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! Europaparlamentets och ré&dets férordning (EU) nr 1173/2011 av den 16 november 2011 om effektiv
6vervakning av de offentliga finansernai euroomradet. Europaparlamentets och rédets férordning (EU)
nr 1174/2011 av den 16 november 2011 om verkstallighetsdtgarder for att korrigera alltfor stora
makroekonomiska obalanser i euroomrédet. Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr
1175/2011 av den 16 november 2011 om andring av radets férordning (EG) nr 1466/97 om forstarkning
av Overvakningen av de offentliga finanserna samt Gvervakningen och samordningen av den
ekonomiska politiken. Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 1176/2011 av den 16
november 2011 om forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser. R&dets férordning
(EU) nr 1177/2011 av den 8 november 2011 om é&ndring av férordning (EG) nr 1467/97 om
paskyndande och fortydligande av tillampningen av forfarandet vid alltfor stora underskott. Forordning
472/2013 av Europaparlamentet och rédet av den 21 maj 2013 om forstarkning av den ekonomiska
Gvervakningen och 6évervakningen av de offentliga finanserna i medlemsstater i euroomradet som har,
eller hotas av, alvarliga problem i frdga om sin finansiella stabilitet. Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 473/2013 av den 21 mg 2013 om gemensamma bestdmmelser for dvervakning och
beddmning av utkast till budgetplaner och sakerstéllande av korrigering av altfor stora underskott i
mediemsstater i euroomrédet. En del av sexpacken, radets direktiv 2011/85/EU av den 8 november
2011 om krav pa medlemsstaternas budgetramverk, omfattas inte av denna bedémning. Den fdljer en
separat tidsplan med frist fér beddmning senast den 14 december 2018.
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1. INLEDNING

Som svar pade brister i systemet for den ekonomiska styrningen som blivit tydliga till foljd
av krisen har EU vidtagit flera &garder for att starka den ekonomiska styrningen och skapa
mer samstammighet, ekonomisk tillvaxt och sysselséttning. En central del av detta arbete har
varit de lagstiftningspaket som bendmns sexpacken och tvapacken. De sju forordningarna i
dessa paket & foremdl for denna beddmning®. For en av dessa, férordning 472/2013,
offentliggjordes en forsta beddémning redan i februari 2014°. Syftet med lagstiftningen &r att
narmare samordna den ekonomiska politiken genom att starka dvervakningen av de offentliga
finanserna inom ramen for stabilitets- och tillvaxtpakten, infora ett nytt forfarande vad géller
makroekonomiska obalanser, inrdtta en ram for hur lander som har problem med den
finansiella stabiliteten ska hanteras och kodifiera lagstiftningen om en integrerad ekonomisk
Overvakning och dvervakning av de offentliga finanserna.

Den huvudfraga som behandlas i denna bedémning &r i vilken omfattning de nya regler som
inforts i samband med sexpacken och tvapacken har varit effektiva nar det géller att uppna
sina mal, och i vilken grad de har bidragit till framstegen med att sakerstélla en narmare
samordning av den ekonomiska politiken och en varaktig konvergens mellan
medlemsstaternas ekonomiska resultat, samtidigt som de har kunnat sikra en hog niva av
Oppenhet, trovéardighet och demokratiskt ansvarstagande.

Med tanke pa att forordningarna tradde i kraft sa sent som i slutet av 2011 vad gdler
sexpacken och mitten av 2013 vad géller tvdpacken &r erfarenheterna av deras tillampning
sma och majligheten att dra slutsatser om deras effektivitet & sdledes ganska begransad.
Dessutom har den korta period da forordningarna varit i kraft dven praglats av en djup
ekonomisk kris. Reglerna & darmed inte prévade under normala ekonomiska férhallanden.

2. FORORDNINGARNASEFFEKTIVITET

| foljande avsnitt undersoks hur effektiv var och en av férordningarna har varit nér det géller
att uppna sinamal, uppdelat i olika @amnen for de olika delarna av lagstiftningen om den nya
ekonomiska styrningen.

2.1. Budgetbvervakning
Mal

Den finansiella och ekonomiska krisen och den 6kade nivan pa underskott och skuldséttning
inom EU har krévt en djupg&ende reform av stabilitets- och tillvaxtpakten®, bade vad avser

2 De olika férordningarna féreskriver att en bedémning ska genomféoras senast den 14 december 2014.
* COM(2014) 61 final av den 6 februari 2014.

* Stabilitets- och tillvaxtpakten inréttades ursprungligen 1997 for att underl&tta samordningen av skattepolitiken
mellan medlemsstaterna i syfte att forhindra att en ohallbar finanspolitik skulle kunna undergrava den
gemensamma penningpolitiken som &r inriktad pa prisstabilitet. Pakten bestar av tva delar. Den forebyggande
delen syftar till att skerstélla den underliggande styrkan i medlemsstaternas offentliga finanser for att skapa
makroekonomisk stabilitet och finanspolitiskt utrymme att hantera ekonomiska chocker som kan uppstd. Det



den forebyggande och den korrigerande delen®. De tva viktigaste m&len med reformerna i
sexpacken och tvapacken nar det galler budgetévervakning var 1) en forstarkt och fordjupad
budgetdvervakning genom béttre samstdmmighet och integration, bland annat genom en
intensifierad sanktionsmekanism, och 2) en kompletterande 6vervakning av medlemsstaterna
i euroomradet for att sakerstalla att alltfor stora underskott korrigeras och att EU:s politik
integreras palampligt sétt i utarbetningen av de nationella budgetarna.

| synnerhet den forebyggande delen har skérpts och gjorts mer bindande. | sexpacken
faststalldes begreppet om en betydande avvikelse fran det medelfristiga malet eller fran
anpassningsbanan for att uppna detta mal. Om en sadan avvikelse inte korrigeras i tillracklig
grad kan det sa smaningom leda till ekonomiska sanktioner mot en medlemsstat i
euroomradet. Kraven for anpassningsbanan har utformats for att ta hansyn till riskernai fraga
om hdllbarhet och det allmanna ekonomiska laget. Utgiftsriktmarket infordes for att ge
tydligare och mer operativ végledning till medlemsstaterna. Det Okade deltagandet i och
genomforandet av den forebyggande delen éterspeglar vikten av en forsiktig finanspolitik
under goda ekonomiska tider.

Den korrigerande delen uppgraderades genom att fordragets skuldkriterium genomfordes i
praktiken. Sanktionerna mot de lander i euroomradet som inte uppfyller rekommendationerna
inom ramen for forfarandet vid alltfoér stora underskott intensifierades. Nya bestammelser om
malen for det nominella och strukturella underskottet under den tid forfarandet vid alltfor
stora underskott pagar infordes ocksd. Stabilitets- och tillvaxtpakten har som helhet gjorts
mer flexibel genom att man infért mojligheten till anpassning av takten for
budgetkonsolidering i bade den férebyggande och korrigerande delen nér detta &r motiverat.

Med tvapacken infordes ytterligare kontroll- och Gvervakningsforfaranden i euroléanderna
eftersom man insdg vilka potentiella konsekvenser som spridningseffekterna mellan landerna
kan ha. Det inréttades ett system med gradvis 6vervakning av radet och kommissionen som
ska sdkerstélla en snabb och hallbar korrigering av altfor stora underskott och gora det
mojligt att tidigt upptacka risken att en medlemsstat inte foljer paktens bestammelser.
Systemet omfattar en analys av euroldndernas utkast till budgetplaner varje hdst och
mojlighet for kommissionen att tillhandahdlla oberoende rekommendationer till
medlemsstater med alltfor stora underskott. Det innehaller ocksa krav pa att dessa lander ska
lagga fram ekonomiska partnerskapsprogram som beskriver de finanspolitiska
strukturreformer som genomfors for att sakerstélla en effektiv och varaktig korrigering av
dessa brister.

viktigaste kravet & att medlemsstaterna uppndr och bibehdller ett medelfristigt méal, ett landsspecifikt
finanspolitiskt referensvarde uttryckt i strukturella termer (dvs. konjunkturrensat och exklusive engangséatgarder
och andratillfalliga tgarder). Syftet med den korrigerande delen, forfarandet vid alltfor stora underskott, &r att
rétta till stora fel i budgetpolitiken. Detta baseras pa troskelvardena for underskott och skuldsdttning pa 3 %
respektive 60 % av BNP.

®| bilaga 1.1 sammanfattas de férandringar i stabilitets- och tillvaxtpakten som inférdes med sexpacken och
tvapacken.



