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1. INLEDNING

Den 20 mars 2020 antog kommissionen ett meddelande om aktivering av den allménna
undantagsklausulen i stabilitets- och tillvaxtpakten. Klausulen, som faststalls i artiklarna 5.1,
6.3, 9.1 och 10.3 i férordning (EG) nr 1466/97 och artiklarna 3.5 och 5.2. i férordning (EG)
nr 1467/97 underlattar samordningen av budgetpolitiken vid allvarliga konjunkturnedgangar.
| sitt meddelande delgav kommissionen radet sin uppfattning att det i nuvarande lage ar
mojligt att aktivera klausulen med tanke pa den allvarliga konjunkturnedgang som forvantas
bli foljden av covid-19-utbrottet. Den 23 mars 2020 godkdnde medlemsstaternas
finansministrar ~ kommissionens  bedémning.  Aktiveringen av  den  allménna
undantagsklausulen medger en Overgdende avvikelse fran anpassningsbanan mot det
medelfristiga budgetmalet, forutsatt att detta inte dventyrar hallbarheten i de offentliga
finanserna pa medellang sikt. Nar det galler den korrigerande delen kan radet, pa
rekommendation av kommissionen, &ven besluta att anta en reviderad utvecklingsbana for de
offentliga finanserna. Klausulen innebdr inte att stabilitets- och tillvaxtpaktens forfaranden
avbryts. Den gor det mojligt for medlemsstaterna att gora avsteg fran normalt géllande
budgetkrav, samtidigt som kommissionen och radet far majlighet att vidta nodvandiga
politiska samordningsatgérder inom ramen for pakten.

De uppgifter som rapporterades av de portugisiska myndigheterna den 31 mars 2020 och som
darefter validerades av Eurostat® visar att Portugals offentliga verskott uppgick till 0,2 % av
BNP 2019, medan den offentliga bruttoskuldskvoten uppgick till 117,7 % av BNP. Enligt de
anmalda uppgifterna planerar Portugal darefter ett overskott i de offentliga finanserna pa
0,2 % av BNP for 2020 — pa grundval av 2020 ars statsbudget som antogs fore utbrottet av
covid-19-pandemin — samtidigt som den offentliga skuldkvoten férvantas minska till
114,9 %. Portugals stabilitetsprogram 2020, som inte l&mnades in inom den tidsfrist som
anges i artikel 4.1 i forordning (EG) nr 1466/97, inneh6ll inte nagot planerat saldo i de
offentliga finanserna for 2020.

Till skillnad fran de anmalda uppgifterna berdknas enligt kommissionens varprognos 2020,
som bland annat aterspeglar de forvantade ekonomiska och budgetmassiga konsekvenserna
av covid-19-pandemin, underskottet i den offentliga sektorns finanser uppga till 6,5 % av
BNP for 2020, medan den offentliga skuldkvoten vantas oka till 131,6 %. Alla tillgangliga
uppgifter, bland annat de portugisiska myndigheternas uttalanden om hur budgetpolitiken
reagerar pa den allvarliga ekonomiska nedgangen i samband med covid-19-pandemin, pekar
pa ett offentligt underskott som avsevart overskrider fordragets referensvérde pa 3 % av BNP
2020. 1 sin skrivelse av den 7 maj 2020 uppmanade kommissionen de portugisiska
myndigheterna att klargora storleken pa det planerade underskottet i de offentliga finanserna

1 https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294648/2-22042020-AP-EN.pdf/6c8f0ef4-6221-1094-
fef7-a07764b0369f




under 2020. I sin skrivelse av den 13 maj 2020 lamnade de portugisiska myndigheterna inte
de begarda fortydligandena och hanvisade till de exceptionella omstéandigheterna i samband
med covid-19-pandemin. Med beaktande av dessa faktorer anser kommissionen att dess
nuvarande prognos for ett offentligt underskott pa 6,5 % av BNP 2020 vid forsta anblicken ar
tillrackligt dvertygande bevis pa ett alltfor stort underskott enligt definitionen i artikel 126.2 a
i fordraget.

Kommissionen har darfér mot den hdr bakgrunden uppréttat denna rapport, som analyserar
Portugals efterlevnad av fordragets underskotts- och skuldkriterier. Rapporten tar hansyn till
alla faktorer som &r av betydelse och &ven den kraftiga ekonomiska chock som &r en féljd av
covid-19-pandemin.

