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INLEDNING

Dagens hostpaket liggs fram i en tid priiglad av svira utmaningar — bide i EU och
globalt. Trots detta vintas EU:s ekonomi forbli motstindskraftig och fortsitta att viixa i
blygsam takt. EU &r en av vérldens mest 6ppna ekonomier och drabbas dirfor av de 6kade
globala handelsrestriktioner och spanningar och den manga ganger illojala konkurrens fran
andra handelspartner som har spétt pa den osékerhet som dr en foljd av Rysslands anfallskrig
mot Ukraina. Aktuella uppgifter tyder pa att den ekonomiska aktiviteten 6kade i1 snabbare takt
an viantat under forsta halvaret 2025, vilket delvis berodde pé att varuproduktion och export
tidigarelades infor Forenta staternas hdjning av sina importtullar. Aven om tillviixttakten
forvintas ha avtagit under andra halvéret berdknas euroomradets BNP i fasta priser ha vuxit
med 1,3 % 2025, vilket #r nigot dver berdikningarna i kommissionens varprognos 2025. Aven
om tillvixttakten forvantas avta 2026 berdknas stabila konsumtionsutgifter och investeringar
bidra till en real BNP-tillviixt p4 1,2 %!.

Att uppriitthilla stabila offentliga finanser ir avgorande for att stodja hallbar tillvixt
och resiliens. EU:s reformerade finanspolitiska ramverk, som triddde i kraft 2024, tillimpas nu
fullt ut. Dagens hdostpaket dr en viktig milstolpe 1 genomforandet av detta ramverk. Alla
medlemsstater har ldmnat in sina medelftristiga finans- och strukturpolitiska planer och rédet
har antagit rekommendationer som faststiller nettoutgiftsbanor? for var och en av dem?.

I detta meddelande gors en bedomning av den offentligfinansiella utvecklingen under
2025 och budgetutsikterna for 2026, samt en utvirdering av medlemsstaternas
efterlevnad av EU:s finanspolitiska ramverk. Meddelandet omfattar alla medlemsstater,
med sédrskild inriktning pa euroomradet. Medlemsstaterna i euroomradet har ldmnat in sina
utkast till budgetplaner for 2026 till Eurogruppen och kommissionen, och kommissionen har
antagit yttranden om vart och ett av dem. I detta meddelande beddéms vidare om de
medlemsstater som omfattas av underskottsforfarandet vidtar effektiva atgirder for att folja
ridets rekommendationer®.

EU:s finanspolitiska ramverk tar hinsyn till behovet av att 6ka forsvarsutgifterna. Till
foljd av det raidande geopolitiska ldget och de 6kade sidkerhetsutmaningar som har uppstatt pa
grund av Rysslands anfallskrig mot Ukraina har kommissionen uppmanat medlemsstaterna att
begira aktivering av de nationella undantagsklausulerna for forsvarsutgifter inom ramen for
Beredskap 2030-initiativen®. De nationella undantagsklausulerna ger medlemsstaterna
flexibilitet att 0ka forsvarsutgifterna utan att omedelbart behova finansiera detta genom

Kommissionen offentliggjorde hostprognosen 2025 den 17 november 2025 och den europeiska
makroekonomiska rapporten (SWD(2025) 957) den 25 november 2025.

Med nettoutgifter avses offentliga utgifter, netto efter avdrag for ranteutgifter, diskretionédra atgérder pa
inkomstsidan, utgifter for unionsprogram som till fullo motsvaras av inkomster i form av unionsmedel,
nationella utgifter for samfinansiering av program som finansieras av unionen, konjunkturberoende delar av
utgifter for arbetsloshetsersdttning samt engangsétgérder och andra tillflliga atgérder (férordning (EU)
2024/1263, artikel 2).

Rédets rekommendation om faststdllande av nettoutgiftsbanor for varje medlemsstat finns under fliken for
finanspolitisk ~ 6vervakning:  https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-
states/country-pages_en?prefl. ang=sv.

Hostpaketet innehéller en rapport i enlighet med artikel 126.3 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt.

Kommissionen och den hdga representanten lade fram en vitbok om europeisk férsvarsberedskap 2030 den
19 mars 2025.



https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-2025-economic-forecast-shows-continued-growth-despite-challenging-environment_en?prefLang=sv
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en?prefLang=sv
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_en?prefLang=sv
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en?prefLang=sv
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en?prefLang=sv
https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf

utgiftsnedskarningar eller inkomsthojande atgérder. Denna flexibilitet ger medlemsstaterna tid
att ta hojd for hogre forsvarsutgifter 1 sina nationella budgetar. Den gor det mojligt for
medlemsstaterna att tillfalligt avvika fran den nettoutgiftsbana som radet rekommenderat,
forutsatt att avvikelserna dr kopplade till 6kningar av forsvarsutgifterna med upp till 1,5 % av
BNP under de kommande fyra aren. Hittills har radet aktiverat den nationella
undantagsklausulen for 16 medlemsstater (Belgien, Bulgarien, Kroatien, Tjeckien, Danmark,
Estland, Finland, Tyskland, Grekland, Ungern, Lettland, Litauen, Polen, Portugal, Slovakien
och Slovenien).

Detta meddelande ir indelat i tva avsnitt. I det forsta avsnittet ges en Oversikt 6ver den
offentligfinansiella situationen i euroomradet, inbegripet utsikterna for de nirmaste aren, som
utgar fran medlemsstaternas utkast till budgetplaner och kommissionens hdstprognos 2025. 1
avsnittet granskas den samlade finanspolitiska inriktningen och dess underliggande
komponenter, och det gors en bedomning av om den finanspolitiska inriktningen ar lamplig i
euroomradet som helhet. I det andra avsnittet ligger fokus pd kommissionens bedomning av
om medlemsstaterna respekterar de tak for nettoutgiftsokningen som radet rekommenderat.
Nar det giller euromedlemsstaterna tar bedomningen hinsyn till den information som lamnats
1 deras utkast till budgetplaner. Nir det géller medlemsstater som omfattas av ett
underskottsforfarande tar bedomningen hénsyn till deras rapportering om atgirder som
vidtagits for att folja rddets rekommendationer. Det andra avsnittet innehéller slutligen en
sammanfattning av den rapport enligt artikel 126.3 1 EUF-fordraget som utgdr underlag for
kommissionens beslut om huruvida nya underskottsforfaranden bor inledas. Bilagorna
innehéller analys- och dataunderlag.

I. OFFENTLIGFINANSIELL UTVECKLING OCH FINANSPOLITISK INRIKTNING I
EUROOMRADET

Det samlade offentliga underskottet i euroomradet forvintas 6ka nagot bade 2025 och
2026. Enligt kommissionens hostprognos 2025 forviantas det aggregerade underskottet i
euroomradet oka fran 3,1 % av BNP 2024 till 3,2 % av BNP 2025. Baserat pa den nuvarande
politiken forvéntas underskottet 6ka till 3,3 % av BNP 2026.

Efter att ha minskat avsevirt under tidigare ar borjade den aggregerade skuldkvoten i
euroomradet stiga under 2025 och forvintas oka till 89,8 % av BNP i slutet av 2026, fran
cirka 88 % i slutet av 2024. Denna 6kning beror pd ihéllande priméra underskott och vissa
skuldokande  stock-/flodesjusteringar.  Dessutom  kommer  rénte-tillvaxtdifferensen
(’snobollseffekten”) att bli mindre gynnsam i takt med att den implicita réntan pa skulden 6kar
samtidigt som inflationen (BNP-deflatorn) mattas av ytterligare. Fyra medlemsstater berdknas
nésta ar ha skuldkvoter som 6verstiger 100 %.



Diagram 1. Euroomradets finanspolitiska inriktning och komponenter, 2024-2026 (% av BNP)
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Den finanspolitiska inriktningen i euroomradet forvintas vara i stort sett neutral 2025
och 2026°. Genomforandet av de medelfristiga planerna har lett till att medlemsstaterna
begrdnsat den nationellt finansierade 6kningen av 16pande utgifter och/eller dkat intikterna
under 2025. Denna aterhallsamhet har till stor del neutraliserats av en 0kning av nationellt
finansierade investeringar (frimst pd forsvarsomradet) och utgifter som finansieras med
bidrag’ frin faciliteten for terhimtning och resiliens (RRF) och andra EU-medel. Den samlade
finanspolitiska inriktningen 2025 forvéntas déarfor ha varit 1 stort sett neutral. Den aggregerade
finanspolitiska inriktningen 1 euroomradet forvéntas forbli i stort sett neutral dven 2026,
eftersom en viss aterhdllsamhet nér det géller 16pande nettoutgifter och andra kapitalutgifter
neutraliseras av ett oOkat utnyttjande av bidrag frdn RRF under facilitetens sista
genomforandedr, samt av andra EU-medel. Det &r viktigt att papeka att Aven forsvarsutgifter
forvéntas oka stadigt, fran 1,4 % av BNP 2024 till 1,7 % 2026.

