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Ett ar efter utbrottet av covid-19: finanspolitiska insatser

1. Inledning

Utbrottet av covid-19-pandemin orsakade en global folkhalsokris som saknar motstycke
och i sin tur ledde till en kraftig konjunkturnedgang. Medlemsstaterna har pa en och
samma gang behovt hantera folkhalsokrisen och samtidigt stotta ekonomin. De kraftfulla
politiska insatser som har gjorts av landerna sjalva och pa EU-niva har mildrat krisens
inverkan pa Europas ekonomiska och sociala strukturer. P4 grund av den ekonomiska
nedgangen och det offentligfinansiella krisstodet har offentliga underskott och den offentliga
skuldsattningen oOkat kraftigt.

| detta meddelande redogdor kommissionen for sina Overvaganden Kkring hur
finanspolitiken bor samordnas pa EU-niva for att fora de samlade anstrangningarna att
hantera pandemin in i nasta fas, stétta ekonomin och framja en hallbar aterhamtning,
men samtidigt sla vakt om hallbarheten i de offentliga finanserna pa medellang sikt.
Medlemsstaterna genomfor nu sina budgetar for 2021 och specialanpassar tillfalliga och
riktade atgarder som tar hansyn till deras landspecifika omstandigheter och kan vidtas vid ratt
tidpunkt. 1 april kommer medlemsstaterna att lamna in sina stabilitets- och
konvergensprogram och redogéra for sin finanspolitik pd medellang sikt. Under de
kommande manaderna kommer medlemsstaterna, nar forordningen om faciliteten for
aterhamtning och resiliens har tratt kraft, lagga fram sina aterhamtnings- och resiliensplaner,
vars EU-finansierade genomférande i manga fall kommer att resultera i en kraftfull
finanspolitisk impuls. Meddelandet innehaller darfor allmanna riktlinjer for den finanspolitik
som medlemsstaterna bor bedriva framdver.

Det radande laget ar fortfarande mycket osékert, men vissa av de utmaningar som vara
ekonomier kommer att stéllas infor i pandemins efterdyningar ar tydliga. For att hantera
dessa utmaningar krévs ett samordnat och konsekvent agerande med trovardiga medelsiktiga
finanspolitiska strategier som stoder aterhamtningen men samtidigt slar vakt om hallbarheten i
de offentliga finanserna.

Tack vare att stabilitets- och tillvaxtpaktens allmédnna undantagsklausul aktiverades
med anledning av covid-19-pandemin har medlemsstaterna kunnat avvika fran normalt
gallande budgetkrav. Eftersom klausulen inte innebar att forfarandena under pakten avbryts
fortsatter Europeiska kommissionen att genomféra den arliga cykeln av évervakning av de
offentliga finanserna. Detta meddelande innehaller politiska riktlinjer som ska gora det lattare
att samordna finanspolitiken och utforma medlemsstaternas  stabilitets-  och
konvergensprogram. Meddelandet behandlar finanspolitiska atgéarders lampliga utformning
och beskaffenhet, tittar narmare pa deras verkningsfullhet, pa deras gradvisa omstallning fran
krisstod till mer riktade atgarder, och pa deras slutliga utfasning. Kommissionen redogor
ocksa for sina Overvdganden nar det galler om den allmdnna undantagsklausulen bor
avaktiveras eller vara aktiverad dven framover. Meddelandet innehaller slutligen allmanna
indikationer om finanspolitikens samlade inriktning pa medellang sikt, samt vilken betydelse
bidragen fran faciliteten for aterhamtning och resiliens kan fa for finanspolitiken.



Dessa Overvaganden kan ligga till grund for Ekofinradets och Eurogruppens
diskussioner och kommer att beskrivas narmare i den finanspolitiska végledning som
kommissionen kommer att foresld i samband med den europeiska planeringsterminens
varpaket i slutet av maj 2021.

2. Ekonomisk situation och framtidsutsikter

Ett ar efter det att covid-19 drabbade EU och den globala ekonomin fortsatter
pandemin att halla Europa i ett hart grepp. Den fornyade smittspridningen under hosten
2020 och uppkomsten av mer smittsamma varianter har forvérrat den epidemiologiska
situationen och tvingat medlemsstaterna att aterinfora eller skarpa smittskyddsatgarder som
paverkar den ekonomiska aktiviteten.

Samtidigt har man de senaste manaderna borjat se ljuset i slutet av tunneln.
Genombrottet i utvecklingen av  vacciner férra  hosten och starten av
massvaccinationskampanjer i alla medlemsstater gor att utsikterna pa langre sikt har ljusnat
och vackt forhoppningar om en atergang till ett nytt normaltillstand. Man lyckades dessutom
na en dverenskommelse om den flerariga budgetramen och Next Generation EU. Faciliteten
for aterhamtning och resiliens &r pa plats och kommer att stétta medlemsstaterna pa vagen
mot en hallbar aterhamtning.

Den europeiska ekonomin forvantas ha avslutat ar 2020 och inlett det nya aret utifran
en svag position, men enligt kommissionens vinterprognos 2021 kommer tillvaxten i
Europa ater komma igang under varen och takten stiga under sommaren. Den
ekonomiska aktiviteten sjonk under fjarde kvartalet 2020 och enkétindikatorer pekar pa en
dampad ekonomisk aktivitet i borjan av aret. | takt med att vaccineringen av riskgrupper
fortskrider forvantas den ekonomiska aktiviteten dock komma igang igen. Den externa
efterfrigan forvantas ge draghjalp at aterhamtningen allteftersom utsikterna for
varldsekonomin forbattras. Sammantaget beraknas tillvaxten aterhamta sig till omkring 3% %
ar 2021 i EU och euroomradet, efter att ha sjunkit med omkring 6% % ar 2020. | takt med att
aterhamtningen far faste bor den arliga tillvaxttakten ar 2022 ligga pa omkring 4 % i EU och
3% % i euroomradet. | nuldget forvantas den reala tillvéaxten i BNP i EU och euroomradet
generellt ha atergatt till forkrisnivaerna andra kvartalet 2022. Produktionen férvéntas dock
inte ha atergatt till samma trendmassiga utveckling som fore krisen i slutet av 2022 (se tillagg,
diagram 1)*.

Aterhamtningen ser ut att bli ojamn mellan landerna. Den férvantade takten i
aterhamtningen speglar skillnader mellan medlemsstaterna vad galler pandemins
allvarlighetsgrad, hur stranga smittskyddsatgarder som vidtagits och hur lange de varit i kraft,
turist- och fritidsnaringarnas relativa betydelse, ekonomins motstandskraft och ekonomiska
fundamenta, samt hur omfattande politiska insatser som vidtagits och vid vilken tidpunkt. I en
del medlemsstater forvantas avstandet till produktionsnivaerna fore krisen ha hamtats in i
slutet av 2021, medan andra inte forvantas ha uppnatt dessa nivaer ens i slutet av 2022.

! Trendmassig produktion enligt kommissionens vinterprognos 2020, dvs. fére covid-19-utbrottet i EU.



