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Sammanfattning

| detta meddelande sammanfattas kommissionens bedémning av de utkast till budgetplaner for 2020
som lagts fram av medlemsstaterna i euroomradet. Utkasten omfattar planer med antagande om
oférandrad politik som lamnats in av regeringarna i Osterrike, Portugal och Spanien, som alla héll
nationella val mellan slutet av september och den férsta halften av november, och Belgien, pa grund
av den pagaende regeringsbildningen. Kommissionen har i enlighet med forordning (EU) nr 473/2013
bedomt samtliga utkast till budgetplaner samt det Overgripande budgetldget och utsikterna for
euroomradet som helhet. | Gverensstimmelse med tidigare praxis har kommissionen ocksa bedomt
den samlade finanspolitiska inriktningen i euroomradet.

Den samlade bedémningen av 2020 ars utkast till budgetplaner och den aggregerade finanspolitiska
inriktningen for euroomradet kan sammanfattas pa féljande satt:

1. Den europeiska ekonomin och varldsekonomin har forsvagats under det gangna aret. Europa
har upplevt en kraftig nedgdng i den externa efterfrigan och en nedgdng inom
tillverkningsindustrin som bérjar sprida sig till andra delar av ekonomin. Aven om det stabila
arbetsmarknadslaget har bidragit till att halla uppe den privata konsumtionen och den
inhemska efterfragan, ar det inte troligt att BNP-tillvaxten kommer att aterhamta sig snabbt.
Det faktum att tillvaxten inte langre forvantas aterhamta sig pa ett markbart séatt under de
kommande tva aren ar en avgorande skillnad jamfort med tidigare prognoser och grundar sig
pa beddmningen att manga foljder av den globala konjunkturnedgangen kommer att bli
ihallande.

2. For forsta gangen sedan 2002 omfattas ingen medlemsstat i euroomradet av forfarandet vid
alltfor stora underskott. Endast Frankrike forvéntas ha ett underskott som &verskrider
referensvérdet pa 3 % 2019, aven om Overskridandet ar 6vergaende, nara referensvardet, och
enbart beror pa engangseffekterna av en enda atgard. Av de medlemsstater i euroomradet
som forvéntas ha ett underskott 2020 forvéntas fyra ha ett underskott som ligger 6ver 2 % av
BNP. Nio medlemsstater i euroomradet forvantas ha ett dverskott 2020.

3. | kommissionens hostprognos 2019 berdknas det samlade underskottet for euroomradet som
helhet 6ka fran 0,5 % 2018 till 0,8 % av BNP 2019 och till 0,9 % av BNP 2020, till foljd av
den markanta nedgangen i ekonomin, och vanda de senaste arens nedatgaende trend. Pa
aggregerad niva leder underskottsmalen i utkasten till budgetplaner till en motsvarande
utveckling for det samlade underskottet.

4. Antalet medlemsstater i euroomradet som har uppnatt eller 6verskridit sina medelfristiga
budgetmal berdknas 6ka fran sex till nio mellan 2019 och 2020, enligt kommissionens
hostprognos 2019, enligt vilken Irland och Litauen nar sina medelfristiga budgetmal under
2020 och Grekland efterlever sitt nyligen uppstéllda medelfristiga budgetmal 2020. Belgien,
Spanien, Frankrike och Italien och forvantas daremot ligga kvar Iangt under sina medelfristiga
budgetmal 2020. Av de medlemsstater i euroomradet som inte forvantas na sina medelfristiga
budgetmal 2020 forvantas Estland och Lettland gora en viss strukturell anpassning i riktning
mot sina mal. Daremot raknar kommissionen for narvarande med att Italien kommer att rora
sig langre bort fran sitt medelfristiga budgetmal 2020. Detsamma galler Finland och
Slovakien, om &n i mindre utstrackning, och dessa bada medlemsstater i euroomradet
forvantas behalla sin skuld i forhallande till BNP 60 %. | de av Belgien och Spanien
inlamnade utkasten till budgetplan med antagande om oftrandrad politik kommer &ven det
strukturella saldot under 2020 att rora sig langre bort fran det medelfristiga budgetmalet,
medan det strukturella saldot for 2020 i Portugals fall kommer att ligga ndrmare det
medelfristiga budgetmalet till foljd av nedskrivningen av det medelfristiga budgetmalet fran
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och med 2020.

Kommissionen raknar med att det strukturella underskottet for euroomradet som helhet
kommer att 6ka med 0,2 % av potentiell BNP under 2020, vilket innebdr en i stort sett neutral
finanspolitisk inriktning. Denna 6kning av det strukturella underskottet beror framst pa den
expansiva finanspolitik som forutses i medlemsstater i euroomradet med offentligfinansiellt
utrymme, frdmst i Nederldnderna och i mindre utstrackning i Tyskland (0,6 % respektive
0,4 % av potentiell BNP), och den berédknade ¢kningen av Italiens strukturella underskott
(0,3% av potentiell BNP). Den berdknade forandringen for euroomradet som helhet
Overensstammer i stort sett med fordndringen av det (omréknade) strukturella saldot i utkasten
till budgetplaner.

Det aggregerade strukturella primarsaldot for euroomradet som helhet — dvs. det strukturella
saldot minus rantebetalningar — fortsatter att uppvisa ett éverskott, men berédknas minska med
0,4 % av potentiell BNP 2020, vilket pekar pa en nagot expansiv inriktning. Denna indikator
pa budgetanstrangning ar ett viktigt matt pa regeringarnas diskretionara finanspolitiska beslut,
eftersom den inte paverkas av de fortsatt minskade ranteutgifterna.

Vad galler sammanséattningen av den finanspolitiska anpassningen i euroomradet raknar
kommissionen med att 6kningen av det strukturella underskottet under 2020 drivs av en
minskning av den konjunkturrensade inkomstkvoten. Forvantningarna ar ungefar desamma
nar det galler utkasten till budgetplaner och aterspeglar effekten av rapporterade expansiva
inkomstatgarder. Den konjunkturrensade utgiftskvoten forvantas ocksa minska under 2020
enligt bade kommissionens hostprognos 2019 och utkasten till budgetplaner, parallellt med en
ytterligare, om an liten, minskning av ranteutgifter mellan 2019 och 2020. Det bor erinras om
att medlemsstater med hdg offentlig skuldsattning bor anvanda vinster till foljd av lagre
ranteutgifter till att paskynda skuldminskningen.

Kommissionen bedomer att skuldkvoten i euroomradet liksom under de foregaende aren
fortsatt kommer att minska och sjunka fran omkring 86 % 2019 till omkring 85 % 2020,
vilket &r mycket lagre &n USA och Japan (omkring 114 % respektive 237 % 2020). Detta
beror framst pa de fortsatt ldga rantorna och de prognostiserade primara budgetdverskotten.
Utkasten till budgetplaner har siktet installt pa en liknande minskning av skuldkvoten i
euroomradet. Av de nio medlemsstater i euroomradet som férvantas ha en skuldkvot 6ver
60 % 2020 forvantas Italien uppvisa stora avvikelser fran riktmarket for skuldminskning 2019
och 2020. Inte heller Belgien forvantas uppna riktmarket for skuldminskning under nagot av
aren, om an med en mindre avvikelse. Sedan korrigeringen av deras alltfor stora underskott
2017 och 2018 har Frankrike och Spanien omfattats av 6vergangsreglerna for skuldkriteriet,
som de inte forvantas uppfylla 2019 eller 2020. Portugal forvantas uppfylla
overgangsreglerna for skuldkriteriet 2019 och riktmarket for skuldminskning 2020.

Medlemsstaterna i euroomradet har alltjamt en mycket varierande offentligfinansiell stallning
i fraga om skuld- och hallbarhetsproblem. Den kortsiktiga hallbarheten i Italiens offentliga
finanser forefaller sarbar for 6kningar av kostnader for emissioner av statsobligationer. Vissa
hogt skuldsatta medlemsstater i euroomradet star fortsatt infor hoga risker pa medellang sikt
pa grund av faktorer sdsom nuvarande skuldnivaer, primérsaldo och forvantade kostnader for
en aldrande befolkning.

I sin senaste rekommendation om den ekonomiska politiken for euroomradet, som godkéndes
av Europeiska radet den 21-22 mars 2019 och antogs av radet den 9 april 2019, har radet
rekommenderat att medlemsstaterna i euroomradet, under perioden 2019-2020, ska bedriva
en politik som till fullo respekterar stabilitets- och tillvéxtpakten, stoder offentliga och privata
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investeringar och forbattrar de offentliga finansernas kvalitet och sammansattning. Radet har
ocksa rekommenderat en ateruppbyggnad av buffertar i de offentliga finanserna, sarskilt i
medlemsstater i euroomradet med hog offentlig skuldséttning.

