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(Forberedande akter)

EUROPEISKA CENTRALBANKEN

EUROPEISKA CENTRALBANKENS YTTRANDE
av den 5 juli 2023
om ett forslag om en reform av EU:s ramverk for ekonomisk styrning

(CON/2023/20)

(2023/C 290/03)

Inledning och rittslig grund

Den 12 maj och den 27 juni 2023 mottog Europeiska centralbanken (ECB) begiranden fran Europeiska unionens rad
respektive Europaparlamentet om ett yttrande over ett forslag till Europaparlamentets och rddets forordning om en effektiv
samordning av den ekonomiska politiken och multilateral budgetévervakning samt om upphédvande av radets forordning
(EG) nr 1466/97 (nedan kallat forslaget om en ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen) (). Den 12 maj
2023 mottog Europeiska centralbanken en begiran fran Europeiska unionens rdd om ett yttrande over ett forslag till
Europaparlamentets och rddets forordning om dndring av forordning (EG) nr 146797 om péskyndande och fortydligande
av tillimpningen av forfarandet vid alltfor stora underskott (nedan kallat forslagna dndringar av stabilitets- och tillvixtpaktens
korrigerande del) (%) och ett forslag till radets direktiv om dndring av direktiv 2011/85/EU om krav pd medlemsstaternas
budgetramverk (nedan kallat forslagna dndringar av direktiv om budgetramverk) () — nedan, tillsammans med forslaget om en
ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen samt forslagna dndringar av stabilitets- och tillvaxtpaktens
korrigerande del tillsammans kallade kommissionens forslag.

ECB:s behorighet att avge ett yttrande om forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen och
forslaget till radets direktiv om andring av medlemsstaternas budgetramverk grundas pa artiklarna 127.4 och 282.5 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) eftersom en effektiv samordning av den ekonomiska
politiken och multilateral budgetovervakning har betydelse for Europeiska centralbankssystemets (ECBS) huvudmal att
uppritthdlla prisstabilitet enligt artiklarna 127.1 och 282.2 i EUF-fordraget och artikel 2 i stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralbanken (nedan kallad ECBS-stadgan).

ECB:s behorighet att avge ett yttrande om forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen,
grundas pa artikel 126.14 andra stycket i EUF-fordraget, enligt vilken rddet, efter att ha hort bl.a. ECB, far anta lampliga
bestimmelser om forfarandet vid alltfor stora underskott, som dven har betydelse for ECBS huvudmal som nimnts ovan.

I enlighet med artikel 17.5 forsta meningen i arbetsordningen for Europeiska centralbanken har detta yttrande antagits av
ECB-radet.

Allminna kommentarer

ECB vilkomnar kommissionens forslag om en reform av unionens ramverk for ekonomisk styrning. Reformen syftar till att
sikerstilla den offentliga skuldens héllbarhet, finanspolitikens konjunkturutjgmnande karaktdr, att anta en strategi for
budgetpolitiken pd medelldng sikt samt att uppnd f6renkling och okat nationellt egenansvar for ramverket. Den erkdnner
ocksa att reformer, investeringar och finanspolitisk hallbarhet 6msesidigt forstdrker varandra och dérfor bor frimjas med

() COM(2023) 240 final.
() COM(2023) 241 final.
() COM(2023) 242 final.
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en integrerad strategi. Slutligen syftar reformen till att sikerstilla en effektivare kontroll av regelverkets efterlevnad. For att
stodja uppndendet av dessa mél lamnar ECB vissa specifika, tekniska synpunkter och forslag om kommissionens forslag, i
syfte att ytterligare forbittra den nya ramen och se till att den blir mer transparent och f6rutsagbar.

En stabil unionsram for samordning och 6vervakning av den ekonomiska politiken och finanspolitiken ligger i Europeiska
unionens, medlemsstaternas och i synnerhet euroomréddets intresse (‘). ECB betonar vikten av hallbara offentliga finanser
for prisstabilitet och héllbar tillvaxt i en vil fungerande ekonomisk och monetir union (EMU) (°). Reformen av unionens
ramverk for ekonomisk styrning kan mojliggora en realistisk, gradvis och varaktig anpassning av den offentliga skulden, i
kombination med att underldtta nodvindig nationell strukturpolitik.

ECB uppmanar unionslagstiftarna att sa snart som majligt och senast i slutet av 2023 nd en dverenskommelse om reformen
av unionens ramverk for ekonomisk styrning. Eftersom stabilitets- och tillvixtpaktens allminna undantagsklausul dd
kommer att avaktiveras (°) skulle en sddant 6verenskommelse vara avgorande for att forankra forvintningarna pd hallbar
skuldsdttning och hallbar tillviaxt for alla. Underldtenhet att snabbt komma overens om och infora ett trovirdig,
transparent och forutsigbar finanspolitiskt ramverk kan skapa osikerhet och onddigt forsena den nddvindiga
finanspolitiska anpassningen och drivkraften for reformer och investeringar.