Dessa prognoser omgéardas av betydande osékerhet och forhéjda risker som i forsta
hand beror pa pandemins utveckling och pa om vaccinationskampanjerna ar
framgangsrika (se tillagg, diagram 2). | basta fall kan vaccinationsprocessen leda till att det
blir mojligt att fasa ut smittskyddsatgarderna snabbare och till att aternamtningen darmed
kommer igang tidigare och blir starkare. Tillfrisknandet kan dessutom ga snabbare &n véntat.
En pl6tslig vag av optimism nar krisen val ar 6ver kan frigéra den uppdamda efterfragan och
leda till investeringsprojekt i ett lage med ett historiskt hogt hushallssparande, laga
finansieringskostnader och en stédjande politik. A andra sidan kan pandemin visa sig bli mer
langvarig eller pa kort sikt mer allvarlig. Det finns bland annat en risk att nya och mer
smittsamma varianter av coronaviruset kan fordroja havandet av smittskyddsatgéarderna. Detta
skulle bromsa den forvantade aterhdamtningen och riskera att skadeverkningarna i de
europeiska ekonomiska och sociala strukturerna till foljd av den utdragna krisen blir mer
djupgaende i form av konkurser, fler langtidsarbetslosa och Okad ojamlikhet. Om det
offentligfinansiella stodet dras tillbaka for tidigt finns det en risk att aterhamtningen fordrojs
och de bestdende skadeverkningarna férvarras i hela EU. Okade skillnader mellan landerna
kan dessutom fordjupas, stora den inre marknadens funktion, leda till effektivitetsforluster och
i sista hand bli sjalvforstarkande.

Ett ambitiost och snabbt genomforande av Next Generation EU-programmet, inklusive
faciliteten for aterhamtning och resiliens (RRF), skulle ge EU:s ekonomi en rejal skjuts.
Efter den politiska éverenskommelse som ingicks om RRF i december 2020 har arbetet med
att uppratta nationella aterhdmtnings- och resiliensplaner intensifierats i alla medlemsstater.
Merparten av utkasten till planer har inte &nnu beaktats i kommissionens prognos. Nar
atgarderna i de kommande &aterhamtnings- och resiliensplanerna genomfors kan den
ekonomiska aterhamtningen 2021 och 2022 visa sig bli starkare an vad som nu férvantas.
Parallellt med att medlemsstaterna upprattar sina aterhamtnings- och resiliensplaner bér de
aven paskynda programplaneringen av de sammanhallningspolitiska medlen for perioden
2021-2027, sa att alla instrument stoder en hallbar, gron och digital aterhamtning.

Det forsamrade halsolaget och ekonomiska laget sista kvartalet 2020 och i bérjan av
2021 ledde till att medlemsstaterna forlangde krisatgarderna eller okade sitt
offentligfinansiella stod. Riskpremierna pa statsobligationer var samtidigt fortsatt laga,
delvis tack vare en kombination av kraftfulla atgarder fran EU:s och medlemsstaternas
sida. Héri ingick en ndra samordning av politiska insatser och en starkt stddjande inriktning
pa bade finanspolitiken och penningpolitiken. Ett for tidigt tillbakadragande av det
offentligfinansiella stodet i EU och andra stora ekonomier (ruta 1), eller avsteg fran atagandet
om hallbara offentliga finanser pa medellang sikt, kan forandra stamningslaget pa
finansmarknaderna.

Ruta 1: Finanspolitisk respons i omvarlden

Globalt uppgick de finanspolitiska insatser som vidtogs med anledning av covid-19-pandemin




till omkring 6 biljoner euro i direkt budgetstod ar 2020 (nastan 7% % av varldens BNP), dar
merparten av stodet kom frdn G20-landerna’. Detta 4r mer &n dubbelt s& mycket som
insatserna i samband med den globala finanskrisen 2008-2010. Det offentligfinansiella stodet
har mildrat pandemins effekter pd konsumtion och produktion®, men samtidigt lett till 6kade
offentliga underskott och skulder. Den globala offentliga skulden berdknas ha stigit till 98 %
av varldens BNP i slutet av 2020*, jamfort med de 84 % av BNP for detta &r som forutsags i
prognoser strax fore pandemins utbrott. Extra utgifter inom vardsektorn uppgick till 800
miljarder euro, medan det direkta offentligfinansiella stodet till hushall och foretag uppgick
till ndstan 5 biljoner euro.

Utdver direkta finanspolitiska stimulansatgarder vidtog regeringarna  dessutom
likviditetsstodatgarder riktade till foretag och hushall till ett varde av omkring 5 biljoner euro
(omkring 6 % av varldens BNP) i form av bland annat kapitaltillskott, 1an, tillgangskop eller
Overtagande av skulder, samt garantier. Eventuella framtida effekter av dessa
ansvarsforbindelser pa den offentliga skulden och underskottet beror pa i vilken grad dessa
garantier utnyttjas av den privata sektorn och i vilken grad de sedan tas i ansprak eller
aktiveras.

De enskilda landernas finanspolitiska insatser paverkades av méjligheterna att lana upp medel
till rimlig kostnad, vélfardssystemens storlek och det tillgangliga politiska mandverutrymmet.
Lander med storre skyddsnat utvidgade sina befintliga atgarder och deras politiska insatser
var relativt sett mer beroende av automatiska stabilisatorer. La&nder med mindre skyddsnat var
daremot tvungna att vidta mer omfattande diskretionara offentligfinansiella atgarder. Under
2020 antog USA till exempel budgetatgarder som motsvarade nastan 17 % av BNP och
likviditetsstod som motsvarade 2,4 % av BNP, och ett nytt paket vart 1,9 biljoner US-dollar
(omkring 10 % av BNP) diskuteras for narvarande i den amerikanska kongressen. Ett annat
lagforslag som ar inriktat pa atgarder for att skapa sysselsattning, forbattra infrastrukturen,
bekdmpa klimatforandringarna och motverka rasdiskriminering ska enligt planerna laggas
fram senare i ar.

| ett ldge dar det penningpolitiska utrymmet var begrénsat satte Japan in relativt starka
finanspolitiska stimulansatgarder pa omkring 15%2 % av BNP i direkt offentligfinansiellt stod
och mer an 28 % av BNP i likviditetsstod. Kina tillhandahéll budgetstod pa omkring 4% % av
BNP och likviditetsstod pa mer &n 1 % av BNP. | Storbritannien motsvarade budgetatgérder
och likviditetsatgarder var for sig mer an 16 % av BNP. Hur stor andel som utgjordes av
atgarder inriktade pa halso- och sjukvardssektorn berodde slutligen pa den epidemiologiska
situationen och utgangslaget fore krisen. De totala offentliga utgifterna for halso- och
sjukvard lag pa mellan 0,1 % av BNP i Kina och mer an 5 % av BNP i Storbritannien.

Utvecklade ekonomier kunde i allméanhet lana billigare &n andra lander och darfor finansiera
storre paket. | genomsnitt vidtog utvecklade ekonomier finanspolitiska atgarder motsvarande

% IMF Fiscal Monitor Database of Country Fiscal Measures in Response to the COVID-19 Pandemic (januari
2021). https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

® Internationella valutafonden — IMF (2021), World Economic Outlook, januari 2021, uppdatering.

* Internationella valutafonden — IMF (2021), Fiscal Monitor, januari 2021, uppdatering.




omkring 24 % av BNP, vilket stod i skarp kontrast mot siffran pa 6 % pa tillvaxtmarknaderna
och mindre 4n 2 % i laginkomstlander®. Stod frén det internationella samfundet i form av
bidrag, subventionerad finansiering och skuldlattnader spelar en mycket viktig roll for att
stddja de politiska insatserna i EU:s partnerlander.