Tabell 1. Offentliga forvaltningens underskott och skuld (% av BNP)

2020 2021
2016 2017 2018 2019
COM COM
Undgrsk_otts S_aldmdeoffentllga 19 30 04 0.2 65 18
kriteriet [finanserna
Offentlig bruttoskuld 1315 126,1 122,0 117,7 131,6 124,4
Awikelsefran | | |
. skuldminskningsriktm i EDP n.r. n.r. n.r. 35 -0,2
Skuldkriter |,
. arket
tet Forandring i d
orandring I det 04 04 0,7 0,4 n.r. n.r.
strukturella saldot
MLSA i EDP 0,0 -0,3 -1,8 n.r. n.r.

Anmérkning: MLSA star for minsta linjara strukturella anpassning (minimum linear structural adjustment).
EDP star for forfarandet vid alltfor stora underskott (excessive deficit procedure). n.r. star for ej
relevant.

Kalla:  Eurostat, kommissionens varprognos 2020.

2. UNDERSKOTTSKRITERIET

Enligt kommissionens varprognos 2020 forvantas Portugals saldo i de offentliga finanserna
bli ett underskott pa 6,5% av BNP 2020. Budgetkostnaderna for de atgarder som de
portugisiska myndigheterna vidtar for att ta itu med covid-19-pandemin uppskattas till 2,5 %
av BNP, men inverkan av de automatiska stabilisatorerna forvéntas bidra med mer @n 4 % av
BNP till det berdknade offentliga underskottet 2020. Kommissionens prognos for det
offentliga underskottet 2020 &r éver, och inte nara, fordragets referensvarde pa 3 % av BNP.

Det prognostiserade dverskridandet av fordragets referensvarde pa 3 % av BNP 2020 &r ett
undantag eftersom det beror pa en allvarlig konjunkturnedgang. Med hansyn till effekterna av
covid-19-pandemin beraknas i kommissionens varprognos 2020 att BNP i fasta priser
kommer att sjunka med 6,8 % 2020.

Det forvantade overskridandet av fordragets referensvérde skulle vara overgaende enligt
kommissionens varprognos 2020, som beddmer att det offentliga underskottet kommer att
minska till under 3% av BNP 2021. Prognoserna omgéardas dock av exceptionellt stor
osékerhet.



Sammanfattningsvis &r kommissionens prognos for det offentliga underskottet 2020 6ver, och
inte nara, fordragets referensvarde pa 3 % av BNP. Det forvantade Gverskridandet betraktas
som ett undantag enligt definitionen i fordraget och stabilitets- och tillvéxtpakten, samtidigt
som karaktdren pa overskridandet for narvarande anses vara 6vergaende. Alla tillgangliga
uppgifter, bland annat de portugisiska myndigheternas uttalanden om hur budgetpolitiken
reagerar pa den allvarliga ekonomiska nedgangen i samband med covid-19-pandemin, pekar
pa ett offentligt underskott som avsevart 6verskrider fordragets referensvarde pa 3 % av BNP
2020. 1 sin skrivelse av den 7 maj 2020 uppmanade kommissionen de portugisiska
myndigheterna att klargora storleken pa det planerade underskottet i de offentliga finanserna
under 2020. I sin skrivelse av den 13 maj 2020 lamnade de portugisiska myndigheterna inte
de begérda fortydligandena och hanvisade till de exceptionella omstandigheterna i samband
med covid-19-pandemin. Med beaktande av dessa faktorer anser kommissionen att sin
nuvarande prognos for ett offentligt underskott pa 6,5 % av BNP 2020 vid forsta anblicken ar
tillrackligt dvertygande bevis pa ett alltfor stort underskott enligt definitionen i artikel 126.2 a
i fordraget. Analysen tyder darfor pa att underskottskriteriet vid forsta anblicken inte
forefaller vara uppfyllt i enlighet med definitionen i fordraget och férordning (EG) nr
1467/97.