De offentliga investeringarna i euroomradet forvintas 6ka ytterligare 2026 tack vare en
kombination av nationell finansiering och EU-finansiering. Investeringarna forvintas ge ett
visst ytterligare expansivt bidrag till euroomradets finanspolitiska inriktning 2026. De
offentliga investeringarna i euroomradet berdknas uppga till 3,7 % av BNP 2026, fran 3,0 %
2019. Okningen mellan 2019 och 2026 har fitt stod av bade nationella budgetar och EU:s
budget, sirskilt RRF. Forsvarsinvesteringarna 6kar ocksd och omkring en tredjedel av den
berdknade investeringsdkningen under perioden 2025-2026 beror pé dkade investeringar pa
forsvarsomridet.

®  Den finanspolitiska inriktningen dr ett métt pa diskretionéra finanspolitiska dtgidrders impuls till ekonomin

pa kort sikt.
7 Begreppet bidrag avser offentliga utgifter som finansieras med icke 4terbetalningspliktigt stéd (bidrag) fran
RRF och andra EU-medel.



Diagram 2. Euroomradets offentliga investeringar 2019-2026 (% av BNP)
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Euroomradets finanspolitiska inriktning forefaller vara i stort sett iimplig bade 2025 och
2026. Den i stort sett neutrala inriktningen ar forenlig med en langsammare inflationstakt och
dess forvintade stabilisering pa omkring 2 %, samt med behovet av fortsatt mattliga
tillvaxtutsikter med hinsyn till det osékra laget. Den &r en foljd av euromedlemsstaternas
anstringningar att respektera de maximala Okningstakter for nettoutgifter som radet
rekommenderat och utnyttjandet av det flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella
undantagsklausulen for forsvarsutgifter.

Den finanspolitiska inriktningens sammansittning ar limplig. Konsolideringen av de
nationella offentliga finanserna, som drivs av nedgdngen i 16pande nettoutgifter, motsvarar 1
stort sett de anpassningsbehov som aterspeglas i de rekommenderade nettoutgiftsbanorna,
framfor allt 1 lander med hoga underskott och hog skuldsdttning. RRF och annan EU-
finansiering bidrar samtidigt till att neutralisera den kontraktiva effekten av denna
konsolidering. Investeringsokningen — som finansieras bdde med nationella medel och med
medel frdn RRF — frimjar dessutom EU:s prioriteringar och tillvixtpotential. Under 2026
kommer det fortfarande att finnas behov av att stodja uppbyggnaden av medlemsstaternas
forsvarsformagor och samtidigt se till att medlemsstater med anpassningsbehov fortsétter sin
finanspolitiska anpassning, 1 synnerhet i friga om icke-forsvarsrelaterade utgifter.

II. BEDOMNING AV UTKASTEN TILL BUDGETPLANER, AV EFFEKTIVA ATGARDER I
MEDLEMSSTATER MED ALLTFOR STORA UNDERSKOTT OCH AV DEN
OFFENTLIGFINANSIELLA SITUATIONEN I ANDRA MEDLEMSSTATER

(@) Metod for att bedoma efterlevnaden av EU:s finanspolitiska ramverk

Enligt det reformerade ramverket for ekonomisk styrning ska 6kningen av nettoutgifter
vara den enda operativa indikatorn for att 6vervaka medlemsstaternas efterlevnad av
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radets rekommendationer. I sina medelfristiga planer forbinder sig medlemsstaterna att
respektera maximala 6kningstakter for nettoutgifterna uttryckta i arliga och kumulativa termer
och, om de begér en forldngning av anpassningsperioden, att &ven genomfora en rad reformer
och investeringar®. Nir radet har godkiint dessa maximala dkningstakter eller tak blir de
riktmérken for efterlevnadsbedomningar under planernas 16ptid. Nér det giller medlemsstater
som omfattas av ett underskottsforfarande dr det de korrigerande nettoutgiftsbanor som radet
har faststillt som utgdr riktmirken for efterlevnaden. Nio medlemsstater omfattas for
nirvarande av ett underskottsforfarande: Osterrike, Belgien, Frankrike, Ungern, Italien, Malta,
Polen, Rumaénien och Slovakien. Medlemsstater for vilka radet har aktiverat den nationella
undantagsklausulen for forsvarsutgifter kan tillfalligt avvika frdn sina rekommenderade
maximala 6kningstakter for nettoutgifter, forutsatt att avvikelserna i fraga beror pa 6kningar av
forsvarsutgifterna med upp till 1,5 % av BNP under perioden 2025-2028. Detta géller 16
medlemsstater: Belgien, Bulgarien, Tjeckien, Danmark, Tyskland, Estland, Grekland,
Kroatien, Lettland, Litauen, Ungern, Polen, Portugal, Slovenien, Slovakien och Finland.

Kommissionens efterlevnadsbedomning bygger pa kommissionens hostprognos 2025 och
belyser risker for efterlevnaden i syfte att sikerstilla att unionens politiska vigledning
pa limpligt sétt kan integreras i det nationella budgetarbetet. Kommissionens prognos tar
hénsyn till information som medlemsstaterna ldmnat i sina utkast till budgetplaner f6r 2026
(euromedlemsstater), i sina rapporter om effektiva &atgidrder (linder som omfattas av
underskottsforfarandet)’ och mer allmint alla medlemsstaters nationella budgetar!®.
Efterlevnadsbedomningen bygger pa en jamforelse mellan nettoutgiftsokningen enligt
kommissionens hdstprognos 2025 och den maximala nettoutgiftsokning som radet
rekommenderat, under det att hinsyn tas till det flexibilitetsutrymme som den nationella
undantagsklausulen for forsvarsutgifter har skapat for de ovannimnda 16 medlemsstaterna'!.
Ruta 1 ger en samlad oOverblick over hur kommissionen har genomfGrt sin
efterlevnadsbedomning som styrker de slutsatser som ldggs fram i detta meddelande.

Atta medlemsstater har itagit sig att genomfora reformer och investeringar for att fi en forlingning av
anpassningsperioden: Osterrike, Belgien, Tyskland, Frankrike, Italien, Finland, Spanien och Ruménien.

En &versikt 6ver pagéende och avslutade underskottsforfaranden finns héir. Enligt radets rekommendationer
enligt artikel 126.7 om korrigering av alltfor stora underskott ska medlemsstater som omfattas av
underskottsforfaranden var sjitte manad rapportera om de &tgiArder som vidtagits till foljd av
rekommendationen. For euroldnder som omfattas av underskottsforfaranden kan utkasten till budgetplan
fungera som rapport om effektiva atgérder.

I enlighet med de rittsliga kraven maste de makroekonomiska prognoser som ligger till grund for de
nationella budgetarna utarbetas eller godkinnas av en oberoende instans. I vissa medlemsstater (Belgien,
Luxemburg, Nederlinderna, Osterrike och Slovenien) tas prognoserna fram av en nationell oberoende
finanspolitisk institution. I andra medlemsstater godkidnns den makroekonomiska prognosen av den
nationella oberoende finanspolitiska institutionen (Cypern, Estland, Grekland, Spanien, Kroatien, Irland,
Italien, Litauen, Lettland, Malta och Portugal) eller av en oberoende expertkommitté (Tyskland och
Slovakien). I Frankrike bedoms de makroekonomiska prognoserna av den oberoende finanspolitiska
institutionen. I Finland utarbetar en avdelning inom finansministeriet den makroekonomiska prognosen i
enlighet med EU:s réttsliga krav pa funktionellt oberoende, men den godkénns inte officiellt av en oberoende
finanspolitisk institution. Vissa oberoende finanspolitiska institutioner utanfor euroomradet bedomer eller
godkanner ocksé de makroeckonomiska prognoser som anvénds i de arliga budgetarna.

De forsvarsutgifter som dr relevanta for efterlevnadsbedomningen &r nationellt finansierade forsvarsutgifter
enligt definitionen i dndamalsklassificeringen av den offentliga forvaltningens utgifter (Cofog) i det
europeiska nationalridkenskapssystemet (ENS 2010).


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en?prefLang=sv#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures

Ruta 1. Kommissionens bedomning av medlemsstaternas efterlevnad av radets
rekommendationer

I budgetovervakningen hosten 2025 dr grunden for kommissionens bedomning av den
offentligfinansiella utvecklingen och de offentligfinansiella utsikterna i medlemsstaterna en
jamforelse av kommissionens prognoser for nettoutgiftsokningen med de maximala
okningstakter for nettoutgifter som radet rekommenderat. De senare faststills antingen 1
radets rekommendationer om godkénnande av medlemsstaternas medelfristiga planer eller 1
radets rekommendationer i syfte att fa situationen med ett alltfor stort underskott att upphora.
Nar det géller euromedlemsstaterna ldamnar kommissionen denna beddmning i sina yttranden
om utkasten till budgetplaner.

For alla medlemsstater registreras avvikelser frdn de rekommenderade maximala

Okningstakterna for nettoutgifter i arliga och kumulativa termer sedan basaret for den

aktuella rekommendationen, vilket normalt dr aret fore godkdnnandet av en medelfristig
12

plan*“.

En medlemsstat bedoms uppfylla kraven om nettoutgiftsokningen inte dverstiger de tak som
radet rekommenderat.

Om utgiftsokningen Overstiger det rekommenderade taket (positiv avvikelse) tar
kommissionen hénsyn till avvikelsens storlek i forhallande till troskelvédrdena péd 0,3 % av
BNP pi arsbasis och 0,6 % av BNP pa kumulativ basis'>. En avvikelse under dessa
troskelvarden utgor en risk for bristande efterlevnad, medan en avvikelse Over dessa
troskelvarden utgor en risk for visentlig bristande efterlevnad.