ECB understryker foljande skal till ett reformerat ramverk for ekonomisk styrning. For det forsta nodvindiggor de okade
offentliga skuldkvoterna och skillnaderna i skuldsittningen i efterdyningarna av coronapandemin behovet av en effektiv
samordning av de offentliga finanserna via stabilitets- och tillvixtpakten. En realistisk, gradvis och varaktig anpassning av
den offentliga skulden med beaktande av prognoserna for tillvixt och inflation ar viktig for att sikerstilla finanspolitisk
héllbarhet och for att ater bygga upp det finanspolitiska utrymmet infor framtida nedgéngar. For det andra ar det viktigt att
gora finanspolitiken mer kontracyklisk. Beslutsamma &tgirder under recessioner krivs for att undvika en ogynnsam
ekonomisk utveckling, men det dr ocksd avgorande att buffertar byggs upp igen nir ekonomin dter dr pa ritt spar for att
sakerstilla en héllbar skuldsittning. Genom att effektivt bidra till makroekonomisk stabilisering i tider av stora chocker
stoder den kontracykliska finanspolitiken penningpolitiken genom att uppné prisstabilitet pd medelldng sikt. For det tredje
ar det viktigt att ramverket for ekonomisk styrning skapar forutsittningar for att den ekonomiska politiken ska bli mer
tillvaxtvinlig. Strukturreformer, investeringar och finanspolitisk héllbarhet bor integreras bittre i den finanspolitiska och
makroekonomiska overvakningen, dven inom ramen for forfarandet vid makroekonomiska obalanser (MIP) (’). For att ta
itu med utmaningarna i samband med den grona och digitala omstillningen, sdrskilt for att uppfylla unionens och
medlemsstaternas klimatitaganden enligt internationell ritt och EU-lagstiftning (¥), kommer det dessutom att krivas
betydande privata och offentliga investeringar som underlittas av en kompletterande strukturpolitik. En trovirdig
stabilisering av de offentliga skuldkvoterna kriver en tillvixtvinlig ekonomisk politik, inbegripet offentliga investeringar,
som mdste stimuleras pa lampligt sitt i unionens reformerade ramverk for ekonomisk styrning. Om NextGenerationEU,
och i synnerhet faciliteten for dterhdamtning och resiliens, genomfors pd ett effektivt sitt kommer detta att hjilpa
medlemsstaterna att ta itu med dessa utmaningar och visa pd potentialen i unionsomfattande étgérder. Det kommer dock
att behovas storre resurser och investeringar pd unionsnivd, liksom hallbara nationellt finansierade investeringar, vilket
kraver antingen ytterligare inkomstkillor eller en omprioritering av utgifterna, sirskilt i medlemsstater med hoga
skuldkvoter. For det fjarde skulle ECB vilkomna ytterligare framsteg nir det giller euroomradesrelaterade aspekter av
unionens ramverk for ekonomisk styrning, sisom en mer effektiv samordning av euroomrédets finanspolitiska inriktning
och inrittandet av en limpligt utformad permanent central finanspolitisk kapacitet. Mer allmédnt dr det viktigt att
fullborda EMU:s ekonomiska och institutionella struktur for att stirka euroomradets formédga att absorbera chocker och
fraimja stabilitet och tillvaxt (°).

(*) Se punkt 1.1 i Europeiska centralbankens yttrande CON/2018/25 av den 11 maj 2018 over ett forslag till rddets direktiv om
faststillande av bestimmelser for att stirka det finanspolitiska ansvarstagandet och den medelfristiga budgetpolitiska inriktningen i
medlemsstaterna (EUT C 261, 25.7.2018, s. 1). Alla ECB:s yttranden finns i EUR-Lex.

() Se Eurosystemets yttrande som svar pd kommissionens meddelande EU:s ekonomi efter covid-19: Konsekvenser for den ekonomiska styrningen,
1 december 2021, finns pa ECB:s webbplatswww.ecb.europa.eu

() Se EU-kommissionen, Fiscal policy guidance for 2024: Promoting debt sustainability and sustainable and inclusive growth, 8 mars 2023.

() Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 11762011 av den 16 november 2011 om férebyggande och korrigering av
makroekonomiska obalanser (EUT L 306, 23.11.2011, s. 25).

(*) Parisavtal som antagits inom ramen for Forenta nationernas ramkonvention om klimatfordndringar (EUT L 282, 19.10.2016, s. 4).
Europaparlamentets och rddets foérordning (EU) 2021/1119 av den 30 juni 2021 om inrittande av en ram for att uppnd
klimatneutralitet och om 4ndring av forordningarna (EG) nr 401/2009 och (EU) 2018/1999 (europeisk klimatlag) (EUT L 243,
9.7.2021, s.1).

() Se Fardigstallandet av EU:s ekonomiska och monetdra union, rapport av Jean-Claude Juncker, i nira samarbete med Donald Tusk, Jeroen
Dijsselbloem, Mario Draghi och Martin Schulz, 22 juni 2015, s 4, finns pd kommissionens webbplats www.ec.europa.eu. Se dven de
allminna kommentarerna i Europeiska centralbankens yttrande CON/2018/51 av den 9 november 2018 om ett forslag till forordning
om inrittande av Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen (EUT C 444, 10.12.2018, s. 11), punkt 1.3 i Europeiska
centralbankens yttrande CON/2019/37 av den 30 oktober 2019 om ett forslag till forordning om en styrningsram for
budgetinstrumentet for konvergens och konkurrenskraft for euroomradet (EUT C 408, 4.12.2019, s. 3).


http://www.ecb.europa.eu
www.ec.europa.eu
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Specifika kommentarer
1. En héllbar offentlig skuldsittning och finanspolitisk anpassning
1.1.  Hallbarhetsanalyser av skulden

