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1. INLEDNING

Forfarandet vid alltfor stora underskott (nedan kallat underskottsforfarandet) faststélls i artikel 126 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssétt (nedan kallat EUF-férdraget). Det beskrivs narmare i
forordning (EG) nr 1467/97 om paskyndande och fértydligande av tillampningen av forfarandet vid
alltfor stora underskott!, som ingar i stabilitets- och tillvéxtpakten

Enligt artikel 126.2 i fordraget ska kommissionen Gvervaka att budgetdisciplin iakttas pa grundval av
foljande tva kriterier: a) huruvida det forvantade eller faktiska offentliga underskottet som andel av
bruttonationalprodukten (BNP) Gverstiger referensvérdet 3 %, savida inte denna andel har minskat
vasentligt och kontinuerligt och natt en niva som ligger nara referensvardet, eller referensvérdet
endast undantagsvis och 6vergaende 6verskrids och andelen fortfarande ligger néra referensvardet,
och b) huruvida den offentliga skuldkvoten overstiger referensvardet 60 %, savida inte detta
procenttal minskar i tillrdcklig utstrackning och nérmar sig referensvérdet i tillfredsstéllande takt.

I artikel 126.3 i fordraget foreskrivs att om en medlemsstat inte uppfyller de krav som galler enligt ett
eller bada dessa kriterier, ska kommissionen utarbeta en rapport. | sin rapport ska kommissionen dven
beakta huruvida den offentliga sektorns underskott Overstiger utgifterna for de offentliga
investeringarna samt alla évriga faktorer av betydelse, inbegripet medlemsstatens ekonomiska och
budgetmassiga ldge pa medellang sikt.

Rumanien har varit foremal for flera pa varandra foljande forfaranden vid betydande avvikelse (nedan
kallat avvikelseforfarande) inom stabilitets- och tillvaxtpaktens forebyggande del sedan varen 2017.
Till foljd av Rumaniens betydande avvikelse fran sitt medelfristiga budgetmal 2016 inledde radet ett
avvikelseforfarande varen 2017. Sedan dess har radet tva ganger om aret utfardat rekommendationer
som Rumanien inte har foljt upp med verkningsfulla atgarder, utan i stallet gang pa gang avvikit fran
den rekommenderade anpassningsbanan med betydande marginal.

Uppgifter som rapporterades av de rumanska myndigheterna den 30 september 2019% och darefter
validerades av Eurostat® visade att Rumaniens offentliga underskott uppgick till 3,0 % av BNP 2018,
medan skulden uppgick till 35,0 % av BNP. Infor 2019 forvantades ett samlat offentligt underskott pa
2,8 % av BNP. | de reviderade BNP-siffror som lamnades av den nationella statistikmyndigheten efter

! EGT L 209, 2.8.1997, s. 6. Rapporten tar dven hansyn till Specifications on the implementation of the

Stability and Growth Pact and Guidelines on the format and content of Stability and Convergence
Programmes (Néarmare angivelser for genomférandet av stabilitets- och tillvaxtpakten samt riktlinjer for
stabilitets- och konvergensprogrammens innehdll och utformning), som Ekonomiska och finansiella
kommittén antog den 5 juli 2016 och som kan laddas ned fran:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm .
Enligt forordning (EG) nr 479/2009 maste medlemsstaterna rapportera sina forvantade och faktiska
underskotts- och skuldnivaer till kommissionen tva ganger om aret. Den senaste rapporten frdn Ruménien
kan laddas ned frén: https://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-
procedure/edp-notification-tables
® Eurostats pressmeddelande nr 161/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10064349/2-
21102019-AP-EN.pdf/61ae39d7-6764-2al6-ede5-e6da00249¢c27
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offentliggérandet av Eurostats pressmeddelande andrades de samlade talen ndgot genom att
underskottet uppgick till 2,9 % av BNP och skulden till 34,7 % av BNP 2018.