3. Finanspolitiska insatser pa nationell niva: hantera pandemin, stotta
ekonomin och framja en hallbar aterhamtning

Medlemsstaterna vidtog snabbt finanspolitiska atgarder av en aldrig tidigare skadad
omfattning och de offentligfinansiella atgarderna och likviditetsatgarderna tros ha
dampat nedgéngen i BNP under 2020 med omkring 4,5 procentenheter®. Atgarderna
underlattades av att stabilitets- och tillvéxtpaktens allménna undantagsklausul aktiverades i ett
tidigt skede i mars 2020 och att maximal nytta drogs av flexibilitetsutrymmet i
statsstodsreglerna, framfor allt genom den tillfalliga ram som &ven den infordes i mars 2020.
Totalt sett beréknas det offentligfinansiella stddet i EU — inbegripet automatiska stabilisatorer
och diskretionara atgarder — under 2020 ha uppgatt till omkring 8 % av BNP, vilket ar
betydligt mer &n det offentligfinansiella stodet under aren 2008-2009. Medlemsstaterna
vidtog diskretionara finanspolitiska krisatgarder som motsvarade nastan 4 % av BNP ar 2020
(se tillagg, tabell 1) utOver de redan betydande automatiska stabilisatorer vars effekt
uppskattades till omkring 4 % av BNP. Merparten av de diskretionara atgarderna bestod av
ytterligare utgifter (3,3 % av BNP). Hari ingick extra utgifter for halso- och sjukvard (0,6 %
av BNP) for att bland annat starka vardsystemens kapacitet, skaffa skyddsutrustning eller
inratta test- och smittsparningssystem. Utgiftsatgarder pa andra omraden (2,7 % av BNP)
utgjordes av ersattningar till sérskilda sektorer for forlorad inkomst samt system for
korttidsarbete och andra utgiftsposter. Skattelattnadsatgarder utgjorde ytterligare 0,4 % av
BNP. Medlemsstaterna gav &ven betydande likviditetsstod (omkring 19 % av BNP) i form av
framst offentliga garantier. Omkring en fjardedel av de tillgdngliga garantierna har hittills
utnyttjats. | manga fall har dessa garantiordningar behdvt prévas och godkénnas av
kommissionen, vilket skedde snabbt och i enlighet med EU:s regler om statligt stod.

Den 20 juli 2020 rekommenderade radet medlemsstaterna att vidta alla nodvandiga
atgarder for att effektivt hantera pandemin, stétta ekonomin och framja
aterhamtningen. Radet rekommenderade dven medlemsstaterna att, nar det ekonomiska laget
sa tillater, bedriva en finanspolitik inriktad pa att pa medellang sikt uppna ett betryggande
lage i de offentliga finanserna och sakerstalla en hallbar skuldsattning, samtidigt som de bor
Oka investeringarna.

Medlemsstaternas atgarder har visat sig vara effektiva nar det galler att skydda
sysselsattningen. Nationella initiativ for att stoédja korttidsarbete har skyddat omkring 20 %
av sysselsattningen i EU. Medlemsstaterna utnyttjar i hog grad mojligheten att fa ekonomiskt
stod i form av lan pa formanliga villkor fran Sure (instrumentet for stod for att minska risken

> https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

® Se: kommissionens uppdaterade berakningar baserade pa simuleringsanalysen i Pfeiffer, P., Roeger W. och in
’t Veld, J. (2020), The Covid-19 pandemic in the EU: Macroeconomic transmission and economic policy
response, ECFIN Discussion Paper 127, juli 2020.




for arbetsloshet i en krissituation) for att finansiera system for korttidsarbete och liknande
&tgarder som skyddar anstallda och egenforetagare’. Atgarderna omfattade ett stort antal
program som bland annat var inriktade pa att gora befintliga system mer flexibla for att stodja
overgangar pa arbetsmarknaden, kompetenshéjning och extra yrkesutbildningar som ett
alternativ till arbetstidsforkortning. Dessa statligt finansierade system minskar foretagens
arbetskraftskostnader samtidigt som de ger arbetstagarna en battre ersattningsinkomst jamfort
med det vanliga arbetsldshetsunderstodet. De bidrar dven till att varna sysselsattningen och
begransa ytterligare minskningar av antalet arbetstillfallen, hushallens disponibla inkomster
och den inhemska efterfragan. Dessa system ar mycket effektiva: trots den kraftiga nedgangen
i den ekonomiska aktiviteten 6kade arbetslosheten i EU bara marginellt under 2020. Okningen
var betydligt mindre an man kunnat vanta med tanke pa det historiska férhallandet mellan
arbetsloshet och BNP-tillvaxt (se tilldgg, diagram 3). Fluktuationerna i arbetsldsheten i EU
var dessutom markant mindre &n i USA (se tillagg, diagram 4). Systemen for
sysselséttningsstod &r effektivast i lander som redan innan hade vél etablerade nationella
system. | lander som inforde sadana system under pandemin kan den ddampande effekten pa
arbetsldsheten ha varit ndgot mindre.

Akut likviditetsstod forhindrade att likviditetsbrist resulterade i solvensproblem.
Foretagssektorn drabbades hart av krisen och manga ekonomiskt barkraftiga foretag med
starka affarsmodeller hamnade i trangmal. Effekterna varierade mellan olika branscher, men
pressen var sarskilt hard pa foretag inom tjanstesektorn som ar mer beroende av direkta
sociala kontakter. Atgarderna omfattade kapitaltillskott, kreditloften, offentliga l&negarantier,
uppskov med rantebetalningar och uppskov med skatt, skatte- och avgiftslattnader, samt
insolvensrelaterade &tgarder®. Kommissionens berakningar tyder p& att en fjardedel av
foretagen i EU utan det statliga stodet (forutom systemen for korttidsarbete) eller nya lan
skulle ha uttomt sina kapitalbuffertar och fatt likviditetsproblem i slutet av 2020. Statliga
kreditgarantier och moratorier for aterbetalning av lan har hittills forhindrat en 6kning av
fallerade lan. Forseningar i handlaggningen av arenden, moratorier for aterbetalning av lan
och tillfalliga lattnader i konkurslagstiftningen ledde till att farre foretag gick i konkurs 2020
an aret innan.

Det diskretionara finanspolitiska stodet forvantas gradvis minska nar krisatgarderna
dras tillbaka eller 16per ut. Pa senare tid har manga medlemsstater pa grund av pandemins
utveckling och de fortsatta restriktionerna nér det galler sociala kontakter tdnkt om nar det
galler takten i avskaffandet av krisatgarderna, eftersom utvecklingen visat vikten av snabba
nationella finanspolitiska insatser. Sammantaget forvantas effekterna av covid-19-relaterade
atgarder for narvarande motsvara omkring 2,6 % av BNP ar 2021 och omkring 0,6 % av BNP
ar 2022. Ekonomin kommer dessutom aven framover fa ytterligare stod genom automatiska
stabilisatorer.

" Rédets forordning (EU) 2020/672 av den 19 maj 2020 om inréttande av ett europeiskt instrument for tillfalligt
stdd for att minska risken for arbetsléshet i en krissituation (SURE) till fljd av covid-19-utbrottet, genom vilken
100 miljarder euro stélls till férfogande i ekonomiskt stod i form av 1an till ans6kande medlemsstater.

&Till exempel uppskov nér det géller (galdendrers) skyldighet och (borgendrers) mojlighet att anséka om
insolvens eller moratorier fér indrivning av fordringar eller uppségning av avtal samt avbrytande av
domstolsforfaranden. En éversikt dver de insolvensétgarder som vidtagits av medlemsstaterna finns pa https:/e-
justice.europa.eu/content_impact of covid1l9 on_the justice field-37147-en.do



https://e-justice.europa.eu/content_impact_of_covid19_on_the_justice_field-37147-en.do
https://e-justice.europa.eu/content_impact_of_covid19_on_the_justice_field-37147-en.do

Medlemsstaternas utkast till budgetplaner for 2021 6verensstamde sammantaget med
den finanspolitiska rekommendationen. Under hdsten 2020 beddmde kommissionen
eurolandernas utkast till budgetplaner for 2021 pa grundval av en kvalitativ bedémning av
deras finanspolitiska atgarder, bland annat av deras riktade och tillfalliga karaktar. Merparten
av atgarderna i utkasten till budgetplaner stoder den ekonomiska aktiviteten i ett lage med
betydande osdkerhet. | de flesta medlemsstater var atgarderna mestadels tillfalliga. En del
atgarder i ett fatal medlemsstaters utkast till budgetplaner forefoll dock inte vara tillfalliga
eller matchas med uppvagande atgarder. Sedan utkasten till budgetplaner for 2021 bedémdes
har medlemsstaterna vidtagit atgarder med en ytterligare direkt budgeteffekt pa 1,0 % av EU:s
BNP ar 2021, varav nastan alla pa utgiftssidan. Extra utgifter for halso- och sjukvard och
utgifter for system for korttidsarbete uppskattas var for sig motsvara 0,2 % av BNP. De extra
utgifterna galler dven olika stodprogram for krisdrabbade foretag, bland annat bidrag till
branscher som drabbats sarskilt hart.