1.1.1. ECB forstdr att de analyser av héllbar skuldsittning (DSA) som utarbetats av kommissionen enligt forslaget till ny
stabilitets- och tillvaxtpakt, den forebyggande delen, kommer att spela en viktig roll nir det géller att utforma de
tekniska utvecklingsbanor for de offentliga nettoutgifterna som kommissionen ligger fram for att ge vigledning till
medlemsstaterna (°). Kommissionens analyser av héllbar skuldsdttning ar ett virdefullt verktyg for att identifiera
finanspolitiska risker som inte i tillrdcklig utstrackning fangas upp i registrerade skuldnivéer, till exempel framtida
kostnader i samband med ldrande, ansvarsforbindelser och skuldens l6ptidssammansittning. For att sikerstlla att
en analys av hallbar skuldsdttning dr reproducerbar, forutsigbar och transparent samt att regelverket genomfors pa
ett enhetligt satt i alla medlemsstater och i tid, betonar ECB vikten av att specificera den metod som ligger till grund
for kommissionens analyser av hallbar skuldsittning i samrad med, och med stod av, medlemsstaterna. ECB skulle
ocksé se fordelar med att samrdda med den rddgivande Europeiska finanspolitiska nimnden om denna metod.

1.1.2. ECB vilkomnar att kommissionens tekniska utvecklingsbana ir inriktad pd en nettoutgiftsbana som i princip inte
skulle forlita sig pé drliga realtidsskattningar av det produktionsgap som inte kan observeras. Detta kan forbittra
finanspolitikens konjunkturutjgmnande effekter, inbegripet fluktuationer i intikterna till f6ljd av konjunkturfor-
héllandena. For att ytterligare fortydliga kommissionens forslag rekommenderar ECB att definitionen av
"nettoutgifter” specificeras ytterligare (') for att fortydliga foljande aspekter. Definitionen bor a) forklara huruvida
nettoutgiftsbanan skulle definieras i nominella eller reala termer, b) fortydliga och bedoma metoden for att berdkna
tillfalliga intaktsposter som ska dras av frdn bruttoutgifterna, samt c) fortydliga i vilken utstrickning berdkningen av
indikatorn skulle bygga pa observerbara poster, sirskilt genom att fortydliga metoden for att berdkna de cykliska
elementen av kostnaden for arbetsloshetsersittningen.

1.1.3. Enligt forslaget till ny forordning om stabilitets- och tillvixtpaktens forebyggande del ska den tekniska
utvecklingsbanan for nettoutgifterna sikerstiller att den offentliga skuldkvoten fors in pa, eller fortsitter att folja,
en realistisk neddtgdende bana, eller ligger kvar pd en sund nivd ('¥). Kommissionen mdste bedoma och
offentliggéra sin rimlighetsanalys och de wunderliggande uppgifterna (). ECB rekommenderar att de
nyckelparametrar och antaganden som ligger till grund for metoden for att beddma om anpassningsbanan ir
realistisk bor utvecklas vidare i kommissionens forslag (). Dessutom vilkomnar och stoder ECB det faktum att
kommissionens rapport till Ekonomiska och finansiella kommittén, som innehaller de tekniska utvecklingsbanorna,
kommer att offentliggéras innan medlemsstaterna utarbetar sina nationella finanspolitiska strukturplaner pé
medelling sikt (nedan kallade de nationella planerna) (**). ECB rekommenderar dessutom att en gemensam ram tas
fram med avseende pd de "starka och verifierbara ekonomiska argument” som medlemsstaterna ska ldgga fram i
sina nationella planer nir dessa inkluderar en utveckling av nettoutgifterna som &dr hogre dn den som
kommissionen lagt fram (*%).

1.2, Skyddsatgarder

ECB erinrar om att artikel 126.2 b i EUF-fordraget avser situationer dir den offentliga skuldens andel av bruttonatio-
nalprodukten (BNP) "anses minska i tillrdcklig utstrickning och ndrma sig referensvirdet i tillfredsstéllande takt” (7).
For att undvika att skulder stabiliseras pd hoga nivder vilkomnar ECB att kommissionens forslag innehéller vissa
skyddsatgarder som stoder skuld- och underskottsminskningen, sirskilt genom att sdkerstdlla att den

(") Se artiklarna 5 och 6 samt bilaga I i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen. Se dven meddelande
frdn kommissionen till Europaparlamentet, ridet, Europeiska centralbanken, Europeiska ekonomiska och sociala kommittén samt
regionkommittén, Meddelande om riktlinjer for en reform av EU:s ramverk for ekonomisk styrning, COM (2022) 583 final, 9 november
2022.

(") Till exempel i artikel 2.2 och/eller i bilaga Il led a i forslaget till ny forordning om stabilitets- och tillvaxtpaktens forebyggande del.

