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Rekommendation till
RADETS REKOMMENDATION

om den ekonomiska politiken i euroomradet

THE COUNCIL OF THE EUROPEAN UNION,

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sérskilt artikel 136
jamford med artikel 121.2,

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/1263 av den 29 april
2024 om en effektiv samordning av den ekonomiska politiken och om multilateral
budgetovervakning samt om upphavande av radets forordning (EG) nr 1466/97%, sarskilt
artikel 3.3 a,

med beaktade av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1176/2011 av
den 16 november 2011 om forebyggande och Kkorrigering av makroekonomiska obalanser?,
sérskilt artikel 6.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens rekommendation,

med beaktande av Europeiska radets slutsatser,

med beaktande av ekonomiska och finansiella kommitténs yttrande,
med beaktande av yttrandet fran kommittén for ekonomisk politik, och
av foljande skal:

1. Den 4 november 2024 understrok Eurogruppen i ett uttalande vikten av omedelbara
atgarder for att genom ambitidsa investeringar och strukturreformer komma till rétta
med det faktum att unionen slapar efter i fraga om produktivitet, innovation och
konkurrenskraft. Europeiska radet foljde upp denna uppmaning med en forklaring
utfardad den 8 november. Eurogruppens uttalande och Europeiska radets forklaring
beaktar de dvergripande slutsatserna i Draghis och Lettas rapporter®* och visar att det
finns en gemensam insikt om de utmaningar och mojligheter som unionens ekonomi
for narvarande star infor. De ger en bakgrund till genomforandet av det nya ramverk
for ekonomisk styrning (ramverket) som tradde i kraft den 30 april 2024. Ramverkets
mal ar att genom reformer och prioriterade investeringar sékerstalla en hallbar
offentlig skuldséttning och framja en hallbar och inkluderande tillvaxt. | de
medelfristiga planer som lamnats in av medlemsstaterna sa har langt ligger tonvikten
pa reformer och investeringar som syftar till att starka konkurrenskraften. Ramverket
uppmarksammar den betydelse radets rekommendationen om den ekonomiska
politiken i euroomradet har inom ramen for den europeiska planeringsterminen for
samordning av den ekonomiska politiken som en bedémning av den
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makroekonomiska politiken i euroomradet vad galler saval offentligfinansiella som
andra aspekter. Genom att lyfta fram viktiga makrostrukturella och institutionella
utmaningar, prioriteringar och rekommendationer som Kkollektivt riktas till
euroomradet som helhet och dess medlemsstater utgér denna rekommendation en
plattform for politiska diskussioner om omraden som &r av gemensamt intresse for
euroomradets medlemsstater.

Euroomradet har uppvisat en anmarkningsvard makroekonomisk resiliens och klarat
av den snabba desinflationen med minimal inverkan pa sysselsattningen. Till detta
positiva resultat har aven euroomradets formaga att sta emot chocker och aterhamta
sig, som framgick tydligt i dess hantering av covid-19 och energikrisen, bidragit.
Denna resiliens beror till stor del pa att unionen, inbegripet Europeiska centralbanken
(ECB) och medlemsstaterna, agerade snabbt och dérmed d&mpade de allvarliga
krisernas inverkan pa ekonomin. Att flera medlemsstater hade sunda offentliga
finanser 2019, att stabilitets- och tillvaxtpaktens allmdnna undantagsklausul snabbt
aktiverades och att det inférdes nya EU-instrument som NextGenerationEU och Sure
gav — tillsammans med den flerariga budgetramen — euroomradet ett helt avgorande
offentligfinansiellt utrymme, som gjorde det mojligt att vidta effektiva finanspolitiska
atgarder. Euroomradets resiliens har dven starkts av dess strukturella omvandling
under det senaste decenniet. Arbetsmarknaderna har blivit mer flexibla och de
finansiella systemen har visat sig vara betydligt mer robusta an under den globala
finanskrisen. Under perioden efter covid-19-pandemin har den privata konsumtionen
gynnats av en stark arbetsmarknad och politiskt beslutade transfereringar, samtidigt
som sparkvoten varit fortsatt hog. Offentliga investeringar har stottats genom
faciliteten for aterhamtning och resiliens (RRF) och med andra unionsmedel. Nar det
géller privata investeringar har utvecklingen varit betydligt svagare, i synnerhet efter
2022, i ett l1age med stramare finansiella villkor och utbredd global makroekonomisk
osakerhet. Nettoexportens bidrag till BNP-tillvaxten har varit svagt positivt mot
bakgrund av en dampad importutveckling och en export som pa senare tid har
paverkats av 6kad fragmentering och restriktioner av handeln. Framover forvéantas den
reala BNP-tillvaxten, som lag pa 0,4 % 2023, vara fortsatt dampad pa omkring 0,8 %
2024, men darefter stiga till 1,3% 2025 och 1,6 % 2026. En starkare privat
konsumtion forvéntas driva pa den okade aktiviteten under 2025 och 2026 efter en
stadig, men langsammare, reallonedkning och sysselsattningstillvaxt. Under de
narmaste tva aren forvantas de totala investeringarna 6ka mer gradvis och fa draghjalp
av starka nationella och EU-finansierade offentliga investeringar, medan en 6kad
utlandsk efterfragan forvantas stodja exporten.