Som ett komplement till ovanstéende grundande sig tvapacken aven pa sexpackens direktiv
om budgetramverk och inforde ytterligare inslag som starker de finanspolitiska ramarna i
eurolanderna, narmare bestdmt en starkare betoning pa medelfristig planering, béttre
samordnad och dppnare budgetprocess, forfaranden for att framja anvandningen av neutrala
makroekonomiska prognoser for budgetplanering och oberoende 6vervakning av
efterlevnaden av de finanspolitiska reglerna pa nationell niva.

Beddmning

Generellt sett har det nya regelverket starkt budgetOvervakningen och fungerat som
vagledning for medlemsstaternai deras stravan att konsolidera de offentliga finanserna under
svara ekonomiska forhdllanden. EU:s nya finanspolitiska regler har endast varit i kraft en
forhallandevis kort tidsperiod och det & darfor svart att skilja deras specifika bidrag fran
andra faktorer som paverkat de politiska atgarderna, men de forsta erfarenheterna tyder pa att
de faktiskt har haft betydelse. Overlag har det gjorts framsteg nar det galer
budgetkonsolidering. Det genomsnittliga budgetunderskottet i EU-28 minskade frén 4,5 % av
BNP 2011 till omkring 3 % av BNP under 2014.

De resultat som hittills uppnétts inom den nya forebyggande delen & uppmuntrande. De
flesta berorda medlemsstater har nétt eller gjort tillrackliga framsteg mot de medelfristiga
malen (se bilaga 1.2). Nagra betydande avvikelser har annu inte pavisats. Néar det ekonomiska
laget forbéttras kommer det emellertid att bli mdjligt att fa en annu béttre forstaelse av hur
verkningsfull stabilitets- och tillvaxtpaktens forebyggande del har varit, sarskilt ndr det géller
riktmarket for utgifter.

Inom ramen for den korrigerande delen har det gjorts betydande insatser for att pa ett hallbart
sétt korrigera alltfor stora underskott sedan sexpacken tradde i kraft i december 2011. Vid
den tidpunkten var 23 av 27 medlemsstater foremal for forfarandet vid alltfor stora underskott
(se bilaga 1.3). | slutet av augusti 2014 hade detta antal minskat till 11 av 28. Erfarenheterna
av riktmdrket for skuld & mycket begrénsade, inte minst pa grund av Gvergangsperioden
innan de nya reglerna om riktméarket tradde i kraft helt och hallet. Tillampningen av
skuldkriteriet har dock lett till 6kad medvetenhet om hur skulder paverkar den finanspolitiska
stabiliteten och har utgjort ett extra incitament for att fa ner skuldernatill en hallbar niva De
mellanliggande nominella och strukturella underskottsmdlen | forfarandet vid altfor stora
underskott har majliggjort exaktare och tydligare politiska riktlinjer och 6vervakning. Detta
mildrade de negativa incitamenten att senareldgga strukturanpassningen och gjorde det
majligt att ta hansyn till osdkerheten kring det makroekonomiska scenario som I&g till grund
for rekommendationen. M §jligheten att anpassa befintliga rekommendationer har anvants nar
det varit motiverat och har visat sig vara sarskilt vardefullt ndr det géler att andra
konsolideringsmalen under de instabila forhalanden som rétt de senaste tio aren.

Eftersom de lander som inte foljt stabilitets- och tillvaxtpaktens regler inte har fatt ndagra
sanktioner kan man inte helt och hdllet avgdra huruvida malet att forstarka
budgetdvervakningen i euroomradet faktiskt har nétts. Det kan dock konstateras att de
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ytterligare element som infordes i budgetdvervakningen av medlemsstaterna i euroomradet
genom tvapacken generellt sett verkar ha satt storre press pa dem att korrigera altfor stora
underskott. Mgjligheten fér kommissionen att utférda sjilvstindiga rekommendationer har
varit ett viktigt nytt indag i 6vervakningen av medlemsstater med alltfor stora underskott,
eftersom det innebar att dessa lander kan fa vagledning pa ett tidigare stadium. Det innebar
ocksa att det blir |attare att upptécka risker och att medlemsstaterna kan beakta dem och vidta
sakerhetsétgarder. Med programmen for ekonomiskt partnerskap kommer beslutsfattarna att
fa storre forstéelse for hur viktiga strukturreformer ar for finanspolitisk hdllbarhet.
Huvudsyftet med programmen for ekonomiskt partnerskap maste vara att kartldgga bade
atgarder som vidtagits och &garder som potentiellt kan bli nddvandiga for korrigering av
underskottet pa ett hallbart sétt.

Hosten 2013 gjordes en forsta Oppen, jamforbar och oberoende beddmning av ala de utkast
till budgetplaner som medlemsstaterna i euroomradet lagt fram, innan budgetarna antogs av
de nationella parlamenten®. Det har alltsd skett en markbar forskjutning i den finanspolitiska
dvervakningen fran efterhandsbedomning till forhandsvagledning. Malet att pa lampligt satt
integrera EU:s politiska rekommendationer i beredningen av den nationella budgeten blir
dérigenom léttare att uppfylla

Att man genom tvdpacken strévat efter att starka det finanspolitiska regelverket i
medlemsstaterna i euroomrédet har redan lett till konkreta forbéttringar. Arsbudgetarna och
den finanspolitiska planeringen p& medellang sikt har blivit béttre bade till innehallet och till
kvaliteten. Budgetarbetet grundas nu allméant pa oberoende makroekonomiska prognoser. De
nationella budgetforfarandena i euroomrédet hdller pa att anpassas efter de gemensamma
delmal som anges i tvapacken. | hela euroomradet har ett antal organisationer inréttats eller
fatt forstarkning for att de i enlighet med nationell rétt ska kunna dvervaka att de nationella
finanspolitiska reglerna foljs. Eftersom de flesta av dessa organ nyligen har inforts, kommer
deras oberoende, trovéardighet och effektivitet att visasig forst under de kommande aren.

Reglerna har gjort det mojligt att hitta en balans mellan hdllbarhet och kraven pa
konjunkturmassig stabilisering, bl.a. genom att de finanspolitiska insatserna anpassats till
ekonomiska villkor och risker for hallbarheten i den forebyggande delen och genom att
tidsfristerna for korrigering av altfor stora underskott har forlangts i den korrigerande delen.
Det finns en allmdin undantagsklausul béde i den forebyggande och i den korrigerande delen
sA att man kan hantera exceptionella situationer som utgér ett hot mot ekonomierna i
euroomradet eller i hela EU.

2.2 Forfarandet vid makroekonomiska obalanser
Mal

® En dversikt dver slutsatserna av arbetet finnsi bilaga 1.5.



| forfarandet vid makroekonomiska obalanser’ har 6vervakningen av medlemsstaternas
ekonomiska politik utvidgats sa att den utéver budgetfragor dven géller externa obalanser,
konkurrenskraft, tillgangspriser samt interna och externa skulder. Mdaen for de tva
forordningarna om forfarandet vid makroekonomiska obalanser var att faststélla fungerande
rutiner for att 1) upptéacka makroekonomiska obalanser, 2) forebygga och korrigera alltfor
stora makroekonomiska obalanser och 3) effektivt verkstdlla korrigeringar av altfér stora
makroekonomiska obalanser i euroomradet.

Foljande centrala verktyg infordes for att man skulle kunna uppna malen:

Rapporten om forvarningsmekanismen & ett forsta verktyg for identifiering av de
medlemsstater som behdver granskas mer ingaende (fordjupad granskning) innan man kan
dra slutsatser om huruvida det férekommer obalanser eller alltfor stora obalanser. | rapporten
faststalls ocksa fragor som & av gemensamt intresse och som medlemsstaterna maste
diskutera och samordna. Till hjdlp for detta finns en resultattavia med indikatorer och en rad
hjélpvariabler (bl.a. socialaindikatorer). | den fordjupade granskningen kartldggs utmaningar
och méjliga atgarder. Meningen &r att detta ska utmynna i politiska rekommendationer och
bidra till dialogen med EU-institutionerna och de relevanta medlemsstaterna. De analyser
som kommissionen gor infor den fordjupade granskningen grundas pa ett omfattande
material. Pa grundval av bedomningen och slutsatserna fran de fordjupade granskningarna
vidtas eventuellt ytterligare atgarder i forfarandet vid makroekonomiska obalanser, beroende
pd situationens alvar och pa riskerna. | den forebyggande delen i forfarandet vid
makroekonomiska obalanser — i fall en obalans konstateras — hor politiska rekommendationer
som |&ggs fram som en del av kommissionens landsspecifika rekommendationer i slutet av
den europeiska planeringsterminen. Ett forfarande vid alltfor stora obalanser (den
korrigerande delen i forfarandet) kan inledas for medlemsstater med altfor stora obalanser.
Det innebar att de berérda medlemsstaterna ombeds faststélla en plan fér korrigerande
atgarder, vars genomférande regelbundet foljs upp. Ekonomiska sanktioner kan aéaggas
medlemsstaterna i euroomradet om deras planer for korrigerande &tgarder inte ar
andamal senliga med tanke pa problemen eller om genomforandet visar sig vara bristfalligt.