(") Se artikel 6 a i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(%) Se artikel 8 och bilaga V i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(" Detta kunde sarskilt inkluderas i bilaga V i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(") Se artikel 5 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(") Se artikel 11.2 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(") Se dven artikel 1.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som édndrar artikel 2.1a i rddets
forordning (EG) nr 1467/97 av den 7 juli 1997 om paskyndande och fortydligande av tillimpningen av forfarandet vid alltfor stora
underskott (EGT L 209, 2.8.1997, s. 6).
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finanspolitiska utvecklingen forutser en lagre offentlig skuldkvot i slutet av planeringsperioden 4n i borjan av den
tekniska utvecklingsbanan, genom att undvika att den finanspolitiska anpassningen forst sker under de sista aren av
anpassningsperioden och genom att foresld en drlig minsta anpassning dd underskottet forvintas overskrida
referensvirdet pa 3 procent (*¥). ECB forstdr att frigan om skyddsatgirder dr foremdl for pagdende diskussioner och
anser att det beh6vs en balans mellan & ena sidan komplexitet och dgarskap och & andra sidan effektiviteten i
skuldminskningen for att sakerstdlla att skuldsittningen minskar i tillrdcklig omfattning och ar tillrackligt
differentierad.

2. Nationella medelfristiga finans- och strukturpolitiska planer

2.1.  Reformer och investeringar

Produktiva investeringar dr en forutsittning for ekonomisk tillvixt som skulle stodja de offentliga finansernas
langsiktiga héllbarhet. Det dr dirfor mycket viktigt att den finanspolitiska anpassningen inte sker pa bekostnad av
investeringar, sarskilt investeringar som stoder unionens gemensamma prioriteringar. I detta syfte bor de offentliga
investeringarnas nivd och kvalitet ocksd Gvervakas pd ett effektivt sitt. ECB haller ocksd med om att det finns ett
akut behov av att frimja tillvixtfrimjande reformer. Darfor dr nationellt egenansvar for medlemsstaternas
nationella planer av avgorande betydelse. ECB betonar att den tekniska dialogen mellan medlemsstaten och
kommissionen inom ramen for forslaget om en ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen (*%),
som dr en viktig del av det nationella egenansvaret, bor foras pé ett smidigt, transparent och forutsigbart sitt. Den
tekniska dialogen bor vara vil strukturerad och detaljerad s att innehéllet i de nationella planerna tydligt kan
specificeras. ECB rekommenderar darfor att forslaget om en ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande
delen, innehéller en mer detaljerad beskrivning av kraven for de reformer och investeringsataganden som ska ingd i
alla nationella planer (%9).

2.2.  Anpassningsperiod

[ forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delenforeskrivs att medlemsstaternas nationella
planer ska ange en nettoutgiftsbana over minst fyra ar (*'). Om en medlemsstat dtar sig att genomfora en relevant
uppsittning reformer och investeringar fir anpassningsperioden forlingas med upp till tre &r (*3). En sidan
tidshorisont 4r ldng och stricker sig langre 4n en typisk valcykel och kan darfor utgora ett hinder for efterlevnaden
av sddana dtaganden. ECB stoder darfor en forsiktig anvindning av forlingda tidsfrister avseende nationella planer,
och betonar behovet av dtaganden om ytterligare reformer for att investeringar ska forverkligas fullt ut. ECB har
dven tvd forslag om anpassningsperioden och dess forldngning. For det forsta vilkomnar ECB kravet pa att vart och
ett av de reform- och investeringsdtaganden som ligger till grund f6r en f6rlingning av anpassningsperioden mdste
vara tillrackligt detaljerade, innehélla dtgarder tidigt under perioden, vara tidsbundna och kontrollerbara (**). For att
sikerstdlla att metoden dr tillrickligt tydlig och transparent foreslir ECB att ramen fér bedomningen av
medlemsstaternas dtaganden () vidareutvecklas. Det bor sarskilt sikerstillas att sddana dtaganden bidrar till att oka
den potentiella tillvixten och dirmed skuldernas héllbarhet. ECB rekommenderar dessutom att ytterligare
skyddsatgarder infors for att sikerstilla okade investeringar for viktiga politiska prioriteringar sdsom den grona och
den digitala omstillningen, och att reform- och investeringsdtaganden tidigareldggs i tillrickligt hog grad, i likhet
med de skyddsétgirder som redan finns for finanspolitisk anpassning (¥). For det andra kan de reform- och
investeringsataganden som ingdr i medlemsstaternas godkinda planer for terhdmtning och resiliens fram till 2026
beaktas for en forlingning av anpassningsperioden (*)- ECB vilkomnar planerna for terhdmtning och resiliens, men
rekommenderar att ramen for bedomningen sikerstiller att en betydande del av de reformer och investeringar som
laggs fram av medlemsstaterna kompletterar redan befintliga dtaganden.

(") Se artikel 6 ¢, 6 d, artikel 15.2 och bilaga V led c i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen. Se
artikel 1.2 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 3.4 i rddets forordning (EG)
nr 1467/97; se artikel 1.4 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 5.1 i radets
forordning (EG) nr 1467/97.

(") Se artikel 10 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(*) Seartiklarna 11, 12 och 14 samt bilaga II i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(*") Se artikel 5 och artikel 11.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(*) Se artikel 13.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(¥) Se artikel 13.3 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(* Se artikel 13.5 och bilaga VIl i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(*) Seartikel 6 c och 6 d samt artikel 15.2 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den férebyggande delen.

(*) Se artikel 13.4 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.
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2.3.

3.1.

3.2.

3.3.

4.1.