3. SKULDKRITERIET

Den offentliga skulden i forhallande till BNP sjonk fran 122,0 % under 2018 till 117,7 %
under 2019. Denna minskning 2019 avspeglade huvudsakligen den skuldreducerande
effekten pa grund av ett stabilt primart dverskott (pa 3,2 % av BNP) och en gynnsam skillnad
mellan tillvaxttakten for nominell BNP och réanteutgifter, dar de sammanlagda effekterna av
BNP-tillvaxt i fasta priser och inflation (pa 4,6 % sammantaget) uppvéger den stora — men
anda gradvis minskande — rantebérdan pa den alltfor hoga skuldsattningen (pa 3,0 % av
BNP). Stock-/flédesjusteringen var dock positiv under 2019 (0,5 % av BNP).

Nar forfarandet vid alltfor stora underskott upphavdes i juni 2017 blev Portugal féremal for
en tredrig Overgangsperiod for att sakerstilla att landet gor tillrackliga framsteg mot
uppfyllandet av riktmarket for skuldminskning. Overgangsperioden Iépte fran 2017 till och
med 2019. For att sékerstédlla kontinuerliga och effektiva framsteg mot uppfyllandet under
overgangsperioden skulle Portugal uppfylla féljande tva villkor samtidigt:

a. Den arliga strukturella anpassningen bor inte avvika med mer an ¥4 % av BNP fran den
minsta linjara strukturella anpassningen for att sékerstalla att riktmarket for
skuldminskning uppfylls i slutet av 6vergangsperioden.

b. Den aterstaende arliga strukturella anpassningen bor inte vid nagot tillfalle under
overgangsperioden overskrida 3% % av BNP (savida inte det forsta villkoret innebéar en
arlig insats pa over % % av BNP).

De anmélda uppgifterna visar att Portugal har gjort tillrdckliga framsteg nar det galler att
uppfylla riktmarket for skuldminskning under 2019, eftersom det strukturella saldot beréknas
ha forbattrats med 0,4 % av BNP forra aret, jamfort med det tillampliga MLSA pa -1,8 % av
BNP.

Analysen visar saledes att skuldkriteriet uppfylls pa grundval av uppgifter om
budgetresultaten fran 2019.



4. FAKTORER AV BETYDELSE

Om en medlemsstat inte uppfyller de krav som galler enligt det ena av eller bada dessa
kriterier ska kommissionen enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget utarbeta en rapport.
Rapporten ska dven “beakta huruvida den offentliga sektorns underskott Overstiger utgifterna
for de offentliga investeringarna samt alla Ovriga faktorer av betydelse, inbegripet
medlemsstatens ekonomiska och budgetmaéssiga lage pa medellang sikt”.

Dessa faktorer beskrivs ndrmare i artikel 2.3 i forordning (EG) nr 1467/97, dar det faststalls
att “eventuella andra faktorer som enligt den berérda medlemsstaten har betydelse for en
samlad bedémning av om underskotts- och skuldkriterierna uppfylls och som medlemsstaten
har forelagt radet och kommissionen” ska beaktas.

Som faststélls i artikel 2.4 i forordning (EG) nr 1467/97 nar det galler uppfyllandet av
underskottskriteriet far faktorer som &r av betydelse inte beaktas under de steg som foregar ett
beslut om att det pa grundval av underskottskriteriet foreligger ett alltfor stort underskott i
Portugal 2020, eftersom skuldkvoten Overstiger referensvéardet pa 60 % och det dubbla
villkoret enligt den d&vergripande principen inte ar uppfyllt — dvs. att det offentliga
underskottet ska ligga néara fordragets referensvarde pa 3 % och oOverskridandet vara
overgaende.

En annan viktig faktor som maste beaktas i det radande laget 2020 &r de ekonomiska
foljdverkningarna av covid-19-pandemin, som har en mycket betydande inverkan pa
budgetsituationen och goér framtidsutsikterna mycket osakra. Pandemin har &ven lett till att
den allmanna undantagsklausulen har aktiverats.