4., EU:s agerande: optimalt utnyttjande av den allmédnna
undantagsklausulen och Next Generation EU

I mars 2020 aktiverade EU stabilitets- och tillvaxtpaktens allméanna undantagsklausul,
vilken majliggor tillfalliga avsteg fran de normalt gallande offentligfinansiella reglerna
om EU drabbas av en allvarlig konjunkturnedgang. Kommissionen foreslog att den
allménna undantagsklausulen skulle aktiveras for att géra det mojligt for EU agera snabbt,
kraftfullt och samordnat pa den snabba krisutvecklingen. Det &r enligt sarskilda bestammelser
I EU:s offentligfinansiella regler mgjligt for alla medlemsstater att i en allmén krissituation
samordnat och under ordnade former tillfalligt avvika fran normalt gallande krav. Nar det
géller paktens forebyggande del ségs det i artiklarna 5.1 och 9.1 i férordning (EG) nr 1466/97
att 1 perioder av allvarliga konjunkturnedgangar for euroomradet eller unionen som helhet
kan medlemsstaterna tillfalligt tillitas avvika fran anpassningsbanan for att na det
medelfristiga budgetmal[et], forutsatt att detta inte aventyrar den finanspolitiska hallbarheten
pd medelldng sikt”. Kommissionen slog fast att den allminna undantagsklausulen inte
upphédver paktens forfaranden, men att dess aktivering skulle goéra det mojligt for
kommissionen och radet att vidta nddvandiga politiska samordningsatgarder inom ramen for
pakten och samtidigt avvika fran normalt géllande budgetkrav.

I maj 2020 antog kommissionen rapporter enligt artikel 126.3 1 fordraget om
Europeiska unionens funktionssatt for alla medlemsstater utom Rumanien, som redan
omfattades av ett underskottsforfarande. | rapporterna beddms medlemsstaternas
uppfyllande av underskottskriteriet ar 2020 pa grundval av deras budgetplaner eller
kommissionens varprognos 2020. For vissa medlemsstater bedomdes dven uppfyllandet av
skuldkriteriet ar 2019. Pa grund av de politiska insatser som gjorts for att hantera covid-19-
krisen lag medlemsstaternas planerade underskott for 2020 i regel Gver gransvardet pa 3 % av
BNP. Kommissionen ansag att det i det laget inte borde fattas nagot beslut om huruvida de
skulle bli foremal for ett underskottsforfarande. Beslutet motiverades av den exceptionellt
stora osékerhet som var ett resultat av covid-19-utbrottets makroekonomiska och
offentligfinansiella effekter, bland annat nér det galler mojligheterna att staka ut en trovardig
finanspolitisk bana.



Kommissionen anser att beslutet om huruvida den allmédnna undantagsklausulen ska
avaktiveras eller fortsatta att galla bor fattas efter en samlad bedémning av laget i
ekonomin som baseras pa kvantitativa kriterier. P4 grund av de fortsatt mycket osékra
ekonomiska utsikterna ar det inte mojligt att med sékerhet forutse nér den allvarliga
konjunkturnedgangen i EU och euroomradet kommer att vanda. Det bor vara laget i EU:s och
euroomradets ekonomi som avgér nar undantagsklausulen avaktiveras och utgangspunkten
vara att det kommer att ta tid for ekonomin att aterga till mer normala forhallanden. Flera matt
kan anvandas i detta sammanhang, &ven om de har sina begrénsningar:

e Skillnaden mellan faktisk och potentiell produktion &r ett vanligt forekommande matt i
EU:s offentligfinansiella regler som i nulaget dock ar ytterst osakert pa grund av den
allvarliga ekonomiska chocken och dess unika egenskaper.

e Den ekonomiska tillvaxten pa kvartalsbasis eller till och med arsbasis ger inte hela
bilden av laget i ekonomin, och den starka ekonomiska tillvaxten under aren 2021—
2022 ger en missvisande bild av styrkan i aterhdamtningen med tanke pa den
exceptionella nedgangen i BNP under 2020 och de allvarliga skadeverkningar detta
har fatt for ekonomin.

e Arbetsmarknadsmatt, till exempel den registrerade arbetslosheten, kan ge en felaktig
bild av det ekonomiska laget pa grund av den omfattande anvandningen av system for
korttidsarbete, ofrivilligt deltidsarbete och det faktum att dessa matt reagerar pa den
ekonomiska utvecklingen med en viss fordrgjning.

e Nivan pa den ekonomiska aktiviteten i EU eller euroomradet jamfort med
forkrisnivaerna ar ett battre matt for att mata hur 1angt &terhamtningen har kommit®.

Nivan pa den ekonomiska aktiviteten i EU eller euroomradet jamfort med forkrisnivaerna
(slutet av 2019) skulle darfor vara det viktigaste kvantitativa kriteriet nar kommissionen gor
sin samlade beddmning av om den allminna undantagsklausulen bor avaktiveras eller
fortsatta att galla. Enligt kommissionens vinterprognos 2021 berdknas EU:s BNP uppga till
samma niva som 2019 kring halvarsskiftet 2022. De nuvarande preliminara matten talar
darfor for att den allménna undantagsklausulen bor fortsatta att galla under 2022 och
avaktiveras fran och med 2023. Kommissionen kommer att ta stallning till om den allménna
undantagsklausulen ska avaktiveras eller fortsatta att gélla pa grundval av sin varprognos
2021 i samband med den europeiska planeringsterminens varpaket. Aven efter det att den
allménna undantagsklausulen har avaktiverats kommer hansyn att tas till landspecifika
forhallanden. Om den ekonomiska aktiviteten i en medlemsstat inte har atergatt till samma
niva som fore krisen kommer flexibilitetsutrymmet inom stabilitets- och tillvaxtpakten att
utnyttjas fullt ut och sarskilt beaktas i den finanspolitiska vagledningen.

Nationella finanspolitiska insatser har understétts och kompletterats med atgarder pa
EU-niva av en omfattning som saknar motstycke. Sure-instrumentet ger medlemsstaterna
billiga lan sa att de kan stodja arbetstagarna. Under 2020 godkande radet totalt 90 miljarder
euro i Sure-stdd till 18 medlemsstater, och ytterligare en medlemsstat ansokte om stod i
februari 2021. Europeiska investeringsbanken har skapat ett skyddsnat for foretag, medan

® Denna strategi foreslogs dven av Europeiska finanspolitiska namnden. Se: Europeiska finanspolitiska namnden,
Assessment of the fiscal stance appropriate for the euro area in 2021, juli 2020.
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2020_06 25 efb_assessment_of euro_area_fiscal_stance_en.pdf
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Europeiska stabilitetsmekanismens instrument for pandemikrisstod utgor ett skyddsnat for
medlemsstaterna nar det galler att finansiera halso- och sjukvard samt tacka kostnader for att
bota och forebygga covid-19. Next Generation EU, daribland RRF, ska sakerstalla en hallbar,
jamn, inkluderande och réttvis aterhamtning. De sammanhallningspolitiska medlen
omdirigerades slutligen dit de bast behdvs genom investeringsinitiativet mot effekter av
coronaviruset plus'®. En annan &tgérd pd EU-niva var antagandet av en tillfallig ram for att
gora det mojligt for medlemsstaterna att dra maximal nytta av flexibilitetsutrymmet i
statsstodsreglerna for att stotta ekonomin i samband med covid-19-utbrottet. Ramen andrades
senare for att skapa fler mojligheter att ge statligt stod till forskning, testning och produktion
av produkter som &r relevanta for att bekdmpa pandemin, skydda sysselsattningen och fortsatt
stotta ekonomin. Den utvidgades senare for att mojliggora rekapitalisering och forlagslan i
syfte att ge ytterligare stod till sma foretag och uppmuntra privata investeringar. Mer nyligen
har den tillfalliga ramen forlangts till slutet av 2021, samtidigt som vissa stodtak har hojts och
tillstand getts att omvandla vissa aterbetalningspliktiga instrument till direkta bidrag.
Pandemins effekter pa ekonomin ledde till att ECB vidtog en rad penningpolitiska atgarder,
framfor allt stodkopsprogrammet PEPP, och dven skot till ytterligare likviditet genom riktade
langfristiga refinansieringstransaktioner. Dessa atgarder bidrar till att bevara gynnsamma
finansieringsvillkor under pandemin for alla sektorer av ekonomin, vilket stottar den
ekonomiska aktiviteten och skyddar prisstabiliteten pa medellang sikt.

