategi som innebar en
lamplig avvagning mellan stabilitets- och hdllbarhetshansyn i linje med stabilitets- och
tillvaxtpakten. Finansministrarna i euroomrddet enades i juni 2009 om mandat for att
tillhandahdlla riktlinjer for utformningen av euroldndernas offentliga budgetar for 2010
("Mid-Term Budgetary Review”). De bed6t bland annat att tyngdpunkten i finanspolitiken
bor laggas om mot konsolidering sa snart den ekonomiska aerhamtningen har fatt faste och
risken for en ekonomisk rekyl ytterligare minskat. De kom &ven dverens om att takten i
konsolideringen av de offentliga finanserna bor fa variera mellan landerna, inte bara med
hansyn till takten i dterhamtningen, stéllningarnai de offentliga finanserna och skuldnivaerna
utan ocksa véga in den beréknade kostnaden av befolkningens ddrande, obalanser i de utrikes
affarerna och riskernai den finansiella sektorn.

Konsolideringen bor ocksda hoja de offentliga finansernas kvdlitet, hala tillbaka
skulddkningen och samtidigt bidra till 1angsikt tillvaxt, genom att sanera bland oproduktiva
utgifter och stérka incitamenten att hdja produktionskapaciteten i ekonomin. Vidare maste
inhemska finanspolitiska ramverk forstarkas och utformas sa att dei storre utstréckning bidrar
till en effektiv konsolidering i goda tider. En allméan lardom av krisen & att for al
makroekonomisk Overvakning bor hdllbarhet utgéra en grundbult i utformningen av
ekonomiska strategier.

Samordningen mellan olika politikomraden och medlemsstater bor forbattras for att
madjliggora genomtankta strategier i avsikt att avveckla krisstéden. Trovérdiga och vd
samordnade avvecklingsstrategier ar sarskilt viktiga nér det galler euroomradet for att starka
hallbar tillvaxt och undvika att undvika en divergerande potentiell tillvaxtutveckling nér
ekonomin aterfar sin styrka. Samordningen bor vasentligen ha formen av gemensamma
uppfattningar om den ldmpliga tidpunkt, takt och val av turordning fér normaliseringen av
den ekonomiska politiken. Kommande a&tertaganden av finanspolitiska stimulansatgarder och
foretagsstod, tillsamman med utformningen av trovérdiga planer for konsolidering av de
offentliga finanserna och strukturella reformer, skulle forbéttra mojligheterna till en stabil
prisutveckling och darigenom underlétta for penningpolitiken. Snabba framsteg nér det galler
att dterskapa hdllbara offentliga finanser bedoms vara vasentligt for att sikerstélla att
banksystemet inte kommer att utgora en kvarnsten pa aerhdmtningen och att
penningpolitikens prisstabilitetsmd inte stér i konflikt med malet om finansiell stabilitet.
Nationella avvecklingsstrategier maste nddvandigtvis besta av olikartade ekonomisk-politiska
atgarder for na basta mojliga totala resultat. | linje med rédets rekommendationer till
euroomradet inom ramen for Lissabonstrategin behtéver framsteg goras néar det galler att
genomfoéra reformer som hojer den potentiella tillvéxten och underléttar anpassningen till
kraftiga och ovantade forandringar i ekonomin.

Lardomar att dra som géller den ekonomiska styrningen. Krisen understrok behovet av att
forstarka euroomradets ram for Gvervakning och styrning. Kommissionen hade redan i sitt
meddelande fran 2008 EMU@10 framhavt att mediemsstaterna i euroomradet behtvde visa
klarare politisk vilja och tydligare ledarskap for att ga fran samsyn till gemensam politisk
handling, och uppmanade medlemsstaterna att faktiskt agera som deldgare i eurogruppen som
ett organ for Oppenhjartig politisk diskussion och besutsam politisk handling.
Lissabonfordraget tillhandahdller den nddvandiga plattformen for ytterligare forbéttringar i
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euroomradets ekonomiska styrning. For att understryka behovet att utveckla en alt narmare
samordning av den ekonomiska politiken i euroomrédet ges eurogruppen och dess ordférande
ett formellt erkdnnande genom ett nytt protokoll som fogats till Lissabonfordraget. Genom
Lissabonfordraget forstarks ocksd kommissionens roll i overvakningen av att EMU:s
funktion.

Nar euroomradet star enat kan det paverka den globala dagordningen. Framvéaxten av G20
som det forordade forumet for att driva pa en reformering av den globala ekonomiska och
finansiella styrningen hojer insatserna for euroomrédet. | efterdyningarna av krisen star den
globala ekonomin infor den svara utmaningen att hantera évergangen mot ett mer balanserat
och hdllbart tillvaxtmonster for varldens ekonomier. | detta syfte & det onskvart att den
globala 6vervakningen under IMF:s ledning ges en storre roll. Euroomradet bor i detta
sammanhang betraktas som en gemensam ekonomisk enhet, vars betydelse kommer att
fortsétta att véxa i takt med att nya medlemmar successivt ansluter sig. For att euroomradet
ska kunna tala med en stark stamma pa globa niva behdver EU:s externa representation,
sarskilt inom IMF, forstérkas. Det géller att nu ta tillfélet i akt medan diskussionerna om
kvotering och representationsreform Okar i intensitet. Darfor & kommissionens standpunkt
sasom den redovisades i meddelandet EMU@10 for ett & sedan mer relevant &n nagonsin.
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