Den 10 december 2019 antog regeringen en finanspolitisk strategi for 2020-2022 med ett mal for det
upplupna underskottet pa 3,8 % av BNP 2019,

Det férvantade underskottet 2019 ar vid forsta anblicken — innan alla faktorer som beskrivs nedan har
beaktats — ett bevis for att det foreligger ett alltfor stort underskott i Rumanien enligt fordraget.
Tabelll. Offentligt underskott och skuld (i % av BNP)

2019 2020 2021
COM FS COM S COM FS

2015 2016 2017 2018

General government

06 | 26 | 26 | 29 | 40 | 38 | a9 | 36 | 69 | -34
balance
General government 378 | 373 | 351 | 347 | 357 | 364 | 378 | 371 | 49 | 378
gross debt

Sources: Commission 2020 winter forecast, extended with fiscal variables (COM) and Fiscal Strategy 2020-22 (FS)

Kommissionen har darfor utarbetat foreliggande rapport. Syftet med rapporten ar att géra en
heltackande beddmning av den forvantade avvikelsen fran underskottskriteriet pa ett satt som tar
vederborlig hénsyn till ekonomiska forutsattningar och alla andra faktorer av betydelse for att ta
stéllning till om ett forfarande vid alltfor stora underskott bor inledas. Underskottskriteriet granskas i
avsnitt 2 i rapporten. Skuldkriteriet granskas i avsnitt 3. Offentliga investeringar och andra faktorer av
betydelse, daribland Ruméaniens ekonomiska lage och budgetstéllning pa medellang sikt, behandlas i
avsnitt 4. Analysen i denna rapport bygger pa kommissionens mellanprognos vintern 2020, som bara
omfattar siffror 6ver BNP och inflation och i denna rapport darfor har kompletterats med berakningar
av offentligfinansiella variabler.

2. UNDERSKOTTSKRITERIET

Rumanien hade ett samlat offentligt underskott pa 2,9 % av BNP 2018. Enligt den finanspolitiska
strategin forvantas Rumaniens offentliga underskott ha okat till 3,8 % av BNP 2019. Detta ar langt
over och inte nara fordragets referensvarde pa 3 % av BNP.

Fordragets referensvarde dverskrids dessutom inte 2019 undantagsvis i den mening som avses i
fordraget och stabilitets- och tillvaxtpakten, eftersom det varken ar foljden av en ovanlig handelse
eller en allvarlig konjunkturnedgang. | kommissionens vinsterprognos 2020 forutses en tillvéxt i BNP
i fasta priser pa 3,9 % 2019 och 3,8 % 2020, medan produktionsgapet berdknas ligga pa omkring noll.
Poster av engangskaraktar uppgick till 0,1 % av BNP 2019 och berodde pa en aterbetalning av
miljostampelskatten pa bilar.

Overskridandet av referensvardet 3 % av BNP ar slutligen inte tillfalligt i den mening som avses i
fordraget och stabilitets- och tillvéxtpakten. Enligt kommissionens budgetprognoser och regeringens
finanspolitiska strategi kommer underskottet att ligga kvar 6ver referensvérdet under 2020 och 2021. |
kommissionens vinterprognos 2020, forlangd for finanspolitiska variabler, forvantas ett offentligt
underskott pa 4,0 % av BNP 2019, 4,9 % 2020 och 6,9 % 2021. Underskottets berdknade 6kning
beror till storsta delen pa de betydande pensionshéjningar som genomfordes under sommaren 2019, i
synnerhet en pensionsokning med 40 %, planerad till september 2020, och en ny upprékning av
pensionerna planerad till september 2021. Mellan december 2019 och januari 2020 antog
myndigheterna  dessutom nya skattesankningar (sankta punktskatter pa bransle och
socialforsékringsavgifter for deltidsarbetande och avskaffande av sarskilda skatter inom bank- och
energisektorerna) och fordubblade barnbidraget (fran och med augusti 2020). | den finanspolitiska
strategin raknar regeringen med ett offentligt underskott pa 3,6 % av BNP 2020 och 3,4 % 2021. Det
lagre underskottet i den finanspolitiska strategin, jAmfort med kommissionens prognos, beror frdmst
pa: 1) Mer optimistiska makroekonomiska prognoser. 2) Néagot lagre beraknade utgifter for varor och



tjanster, som inte stods fullt ut av antagna atgarder. 3) Det faktum att den finanspolitiska strategin inte
tycks beakta hela budgeteffekten av de antagna pensionshojningarna, séarskilt under 2021 och darefter.
4) Det faktum att den finanspolitiska strategin inte beaktar effekterna av skattesdnkningarna och
fordubblingen av barnbidraget.

Sammanfattningsvis ligger det forvantade underskottet 2019 Gver snarare &n nara fordragets
referensvarde pa 3% av BNP. Referensvirdet anses varken ha &verskridits undantagsvis eller
tillfalligt i den mening som avses i fordraget och stabilitets- och tillvaxtpakten. Analysen tyder
saledes pa att underskottskriteriet vid forsta paseendet inte ar uppfyllt i den mening som avses i
fordraget och i férordning (EG) nr 1467/97. Vederbdrlig hdansyn tas dock till alla faktorer av betydelse
som anges nedan.