Nar det giller medlemsstater som omfattas av underskottsforfaranden innebdr positiva
avvikelser dver nagot av dessa troskelvirden vidare en stark presumtion om att effektiva
atgirder inte har vidtagits, vilket kan leda till att man gir vidare till ndsta steg 1
underskottsforfarandet'®. I nuléiget finns det inga utfallsdata for 2025. Att gd vidare till nista
steg 1 forfarandet Overvidgs endast om jamforelsen mellan nettoutgiftsokningen 1
kommissionens prognos och den rekommenderade korrigerande nettoutgiftsbanan (i
forekommande fall med beaktande av flexibiliteten for forsvarsutgifter enligt den nationella
undantagsklausulen) pekar pa ett sdrskilt allvarligt fall av bristande efterlevnad. Annars
lamnas underskottsforfarandet vilande. Nar det giller medlemsstater som inte omfattas av
underskottsforfarandet men som har en skuldkvot 6ver 60 % av BNP leder positiva
avvikelser Over nigot av dessa troskelvirden till att en rapport enligt artikel 126.3 1 EUF-
fordraget utarbetas nér avvikelsen bekriftats av utfallsdata. I detta fall bedoms efterlevnaden
av skuldkriteriet i rapporten, vilket kan leda till att ett skuldbaserat underskottsforfarande
inleds.

For detaljerade landsspecifika tabeller som ligger till grund for beddmningen, se de finanspolitiska
statistiktabellerna med bakgrundsdata som dr relevanta for bedomningen av medlemsstaternas budgetpolitik,
SWD(2025) 951 final, Bryssel, 25.11.2025.

13 Artikel 2.2 i den dndrade forordningen (EG) nr 1467/97.

Nista steg i forfarandet innebér att kommissionen rekommenderar radet att anta ett beslut om att landet inte
vidtagit nagra effektiva atgérder enligt artikel 126.8.
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Nar det giller de 16 medlemsstater for vilka radet har aktiverat den nationella
undantagsklausulen for forsvarsutgifter omfattar efterlevnadsbedémningen en kontroll av
om en avvikelse uppat fran den rekommenderade maximala dkningstakten for nettoutgifter
1 kumulativa termer kan forklaras av en motsvarande okning av forsvarsutgifterna jamfort
med ett referensar pa upp till 1,5 % av BNP under perioden 2025-2028. Om en avvikelse
helt kan forklaras av en prognostiserad 6kning av forsvarsutgifterna jaimfort med referenséret
anses medlemsstaten folja radets rekommendation.

I sin efterlevnadsbedomning pa grundval av nettoutgiftsokningen tar kommissionen ocksa
hinsyn till en medlemsstats samlade budgetstéllning, dvs. om budgeten &r néra balans eller
uppvisar overskott.

(ii)  Medlemsstater som har limnat in ett utkast till budgetplan

I utkasten till budgetplaner redogor euromedlemsstaterna for de utgifts- och
inkomstatgirder som de avser att genomfora under 2026. De flesta euromedlemsstater har
lamnat in sina utkast till budgetplaner for 2026 i enlighet med den lagstadgade tidsfristen, som
ar den 15 oktober. Belgien och Spanien har dnnu inte ldmnat in ndgot utkast till budgetplan,
eftersom ingen budget for 2026 har lagts fram i deras respektive parlament'>. Osterrike lade
fram ett utkast till budgetplan for bade 2025 och 2026 den 13 maj 2025 och kommissionen
avgav ett yttrande den 23 juni 2025'¢. Medlemsstater som omfattas av underskottsforfarandet
kan ocksa anvidnda utkastet till budgetplan for att rapportera om effektiva atgirder som
vidtagits inom ramen for detta forfarande.

A) Medlemsstater som omfattas av underskottsforfarandet

Tre euromedlemsstater som omfattas av underskottsforfarandet forvintas respektera den
rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

o For Italiens del forvintas nettoutgifterna 2025 och 2026 inte 6verstiga de tak som radet
rekommenderat. Underskottsforfarandet 1dmnas dérfor vilande.

e For Slovakiens del forvantas nettoutgifterna 2025 inte Gverstiga de tak som radet
rekommenderat, medan nettoutgiftsokningen 2026 forviantas overstiga det tak som
radet rekommenderat. Den beriknade avvikelsen forvintas dock ligga inom det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen for
forsvarsutgifter. Underskottsforfarandet ldmnas dérfor vilande.

e For Frankrikes del berdknas nettoutgiftsokningen 2025 ligga nagot dver det tak som
radet rekommenderat, men avvikelsen Overstiger inte 0,3 % av BNP, vilket skulle
innebdra en stark presumtion om att inga effektiva atgirder har vidtagits.

Kommissionen fortsétter att dvervaka den offentligfinansiella utvecklingen i Belgien och Spanien och har
beaktat alla relevanta politiska atgérder vid utarbetandet av hostprognoserna. Spanien har inte heller lamnat
in nagot utkast till budgetplan for 2025.

Kommissionen konstaterade i sitt yttrande att Osterrikes utkast till budgetplan for 2025 och 2026 ér forenligt
med bestimmelserna i stabilitets- och tillvixtpakten. Kommissionens yttrande om Osterrikes utkast till
budgetplan, 23.6.2025, C(2025) 4106 final.



Nettoutgifterna 2026 berdknas inte Overstiga det tak som radet rekommenderat.
Underskottsforfarandet ldmnas darfor vilande. Kommissionen noterar att denna
bedomning omgdrdas av betydande osdkerhet med tanke pa de pagaende
diskussionerna i parlamentet.

En euromedlemsstat som omfattas av underskottsforfarandet forvéantas riskera visentlig
bristande efterlevnad av den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

For Maltas del forvéantas nettoutgifterna 2025 och 2026 (pa arsbasis) inte dverstiga de
tak som radet rekommenderat. Med tanke pa den stora avvikelsen 2024 ligger dock den
kumulativa avvikelsen bade 2025 och 2026 langt 6ver 0,6 % av BNP bada éren, vilket
innebdr en stark presumtion om att inga effektiva atgirder har vidtagits. Aven om
underskottsforfarandet for narvarande ar vilande eftersom det dnnu inte foreligger nagra
utfallsdata for 2025 finns det en risk for visentlig bristande efterlevnad i1 Maltas fall
och att landet inte har vidtagit effektiva dtgirder, vilket kan krdva att man gar vidare
till nésta steg i1 underskottsforfarandet. Det bor dock noteras att en korrigering av det
alltfor stora underskottet under 2026 ar inom rackhall med tanke pé de stora oférutsedda
inkomsterna 2024.

B) Medlemsstater som inte omfattas av underskottsforfarandet

Sex euromedlemsstater som inte omfattas av underskottsforfarandet forvéntas respektera den
rekommenderade maximala dkningstakten for nettoutgifter.

For Finlands!” och Luxemburgs del forvintas nettoutgiftsdkningen 2026 inte
overstiga de tak som radet rekommenderat.

For Tysklands, Estlands, Greklands och Lettlands del forvintas
nettoutgiftsokningen ligga dver det tak som radet rekommenderat. De avvikelser som
prognostiseras for dessa medlemsstater forvantas dock ligga inom det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen for
forsvarsutgifter.

Tre euromedlemsstater som inte omfattas av underskottsforfarandet anses uppfylla stabilitets-
och tillvaxtpaktens budgetpolitiska skyldigheter tack vare offentliga finanser som &r néra
balans eller visar Overskott, d@&ven om nettoutgiftsokningen forvidntas Overstiga den
rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

Irlands, Cyperns och Portugals offentliga finanser forvéntas uppvisa ett overskott
(Irland och Cypern) eller vara néra balans (Portugal), vilket bidrar till en minskning av
den offentliga skuldkvoten. Samtidigt konstaterar kommissionen att Irland riskerar att
overskrida den rekommenderade maximala Okningstakten for nettoutgifter, medan
Cypern och Portugal riskerar att visentligt 6verskrida den rekommenderade maximala
okningstakten for nettoutgifter.

Kommissionen anser dock att Finland inte uppfyller underskottskriteriet i artikel 126 i EUF-fordraget och att

det faktum att underskottet dverskrider referensvirdet 2025, dven om hinsyn tas till radets aktivering av den
nationella undantagsklausulen for Finland, inte helt kan forklaras med 6kningen av forsvarsutgifterna (se
nedan).



Tre euromedlemsstater som inte omfattas av underskottsforfarandet forvintas riskera
bristande efterlevnad av den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

o For Kroatiens, Litauens och Sloveniens del beriknas nettoutgiftsokningen 2026
Overstiga det tak som radet rekommenderat. Om hénsyn tas till det flexibilitetutrymme
som skapats genom den nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter dr den
berdknade kumulativa avvikelsen 2026 dock mindre dn 0,6 % av BNP.

En euromedlemsstat som inte omfattas av underskottsforfarandet forvintas riskera visentlig
bristande efterlevnad av den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

e For Nederlindernas del berdknas nettoutgiftsokningen 2026 ligga langt Gver det tak
som radet rekommenderat, eftersom bade den arliga och den kumulativa avvikelsen
overstiger 0,3 % respektive 0,6 % av BNP.