Denna uppmaning har hérsammats av medlemsstater i euroomradet med offentligfinansiellt
utrymme, vilka har satsat pa en mer expansiv finanspolitisk inriktning som ocksa gynnar
investeringar. Tyskland och Nederlanderna har 6kat sina investeringsutgifter under 2019 och
planerar att fortsatt bedriva en expansiv finanspolitik under 2020. Enligt kommissionens
hostprognos 2019 kommer en del av deras offentligfinansiella utrymme samtidigt att forbli
outnyttjat. Med tanke pa omfattningen av det finanspolitiska utrymmet i dessa medlemsstater
i euroomradet bor de vara redo att fortsétta att anvanda det.

Vissa av de medlemsstater i euroomradet som inte har nagot offentligfinansiellt utrymmet
planerar daremot varken nagon meningsfull finanspolitisk korrigering eller ndgon expansiv
finanspolitik under 2020. Grekland, Cypern och Portugal har fortfarande stora priméara
Overskott, stora strukturella éverskott (eller ndra samlad balans i Portugals fall) och en snabbt
sjunkande skuld, men utgér anda en minoritet av fallen. Belgien, Spanien, Frankrike och
Italien uppvisar sjunkande eller till och med negativa priméarsaldon, men skuldséttningen
minskar endast marginellt eller inte alls, enligt kommissionens hdstprognos 2019. Dessa
medlemsstater i euroomradet tar inte tillracklig hansyn till sina hoga strukturella underskott
och historiskt hoga skuldnivaer. Vidare utnyttjar de inte i tillracklig grad de senaste
minskningarna av ranteutgifterna till att minska sina skuldkvoter. Underlatenhet att minska
den offentliga skulden kan @ka risken for forhojt marknadstryck pa lander med hog offentlig
skuldsattning i framtiden, vilket skulle kunna fa negativa spridningseffekter pa
statslanemarknaden i euroomradets andra medlemsstater.

Flera av de medlemsstater som star har de storsta hallbarhetsproblemen har lagt fram utkast
till budgetplaner med antagande om ofdrandrad politik pa grund av nyligen genomférda eller
kommande allméanna val (Belgien, Spanien och i mindre utstrdckning Portugal). Det &r viktigt
att dessa medlemsstater i euroomradet inkluderar nodvandiga atgarder i sina uppdaterade
utkast till budgetplaner for att visa hur de ska uppna malen trots sina hoga skuldsattning.
Dessa uppdaterade utkast till budgetplaner bor dverlamnas till kommissionen och
Eurogruppen sa snart som mojligt efter det att en ny regeringen har bildats.

Finanspolitiken ar fortfarande inte tillrackligt differentierad. Medlemsstater i euroomradet
med offentligfinansiellt utrymme genomfor en expansiv finanspolitik och bor vara redo att
ocksa fortsatt anvanda sitt offentligfinansiella utrymme. Bristen pa konsolideringsatgarder i
lander med hoga skuldnivaer och hallbarhetsproblem ar daremot fortfarande en kélla till oro.
Efterlevnad av stabilitets- och tillvaxtpakten av medlemsstater i euroomradet som inte
uppfyller sina medelfristiga budgetmal i kombination med en storre expansion bland
medlemsstater i euroomradet med offentligfinansiellt utrymme skulle leda till en béttre
differentiering mellan medlemsstaterna i euroomradet.

Mot bakgrund av avmattningen i euroomradets ekonomiska tillvaxt och en redan mycket
ackommoderande penningpolitik upprepade Eurogruppen i oktober 2019 sin beredskap att
agera samordnat om nedatriskerna skulle realiseras och undvika konjunkturforstarkande
finanspolitiska atgarder. Eurogruppen framholl vikten av att medlemsstater med
offentligfinansiellt utrymme 6vervdger att framja investeringar av hog kvalitet. 1 samband
med utformningen av politiken for 2020 bor starkare tonvikt l&ggas vid reformer,
investeringar i forskning och utveckling samt klimatsatsningar. Samtidigt konstaterade
Eurogruppen att medlemsstater med héga offentliga skuldnivaer maste bedriva en forsiktig
finanspolitik.




Kommissionens beddmning planerna fran enskilda medlemsstaterna i euroomradet kan sammanfattas
enligt foljande:

Inget utkast till budgetplan for 2020 har befunnits uppvisa nagra sarskilt allvarliga brister i
efterlevnaden av stabilitets- och tillvaxtpaktens regler. | vissa fall har dock kommissionen identifierat
risker for att den planerade finanspolitiska anpassningen inte kommer att halla sig inom ramarna for
kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten.

Eftersom ingen medlemsstat i euroomradet for narvarande omfattas av ett underskottsférfarande enligt
stabilitets- och tillvaxtpakten, gors efterlevnadsbeddomningar for 2020 for alla medlemsstater i
euroomradet mot kraven i den forebyggande delen, sarskilt radets rekommendationer av den 9 juli
2019:

Nar det galler de medlemsstater som omfattas av stabilitets- och tillvaxtpaktens
forebyggande del:

— FoOr nio medlemsstater i euromradet (Tyskland, Irland, Grekland, Cypern, Litauen,
Luxemburg, Malta, Nederlanderna, och Osterrike) konstateras att utkasten till
budgetplaner uppfyller kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten med avseende pa 2020. Vad
géller Tyskland och Nederlanderna, uppmanar kommissionen myndigheterna att, mot
bakgrund av de bada landernas gynnsamma budgetsituation, genomfora ytterligare utgifter for
att stddja en positiv investeringsutveckling och att rikta in investeringsrelaterad ekonomisk
politik pa de omraden som rekommenderas av radet inom ramen for den europeiska
planeringsterminen.

- For tva medlemsstater i euroomradet (Lettland och Estland) konstateras att utkasten till
budgetplaner i stora drag uppfyller kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten med avseende pa
2020. Planerna kan leda till en viss avvikelse fran Lettlands medelfristiga budgetmal och, i
Estlands fall, fran anpassningsbanan mot detta mal. Om det strukturella saldot for Lettland
inte langre berdknas vara nara det medelfristiga budgetmalet i framtida bedémningar maste
den samlade bedémningen av efterlevnaden ta hansyn till hur stor avvikelsen &r fran radets
krav.

- For atta medlemsstater i (Belgien, Spanien, Frankrike, Italien, Portugal, Slovenien,
Slovakien och Finland) innebar utkasten till budgetplaner en risk att kraven i stabilitets- och
tillvaxtpakten inte uppfylls 2020. Vad galler Belgien, Spanien, Frankrike och Italien géller
dessa risker bade den otillrackliga minskningen av den hdga offentliga skulden och den
berédknade betydande avvikelsen fran anpassningsbanan mot deras respektive medelfristiga
budgetmal. For Portugal, Slovenien, Slovakien och Finland har den offentliga skulden
antingen sankts till en niva under fordragets referensvarde pa 60 % av BNP eller foljer en
lamplig bana mot detta mal. Dessa medlemsstater uppnadde ocksa ett budgetsaldo som ger en
betydande marginal i forhallande till fordragets referensvarde pd 3 % av BNP. For dessa
medlemsstater i euroomradet kan genomforandet av utkasten till budgetplaner &nda leda till
betydande avvikelser fran anpassningsbanan mot deras respektive medelfristiga budgetmal.




I. Inledning

Enligt EU-lagstiftningen ska euroomradets medlemsstater senast den 15 oktober lamna in sina utkast
till budgetplaner for det paféljande aret till kommissionen i syfte att forbattra samordningen av den
nationella finanspolitiken inom Ekonomiska och monetéra unionen®.

Dessa planer sammanfattar de budgetforslag som regeringarna lagt fram for sina nationella parlament.
Kommissionen avger ett yttrande om varje plan, varvid den bedémer huruvida planen &r férenlig med
de skyldigheter som enligt stabilitets- och tillvaxtpakten galler medlemsstaterna i euroomradet.

Kommissionen &r ocksa skyldig att gora en samlad bedémning av budgetsituationen och utsikterna for
euroomradet i dess helhet.

Osterrike, Portugal och Spanien lamnade in utkast till budgetplaner med antagande om oférandrad
politik pa grund av att nationella val hélls mellan slutet av september och férsta halften av november,?
i enlighet med vad som anges i uppforandekoden for “tvapacket”. Belgien, dér regeringsbildningen
fortfarande pagar, lamnade ocksa in en plan med antagande om of6randrad politik. Dessa regeringar
forvantas snarast méjligt Iamna in fullstandiga utkast till budgetplaner.