Reviderade nationella planer

[ forslaget om en ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen skapas en mojlighet for
medlemsstater att limna in en reviderad nationell plan om det péa grund av objektiva omstandigheter inte dr mojligt
att genomfora den ursprungliga planen eller om en ny regering begir att en ny nationell plan ska limnas in (¥"). ECB
rekommenderar att forslaget om en ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, specificerar de
objektiva omstidndigheter som skulle anses relevanta och klargér hur kommissionen beaktar den berdrda
medlemsstatens tidigare anpassning, eller avsaknaden av sddan, vid utarbetandet av den nya tekniska
utvecklingsbanan. Dessutom rekommenderar ECB att forslaget om en ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den
forebyggande delen, sikerstiller att den reviderade planen inte tilliter senareldggning av reformer och investeringar.

Samverkan med forfarandet vid makroekonomiska obalanser

ECB vilkomnar den overgripande granskningen av nationella dtaganden om strukturreformer, tillsammans med
investeringar och finanspolitik, som en del av de nationella planerna, for all nationell strukturpolitik, sarskilt sddan
som kan underlitta forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser, som 6vervakas inom ramen for
forfarandet vid makroekonomiska obalanser (*%).

ECB vilkomnar kravet pé nationella planer att ta itu med unionens landsspecifika rekommendationer, inbegripet de
som ror makroekonomiska obalanser som identifierats inom ramen for forfarandet vid makroekonomiska
obalanser (¥). ECB rekommenderar att de nationella planerna inriktas pd att ta itu med de storsta riskerna for
makroekonomiska obalanser for de offentliga finansernas héllbarhet, ihdllande forlust av konkurrenskraft och stora
externa obalanser.

I forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, foreskrivs att om en medlemsstat
underldter att genomfora de reform- och investeringsitaganden som ingér i dess nationella plan for att folja
landsspecifika rekommendationer som ér relevanta for forfarandet vid makroekonomiska obalanser och den
berorda medlemsstaten péaverkas av alltfor stora obalanser, kan ett forfarande vid alltfor stora obalanser inledas i
enlighet med artikel 7.2 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1176/2011 (**) (*'). I sddana fall maste
medlemsstaten ldmna in en reviderad nationell plan som ocksa fungerar som den plan for korrigerande atgirder
som kravs enligt artikel 8.1 i forordning (EU) nr 1176/2011. ECB har tvd kommentarer avseende detta. For det
forsta anser ECB, med tanke pd de makroekonomiska utmaningarnas foranderliga karaktir, att det skulle vara till
hjilp om ramen ocksd kunde underldtta justeringar av de nationella planerna oavsett om ett forfarande vid alltfor
stora obalanser inleds eller inte. Detta sakerstaller att relevanta reformer och investeringar kan anpassas sa att alla
nya makroekonomiska obalanser och makroekonomiska utmaningar bittre kan hanteras i ritt tid och pd ett
effektivt sitt. For det andra noterar ECB att verkstillandet avseende makroekonomiska obalanser har varit ett
centralt problem inom det befintliga ramverket for ekonomisk styrning. ECB betonar att forfarandena for
forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser bor faststillas genom transparenta och effektiva
mekanismer, inbegripet detaljerad information om beslut i procedurfrigor (?). For att sikerstilla att
medlemsstaterna vidtar dtgirder mot makroekonomiska obalanser i tid och p4 ett effektivt sitt, och i enlighet med
vad rddet har noterat (**), betonar ECB att forfarandet vid makroekonomiska obalanser bor anvindas till sin fulla
potential och pd ett transparent och konsekvent sitt, vilket sikerstiller medlemsstaternas egenansvar for
forfarandet, dven om ett forfarande vid alltfor stora obalanser inleds.

Efterlevnad och kontroll

Tillfredsstallande uppfyllande frin medlemsstaternas sida av de dtaganden som ligger till grund for en forlingning av en
anpasshingsperiod

[ i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, foreskrivs att om en medlemsstat har
beviljats en forlingning av anpassningsperioden men inte pa ett tillfredsstillande sitt uppfyller de reform- och
investeringsdtaganden som ligger till grund for forlingningen, fir rddet, pd kommissionens rekommendation,
rekommendera en reviderad nettoutgiftsbana med en kortare anpassningsperiod (*¥). I detta sammanhang betonar

Se artikel 14.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

Se artikel 11.1, 12 b, 13.2 samt artiklarna 16 och 30 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

Se artikel 11.1 och artikel 12 b i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1176/2011 av den 16 november 2011 om forebyggande och korrigering av
makroekonomiska obalanser (EUT L 306, 23.11.2011, s. 25).

Se artikel 30 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen.

Se punkt 18 i Europeiska centralbankens yttrande CON/2011/13 av den 16 februari 2011 om en reform av Europeiska unionens
ekonomiska styrning (EUT C 150, 20.05.2011, s. 1).

Se radets pressmeddelande av den 12 juli 2022 Macroeconomic imbalance procedure: Council adopts conclusions, finns pa rddets webbplats
www.consilium.europa.eu.

Se artikel 19 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.
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ECB behovet av att sikerstilla snabb, adekvat och transparent 6vervakning och verkstallighet av medlemsstaternas
efterlevnad av sina reform- och investeringsdtaganden for att sikerstdlla finanspolitisk och makroekonomisk
stabilitet. Det kan darfor vara att foredra att forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den férebyggande
delen, i detta fall dldgger radet att agera pa rekommendation av kommissionen, i enlighet med principen "f6}j eller
forklara” (*), for att rekommendera en reviderad nettoutgiftsbana med en kortare anpassningsperiod (*%). I linje med
detta noterar ECB kommissionens hinvisning till det kommande arbetet med att utveckla ett nytt verkstallig-
hetsverktyg (*’). ECB skulle vilkomna mer information om det nya verkstillighetsverktyget, som dnnu inte ingér i
kommissionens forslag.