(iii)  Medlemsstater som omfattas av forfarandet vid alltfor stora underskott och som
inte har limnat in ndgot utkast till budgetplan

Nar det géller euromedlemsstater som omfattas av underskottsforfarandet och som inte har
lamnat in nagot utkast till budgetplan under hosten, samt medlemsstater utanfor euroomradet
som omfattas av forfarandet, har kommissionen pa grundval av sin prognos dven bedomt om
de har vidtagit effektiva atgirder. Till f6ljd av detta ldmnas underskottsforfarandet vilande for
berérda medlemsstater.

e For Osterrikes del beriknas nettoutgifterna 2025 och 2026 (bade pa arsbasis och i
kumulativa termer) inte overstiga de tak som radet rekommenderat. Kommissionens
hostprognos 2025 for Osterrike omfattar de politiska tgérder som redan faststillts i det
utkast till budgetplan som limnades in den 13 maj 2025 samt nyare information.
Osterrike forvintas dirfor respektera den rekommenderade maximala 6kningstakten for
nettoutgifter.

e For Belgiens och Polens del berdknas nettoutgiftsokningen 2025 och 2026 (i
kumulativa termer) Overstiga de tak som faststdlls genom korrigeringsbanan.
Avvikelserna forvintas dock ligga inom det flexibilitetsutrymme som skapats genom
den nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter. Belgien och Polen forvéntas
darfor respektera den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

e For Ungerns del forvéntas nettoutgiftsokningen 2025 och 2026 (i kumulativa termer)
overstiga de tak som faststills genom korrigeringsbanan. Ar 2025 forvintas den
kumulativa avvikelsen ligga inom det flexibilitetsutrymme som skapats genom den
nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter, och 2026 forblir den under 0,6 % av
BNP, som dr den grins over vilken det skulle finnas en stark presumtion om att inga
effektiva atgirder vidtagits. Aven om underskottsforfarandet for nirvarande ir vilande
finns det 1 Ungerns fall en risk for bristande efterlevnad 2026 och att landet inte har
vidtagit effektiva atgdrder, vilket kan krdva att man gér vidare till ndsta steg i
underskottsforfarandet.

e For Rumiéiniens del berdknas nettoutgiftsokningen 2025 endast ligga ndgot dver det tak
som radet rekommenderat (0,1 % av BNP) och nettoutgiftsokningen 2026 med god
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(iv)

marginal understiga det tak som radet rekommenderat. Detta dr en foljd av de
finanspolitiska konsolideringspaket som Ruménien antog wunder sommaren.
Underskottsforfarandet 1dmnas darfor vilande. Kommissionen kommer i nuldget darfor
inte att foresld att EU-medel hélls inne genom forfarandet for makroekonomisk
villkorlighet i1 enlighet med forordningen om gemensamma bestammelser och RRF-
forordningen. Pa kort sikt kommer det samtidigt att vara avgorande att Ruménien strikt
genomfor de finanspolitiska konsolideringsatgirder som antagits under de senaste
manaderna och effektiviserar de offentliga investeringarna. Dessutom bér Ruménien,
som framhalls 1 rddets rekommendation enligt artikel 126.7 1 EUF-fordraget av den 8
juli 2025, stdrka sin skatteforvaltning och budgetprocess for att undvika att landet
overskrider sina planerade utgifter. GenomfOrandet av dessa politiska ataganden
kommer att bidra till att sékerstélla fortsatt effektiva atgdrder. P4 medelldng sikt
kommer det att krivas ytterligare konsolidering av de offentliga finanserna for att
korrigera det alltfor stora underskottet senast 2030.

Andra medlemsstater

Kommissionen har pd grundval av sin prognos dven beddmt om Ovriga medlemsstater
respekterar den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

")

For Tjeckiens och Danmarks del berdknas nettoutgiftsokningen 2026 dverstiga det tak
som radet rekommenderat. De avvikelser som prognostiseras for dessa medlemsstater
forvéintas dock ligga inom det flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella
undantagsklausulen for forsvarsutgifter. Tjeckien och Danmark forvantas dérfor
respektera den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter.

I Sverige berdknas nettoutgiftsokningen 2026 ligga Over det tak som radet
rekommenderat och Overstiga 0,3 % av BNP. Med tanke pa resultaten for 2024 och
2025 ligger dock de kumulativa nettoutgifterna 2026 inom det tak som rddet
rekommenderat. Sverige forvéntas darfor respektera den rekommenderade maximala
okningstakten for nettoutgifter.

For Spaniens del forvédntas nettoutgiftsokningen 2026 ligga dver det tak som ridet
rekommenderat, men avvikelsen dr mindre dn 0,3 % (pa arsbasis) och 0,6 % av BNP
(kumulativt). Spanien forvintas dérfor riskera att inte respektera den rekommenderade
maximala okningstakten for nettoutgifter 2026.

For Bulgariens'® del beriiknas nettoutgiftsdkningen 2026 ligga dver det tak som radet
rekommenderat, med beaktande av det flexibilitetsutrymme som skapats genom den
nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter. Bulgarien forvintas dérfor riskera
att inte respektera den rekommenderade maximala 6kningstakten for nettoutgifter 2026.

Rapport enligt artikel 126.3

18

Efter anslutningen till euroomriddet den 1 januari 2026 kommer Bulgarien att omfattas av samma

rapporteringsskyldigheter som Ovriga euromedlemsstater, inbegripet skyldigheten att 1dmna in ett utkast till
budgetplan pa hosten.
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Som en del av hostpaketet 2025 har kommissionen antagit en rapport enligt artikel 126.3
i EUF-fordraget som omfattar Tyskland och Finland'’. Anledningen till att Finland
omfattas av rapporten &r att underskottet 2024 verstiger referensvérdet pd 3 % av BNP och att
det planerade underskottet for 2025 overstiger 3 % av BNP. Anledningen till att Tyskland
omfattas av rapporten dr att det planerade underskottet for 2025 dverstiger 3 % av BNP. I
rapporten dras slutsatsen att det i detta skede inte finns anledning att inleda ett
underskottsforfarande i friga om Tyskland, eftersom det faktum att underskottet dverstiger 3 %
av BNP till fullo har sin forklaring i 6kade forsvarsutgifter och ar tilldtet med hanvisning till
den nationella undantagsklausulen. I Finlands fall kan det faktum att underskottet Gverstiger
3 % av BNP 2025 bara delvis forklaras med 6kade forsvarsutgifter och den flexibilitet som
beviljats genom den nationella undantagsklausulen. Kommissionen kommer dérfor att
Overvaga att foresld att ett forfarande vid alltfor stora underskott ska inledas for Finland.

(vi)  Slutsatser och ndista steg

Medlemsstaterna uppmanas att vid antagandet av sina budgetlagar beakta
kommissionens yttrande om deras utkast till budgetplan. De 19 medlemsstater som bedoms
respektera taken uppmanas att fortsitta att bedriva sin planerade finanspolitik under 2026. De
atta medlemsstater som riskerar bristande efterlevnad uppmanas ddremot att vidta nddvéandiga
atgirder inom ramen for den nationella budgetprocessen for att sdkerstélla att finanspolitiken
for 2026 ligger i linje med radets rekommendation. Detta &r sérskilt viktigt for medlemsstater
som omfattas av underskottsforfarandet for att undvika att man i var gar vidare till nésta steg 1
detta forfarande. Kommissionen dr redo att arbeta tillsammans med alla medlemsstater och att
stodja anstringningarna att siakerstélla efterlevnad av det reviderade ramverket for ekonomisk
styrning.

Kommissionen kommer att dverviga att foresla att ett forfarande vid alltfor stora
underskott inleds i friga om Finland. I friga om Finland kommer kommissionen, mot
bakgrund av rapporten enligt artikel 126.3 1 EUF-fordraget och efter att ha beaktat ekonomiska
och finansiella kommitténs yttrande enligt artikel 126.4 1 EUF-fordraget, Overviga att foresla
radet att anta ett beslut enligt artikel 126.6 1 EUF-fordraget om att det foreligger ett alltfor stort
underskott. Om radet fattar ett beslut om att det foreligger ett alltfor stort underskott kommer
det samtidigt att anta en rekommendation enligt artikel 126.7 1 EUF-fordraget om en
korrigerande nettoutgiftsbana.

Kommissionen kommer att tillhandahilla en uppdaterad bedéomning viren 2026. Den
uppdaterade efterlevnadsbedomningen kommer att baseras pd utfallsdata for 2025,
kommissionens vérprognos 2026 och de éarliga lagesrapporter som ska limnas in av

Rapport fran kommissionen, som utarbetats i enlighet med artikel 126.3 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt, 25.11.2025, COM(2025) 950 final. I rapporten analyseras underskotten i de offentliga
finanserna i forhallande till kraven i fordraget for att avgdra om det finns en risk for ett alltfor stort underskott
i en medlemsstat. I kommissionens yttranden om utkasten till budgetplaner analyseras 4 andra sidan de
beridknade nettoutgifterna for 2026 i forhéllande till relevanta rekommendationer fran radet.
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medlemsstaterna senast den 30 april 2026%°. Den finanspolitiska bedomningen kommer att
omfatta kommissionens forsta berdkning av kontrollkontot for varje medlemsstat pa grundval
av  utfallsdata. Detta kontrollkonto kommer att registrera avvikelser fran
nettoutgiftsokningsbanan for alla medlemsstater och kommer att anvdndas som underlag for
atgirder for att sikerstilla efterlevnad?!. I samband med bedomningen nista var kommer man
ocksa att Overvaka genomforandet av de reformer och investeringar som ligger till grund for
forldngningen av perioderna for finanspolitisk anpassning till sju ar. Detta géller Spanien,
Frankrike, Italien, Finland, Belgien, Osterrike, Tyskland och Ruminien.