Kommissionens yttranden respekterar den finanspolitiska sjalvstandigheten bland medlemsstaterna i
euroomradet och ger objektiva rad om budgetpolitiken som ar sarskilt riktade till de nationella
regeringarna och parlamenten, i syfte att underlatta beddémningen av huruvida budgetférslagen ar
forenliga med EU:s finanspolitiska regler. Den ekonomiska politiken och budgetpolitiken ar en fraga
av gemensamt intresse i euroomradet.

I november 2018 foreslog kommissionen en rekommendation for den ekonomiska politiken i
euroomradet, vilken godkéndes vid Europeiska radets méte den 21 och 22 mars 2019 och antogs av
radet den 9 april 2019%. Den rekommendationen utgér grunden fér kommissionens bedémning.

Detta meddelande har tva syften. For det forsta ska det ge en aggregerad bild av finanspolitiken pa
euroomradesniva, med utgangspunkt i en évergripande beddmning av utkasten till budgetplaner. Detta
avspeglar den Gvergripande bedémning av stabilitetsprogrammen som &ger rum under varen, men
med fokus pa det kommande aret snarare an de medelfristiga finanspolitiska planerna. For det andra
ska meddelandet ge en oversikt over utkasten till budgetplaner fran medlemsstaterna i euroomradet
och forklara hur kommissionen gatt till vaga vid bedomningen, sarskilt nar det galler deras forenlighet
med kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten. | beddmningen beaktas krav som rér den offentliga
skuldens storlek och utveckling samt de ekonomiska utsikterna for euroomradet.

' 1 enlighet med forordning (EU) nr 473/2013 om gemensamma bestammelser for overvakning och

beddmning av utkast till budgetplaner och sékerstéllande av korrigering av alltfér stora underskott i
medlemsstater i euroomradet.

Se uppforandekoden for tvapacket:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-

07_two_pack coc_amended en.pdf

>  Rédets rekommendation av den 9 april 2019, EUT C 136, 12.4.2019, s. 1.
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I1. De viktigaste iakttagelserna betriffande euroomradet

Ekonomiska utsikter enligt planerna fran medlemsstaterna i euroomradet och kommissionens
prognos

Aven om euroomradets tillvaxtutsikter fortfarande ar positiva har de forsamrats sedan varens
bedémningsrunda och det ar osannolikt att de aterhamtar sig snabbt. Enligt kommissionens
hostprognos 2019 férvantas den aggregerade BNP-tillvaxten i fasta priser i euroomradet avta fran
1,9 % 2018 till 1,1 % 2019 for att sedan 6ka endast marginellt till 1,2 % 2020. Detta motsvarar i stort
de makroekonomiska antagandena i utkasten till budgetplaner (tabell 1). Prognosen for 2019 har
skrivits ned med 0,1 procentenheter jamfort med kommissionens varprognos 2019 och med 0,2
procentenheter jamfort med stabilitetsprogrammen. Prognosen for 2020 har, i bada prognoserna,
skrivits ned med 0,3 procentenheter jamfort med varen. De makroekonomiska scenarier som ingar i
utkasten till budgetplaner ar i allmanhet mycket lika kommissionens prognoser for enskilda
medlemsstater i euroomradet, vilket delvis aterspeglar det faktum att alla medlemsstater i euroomradet
ar skyldiga att basera utkasten till budget pad makroekonomiska prognoser som godkants eller
framstallts pa ett oberoende satt. Kommissionen forutser sarskilt lagre tillvaxt an i utkasten till
budgetplaner for Tyskland och Grekland, och betydligt hégre tillvaxt for Irland, som bygger sitt utkast
till budgetplan pa scenariot med en oordnad brexit (bilaga 1V, tabell 1).

I enlighet med den fdrvantade avmattningen av den ekonomiska tillvaxten forvantas
euroomradets aggregerade positiva produktionsgap ha minskat 2019 och minska ytterligare
2020. Det aggregerade positiva produktionsgapet forvantas minska ytterligare 2019 och 2020 enligt
bade kommissionens hdstprognos 2019 och de (omrédknade) budgetplanerna®. Sarskilt Belgien och
Tyskland forvantas ha negativa produktionsgap 2020, utdver Grekland och Italien.

Sammantaget forvantas BNP-tillvaxten i fasta priser forbli dampad under 2020, samtidigt som
osakerheten och riskerna i samband med prognoserna forblir héga. Aven om det stabila
arbetsmarknadslaget har bidragit till att halla uppe den privata konsumtionen och den inhemska
efterfragan, ar det inte troligt att BNP-tillvixten kommer att aterhamta sig snabbt. Den inhemska
efterfragans bidrag till tillvaxten forvantas minska, framst pa grund av en langsammare
investeringstakt. Samtidigt star ekonomin i euroomradet infor en forhojd grad av osakerhet.
Nedatriskerna i det centrala scenariot ar fortsatt dominerande och starkt sammankopplade till
varandra, vilket kan 6ka deras inverkan pa ekonomin om de realiseras. En ytterligare upptrappning av
handelsspanningar och geopolitiska spanningar samt en kraftigare avmattning i Kina &n vantat skulle
kunna dampa den globala ekonomin, med negativa effekter for euroomradet. Om svaghetstecknen
inom tillverkningsindustrins sprids kan dessutom tillvaxten hdmmas ytterligare, samtidigt som en
oordnad brexit kan leda till stoérningar av den ekonomiska aktiviteten i EU.

* Produktionsgapet i utkasten till budgetplaner har raknats om av kommissionen p& grundval av uppgifterna i
planerna och med anvéndning av den gemensamt éverenskomna metoden.
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Tabell 1: Oversikt éver ekonomiska och budgetrelaterade aggregat for euroomradet 2019-2020

2018 2019 2020
KOMMISSION  50198rs  Utkasttill OO o098 Utkasttil omTeSon
ens stabilitetspr budgetplane ens stabilitetspr budgetplane ens
hdstprognos P getp hdstprognos P getp hdstprognos
ogram ogram
2019 april oktober, 2019 april oktober; 2019
(november) (el ( ) (november) i) ( ) (november)
BNP-tillvaxt i fasta priser
1,9 14 1,2 11 1,6 14 1,2
(forandring i %) ' ’ ' ’ ' ’ '
HIKP-inflation
(frandring 1 %) 1,8 14 1,4 1,2 1,6 14 1,2
Produktionsgap
(1% av potentiell BNP) 0.7 04 05 0.5 05 0.5 04
Saldo totalt
- - -07 - - - -
(% av BNP) 0,5 0,9 0, 0,8 0,5 0,8 0,9
Primarsaldo
(% av BNP) 1,3 0,9 0,9 0,9 11 0,7 0,6
Strukturellt saldo
- - - - - -11 -11
(% av potentiell BNP) 08 0.9 08 0.9 08 ' '
F0|_’andr|ng i struktu_rellt saldo 02 -0.2 0,0 01 0.1 03 -0,2
(i procent av potentiell BN P)
Offentlig skuld
(% av BNP) 87,9 85,6 86,4 86,4 82,4 85,1 85,1
CyKkliskt justerad utgiftskvot
. 47,4 47,1 47,4 47,4 46,8 47,3 47,3
(% av potentiell BNP)
Cykliskt justerad
inkomstkvot 46,5 46,0 46,3 46,3 46,0 46,1 46,2
(% av potentiell BNP)

Kalla: 2019 ars stabilitetsprogram, utkast till 2020 ars budgetplaner och Europeiska kommissionens
hostprognos 2019.