RRF-faciliteten kommer att stodja medlemsstaternas insatser att 6ka tillvaxtpotentialen
genom strukturreformer och investeringar, samtidigt som den bidrar till den gréna och
den digitala omstallningen. Faciliteten ska erbjuda 312,5 miljarder euro i icke-
aterbetalningspliktigt stod och upp till 360 miljarder euro i lan till medlemsstaterna, samt vara
inriktad pa de ekonomier som drabbats hardast av pandemins foljdverkningar for ekonomin.
Faciliteten ska minska risken for skillnader i bade ekonomiska och sociala foérhallanden inom
euroomradet och EU. Dess totala storlek & mojlig genom att EU emitterar obligationer i en
aldrig skadad omfattning. Fortsatt tillgang till den formanliga finansieringen fran Next
Generation EU kommer é&ven att villkoras av utgifternas beskaffenhet och EU-
medlemsstaternas formaga att verkligen genomfara sina planer genom att bland annat inratta
effektiva strukturer for att absorbera ett omfattande och tidigarelagt EU-stod.
Overensstimmelse mellan medlemsstaternas medelsiktiga budgetplanering och deras
investeringar och reformer under RRF ar ocksa en viktig forutsattning for att EU-stodet under
Next Generation EU ska utnyttjas pa basta satt.

Modellbaserade simuleringar visar att Next Generation EU har haft en betydande
inverkan pa tillvéaxten. EU:s BNP beréknas bli nastan 2 % hogre pa kort och medellang sikt
och 1 % hogre pa lang sikt, forutsatt att alla bidrag och héalften av lanen anvands for att 6ka
produktiva offentliga investeringar’. Storre investeringar forvantas oka efterfragan pa kort
sikt och den potentiella tillvaxten pa medellang sikt. Med styrrantor nara en undre gréans &r
risken att de finanspolitiska stimulansatgarderna tranger undan privata investeringar
begransad. Hogre BNP kommer aven ha en gynnsam inverkan pa skuldkvoten, framfor allt i

EUT L 99, 31.3.2020, 5. 5.

1 Se: Kommissionens ekonomiska hostprognos 2020. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-
finance/ip136_en_2.pdf Uppdatering av de ursprungliga modellsimuleringar som presenterades i Europeiska
kommissionens Identifying Europe’s recovery needs, SWD (2020) 98 final.
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medlemsstater med hog skuldséttning, vilket kommer att sdnka riskpremierna och stimulera
privat konsumtion och privata investeringar. Samordningen av de finanspolitiska
stimulansatgarderna far slutligen positiva foljdeffekter for tillvaxten pa grund av de ¢kade
mojligheterna att exportera internt inom EU.

Utrullningen av RRF ar av stor betydelse for finanspolitiken pa nationell niva. Utgifter
som finansieras genom faciliteten kommer att ge en stark finanspolitisk impuls de kommande
aren. De utgifter som finansieras av RRF med icke-aterbetalningspliktigt stod kommer att
gora det mojligt att finansiera investeringsprojekt av hdg kvalitet och tacka kostnader for
produktivitetshdjande reformer utan att leda till hdgre underskott och skuldsattning.
Finansieringen fran RRF kommer alltsd att bidra till medlemsstaternas ekonomiska
aterhamtning, framja en hogre potentiell tillvaxt och gradvis forbattra det underliggande laget
i deras offentliga finanser. Denna mojlighet ar sarskilt betydelsefull for medlemsstater med
mindre offentligfinansiellt utrymme eller hog offentlig skuldséttning som bor bedriva en
forsiktig finanspolitik. Forutsatt att RRF-medlen kan absorberas pa ett bra satt kommer de
ytterligare utgifter som finansieras genom RRF att ge en betydande finanspolitisk impuls de
kommande aren, vilken kommer att avta efter de forsta aren av tidigarelagda RRF-
investeringar. Nar medlemsstaterna utformar sina medelsiktiga finanspolitiska strategier bor
de ta hansyn till detta samspel mellan RRF och nationellt finansierade utgifter sa att kan dra
nytta av denna mojlighet (se &ven avsnitt 5). Godkannandet av beslutet om egna medel &r en
forutsattning for att RRF ska kunna finansieras via Next Generation EU. Medlemsstaterna bor
vidta alla nodvandiga atgarder for att sékerstalla ett snabbt godkannande i enlighet med sina
nationella krav.

RRF &r avsett att uppmuntra medlemsstaterna att gora de offentliga utgifterna och
inkomsterna mer tillvaxtvanliga. For att detta ska ske bor de offentliga investeringar som
finansieras genom RRF:s icke-aterbetalningspliktiga stod komma utdver redan befintliga
investeringar. RRF-stodet kan bara bidra till aterhamtningen och hoja den potentiella
tillvaxten om det anvénds for att finansiera ytterligare produktiva investeringar av hog kvalitet
och i synnerhet om det kombineras med strukturreformer. Om RRF-stddet daremot inte leder
till 6kade investeringar kommer det bara tillfalligt att minska underskott och skuldkvoter och
inte ha nagon positiv inverkan pa den potentiella tillvaxten pa medellang till 1ang sikt samt
riskera att de offentliga utgifternas sammansattning forsamras. Det ytterligare
offentligfinansiella utrymme som skapas tack vare RRF &r dessutom tillfalligt och inte avsett
att anvandas for att finansiera ytterligare utgifter som ar aterkommande. | stallet bor nya
permanenta atgarder matchas med nationella finansieringskallor som kan finnas kvar over tid.

Medlemsstaterna bor se till att deras aterhamtnings- och resiliensplaner omfattar
reformer och investeringar som stottar aterhamtningen och starker ekonomins och
samhallets motstandskraft. Enligt den forordning som Overenskommits med
Europaparlamentet och radet maste medlemsstaterna konkret ta itu med alla eller en
betydande del av de utmaningar som identifieras i de landspecifika rekommendationerna,
bland annat de som bidrar till hallbara offentliga finanser pa medellang sikt*%. Ett
genomforande av de landspecifika rekommendationerna skulle dessutom framja
aterhamtningen och starka motstandskraften. Pa inkomstsidan kan det handla om atgérder for
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att starka skatteuppbdrden och kontrollen av att skattereglerna efterlevs, att bredda
skattebaserna och genomfora tillvaxtvanliga skattevéxlingar som bland annat minskar
skattebordan pa arbete och framjar miljo- och klimatmal. P4 utgiftssidan kan det handla om
atgarder for att starka offentlig finansforvaltning och genomfora utgiftséversyner som leder
till en meningsfull omdirigering av utgifterna till mer produktiva andamal. Det kan aven
handla om atgarder for att sakerstélla att de sociala valfardssystemen ar hallbara, till exempel
reformer som Okar sysselsattningsgraden och minskar risken att covid-19-krisen leder till
hogre langtidsarbetsloshet eller ett minskat arbetskraftsdeltagande, inte minst med tanke pa att
befolkningen blir allt aldre. Atgarder som undanréjer onddiga hinder for investeringar och
affarsverksamhet &r slutligen viktiga for att bevara sunda offentliga finanser genom att skapa
hogre ekonomisk tillvéxt, men medfor ofta inga budgetkostnader.

