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1. INLEDNING

Den 20 mars 2020 antog kommissionen ett meddelande om aktivering av stabilitets- och
tillvaxtpaktens allméanna undantagsklausul. Klausulen, som faststélls 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) 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 forvéntas bli foljden
av covid-19-utbrottet. Den 23 mars 2020 godkande medlemsstaternas finansministrar
kommissionens beddmning. Aktiveringen av den allmdnna undantagsklausulen medger en
overgaende 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 far radet pa kommissionens rekommendation aven besluta om en
reviderad utvecklingsbana for de offentliga finanserna. Den allmanna undantagsklausulen
innebdr inte att stabilitets- och tillvaxtpaktens forfaranden avbryts. Den gor det mojligt for
medlemsstaterna att gora avsteg fran normalt gallande budgetkrav, samtidigt som
kommissionen och radet far mojlighet att vidta nodvandiga politiska samordningsatgarder
inom ramen for pakten.

De uppgifter som rapporterades av de cypriotiska myndigheterna den 31 mars 2020 och som
darefter validerades av Eurostat’ visar att Cyperns offentliga dverskott uppgick till 1,7 % av
BNP 2019, medan den offentliga forvaltningens bruttoskuld uppgick till 95,5 % av BNP?,
Enligt stabilitetsprogrammet 2020 planerar Cypern ett underskott pa 4,3 % av BNP 2020 och
en skuld pa 116,8 % av BNP.

Det planerade underskottet for 2020 forefaller vid forsta anblicken visa att det foreligger ett
alltfor stort underskott i den mening som avses i stabilitets- och tillvaxtpakten.

Dessutom tyder uppgifterna for 2019 pa bristande efterlevnad av riktmarket for
skuldminskning, vilket ocksa vid forsta anblicken forefaller visa att det foreligger ett alltfor
stort underskott i den mening som avses i stabilitets- och tillvéxtpakten.

! https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10294648/2-22042020-AP-EN.pdf/6c8f0ef4-6221-1094-
fef7-a07764b0369f
2 Skuldkvoten tkade 2018 till 100,6 % av BNP pé grund av engdngsatgarder for att stodja banksektorn.



Kommissionen har darfor uppréttat denna rapport, som analyserar Cyperns efterlevnad av
fordragets underskotts- och skuldkriterier. Rapporten utvérderar alla faktorer som ar av
betydelse och aven den kraftiga ekonomiska chock som &r en foljd av covid-19-pandemin.

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

2016 2017 2018 2019 2020 2021
COM COM
Underskottskriteriet Saldo i de 0,3% 2% -3,7 1,7 -71% -1,8%
offentliga
finanserna
Skuldkriteriet Offentliga 103,4 % 93,9 % 100,6 95,5 115,7 % 105 %
forvaltningens
bruttoskuld
Avstand till 0,1 3,0% -0,4 %
riktméarket for
skuldminskning

Kélla: Eurostat, kommissionens varprognos 2020

2. UNDERSKOTTSKRITERIET

Enligt stabilitetsprogrammet 2020 forvantas Cyperns offentliga underskott 2020 uppga till
4,3 % av BNP, vilket ar klart 6ver och inte nara fordragets referensvarde pa 3 % av BNP.
Underskottet véantas framst bero pa den underskottsokande effekten pa de offentliga
finanserna av de atgarder som regeringen vidtagit for att bekdmpa pandemin (som uppskattas
vara 4,4 % av BNP) och den férmodade minskningen av skatteintdkterna efter att den
makroekonomiska situationen har forsémrats.

Det planerade 6verskridandet av fordragets referensvéarde 2020 utgor ett undantag eftersom
det beror pa en allvarlig konjunkturnedgang. Med hansyn till effekterna av covid-19-
pandemin forutses i kommissionens varprognos 2020 att BNP i fasta priser kommer att
sjunka med 7,4 % 2020.

Det planerade Overskridandet av fordragets referensvarde skulle vara évergaende enligt
kommissionens varprognos 2020, som forutser att underskottet kommer att minska till under
3 % av BNP 2021. Berakningarna omgérdas dock av exceptionellt stor osakerhet.