Den samlade inflationen steg kraftigt efter energikrisen till hdga nivaer (som hogst
10,6 % i oktober 2022 for genomsnittet i euroomradet), men forvantas sjunka till
2,1 % 2025 och darefter ytterligare till 1,9 % 2026. Aven inflationsskillnaderna inom
euroomradet, som 6kade under 2022, har sedan dess minskat och forvantas ligga kvar
nara sina historiska genomsnitt. Desinflationen beror till stor del pa att de externa
krafter som har lett till kraftiga prisokningar pa energi, livsmedel och tjanster har
borjat klinga av de senaste tre aren. Den visar ocksa att ECB:s kraftfulla atgarder har
haft effekt. Nar inflationen forst borjade stiga kraftigt genomférde ECB en rad
rantehojningar och  borjade avveckla sina tillgangskop for att  halla
inflationsforvantningarna forankrade och halla tillbaka prisdkningarna. Aven om
penningpolitiken blivit mindre stram pa senare tid forvantas styrrantorna forbli sa
restriktiva sa lange som kravs for att sakerstdlla att inflationen atergar till ECB:s
medelfristiga mal pa 2 %.
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Trots att den ekonomiska aktiviteten forsvagades var arbetsmarknaderna fortsatt starka
under 2024. Sysselsattningen steg med 3 miljoner i euroomradet mellan slutet av 2022
och mitten av 2024 och antalet arbetstillfallen nadde en rekordniva.
Sysselsattningstillvaxten har varit stark for alla aldersgrupper, bade kvinnor och mén
och oavsett utbildningsniva. Aven arbetskraftsdeltagandet 6kade och nadde en ny
hogstaniva 2024, dven om utmaningar kvarstar nar det géller kvinnor, yngre och aldre
arbetstagare, romer samt personer med funktionsnedsattning. Precis som for manga
andra utvecklade ekonomier har stora migrationsstrommar fran Ukraina och andra
omraden haft positiva effekter for euroomradet genom att oka arbetskraftsutbudet och
minska arbetskraftsbristen inom vissa branscher. Arbetslosheten i euroomradet
stabiliserade sig i oktober 2024 kring den historiskt laga nivan pa 6,3 %. Den
tilltagande trenden vad galler brist pa arbetskraft och kompetens som &r en foljd av att
befolkningen i arbetsfor alder krymper och att det efterfragas ny kompetens, en trend
som har forstarkts av den snabba aterhamtningen fran den recession som orsakades av
pandemin, har forsvagats nagot pa senare tid, men en betydande brist pa arbetskraft
kvarstar i flera olika branscher. Foretagens stora vinster och balansrakningsutveckling
har bidragit till en stark efterfragan pa arbetskraft. P& senare tid har andelen foretag
som uppger att arbetskraft ar en faktor som begransar deras produktion, och antalet
lediga tjanster, sjunkit fran sina historiska hogstanivaer, aven om de fortfarande &r
hoga och ligger 6ver nivaerna fore pandemin.