3. SKULDKRITERIET

Rumaniens offentliga skuld uppgick till 34,7 % av BNP under 2018. Enligt bade den finanspolitiska
strategin och kommissionens vinterprognos 2020 kommer den offentliga skulden att 6ka fram till
2021, men ligga kvar under fordragets referensvarde. Enligt den finanspolitiska strategin berdknas
skulden ¢ka till 37,8 % under 2021. | kommissionens vinterprognos 2020 vantas en kraftigare dkning,
till 41,9 % under 2021. Skillnaden mellan de tva prognoserna beror framst pa lagre planerade
underskott i de offentliga finanserna i den finanspolitiska strategin.

Rumanien uppfyller alltsa skuldkriteriet som definieras i fordraget och i férordning (EG) nr 1476/97.

4, FAKTORER AV BETYDELSE

| artikel 126.3 i fordraget foreskrivs att kommissionens rapport “ocksd ska beakta huruvida
underskottet i den offentliga sektorn dverstiger utgifterna for de offentliga investeringarna samt alla
ovriga faktorer av betydelse, inbegripet medlemsstatens ekonomiska och budgetméssiga ldge pa
medellang sikt”. Dessa faktorer beskrivs ndrmare i artikel 2.3 i férordning (EG) nr 1467/97, dar det
faststills att “eventuella andra faktorer som enligt den berdérda medlemsstaten har betydelse for en
samlad beddmning av om underskotts- och skuldkriterierna uppfylls och som medlemsstaten har
forelagt radet och kommissionen” ska beaktas.

Nar den offentliga skuldkvoten i forhallande till BNP inte Gverskrider referensvardet ska, enligt
artikel 2.4 i forordning (EG) nr 1467/97, alla faktorer av betydelse beaktas i de steg som leder till det
beslut om forekomst av ett alltfér stort underskott som foreskrivs i artikel 126 punkterna 4, 5 och 6 i
fordraget.

Mot bakgrund av dessa bestdimmelser behandlas i féljande fem underavsnitt i tur och ordning 1) det
ekonomiska laget pa medellang sikt, 2) de offentliga finansernas stallning pa medellang sikt,
inbegripet en bedémning av efterlevnaden av anpassningsbanan mot det medelfristiga budgetmalet, de
offentliga investeringarnas utveckling och det nationella finanspolitiska regelverkets funktionssétt, 3)
offentlig skuldsattning, skuldutveckling och skuldhallbarhet pa medellang sikt, och 4) andra faktorer
som aberopats av medlemsstaten.

4.1. Ekonomiskt lage pa medellang sikt

BNP i fasta priser har stigit kraftigt under de senaste aren pa grund av konsumtion. Den potentiella
BNP-tillvaxten ar hog men beréknas minska gradvis pa grund av den totala faktorproduktivitetens
tillvaxt och den negativa demografiska utvecklingen. Rumanien har gjort begransade framsteg med
strukturreformerna.

Konjunkturforhallanden och potentiell tillvaxt

BNP i fasta priser har stigit kraftigt under de senaste aren pa grund av konsumtion. Den reala BNP-
tillvaxten nadde en topp pa 7,1 % under 2017 och modererades darefter till 4,4 % under 2018. Enligt



kommissionens vinterprognos 2020 berdknas den uppga till 3,9 % under 2019. Den privata
konsumtionen var fortsatt den frdmsta drivkraften bakom tillvaxten, vilket &r en féljd av en stram
arbetsmarknad och kraftiga I6nedkningar, sérskilt inom den offentliga sektorn. Investeringarna
berdknas ha bidragit avsevart till tillvaxten under 2019, framst med stéd av byggsektorn.
Nettoexportens bidrag till BNP-tillvaxten ar negativt sedan 2014 i ett lage med gradvis férsamrad
kostnadskonkurrenskraft. Det forsamrades d&nnu mer under 2019 eftersom exporttillvaxten minskade
mer an importen. Den svagare externa efterfragan var den viktigaste drivkraften bakom den svagare
exporttillvaxten och ledde ocksa till en nedgadng i industriproduktionen. Till foljd av detta har
underskottet i bytesbalansen stadigt 6kat och uppgick under 2019 till 5,1 % av BNP.