20 For linder som omfattas av underskottsforfarandet kan varrapporten 2026 om atgirder som vidtagits till f61jd

av radets rekommendation enligt artikel 126.7 om korrigering av det alltfor stora underskottet ingd i den
arliga lagesrapporten.

Se dven rutal for en beskrivning av mojliga dvervakningssteg vid en positiv avvikelse fran den
rekommenderade maximala dkningen av nettoutgifter. En detaljerad forklaring av kontrollkontot finns i de
statistiska tabellerna Over de offentliga finanserna, med bakgrundsuppgifter som &r relevanta for
beddmningen av medlemsstaternas budgetpolitik, SWD(2025) 951 final, Bryssel 25.11.2025.

21
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BILAGA I: ARLIGA OCH KUMULERADE AVVIKELSER FRAN NETTOUTGIFTSOKNINGEN 2025
OCH 2026 JAMFORT MED REKOMMENDATIONERNA

Arliga och kumulerade avvikelser (% av BNP)

Arlig avvikelse Kumulerad Den Referensar Kumulerad avvikelse
avvikelse nationella for den med héinsyn till den
undantagsk nationella flexibilitet som tillits enligt
lausulen undantagskl den nationella
ausulen undantagsklausulen
2025 2026 2025 2026 2025 2026
A) B) © D) (E) (L)) (&) H)
Medlemsstater som har liimnat in ett utkast till budgetplan
DE -0.3 0.3 -0.3 0.0 Ja 2021 -0.8 -0.7
EE -2.7 2.9 -2.0 1.0 Ja 2021 -3.5 -0.5
IE 0.5 -0.1 0.2 0.1 Saknas Ej tillimpligt Ej tillimpligt Ej tillimpligt
EL 0.0 1.2 -1.0 0.2 Ja 2024 -1.2 -0.1
FR 0.1 -0.3 -0.2 -0.4 Saknas Ej tillampligt Ej tillimpligt Ej tillampligt
HR 1.3 0.3 0.8 1.1 Ja 2021 0.3 0.5
IT -0.1 0.0 -0.2 -0.2 Saknas Ej tillimpligt Ej tillampligt Ej tillampligt
CY 0.3 0.5 -0.1 0.5 Saknas Ej tillimpligt Ej tillimpligt Ej tillampligt
LV 0.3 0.7 -1.2 -0.5 Ja 2021 -2.0 -2.0
LT 1.1 0.8 1.1 1.8 Ja 2021 -0.4 0.3
LU 0.5 -0.2 -0.3 -0.4 Saknas Ej tillimpligt Ej tillimpligt Ej tillimpligt
MT -0.5 -0.4 2.0 1.5 Saknas Ej tillimpligt Ej tillimpligt Ej tillimpligt
NL 1.5 0.5 1.3 1.7 Saknas Ej tillimpligt Ej tillimpligt Ej tillimpligt
PT 0.3 0.0 0.8 0.7 Ja 2021 0.7 0.7
SI 1.0 0.6 0.2 0.8 Ja 2021 0.0 0.2
SK -0.5 0.3 -1.4 -1.0 Ja 2021 -2.3 -1.5
FI -0.2 -0.1 -0.4 -0.5 Ja 2021 -2.0 -2.4

Medlemss tater for vilka ett forfarande vid alltfor stora underskott har inletts som inte har Léiimnat in ett utkast till budgetplan

BE
HU
AT
PL
RO

0.3
1.3
-0.2
0.3
0.1

0.2
1.3
0.0
-0.1
-1.0

Andra medlemsstater

BG
Ccz
DK
ES
SE

1.3
-0.5
2.1
0.3
-1.0

-0.5
1.0
0.5
0.3
0.9

0.3
0.6
-0.2
0.6
0.1

1.3
-2.1
0.4
-0.1
-1.0

0.5
1.9
-0.2
0.5
-0.9

0.7
-1.0
0.8
0.2
-0.1

Ja

Ja
Saknas

Ja
Saknas

Ja

Ja

Ja
Saknas
Saknas

2021 -0.2
2021 -0.5

Ej tillimpligt Ej tillimpligt
2021 -0.9

Ej tillimpligt Ej tillimpligt

2024 0.1
2021 -2.5
2021 -1.1

Ej tillimpligt Ej tillimpligt
Ej tillimpligt Ej tillampligt

-0.3
0.5

Ej tillimpligt
-1.0

Ej tillimpligt

0.2
-1.5
-0.7

Ej tillampligt
Ej tillampligt

Killa: Kommissionens berdkningar baserade pa kommissionens hostprognos 2025

En positiv avvikelse indikerar nettoutgifter som overskrider rekommendationen. Markerade siffror

indikerar en avvikelse som éverstiger 0,3 % av BNP (drlig avvikelse) eller 0,6 % av BNP (kumulativ

avvikelse).
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BILAGA II: VIKTIGA MAKROEKONOMISKA OCH FINANSPOLITISKA INDIKATORER

Saldot i de offentliga finanserna, skuld och BNP-tillviixt

Saldot i de offentliga Offentlig skuld BNP
finanserna (% av BNP) (% av BNP) (verklig tillviixttakt)
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Medlemsstater som har limnat in ett utkast till budgetplan
DE -2.7 -3.1 -4.0 62.2 63.5 65.2 -0.5 0.2 1.2
EE -1.7 -1.3 -4.4 23.5 23.4 25.9 -0.1 0.6 2.1
IE 4.0 1.5 1.0 38.3 33.1 325 2.6 10.7 0.2
EL 1.2 1.1 0.3 154.2 147.6 142.1 2.1 2.1 22
FR -5.8 -5.5 -4.9 113.2 116.3 118.1 1.2 0.7 0.9
HR -1.9 -2.8 -2.9 574 56.2 56.1 3.8 32 2.9
IT -34 -3.0 -2.8 134.9 136.4 137.9 0.7 0.4 0.8
CY 4.1 33 3.0 62.8 56.4 51.0 3.9 34 2.6
LV -1.8 -3.1 -3.5 46.6 48.3 49.9 0.0 1.0 1.7
LT -1.3 -2.2 -2.5 38.0 39.8 44.7 3.0 2.4 3.0
LU 0.9 -0.8 -0.5 26.3 26.8 27.1 0.4 0.9 1.9
MT -3.5 -3.2 -2.8 46.2 47.0 47.2 6.8 4.0 3.8
NL -0.9 -1.9 -2.7 43.7 45.2 479 1.1 1.7 1.3
PT 0.5 0.0 -0.3 93.6 91.3 89.2 2.1 1.9 2.2
SI -0.9 -2.2 -2.3 66.6 65.2 63.7 1.7 1.0 24
SK -5.5 -5.0 -4.6 59.7 61.9 64.0 1.9 0.8 1.0
FI -4.4 -4.5 -4.0 82.5 88.1 90.9 0.4 0.1 0.9

Medlemsstater for vilka ett forfarande vid alltfor stora underskott har inletts som inte har liimnat in ett utkast till budgetplan

BE
HU
AT
PL
RO

4.4
-5.0
-4.7
-6.5
9.3

-53
-4.6
-4.4
-6.8
-8.4

Andra medlemsstater

BG
Ccz
DK
ES
SE

-3.0
-2.0
4.5
-3.2
-1.6

-3.0
-1.8
2.3

-2.5
-1.7

-5.5
-5.1
-4.1
-6.3
-6.2

-2.7
-2.0
1.1
-2.1
-24

103.9 107.1
73.5 73.7
79.9 81.4
55.1 59.5
54.8 59.1
23.8 28.5
433 43.4
30.5 28.9
101.6 100.0
34.0 345

109.9
73.9
82.8
64.9
61.1

30.6
44.1
27.7
98.2
353

1.1
0.6
-0.7
3.0
0.9

34
1.2
3.5
3.5
0.8

1.0
0.4
0.3
32
0.7

3.0
24
2.0
2.9
1.5

1.1
23
0.9
35
1.1

2.7
1.9
2.1
23
2.6

Kalla: Kommissionens hdstprognos 2025
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BILAGA III: DEN SAMLADE OFFENTLIGFINANSIELLA SITUATIONEN OCH FINANSPOLITISKA
INRIKTNINGEN I EUROOMRADET

(i) Det offentliga underskottet och dess drivkrafter 2025-2026

Det offentliga underskottet forvintas 6ka under 2025 och 2026 i euroomridet som helhet,
samtidigt som det finns stora skillnader mellan liinderna. Ar 2026 forvintas underskottet
oka jamfort med 2025 i tolv linder. Atta euromedlemsstater forvintas ha ett underskott dver
3 % av BNP och bland dem forvéntas sju ha ett underskott pa minst 4 %.