Utsikterna for de offentliga finanserna enligt planerna och kommissionens hostprognos 2019

Nar det galler det samlade underskottet for euroomradet som helhet forvantas den senaste
tidens nedatgdende trend vanda under 2019 och underskottet cka ytterligare under 2020.
Euroomradets samlade underskott forvantas oka till 0,8 % av BNP 2019 enligt kommissionens
hostprognos 2019 (tabell 1). Den nivan ar lagre dn det underskott som forutsags i kommissionens
varprognos 2019 och i 2019 ars stabilitetsprogram, men hogre an i utkasten till budgetplaner. Belgien,
Slovakien och Finland forvantas ha storre underskott (jamfort med kommissionens varprognos 2019),
medan Tyskland, Irland , Grekland, Cypern, Luxemburg, Malta, Nederl&nderna och Osterrike
forvantas ha storre 6verskott (bilaga IV, tabell 2). Euroomréadets aggregerade underskott forvéantas oka
till 0,9% av BNP 2020 enligt kommissionens hostprognos 2019. Det nagot hogre underskottet
jamfort med utkasten till budgetplaner beror framst pa den nagot lagre tillvaxt som forutses i
kommissionens hostprognos 2019 (bilaga 1V, diagram 2). Denna nivd motsvarar kommissionens
varprognos 2019, men ar en 6kning jamfort med 2019 ars stabilitetsprogram (+0,4 % av BNP) till
foljd av de hogre forvantade underskotten i Belgien, Spanien, Frankrike, Italien, Litauen, Slovakien
och Finland och ldgre forvantade overskott i Tyskland, Irland, Grekland, Lettland, Nederldnderna,
Portugal och Slovenien. Detta skulle motsvara den andra Gkningen av euroomradets samlade
underskott sedan 2009.

For forsta gangen pd manga ar omfattas ingen medlemsstat i euroomradet av férfarandet vid
alltfor stora underskott. Endast Frankrike forvantas ha ett underskott som dverskrider referensvardet
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pa 3 % i fordraget 2019, aven om Gverskridandet &r 6vergaende, nara referensvardet, och enbart beror
pa engangseffekterna av en enda atgard. Spanien korrigerade sitt alltfor stora underskott 2018, da det
samlade underskottet minskade till 2,5 %. Yitterligare minskningar forvéntas i kommissionens
hostprognos 2019 (bilaga 1V, tabell 2). Belgien, Spanien, Frankrike och lItalien forvantas ha
underskott pa 6ver 2 % av BNP. Nio medlemsstater i euroomradet férvantas uppvisa ett 6verskott
2019 och 2020, medan Litauen och Portugal fortsatt har en budget i balans. Skillnaderna mellan de
beraknade budgetsaldona i medlemsstaterna i euroomradet 2020 enligt utkasten till budgetplaner och
kommissionens hostprognos 2019 &r generellt sett begransade, (bilaga 1V, diagrammen 1 och 2), men
kommissionen &r mer pessimistisk i fraga om Slovakien, Spanien, Slovenien och Malta.

Det aggregerade primarsaldot for euroomradet som helhet, som berdknas genom att
ranteutgifterna dras av fran det samlade saldot, forvantas minska men vara fortsatt positivt
2019 och 2020. Enligt saval kommissionens hostprognos 2019 som utkasten till budgetplaner
forvantas det aggregerade primarsaldot fér euroomradet minska fran 1 % av BNP 2018 till 0,9 % av
BNP 2019, vilket motsvarar prognosen i 2019 ars stabilitetsprogram (tabell 1). Endast Estland,
Spanien, Frankrike och Finland forvantas ha negativa primarsaldon 2019 (bilaga IV, tabell 3).
Euroomradets aggregerade priméarsaldo forvantas minska till 0,6 % av BNP 2020 enligt saval
kommissionens hdstprognos 2019 som utkasten till budgetplaner. Belgien, Tyskland, Grekland,
Cypern, Luxemburg och Nederldnderna forvantas minska sina primarsaldon sarskilt mycket under
2020. Estland, Spanien, Frankrike och Finland forvantas alltjamt ha negativa primérsaldon 2020,
vilket dven géller Belgien. Under bada aren ar skillnaderna mellan prognoserna fran medlemsstaterna
i euroomradet och fran kommissionen i det stora hela begransade, dven om kommissionen bedémer
att primarsaldona i Spanien, Cypern, Slovenien och Slovakien kommer att vara mer én 0,4 % av BNP
lagre 2020 jamfort med utkasten till budgetplaner.

Forandringen i det strukturella primarsaldot pekar pa en nagot expansiv finanspolitisk
inriktning for euroomradet bade 2019 och 2020 enligt utkasten till budgetplaner och
kommissionens prognos”. | kommissionens héstprognos 2019 férvantas det strukturella primarsaldot
forsamras med 0,3 procentenheter av potentiell BNP enligt kommissionens hdstprognos 2019. Detta
ar i enlighet med utkasten till budgetplaner. Enligt prognosen forvantas det strukturella primarsaldot
forsamras med ytterligare 0,4 procentenheter av potentiell BNP 2020, enligt kommissionens
héstprognos 2019 och utkasten till budgetplaner (bilaga 1V, tabell 5)°. Utkasten till budgetplaner
innebdr en betydande revidering av 2019 ars stabilitetsprogram, enligt vilka det aggregerade
strukturella primara saldot for euroomradet forvantas stabiliseras under 2020. | utkasten till
budgetplaner forvantas de strukturella priméra saldona for Belgien, Spanien, ltalien, Cypern,
Luxemburg, Nederlanderna och Finland vara understiga motsvarande siffror i stabilitetsprogrammen
for 2019 med mer an 0,5 procentenheter av potentiell BNP.

Antalet medlemsstater i euroomradet som har uppnatt eller Gvertraffa sina medelfristiga
budgetmal beréknas tka mellan 2019 och 2020. Enligt kommissionens hostprognos 2019 befinner
sig sju medlemsstater i euroomradet dver sina medelfristiga budgetmal (Tyskland, Grekland, Cypern,
Luxemburg, Malta Nederlanderna och Osterrike) (bilaga IV, tabell 6). Alla dessa beraknas ligga kvar
pa eller 6ver sina medelfristiga budgetmal 2020, &ven om Tyskland, Cypern, Luxemburg och

*Det strukturella primarsaldot motsvarar det strukturella saldot exklusive ranteutgifter. Den arliga forandringen
av denna indikator &r det enklaste och mest standardiserade mattet pa den finanspolitiska inriktningen.

®Den finanspolitiska inriktningen kan ocksa uttryckas med hjalp av de tvd indikatorer som anvénds vid
budgetdvervakning. Om den uppmatta forandringen av det strukturella saldot, som péaverkas av oférutsedda
vinster till foljd av lagre ranteutgifter, beréknas i kommissionens hdstprognos 2019 en i stort sett neutral
finanspolitisk inriktning pd omkring 0,2 procentenheter av potentiell BNP for euroomradet under 2020. Den
nagot expansiva finanspolitiska inriktning som uppskattas av forandringen i det strukturella primarsaldot
bekraftas av budgetanstrangningen matt utifran utgiftsriktmarket, som inte paverkas av lagre ranteutgifter (och
oférutsedda vinster) och som forutspar en liten 6kning av cirka 0.5 procentenheter av potentiell BNP 2020,
baserat pd kommissionens hostprognos 2019.



Nederlanderna planerar att anvanda en del av sitt offentligfinansiella utrymme (bilaga 1V,
diagrammen 7a och 7b). Dessutom forvantas Irland och Litauen na sina medelfristiga mal 2020. Ett
antal medlemsstater i euroomradet forvantas emellertid ligga kvar under sina medelfristiga budgetmal
2020, enligt kommissionens hdstprognos 2019, dvs. Spanien (-3.2 procentenheter), Italien (-3
procentenheter), Belgien (-2,4 procentenheter) och Frankrike (-2,2 procentenheter). (Bilaga 1V, tabell
6 och diagrammen 7a/7b). Vad galler de medlemsstater som annu inte uppnatt sina medelfristiga
budgetmal, raknar kommissionen med att Belgien, Spanien, Italien, Finland och Slovakien kommer
att réra sig annu langre bort frén sina medelfristiga mél under 2020°. Estland och Lettland forvantas
daremot gora vissa anpassningar mot sina medelfristiga budgetmal under 2020, medan Frankrike,
Portugal och Slovakien férvantas ligga kvar pa oférandrade positioner.

Skuldkvoten i euroomradet forvantas fortsatta att minska under 2019 och 2020. Euroomradets
skuldkvot har kontinuerligt minskat sedan 2014, d& den nadde en topp pa 94,5 %. Enligt
kommissionens hostprognos 2019 forvantas den minska till omkring 85 % 2020. Denna andel &r
mycket lagre an i USA och Japan (omkring 114 % respektive 237 % 2020). Den pagaende
minskningen av den skuldkvoten for euroomradet som helhet beror framst pa en positiv
”snobollseffekt”, som beror pa forvintningarna om att de nominella rintorna kommer att fortsétta att
vara lagre &n BNP-tillvéxten i I6pande priser. De berdknade priméra Overskotten 2019 och 2020
forvantas ocksa ha en skuldreducerande effekt (bilaga 1V, diagram 8). Daremot forvantas stock-
/flédesjusteringar® att i ndgon méan driva upp den aggregerade skuldkvoten under 2020. Utkasten till
budgetplaner har siktet instéllt pa en liknande minskning av skuldkvoten i euroomradet. Under bada
aren ar de planerade skuldkvoterna hogre an i 2019 ars stabilitetsprogram, med kraftiga revideringar
uppat 2019 och 2020 fér Belgien, Grekland, Italien och Cypern (bilaga IV, tabell 7)°.