5. Riktlinjer for samordning av finanspolitiken

Att landerna samordnar sin finanspolitik ar mycket viktigt for att stotta
aterhamtningen i ett osakert lage dar det penningpolitiska utrymmet ar begransat. |
rekommendationen om den ekonomiska politiken i euroomradet var radet enigt om att
finanspolitiken bor vara fortsatt stodjande i alla medlemsstater i euroomradet under hela
2021%. Politiska atgarder bor anpassas till landspecifika omstandigheter, vidtas vid ratt
tidpunkt samt vara tillfalliga och riktade. Medlemsstaterna bor fortsédtta att samordna sitt
agerande for att effektivt hantera pandemin, stétta ekonomin och framja en hallbar
aterhamtning. Nar de epidemiologiska och ekonomiska forhallandena sa tillater bor
krisatgarderna fasas ut, samtidigt som krisens sociala och arbetsmarknadsrelaterade
foljdverkningar maste  motverkas. | radets slutsatser om  rapporten om
forvarningsmekanismen, som antogs i januari 2021, efterlystes dessutom ytterligare riktade
och tillfalliga atgarder for att stodja aterhamtningen som beaktar befintliga och nya risker for
den makroekonomiska stabiliteten. Argumenten for en samordnad finanspolitisk inriktning pa
medlemsstats- och EU-niva ar fortfarande fullt giltiga.

| ljuset av detta bor finanspolitiken framover utga fran ett antal grundlaggande
Overvaganden. Det ar for det forsta viktigt att budgetpolitiken fortsatter att samordnas i
medlemsstaternas  stabilitets- och  konvergensprogram samt aterhdmtnings-  och
resiliensplaner. Finanspolitiken bor for det andra snabbt kunna anpassas till
lagesutvecklingen. FoOr det tredje &r det viktigt att det offentligfinansiella stodet inte dras
tillbaka for tidigt. Finanspolitiken &r inte minst i ett osdkert klimat ett effektivt verktyg.
Riskerna om stodatgarderna dras tillbaka for tidigt ar storre an om de blir kvar for lange. Dras
de tillbaka i fortid kan det dessutom leda till en obalans i den samlade policymixen i ett lage
dar penningpolitiken under en langre tid sannolikt kommer att bedrivas vid eller néra
styrrantans undre grans. For det fjarde bor de offentligfinansiella atgarderna sa snart
halsoriskerna minskar efterhand stallas om till mer riktade atgarder som framjar en
motstandskraftig och hallbar aterhamtning. For det femte bor finanspolitiken ta hansyn till
effekterna av RRF. Finanspolitiken bor slutligen ta hansyn till styrkan i aterhdamtningen och

B3 (kommande) Radets rekommendation om den ekonomiska politiken i euroomrédet. Den 6verenskomna
texten kan laddas ned fran: https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-IN1T/sv/pdf
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de offentliga finansernas hallbarhet. Medlemsstaterna bor som ett led i ett val planlagt och
gradvis tillbakadragande av policyn stddja, och vid ratt tidpunkt, bedriva en finanspolitik som
syftar till att pa medellang sikt uppna ett betryggande lage i de offentliga finanserna, men som
aven oOkar investeringarna.

Dessa 6vervaganden far implikationer for finanspolitiken den narmaste tiden, inte minst
vad galler utformningen av atgarder, den samlade finanspolitiska impulsen och vikten av att ta
hansyn till skillnader nér det géller laget i olika medlemsstater. Dessa kommer att beskrivas
narmare i den végledning som ges i samband med den europeiska planeringsterminens
varpaket.

Offentligfinansiella stodatgarders utformning

Stodatgarderna bor vidtas vid ratt tidpunkt samt vara tillfalliga och riktade.
Offentligfinansiella atgarder bor maximera stodet till aterhamtningen, men inte foregripa de
offentliga finansernas utveckling. Atgarderna bor darfor inte utvecklas till en permanent borda
pa de offentliga finanserna. Nar medlemsstaterna infér permanenta atgarder bor de finansiera
dem pa ett sétt som sakerstaller budgetneutralitet pa medellang sikt.

Sa snart halsoriskerna minskar bor stodatgarderna stallas om fran krisstod till mer
riktade atgarder som framjar en motstandskraftig och hallbar aterhamtning. Det ar
mycket viktigt att atgarderna behaller sin effektivitet 6ver tid och att de dras tillbaka gradvis.
For att effektivt stodja ekonomin med begransade skattemedel ar atgardernas beskaffenhet
avgorande. | takt med att smittskyddsatgarderna havs och den ekonomiska aktiviteten
normaliseras bor det fortsatta offentligfinansiella stodet inriktas pa att minimera de langsiktiga
ekonomiska skadeverkningarna och sakerstdlla en snabb omférdelning av resurser.
Regeringarna maste samtidigt borja ta itu med krisens féljdverkningar, sdsom hoga offentliga
och privata skuldnivaer samt sociala och arbetsmarknadsrelaterade effekter.

| takt med att ekonomin och enskilda sektorer kommer langre i sin aterhamtning bor
myndigheterna 6ka sysselsattningsincitamenten for arbetstagare. Politiken bor 6verga
fran att skydda befintliga anstallningsforhallanden mellan arbetstagare och foretag till att
skapa fler arbetstillfallen for arbetslosa och personer som star utanfor arbetskraften. Den bor
aven underlatta dvergangar fran arbetsloshet eller korttidsarbete som ar en foljd av krisen till
andra sysselsattningsmojligheter inom framtidssékrade sektorer. Atgéarder som minskar risken
for hogre strukturell arbetsloshet &r till exempel statliga program for utbildning,
kompetenshojning, omskolning, riktade forlangningar av system for korttidsarbete for att
underlatta Overgangar pa arbetsmarknaden, samt vél utformade och tillfalliga
anstallningsincitament.

Riktade stodatgarder bor hjéalpa barkraftiga men fortsatt sarbara foretag att ater 6ppna
upp och anpassa sina affarsmodeller. Likviditetsstodet bor dras tillbaka gradvis sa att de
ackumulerade skulderna inte leder till solvensproblem. For foretag som &r solventa men har
likviditetsproblem och for vilka covid-19-krisens effekter forvéntas bli tillfalliga &r fortsatt
stobd nodvandigt for att forhindra insolvensproblem. Riktade och tillfélliga
bolagsskattesankningar eller I6nebidrag kan i sarskilda fall vara motiverade aven framdver.
Stodet till béarkraftiga foretag bor bli mer diversifierat och i hogre grad inriktas mot eget
kapital och annat kapital (hybridlosningar). Incitament for att fa den privata sektorn att
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tillhandahalla kapital (t.ex. skatteavdrag for att starka kapitalet i barkraftiga foretag med
solvensproblem) eller for att uppmuntra en blandning av privat och offentligt solvensstéd kan
overvagas.

| takt med att aterhamtningen far faste bor finanspolitiken prioritera hogre offentliga
och privata investeringar och stédja omstallningen till en grén och digital ekonomi.
Investeringarna bor vara genomtankta och kombineras med reformer for att fa maximal effekt.
Betydande ytterligare investeringar bor inriktas pa strategiska mal som att starka
produktiviteten, uppna det nya klimatmalet for 2030 och malen med den europeiska grona
given, uppgradera den digitala kapaciteten och andra investeringar som kan fa betydande
positiva spridningseffekter. En framgangsrik aterhamtningsstrategi maste dessutom omfatta
investeringar som framjar social inkludering och jamstélldhetsinkludering genom i synnerhet
utbildning och kompetenshdjning, samt aven regional sammanhallning. Medel som erhalls
genom RRF for reformer och investeringar kommer ocksa att bidra till dessa mal.