Under 2013 forstérkte kommissionen den ekonomiska och monetdra unionens sociala
dimension genom att ta fram en resultattavia for centrala sysselséttningsindikatorer och
socialaindikatorer. Antalet extraindikatorer som ligger till grund for den arliga rapporten om
forvarningsmekanismen  utokades  ocksd, tex. med  arbetskraftsdeltagande,
langti dsarbetsl 6shet, ungdomsarbetsl Gshet, fattigdomsrisk och risken for social utestangning.
Genom att inbegripa sysselséttningsindikatorer och sociala indikatorer i forfarandet vid
makroekonomiska obalanser far man en béttre bild av arbetsmarknaden och av den sociala
utvecklingen och de socidla riskerna. Kommissionen kommer ocksa att se till att
arbetsmarknadens parter knyts narmare till arbetet inom den europei ska planeringsterminen.

Beddmning

" Férordning (EU)nr 1174/2011 och férordning (EU) nr 1176/2011.



Aven om syftet med rapporten om forvarningsmekanismen och dess resultattavla inte &r att
forsbka gora en mekanistisk kartldggning av obalanser, har det visat sig att resultattavian ar
anvandbar eftersom den ger en forsta bedomning av riskerna och av de dtgarder som vidtagits
for att korrigera obalanser. Resultattavlan har dven kunnat anvandas som medel for
kommunikation och ansvarsskyldighet, t.ex. ndr man motiverar varfor det ar eller inte ar
nodvandigt att granska de makroekonomiska riskerna i en viss medlemsstat narmare.
Resultattavlian &r inte ett statiskt instrument och flera andringar har gjorts av kommissionen
under de senaste tre &ren, i samarbete med parlamentet och radet. Aven om det finns fordelar
med att resultattavians utformning halls relativt stabil, maste dess variabler regelbundet ses
Over for att ta hansyn inte bara till den ekonomiska utvecklingen och relaterade risker utan
ocksatill statistiska framsteg.

De fordjupade granskningarna har visat sig vara grundldggande i forfarandet vid
makroekonomiska obalanser. Vid dessa granskningar har man sett pa de storsta obalansernai
varje ekonomi och hur dessa kan paverka tillvaxt, sysselsittning och finansiell stabilitet pa
medellang sikt. Under de forsta tre dren publicerade kommissionen 42 fordjupade
granskningar for sammanlagt 18 medlemsstater (12 medlemsstater 2012, 14 mediemsstater
2013, 17 medlemsstater 2014)%. Detta beror p& att de forsta omgangarna av forfarandet vid
makroekonomiska obalanser &gde rum under en period med kriser och aterhamtning, da
obalanser konstaterades i flera medlemsstater (alltfor stora obalanser i nagra medlemsstater),
vilket krévde ingdende, tata analyser. Det Okade antalet i) medlemsstater som blev foremdl
for fordjupade granskningar, ii) obalanser som konstaterats av kommissionen och iii) alltfér
stora obalanser innebédr inte att de makroekonomiska riskerna i EU har okat. De visar att
forfarandet successivt har blivit etablerat och att dess réckvidd utvidgats sd att man kan
upptacka en potentiellt skadlig utveckling innan den har en inverkan pa ekonomin. Som svar
pa fragan om forfarandet har varit effektivt nar det galler att identifiera relevanta politiska
fragor, om det har bidragit till [ampliga politiska rekommendationer och till dvervakning av
dessa och om det paverkat den politiska debatten i de enskilda mediemsstaterna och i EU som
helhet, maste det framhdllas att forfarandet vid makroekonomiska obalanser, tillsammans
med andra inslag i den ekonomiska styrningen, har bidragit till samsyn bland
medlemsstaterna bade om egna och gemensamma politiska utmaningar och &tgérder.
Genomforandet av relevanta politiska rekommendationer behtver dock forbéttras och
verktyg hittas som ger medlemsstaterna storre incitament att anta och genomfdéra den politik
som Kravs.

Forfarandet vid alltfor stora obalanser har dnnu inte genomforts. Under 2013 och 2014
upptéckte kommissionen fem fall av alltfor stora obalanser, men lade inte fram forslag om att
radet formellt skulle konstatera detta, vilket betydde att forfarandet inte inleddes. Bada &ren
ansdg kommissionen att de politiska strategier som de berérda regeringarna (Spanien och
Slovenien 2013, och Italien, Kroatien och Slovenien 2014) beskrivit i sina nationella
reformprogram och 1 stabilitetsprogrammen  (eller  konvergensprogrammen)  var

8 Narmare uppgifter finnsi bilaga 2.



andamdl senliga med tanke pa de problem som konstaterats i de fordjupade granskningarna.
Kommissionen har emellertid i samtliga dessa fall utnyttjat den flexibilitet som forfarandet
vid makroekonomiska obalanser medger och inlett en ndra overvakning av de politiska
atgdrder som vidtagits. Detta har bidragit till ett 6kat grupptryck, gjort det mojligt att bedéma
insatsernai realtid och framjat reformer i medlemsstaterna’.

2.3 Lander i euroomradet som har problem med sin finansiella stabilitet™
Mal

Huvudsyftet med den andra tvapacksforordningen &r att stérka kontrollen och Gvervakningen
nar det galler medlemsstater som har eller hotas av alvarliga problem i fraga om sin
finansiella stabilitet. Syftet & att skapa Oppna, effektiva, rationella och forutségbara
forfaranden for medlemsstater som omfattas av forstarkt Gvervakning, makroekonomiska
anpassningsprogram eller dvervakning efter avdutat program. For eurolander som omfattas
av ett anpassningsprogram avbryts genomférandet av forfaranden som annars skulle vara
Overlappande enligt forebyggande instrument, sdsom den europeiska planeringsterminen,
forfarandet vid makroekonomiska obalanser och den andra tvapacksférordningen. Detta beror
bland annat pa att forfarandet vid makroekonomiska obalanser ar forebyggande och inte ett
verktyg for krishantering™.

Beddmning

Nér forordningen tradde i kraft i ma 2013 fick eurolénderna Grekland, Irland, Portugal och
Cypern ekonomiskt stod kopplat till ett makroekonomiskt anpassningsprogram. Cypern och
Grekland, dar programmen fortfarande pagar, har delvis kunnat aterga till marknaden tidigare
an planerat. Spanien hade endast begart ekonomiskt stod for rekapitalisering av finansinstitut
och omfattades inte av ett makroekonomiskt anpassningsprogram. Irland och Portugal har
fullfoljt det makroekonomiska anpassningsprogrammet och star nu under 6vervakning efter
avdutat program. Spanien & ocksa foremd for Gvervakning efter avslutat program sedan
dess anpassningsprogram for finanssektorn avslutades i januari 2014. Allatre lander har ater
fatt tillgang till statspappersmarknaden och rantorna ar pa en hallbar nivd. Sammantaget har
stora framsteg gjorts nar det géller att minska budgetunderskotten i nuvarande och tidigare
programlander och den offentliga skulden haller pa att stabiliseras.

® K ommissionen publicerade tva rapporter om évervakningen av genomforandet av de politiska &tgérdernai
Spanien och Slovenien histen och vintern 2013-2014.

19 En formell 6versyn gjordes redan tidigarei &. Se COM(2014) 61 final.

| dutet av programmet borjar medlemsstaten omfattas av férfarandena vid makroekonomiska obalanser. Den
analys som gors vid den fordjupade granskningen avgdr huruvida medlemsstaten bor omfattas av den
forebyggande eller den korrigerande delen. Hittills har férfarandet for makroekonomiska obalanser fungerat
smidigt ihop med anpassningsprogrammen. Den &rliga cykeln for forfarandet vid makroekonomiska obalanser
kan emellertid innebéra att det kan ga ganska lang tid mellan den forstérkta Gvervakningen enligt ett program
som kommer att |6pa ut och dvervakningen inom ramen fér forfarandet vid alltfor stora obalanser (ifall alltfor
stora obalanser fortfarande forekommer efter programmet). Detta uppvégs delvis av dvervakningen efter
avslutat program.