Alla medlemsstater i euroomradet utom Belgien, Frankrike, Italien och Finland férvantas
minska sina skuldkvoter mellan 2019 och 2020™. Alla medlemsstater i euroomrdet utom Italien
bor gynnas av en skuldreducerande sndbollseffekt 2020 samtidigt som dven positiva primarsaldon
forvantas ha en nedateffekt, utom i Belgien, Estland, Frankrike och Finland (bilaga IV, diagram 9).
Skillnaderna mellan berékningarna i kommissionens hdstprognos 2019 och utkasten till budgetplaner
ar inte obetydlig, men uppvéger sammantaget i stort sett varandra och kommissionen raknar med
nagot hogre kvoter for Grekland, Spanien, Italien och Slovenien, och nagot lagre kvoter for Belgien,
Tyskland, Irland, Cypern och Lettland (bilaga IV, diagram 8).

Enligt kommissionens prognos férvantas nio medlemsstater i euroomradet ha en skuldkvot som
ligger 6ver 60 % 2020. Detta ar det hogsta antalet medlemsstater i euroomradet som respekterat
fordragets troskelvéarde pa 60 % sedan 2008. Grekland och Italien forvantas ha kvoter 6ver 130 %.
Portugal forvantas fortsatta att sanka sin skuldkvot till under 120 %, medan Belgien berdknas
stabilisera sin skuldkvot till strax under 100 %. Skuldkvoten fér Frankrike och Spanien férvéntas
fortsatt ligga under men ndra 100 % 2020. Vissa hogt skuldsatta medlemsstater férvantas gora
obetydliga strukturella insatser (Frankrike och Portugal) eller expandera (Belgien, Grekland, Spanien,
Italien och Cypern) 2020, enligt kommissionens hostprognos 2019. Trots detta behaller dock
Grekland™, Cypern och Portugal stora primara overskott (bilaga IV, tabell 3). De uppvisar stora
strukturella 6verskott (eller ndra samlad balans i Portugals fall) och deras skuld minskar snabbt i

"Det bér noteras att Finland och Slovakien férvantas behélla sin skuldkvot under 60 %.

® Stock-/flodesjusteringen sékerstaller dverensstammelse mellan nettoupplaningen (flodet) och variationen i
bruttoskulden. Den omfattar ackumuleringen av finansiella tillgdngar, forandringar i vérdet av skulder
denominerade i utlandsk valuta och terstdende statistiska justeringar.

® | vissa fall beror den hégre skuldkvoten pa att tidigare uppgifter reviderats.

'°Det bor erinras om att Finland férvantas bibehalla sin skuldkvot under 60 % av BNP.

! Grekland forband sig att bibehalla en sund offentligfinansiell stallning som sakerstaller att landet uppnar det
mal om ett primart dverskott som faststalls i beslut (EU) 2017/1226 av den 30 juni 2017 pé 3,5 % av BNP
2018 och pa medellang sikt. Kommissionen évervakar att detta mal uppfylls varje kvartal i de utdkade
Overvakningsrapporterna.



motsvarande grad. Belgien, Spanien, Frankrike och Italien uppvisar sjunkande eller till och med
negativa primarsaldon, vilket tyder pa att de har méjlighet att minska skuldbérdan snabbare, i enlighet
med kommissionens hostprognos 2019 (bilaga IV, diagram 10). Italien forvantas avvika fran
riktmarket for skuldminskning 2019 och 2020, och landets skuldkvot beréknas fortsétta att stiga till
nastan 137 %. Inte heller Belgien forvéantas uppna riktmarket for skuldminskning under nagot av aren,
om &n med en mindre avvikelse. Sedan underskottsforfarandet avbrots 2017 och 2018 har Frankrike
och Spanien varit foremal for dvergangsreglerna for skuldkriteriet som de inte beraknas uppfylla
under nagotdera aret. Grekland och Portugal forvantas daremot uppfylla overgangsreglerna for
skuldkriteriet 2019 och riktmarket for skuldminskning 2020. Cypern férvantas ocksa uppna
riktmérket for skuldminskning 2019 och 2020 med bred marginal.

Den finanspolitiska anpassningens sammanséttning

Den beraknade 6kningen av det sammanlagda strukturella underskottet i euroomradet 2020
beror framst pa en minskning av den konjunkturrensade inkomstkvoten. Medan de totala
offentliga inkomsterna forvantas 6ka med 2,4 % under 2020 (enligt kommissionens hdstprognos
2019), forvantas den konjunkturrensade inkomstkvoten vara i stort sett oférandrad pa 46,3 % av
potentiell BNP 2019 och 46,2 % av potentiell BNP 2020 (tabell 1 och bilaga IV, tabell 8). Aven om
alla typer av intakter forvantas dka langsammare an BNP i I6pande priser ar det direkta skatter och
andra inkomster som bidrar mest till den begransade minskning som forutses av den
konjunkturrensade inkomstkvoten (bilaga 1V, diagram 15). Den beror ocksa pa effekterna av de
rapporterade inkomstatgarderna, som forvantas oka det samlade underskottet med 0,1 % av BNP 2020
(bilaga 1V, diagram 14)". Utkasten till budgetplaner pekar mot en liknande nedgang i inkomstkvoten
under 2020, medan intékterna forvantas 6ka i en nagot hogre takt pa 2,6 %.

Den konjunkturrensade utgiftskvoten forvantas minska mellan 2019 och 2020, enligt
kommissionens hostprognos 2019, vilket motsvarar en total utgiftsokning pa 2,7 %. Den
konjunkturrensade utgiftskvoten forvantas i stort sett forbli oférandrad mellan 2018 och 2020 och
beraknas ligga kvar pa 47,3 % av potentiell BNP 2020 (tabell 1). Utkasten till budgetplaner pekar pa
en liknande minskning av den konjunkturrensade utgiftskvoten mellan 2019 och 2020, &ven om de
totala utgifterna forvantas oka i enlighet med kommissionens prognos. Den konjunkturrensade
primara utgiftskvoten forvantas ocksa i stort sett forbli oforandrad (bilaga 1V, tabell 8) bade i
kommissionens hostprognos 2019 och i utkasten till budgetplaner, &ven om det finns vissa skillnader
mellan medlemsstaterna i euroomradet (bilaga IV, diagram 12). | flera medlemsstater forvantas
relativt stora 6kningar i de konjunkturrensade priméara utgiftskvoterna 2020 (Grekland, Italien,
Cypern, Luxemburg och Nederlanderna), medan andra rédknar med stora minskningar (Estland,
Frankrike och Lettland). Raénteutgifterna forvantas fortsatt folja sin nedatgaende trend som
procentandel av BNP, med en férvantad minskning med 0,1 procentenhet mellan 2019 och 2020,
enligt kommissionens hdstprognos 2019. Den genomsnittliga implicita rantan, som ligger till grund
for kommissionens prognos forvantas falla till 1,8 % under 2020, vilket & marginellt hogre &n
antagandena i utkasten till budgetplaner.

Bedomning av den finanspolitiska inriktningen i euroomradet

Finanspolitiken bor ta vederborlig hansyn till penningpolitiken, som forvantas fortsitta att
stodja ekonomin. | september 2019 aviserade Europeiska centralbanken ett nytt paket med
ackommoderande politiska atgarder, bland annat en ytterligare sankning av rantan pa
inlaningsfaciliteten till -0,50 % och en nystart av nettoképen av tillgangar for obegransad tid. |

' Elasticiteten for de aggregerade inkomsterna/BNP i bade planerna och kommissionens héstprognos 2019
uppgar till omkring 0,9 jamfort med en standardelasticitet for intakter/produktionsgap pa 1.
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kombination med ECB-rddets framétriktade végledning®™® forvantas penningpolitiken darfér forbli
mycket ackommoderande under 2020 och darefter. Penningpolitiken, som pa senare ar svarat for det
mesta av reflationsinsatserna, star samtidigt infor okande negativa sidoeffekter, t.ex. obalanser i fraga
om priser pa tillgdngar och oro over tillstdndet i vissa delar av finanssektorn. Pa det finanspolitiska
omradet som diskuterats ovan forutser kommissionens prognos 2019 en nagot expansiv inriktning pa
finanspolitiken under 2020. Diagram 1 visar den gemensamma inriktningen pa penning- och
finanspolitiken genom att jamfora utvecklingen av finansieringsvillkoren (lang realranta) med en
matning av budgetanstrangningen (utifran forandringar i det strukturella primarsaldot).