Den reala BNP-tillvaxten berdknas av kommissionen till mattlig, men ligger kvar pa den stabila nivan
3,8% 2020 och 3,5% 2021. Den betydande finanspolitiska stimulans som planeras for 2020 och
2021 forvantas ge ett nytt uppsving for den privata konsumtionen samtidigt som den importen
stimuleras. Investeringarna vantas forbli starka under 2020, med stdd av byggsektorn och ett planerat
Okat utnyttjande av EU:s investeringsfonder. Nettoexportens bidrag vantas forbli negativt under
prognosperioden, vilket gor att det redan stora underskottet i bytesbalansen forsdmras.

Enligt kommissionens uppskattningar, som bygger pa vinterprognosen 2020, beréknas den potentiella
BNP-tillvaxten gradvis minska fran 4,7 % 2018 till 3,9 % 2021. Den totala faktorproduktiviteten
kommer att avta, men den ar fortfarande den storsta bidragsgivaren till den potentiella BNP-tillvéxten.
Kapitalbildningens bidrag beréknas ligga kvar pa en relativt stabil niva. Samtidigt vantas det (redan
blygsamma) bidraget fran arbetskraften bli negativt, framst pa grund av trenden med en minskande
del av befolkningen i arbetsfor alder.

Produktionsgapet berdknas ha minskat till 0,1% av potentiell BNP 2019, fran 0,6 % 2018.
Kommissionen beraknar att det darefter kommer att bli ndgot negativt: -0,1 % 2020 och -0,5 % 2021.

Tabell 2: Makroekonomisk utveckling och budgetutveckling (% av BNP)

2018 2019 2020 2021

COM COM FS COM FS COM FS
Real GDP (% change) 44 3.9 4.0 3.8 4.1 35 4.2
GDP deflator (% change) 6.3 6.9 6.0 4.6 4.2 44 35
Potential GDP (% change) 4.7 4.5 4.7 4.0 4.3 3.9 4.3
Output gap (% of potential GDP) 0.6 0.1 -0.4 -0.1 -0.6 -0.5 -0.6
General government gross debt 34.7 35.7 36.4 37.8 37.1 41.9 37.8
General government balance -2.9 -4.0 -3.8 -4.9 -3.6 -6.9 -34
Primary balance -1.8 -2.8 - -3.7 - -5.6 -
One-off and other temporary measures -0.3 -0.1 - 0.0 - 0.0 -
Goverr?ment gross fixed capital 27 32 i 31 i 35 i
formation
Cyclically-adjusted balance -3.1 -4.0 - -4.9 - -6.8 -
Cyclically-adjusted primary balance -2.0 -2.8 - -3.6 - -5.4 -
Structural balance® -2.8 -39 -3.7 -4.9 -3.4 6.8 -3.2
Structural primary balance -1.6 -2.7 - -3.6 - -5.4 -
Notes:
#1n percent of GDP unless specified otherwise.
b Cyclically-adjusted balance excluding one-off and other temporary measures.
Sources: Commission 2020 winter forecast, extended with fiscal variables (COM), Fiscal Strategy 2020-2022 and the
autumn projection of the National Commission for Strategy and Prognosis (FS)

Strukturreformer



| februari 2019 drog kommissionen slutsatsen att Ruméanien hade makroekonomiska obalanser®.
Kommissionen fann att sarbarheterna ar kopplade till minskad kostnadskonkurrenskraft och ett
stigande bytesbalansunderskott, mot bakgrund av en expansiv finanspolitik och ett of6rutsagbart
foretagsklimat. | juli 2019 utfardade radet landsspecifika rekommendationer®, i vilka det efterlystes
atgarder mot dessa obalanser, bland annat strukturella fragor.

Radet rekommenderade sarskilt att Rumanien sakerstdller en fullstandig tillampning av det
finanspolitiska ramverket, starker uppfyllelsen av skattskyldigheten och skatteuppbdrden, tryggar den
finansiella stabiliteten och banksektorns stabilitet, sakerstaller hallbarheten i det offentliga
pensionssystemet och den langsiktiga barkraften i den andra pelarens pensionsfonder, sékerstaller en
minimilon grundad pa objektiva kriterier, ser till att lagstiftningsinitiativ inte undergraver
rattssakerheten och starker foretagsstyrningen i statsdgda foretag.

Myndigheterna har fortsatt att avvika fran reglerna i den nationella finanspolitiska ramen, vilket gor
den till stor del verkningslos.