4.2, Bedomning av avsevirda utmaningar avseende den offentliga skuldens hallbarhet och andra faktorer av betydelse i samband med
kommissionens rapport enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget

ECB vilkomnar att graden av skuldutmaning i den berdrda medlemsstaten ingdr som en viktig faktor av betydelse
for inledandet av ett forfarande vid alltfor stora underskott (*¥). Med tanke péd hur viktig bedémningen av relevanta
faktorer dr for genomforandet av forfarandet vid alltfor stora underskott efterlyser ECB en vildefinierad och
transparent metod for bedomningen av dessa faktorer som ska ingd i de foreslagna dndringarna av stabilitets- och
tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen.

4.3, Utformningen av den korrigerande nettoutgiftsbanan

ECB betonar behovet av en gradvis men snabb korrigering av alltfor stora skulder och underskott. I detta
sammanhang ir ECB medveten om att skyddsétgirder som syftar till att begrinsa risken for senarelidggning av den
finanspolitiska korrigeringen har inforts vad giller hur den korrigerande nettoutgiftsbanan ska hantera
skuldkvoten (*). ECB vilkomnar det numeriska kravet avseende underskott, och stoder att, for de ar da
underskottet i de offentliga finanserna vintas overskrida referensvirdet, den korrigerade nettoutgiftsbanan maste
vara forenlig med en minsta anpassning. Det bor dock klargoras hur denna anpassning ska matas. ECB noterar
dock att forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen (**) skulle undanréja det
nuvarande kravet pd att rddets rekommendation enligt artikel 126.7 i EUF-fordraget mdste faststilla en sirskild
tidsfrist for korrigeringen av det alltfér stora underskottet vilket "ska slutforas under det ar som foljer pd dret dd
underskottet faststilldes, om inte sirskilda omstandigheter foreligger” (*).

4.4.  Kontrollkonto

ECB vilkomnar kravet att kommissionen ska inritta ett kontrollkonto for att registrera de faktiska nettoutgifternas
ackumulerade avvikelser uppat eller nedat i forhéllande till nettoutgiftsbanan (*). Detta dr en avgorande faktor for
att sikerstilla efterlevnad och stodja regelns konjunkturutjamnande karaktir, genom att utnyttja mojligheten att
bygga upp finanspolitiska buffertar i ekonomiskt goda tider som kan anvindas i ekonomiskt daliga tider.
Uppgifterna pé kontrollkontot beaktas i samband med kommissionens rapport enligt artikel 126.3 i EUF-
fordraget () och dr darfor en viktig faktor som for inledandet av ett forfarande vid alltfor stora underskott. ECB
rekommenderar dirfor att kontrollkontonas funktion och centrala parametrar specificeras ytterligare. ECB
rekommenderar dessutom att de landsspecifika berdkningarna och statusen for varje medlemsstat som star under

(**) Se artikel 27 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(%) Se artikel 19 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen. Texten skulle kunna dndras sa att foljande
anges: "[..] rddet ska pd rekommendation av kommissionen rekommendera en reviderad plan for nettoutgifterna med en kortare
anpassningsperiod”.

(*’) Se meddelande frin kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska centralbanken, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén samt regionkommittén, Meddelande om riktlinjer for en reform av EU:s ramverk for ekonomisk styrning, COM (2022) 583 final,
9 november 2022

(%) Artikel 1.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 2.3 i radets forordning (EG)
nr 1467/97.

(**) Se artikel 1.2 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 3.4 i rddets forordning
(EG) nr 1467/97; se artikel 1.4 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 5.1 i
radets forordning (EG) nr 1467/97.

(*) Se artikel 1.2 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 3.4 i rddets forordning
(EG) nr 1467/97.

(") Se artikel 3.4 i forordning (EG) nr 1467/97.

(*) Se artikel 21 andra stycket och bilaga IV i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(®) Se artikel 1.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 2.3 b i radets forordning
(EG) nr 1467/97.
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kontrollkontot offentliggors pad kommissionens webbplats, helst tillsammans med kommissionens var- och
hostprognoser. Slutligen rekommenderar ECB att man infor en troskel for avvikelser mellan faktiska nettoutgifter
och nettoutgiftsbanan, vilket skulle utlosa ett krav pd att kommissionen ska utarbeta en rapport enligt artikel 126.3
i EUF-fordraget (*4).