Sammanfattningsvis kan konstateras att det planerade underskottet 2020 ligger éver och inte
nara fordragets referensvarde p& 3 % av BNP. Overskridandet betraktas som ett undantag i
den mening som avses i fordraget och stabilitets- och tillvaxtpakten, samtidigt som
overskridandet for tillfallet raknas som Overgaende. Analysen tyder darfor pa att
underskottskriteriet vid forsta anblicken inte forefaller vara uppfyllt i den mening som avses i
fordraget och forordning (EG) nr 1467/97.

3. SKULDKRITERIET

Efter att den offentliga skuldkvoten hade minskat betydligt till 93,9 % av BNP 2017 6kade
den till 100,6 % ar 2018. Okningen berodde framst pé& utfardandet av en serie
statsobligationer (3,2 miljarder euro, dver 15 % av BNP) for att finansiera det statliga
engangsstodet for forsaljningen och den ordnade avvecklingen av Cyprus Cooperative Bank
(CCB).




Den offentliga skuldkvoten minskade klart fran 100,6 % av BNP 2018 till 95,5 % av BNP
2019. Skuldminskningen berodde pa ett betryggande samlat budgetoverskott i kombination
med en tillvéxt i BNP i I0pande priser. Detta uppvagdes delvis av den skulddkande effekten
av stock-/flodesjusteringar 2019 (+0,4% av BNP), vilket aterspeglade de &kade
kassareserverna som regeringen hade.

De uppgifter som rapporterats visar att Cypern inte uppfyllde riktmarket fér skuldminskning
2019 (se tabell 1), eftersom avstandet till riktmarket &r 0,1 % av BNP.

Analysen antyder darmed att skuldkriteriet vid en forsta anblick inte ar uppfyllt pa grundval
av utfallsdata fran 2019.

4, FAKTORER SOM AR 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 faststélls
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.

Om det verkar som om skuldkriteriet inte uppfylls ar det sérskilt motiverat att analysera
faktorer av betydelse, eftersom skuldutvecklingen i hogre grad an underskottet paverkas av
faktorer utanfor regeringens kontroll. Detta framhalls i artikel 2.4 i forordning (EG) nr
1467/97, dar det foreskrivs att faktorer som &r av betydelse ska beaktas vid beddmningen av
om skuldkriteriet uppfylls, oavsett avvikelsens storlek. Atminstone foljande tre viktiga
aspekter maste beaktas i bedomningen av om skuldkriteriet uppfylls med tanke pa deras
inverkan pa skuldens utveckling och hallbarhet: (i) om medlemsstaten haller fast vid det
medelfristiga budgetmalet eller anpassningsbanan mot det, (ii) genomfoérandet av
strukturreformer och (iii) radande ekonomiska villkor.

Som faststélls i artikel 2.4 i forordning (EG) nr 1467/97 nér det géller underskottskriteriet
2020 kan dock 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 Cypern,
eftersom skuldkvoten Gverstiger referensvardet pa 60 % och det dubbla villkoret inte &r
uppfyllt — dvs. att underskottet ska ligga nara referensvérdet och 6verskridandet vara
dvergaende. 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 gor framtidsutsikterna mycket osékra. Pandemin har dven
lett till att den allmé&nna 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 lange 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 efterfragan. 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. Behdriga 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 inbegripet strukturreformer

Sedan 2016 har tillvaxten for BNP i fasta priser okat allt mer jamfort med den potentiella
tillvéaxten, till en féljd av konsumtion. Den nominella tillvaxten har ocksa varit mycket kraftig
sedan 2016. Det kan darfor inte hdvdas att de makroekonomiska forhallandena ar en
formildrande omstandighet nar det galler att forklara Cyperns otillréckliga framsteg mot att
uppfylla riktméarket for skuldminskning 2019.