Under 2023 och 2024 steg de nominella I6nerna mot en bakgrund av hdg inflation och
en stram arbetsmarknad. Under andra kvartalet 2024 tkade den nominella erséattningen
per anstalld med 4,5 % (genomsnittet i euroomradet) jamfort med samma period 2023,
vilket var en nagot langsammare takt an 2023. | sin hdstprognos 2024 raknar
kommissionen med en robust nominell 16ne6kning under 2024 och en viss nedgang
2025. Reall6nerna, som sjonk under 2022 och forsta halvaret 2023, borjade ater stiga
tredje kvartalet 2023. Att vinstandelen de senaste aren forst 6kade och darefter
minskade tyder pa att foretagen tar hojd for I6nedkningarna genom att minska sina
vinstmarginaler i stallet for att hoja sina priser. Den gradvisa aterhdmtning av
reallénerna som nu pagar ar darfor till stor del féljden av en upphamtningsdynamik
och forefaller ligga i linje med en atergang till det medelfristiga inflationsmalet pa 2 %
och med vél forankrade inflationsforvantningar. Inkomster i den l&gre &nden av
inkomstskalan har det senaste aret gynnats av bade offentliga transfereringar och
hojningar av minimilénerna. Mer maste dock goras for att framja tillrackliga l16ner och
arbetstillfallen av hog kvalitet eftersom fattigdomsrisken bara ar marginellt lagre an
2019 och den finansiella stressen — som 6kade under energikrisen — fortfarande ar hog
for arbetstagare, vilket galler saval hushall med de lagsta inkomsterna som lagre
medelinkomsthushall.

Euroomradet har sedan lange strukturella problem som paverkar dess konkurrenskraft:
en stagnerande produktivitet, begrdnsad innovation, begrédnsad spridning av digital
teknik, hoga energipriser och administrativa bordor. Tillvédxten 1 total
faktorproduktivitet — ett produktivitetsmatt som &r rensat for Okningen av
sysselsattning och kapital — har i hogre grad an i jamforbara regioner (till exempel
Forenta staterna) stagnerat de senaste decennierna, vilket skapar oro Over om
euroomradet kommer att kunna bibehalla sin konkurrenskraft i ett omvarldsklimat som
praglas av snabba tekniska forédndringar. FOr att hantera dessa utmaningar &r det
nodvandigt att agera pa flera fronter for att bland annat skynda pa innovation och
utveckling av avancerad digital och ren teknik och infrastruktur, till exempel genom
att uppmuntra anpassning av affarsmodeller och hantera kompetensbrist, samt dar det
behovs forbattra tillgangen till digital infrastruktur. Det fortsdtter ocksa att vara
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mycket viktigt att underlatta spridning av innovation mellan branscher och féretag,
Oka arbetskraftens kompetens — i synnerhet grén och digital kompetens — minska de
administrativa bordorna, férdjupa den inre marknaden och integrera unionens
kapitalmarknader. Att energipriserna ar hogre &n for jamforbara internationella aktorer
urholkar dessutom flera branschers formaga att konkurrera. Detta missgynnar
foretagen, sarskilt inom energiintensiva branscher som ar beroende av olja och gas.

Unionen utmarker sig globalt vad galler grundforskning och spenderar ungefar lika
mycket offentliga medel pd FoU som sina konkurrenter, men slapar efter i fraga om
tillampad forskning och omvandling till séljbara produkter, i synnerhet nér det galler
hogteknologiska digitala innovationer. Det ar oerhort viktigt att euroomradet och
unionen inte hamnar pa efterkalken i forhallande till andra stora ekonomier nér det
géller aktuella innovationstrender som den grona omstallningen, digitaliseringen,
artificiell intelligens (Al), halvledare och kvantdatorteknik, samt rymd- och bioteknik.
Utveckling av kapacitet inom strategisk digital teknik blir allt viktigare, och vi maste
ta tillvara vara styrkor for att forstarka EU:s tekniska suveranitet och resiliens och sla
vakt om vart 6ppna, strategiska oberoende. Hinder som stoppar kunskapers och
talangers rorlighet mellan europeiska lander kan dessutom gora det svarare att
forverkliga unionens fulla potential inom innovation, produktivitet och
konkurrenskraft. For att oka produktiviteten &r det nodvandigt att skynda pa
innovationer och oka framfor allt den privata sektorns satsningar pa forskning och
utveckling (FoU), till exempel genom tillréckliga och val kalibrerade offentliga FoU-
investeringar som kan locka privata FoU-satsningar. Investeringar i humankapital har
blivit mycket viktiga eftersom ekonomierna star infor trycket fran snabba tekniska
forandringar. Aven om andelen invanare med hdgskoleutbildning 6kar i Europa totalt
sett minskar den grundlaggande kompetensen bland yngre pa ett oroande satt och det
sker alltfor begrénsade framsteg nér det galler vuxnas deltagande i larande, vilket
héaller nere utbildningsresultaten och produktivitetstillvaxten i nartid. Den dubbla
digitala och gréna omstéllningen kraver utveckling av nya — allt ifran grundlaggande
till mer avancerade och specialiserade — kompetenser. Alla dessa behov maste
tillgodoses genom riktade utbildningsinitiativ. Genom att prioritera utbildning och
kompetensutveckling kan unionen framja innovation, produktivitet och
konkurrenskraft.