Hansyn till den samlade finanspolitiska impulsen

Den samlade finanspolitiska impulsen — fran nationella budgetar och RRF — maste vara
fortsatt stddjande 2021 och 2022. Det ar viktigt att den finanspolitiska impuls som ges
genom RRF uttryckligen beaktas i den nationella budgetplaneringen, eftersom den inte
beaktas i de matt som normalt anvands for att bedéma den finanspolitiska inriktningen. Nar
RRF borjar utnyttjas kommer de matt som normalt anvands inom den finanspolitiska
dvervakningen att underskatta den finanspolitiska impulsen till ekonomin. Utgifter som
finansieras genom bidrag fran RRF utgor en finanspolitisk impuls som inte kommer att 6ka
underskott eller skuldsattning. Denna ytterligare finanspolitiska impuls kommer att vara
sarskilt betydelsefull i de medlemsstater dar RRF-finansieringen ar storst i forhallande till
BNP eller totala offentliga investeringar.

RRF erbjuder en unik mdgjlighet att forbattra det underliggande laget i de offentliga
finanserna utan att strypa tillvaxten. Den finanspolitiska impuls och hogre potentiella
tillvaxt som RRF-atgarderna leder till kommer att vara 6msesidigt forstarkande. | takt med att
halsoriskerna minskar och krisatgarderna fasas ut kommer utrullningen av RRF-stodda
investeringar och reformer att ge medlemsstaterna mojlighet att forbéttra det underliggande
laget i sina offentliga finanser pa medellang sikt men samtidigt stodja tillvéxt och skapande av
sysselsattning. Det ar darfor mycket viktigt att medlemsstaterna tar hansyn till hela bilden i
sina nationella utgifts- och inkomsth6jande beslut genom att géra RRF till en integrerad del
av sina medelfristiga budgetstrategier.

Hansyn till skillnader nar det galler laget i olika medlemsstater

Utifran perspektivet att den ekonomiska aktiviteten gradvis kommer att normaliseras
under andra halvaret 2021 bor medlemsstaternas finanspolitik under 2022 bli mer
differentierad. Medlemsstaternas finanspolitik bér ta hansyn till hur langt aterhdmtningen har
kommit, riskerna for de offentliga finansernas hallbarhet och behovet av att minska
ekonomiska, sociala och geografiska skillnader:
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e Den finanspolitiska vagledningen till medlemsstaterna bor bli mer differentierad
samtidigt som den samlade finanspolitiska inriktningen under 2022 boér vara stodjande
och ett for tidigt tillbakadragande av det offentligfinansiella stodet undvikas. Att dra
tillbaka det for tidigt skulle vara ett politiskt misstag och fa negativa effekter for den
ekonomiska aktiviteten (bade inom landet och i andra medlemsstater) och
marknadsfortroendet. Risken ar att detta skulle leda till bestaende skadeverkningar pa de
sociala och ekonomiska strukturerna och gora det svarare att genomféra de
reformprioriteringar som ska starka EU:s ekonomiska och sociala motstandskraft samt
den regionala sammanhallningen. Med tanke pa vikten av att stodja en hallbar
aterhamtning inom EU bor medlemsstater med laga hallbarhetsrisker rikta in sina
budgetar mot en fortsatt stodjande finanspolitik under 2022 pa ett satt som tar hansyn till
effekterna av RRF.

e Hallbarhetsriskerna har okat pa grund av krisens allvarliga konsekvenser. Betydligt hogre
skuldkvoter och negativa effekter pa den trendmassiga tillvaxten som en foljd av krisen
kommer sannolikt att leda till mindre gynnsamma utvecklingsbanor p& medellang sikt*.
De laga rantorna skapar ett gynnsamt finansieringslage for alla medlemsstater som gor att
de kan béra utgifter som kan stimulera den potentiella tillvéxten och undvika fallan med
lag tillvaxt-hog skuldséttning. Det kravs trovardiga finanspolitiska strategier pa
medellang sikt for att forankra forvantningarna. Medlemsstater med hoga skuldnivaer bor
sammantaget bedriva en forsiktig finanspolitik, men samtidigt skydda nationellt
finansierade investeringar och anvédnda RRF-bidrag for att finansiera 6kade investeringar
av hog kvalitet.

e Alla medlemsstater bor fokusera pa de offentliga finansernas sammansattning och
kvalitet pa saval inkomst- som utgiftssidan. De bor aven prioritera finanspolitiska
strukturreformer som bidrar till finansieringen av politiska prioriteringar och till
langsiktigt hallbara offentliga finanser.

Aven efter 2022 bor finanspolitiken ta hansyn till styrkan i &terhamtningen, graden av
ekonomisk osédkerhet och hallbarheten i de offentliga finanserna. En omldggning av
finanspolitiken vid ratt tidpunkt, sa att den inriktas pa att pd medellang sikt uppnd ett
betryggande lage i de offentliga finanserna, genom att bland annat stodatgarderna fasas ut,
kommer att bidra till hallbara offentliga finanser pa medellang sikt. Detta bor goras pa ett sétt
som mildrar krisens sociala och arbetsmarknadsrelaterade effekter och bidrar till social
hallbarhet.

6. Slutsatser och nésta steg

Medlemsstaterna forvantas lagga fram stabilitets- och konvergensprogram som beaktar de
landspecifika rekommendationerna for 2020, den arliga strategin for hallbar tillvéxt, radets
rekommendation om den ekonomiska politiken i euroomradet och de politiska riktlinjer som

4" Se: Europeiska kommissionen (2020), Debt Sustainability Monitor 2020, februari 2021.
https://ec.europa.eu/info/publications/debt-sustainability-monitor-2020 en
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ingar i detta meddelande. Medlemsstaternas aterhamtnings- och resiliensplaner bor vara helt
forenliga med dessa politiska riktlinjer.

Eftersom den allmanna undantagsklausulen inte innebar nagot avbrott i stabilitets- och
tillvaxtpaktens forfaranden kommer kommissionen att bedéma stabilitets- och
konvergensprogrammen och ge landspecifik finanspolitisk vagledning i samband med den
europeiska planeringsterminens varpaket. Den finanspolitiska véagledningen kommer att
respektera stabilitets- och tillvaxtpakten, men dra maximal nytta av flexibilitetsutrymmet i
pakten for att se till att samordningen av finanspolitiken tar hénsyn till den exceptionella
situation som pandemin har gett upphov till. Av de skdl som beskrivs i det foregaende
kommer kommissionens finanspolitiska véagledning dven framdver framst vara av kvalitativ
karaktar men dven innehalla en differentierad, kvantifierad komponent i vagledningen pa
medellang sikt. Den finanspolitiska impulsen fran RRF, en forbéattring av det underliggande
laget i de offentliga finanserna och genomférandet av reformer och investeringar som
stimulerar den potentiella tillvaxten ar dmsesidigt forstarkande. Detta kommer att beaktas i
den finanspolitiska véagledningen.

| maj 2020 drog kommissionen slutsatsen att det vid den tidpunkten inte borde fattas nagot
beslut om huruvida medlemsstaterna ska omfattas av ett underskottsforfarande. Precis som
varen 2020 planerar kommissionen uppratta rapporter enligt artikel 126.3. Kommissionen tar i
detta sammanhang hansyn till den stora osakerhet som rader, finanspolitiska insatser som har
overenskommits for att hantera covid-19-krisen och radets rekommendationer for 2021.
Kommissionens strategi kommer att bekréftas i den europeiska planeringsterminens varpaket
baserat pa utfallsdata for 2020 och medlemsstaternas stabilitets- och konvergensprogram.