5. Rollerna f6r oberoende finanspolitiska institutioner och europeiska finanspolitiska nimnden

5.1.  En forstirkning av de oberoende organens roll i den finanspolitiska dvervakningsprocessen kan bidra till att minska
de procykliska tendenser som dr inneboende i utformningen av finanspolitiken och samtidigt stodja nationellt
egenansvar, vilket dr avgorande for ett héllbart genomforande av ramverket (*). ECB stoder darfor de bestimmelser
i forslagen som syftar till att stirka rollen f6r oberoende finanspolitiska institutioner (*) genom att inkludera krav
som ror deras styrning och oberoende samt tilldela dem uppgifter (¥) som gar utéver deras aktuella uppgifter enligt
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 473/2013 (*). ECB valkomnar sirskilt forankringen av principen
"folj eller forklara” i unionslagstiftningen. ECB stoder en forstirkning av de oberoende finanspolitiska
institutionernas roll, forutsatt att deras overgripande kapacitet ockséd forbattras motsvarande deras nya uppgifter
och att man sikerstiller att de har tillrickliga egna och stabila resurser for att utfora sina uppdrag pé ett effektivt
satt ().

5.2.  ECB rekommenderar, med forbehdll for den ovanndmnda forstarkningen av kapaciteten och utan att det paverkar
kommissionens roll enligt fordragen, att de oberoende finanspolitiska institutionernas roll enligt forslaget till ny
stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, bor stirkas ytterligare genom att de ges en roll i
utarbetandet av medlemsstaternas nationella planer och bedomningen av icke kvantifierbara mal (till exempel
vilken effekt reformer forvintas ha). Oberoende finanspolitiska institutioner skulle kunna tillhandahélla en
bedémning av de underliggande antagandena, den nationella planens 6verensstimmelse med kommissionens
tekniska utvecklingsbana och, i forekommande fall, om reform- och investeringsdtagandena ar rimliga. P4 samma
sitt rekommenderar ECB att de oberoende finanspolitiska institutionernas deltagande enligt forslaget till ny
stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, kan stirkas ytterligare genom att kriva att de oberoende
finanspolitiska institutionerna ocksd utarbetar ett yttrande om kommissionens analys av relevanta faktorer for
rapporten enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget.

5.3.  Slutligen erkdnner ECB den europeiska finanspolitiska nimndens arbete (*°) och stoder fullt ut kommissionens
avsikt att vidta dtgdrder for att stirka den. I detta syfte stoder ECB, utan att det pdverkar kommissionens
befogenheter, en viktig roll for den europeiska finanspolitiska nimnden i unionens ramverk foér ekonomisk
styrning (*!). ECB vilkomnar sirskilt mojligheten for den europeiska finanspolitiska nimnden att avge ett yttrande
som underlag for rddets rekommendation om aktivering eller forlingning av den allminna undantagsklausulen i
enlighet med forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen (*}). Sdsom anges ovan i
punkt 1.1.1 ser ECB ocksa fordelar med att samrdda med den europeiska finanspolitiska nimnden om den metod
som ligger till grund for analysen av hallbar skuldsittning. Dessutom bor den europeiska finanspolitiska nimndens
roll vid bedomningen av den limpliga finanspolitiska inriktningen i euroomradet ocksa stirkas.

(*) T.ex. enligt artikel 1.1 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som andrar artikel 2 i rddets
forordning (EG) nr 1467/97.

() Se Eurosystemets yttrande som svar pd kommissionens meddelande EU:s ekonomi efter covid-19: Konsekvenser for den ekonomiska
styrningen av den 19 oktober 2021, 1 december 2021.

(*) Se punkt 2.4.1 i yttrande CON/2018/25.

(*) Se artikel 1.8 i forslaget till rddets direktiv om 4ndring av medlemsstaternas budgetramverk, som andrar artikel 8 i radets
direktiv 2011/85/EU av den 8 november 2011 om krav pd medlemsstaternas budgetramverk (EUT L 306, 23.11.2011, s. 41). Se
artikel 22 i forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen. Se artikel 1.1 i forslaget till ny stabilitets- och
tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 2.3 i rddets forordning (EG) nr 1467/97, och artikel 1.3 i forslaget till
ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande delen, som dndrar artikel 3.5 i radets forordning (EG) nr 1467/97.

(*) Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 473/2013 av den 21 maj 2013 om gemensamma bestimmelser for 6vervakning
och bedomning av utkast till budgetplaner och sikerstillande av korrigering av alltfor stora underskott i medlemsstater i euroomradet
(EUT L 140, 27.5.2013,s. 11).

(*) Se artikel 1.1 i de foreslagna dndringarna av direktivet om budgetramverk som dndrar artikel 8.3 ¢ i rddets direktiv 2011/85/EU.

(*°) Kommissionens beslut (EU) 2015/1937 av den 21 oktober 2015 om inrittande av en oberoende radgivande europeisk finanspolitisk
namnd (EUT L 282, 28.10.2015, s. 37).

(") Se punkt 22 i yttrande CON/2011/13.

() Se artikel 24 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.
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6. Kommissionens delegerade befogenheter att dndra bilagorna

6.1. Forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen, ger kommissionen befogenhet att anta
delegerade akter i syfte att dndra bilagorna II-VII for att anpassa dem till ytterligare utveckling eller behov (*3).

6.2.  Eftersom bilagorna utgor en integrerad del av forslaget till ny stabilitets- och tillvaxtpakt (SGP), den forebyggande
delen, rekommenderar ECB att bilagorna redan pa forhand innehaller ytterligare detaljer och specifikationer. Sdsom
anges ovan kan ytterligare uppgifter limnas om den information som ska ingd i nationella medelfristiga finans- och
strukturpolitiska planerna (bilaga 1I), kontrollkontot (bilaga IV), metoden en bedomning av huruvida
anpassningsbanan ar realistisk (bilaga V) samt bedomningsramverket for reform- och investeringsdtaganden som
ligger till grund for en forldngning av anpassningsperioden (bilaga VII).