4.1. Covid-19-pandemin

Covid-19-pandemin har lett till en kraftig ekonomisk chock som fatt mycket negativa effekter
i hela Europeiska unionen. Vilka foljder detta far for BNP-tillvaxten beror bade pa hur lange
pandemin varar och hur ldnge de atgarder ar i kraft som vidtagits av nationella myndigheter
och pa europeisk och global niva for att bromsa spridningen, skydda produktionskapaciteten
och stétta den samlade efterfrdgan. Medlemsstaterna har redan antagit eller haller pa att anta
budgetatgarder for att 6ka kapaciteten i sina sjukvardssystem och bista de enskilda och
sektorer som drabbats hardast. Betydande likviditetsstodatgarder och andra garantier har
ocksa antagits. Behoriga statistikmyndigheter ska, nar det foreligger mer detaljerad
information, granska huruvida dessa atgarder har nagon direkt inverkan pa saldot i de
offentliga finanserna. Dessa atgarder kommer tillsammans med nedgangen i ekonomisk
aktivitet att leda till att det offentliga underskottet och den offentliga skulden stiger betydligt.

4,2. Ekonomiskt lage pa medellang sikt

Den portugisiska ekonomin mattades av fore utbrottet av covid-19-pandemin, dar BNP-
tillvaxten i fasta priser sjonk till 2,2 % 2019, fran 2,6 % 2018. Ekonomin presterade mycket
val under de tva forsta manaderna 2020.

Enligt kommissionens varprognos 2020 — som bland annat aterspeglar de forvantade
ekonomiska konsekvenserna av covid-19-pandemin — beréknas den ekonomiska aktiviteten



sjunka kraftigt under 2020, da BNP i fasta priser forvantas sjunka med 6,8 %. Nar det galler
den inhemska efterfrdgan berdknas den privata konsumtionen sjunka i nagot lagre takt an
BNP-nedgangen, eftersom de politiska atgarderna delvis kompenserar forlusterna i
hushallens inkomster. Investeringarna vantas bli de som drabbas hardast pa grund av den
kvardrojande osékerheten och trots den nya flexibiliteten i de europeiska struktur- och
investeringsfonderna. Nar det géller den externa efterfragan berdknas bade exporten och
importen minska med tvasiffriga tal, varvid den forstnamnda sérskilt kommer att paverkas av
det forvantade avbrottet i den utlandska turismen. Arbetsldsheten vantas 6ka fran 6,5 % 2019
till 9,7 % 2020.

Aven om BNP i fasta priser forvantas aterhamta sig med 5,8 % under 2021 kommer
efterverkningarna troligen att dréja kvar inom vissa sektorer, séarskilt turismen. Som en foljd
av detta forvantas BNP ligga kvar under 2019 ars niva fram till 2021.

De makroekonomiska utsikterna préglas av exceptionellt stor osdkerhet om covid-19-
pandemins varaktighet och dess foljder for ekonomin. Landspecifika risker pekar snarare
nedat mot bakgrund av den portugisiska ekonomins beroende av utlandsk turism, som véantas
bli hart drabbad av covid-19-pandemin. De ar formildrande omstandigheter vid bedémningen
av om Portugal uppfyller underskottskriteriet 2020.

4.3. Budgetstallning pa medellang sikt

Portugals saldo i de offentliga finanserna vandes till ett 6verskott pa 0,2 % av BNP 2019, tack
vare starka intaktsresultat — sarskilt nér det galler sociala avgifter och indirekta skatter — och
kontinuerligt minskande ranteutgifter. De offentliga investeringarna stabiliserade sig pa 1,9 %
av BNP under 2019 — jamfort med ett konstaterat offentligt 6verskott — en niva som ligger
under regeringens planer och unionsgenomsnittet pa 3 % av BNP. Om man bortser fran
effekterna av en ytterligare aktivering av den villkorade kapitalmekanismen for Novo Banco
(pd 0,5% av BNP forra aret) och andra engangsatgarder, nadde saldot i de offentliga
finanserna ett Gverskott pa 0,8 % av BNP 2019.

Den 13 juli 2018 rekommenderades Portugal att sakerstdlla att de priméra offentliga
utgifternas nominella tillvaxttakt, exklusive diskretionara inkomstatgarder och
engangsatgarder, inte overstiger 0,7 % 2019 gutgiftsriktmérket), vilket motsvarar en arlig
strukturell anpassning pa 0,6% av BNP°. Pa grundval av budgetresultaten och
kommissionens varprognos 2020 lag de priméra nettoutgifternas tillvéxttakt klart 6ver det
tillampliga utgiftsriktmarket, vilket tyder pa en betydande avvikelse pa 1,0 % av BNP fran
kraven under 2019. Samtidigt beréknas det strukturella saldot ha forbattrats med 0,4 % av
BNP, vilket tyder pa en viss avvikelse fran den rekommenderade strukturella
anpassningsbanan mot det medelfristiga budgetmalet 2019. En 6vergripande bedémning
bekraftar den betydande avvikelsen fran kraven i den forebyggande delen av stabilitets- och
tillvaxtpakten under 2019 och under 2018 och 2019 sammantaget.