Erfarenheterna av dessa lander visar att de integrerade reglerna faktiskt Okar dppenheten,
forutsagbarheten, de praktiska mgjligheterna och effektiviteten nér det géller kontroll och
overvakning av mediemsstater som har eller hotas av alvarliga finansiella svarigheter.
Eftersom forordningen inte tradde i kraft forran ala pagéende och avslutade program hade
pdborjats & bedomningen av effektiviteten inte nodvandigtvis fullstandig. Maéanga
bestammelser i forordningen & relevanta for den period da programmen utvecklas och
forhandlas fram. | de befintliga programmen inf6ll dessa perioder innan forordningen tradde i
kraft. Forordningens verkan kan foljaktligen inte beddmas nér det géller dessa tidigare faser.
Det & inte heller mgjligt att beddma forordningens verkan nér det galler forstarkt
overvakning, eftersom ingen medlemsstat i euroomradet annu har blivit forema for sadan
Overvakning. Mojligheterna att bedéma hur effektiv dvervakningen efter avslutat program ar
begréansas ocksa av det faktum att Irland, Spanien och Portugal har stétt under 6vervakning
efter avslutat program i mindre &n ett &r. En grundlig beddmning av verkningarna & sdledes
endast majlig nér det galler befintliga makroekonomiska anpassningsprogram. Med tanke pa
den ekonomiska utveckling som beskrivs ovan har de befintliga makroekonomiska
anpassningsprogrammen uppnatt malen i forordningen att snabbt aterupprétta en sund och
hallbar ekonomisk och finansiell situation och dterfa tillgangen till finansmarknaderna. Om
de Ovriga bestémmel serna genomférsi framtiden foreskrivs det i forordningen bland annat att
informationen till Europaparlamentet maste forbéattras. Forordningen innehdller aven ett antal
krav i syfte att ta béattre hansyn till de sociala konsekvenserna av program och béttre skydda
viktiga politikomréden som hal sovard och utbildning.

3. EKONOMISK KONVERGENS, UPPNAENDET AV MALEN | UNIONENS
STRATEGI FOR TILLVAXT OCH SYSSELSATTNING SAMT NARMARE
SAMORDNING AV DEN EKONOMISKA POLITIKEN

Det ar svart att bedoma om det nya systemet for ekonomisk styrning har lett till varaktig
konvergens, eftersom det gatt alldeles for kort tid sedan den nya lagstiftningen infordes for att
man ska kunna dra ndgra meningsfulla slutsatser. Erfarenheterna fran forfarandet vid
makroekonomiska obalanser & ett bra exempel pa detta. Manga obalanser i floden, t.ex.
bytesbal ansunderskotten, har beaktats men detta & annu inte fallet nar det galler stockar, t.ex.
skulderna mot utlandet. Aven om de makroekonomiska riskerna for manga lander har
minskat sa har man alltsa for kort erfarenhet av forfarandet vid makroekonomiska obal anser
for att det ska ga att gora en andamalsenlig bedomning av huruvida de politiska
rekommendationer som forfarandet utmynnat i faktiskt har bidragit till att forbattra tillvaxten,
sysselsdttningen och den finansiella stabiliteten. Det verkliga provet kommer att bli om
verktyget kan forhindra att obalanser och risker uppstér under ekonomiskt goda tider.

Det nya styrsystemet garanterar dock en narmare samordning av politiken och bér darmed
bidratill att framja konvergens nar det géller tillvaxt och till att uppna malen i Europa 2020-
strategin for smart och hdllbar tillvaxt for alla®. Genom att férhindra uppkomsten av stora
makroekonomiska obalanser bor det nya styrsystemet dessutom minska de krafter som foér

12 En mer ing&ende analys av framstegen inom Europa 2020 finnsi kommissionens meddelande En genomgdng
av strategin Europa 2020 for smart, hdllbar tillvixt for alla, COM(2014) 130.
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narvarande & den viktigaste orsaken till de stora cykliska skillnaderna mellan
medlemsstaterna. De forordningar som ingar i sexpacken och i tvapacken har avsevéart stérkt
EU:s regler for styrning inom olika politikomraden. | den europeiska planeringsterminen
kombineras dessa olika verktyg i en dvergripande ram for integrerad, mangsidig 6vervakning
av ekonomin och budgetarna, och den rationalisering och forstarkning av den europeiska
planeringsterminen 2015 som planeras i kommissionens arliga tillvaxtoversikt for 2015
kommer att forbattra dess funktionssétt ytterligare™.

Forhallandena mellan de olika instrumenten for ekonomisk dvervakning & komplicerade och
begransar insynen i bedutsfattandet, vilket i sin tur innebar utmaningar fér genomfdrandet,
for kommunikationen med berérda parter och allménheten, och foljaktligen for delaktigheten,
den demokratiska legitimiteten och ansvarsskyldigheten. Att de nationella parlamenten deltar
& avgorande for att ge medlemsstaternas atgarder legitimitet. PA EU-niva har
Europaparlamentet en nyckelroll, sarskilt i de "ekonomiska dialoger” dér institutionella
aktorer regelbundet har stélltstill svarsi de viktigaste fragorna som ror ekonomisk styrning.

4. SLUTSATS

Systemet for ekonomisk styrning har andrats radikalt till foljd av den finansiella och
ekonomiska krisen. Lagstiftningen om styrningen har varit central for utvecklingen och har
avsevart starkt det befintliga styrsystemet. Generellt sett har underskotten minskat och manga
lander omfattas inte langre av forfarandet vid alltfor stora underskott. Obalanser haller ocksa
pa att korrigeras. Tillvaxten ar dock fortfarande bracklig och stora ekonomiska svarigheter
kvarstar.

Eftersom det nya systemet for ekonomisk styrning bara varit i kraft en kort tid har man fa
erfarenheter av tillampningen av det och flera av de sarskilda instrumenten har annu inte
testats. Vidare har systemet hittills tillampats i (efterdyningarna av) en alvarlig ekonomisk
och finansiell kris, vilket gor det svarare att bedoma hur verkningsfullt systemet skulle vara
under mer gynnsamma ekonomiska forhadlanden. Verkan beror till stor del pa att den
forebyggande delen av systemet fungerar som den ska, vilket har annu inte har satts pa prov
under mer gynnsamma ekonomiska forhallanden.

Denna 6versyn har visat att det finns styrkor, men &en omraden dar man eventuellt kan gora
forbéttringar, t.ex. i fraga om insyn i politiska beslut och beslutens komplexitet samt deras
inverkan pa tillvaxt, obalanser och konvergens. Kommissionen har for avsikt att ta upp dessa
fragor till diskussion med Europaparlamentet och ministerrddet under de narmaste
manaderna.

3 For ytterligare information se den &rligatillvéxtdversikten 2015, COM (2014)906.

11



BILAGA 1: FINANSPOLITISK OVERVAKNING

1.1 Andringar i den forebyggande och korrigerande delen av stabilitets- och tillvéxtpakten
fran 2011 arsreformer (i kursiv stil) inom ramen for befintliga krav

Mal Precisering Anpassningsbana Verkstéllighetsdtgar der
Forebyggande del
Landsspecifikt medelfristigt 0,5 % av BNP som riktmérke: Forfarande for att korrigera
budgetmal i strukturellt - Mer under goda tider kraftiga avvikelser (0,5 % under
hénseende - Mindre under samre tider ett dr eller sammanlagt under tva
- Ge en sakerhetsmarginal till > 0,5 % om skulden dr Gver dr frdn det medelfristiga
gransvérdet pa 3 % for 60 % eller vid uttalade budgetmalet eller
underskott hallbarhetsrisker anpassningsbanan)
- Skra snabba framsteg mot
héllbara finanser Tillfalligaavsteg frén For euroomrddet: ekonomiska
- Medge budgetmaéssigt anpassningsbanan medges om sanktioner vid upprepade
mandverutrymme - det genomfors betydande overtrddelser (rdntebdrande
strukturreformer med deposition pd 0,2 % av BNP)
Krav: nastani | For euroomrédet och ERM |1- pavisbara effekter pa de
balans eller medlemsstater: gransvarden p&- offentliga finansernas
overskott i de 1% av BNP héllbarhet palang sikt, med
offentliga betoning pa pensionsreformen
finanserna Riktmrke for utgifier: utgifter - det intriffar en oforutsedd

exkl. diskretiondira dtgdrder far
oka < potentiell BNP-tillviixt pa
medelldang sikt

héindelse utom den berérda
medlemsstatens kontroll med
avsevdrd inverkan pd
medlemsstatens finansiella
stdllning