Unionens foretag behdver gynnsamma villkor som underlattar stordriftsfordelar,
framjar deras tillvaxt och uppskalning och hjélper dem att blomstra pa de globala
marknaderna. Enkater visar att den komplicerade regelmiljon, den samlade méangden
rapporteringsskyldigheter och invecklade skatteregler ofta inverkar negativt pa
foretagens investeringsbeslut och expansionsutsikter i euroomradet och unionen.
Deras tillvaxt paverkas ocksa av geopolitiska spanningar, handelsrestriktioner och
problem med den ekonomiska sédkerheten, vilket inverkar pa tillgangen till kritiska
ravaror och kritisk teknik. En snabbare omstallning till en mer cirkular ekonomi skulle
gora det lattare att hantera bristen pa kritiska ravaror, och ett framjande av
investeringar tillsammans med vara internationella partner kan starka den europeiska
industrins konkurrenskraft®. For att mobilisera resurser till sektorer med potential till
hog produktivitetstillvaxt maste flaskhalsar fér kapital undanrdjas och arbetskraften
omfordelas. Pa energimarknaden ar tillrackliga sammanlankningar av naten och
effektiv anvandning av de befintliga — och i synnerhet de granséverskridande — néten

Bland annat genom Global Gateway-initiativet och Team Europe-strategin.
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avgorande for att koppla samman producenter och konsumenter inom stora
geografiska omraden. Okad energieffektivitet samt utbyggnad och anvéandning av
fornybar och annan koldioxidsnal teknik, d&ven genom energigemenskaper, ar mycket
viktigt for att mojliggora efterfrageflexibilitet, 6ka flexibilitetens roll och bidra till att
minska energikostnaderna. Affarsverksamhet och investeringar kan framjas om
administrativa hinder undanrdjs och det blir lattare att fa tillstand. Strukturreformer
som stods med unionsmedel, inbegripet fran RRF, bidrar till att stirka
medlemsstaternas konkurrenskraft. En hallbar tillvaxt och utveckling bidrar till att
minska skillnaderna mellan de europeiska regionerna. Mer an 30 ar efter det att den
inre marknaden uppréttades &r dock dess fulla potential fortfarande underutnyttjad.
Atgarder for att oka produktiviteten p& nationell niva skulle kunna identifieras,
prioriteras och samordnas pa ett battre satt. Inte alla medlemsstater har inrattat
nationella produktivitetsnamnder for detta andamal eller utnyttjat dem pa ett effektivt
sitt. Okad regelkonvergens och ekonomisk integration kan stimulera privata
investeringar, produktivitet och innovationskapacitet samt &dven framja diversifiering
och sékra leveranskedjor for foretag i unionen. Unionen kommer &ven att behtdva gora
noggranna avvagningar mellan sitt fortsatta engagemang fér 6ppen handel och behovet
av att starka sin ekonomiska sakerhet, uppna malen med den rena industriella given
och att sla vakt om lika spelregler globalt genom att i 6kad utstrackning anvanda
handelspolitiska skyddsinstrument mot illojala handelsmetoder. Detta kraver en
samordnad strategi och politisk komplementaritet pad bade medlemsstatsniva och
unionsniva.