De uppgifter som de portugisiska myndigheterna lamnade den 25 mars 2020 tyder pa att
Portugal planerade ett dverskott i de offentliga finanserna pa 0,2 % av BNP for 2020 — pa
grundval av 2020 ars statsbudget som antogs fore utbrottet av covid-19-pandemin. Det
forvéantas dock att de ekonomiska och sociala konsekvenserna av pandemin kommer att leda

2 Rédets rekommendation av den 13 juli 2018 om Portugals nationella reformprogram 2018 med avgivande av

radets yttrande om Portugals stabilitetsprogram 2018, EUT C 320, 10.9.2018, s. 92.



till en betydande forsamring av saldot i de offentliga finanserna under 2020, vilket aterspeglar
de automatiska stabilisatorernas inverkan och behovet av ett betydande finanspolitiskt stod.

Stabilitetsprogrammet innehaller information om omfattande atgarder for att starka halso- och
sjukvardssystemets insatskapacitet, skydda arbetstillfallen, ge socialt stéd och skydda
foretagens likviditet. De totala direkta budgetkostnaderna for dessa politiska atgarder
uppskattades till cirka 2,5 % av BNP per brytdatum for kommissionens varprognos 2020 (23
april 2020). Den offentliga sektorns finanser pa medellang sikt ar omgardade av en ovanligt
hog grad av osdkerhet och nedatrisker, kopplade till den plotsliga kningen av offentliga
ansvarsforbindelser som harror fran vissa offentliga bolag och den privata sektorn, bland
annat genom ett eventuellt ianspraktagande av statliga garantier till foretag och
egenforetagare efter covid-19-pandemin. Dessa risker ligger utdver de icke forsumbara redan
befintliga nivaerna, som delvis ar kopplade till potentiella ytterligare budgetkonsekvenser av
ytterligare stodatgarder for banker.

4.4, Offentlig skuldsattning pa medellang sikt

Portugals offentliga skuldkvot i forhallande till BNP minskade till 117,7 % under 2019, tack
vare ett stabilt priméart 6verskott och en gynnsam skillnad mellan nominell BNP-tillvéxt och
ranteutgifter. Enligt kommissionens varprognos 2020 kommer ett plétsligt primart underskott
och den férvantade utvecklingen av BNP i fasta priser att belasta den offentliga skuldkvoten
for 2020, da den beréknas oka till 131,6 %. Den offentliga skuldkvoten véntas sjunka till
124,4 % av BNP under 2021, vilket leder till att den aterigen successivt minskar gradvis mot
bakgrund av den férvantade ekonomiska aterhamtningen.

Analysen av skuldsattningens hallbarhet har uppdaterats pa grundval av kommissionens
varprognos 2020. Sammantaget visar beddmningen av skuldhallbarheten att skuldstallningen,
trots risker, forblir hallbar pd medellang sikt, vilket dven beror pa viktiga formildrande
omstandigheter som séarskilt ar kopplade till skuldprofilen och de historiskt laga
rantenivaerna. Aven om den offentliga skuldstillningen forsamras till foljd av covid-19-
pandemin pa kort sikt, forvantas framfor allt skuldkvoten i foérhallande till BNP i
referensscenariot folja en héllbar (nedatgéende) bana pa medellang sikt.>.

® Referensscenariot grundar sig pa kommissionens varprognos 2020. Efter 2021 antas den offentligfinansiella
politiken gradvis anpassas i enlighet med EU:s ramar for samordning och dvervakning av ekonomi och
offentliga finanser. Tillvaxten i BNP i fasta priser berdknas enligt den s.k. EPC/OGWG T+10-metoden. Den
faktiska BNP-tillvaxten (i fasta priser) drivs framfor allt av dess potentiella tillvaxt och paverkas av
eventuella ytterligare offentligfinansiella anpassningar som 6vervdgs (genom den finanspolitiska
multiplikatorn). Inflationen antas gradvis narma sig 2 %. Ranteantaganden gors utifran finansmarknadens
forvantningar. | det negativa scenariot gors antaganden om hdgre rantor (med 500 punkter) och lagre BNP-
tillvéxt (med -0,5 procentenheter) jamfort med referensscenariot (under hela prognosperioden)..