Diagram 3. Saldot i de offentliga finanserna i euromedlemsstaterna 2026

4.0
3.0 %avBNP
2.0
1.0

|
e A A A A S

2o |JOOOE

-5.0

0 002026
-7.0
-8.0
-9.0
L LLETEaIeELEz50%U082E8 =3y

Kiilla: Kommissionens hostprognos 2025

Obs! Bulgariens anslutning till euroomradet planeras dga rum den 1 januari 2026. De aggregerade uppgifterna for
EA20 omfattar inte Bulgarien.

Medlemsstater med en asterisk* har ett pagaende forfarande vid alltfor stora underskott.

Utgiftsutvecklingen dr en viktig orsak till underskottet i euroomridet. Euroomradets
utgiftskvot berdknas oka med 0,5 respektive 0,3 procentenheter 2025 respektive 2026.
Forsvarsutgifterna berdknas oka stadigt (fran 1,4 % av BNP 2024 till 1,7 % 2026), och dven
rianteutgifterna berdknas 0ka som andel av BNP. Investeringarna kommer att oka i de flesta
medlemsstater 2026 tack vare sévil nationell finansiering som EU-finansiering. Nastan hélften
av Okningen av offentliga investeringar mellan 2019 och 2026 avser investeringar som
finansieras av EU, sérskilt genom RRF. De flesta ldnder i euroomradet forvintas spendera mer
pa nationellt finansierade offentliga investeringar dn de gjorde fore pandemin. Italien och
Litauen har till och med en 6kning pé 6ver 1 % av BNP. Ur ett funktionellt perspektiv forvintas
forsvarsutgifterna ockséd oka 1 de flesta EU-ldnder 2026. Betydande Okningar forvéntas i
Estland (6ver 1 procentenhet) och Lettland (omkring 1 procentenhet). Det bor pépekas att
tidpunkten for leveranser av militdr utrustning kan skapa viss volatilitet 1 siffrorna fran ar till
ar.
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Diagram 4. De offentliga investeringarnas komponenter i euromedlemsstaterna (2026)
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Kiilla: Kommissionens hostprognos 2025

(ii) Offentlig skuld 2025-2026

Utvecklingen av den offentliga skuldkvoten forvintas variera mellan linderna i
euroomradet 2025 och 2026 till foljd av konsolideringsitgirder och makroekonomisk
utveckling. Efter en betydande minskning i de flesta euromedlemsstater mellan 2000 och 2024
beriknas skuldkvoten &ka i 14 euromedlemsstater under 2025 och 2026. Ar 2026 kommer fyra
medlemsstater (Belgien, Grekland, Frankrike och Italien) fortfarande att ha en skuldkvot dver
100 % av BNP. Samtidigt berdknas den offentliga skulden fortsétta att minska betydligt 1
Grekland och Cypern tack vare dessa ldnders betydande primira dverskott.

Diagram 5. Drivkrafterna bakom den arliga forindringen av skuldkvoten i euroomradet (2022-2026)
och dess medlemsstater (2026)

Killa: Kommissionens hostprognos 2025
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I de flesta euromedlemsstater beror forindringen i skuldkvoten mellan 2026 och 2025 pa
primérsaldot och vissa stock-/flodesjusteringar. Stock-/flodesjusteringarna forvéntas bli
sarskilt stora (Over 1 procentenhet av BNP) i Grekland, Portugal, Irland, Italien, Litauen och
Nederldnderna. ”Snobollseffekten” skulle fortsitta att ha en skuldminskande effekt, eftersom
rante-tillvaxtdifferensen forvéintas forbli gynnsam 1 alla medlemsstater utom Italien, &ven om
den ar betydligt mindre an tidigare ar, frimst pa grund av ldgre inflation och hogre implicita
rantor pa den offentliga skulden.

(iii) Den finanspolitiska inriktningen i linderna i euroomrddet: 2025 och 2026

Den finanspolitiska inriktningen i euroomridet 2025 beriknas ha varit i stort sett
neutral, med betydande skillnader mellan linderna??. Nedgangen i 16pande nettoutgifter
forvintas till stor del neutraliseras av en expansiv impuls frén offentliga investeringar och EU-
finansierade utgifter. Den offentligfinansiella utvecklingen varierar dock fortfarande mellan
medlemsstaterna med alltifrdn en minskning pé 1,4 % av BNP i Estland till en 6kning pd 1,5 %
av BNP 1 Lettland (diagram 6). Dessa skillnader beror delvis pa utformningen av det nya
ramverket for ekonomisk styrning, som differentierar kraven pa finanspolitisk anpassning
utifran medlemsstaternas offentligfinansiella utmaningar, och delvis pa de olika finanspolitiska
impulserna fran utgifter som finansieras genom bidrag frdn RRF och andra EU-medel.

I synnerhet fem euromedlemsstater forvintas ha haft en kontraktiv inriktning pa
finanspolitiken 2025, nio medlemsstater en expansiv inriktning och sex medlemsstater
fortfarande en i stort sett neutral inriktning. Bland de medlemsstater som har stora skulder
forvéintas ett kontraktivt bidrag frdn lopande nettoutgifter vara den viktigaste faktor som
paverkar den samlade finanspolitiska inriktningen i Italien, Frankrike, Osterrike, Slovakien och
Finland. Denna komponent forvéntas bli expansiv i fem av de tio euroldnder som har ett
flexibilitetsutrymme enligt den nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter. I de flesta
medlemsstater forvintas nationellt finansierade investeringsutgifter — sédrskilt utgifter som
finansieras genom bidrag fran RRF och andra EU-instrument — ge hdogkvalitativt
offentligfinansiellt stdd till ekonomin. I tre medlemsstater berdknas bidraget fran nationellt
finansierade investeringar uppga till minst 0,5 procentenheter av BNP (Finland, Slovakien och
Estland). Bidraget fran RRF och andra EU-finansierade utgifter berdknas uppgd till minst
0,5 procentenheter av BNP 1 sju ldnder (Estland, Grekland, Kroatien, Litauen, Portugal,
Slovakien och Lettland). Nigon nedging i denna komponent fOrvédntas inte 1 ndgon
euromedlemsstat.

Diagram 6. Den finanspolitiska inriktningen och dess komponenter i euromedlemsstaterna, 2025

22 Det nettoutgiftsmétt som anvinds for att bedoma den finanspolitiska inriktningen omfattar utgifter som

finansieras genom RRF-bidrag och andra EU-medel. Den finanspolitiska inriktningen anses i stort sett neutral
inom intervallet —0,25 % / +0,25 % av BNP, medan den anses vara expansiv (-) eller kontraktiv (+) utanfor
detta intervall.

17



% av . . . . Kontraktiv/ konsolidering
BNP Utgifter som finansieras genom bidrag fran RRF och EU-

medel
Andra kapitalutgifter, nationellt finansierade

2.00
Investeringsutgifter, nationellt finansierade

M Lopande nettoutgifter, nationellt finansierade

1.00
O Finanspolitisk inriktning

0.00

-3.00 Expansiv/Léttnader
LV LT HR PT EL SI LU NL CY ES DE IE BE FI SK IT FR MT AT EE EA20
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Euroomradets aggregerade finanspolitiska inriktning forviintas vara neutral 2026, och
drivas av bade nationella budgetar och EU-budgetar. De rekommenderade
nettoutgiftsbanorna skulle i1 sig innebéra en i stort sett neutral finanspolitisk inriktning for
euroomradet 2026, medan den flexibilitet som tillats enligt den nationella undantagsklausulen
for forsvarsutgifter stoder en mer expansiv inriktning. Kommissionens hostprognos 2025 tyder
pa att den finanspolitiska inriktningen kommer att vara i stort sett neutral i euroomradet 2026.
De expansiva budgetarna i vissa medlemsstater samt det 6kande utnyttjandet av bidrag fran
RRF och andra EU-medel (som inte ingdr i nettoutgifterna) ser ut att neutraliseras av
finanspolitisk aterhallsamhet i andra medlemsstater.

De finanspolitiska inriktningarna forvintas forbli olika i linderna i euroomradet 2026.
Ar 2026 forvintas sex euromedlemsstater bedriva en kontraktiv finanspolitik, medan
finanspolitiken fOrvéntas vara expansiv 1 tio medlemsstater och 1 stort sett neutral 1 fem. Den
finanspolitiska inriktningen 2026 1 euromedlemsstaterna kommer att variera mellan en
kontraktiv inriktning pa 1,3 % av BNP i Slovakien och en expansiv inriktning pa 3,0 % av BNP
1 Estland. Lopande nettoutgifter forvéntas 1 de flesta euromedlemsstater vara det som framst
avgor den samlade finanspolitiska inriktningen, med en betydande minskning (pa minst 0,5 %
av BNP) i Finland, Osterrike, Malta, Frankrike och Slovakien. I de flesta medlemsstater
forvintas nationellt finansierade investeringar, och sérskilt utgifter som finansieras genom
bidrag fran RRF och andra EU-medel, ge hogkvalitativt offentligfinansiellt stod till ekonomin.
Naér det géller Grekland, Portugal och Bulgarien drivs den expansiva inriktningen till stor del
av den berdknade 6kningen av utnyttjandet av bidrag fran RRF.