Sparandet ar hogt i euroomradet. Om sparmedlen kanaliseras till produktiva
investeringar via kapitalmarknaderna kan de pa ett vasentligt satt bidra till
finansieringen av den gréna och den digitala omstédllningen och déarmed minska
konkurrenskraftsklyftan. Under de senaste aren har stranga villkor for
bankfinansiering forsvarat investeringar, eftersom en stor del av euroomradets foretag
ar beroende av banksektorn som finansieringskélla. Foretagens kreditkostnader
minskar dock, vilket &ar i linje med styrrantesdnkningarna. Det finns inte samma
tillgang till riskkapital och finansiering fran andra aktérer &n banker, sérskilt for
innovativa foretag, som i Forenta staterna. Aven om offentliga investeringar, som
stdds genom RRF och med andra unionsmedel, &r betydelsefulla behdvs det
omfattande privat finansiering for att klara av utmaningen att starka euroomradets
konkurrenskraft och samtidigt ge stod till grona och digitala investeringar.
Fragmenterade kapitalmarknader kan inte fa fram finansiering i tillracklig omfattning
for att matcha denna investeringsutmaning. En europeisk spar- och investeringsunion
— som foéreslogs i Lettas och Draghis rapporter — kan framja 6kad komplementaritet
mellan kapitalmarknadsunionen och bankunionen och gora det lattare att utnyttja det
enorma privata sparandet for att skapa lampliga investeringsmojligheter. Detta skulle
sammantaget kunna gora det lattare att finansiera innovation, utfasningen av fossila
branslen i industrin och den gréna och den digitala omstallningen. Att 6ka antalet
investeringsbara projekt i euroomradet kraver emellertid ocksa en djupare integration
av varu- och tjanstemarknaderna och férenklingar av regelverket.

Den senaste tidens kriser och de atgarder som kravts for att hantera dem har lett till
Okad offentlig skuldséttning och betydande underskott i vissa medlemsstater i
euroomradet. Detta utgor tillsammans med stigande aldrandekostnader ett hot mot den
finanspolitiska hallbarheten de narmaste aren. Beslutsfattare kommer att behéva skapa
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finansiella buffertar och investera i en rattvis gron och digital omstéllning, social och
ekonomisk resiliens, inbegripet den europeiska pelaren for sociala réattigheter,
energitrygghet och, vid behov, uppbyggnaden av forsvarsformagor®. For att uppna
denna balans kommer det att krdvas en noggrann prioritering av offentliga utgifter och
samordning av politiken, sa att stod ges till de investeringar som kravs for att uppna en
hallbar och inkluderande tillvaxt och 6kad resiliens. En forsiktig finanspolitik kommer
att bidra till en balanserad policymix, medan finansiell stabilitet kommer att spela en
avgorande roll for att starka euroomradets ekonomiska fundamenta och sékra dess
stéllning i den globala ekonomin. Det nya ramverket for ekonomisk styrning, i
synnerhet anvandningen av nettoutgiftsokningen som stabilitets- och tillvéxtpaktens
enda operativa indikator, forvantas stdrka de automatiska stabilisatorernas roll i
euroomradet.

Efter att ha natt en hogstaniva forsta kvartalet 2021 har den genomsnittliga offentliga
skuldkvoten for euroomradets medlemsstater minskat och uppgick i slutet av 2023 till
88,9 % av BNP. Den aggregerade skuldkvoten ser ut att 6ka marginellt under perioden
2024-2025 (till 89,6 % av BNP). Denna beraknade 6kning beror pa hogre kostnader
for rantor och amorteringar i kombination med en langsammare nominell BNP-tillvaxt
pa grund av sjunkande inflation, samtidigt som hoga primara underskott fortsétter att
tynga ned skuldutvecklingen. Stock-/flodesjusteringar ser samtidigt ut att bli
skuldékande under perioden 2024-2025. De offentliga skuldkvoterna skiljer sig at
mellan l&nderna: i slutet av 2025 forvantas de flesta medlemsstater ha en lagre
skuldkvot an 2020. Elva medlemsstater i euroomradet kommer dock fortfarande att ha
en skuldkvot som 6verstiger 60 % och fem medlemsstater en skuldkvot som Overstiger
100 %. Eftersom skuldsattningen i euroomradet fortfarande ligger dver nivaerna fore
pandemin och manga medlemsstater har hallbarhetsproblem behdvs det strategier som
sékerstaller en stadig och gradvis skuldminskning i linje med det nya ramverket for
ekonomisk styrning for att sakerstalla en hallbar skuldsattning och finansiella
buffertar. Incitament till reformer och investeringar kan samtidigt stdrka BNP-
tillvaxten och dven bidra till finanspolitisk héallbarhet. Den finanspolitiska inriktningen
i euroomradet berdknas ha varit kontraktiv under 2024 (% % av BNP) och forvantas
vara nagot kontraktiv dven 2025 (strax 6ver ¥ % av BNP). Om det nya finanspolitiska
ramverket tillampas korrekt skulle detta innebdra en nagot kontraktiv finanspolitisk
inriktning i euroomradet dven 2026. Efter de senaste arens mycket expansiva
finanspolitik i euroomradet vore detta lampligt, &ven om det finns stora skillnader
mellan medlemsstaterna. Med tanke pa vikten av att starka den finanspolitiska
hallbarheten ytterligare och fortsatta att stodja den pagaende desinflationsprocessen
kravs en forsiktig politik. Den gradvisa och differentierade konsolideringen av de
offentliga finanserna ska i kombination med reformer och investeringar, samt
tillgangen till stod fran RRF och andra unionsmedel, skydda den ekonomiska
tillvaxten och stimulera den potentiella tillvaxten i euroomradet.