Som en foljd av covid-19-pandemin forutspar kommissionens varprognos 2020 att BNP
kommer att minska med nastan 7,5 % under 2020, vilket aterspeglar de stérningar i den
ekonomiska aktiviteten som orsakas av reserestriktioner och isoleringsatgarder, samt en
forvantad betydande minskning av den externa efterfragan pa tjanster, sarskilt for turismen.
De makroekonomiska utsikterna praglas av en hdg grad av osékerhet som géller pandemins
varaktighet och dess ekonomiska konsekvenser. Detta &r en formildrande omsténdighet vid
beddmningen av Cyperns efterlevnad av underskottskriteriet 2020.

| 2020 &rs landsrapport® beddmde kommissionen att Cypern generellt har gjort begransade
framsteg med att uppfylla de landsspecifika rekommendationerna 2019. Mer specifikt har
Cypern har gjort vissa framsteg sarskilt nar det galler att forbattra styrningen av statsdgda
foretag, framja minskningen av nodlidande lan, starka den offentliga arbetsférmedlingens
andamalsenlighet och hur den nar ut till ungdomar, forbattra forskning och utveckling,
underlatta tillgangen till finansiering for sma och medelstora foretag samt genomfdra den
forsta etappen av reformen av det nationella sjukforsakringssystemet. Endast begransade
framsteg har gjorts vad géller att i) reformera den offentliga forvaltningen och lokala
myndigheter, ii) fokusera investeringsrelaterad ekonomisk politik pa hallbara transporter,
avfallshantering och vattenforvaltning, digitalisering och digital kompetens, iii) forbattra
rattsvasendets andamalsenlighet och betalningsdisciplinen, iv) uppratta ett tillforlitligt system
for att utfarda och Overfora réttigheter for fast egendom. Inga framsteg har gjorts nar det
galler genomforandet av privatiseringsprojekt.

4.3 Budgetlage pa medellang sikt inbegripet offentliga investeringar

Den samlade budgetsituationen forbattrades fran ett underskott pa 3,7 % av BNP 2018 till ett
dverskott pa 1,7 % av BNP 2019. Forbattringen av det samlade saldot 2019 jamfort 2018
aterspeglar framst den 6vergaende karaktiren hos underskottet 2018, vilket berodde pa det
statliga engangsstodet till banksektorn under 2018 (7,4% av BNP). De offentliga
investeringarna har minskat fran 5,7 % av BNP 2018 till 1,7 % av BNP 2019 pa grund av
engangseffekterna pa offentliga investeringar som berodde pa de finansiella stodatgarderna
till CCB 2018.

® Se arbetsdokument frén kommissionens avdelningar SWD(2020) 512 final, 26.2.2020, “Country Report
Cyprus 2020. Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances”.



Enligt utfallsdata och kommissionens prognos hade Cyperns strukturella saldo ett dverskott
pa 0,1 % av BNP 2019, vilket uppfyller budgetmalet pa medellang sikt om en balanserad
strukturell budget 2019. Efterlevnad av kraven i den forebyggande delen &r en formildrande
omsténdighet vid beddmningen av att medlemsstaten vid forsta anblicken inte uppfyller
skuldkriteriet 2019.

Stabilitetsprogrammet 2020 innehaller information om den forvantade Overgaende
underskottsokande effekten pa de offentliga finanserna fran de atgarder som regeringen
vidtagit for att bekdmpa pandemin (som uppskattas vara 4,4 % av BNP). Utsikterna for de
offentliga finanserna pa medellang sikt praglas av exceptionellt stor osdkerhet om pandemins
varaktighet och dess féljder for ekonomin.

4.4,  Offentlig skuldsattning pa medellang sikt

Efter att den offentliga skuldkvoten hade minskat betydligt "frén 103,4 % av BNP 2016 till
93,9 % av BNP 2017 6kade den till 100,6 % av BNP 2018. Okningen berodde pa de statliga
engangsstodatgarderna for forséljningen och den ordnade avvecklingen av CCB 2018.

2019 minskade den offentliga skuldkvoten kraftigt till 95,5 % som en f6ljd av ett betryggande
primért budgetdverskott samt en positiv sndbollseffekt. Dessa skuldreducerande faktorer
uppvégdes delvis av den skuldokande effekten av stock-/flodesjusteringarna (+0,4 % av
BNP).

Enligt kommissionens varprognos 2020 forvéantas den offentliga forvaltningens skuld stiga
fran 95,5 % av BNP 2019 till 115,7 % av BNP 2020.