- euroomrddet eller EU i sin
helhet stdlls infor en allvarlig
konjunkturnedgang forutsatt
att detta inte dventyrar den

finanspolitiska hdllbarheten

pd medellang sikt

Korrigerande del

Réttatill
grova
politiska
misstag

Innehdller gransvéarden:

- Underskott pd 3 % av
BNP
- Skuld p&60 % av BNP
eller minskar i
tillrécklig utstréckning
Definition av minskar i

tillrdcklig utstrickning = enligt
riktmdrket for skuldminskning

Riktmdrke for skuldminskning =
minskning med i genomsnitt 5 %
per ar under 3 ar av klyftan till
60 % med hénsyn till
konjunkturen eller uppfyllande
av mdlet under de kommande tvd

Arlig forbéttring p& minst
0,5 % av BNP som riktmérke
for det strukturella saldot

Eventuell forléngning av
tidsfrist:

- Omdagkraftiga
atgarder har
vidtagits och
of drutsedda negativa
ekonomiska
héndel ser med
betydande negativa
effekter for de
offentliga finanserna
har intr&ffat

For euroomrddet: Ett tidigt och
gradvist sanktionssystem som ska
aktiveras vid varje steg i

forfarandet vid alltfor stora

underskott
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dren. - I hdndelse av en

allvarlig
(Overgdngsperiod for konjunkturnedgdng
medlemsstaterna i forfarandet inom euroomrddet

eller unionen som
helhet, forutsatt att
detta inte dventyrar

vid alltfor stora underskott vid
ikrafttrddandet (december 2011)

under tre ar efter korrigeringen den finanspolitiska
av det alltfor stora underskottet.) hdllbarheten pd
medelldng sikt

1.2 Det strukturella saldot och medelfristigt budgetmal for lander som omfattas av den
forebyggande delen

3
2
| ]
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1 g
A
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0 T R — T T T T T — X
« Strukturellt saldo 2011
u X é X
1% < A X | » | Strukturellt saldo 2012
* X A A Strukturellt saldo 2013
-2
- X Medelfristigt budgetmal
3 |
*
4 |
-5
BG DE EE IT LV LT LU HU MT RO FI SE

1.3 Antal EU-medlemsstater i forfarandet vid alltfor stora under skott
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1.4 Strukturella insatser som radet rekommenderar i sina rekommendationer om

forfarandet vid alltfor stora underskott (i procentenheter av BNP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27.4.2009 1,5 1,5 1,5 15
IE | 2.12.2009 2 2 2 2 2
7.12.2010 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
27.4.2009 1 1 1
FR 2.12.2009 1,1 1,1 1,1 1,1
21.6.2013 1,3 0,8 0,8
27.4.2009 1,25 1,25 1,25
£s | 2122009 1,6 1,6 1,6 1,6
10.7.2012 2,7 25 1,9
21.6.2013 1,1 0,8 08 1,2
MT L 16.2.2010 0,75
21.6.2013 07 07
B | 2:12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 1
DE | 2.12.2009 05 05 05 05
IT 2.12.2009 05 05 05
NL 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 0,6 07
AT | 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
2.12.2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT 9.10.2012 2,3 1,6 13
21.6.2013 0,6 14 05
g 2.12.2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 07 05 05
SK 2.12.2009 1 1 1 1
8.7.2008 05
UK | 24.3.2009 1 1 1 1
2.12.2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV 7.7.2009 2,75 2,75 2,75
7.7.2009 1,25 1,25 1,25
PL 21.6.2013 0,8 1,3
2.12.2013 1 1,2
LT 7.7.2009 15 1,5 1,5
16.2.2010 2,25 2,25 2,25
RO 7.7.2009 1,5 1,5
16.2.2010 1,75 1,75 1,75
CZ | 2.12.2009 1 1 1 1
BG | 13.7.2010 0,75
DK | 13.7.2010 05 05 05

Genomsnittlig arlig insats. Skuggade falt anger &rligaméal. Omfattar inte Grekland och Cypern (den
finanspolitiskainsatsen uttrycktesi forandringar i priméart saldo (Grekland) eller nominellt varde av atgarder

(Cypern))

Anm.: * Rekommendation uttryckt i kumulerade belopp for hela perioden for forfarandet vid alltfor stora
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underskott. 2 "Mer dn 1 % av BNP"
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1.5 Kommissionens yttranden av den 15 november 2013 om utkast till budgetplaner

Overgripande 6ver ensstammelse mellan utkastet till budgetplan och
stabilitets- och tillvaxtpakten

Overgripande dver ensstammelse med de
finanspolitiska strukturreformernai 2013 ars
landsspecifika rekommendationer

Overgripande

Framsteg for enskilda

Land  YOvergripande Overensstammelse | Overensstammelsemed | slutsatsom reformer som svar pA den
beddmning grundad] med forfarandet vid kraven enligt den framsteg mot . P
o g - . R . - struktur politiska delen av de
pa kommissioneng alltfér stora forebyggande delen for | finanspolitiska finansoolitiska landssoecifika
hostprognos 2013 under skott 2013/2014 2014 strukturreform p 1assp
or rekommendationerna
sedan juni 2013
) o Viss avvikelse frén Begransade dtgarder: Uttrycklig
BE Overensstammer i Varaktig korrigering anpassningsbanan mot Begrénsade Gverenskommelse om
stort sett av det alltfor stora det medelfristiga framsteg samordning mellan federal niva
undersl;((;tigt under budgetmalet och underliggande nivéer
Ingen dtgard inom de
- . . Medelfristiga strukturpolitiska delarna av de
DE Overensstammer Bj relevant budgetmalet overtraffar | 'M92TTAMSEY | inonalitiska landsspecifika
rekommendationerna
Framsteg: Regel om
“ . . Medelfristiga . budgetbalans
EE Overensstammer Bj relevant budgetmalet uppnatt Vissaframsteg Begransade tgarder: Regler och
tak for flerériga utgifter
Framsteg: Oberoende
finanspolitisk institution; sena
betalningar inom den offentliga
. . sektorn; indexeringssystem;
Risk for bristande . Fi nans_pol ltiska ) . . | pensionssystem; reform av den
ES . .. insatser gjorda under Ej relevant Vissaframsteg s ) S
Overensstdmmelse o offentligaforvaltningen; utgifter
2013, i riskzonen 2014 A Uy
for hdlso- och gukvard.
Begransade dtgarder:
Heltéckande utgiftsoversyn;
Oversyn av skattesystemet
. o Framsteg: Pensionssystem
Overensstammelse A nansp_ol I ska} ) Begrénsade | Begréansade tgérder: Oversyn av
FR . insatser gjorda for Ej relevant . : ) ?
utan marginal bade 2013 och 2014 framsteg de offentliga utgifterna;
skattesystemet; decentralisering
Overensstammel se med
T Risk for bristande Ei relevant riktmérket for skuld Begransade | Begrénsade dtgérder: Offentliga
Overensstdmmelse ! under 2013, i riskzonen framsteg utgifter; skattepolitik
2014
e Betydande avvikelse fran . o
LU .R'Sk for br| stande Ej relevant det medelfristiga Vissa framsteg Framsteg: B°u dgqram pa
Overensstdmmelse o medellang sikt
budgetmal et
Framsteg: Finanspolitiska ramar;
Malet for det totala den offentliga férvaltningens
underskottet uppnatt effektivitet (risker vid antagande
MT Risk for bristande under 2013, Ei relevant Begransade och genomforande kvarstar);
overensstammelse | finanspolitiskainsatser ] framsteg* halso- och sukvard
i riskzonen for bade (informationen &r ofullstandig)
2013 och 2014 Begransade tgarder:
Pensionssystem
Framsteg: Finanspolitiska ramar;
Finansoolitiska bostadsmarknad (genomférande
Overensstdmmel se . S " ) . av tidigare reformer)
NL ) insatser gjorda for Ej relevant Vissa framsteg* . o
utan marginal béde 2013 och 2014 Begransade atgarder:
Pensionssystem; skattekrediter
och skattel &ttnader
Framsteg: Pensionssystem;
. N . . o arbetsmarknad
SRR Il el s o Kpig
AT stort sett underskottet under det medelfristiga Vissaframsteg av ?ens!onsfqrnjan?r tll
2 foréndringar i forvantad
2013 budgetmal et e o
livdléngd; harmonisering av
pensionsalder
- x Finanspolitiska " Framsteg: Skattesystemet;
Sl Ovuetr::srrs]t;nmalelse insatser gjorda for Ej relevant Bf(ragrrna;ﬂie finanspolitiska ramar; langvarig
Y béde 2013 och 2014 €9 vard och omsorg
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Begransade atgarder:

Pensionssystem
Framsteg: Skattesystem
Varaktig korrigering i Viss avvikelse frén (upphbord)
K Overensstammer i riskzonen for 2014 — anpassningsbanan mot Begréansade Begransade atgarder:
stort sett finanspolitiskainsatser det medelfristiga framsteg Pensionssystem; skattepolitik;
har gjorts budgetmalet halso- och sukvérd;
budgetbestammel ser
Betydande avvikelse fran
anpassningsbanan mot Framsteg: Effektiviteten i den
= Risk for bristande Ej rlevant det medelfristiga Vissaframsteg offentliga sektorn; den
Overensstdmmelse budgetmélet, kommunal a sektorns finanser;
referensvardet pa 60 % pensionsreform
Overskridet 2014
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BILAGA 2: FORFARANDET VID MAKROEKONOMISKA OBALANSER

2.1 Oversikt av resultaten fran tillampningen av forfarandet vid makroekonomiska obalanser

Slutsatser fran rapporten om
forvar ningsmekanismen

Slutsatser efter de fordjupade granskningarna

varav alltfér stora obalanser

Kommissionens

Anmarkningar

Obalanser . ; Formellt
Enligt rekommendation w
o9 " faststallda
kommissionen | att faststéllasav o
o av radet
radet
- ) | fallet med Cypern och Spanien var det pa
Férdjupade grfmsknlngar av 12 grénsen (kommissionen betecknade
medlemsstater: BE, BG, DK, ES, FR, IT, \ N
CY HU. S SE FI UK. Alla obalanserna i dessao lander som mycket
T ey medlemsstater alvarliga). Eftersom bada lander kort darefter
2012 Ingen fordjupad granskning behovs (dvs. | (12) av vilka Inoa. Inoa. Inoa. begérde finansiellt stdd (dock av olika slag)
ingen obalans) for 11 medlemsstater: en fordjupad 9 9 9 skulle man med facit i hand kunna hévda att
CZ,DE, EE, LV, LT, LU, MT,NL, PL, | granskning en alltfor stor obalans borde ha konstaterats.
AT, SK. gjorts. Kommissionen betecknade obalanserna i
. . Frankrike, Italien, Ungern och Slovenien som
Programlidnder (4): EL, |E, PT, RO. alvarliga
Fordjupade granskningar av 14 | géava verket gjordes ingen fordjupad
medlemsstater: BE, BG, DK, ES, FR, IT, granskning av Cypern eftersom man nadde en
HU, CY, MT (ny), NL (ny), S, SE, FI, Overenskommelse om finansiellt stéd mellan
UK. Alla det att rapporten om férvarningsmekanismen
. . . med|emsstater och de fordjupade  granskningarna
Ingen fordjupad granskning behévs (dvs. (13) av vilka offentlioai ordes.
2013 | ingen obalans) for 9 medlemsstater: CZ, | en fordiupad | T O Inga. Inga. 99 " ,
DE EE LV LT LU PL AT SK jup Kommissionen bedémde att obalanserna i
P T B T R granskning Frankrike, Italien och Ungern kravde
Programlénder (5): EL, |E, PT, RO, och | 9/Orts. politiska krafttag.

strax efter att rapporten om
forvarningsmekanismen offentliggjorts:
CY. ES betraktades inte som nagot

Trots att alltfor stora obalanser konstaterats i
Slovenien och Spanien 2013 anvandes inte
den korrigerande delen for forfarandet vid
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programland med tanke pa
anpassningsprogrammets och det
finansiella stodets sektoriella karaktér.

makroekonomiska obalanser eftersom den
politiska responsen i léndernas nationella
reformprogram och stabilitetsprogram var
god. | stéllet kommer kommissionen att
inleda en sirskild, men informell,
Overvakning av dessa bdda medlemsstater,
men |amnar mojligheten 6ppen att utlésa den
korrigerande delen i ett senare skede.

2014

Fordjupade granskningar av 17
medlemsstater: BE, BG, DE (ny), DK,
|E (ny, efter att framgangsrikt ha fullféljt
anpassningsprogrammet och
aterintegreringen i standardforfaranden),
ES, FR, HR (ny, efter anslutningen), IT,
LU (ny), HU, MT, NL SI, SE, FI, UK.

Ingen fordjupad granskning behévs (dvs.
ingen obalans) for 7 medlemsstater: CZ,
EE, LV, LT, PL, AT, SK.

Programldnder (4): EL, CY, PT, RO

Alla
med|emsstater
for vilkaen
fordjupad
granskning har
utarbetats,
utom DK, MT
och LU, for
vilkaingen
obalans
konstaterades
(14).

IT, HR, SI.

Inga

Inga

Kommissionen beddmde att obalanserna i
Irland, Spanien, Frankrike, Itaien och
Ungern krévde politiska krafttag.

Detta var forsta gangen for ett antal atgarder:
-- nedtrappning i forfarandet i och med att
Spanien 6vergick fran en dltfor stor obalans
till obalans.

-- i tre fall konstaterade inga obalanser efter
en foérdjupad granskning (DK, LU, MT).

-- en férdjupad granskning gjordes for forsta
gangen i grund och botten med anledning av
ett mycket stort dverskott i bytesbalansen (for
Tyskland)

-- et f.d programland (Irland)
aterintegrerades i forfarandet vid
makroekonomiska obal anser.

Liksom under 2013 utléstes inte
korrigeringsdelen  eftersom  kommissionen
ansdg att &gérderna i de nationdla
reformprogrammen och stabilitetss och
konvergensprogrammen  var  tillrackligt
ambitisa. I stéllet tillkénnagav
kommissionen en sarskild 6vervakning av
Italiens, Kroatiens  och Sloveniens
genomférande av politiken (alltfér stora
obalanser), men ocksa for Irland och Spanien
(genom Overvakning efter programtidens slut)
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och Frankrike.
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2.2 Typ av obalanser och alltfor stora obalanser som konstateratsi 2012-2014 ars omgangar

Ar Typ av obalanser

BE | 2012 | Obalans: den makroekonomiska utvecklingen nédr det géller den externa konkurrenskraften fér varor och skuldséttning, sdrskilt den stora offentliga
skulden, fortjanar ytterligare uppmarksamhet for att minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013 | Obalans: den makroekonomiska utvecklingen nér det géller den externa konkurrenskraften for varor, samt skuldséttningen, sérskilt konsekvenserna av
den stora offentliga skulden for den reala ekonomin, behdver fortsatt uppméarksamhet.

2014 | Obalans: utvecklingen av den externa konkurrenskraften for varor kraver fortsatt uppmarksamhet eftersom en ihdlande forsamring skulle hota den
makroekonomiska stabiliteten.

BG | 2012 | Obalans: man bor beakta nivan pa utlandsskulden och den makroekonomiska utvecklingen pa vissa omrdden som ror minskad skuldséttning i
foretagssektorn och anpassningen pa arbetsmarknaden i syfte att minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013 | Obalans: man bor agna fortsatt uppmarksamhet &t effekten av minskad skuldsittning i foretagssektorn, den fortsatta utvecklingen av bytes- och
kapitalbal anserna, samt konkurrenskrafts- och arbetsmarknadsfragor.

2014 | Obalans: den l&ngdragna anpassningen av arbetsmarknaden kréaver politiska 8tgarder, medan korrigeringen av utlandsstallningen och minskningen av
foretagens skuldséttning framskrider val.

DK | 2012 | Obalans: vissa makroekonomiska utvecklingstendenser, sarskilt de som ligger till grund for den externa konkurrenskraften samt de potentiella risker som
hanger sasmman med hushdllens skuldsattning, fortjanar uppmarksamhet i syfte att minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013 | Obalans: man bor dgna uppmarksamhet &t den fortsatta anpassningen pa bostadsmarknaden, hushdllens och den privata sektorns hoga skuldsattningsniva
samt de faktorer som behdvs for att stérka den yttre konkurrenskraften.

2014 Inte lingre ndgon obalans i den mening som avses i forfarandet vid makroekonomiska obalanser: anpassningen pa bostadsmarknaden och de
konsekvenser som en hdg skuldsttning i den privata sektorn har pa den reala ekonomin och finanssektorns stabilitet tycks ha begransats. Utvecklingen av
dessa faktorer och drivkrafterna for den externa konkurrenskraften bor dock évervakas dven i fortsdttningen.