Fullgérandekvoterna for inlamnande av skattedeklarationer har legat pa en relativt stabil niva.
Momsgapet beréknas ha minskat under 2017 och 2018. Den &r dock fortfarande bland de hogsta i EU.
Skattemyndigheterna uppfyllde inte sina mal for intaktsuppbord for 2019, delvis pa grund av en alltfor
optimistisk prognos for dessa mal.

Det offentliga pensionssystemets hallbarhet har forsamrats till foljd av den nya pensionslagen, som
antogs sommaren 2019 och som pa mycket kort tid avsevart 6kar de offentliga pensionsutgifterna.
Samtidigt upphdvde Ruménien i borjan av 2020 en del av de réttsliga bestimmelser som hotade den
langsiktiga lonsamheten for den andra pelarens pensionsfonder.

I bérjan av 2020 tog Rumanien ocksa bort bankskatten pa totala tillgangar som ett satt att bemota oron
for den finansiella stabiliteten och banksektorns stabilitet.

Enligt myndigheterna grundades héjningen av minimilénen fran och med den 1 januari 2020 pa en
formel som beaktar flera ekonomiska indikatorer. Nagon objektiv mekanism finns dock inte pa plats.

Vad galler forutsédgbarheten i beslutsfattandet, &r antalet undantagsférordningar alltjamt mycket hogt,
samtidigt som det annu saknas forhandsbedémningar av regelverken och de offentliga samradens
kvalitet ar sjunkande. Tillampningen av lagen om styrning av statsdgda foretag ar fortfarande
inkonsekvent.

4.2, Budgetstéllning pa medellang sikt

Sedan 2016 bedriver Ruménien en expansiv finanspolitik som bygger pa skattesankningar och
stigande l6pande utgifter. Det strukturella underskottet beréknas enligt kommissionens vinterprognos
2020 (utvidgad med finanspolitiska variabler) ha 6kat fran 0,2 % av BNP 2015 till 3,9 % 2019. Inom
ramen for avvikelseférfarandet utfardar radet tva ganger om aret sedan varen 2017
rekommendationer, som Rumanien inte har reagerat pa med verkningsfulla atgarder, utan upprepade
ganger i stallet avsevart avvikit fran den rekommenderade anpassningsbanan. Myndigheterna har
systematiskt avvikit fran de nationella finanspolitiska reglerna, vilket gér dem till stor del
verkningsldsa.

Strukturellt saldo och anpassning mot det medelfristiga budgetmalet
Medelfristigt budgetmal och strukturellt saldo

* Se meddelande frén kommissionen COM(2019) 150 final, 27.2.2019, Europeiska planeringsterminen 2019:
Beddmning av framstegen med strukturreformer, forebyggande och korrigering av makroekonomiska
obalanser samt resultatet av de fordjupade granskningarna enligt férordning (EU) nr 1176/2011.

Radets rekommendation av den 9 juli 2019 om Ruméniens nationella reformprogram 2019, med avgivande av
radets yttrande om Rumaniens konvergensprogram 2019 (EUT C 301, 5.9.2019, s. 135).



I konvergensprogrammet for 2019 bekraftade Rumanien sitt medelfristiga budgetmal for de offentliga
finanserna som ett strukturellt saldo pa -1,0 % av BNP. Med detta medelfristiga mal beaktas kraven i
fordraget om stabilitet, samordning och styrning inom Ekonomiska och monetéra unionen.

Sedan 2016 bedriver Ruméanien en expansiv finanspolitik som bygger pa skattesankningar och
stigande lopande utgifter. Darfor avvek Rumanien fran sitt medelfristiga budgetmal 2016. Det
strukturella saldot uppgick till -2,8 % av BNP 2018, vilket ar langt under Ruméaniens medelfristiga
budgetmal. | den finanspolitiska strategin siktar Rumanien pa en forsamring av det strukturella saldot
2019 och en gradvis strukturell forbattring 2020-2022, men planerar inte att uppna sitt medelfristiga
budgetmal senast 2022. Enligt kommissionens vinterprognos 2020, utvidgad med finanspolitiska
variabler, forvantas det strukturella underskottet stadigt och avsevart 6ka mellan 2018 och 2021, till
foljd av den berédknade 6kningen av det nominella underskottet.

Fasthallande vid den rekommenderade anpassningsbanan mot det medelfristiga budgetmalet.