Figur 1. Offentlig skuldkvot, Portugal, % av BNP
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4 5. Andra faktorer som forts fram av medlemsstaten

Den 13 maj 2020 éverlamnade de portugisiska myndigheterna en skrivelse om faktorer som
ar av betydelse enligt artikel 2.3 i férordning (EG) nr 1467/97. Den analys som presenteras i
foregaende avsnitt av denna rapport omfattar i stort sett de viktiga faktorer som forts fram av
myndigheterna. 1 sin skrivelse betonade de portugisiska myndigheterna den positiva
utvecklingen av Portugals offentliga finanser under aren fram till utbrottet av covid-19-
pandemin, d&r saldot i de offentliga finanserna har forbéttrats till ett 6verskott 2019 och den
offentliga skuldkvoten stadigt minskat. Aven om 2020 &rs stabilitetsprogram inte innehdll
vare sig ett makroekonomiskt scenario eller budgetplaner for atminstone 2020, och skrivelsen
inte klargjorde storleken pd det planerade offentliga underskottet 2020, bekraftade de
portugisiska myndigheterna sitt atagande att lagga fram dessa uppgifter inom ramen for
Portugals budgetforfarande, fore utgangen av forsta halvaret 2020.

5. SLUTSATSER

Enligt kommissionens varprognos 2020 forvantas Portugals offentliga underskott 2020 uppga
till 6,5 % av BNP, vilket ar éver, och inte nara, fordragets referensvarde pa 3 % av BNP. Det
planerade Overskridandet av referensvardet betraktas som ett undantag och anses i nulédget
vara av 6vergaende karaktar.

Alla tillgangliga uppgifter, bland annat de portugisiska myndigheternas uttalanden om hur
budgetpolitiken reagerar pa den allvarliga ekonomiska nedgangen i samband med covid-19-
pandemin, pekar pa ett offentligt underskott som avsevart overskrider fordragets
referensvarde pad 3% av BNP 2020. | sin skrivelse av den 7 maj 2020 uppmanade
kommissionen de portugisiska myndigheterna att klargora storleken pa det planerade



underskottet i de offentliga finanserna under 2020. | sin skrivelse av den 13 maj 2020
lamnade de portugisiska myndigheterna inte de begérda fértydligandena och hénvisade till de
exceptionella omstandigheterna i samband med covid-19-pandemin. Med hénsyn till dessa
omsténdigheter anser kommissionen att dess nuvarande prognos for det offentliga
underskottet 2020 vid forsta anblicken &r tillrackligt 6vertygande bevis pa ett alltfor stort
underskott enligt definitionen i artikel 126.2 a i fordraget.

Den offentliga bruttoskulden minskade till 117,7 % 2019, vilket & Over fordragets
referensvarde pa 60 %. Portugal gjorde tillrackliga framsteg mot uppfyllande av riktmarket
for skuldminskning 2019.

Denna rapport har i enlighet med fordraget och stabilitets- och tillvaxtpakten dven tagit
hansyn till faktorer som &r av betydelse. Sasom faststélls i artikel 2.4 i forordning (EG) nr
1467/97 nar det galler efterlevnad av underskottskriteriet far dock sadana faktorer inte
beaktas under de steg som foregar ett beslut om att det pa grundval av underskottskriteriet
foreligger ett alltfor stort underskott i Portugal 2020, eftersom skuldkvoten Overstiger
referensvardet pa 60 % och det dubbla villkoret enligt den 6vergripande principen inte &r
uppfyllt — dvs. att underskottet ska ligga nara fordragets referensvarde pa 3 % och att
overskridandet ska vara 6vergaende.

Analysen tyder sammantaget pa att underskottskriteriet s som det definieras i fordraget och
forordning (EG) nr 1467/1997 inte &r uppfyllit.
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