Diagram 7. Den finanspolitiska inriktningen och dess komponenter i euromedlemsstaterna, 2026
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(iv) Den finanspolitiska inriktningens och policymixens limplighet
Den finanspolitiska inriktningens limplighet kan betraktas ur tre olika synvinklar.

Den finanspolitiska inriktningen 2025 och 2026 ir limplig ur makroekonomisk
synvinkel. Den i stort sett neutrala finanspolitiska inriktningen 2025 kompletterar ECB:s
penningpolitiska lattnader i ett 14ge dér inflationen fortsétter att minska och tillvaxtutsikterna
fortfarande omges av stor osdkerhet. Den 1 stort sett neutrala finanspolitiska inriktningen 2026
ar forenlig med den forvéntade stabiliseringen av inflationen pa omkring 2 %, samtidigt som
den inte skadar en fortfarande maéttlig tillvaxtutsikt i ett besvirligt omvirldsldge och 1 en
situation med ett (litet) negativt produktionsgap®.

Den finanspolitiska inriktningen forefaller fiven limplig i friga om sammansittning.
Investeringsinnehdllet 2025 och 2026 kommer att stimulera den medelfristiga potentiella
tillvixten. LoOpande nettoutgifter kommer att begridnsas, vilket aterspeglar behovet av
konsolidering 1 flera medlemsstater, medan nationellt finansierade investeringar kommer att
bibehallas. De totala investeringarna stods ocksa av en 6kning av de utgifter som finansieras
med bidrag fran RRF, allt eftersom genomforandet av faciliteten accelererar i takt med att
slutdatumet nidrmar sig. Dessutom verkar den finanspolitiska inriktningen vara forenlig med
behovet av att oOka fOrsvarsutgifterna och med aktiveringen av den nationella
undantagsklausulen for flera euromedlemsstater, samtidigt som man fortsétter att konsolidera
utgifter som inte dr forsvarsutgifter.

I friga om geografisk fordelning verkar euroomradets finanspolitiska inriktning for 2025
och 2026 i stort sett dverensstimma med behovet av en dterhéllsam finanspolitik i
medlemsstater med stora skuldutmaningar. De flesta medlemsstater med hog skuldsittning

2 Den medelfristiga potentiella BNP-tillvéixten for 2026 i euroomrédet uppskattas till 1,2 %.
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och stort underskott kommer i sjdlva verket att begrinsa de nettoutgifter som finansieras genom
de nationella budgetarna. I vissa medlemsstater med hog skuldsittning berdknas dock den
finanspolitiska inriktning som baseras pa de nationella budgetarna inte bli kontraktiv pa grund
av den flexibilitet som tilldts enligt den nationella undantagsklausulen f{6r hogre
forsvarsutgifter’®. Den expansiva inriktningen i flera medlemsstater drivs ocksa till stor del av
det berdknade 6kade utnyttjandet av bidrag fran RRF.

Diagram 8. Penningpolitisk och finanspolitisk inriktning i euroomradet
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Killa: Kommissionens hostprognos 2025 och ECB
Obs! Den penningpolitiska inriktningen méts som den samlade dndringen av ECB:s rinta pa inlaningsfaciliteten under
aret.

24 Det som dr viktigt for den finanspolitiska hallbarheten dr den nationellt finansierade delen av den

finanspolitiska inriktningen (dvs. den del som inte paverkas av EU-finansieringen), som bor vara nagot
kontraktiv i medlemsstater med stora finanspolitiska utmaningar.

20



BILAGA IV: FORFARANDEN VID ALLTFOR STORA UNDERSKOTT

Sedan varpaketet offentliggjordes har rédet antagit reviderade rekommendationer enligt
artikel 126.7 1 EUF-fordraget for bade Ruménien och Belgien och beslutat att inleda ett
forfarande vid alltfor stora underskott for Osterrike, vilket ledde till antagandet av en
rekommendation enligt artikel 126.7 1 EUF-fordraget i fraga om detta land. For samtliga tre
medlemsstater sattes en tidsfrist fram till den 15 oktober 2025 for vidtagande av effektiva
atgarder.

I punkterna nedan ges en beddomning av efterlevnaden av rekommendationen om
underskottsforfarandet (i forekommande fall med beaktande av den flexibilitet som tillats enligt
den nationella undantagsklausulen for forsvarsutgifter). For lander som omfattas av
underskottsforfarandet och som ldmnade in ett utkast till budgetplan under hosten gors en mer
detaljerad bedomning i yttrandena om utkasten till budgetplaner, med fokus pa 2026.

Osterrike: Tillsammans med radets beslut av den 8 juli 2025 om att faststilla att det foreligger
ett alltfor stort underskott i Osterrike pa grund av att underskottskriteriet inte &r uppfyllt antog
radet ocksd en rekommendation om en maximal nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till
ritta med det alltfor stora underskottet senast 2028. Enligt kommissionens hdstprognos 2025
beriknas Osterrikes nettoutgiftsokning uppga till 2,2 % 2025 och dirmed inte dverstiga den
hogsta tillvéxttakt pa 2,6 % som radet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen 2025 dverstiger
inte heller pd kumulativ basis den hogsta tillviaxttakt pd 2,6 % som rédet rekommenderat.
Nettoutgiftsokningen berdknas uppgé till 2,1 % 2026 och didrmed inte Overstiga den hogsta
tillvaxttakt pd 2,2 % som rédet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen 2026 Gverstiger inte
heller pa kumulativ basis den hogsta tillvaxttakt pa 4,8 % som radet rekommenderat. Detta
innebdr att Osterrike respekterar den maximala okningen av nettoutgifter i ridets
rekommendation.

Belgien: Efter inldmnandet, beddmningen och godkédnnandet av Belgiens medelfristiga finans-
och strukturpolitiska plan antog radet den 20 juni 2025 en reviderad rekommendation, anpassad
till nettoutgiftsbanan 1 Belgiens medelfristiga plan, 1 syfte att komma till rdtta med det alltfor
stora underskottet senast 2029. Pa grundval av kommissionens hostprognos 2025 berdknas
Belgiens nettoutgiftsokning vixa med 4,2 % 2025, vilket 6verskrider den hogsta tillvaxttakt pa
3,6 % som radet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 0,3 % av BNP och en
kumulativ avvikelse pd 0,3 % av BNP 2025. Efter att ha tagit hinsyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen ligger den
berdknade kumulativa avvikelsen 2025 dock inom detta flexibilitetsutrymme.
Nettoutgiftsokningen berdknas vixa med 2,9 % 2026, vilket Overskrider den hogsta tillvaxttakt
pa 2,5 % som radet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 0,3 % av BNP och
en kumulativ avvikelse pd 0,5% av BNP 2026. Efter att ha tagit hdnsyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen ligger den
berdknade kumulativa avvikelsen 2026 dock inom detta flexibilitetsutrymme. Detta innebér att
Belgien respekterar den maximala 6kningen av nettoutgifter i rddets rekommendation.

Frankrike: Den 21 januari 2025 antog rddet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till ratta med det alltfor stora underskottet i Frankrike

senast 2029. P4 grundval av kommissionens hdostprognos 2025 berdknas Frankrikes
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nettoutgiftsokning vixa med 1,0 % 2025, vilket 6verskrider den hogsta tillvaxttakt pd 0,8 %
som rddet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pd 0,1 % av BNP 2025. P4
kumulativ basis dverstiger inte nettoutgiftsokningen den hogsta tillvaxttakt pa 4,6 % som radet
rekommenderat. Nettoutgiftsokningen berdknas vixa med 0,7 % 2026, vilket ligger inom den
hogsta tillvaxttakt pa 1,2 % som radet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen Overstiger inte
heller pa kumulativ basis den hogsta tillvaxttakt pa 5,8 % som radet rekommenderat. Detta
innebdr att Frankrike respekterar den maximala Okningen av nettoutgifter i1 radets
rekommendation for 2026, men att det finns en risk for bristande efterlevnad 2025.

Ungern: Den 18 februari 2025 antog rddet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till ratta med det alltfor stora underskottet i Ungern
senast 2026. Pa grundval av kommissionens hostprognos 2025 berdknas Ungerns
nettoutgiftsokning vixa med 7,6 % 2025, vilket dverskrider den hogsta tillvixttakt pd 4,3 %
som rddet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 1,3 % av BNP och en
kumulativ avvikelse pd 0,6 % av BNP 2025. Efter att ha tagit hdnsyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen ligger den
beriknade kumulativa avvikelsen 2025 dock inom detta flexibilitetsutrymme.
Nettoutgiftsokningen berdknas vixa med 7,4 % 2026, vilket 6verskrider den hogsta tillvaxttakt
pa 4,0 % som radet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 1,3 % av BNP och
en kumulativ avvikelse pd 1,9 % av BNP 2026. Aven efter att ha tagit hinsyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen dr den berdknade
kumulativa avvikelsen 2026 fortfarande 0,5 % av BNP. Detta innebir att Ungern respekterar
den maximala 6kningen av nettoutgifter i rddets rekommendation for 2025, men att det finns
en risk fOr bristande efterlevnad 2026.