Rumaénien har omfattats av forfaranden vid betydande avvikelse sedan varen 2017. Till féljd av
Rumaniens betydande avvikelse fran sitt medelfristiga budgetmal 2016 inledde radet ett
avvikelseforfarande under varen 2017. Sedan dess har radet tva ganger om aret utfardat
rekommendationer som Ruménien inte har foljt upp med verkningsfulla atgarder, utan i stallet gang
pa gang avvikit fran den rekommenderade anpassningsbanan med betydande marginal. | den senaste
rekommendationen, som antogs av radet den 5 december 2019, uppmanas Ruménien att sakerstalla att
de primara offentliga utgifternas nominella tillvaxttakt, exklusive diskretionara inkomstatgéarder och
engangsatgarder, inte dverstiger 4,4 % 2020, vilket motsvarar en arlig strukturell anpassning pa 1,0 %
av BNP.

Berakningar baserade pa kommissionens vinterprognos 2020, utvidgad med finanspolitiska variabler,
antyder en risk for betydande avvikelse fran bada riktméarkena under 2020.

Tabell 3: Sammanfattning av rekommendationer till Rumanien inom avvikelseférfarandet

Radets Rekommenderad Strukturell Radets slutsats
rekommendation | strukturell forbattring anstrangning vid
(% av BNP) tidpunkten for
beddmningen (% av
BNP)
Hosten 2019 1,0 2020
Varen 2019 1,0 2019, 0,75 2020 -0,8 2019, -0,8 2020 Ingen atgard har
vidtagits
Hosten 2018 1,0 2019 -0,7 2019 Ingen atgard har
vidtagits
Véren 2018 0,8 2018, 0,8 2019 0,0 2018, -0,1 2019 Ingen atgard har
vidtagits
Hosten 2017 0,8 2018 -0,4 2018 Ingen atgard har
vidtagits
Véren 2017 0,5 2017 -1,1 2017 Ingen atgard har
vidtagits

Offentliga investeringar



De offentliga investeringarna nadde sin lagsta niva sedan EU-anslutningen med 2,6 % av BNP 2017,
och okade bara nagot under 2018, till 2,7 % av BNP. Detta ligger under EU-genomsnittet och langt
under genomsnittet i grannldnderna. Enligt berékningarna i kommissionens vinterprognos 2020,
utvidgad med finanspolitiska variabler i féreliggande rapport, kommer de offentliga investeringarna
att ha okat till 3,2 % av BNP under 2019.

Det nationella finanspolitiska ramverket

I lagen om finanspolitiskt ansvar faststélls nationella numeriska finanspolitiska regler som végledning
for budgetprocessen. Lagen innehaller en regel om strukturella underskott, som kréaver efterlevnad av
eller konvergens till det medelfristiga budgetmalet med ett strukturellt saldo pa -1,0 % av BNP. Det
nationella ramverket innehaller ocksa flera kompletterande regler om budgetbalans samt om utgifter
och inkomster. Vidare ar regeringen skyldig att gora en uppdatering av den finanspolitiska strategin —
med faststéllda makroekonomiska antaganden, medelfristig budgetplanering och de utgiftstak som bor
ligga till grund for den arliga budgetprocessen — och Gversanda den till parlamentet senast den 15
augusti narmast foregaende ar.

Sedan 2016 har regeringen systematiskt och vid upprepade tillfallen avvikit fran ett antal
finanspolitiska regler, vilket gor dem till stor del verkningsldsa. | synnerhet var det ursprungliga
budgetmalet for 2019 med ett samlat underskott pa 2,8 % av BNP (likvida medel) oférenligt med
regeln om strukturella underskott. De budgetandringar som antogs i augusti och november 2019
avvek dessutom fran ett antal kompletterande finanspolitiska regler och, i det senare fallet, dven fran
regeln om strukturella underskott eftersom underskottsmalet for 2019 hojdes till 4,4 % av BNP
(likvida medel). Liksom tidigare ar skickade myndigheterna dessutom inte nagon uppdatering av den
medelfristiga finanspolitiska strategin till parlamentet fore den foreskrivna tidsfristen i augusti, vilket
undergraver dess véagledande roll. 2020 ars budget och den atféljande finanspolitiska strategin avvek
fran bestammelserna om det strukturella saldot och fran flera kompletterande finanspolitiska regler.

4.3.  Offentlig skuldsattning pa medellang sikt

Hallbarheten i Rumaniens offentliga finanser ar utsatt for stora risker pa medellang och lang sikt,
vilket beror pa stora budgetunderskott och stigande utgifter for en aldrande befolkning.