Att starka de offentliga finanserna &r avgorande for att hantera framtida kriser och
sakerstélla hallbarheten i systemen for pensioner, hélso- och sjukvard och langvarig
vard och omsorg. Aldrandekostnaderna beréknas stiga, med stora variationer mellan
medlemsstaterna, och drivas av framfoér allt hdgre pensionskostnader samt av

Dessa insatser kommer att bygga vidare pa EU:s kommande strategi for en beredskapsunion, som ska
utgora ramen for en dvergripande allriskstrategi for att forutse, forebygga och reagera pa olika risker i
hela unionen.
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kostnader for langvarig vard och omsorg samt halso- och sjukvard. Den anpassning av
de offentliga finanserna som kréavs kommer att medféra utmaningar och tydliggor
vikten av att ha noggrann uppsikt 6ver inkomster och utgifter. | euroomradet har de
offentliga inkomsterna i genomsnitt legat kvar pa omkring 45,6 % av BNP de senaste
tvd decennierna, medan utgifterna steg under finanskrisen och covid-19-pandemin.
Inkomstkvoten forvantas ha okat under 2024 till foljd av oférutsedda intakter fran
skatter och sociala avgifter med koppling till det starka arbetsmarknadsldget, och
forvantas oka ytterligare under 2025 till foljd av diskretiondra atgarder pa
inkomstsidan. Skatteintédkternas nuvarande sammanséttning ar dock inte alltid optimal
och skattekilen i euroomradet ar relativt hog jamfort med andra utvecklade ekonomier.
Detta ar sarskilt relevant i ett lage dar man maste maximera arbetskraftsdeltagandet pa
en stark arbetsmarknad dar bristen pa arbetskraft ar ett problem. Det vore positivt med
en omfordelning av skattebdrdan fran arbete till andra skatter som har mindre inverkan
pa tillvaxten och inte ar lika snedvridande — till exempel fastighetsskatter eller
miljoskatter. Riktade dversyner av incitament i skatte- och bidragssystemen kan bidra
till att minska bristen pa arbetskraft och samtidigt uppratthalla ett stabilt intaktsflode
och darigenom underlatta den nédvéndiga anpassningen av de offentliga finanserna.
Aven om den totala utgiftskvoten har minskat sedan 2021 4r den fortfarande hdg
jamfort med nivaerna fore covid-19. Utgiftskvoten bor stabiliseras pa omkring 49,6 %
av BNP under 2024-2025, eftersom begransningar av de primara I6pande utgifterna i
samband med genomférandet av unionens nya finanspolitiska ramverk skulle
motverkas av hogre rénteutgifter.

Euroomradets finansiella system har visat sig vara robust i en situation med snabbt
stigande réantor och befinner sig nu i ett osakert makroekonomiskt lage dar efterfragan
pa lan ar dampad och det i flera medlemsstater finns sarbarheter i fastighetssektorn.
Under de senaste aren har hog lénsamhet hjalpt foretagen att betala av pa sina skulder
trots att finansieringsvillkoren stramats at. En svag ekonomisk tillvéxt och stigande
arbetskraftskostnader kan dock ©ka sarbarheten i vissa sektorer. Framfor allt har
priserna pd kommersiella fastigheter sjunkit kraftigt, vilket skapar oro kring
aterbetalningsférmagan, medan bostadsprisutvecklingen har varierat kraftigt mellan
medlemsstaterna. Banksektorns motstandskraft har framjats av robusta tillsynsregler,
daribland hogre kapitalkrav och lantagarbaserade atgarder. Andelen nodlidande lan &r
fortfarande 1ag, men det finns tecken pa en forsamring inom fastighetssektorn. Den
vaxande icke-banksektorn star ocksa infor sarbarheter i fall dar likviditetsobalanser
inte begransas och skuldsattningsgraden ar alltfor stor, vilket kan forstarka
prisjusteringarna vid en plotslig marknadskorrigering.