Medlemsstaterna har mycket olika offentligfinansiell stéllning i fraga om skuldséttning och
hallbarhetsproblem. En uppdaterad riskbedomning av hallbarheten i de offentliga finanserna har
gjorts pa grundval av kommissionens hostprognos 2019 (bilaga IV, tabell 10). | den bedémningen
beaktas bland annat de nuvarande skuldnivaerna, nuvarande primarsaldo och forvantade kostnader for
en aldrande befolkning. Ingen medlemsstat i euroomradet riskerar hallbarheten i sina offentliga
finanser pa kort sikt, men den kortsiktiga hallbarheten i Italiens offentliga finanser fortsatter att vara
sarbar for ckade kostnader for emissioner av statsobligationer. Kortfristig finanspolitisk sarbarhet har
ocksa identifierats for Frankrike och Spanien. Dessa risker illustreras sarskilt av vardet pa SO-
finanspolitiska delindex, vilket dverskrider det kritiska troskelvérdet. Enligt S1-indikatorn forefaller
Belgien, Spanien, Frankrike och Italien ocksa vara utsatta for stora risker pa medellang sikt. Alla
dessa medlemsstater i euroomradet anses ocksa sta infor stora risker om dven resultat fran
skuldhallbarhetsanalysen végs in i bedomningen. Portugal anses ocksa sta infor stora risker enligt
denna analys. Den medelfristiga riskbedomningen har forsamrats for Finland, vilket tyder pa ett
mindre offentligfinansiellt utrymme an forra &ret. Aven om Cyperns offentligfinansiella utrymme
tycks ha Okat sedan forra aret, star landet fortfarande infor betydande risker i fraga om
eventualforpliktelser.

3 ECB-radet forvantar sig for narvarande att de politiska nyckeltalen ligger kvar pd sin nuvarande eller lagre
niva tills det blir synligt att inflationsutsikterna pa ett tydligt satt konvergerar mot en nivd som ligger
tillrackligt nara, men under, 2 % inom prognosperioden, och sadan konvergens har konsekvent aterspeglats i
den underliggande inflationsutvecklingen. Dessutom forvantas nettokopen av tillgdngar upphéra att galla
strax fore den forsta rdntehdjningen.
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Diagram 1: Lang realranta (%) och forandringar i det strukturella primarsaldot
(procentenheter % av potentiell BNP) i euroomradet
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Euroomradets finanspolitiska inriktning forvantas bli ndgot expansiv 2020 (diagram 1). Det
strukturella primarsaldot forvantas minska med omkring 0,4 procentenheter av potentiell BNP 2020,
vilket rdknas som en nagot expansiv finanspolitisk inriktning. Detta bekraftas av
budgetanstrangningen baserat pa utgiftsriktmarket, som pekar pa en mer expansiv finanspolitisk
inriktning p& omkring 0,5 procentenheter av potentiell BNP (bilaga IV, diagram 6¢)*.

Vissa medlemsstater i euroomradet som har ett stort offentligfinansiellt utrymme och stora
overskott i bytesbalansen planerar att utnyttja en del av detta utrymme. | enlighet med radets
rekommendationer planerar Nederlanderna, och i mindre utstrdckning Tyskland, att bedriva en
expansiv finanspolitik under 2020 (bilaga IV, diagram 11). Samtidigt kommer en del av deras
offentligfinansiella utrymme enligt kommissionens hdstprognos 2019 att forbli outnyttjat . Med tanke
pa omfattningen av det offentligfinansiella utrymmet i dessa medlemsstater i euroomradet bor de vara
redo att fortsatta att anvanda det.

Samtidigt planerar vissa av de medlemsstater i euroomradet som star infor de storsta
hallbarhetsproblemen antingen ingen meningsfull finanspolitisk anpassning (Frankrike) eller en
expansiv finanspolitik (Belgien, Spanien och Italien)”®> under 2020 (bilaga 1V, diagram 10).
Belgiens, Spaniens, Frankrikes och Italiens planerade finanspolitik tar inte tillracklig hansyn till deras
strukturella underskott och den mycket ackommoderande penningpolitiken. Enligt kommissionens
hostprognos 2019 har dessa medlemsstater i euroomradet sjunkande eller till och med negativa
primarsaldon och skuldséttningen minskar bara marginellt eller inte alls. Trots att de uppnar vissa

YForandringen i det strukturella saldot (den andra indikator som anvands i budgetdvervakningen vid sidan om
utgiftsriktmarket) pekar daremot bara mot en i stort sett neutral finanspolitisk inriktning pa omkring 0,2 % av
potentiell BNP. Den lagre berakningen beror pd oforutsedda rantevinster, vilket mekaniskt forbattrar
forandringen i det strukturella saldot. | den meningen 4r budgetanstrangningen baserad pa det strukturerade
primarsaldot ett viktigt matt p& regeringarnas diskretionara finanspolitiska beslut eftersom det, till skillnad
frén primarsaldot, inte paverkas av fortsatt minskande ranteutgifter.

' Det bor erinras om att Belgiens och Spaniens finanspolitiska planer grundar sig pa ett utkast till budgetplaner

med antagande om oftréndrad politik.

12



besparingar tack vare en exceptionellt liten rantedifferential (bilaga 1V, diagram 16) planerar dessa
medlemsstater i euroomradet inte att anvanda dessa besparingar till att minska de historiskt hoga
skuldnivaerna. Allt detta strider mot rekommendationen att bygga upp offentligfinansiella buffertar.
Sarskilt markbar &r dels den svaga urholkningen av det primara Gverskottet i Italien, i forhallande till
en skuld som stir ut jamfort med andra euroldnder och den sjunkande “snobollseffekten”, dels det
fortsatt negativa priméra saldot i Frankrike (diagram 2). En fortsatt forsiktig finanspolitik i
medlemsstater i euroomradet med hog offentlig skuldsattning skulle sanka deras skuldkvot, minska
sarbarheten for chocker och lata automatiska stabilisatorer att verka i handelse av en ekonomisk
nedgang. Underlatenhet att minska den offentliga skulden kan ¢ka risken for forhojt marknadstryck pa
lander med hog offentlig skuldsattning i framtiden, vilket skulle kunna fa negativa spridningseffekter
pa statslanemarknaden i euroomradets andra medlemsstater.

Pa det hela taget ar finanspolitiken fortfarande inte tillrackligt differentierad, sarskilt i hogt
skuldsatta medlemsstater i euroomradet. Ett fullstaindigt genomforande av utkasten till
budgetplaner skulle leda till en i stort sett neutral eller milt expansiv finanspolitisk inriktning i
euroomradet som helhet. Medlemsstater i euroomradet med offentligfinansiellt utrymme utnyttjar
detta. Med tanke pa omfattningen av deras offentligfinansiella utrymme bor de vara redo att fortsatt
anvanda den. Bristen pa konsolideringsatgarder i lander med hallbarhetsproblem, trots kraven i
stabilitets- och tillvaxtpakten, &r fortfarande en kalla till oro. Efterlevhad av stabilitets- och
tillvaxtpakten av medlemsstater i euroomradet som inte uppfyller sina medelfristiga budgetmal i
kombination med en storre expansion bland medlemsstater i euroomradet med offentligfinansiellt
utrymme (se bilaga IV, diagrammen 6a och 6b) skulle bidra till att balansera den &vergripande
policymixen i euroomradet, samtidigt som det skulle leda till en battre differentiering mellan
medlemsstaterna i forhallande till deras tillgangliga offentligfinansiella utrymme.

Diagram 2: Férandringsfaktorer i bruttoskulden mellan 1999 och 2018 (i % av BNP), bidrag
fran det priméra saldot och snobollseffekt for vissa medlemsstater i euroomardet
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II1. Oversikt 6ver utkasten till budgetplaner

Kommissionens yttranden om utkasten till budgetplaner galler framfor allt hur medlemsstaterna har
uppfyllt kraven i stabilitets- och tillvaxtpakten samt de rekommendationer som utfardats pa grundval
av denna. Eftersom alla medlemsstater for narvarande omfattas av den forebyggande delen ar
kommissionens yttranden en beddmning av efterlevnaden av, eller framstegen mot, efterlevnad av de
landsspecifika medelfristiga budgetmalen samt efterlevnaden av skuldkriteriet, for att kontrollera om
planen ligger i linje med stabilitets- och tillvaxtpakten och de finanspolitiska landsspecifika
rekommendationer som anges i radets rekommendationer av den 9 juli 2019.