6.3. ECB vill ocksd understryka vikten av att ECB, i enlighet med artiklarna 127.4 forsta strecksatsen och 282.5 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, i god tid bor horas om alla delegerade akter eller
genomforandeakter som faller inom ECB:s behorighetsomrade (*4).

7. Forhallandet till fordraget om stabilitet, samordning och styrning

ECB vilkomnar syftet med kommissionens forslag att integrera innehéllet i fordraget om stabilitet, samordning och
styrning i unionens rittsliga ram, i enlighet med artikel 16 () i detta. Innehdllet i fordraget om stabilitet,
samordning och styrning har av kommissionen tolkats sa att det motsvarar finanspakten (avdelning III i fordraget
om stabilitet, samordning och styrning). ECB noterar dessutom att artikel 2 i fordraget om stabilitet, samordning
och styrning sdkerstiller att antagandet av kommissionens forslag inte krdver att fordraget om stabilitet,
samordning och styrning dndras eller upphivs. Artikel 2.1 i fordraget om stabilitet, samordning och styrning
erinrar om att fordraget ska tillimpas och tolkas av de fordragsslutande parterna i 6verensstimmelse med de
fordrag som ligger till grund for Europeiska unionen, sérskilt artikel 4.3 i fordraget om Europeiska unionen, och
med Europeiska unionens ritt, inbegripet forfarandereglerna i de fall sekundarlagstiftning behéver antas. Av
artikel 2.2 i fordraget om stabilitet, samordning och styrning framgar att det ska tillimpas i den man det ar
forenligt med de fordrag som ligger till grund for Europeiska unionen och med Europeiska unionens ritt, och att
det far inte inkrdkta pd unionens befogenhet att agera pa den ekonomiska unionens omrade. ECB tolkar det darfor
som att ndr kommissionens forslag antas och triader i kraft kommer fordraget om stabilitet, samordning och
styrning att tillimpas och tolkas i enlighet med det nya ramverket for ekonomisk styrning.

8. Firdigstillandet av den ekonomiska och monetira unionen

Med tanke pa vikten av stabil unionsram for samordning av den ekonomiska politiken och finanspolitiken inom
ramen for den monetdra unionen, betonar ECB att ytterligare framsteg krdvs ndr det giller specifika aspekter
avseende euroomrddet. Det dr viktigt att utveckla ett ramverk for att 6vervaka och styra euroomrddets samlade
finanspolitiska inriktning som motvikt till penningpolitiken, eftersom detta kan bidra till att penning- och
finanspolitiken kompletterar varandra bittre. Dessutom kvarstdr behovet av en permanent central finanspolitisk
kapacitet. Ett sddant verktyg skulle, om det ar lampligt utformat, kunna spela en roll for att stirka den
makroekonomiska stabiliseringen och konvergensen i euroomrddet pé langre sikt, bla. genom investeringar, och
ddrigenom ocksd stodja den gemensamma penningpolitiken. For detta dandamadl skulle en permanent central
finanspolitisk kapacitet behova vara tillrdckligt stor och ha permanent finansiering (*°).

(*®) Se artikel 32 i forslaget till ny stabilitets- och tillvixtpakt (SGP), den forebyggande delen.

(" Se ECB:s yttrande CON/2011/42 av den 4 maj 2011 om ett forslag till Europaparlamentets och rddets direktiv om édndring av
direktiv 2003/71/EG och 2009/138/EG med avseende pd befogenheterna f6r Europeiska forsikrings- och tjanstepensionsmyn-
digheten och Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten; se punkt 8 i Europeiska centralbankens yttrande CON/2011/44
av den 19 maj 2011 om ett forslag till Europaparlamentets och radets forordning om det europeiska national- och regionalrdkens-
kapssystemet i Europeiska unionen; se punkt 4 i Europeiska centralbankens yttrande CON/2012/5 av den 25 januari 2012 om ett
direktivforslag om tilltride till kreditinstitutens verksamhet och tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag och ett forslag till
forordning om tillsynskraven avseende kreditinstitut och virdepappersforetag; se punkt 1.9 i Europeiska centralbankens
yttrande CON/2018/1 av den 2 januari 2018 om ett forslag till Europaparlamentets och rddets forordning om europeisk
foretagsstatistik, om dndring av forordning (EG) nr 184/2005 och om upphédvande av tio rittsakter pd omrédet foretagsstatistik.

(**) Se punkt 1.2 i yttrande CON/2018/25. Enligt artikel 16 i fordraget om stabilitet, samordning och styrning ska nodvindiga tgérder
vidtas senast fem dr efter ikrafttridandet av fordraget, dvs. senast den 1 januari 2018, i syfte att inforliva innehéllet i fordraget i
unionens rattsliga ram.

() Se Eurosystemets yttrande som svar pd kommissionens meddelande EU:s ekonomi efter covid-19: Konsekvenser for den ekonomiska
styrningen av den 19 oktober 2021, 1 december 2021. Se dven de allmidnna kommentarerna i yttrande CON/2018/51 och punkt 1.3 i
yttrande CON/2019/37.
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Utfardat i Frankfurt am Main den 5 juli 2023.

Christine LAGARDE
ECB:s ordftrande
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