Analysen av skuldsattningens hallbarhet har uppdaterats utifran kommissionens varprognos
2020. Denna analys bekréftar att skuldstallningen, trots risker, fortfarande ar hallbar pa
medellang sikt, d&ven med tanke pa viktiga formildrande omstandigheter (bl.a. skuldprofilen).
Aven om den offentliga skuldstéllningen forsamrades till fljd av covid-19-krisen forvéntas
framfor allt skuldkvoten i forhallande till BNP i referensscenariot folja en hallbar
(nedatgdende) bana pa medellang sikt*.

* Referensscenariot grundar sig p& kommissionens varprognos 2020. Efter 2021 antas finanspolitiken gradvis
anpassas i enlighet med EU:s ramar for samordning och Overvakning av ekonomi och offentliga finanser.
Tillvaxten i BNP i fasta priser beréknas enligt den s.k. EPC/OGWG T+10-metoden. Den faktiska tillvéxten
(BNP i fasta priser) drivs framfor allt av den potentiella tillvaxten och paverkas av eventuella ytterligare
finanspolitiska anpassningar som 6vervéags (genom den finanspolitiska multiplikatorn). Inflationen antas gradvis
narma sig 2 %. Ranteantaganden gors utifran forvantningarna pa finansmarknaden. | det negativa scenariot
forvantas hogre rantesatser (en hdjning med 500 rantepunkter) och en lagre BNP-tillvaxt (en sénkning med 0,5
procentenheter) med avseende pa referensscenariot (under hela prognosperioden).



Diagram 1: Offentlig skuldkvot, Cypern, % av BNP
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45 Andra faktorer som forts fram av medlemsstaten

Den 11 maj 2020 overlamnade de cypriotiska myndigheterna en skrivelse om faktorer av
betydelse i enlighet med 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. | sin skrivelse betonade de cypriotiska myndigheterna ocksa den positiva
utvecklingen av de offentliga finanserna, vilket aterspeglas i det samlade balanséverskottet
for den offentliga forvaltningen som uppnatts under de senaste fyra aren (2016-2019), om
engangseffekterna kopplade till CCB inte raknas med. Myndigheterna noterar ocksa det
jamfort med 2018 har skett en 6kning i kontantreserven som motsvarar ungefar 2 % av BNP i
slutet av 2019, sarskilt med tanke pa den planerade aterbetalningen av IMF-lanet i borjan av
2020.

5. SLUTSATSER

Enligt stabilitetsprogrammet planeras Cyperns offentliga underskott 2020 stiga till 4,3 % av
BNP, vilket ar 6ver, och inte nara, fordragets referensvarde pa 3 % av BNP. Det planerade
overskridandet av referensvardet betraktas som ett undantag och anses i nuldget vara av
overgaende karaktar.

Den offentliga forvaltningens bruttoskuld uppgick till 95,5 % av BNP i slutet av 2019, dvs.
gott och val dver referensvardet pa 60 % av BNP. Cypern uppfyllde inte riktmarket for
skuldminskning 2019.

Denna rapport har i enlighet med fordraget och stabilitets- och tillvéxtpakten aven tagit
hénsyn till faktorer som ar av betydelse. Som faststélls i artikel 2.4 i foérordning (EG) nr
1467/97 nér det géller efterlevnaden av underskottskriteriet 2020 géller det att eftersom den
offentliga skuldkvoten 6verskrider referensvérdet 60 % och det dubbla villkoret — dvs. att
underskottet ligger néra referensvérdet och att referensvardet &r tillfalligt — inte ar uppfyllt,
kan dessa faktorer, med avseende pa underskottskriteriet, inte beaktas i de steg som leder
fram till beslutet om forekomst av ett alltfor stort underskott fér Cypern. Analysen tyder
sammantaget pa att underskottskriteriet sa som det definieras i fordraget och forordning (EG)
nr 1467/1997 inte ar uppfyllt.



Vad galler uppfyllandet av skuldkriteriet under 2019 leder faktorerna av betydelse, sérskilt i)
de observerade makroekonomiska forhallandena, ii) de begransade framstegen med
genomforandet av tillvaxtframjande strukturreformer under de senaste aren och iii)
uppfyllandet av det medelfristiga budgetmalet, till slutsatsen att skuldkriteriet i fordraget och
i forordning (EG) nr 1467/1997 har uppfyllts.
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