Skuldutveckling och hallbar skuldsattning®

Rumaéniens offentliga skuld ligger for narvarande langt under fordragets referensvarde pa 60 % av
BNP (34,7 % av BNP 2018). Pa grund av ett hogt strukturellt primart underskott befinner sig dock
skuldkvoten i forhallande till BNP pa en brant uppatstigande vag. Om politiken forblir oférandrad
politik beréknas den bryta igenom 60 % 2025 och Overskrida 90 % av BNP senast 2030.
Skuldutvecklingen ar kénslig fér chocker med koppling till tillvaxten, finanspolitiken och réantan. Den
offentliga skuldens I6ptidsstruktur bidrar till att minska sarbarheten, eftersom endast ungefar 3,3 % av
den totala offentliga skulden har en I6ptid pa mindre an 1 ar. Den higa andel statspapper denominerad
i utlandsk valuta och den betydande mangd statsobligationer som innehas av utlandska enheter bidrar
dock till ytterligare risker, liksom den negativa nettoutlandsstallningen.

Vardet av indikatorn for tidig upptackt av finanspolitiska pafrestningar (S0), som tagits fram av
Europeiska kommissionen for att bedoma risker inom ett ar, ligger under det kritiska troskelvardet.

Indikatorn for det medelfristiga hallbarhetsgapet (S1) visar pa stora risker. Den visar att Rumanien &r i
behov av en finanspolitisk korrigering pa 5,7 procentenheter av BNP for att halla skulden under 60 %
av BNP senast 2034. Detta varde &r bland de hdgsta bland medlemsstaterna.

®  Detta avsnitt bygger pd  Europeiska  kommissionens  skuldhdllbarhetsrapport  2019:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ip120_en.pdf
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Den langsiktiga indikatorn for underskott i de offentliga finanserna (S2) visar ockséa pa stora risker.
Den pekar pa en nodvandig finanspolitisk korrigering pa 8,8 procentenheter av BNP for att sakerstalla
en stabilisering av den offentliga skuldkvoten pa lang sikt. Detta varde, som ar det hogsta bland
medlemsstaterna, drivs upp av de offentliga finansernas hoga utgangslage (med 5,1 procentenheter)
och aldersrelaterade utgifter, sarskilt pensioner och halso- och sjukvard (med 3,7 procentenheter).

De finansiella marknadernas uppfattning om Rumdéniens statsrisk ligger 1 det lagre
kreditvéirderingsspannet, med ett "BBB-" eller motsvarande kreditbetyg pé statspapper frén de tre
stora kreditvarderingsinstituten. Den 10 december 2019 reviderade S&P Global Ratings sin prognos
fran stabil till negativ pa grund av Ruméniens finanspolitiska inriktning.

Ny pensionslagstiftning

Pensionslagen, som antogs sommaren 2019, innebar att flera parametrar i det offentliga
pensionssystemet  andrades vasentligt. Den innehdller foljande andringar: i) Tillfalliga
pensionshdjningar fram till 2021, i stéllet for standardindexering, med 15 % fran september 2019
(redan inskriven i 2019 ars budgetlag), med 40 % fran september 2020 och med 6 % fran september
2021. ii) Fran och med 2022 kommer indexregleringen av pensionerna att vara 100 % av
inflationstakten plus 50 % av den reala genomsnittliga bruttolonen. iii) Nya pensioner kommer att
berédknas med hjalp av en fast avgiftsfinansierad period pa 25 ar, i stallet for 25-35 ar (beroende pa
aret for pensionering) enligt den tidigare lagstiftningen. iv) Fran och med september 2021 kommer de
befintliga pensionerna att raknas upp for att motsvara denna nya formel.

Pa grund av tidsplanen for genomférandet kommer lagen att leda till en avsevard okning av de
offentliga pensionsutgifterna under en kort period. Den ar den framsta drivkraften bakom den
berdknade snabba oOkningen av det offentliga underskottet och de hdga riskerna for offentliga
finansernas hallbarhet. Dessutom &tfoljs lagen inte av atgarder for att oka deltagandet och tiden i
arbetslivet utéver den lagstadgade miniminivan, vilket dr avgorande for att pensionerna ska racka
langre och pensionssystemet bli mer hallbart.

Diagram 1: Offentliga bruttopensionsutgifter 2018-2022
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4.4, Andra faktorer som medlemsstaten aberopat

Den 6 februari 2020 dversande de rumanska myndigheterna en skrivelse om faktorer av betydelse att
beddmas av kommissionen i enlighet med artikel 2.3 i férordning (EG) nr 1467/97.