Alla medlemsstater i euroomradet lamnade in sina utkast till budgetplaner i tid, i enlighet med artikel
6 i forordning (EU) nr 473/2013, med undantag av Italien som ldmnade in dem en dag efter faststallt
datum (dvs. den 16 oktober). I enlighet med bestammelserna i tvapackets uppforandekod har fyra
lander lamnat ett utkast till budgetplan med antagande om oférandrad politik. Osterrike, Portugal och
Spanien lamnade in utkast till budgetplaner med antagande om oférandrad politik pa grund av att
nationella val holls mellan slutet av september och forsta halften av november 2019. Belgien har
ocksa lamnat in ett utkast till budgetplan med antagande om oftrandrad politik pa grund av den
pagaende regeringsbildningen. Sa snart de nya regeringarna tilltratt, och som regel atminstone en
manad innan det nationella parlamentet forvantas anta forslaget till budgetlag boér myndigheterna
inldmna ett uppdaterat utkast till budgetplan till kommissionen och Eurogruppen.

Inget utkast till budgetplan har konstaterats innebdra sarskilt allvarliga brister i efterlevnaden av
stabilitets- och tillvaxtpaktens enligt artikel 7.2 i forordning (EU) nr 473/2013. Vissa utkast till
budgetplaner gav dock anledning till oro. Skrivelser 6versandes sarskilt till Finland den 14 oktober
2019 och till Belgien, Frankrike, Italien, Spanien och Portugal den 22 oktober 2019 i vilka
kommissionen begarde ytterligare information och framhdll ett antal prelimindra observationer om
landernas utkast till budgetplaner. | fraga om Belgien, Spanien och Portugal framholls dven vikten av
att dessa lander inkommer med uppdaterade utkast till budgetplaner. Finland svarade den 16 oktober
och Frankrike och Italien den 23 oktober 2019. Kommissionen beaktade uppgifterna i svaren i sin
bedémning av budgetutveckling och risker.

Tabell 2 innehéller en sammanfattning av bedémningarna av de enskilda medlemsstaternas utkast till
budgetplaner i kommissionens yttranden som antogs den 20 november 2019, samt en bedémning av
framstegen som gjorts i fraga om finanspolitiska strukturreformer. Bedémningarna grundar sig pa
kommissionens hostprognos 2019. For att underlatta jamforelser sammanfattas planerna i tre
Overgripande Kkategorier: Eftersom ingen medlemsstat for nadrvarande omfattas av ett
underskottsforfarande gors efterlevnadsbedémningar for 2020 for alla medlemsstater mot kraven i den
forebyggande delen, sarskilt radets rekommendationer av den 9 juli 2019:

e Kraven uppfylls: Enligt kommissionens hostprognos 2019 finns inget behov av att anpassa
budgetplanen i det nationella budgetforfarandet for att sakerstalla att 2020 ars budget ska vara
forenlig med reglerna i stabilitets- och tillvaxtpakten.

e Kraven uppfylls i stora drag: Enligt kommissionens prognos for 2020 forvéantas utkastet till
budgetplanen i stora drag vara forenligt med stabilitets- och tillvéxtpaktens regler.

Enligt kommissionens prognos fér 2020 kommer dessa medlemsstater att ndrma sig sitt
medelfristiga mal eller ha en viss avvikelse fran den anpassningsbana som kravs for att uppna
detta mal. Nar en medlemsstat befinner sig nara det medelfristiga malet, men utgiftsriktmarket i
nulaget pekar pa en risk for en betydande avvikelse fran kraven, maste detta beaktas i framtida
bedémningar, om det strukturella saldot inte langre forutses ligga nara det medelfristiga malet,
med beaktande av eventuella avvikelser i forekommande fall. Dessa medlemsstater bedoms
efterleva riktmarket for skuldminskning.

e Risk for bristande efterlevnad: Enligt kommissionens prognos for 2020 foérvantas utkastet till
budgetplan inte uppfylla stabilitets- och tillvéxtpaktens krav.
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Kommissionens prognos for 2020 pekar pa en betydande avvikelse fran det medelfristiga malet
eller fran den anpassningsbana som kravs for att uppna detta mal och/eller i tillampliga fall pa att
riktmérket for skuldminskning inte heller kommer att efterlevas.

Ingen medlemsstat har begart ytterligare flexibilitet for 2020 for investeringar och strukturreformer
inom ramen for den gemensamt Gverenskomna standpunkten om flexibilitet i stabilitets- och
tillvaxtpakten som godkandes av radet den 12 februari 2016.

I sitt utkast till budgetplan for 2020 angav Italien att budgeteffekterna av den férebyggande planen for
att begransa hydrogeologiska risker kommer att bli betydande under 2020 och bor betraktas som en
ovanlig handelse utanfor regeringens kontroll i enlighet med artikel 5.1 och artikel 6.3 i férordning
(EG) nr 1466/97. | samband med detta begarde Italien en tillfallig avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet som uppgick till 0,2 % av BNP 2020. Kommissionen kommer
under varen 2021 att gora en slutlig beddmning, dven avseende de belopp som ska omfattas, pa
grundval av observerade data som tillhandahalls av myndigheterna.

Kommissionen har i samrad med medlemsstaterna fortsatt att anvanda rimlighetsverktyget for att
spara situationer dar berakningarna av produktionsgapet enligt den Gverenskomna metoden skulle
kunna anses vara omgirdade av en hdg grad av osd@kerhet. Kommissionen anvander samma
tillvagagangssatt som i tidigare Gvervakningsomgangar. Pa grundval av rimlighetsverktyget kan
produktionsgapet for 2019 vara omgérdat av en hdg grad av osékerhet for fem medlemsstater
(Cypern, Litauen, Luxemburg, Slovenien och Spanien). Eftersom Cypern och Luxemburg férvantas
ligga kvar 6ver sina medelfristiga mal anses osakerheten kring uppskattningen av produktionsgapet
inte ha nagon potentiell inverkan pa bedémningen av efterlevnaden av kraven i den forebyggande
delen och ingen ytterligare bedémning har darfér gjorts. For Litauen kommer, om den héga graden av
osakerhet kring uppskattningen av produktionsgapet for 2019 kvarstar, en fordjupad analys att goras i
kommissionens beddémning fér 2019. For Slovenien och Spanien gjordes en beddmning av den
osakerhet som omger uppskattningen av produktionsgapet redan under varen 2019, vilken bekréftade
att det uppskattade produktionsgapet enligt den gemensamma metoden berodde pa en viss grad av
osékerhet. P& grundval av detta faststalldes for Spaniens vidkommande ett lagre krav pa en maximal
okning i de primdra offentliga nettoutgifterna pa 0,9 %, vilket motsvarar en arlig strukturell
anpassning pa 0,65 % av BNP 2020 inom ramen for radets rekommendationer av den 9 juli 2019. |
fraga om Slovenien paverkades inte 2020 ars krav att uppnd det medelfristiga malet.
Hostbedomningarna 2019 bekréaftar den hdga graden av osdkerhet kring uppskattningarna av
Sloveniens och Spaniens produktionsgap. For Slovenien skulle produktionsgapet enligt
rimlighetsverktyget innebéra ett lagre strukturellt underskott 2020, sa att det borjat narma sig landets
medelfristiga budgetmal. Detta skulle tyda pa en bred efterlevnad. Med tanke pa den stora
volatiliteten i de bertrda berdkningarna kommer detta, om det bekréftas, dock endast att beaktas i
efterhandsbedémningen av efterlevnaden av kraven i den foérebyggande delen under varen 2021.