Obalans: bytesbaansen har ihdllande uppvisat ett mycket stort Gverskott, vilket &terspeglar en htg konkurrenskraft, samtidigt som stora besparingsbel opp

DE | 2014 investerats i utlandet. Det & ocks3 ett tecken pd att den inhemska tillvaxten har forblivit dampad och att ekonomiska resurser kanske inte fordelats pa ett
effektivt sdtt. Aven om 6verskott i bytesbalansen inte kan jdmféras med riskerna med stora underskott, fortjanar dverskottets storlek och varaktighet i
Tyskland noggrann uppmérksamhet. Med tanke pa den tyska ekonomins storlek &r det sarskilt viktigt att agera for att minska risken for negativa effekter
pa den inhemska ekonomins och euroomréadets funktion.

IE | 2014 | Obalanser som kriver sdrskild évervakning och politiska krafitag: utvecklingen inom den finansiella sektorn, den privata och offentliga sektorns
skuldszttning och, kopplat till detta, de hdga brutto- och nettoskulderna och situationen pa arbetsmarknaden innebér att risker kvarstar.

Es | 2012 Mycket allvarlig obalans: man maste noggrant 6vervaka och skyndsamt inrikta den ekonomiska politiken pa den makroekonomiska utvecklingen, sarskilt
nar det galler den hoga skuldnivan i den privata sektorn, den stora utlandsskulden och finanssektorn, som paverkades av utvecklingen pa
bostadsmarknaden, i syfte att forhindra eventuella negativa effekter pa ekonomin och pa den ekonomiska och monetara unionen.

2013 | Alltfor stor obalans: den mycket storainhemska och externa skuldséttningen fortsétter att medfora risker for tillvéxten och den finansiella stabiliteten. De

kraftfulla politiska 8tgarder som vidtagits pa EU-niva och av Spanien har lett till en synlig justering av floden, minskade finansieringskostnader och en
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reducering av de omedelbara riskerna.

2014

Obalanser som kriiver scrskild 6vervakning och politiska krafitag: tydliga framsteg har gjorts pa flera omraden med justeringen av de obalanser som férra
aret konstaterades vara alltfor stora, och atergangen till positiv tillvaxt har minskat riskerna. Obalansernas omfattning och den nara kopplingen dem
emellan, sarskilt vad géller den inhemska och externa skuldsattningen, innebar emellertid att risker fortfarande kvarstdr. Kommissionen kommer att
fortsitta den sarskilda 6vervakningen av genomfdérandet av de politiska atgarderna i radets rekommendation till Spanien inom ramen for den europeiska
planeringsterminen, och kommer regelbundet att rapportera till rédet och Eurogruppen. Denna 6vervakning kommer att bygga pa fortsatt 6vervakning
efter avdlutat program.

FR

2012

Allvarlig obalans: man bor beakta vissa makroekonomiska utvecklingstendenser nér det géller exportresultat och konkurrenskraft i syfte att minska risken
for negativa effekter pa ekonomin.

2013

Obalanser som kriver sérskild évervakning och politiska krafitag: man bor &gna fortsatt uppméarksamhet & den forsamrade handelsbalansen och
konkurrenskraften — vilken beror sdval pa kostnadsfaktorer som pa andra faktorer — i synnerhet som denna utveckling sker mot bakgrund av en svagare
utlandsstallning och hog offentlig skuldséttning. Med tanke pa i synnerhet den franska ekonomins storlek &r det sarskilt viktigt att agera for att minska
risken for negativa effekter pa den inhemska ekonomin och pa den ekonomiska och monetéra unionen.,

2014

Obalanser som krdver sdrskild dvervakning och politiska krafttag: forsamringen i handelsbalansen och av konkurrenskraften samt foljderna av den
offentliga sektorns hoga skuldsattningsniva fortjanar standig politisk uppmérksamhet. Med tanke pa den franska ekonomins storlek och risken for
eventuella spridningseffekter till euroomradet &r det sérskilt viktigt att agera beslutsamt for att minska risken for negativa effekter pa den inhemska
ekonomin och pa euroomradet. Med tanke pa att politiska atgarder krévdes redan i 2013 ars fordjupade granskning kommer kommissionen att inleda en
sirskild Gvervakning av genomférandet av de politiska dtgarderna i rédets rekommendation till Frankrike inom ramen for den europeiska
planeringsterminen, och kommer regelbundet att rapporteratill rédet och Eurogruppen.

HR

2014

Alltfor stor obalans: det krévs politiska dtgarder med tanke pa den s&rbarhet som uppstar till foljd av betydande skulder till utlandet, forsamrat
exportresultat, htgt skuldsatta féretag och en snabbt 6kande offentlig skuld, allt i en situation med 13g tillvaxt och svag formaga till anpassning.

2012

Allvarlig obalans: den makroekonomiska utvecklingen nér det géller exportresultat fortjanar att uppmérksammas eftersom Italien har forlorat extern
konkurrenskraft sedan euron infordes. Med tanke pa den hdga offentliga skuldnivan bor det vara en huvudprioritet att starka tillvaxtpotentialen for att
minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013

Obalanser som kréiver sérskild évervakning och politiska krafitag: uppmérksamhet behdver &gnas & landets exportresultat och det underliggande
problemet med forsvagad konkurrenskraft, hog offentlig skuldséttning och svag tillvéxt. Det krévs genomgripande reformer for att forebygga allvarliga
konsekvenser bade for den nationella ekonomin och for den ekonomiska och monetdra unionen som helhet, inte minst med tanke pa den italienska
ekonomins storlek.

2014

Alltfor stor obalans: foljderna av den mycket hdga offentliga skuldnivan och den svaga konkurrenskraften gentemot utlandet, vilka bada ytterst beror pa
en utdraget 1ag produktivitetstillvaxt, kraver omedelbar politisk uppmarksamhet. Med tanke pa den italienska ekonomins storlek ar det sarskilt viktigt att
agera bedlutsamt for att minska risken for negativa effekter pa den italienska ekonomin och pa euroomradet.

CY

2012

Mycket allvarlig obalans: det krévs att man noggrant dvervakar och i den ekonomiska politiken skyndsamt bevakar den makroekonomiska utveckling som
avspeglasi bytesbalansen, de offentliga finanserna och finanssektorn i syfte att forhindra eventuella negativa effekter pd ekonomin och EMU.

HU

2012

Allvarlig obalans: man bor mycket noggrant bevaka den makroekonomiska utvecklingen pa vissa omraden, sdsom den starkt negativa finansiella
nettostalIningen mot omvérlden och den offentliga skulden, i syfte att minska risken for negativa effekter pd ekonomin.

2013

Obalanser som kriiver sérskild évervakning och politiska krafitag: for att motverka allvarliga risker for stérning av ekonomins funktionssitt maste man
fortsitta att dgna sarskild uppmérksamhet &t den pagéende korrigeringen av landets starkt negativa finansiella nettostalIning mot omvarlden, vilken till stor
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del drivs pa av en skuldavveckling i den privata sektorn mot en bakgrund av hog offentlig skuldniva samt ett ogynnsamt foretagsklimat.

2014

Obalanser som krdver sdrskild évervakning och politiska krafttag: man bor fortsdtta att mycket noga bevaka den kontinuerliga justeringen av den starkt
negativa finansiella nettostdliningen mot omvérlden och de hdga offentliga och privata skulderna mot bakgrund av en svag finansiell sektor och
forsamrade exportresultat, s att man kan minska de stora riskerna for negativa effekter pa ekonomin.

LU

2014

Ingen obalans i den mening som avses i forfarandet vid makroekonomiska obalanser: utmaningar som harror fran en tillvaxtmodell som bygger pa en
effektiv finansiell sektor som har klarat krisen vél. Den minskade konkurrenskraften inom tillverkningsindustrin, bostadsmarknadens utveckling och den
hoga skuldséttningen i den privata sektorn fortjanar dock fortsatt Gvervakning.

MT

2013

Obalanser: de offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet kraver uppmarksamhet, och den mycket stora finansiella sektorn, och i synnerhet den starka
kopplingen mellan hemmamarknadsorienterade banker och fastighetsmarknaden, innebér utmaningar fér den finansiella stabiliteten och fortjanar fortsatt
Overvakning.

2014

Inte lingre ndgon obalans i den mening som avses i forfarandet vid makroekonomiska obalanser: Aven om skuldséttningen ar fortsatt hog tycks riskerna
med avseende pé héllbarheten i den privata och offentliga sektorns skuldsattning och finanssektorns stabilitet ha begransats, men det kravs dnda en fortsatt
Overvakning.