Myndigheterna havdar att férsamringen av budgetunderskottet for 2019 till stor del forklaras av
stigande personalkostnader, socialt stdd och investeringar, medan intikterna i stort sett forblivit
oférandrade som andel av BNP. Dessutom havdar myndigheterna att budgetutfallet 2019 paverkades
negativt av flera enstaka poster pa utgiftssidan’.

Myndigheterna papekar att den finanspolitiska strategin visar att budgetunderskottet gradvis anpassas
pa medellang sikt, samtidigt som det ligger kvar over referensvardet fram till 2021. Justeringen
planeras efter tre ar av fortsatt budgetforsamring. Myndigheterna forklarar ocksa att takten i den
planerade konsolideringen av de offentliga finanserna i stor utstrackning hammas av den gallande
rattsliga ramen, sdrskilt av bestdmmelserna i den nya pensionslagstiftning som godkandes av
parlamentet 2019.

Med avseende pa makroekonomiska férhallanden forklarar myndigheterna att den reala tillvéxten i
Rumaniens ekonomi var 4,1 % under de forsta tre kvartalen 2019, framst till foljd av investeringar
och privat konsumtion, samtidigt som den senare borjade mattas av. Enligt myndigheternas
berakningar kommer Rumaniens reala BNP ¢ka med 4,0 % under 2019, vilket ar nagot avtagande
jamfort med 2018 och marginellt under den potentiella nivan. Den nominella tillviaxten bérjade
accelerera 2016 och myndigheterna forvantar sig att den forblir stabil pa medellang sikt.

Slutligen erinrar myndigheterna om att Rumdanien 2008 inforde en pensionsreform med den
obligatoriska andra pelaren i privata pensionsfonder vid sidan av den forsta pelaren med dess I6pande
inbetalningar. De forklarar att den arliga kostnaden for den andra pelaren i genomsnitt 1ag nara 0,7 %
av BNP under perioden 2014-15, och att den forvantas uppga till 0,8 % av BNP under perioden
2016-2019. Detta ligger i linje med kommissionens berékningar av de arliga kostnaderna for den
andra pelaren. Ruméniens planerade budgetunderskott for 2019 Gverskrider dock avsevart en niva
som kan anses ligga nara referensvardet 3 % av BNP, och darfor kan budgetkonsekvenserna av
pensionsreformen, enligt artikel 2.7 i férordning (EG) nr 1467/97, inte beaktas vid beddmningen av
Overtrédelsen av underskottskriteriet.

Myndigheterna tillagger att de i borjan av ar 2020 strok en bestammelse som forsvagade den
tvingande karaktaren i den andra pensionspelaren som var i kraft under 2019. Da avskaffades
mojligheten for anstallda att valja bort den andra pensionspelaren efter fem ars inbetalning till den och
att dirigera om sina arliga pensionsinbetalningar till den forsta pelaren (férordning 1/2020 om
nodatgarder, andring av bestammelserna i nodforordning 114/2018).

5. SLUTSATSER

Enligt regeringens finanspolitiska strategi berédknas det totala underskottet i de offentliga finanserna
2019 h'a okat till 3,8 % av BNP, vilket ar 6ver snarare dn nara fordragets referensvarde pa 3 % av
BNP. Overskridandet av referensvardet anses varken vara osedvanligt eller Gvergaende.

Den offentliga bruttoskulden ligger fortfarande langt under referensvardet 60 % av BNP.

Den analys som presenteras i denna rapport omfattar en beddmning av alla faktorer av betydelse,
vilka enligt fordraget och stabilitets- och tillvéxtpakten ska beaktas i de steg som leder fram till
beslutet om forekomst av ett alltfor stort underskott ndr den offentliga skuldkvoten inte Gverstiger
referensvardet. Faktorerna av betydelse i det aktuella fallet innebé&r inga férmildrande omstandigheter
och paverkar darmed inte bedomningen.

Analysen tyder sammantaget pa att skuldkriteriet sdsom det definieras i fordraget och i férordning
(EG) nr 1467/1997 inte bor betraktas som uppfyllt och att ett forfarande vid alltfér stora underskott
darfor & motiverat.

| kommissionens beddémning uppgick engangsutgifterna i den periodiserade redovisningen till 0,1 % av BNP
under 2019, till foljd av aterbetalningen av miljodekalen (stampelskatt) for bilar.
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