Italien: Den 21 januari 2025 antog rddet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till ritta med det alltfor stora underskottet i Italien
senast 2026. Enligt kommissionens hostprognos 2025 berédknas Italiens nettoutgiftsokning
uppga till 1,2 % 2025 och diarmed inte dverstiga den hogsta tillvaxttakt pa 1,3 % som radet
rekommenderat. Nettoutgiftsokningen Overstiger inte heller pd kumulativ basis den hogsta
tillvaxttakt pa —0,7 % som radet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen berdknas uppga till
1,5% 2026 och dirmed inte Gverstiga den hogsta tillvixttakt pa 1,6 % som radet
rekommenderat. Nettoutgiftsokningen Overstiger inte heller pd kumulativ basis den hogsta
tillviaxttakt pd 0,9 % som radet rekommenderat. Detta innebér att Italien respekterar de
maximala nettoutgifterna i radets rekommendation.

Malta: Den 21 januari 2025 antog raddet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana 1 syfte att komma till ritta med det alltfor stora underskottet 1 Malta
senast 2027. P& grundval av kommissionens hdstprognos 2025 berdknas Maltas
nettoutgiftsokning vixa med 4,4 % 2025, vilket ligger inom den hogsta tillvaxttakt pa 6,0 %
som radet rekommenderat. P4 kumulativ basis forvéntas nettoutgiftsokningen dock 6verskrida
den hogsta tillvaxttakt pa 13,8 % som radet rekommenderat. Detta motsvarar en kumulativ
avvikelse pa 2,0 % av BNP 2025. Nettoutgiftsokningen beridknas vixa med 4,6 % 2026, vilket
ligger inom den hdgsta tillvaxttakt pd 5,8 % som radet rekommenderat. P4 kumulativ basis
forvintas nettoutgiftsokningen Overskrida den hogsta tillvaxttakt pa 20,4 % som radet
rekommenderat med en kumulativ avvikelse pa 1,5 % av BNP 2026. Detta innebir att Malta
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riskerar att patagligt brista 1 efterlevnaden av den hogsta tilldtna gransen for nettoutgifter i
radets rekommendation 2025 och 2026.

Polen: Den 21 januari 2025 antog radet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till riatta med det alltfor stora underskottet i Polen
senast 2028. P& grundval av kommissionens hostprognos 2025 berdknas Polens
nettoutgiftsokning vixa med 7,1 % 2025, vilket dverskrider den hogsta tillvixttakt pd 6,3 %
som rddet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 0,3 % av BNP och en
kumulativ avvikelse pd 0,6 % av BNP 2025. Efter att ha tagit hinsyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen ligger den
berdknade kumulativa avvikelsen 2025 dock inom detta flexibilitetsutrymme.
Nettoutgiftsokningen beréknas vixa med 4,2 % 2026, vilket ligger inom den hogsta tillvaxttakt
pa 4,4 % som radet reckommenderat. P4 kumulativ basis uppgar den beréknade avvikelsen 2026
till 0,5 % av BNP. Efter att ha tagit hansyn till det flexibilitetsutrymme som skapats genom den
nationella undantagsklausulen ligger den berdknade kumulativa avvikelsen 2026 dock inom
detta flexibilitetsutrymme. Detta innebér att Polen respekterar den maximala 6kningen av
nettoutgifter 1 rddets rekommendation.

Rumiinien: Rédet antog den 20 juni 2025 ett beslut i enlighet med artikel 126.8 i EUF-
fordraget om att Ruménien inte hade vidtagit nagra effektiva atgirder som svar pa radets
rekommendation av den 21 januari 2025. Den 8 juli 2025 antog radet en reviderad
rekommendation om en maximal nettoutgiftsokningsbana i syfte att komma till ritta med det
alltfor stora underskottet i Ruminien senast 2030. Pa grundval av kommissionens hostprognos
2025 berdknas Ruméiniens nettoutgiftsokning vixa med 3,0 % 2025, vilket overskrider den
hogsta tillvéxttakt pa 2,8 % som rédet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa
0,1 % av BNP och en kumulativ avvikelse pa 0,1 % av BNP 2025. Nettoutgiftsokningen
berdknas minska med —0,3 % 2026, vilket ligger inom den hogsta tillvixttakt pd 2,6 % som
rddet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen Overstiger inte heller pd kumulativ basis den
hogsta tillvixttakt pd 5,5 % som radet rekommenderat. Detta innebér att Ruménien respekterar
den maximala 6kningen av nettoutgifter i rddets rekommendation f6r 2026, men att det finns
en risk for bristande efterlevnad 2025.

Slovakien: Den 21 januari 2025 antog rédet en rekommendation om en maximal
nettoutgiftsokningsbana 1 syfte att komma till ritta med det alltfor stora underskottet 1
Slovakien senast 2027. P& grundval av kommissionens hostprognos 2025 berdknas Slovakiens
nettoutgiftsokning vixa med 2,5 % under 2025, vilket ligger inom den hogsta tillvixttakt pd
3,8 % som radet rekommenderat. Nettoutgiftsokningen overstiger inte heller pa kumulativ
basis den hogsta tillvixttakt pd 10,3 % som rddet rekommenderat. Slovakiens
nettoutgiftsokning berdknas vixa med 1,7 % 2026, vilket 6verskrider den hogsta tillvaxttakt pa
0,9 % som radet rekommenderat. Detta motsvarar en arlig avvikelse pa 0,3 % av BNP och en
kumulativ avvikelse pa —1,0% av BNP 2026. Efter att ha tagit hansyn till det
flexibilitetsutrymme som skapats genom den nationella undantagsklausulen ligger den
berdknade kumulativa avvikelsen 2026 dock inom detta flexibilitetsutrymme. Detta innebér att
Slovakien respekterar den maximala 6kningen av nettoutgifter i rddets rekommendation.

BILAGA V: SKULDHALLBARHETSANALYS
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I denna bilaga presenteras en analys av den offentliga skuldens kénslighet for eventuella
makroekonomiska chocker 1 enlighet med kravet i artikel 7 i férordning (EU) nr 473/2013.
Stokastiska skuldprognoser anviands for att bedoma den mojliga effekten pa den offentliga
skuldutvecklingen av risker for den nominella tillvixten 1 BNP, utvecklingen pa
finansmarknaderna och offentligfinansiella chocker som paverkar de offentliga finanserna®.

De stokastiska prognoserna tar hdnsyn till makroekonomisk osékerhet kring ett “centralt”
scenario for skuldprognoser 2026—2030. I detta scenario tilldmpas det vanliga antagandet om
“oférindrad finanspolitik” frén det sista &ret i prognosperioden?®. I detta scenario ingar inte
ataganden som stracker sig ldngre dn till 2026 om att stirka de offentliga finanserna i de
medelfristiga finans- och strukturpolitiska planer som medlemsstaterna lamnat in.

Chocker tillimpas pa de makroekonomiska villkor som antas i det centrala scenariot for att fa
en spridning av mojliga skuldbanor (= “konen” i solfjddersdiagrammen 1 diagram 9). Konen
motsvarar ett stort antal mojliga makroekonomiska villkor, med s& ménga som 10 000 chocker
simulerade pé tillvéixt, kort- och ldngfristiga rantesatser och primérsaldo. Storleken pd och
korrelationen mellan dessa chocker beror pa historisk volatilitet och samband mellan dessa
variabler.  Solfjddersdiagrammen ger alltsd sannolikhetsbaserad information om
skuldutvecklingen for euroomradet, med hdnsyn tagen till eventuella chocker som paverkar
tillvaxt, rdntor och primérsaldo av en omfattning som speglar tidigare utveckling.

Solfjddersdiagrammet visar den berdknade skuldbanan enligt det centrala scenariot som en rod
linje. Medianresultatet av simuleringarna visas som en streckad svart linje. Konen omfattar
80 % av alla mgjliga skuldbanor, medan banorna som hérrér frén av de 20 % minst sannolika
chockerna inte visas. Delarna med olika skuggning inom konen utgor olika delar av den totala
fordelningen av mojliga skuldbanor.

Medianskulden for 2030 uppskattas till 92,7 % av BNP, dvs. sannolikheten dr lika stor att
skulden kommer att vara hogre eller ldgre dn den nivan. Referensvérdet pekar dessutom pé att
skuldkvoten 0kar ndgot under de kommande fem aren, och de stokastiska prognoserna tyder
med en sannolikhet pa 75 % pa att skulden faktiskt kan vara hogre 2030 dn den var 2025.

25 Den metod for stokastiska offentliga skuldprognoser som anvinds hir presenteras i Bec m.fl. (2025), The

stochastic simulations of the Commission’s debt sustainability analysis: a refined approach, ECFIN
Discussion Paper Series.

Kommissionens hdstprognos 2025 tar hénsyn till finanspolitiska &tgérder som antagits eller atminstone
trovardigt aviserats och information som fanns tillginglig den 31 oktober 2025. Efter 2026 fordndras det
strukturella primérsaldot enbart av de forvintade (netto)kostnaderna for aldrandet.
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Diagram 9. Solfjddersdiagram frin stokastiska skuldprognoser pa grundval av kommissionens
referensscenario, euroomradet

Killa: Kommissionens hostprognos 2025
Obs! Den streckade linjen representerar medianen medan den roda linjen representerar baslinjen.
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