NL

2013

Obalanser: det & sarskilt viktigt att uppmarksamma den makroekonomiska utvecklingen i .fréga om privat skuldsdttning och trycket pa att minska
skulderna, d&ven i kombination med de &terstaende ineffektiva inslagen pa bostadsmarknaden. Aven om riskerna med stora Gverskott i bytesbalansen inte
kan jamforas med riskerna med stora underskott, kommer kommissionen att fortsétta 6vervaka utvecklingen av Nederlandernas bytesbalans.

2014

Obalanser: den makroekonomiska utvecklingen i frdga om privat skuldsdttning och den pagdende skuldminskningen, sarskilt i kombination med de
aterstéende ineffektiva inslagen pa bostadsmarknaden, bor dgnas sérskild uppmarksamhet. Aven om riskerna med stora éverskott i bytesbalansen inte kan
jamfoéras med riskerna med stora underskott, och &ven om det delvis &r kopplat till behovet av att minska skuldséttningen, kommer kommissionen att folja
bytesbalansens utveckling i Nederléndernainom ramen f6r den europeiska planeringsterminen.

Sl

2012

Allvarlig obalans: man bor noggrant dvervaka den makroekonomiska utvecklingen nér det géller minskad skuldséttning i foretagssektorn och bankernas
stabilitet samt ogynnsamma men mindre akuta utvecklingstendenser i frdga om den externa konkurrenskraften, i syfte att minska risken for negativa
effekter p& ekonomin.

2013

Alltfor stor obalans: hittills har den privata och offentliga sektorns skuldséttning legat under resultattavlans troskelvarden, och ocksa nettoutlandsskulden
& relativt begransad. Mot bakgrund av en allt snabbare ekonomisk nedgang utgor emellertid foretagens skuldsattning och skuldminskning en risk for
stabiliteten i finanssektorn, bland annat genom kopplingen till statsskulden. Dessa risker forvarras av den begransade anpassningsformagan pa saval
arbets- som kapitalmarknaden, och av en ekonomisk struktur som domineras av statligt dgande. Perioder av politisk osakerhet och réttsliga hinder for
reformer har hindrat Slovenien i arbetet med att rétta till obalanser och forbéttra sin anpassningsforméga, och detta har kat landets sarbarhet vid en
tidpunkt dar trycket hardnat i frdga om finansieringen av statsbudgeten.

2014

Alltfor stor obalans: obalanserna har minskat det senaste aret tack vare makroekonomiska anpassningar och politiska krafttag fran Sloveniens sida. Den
nodvandiga korrigeringens omfattning innebér dock att betydande risker kvarstar. Kommissionen kommer att fortsétta den sérskilda Gvervakningen av
genomforandet av de politiska atgarderna i radets rekommendation till Slovenien inom ramen for den europeiska planeringsterminen, och kommer
regelbundet att rapporteratill rédet och Eurogruppen.

Fl

2012

Obalans: man bor beakta den makroekonomiska utvecklingen nér det géller konkurrenskraften i syfte att minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013

Obalans: man maste agna fortsatt uppmarksamhet &t den betydande forsamringen av bytesbalansen och den svaga exportutvecklingen, som &r foljder av
industriella omstruktureringar, samt kostnadsfaktorer och andra faktorer som styr konkurrenskraften.
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2014

Obalans: man bor fortsitta att uppmarksamma de senaste arens svaga exportresultat, till f6ljd av industriella omstruktureringar samt kostnadsfaktorer och
andra faktorer som styr konkurrenskraften.

2012

Obalans: man bor beakta vissa makroekonomiska utvecklingstendenser nér det galler den privata sektorns skuldséttning och bostadsmarknaden i syfte att
minska risken for negativa effekter pa ekonomin.

2013

Obalans: man bor fasta uppmarksamhet vid den makroekonomiska utvecklingen i fraga om privat skuldsdttning och skuldminskning, sarskilt i
kombination med de &erstéende ineffektiva inslagen pé& bostadsmarknaden. Aven om riskerna med Sveriges stora Gverskott i bytesbalansen inte kan
jamforas med riskerna med de stora underskott som réder i en del andra lander, kommer kommissionen att fortsitta dvervaka utvecklingen av Sveriges
bytesbalans.

2014

Obalans: utvecklingen nar det galler hushéllens skuldsattning tillsammans med ineffektiva inslag pa bostadsmarknaden kraver fortsatt uppmarksamhet.
Aven om riskernamed stora 6verskott i bytesbalansen inte kan jamféras med riskerna med stora underskott, och &ven om det delvis &r kopplat till behovet
av att minska skuldséttningen, kommer kommissionen att folja bytesbalansens utveckling i Sverige inom ramen for den europeiska planeringsterminen.

UK

2012

Obalans: man bor beakta den makroekonomiska utvecklingen nér det galler hushdllens skuldséttning och bostadsmarknaden, samt den ogynnsamma men
mindre akuta utvecklingen av den externa konkurrenskraften, i syfte att minska risken for negativa effekter pd ekonomin.

2013

Obalans: nér det géller den makroekonomiska utvecklingen bor man rikta fortsatt uppméarksamhet mot hushéllens skuldséttning, vilken har att gora med
htga bolaneskulder och bostadsmarknadens karaktar samt den externa konkurrenskraftens ogynnsamma utveckling, sarskilt i fraga om varuexporten och
den svaga produktivitetstillvaxten.

2014

Obalans: fortsatt uppmarksamhet kravs nar det géller utvecklingen av hushallens skuldsittning, som & kopplad till de héga boléneskulderna och
bostadsmarknadens strukturella drag, samt exportmarknadsandel arnas ogynnsamma utveckling.
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2.3 Kriterier som tillampas vid genomfdrandet av forfarandet vid makroekonomiska
obalanser

Kommissionen har under forfarandets gang beaktat foljande kriterier. For det forsta & en
obalans néra kopplad till begreppet Adllbarhet. Om en tendens eller situation &r ohallbar finns
det alltid risk for abrupta korrigeringar. Det kan t.ex. rora sig om minskad konkurrenskraft
vilket kan utgora ett hot mot den ekonomiska utvecklingen och sysselséttningen, eller
utvecklingen av krediter och tillgangspriser som utgér bubblor som inte snabbt nog korrigeras
av marknaderna pa grund av felaktiga forvantningar. Men hallbarhet handlar inte bara om
sadana strukturella svagheter som ackumuleras under |anga perioder, utan kan ocksa gdla
svagheter i finanssektorn som uppstar vid sarskilda tillfallen (till foljd av externa chocker
eller interna handelser, eller problem i den inhemska regleringen av finanssektorn) och som
snabbt kan &ventyra den finansiella stabiliteten och spridas till hela ekonomin. PlIGtsliga och
skadliga korrigeringar kan intréffa nar ett land forlorar tillgangen till finansmarknaderna eller
ndr dess finansieringskapacitet forsémras. For det andra kan obalanser innebdra gravt
snedvriden  resursfordelning. Detta kan exempelvis intréffa da interna eler
gransoverskridande finansiella fléden medfor en alltfor stor expansion av en sektor. Detta kan
i sig bli ohdllbart, vilket har visat sig exempelvisi stora expansioner inom byggsektorn eller i
overdimensionerade offentliga sektorer. Detta indag kompletterar en bedémning av hallbarheten
genom att man i begreppet obalanser inkluderar situationer som i sig kan vara ekonomiskt hallbara
men som har hoga kostnader for samhallet eller for ekonomin. Ett exempel pa detta ar konstant stora
bytesbalanséverskott. Aven om ett sddant dverskott inte ger nagon anledning till oro nar det
galler byteshalansens héllbarhet for landet i fréga™® kan det emellertid vara ett tecken pa
snedvriden resursfordelning till de sektorer som & exponerade for internationell handel, en
brist pa efterfrégan och otillrackliga investeringar som hammar kapitalbildningen och |&ser
tillvaxtpotentialen pa medellang sikt. Fér det tredje ger obalanser i den mening som avses i
forfarandet vid makroekonomiska obalanser upphov till negativa spridningseffekter f0r andra
parter.”® Generellt sett utgor inte spridningseffekter en obalansi sig, men de férvérrar andra
obalanser, t.ex. stora underskott eller Gverskott i bytesbalansen. | praktiken har kommissionen
stravat efter att bedoma de makroekonomiska riskerna (genom att beakta saval sannolikheten
for en ogynnsam utveckling som dess inflytande pa tillvéxten, sysselsdttningen och den
finansiella stabiliteten i varje land och i EU och euroomrédet i sin helhet) i en specifik
situation med en Vviss dynamik, och med hansyn till den politik som fors.

4 Se COM(2013) 790.
15 Se kommissionens kvartal srapport om euroomrédet, Quarterly Report on the Euro Area, 2013 (nr 2 och 3).
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