HARIGENOM REKOMMENDERAS medlemsstaterna i euroomradet att var for sig, bland
annat genom sina aterhamtnings- och resiliensplaner, och gemensamt inom Eurogruppen,
vidta foljande atgarder under perioden 2025-2026:

1.

Konkurrenskraft

Framja produktiviteten genom att flytta resurser till sektorer med hdg produktivitet
och potential till hdg produktivitet genom battre fungerande varu- och
tjanstemarknader. Atgirda fragmenteringen av innovationsekosystemen och stérka
deras férmaga att generera banbrytande innovationer, bland annat inom digital och
ren spetsteknik och infrastruktur, samt 6ka anvandningen av ny digital och ren teknik
och innovativ verksamhet 6verhuvudtaget. Uppmuntra foretagen att satsa pa
tillampad forskning och innovation samt omvandling till séljbara produkter. Fora en
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politik som uppmuntrar anvandning av digitala och hdgteknologiska lésningar i
foretag. Oka foretagens effektivitet och formaga att nd sin optimala skala genom att i
synnerhet fordjupa den inre marknaden. Forbéttra foretagsklimatet genom att minska
den administrativa bordan och lagstiftningens komplexitet samt genom att undanrdja
hinder for investeringar. Sakerstélla att industripolitiken pa ett andamalsenligt satt
inriktas pa strategiska sektorer och strategisk teknik, sa att offentligt stod inte
snedvrider konkurrensvillkoren pa den inre marknaden, och att den pa ett effektivt
satt bidrar till euroomradets konkurrenskraft och dess dppna strategiska oberoende.
Uppmuntra entreprendrskap och skapandet av nya foretag.

Utveckla en europeisk spar- och investeringsunion, bland annat genom att fordjupa
kopplingarna mellan kapitalmarknads- och bankunionsprojekten, for att stddja
tillvaxt och investeringar och stdarka konkurrenskraften. Vidareutveckla bankunionen
genom att ga vidare med alla dess delar och slutfora reformen av ramen for
krishantering och insattningsgaranti i syfte att uppna ett ambitiost, sammanhallet och
effektivt utfall som infriar malen med Gversynen. Anta de kvarstaende atgarderna i
2020 ars handlingsplan for kapitalmarknadsunionen och sékerstilla ett snabbt
genomforande av de redan 6verenskomna atgarderna, samt paskynda arbetet med de
atgarder som Eurogruppen identifierat for att uppna ett konkurrenskraftigt och
enhetligt reglerings- och tillsynssystem for kapitalmarknaderna. Forbéttra tillgangen
till 1amplig finansiering for foretag som vill vaxa och investera, sarskilt innovativa
sma och medelstora foretag, samt ge medborgarna ett stérre utbud av
investeringsmojligheter pa kapitalmarknaderna. Dra nytta av det stod som unionen
erbjuder genom finansieringsinstrument for att gora det lattare for sma och
medelstora foretag att fa tillgang till kapital, sarskilt for finansiering av innovation
och expansion, och maximera effekterna av unionsfinansieringen. Mobilisera
riskkapital — sarskilt for uppstartsforetag och expanderande foretag — genom
valfungerande och integrerade europeiska kapitalmarknader for att kanalisera
sparande och riskkapital bade inom och utanfor unionen.

Framja kompetenshdjning och omskolning av arbetskraften samt arbetstillfallen av
hog kvalitet for att 6ka produktiviteten och stddja en réttvis gron och digital
omstdllning.  Framja  integrationen pd  arbetsmarknaden,  sarskilt av
underrepresenterade  grupper, bland annat genom att forbattra aktiva
arbetsmarknadsatgarder. Forbattra utbildningspolitiken, inbegripet
yrkesutbildningen, for att forbattra utbildningsresultaten och sékerstélla en béttre
matchning mellan efterfragan pa och utbudet av olika kompetensprofiler.

Framja materiella och immateriella investeringar i kritisk teknik, infrastruktur och
gemensamt prioriterade omraden, till exempel den digitala och den grona
omstéllningen och uppbyggnad av forsvarsformagor, genom att mobilisera privat
kapital och sékerstalla nédvéandiga offentliga investeringar. Stimulera investeringar i
forskning och utveckling (FoU), sérskilt genom att underlatta den privata sektorns
utgifter genom forbattrade ramvillkor for investeringar och strukturreformer och
genom att forbattra samordningen av offentliga medel, dven pa unionsniva. Fortsatta
att snabbt genomfora aterhdamtnings- och resiliensplanerna och fullt ut utnyttja de
sammanhallningspolitiska programmen. Effektivisera politiska atgarder som syftar
till att 6ka produktiviteten genom att sékerstalla [amplig identifiering, samordning
och prioritering av atgarder, bland annat genom forbattrad styrning, delaktighet for
lokala och regionala myndigheter, samt effektivare anvandning av nationella
produktivitetsnamnder.