Kommissionen har &ven prelimindrt bedémt graden av framsteg i genomférandet av de finanspolitiska
strukturreformer som foreslas i radets rekommendationer av den 9 juli 2019. Bedémningen av
utkasten till budgetplaner sammanfattas i fem dvergripande kategorier: inga framsteg, begransade
framsteg, vissa framsteg, betydande framsteg och helt atgardat. Eftersom endast ndgra manader har
forflutit sedan antagandet av radets rekommendationer i juli 2019 har de flesta av euroomradets
medlemsstater gjort begransade framsteg avseende den strukturella delen av de finanspolitiska
rekommendationer som riktats till dem. Tyskland, Italien, Lettland, Litauen och Nederl&nderna har
daremot gjort vissa framsteg i genomforandet av den finanspolitiska strukturella delen av 2019 ars
landsspecifika rekommendationer. Framfor allt Tyskland och Nederlanderna antog atgarder som
framst rorde investeringar, medan Italien, Lettland och Litauen vidtog atgarder som framst rorde
skatteomradet. En utforlig beskrivning av framstegen i genomforandet av de landsspecifika
rekommendationerna kommer att ges i 2020 ars landsrapporter och beddomas i samband med de
landsspecifika rekommendationer for 2020 som kommer att antas av radet 2020.
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Tabell 2:

Oversikt 6ver kommissionens enskilda yttranden om utkasten till budgetplaner

Utkastet till budgetplan efterlever stabilitets- och tillvaxtpakten pa ett

dvergripande satt

Medlemss
tater

Overgripande
slutsats om
efterlevnaden
grundad pa
kommissionens
hostprognos 2019

Efterlevnad av kraven i den forebyggande delen 2019 och
2020

Framsteg i genomfdrandet
av de finanspolitiska
strukturreformerna i 2019
ars landsspecifika
rekommendationer

BE!?

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad av
riktmérket for skuldminskning vid forsta paseendet.
2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad av
riktmarket for skuldminskning vid forsta paseendet.

Begransade framsteg

ES2®

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmélet, bristande efterlevnad vid
forsta paseendet av riktmarket for skuldminskning enligt
overgangsreglerna.

2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad vid
forsta paseendet av riktmarket for skuldminskning enligt
overgangsreglerna.

Begrénsade framsteg

FR*

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmélet, bristande efterlevnad vid
forsta paseendet av riktmarket for skuldminskning enligt
overgangsreglerna.

2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad vid
forsta paseendet av riktmarket for skuldminskning enligt
overgangsreglerna.

Begrénsade framsteg

1T

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad av
riktmarket for skuldminskning vid forsta paseendet.
2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet, bristande efterlevnad av
riktmarket for skuldminskning vid forsta paseendet.

Vissa framsteg

PT?

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga malet, efterlevnad av riktmérket for
skuldminskning enligt dvergangsreglerna.

2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga malet, efterlevnad av riktmarket for
skuldminskning.

Begransade framsteg

SI

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga malet, efterlevnad av riktmarket for
skuldminskning.

2020: Risk for en viss avvikelse fran anpassningsbanan mot det
medelfristiga budgetmalet 2020. Risk for en betydande
avvikelse frdn anpassningsbanan mot det medelfristiga malet pa
grundval av 2019 och 2020 sammantaget, efterlevnad av
riktmérket for skuldminskning.

Begransade framsteg

SK

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmalet.

2020: Risk for en viss avvikelse fran anpassningsbanan mot det
medelfristiga budgetmalet 2020. Risk for en betydande
avvikelse fran anpassningsbanan mot det medelfristiga malet pa
grundval av 2019 och 2020 sammantaget.

Begransade framsteg

Fl

Risk for bristande
efterlevnad

2019: Risk for en viss avvikelse fran anpassningsbanan mot det
medelfristiga budgetmalet.
2020: Risk for en betydande avvikelse fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmélet.

Begrénsade framsteg

16




) 2019: Risk for en viss avvikelse fran anpassningsbanan mot det
Kraven uppfylls i medelfristiga budgetmélet.

EE stora drag: 2020: Risk for en viss avvikelse fran anpassningsbanan mot det ¢j tillampligt
medelfristiga budgetmalet.
2019: Néra det medelfristiga budgetmalet, justerat for ett
tillfalligt avvikelseavdrag, samtidigt som det finns risk for en
Kraven uppfylls i betydande avvikelse fran kravet pd utgiftsriktmérket baserat pd .
LV stora drag: 2018 och 2019 sammantaget. Vissa framsteg
2020: Nara det medelfristiga budgetmalet, med risk for
betydande avvikelse fran utgiftsriktmarket.
2019: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit. -
DE Kraven uppfylls 2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit. Vissa framsteg
2019: Efterlevnad av anpassningsbanan mot det medelfristiga
1E Kraven uppfylls budgetmalet, efterlevnad av riktmarket for skuldminskning; Begransade framsteg
2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit.
2019: Efterlevnad av riktmérket for skuldminskning enligt
6 overgangsreglerna. RTNRTIN
EL Kraven uppfylis 2020: Det medelfristiga budgetmélet ar uppfyllt, efterlevnad av ¢j tillampligt
riktmarket for skuldminskning.
2019: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfyllt, efterlevnad av
8 riktmarket for skuldminskning. p
cy Kraven uppfylls 2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfyllt, efterlevnad av Begransade framsteg
riktmarket for skuldminskning.
2019: Nara det medelfristiga budgetmalet, justerat for tillstand
till tillfallig avvikelse med risk for en betydande avvikelse fran -
LT Kraven uppfylls utgiftsrikimérkets krav. Vissa framsteg
2020: Det medelfristiga budgetmalet 4r uppfylit,
2019: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit. p
LU Kraven uppfylls 2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit. Begransade framsteg
2019: Det medelfristiga budgetmalet &r uppfylit. 4
MT Kraven uppfylis 2020: Det medelfristiga budgetmalet 4r uppfylit. Begransade framsteg
2019: Det medelfristiga budgetmalet &r uppfylit. :
NL Kraven uppfylls 2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfylit. Vissa framsteg
2019: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfyllt, efterlevnad av
2 riktmarket for skuldminskning. p

AT Kraven uppfylls 2020: Det medelfristiga budgetmalet ar uppfyllt, efterlevnad av Begransade framsteg

riktmérket for skuldminskning.

1 Kommissionen offentliggjorde den 5 juni 2019 en rapport i enlighet med artikel 126.3 i EUF-fordraget i vilken den
drog slutsatsen att analysen inte var helt slutgiltig for att kunna faststalla huruvida skuldkriteriet var uppfyllt eller
inte.

2 Utkast till budgetplan med antagande om oférandrad politik.

3 Forfarandet vid alltfor stora underskott for Spanien avbrots den 14 juni 2019, eftersom underskottet hade minskats
till under 3% av BNP 2018 och berdknades ligga kvar under 3 % 2019 och 2020. Spanien omfattas darfor av
stabilitets- och tillvéxtpaktens férebyggande del.

4 Kommissionen offentliggjorde den 5 juni 2019 en rapport i enlighet med artikel 126.3 i EUF-fordraget i vilken den
drog slutsatsen att underskotts- och skuldkriterierna sdsom de definieras i fordraget for narvarande bor anses
uppfyllda.

5 Kommissionen offentliggjorde den 5 juni 2019 en rapport i enlighet med artikel 126.3 i EUF-férdraget i vilken den
drog slutsatsen att skuldkriteriet for nérvarande inte bdr anses vara uppfyllt. Efter Italiens uppdaterade
finanspolitiska planer fran den 1 juli 2019, med en finanspolitisk korrigering for 2019, utfardade kommissionen ett
meddelande och skickade en skrivelse till de italienska myndigheterna i juli 2019, i vilken slutsatsen drogs att det
antagna atgardspaket var tillrackligt for att i det skedet inte inleda ett forfarande vid alltfor stora underskott till foljd
av Italiens bristande efterlevnad av skuldkriteriet 2018.

6 Efter det att underskottsférfarandet avbrutits den 19 september 2017 och programmet for stabilitetsstdd avslutats den
20 augusti 2018 omfattas Grekland av den férebyggande delen av stabilitets- och tillvaxtpakten och bdr bevara en
sund offentligfinansiell stallning som séakerstaller verensstammelse med det mal for det primara dverskottet som
faststélls genom beslut (EU) 2017/1226 den 30 juni 2017 pé& 3,5 % av BNP 2018 och medelfristigt. Eftersom
Grekland inte behdvde l&mna in stabilitetsprogram medan landet omfattades av programmet faststéllde de grekiska
myndigheterna inte ndgot medelfristigt budgetmal for 2018 och 2019. | stabilitetsprogrammet for 2019 faststallde
Grekland sitt medelfristiga mal till 0,25 % av BNP for 2020-2022.

7 De framsteg som gjorts i frdga om genomférandet av de finanspolitiska strukturreformerna i de landspecifika

rekommendationerna for 2019 6vervakas inom ramen for den forstarkta 6vervakningen.
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Kommissionen offentliggjorde den 5 juni 2019 en rapport i enlighet med artikel 126.3 i EUF-fordraget, i vilken den
drog slutsatsen att det inte var lampligt att vidta nagra ytterligare atgérder i riktning mot ett beslut om forekomsten
av ett alltfor stort underskott.
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