Som en del av den europeiska planeringsterminens varpaket och efter en dialog mellan radet
och kommissionen kommer kommissionen &ven ta stallning till om stabilitets- och
tillvaxtpaktens allmdnna undantagsklausul bor avaktiveras eller fortsatta att galla.
Kommissionen anser att beslutet om huruvida den allménna undantagsklausulen ska
avaktiveras eller fortsatta att galla 2022 bor fattas efter en samlad bedémning av ldget i
ekonomin som baseras pa kvantitativa kriterier. Det viktigaste kvantitativa kriteriet kommer
att vara produktionsnivan i EU eller euroomradet jamfort med forkrisnivaerna. | dagslaget
pekar de prelimindra indikationerna pa att den allmanna undantagsklausulen bor fortsatta att
galla under 2022 och avaktiveras fran och med 2023.

Nar aterhamtningen far faste tanker kommissionen ateruppta den offentliga debatten om
ramverket for ekonomisk styrning. | sin Oversyn i februari 2020 tog kommissionen upp
vélkanda problem med det finanspolitiska ramverket och dess genomférande’®. Aven om de
samlade underskotten och skuldnivaerna minskade hade en del medlemsstater fortfarande en
mycket hog statsskuld fore den nuvarande krisen. Finanspolitikens inriktning pa
medlemsstatsniva hade ofta varit konjunkturforstarkande, nar tiderna var saval goda som
daliga, genom att tillrackliga buffertar inte byggts upp under vissa perioder och det
offentligfinansiella finanspolitiska utrymmet inte utnyttjats i tillrdcklig grad under andra. De

1> Se: Europeiska kommissionen, Economic governance review, februari 2020.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-review en
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offentliga finansernas sammansattning hade dessutom inte blivit mer tillvaxt- och
investeringsvanlig. |1 handelse av stora ekonomiska chocker hade mojligheterna att styra den
finanspolitiska inriktningen i euroomradet férsvarats av att den politik som bedrevs nar
tiderna var goda inte var forutseende och varit fortsatt begransade sa lange de uteslutande
vilade pa samordning av landernas finanspolitik, utan ndgon central kapacitet att stabilisera de
offentliga finanserna. Ramverket har dessutom blivit alltmer komplicerat.

Pandemin har lett till hogre skuldséttning och underskott, betydande produktionsforluster,
okade investeringsbehov och till inférandet av nya politiska verktyg pa EU-niva. Det betyder
den offentliga debatten maste foras i ett helt nytt lage. Den allméanna undantagsklausulen
anvandes dessutom for forsta gangen vid genomférandet av den finanspolitiska
overvakningen. Krisen har darfor riktat stralkastarljuset mot hur relevanta och viktiga manga
av de utmaningar ar som kommissionen forsokt diskutera och ta upp i den offentliga debatten.
Ett aterupptagande av det offentliga samradet om ramverket for ekonomisk styrning kommer
att gora det mojligt for kommissionen att ta stéllning till dessa utmaningar och inhamta
erfarenheter. Pa grund av covid-19-krisen och vikten av att fokusera pa RRF och omedelbara
politiska insatser har detta dock skjutits upp.
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Tillagg

Tabell 1: Oversikt 6ver nationella finanspolitiska insatser med anledning av covid-19-

pandemin
2020 2020-2021 2020-2022
EU-27 mdrEUR %avGDP mdrEUR %avGDP mdrEUR % av GDP

Initiativ av medlemsstaterna’
A. Atgdrder med direkt budgeteffekt2 497,8 3,8 364,7 2,6 83,1 0,6
1. Utgifter 438,5 3,3 322,2 2,3 65,9 0,4
1. a) Halso- och sjukvard 80,8 0,6 58,9 0,4 14,9 0,1
1. b) Annat 363,0 2,7 264,5 1,9 52,3 0,4
2. Inkomster 59,3 0,4 42,5 0,3 14,1 0,1
B. Automatiska stabilisatorer3 4
C. Likviditetsatgdrder utan direkt budgeteffekt 2505,9 18,9
1. Uppskov med skatt 206,5 1,6
2. Offentliga garantier (tillganglig ram)4 1877,0 14,2

varav hittills utnyttjade (faktiska ansvarsférbindelser) 456,0 34
3. Andra 422,4 3,2

! Inkluderade belopp omfattar effekten av nationellt finansierade atgérder, men inte finansiering fran t.ex. EU-initiativ.

2 Effekten av &tgarderna anges periodiserati omgangar jamfort med 2019 (ENS 2010). BNP-prognoserna baseras p& kommissionens

vinterprognos 2021.

3 Effekten av automatiska stabilisatorer berdknas som en restpost sedan den beriknade effekten av de offentligfinansiella &tgérderna

dragits av fran férandringen i primarsaldot’

4siffrorna avser de maximala belopp som det galler omalla tillgdngliga garantier utnyttjas. Garantier till EU-instrument och
internationella instrument ingar inte. For Tyskland ingér storleken pa tillgdngiga garantiordningar, medan den samlade garantiramen i

sjalva verket ar obegransad.

2020 2020-2021 2020-2022
EA-19 mdrEUR %avGDP mdrEUR %avGDP mdr EUR % av GDP
Initiativ av medlemsstaterna®
A. Atgirder med direkt budgeteffekt2 422,3 3,7 339,4 2,9 57,9 0,4
1. Utgifter 368,8 33 298,6 2,5 42,3 0,3
1. a) Hélso- och sjukvard 74,0 0,7 51,8 0,4 7,8 0,1
1. b) Annat 295,7 2,6 248,0 2,1 35,7 0,2
2. Inkomster 53,5 0,5 40,8 0,3 14,9 0,1
C. Likviditetsatgdrder utan direkt budgeteffekt 2164,8 19,2
1. Uppskov med skatt 112,3 1,0
2. Offentliga garantier (tillganglig ram)4 1790,9 15,9
varav hittills utnyttjade (faktiska ansvarsférbindelser) 4484 4,0
3. Andra 261,5 2,3

Y Inkluderade belopp omfattar effekten av nationellt finansierade atgarder, men inte finansiering fran t.ex. EU-initiativ.

%1n line with the established principles for recording fiscal policy measures under the no-policy-change assumption, the impact of the
measures is given in increments compared to year t-1 in accrual terms (ESA2010). GDP projections are based on the Commission 2020

autumnm forecast.

4Siffrorna avser de maximala belopp som det gdller om alla tillgdngliga garantier utnyttjas. Garantier till EU-instrument och
internationella instrument ingar inte. For Tyskland ingar storleken pa tillgdngiga garantiordningar, medan den samlade garantiramen i

sjalva verket ar obegransad.

Kalla: Europeiska kommissionens vinterprognos 2021.
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Diagram 1 Real fillvaxt i BNP i EU, 2019-2022 (index, 4 kv. 2019 Diagram 2 Globalt pandemirelaterat osdkerhetsindex, 1 kv.
=100) 2010-4 kv. 2020
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Anm. Prognosen fére pandemin fér 2022 tas fram genom
extrapolering av kvartalstillvéxten 2021.
Kdlla: Europeiska kommissionens vinterprognoser 2020 och 2021.

Kdlla: Ahir, Bloom och Furceri, World Uncertainty Index, mimeo.

Diagram 3  Faktisk arbetsléshet och férutsagelse baserat pa Diagram 4  Arbetsléshet i EU och USA, januari 2010-december
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Anm. Okuns lag &r ett empiriskt observerat samband mellan
arbetsléshet och real tillvéxt i BNP.

Kdlla: Europeiska kommissionen pé& grundval av Eurostats
arbetskraftsstatistik och nationalréikenskaper.

Kdlla: Eurostat.
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