Resiliens
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Oka arbetskraftsdeltagandet, underlatta integrationen pa arbetsmarknaden av
underrepresenterade grupper, i synnerhet kvinnor, ungdomar, lagutbildade, personer
med funktionsnedséttning och personer med invandrarbakgrund. Undanrdja hinder
for arbetskraftsdeltagande, bland annat genom att forbattra tillgangen till och
kvaliteten pa forskoleverksamhet och barnomsorg samt langvarig vard och omsorg.
Vidta atgarder for att underlatta kontrollerad laglig migration av
tredjelandsmedborgare nar det géller bristyrken, som ett komplement till en réattvis
arbetskraftsrorlighet, samt ta tillvara arbetskraftsutbudet och kompetensen inom
unionen.

| enlighet med nationell praxis och med respekt for arbetsmarknadsparternas roller,
starka forutsattningarna for en hallbar 16ne- och produktivitetstillvéaxt, sarskilt for

lag- och medelinkomsttagare. Loneférhandlingar bor beakta
konkurrenskraftsutvecklingen i varje medlemsstat och inte bidra till varaktiga
skillnader i konkurrenskraft inom euroomradet. Sakerstalla  att

arbetsmarknadsparterna faktiskt ar delaktiga i utformningen av politiken och starka
den sociala dialogen.

Starka incitamenten att arbeta genom att flytta skattebordan fran arbete, bland annat
genom riktade reformer av skatte- och bidragssystemen. Vidta atgarder for att
bekampa fattigdom genom att skydda och starka hallbara system for socialt skydd
och social inkludering, inbegripet tillgangen till hallbara bostader till dverkomlig
kostnad.

Utveckla och genomfora en Overgripande unionsomfattande strategi som ett
komplement till, och for att sammanfdra, nationella strategier for -effektiv
elektrifiering och gron omstéllining, bland annat genom en kraftig Okning av
produktionen av fornybar energi och ytterligare nedskérningar av anvandningen av
importerade fossila brénslen. Tillrackliga och effektiva sammankopplingar — sérskilt
gransoverskridande sammankopplingar — av elnéten ar sarskilt viktiga for att koppla
samman producenter och konsumenter inom stora geografiska omraden. Intensifiera
arbetet med att starka beredskapen for utveckling i negativ riktning, inbegripet
klimatforandringar och naturrelaterade risker, sérskilt i de mest utsatta regionerna.

Makroekonomisk och finansiell stabilitet

Sékerstalla att det nya finanspolitiska ramverket féljs och forbattra skuldhallbarheten
genom att halla nettoutgifternas 6kningstakt i varje medlemsstat pd den niva som
rekommenderats av radet. Detta bor leda till lampligt differentierade finanspolitiska
anpassningar och en totalt sett nagot kontraktiv finanspolitisk inriktning i
euroomradet under 2025 och 2026.

Vid faststallandet av finanspolitiska strategier strava efter att forbattra kvaliteten och
effektiviteten hos utgifts- och inkomstatgarder som syftar till att minska skatteflykt
och skatteundandragande, samt anpassa strategierna till de politiska malen genom att
till exempel omférdela skattebordan fran arbete till mindre snedvridande skattebaser.

Overvaka risker for den makroekonomiska stabiliteten som galler tillgangskvalitet
och andrad prissattning av tillgangar, samt starka makrotillsynen av icke-banker som
bedriver finansformedling.
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Nar ytterligare atgarder vidtas for att fordjupa Ekonomiska och monetara unionen (EMU), ta
hénsyn till de lardomar som har dragits av hur unionens Overgripande ekonomiskpolitiska
atgarder under covid-19-krisen var utformade och genomfordes. Ga vidare i arbetet med att
fordjupa EMU med full respekt for unionens inre marknad och pa ett éppet och transparent
satt gentemot medlemsstater utanfor euroomradet. Fortsatta att starka eurons internationella
roll och gora ytterligare framsteg i arbetet med den digitala euron.

Utfardad i Strasbourg den

Pa radets vagnar
Ordférande
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