EUROPEISKA Bryssel den 14 januari 2011 (18.1)
UNIONENS RAD (OR. en)

18066/10
ADD 2

LIMITE

ECOFIN 866
COMPET 443
SOC 838
ENV 878
EDUC 235
RECH 426
ENER 372

FOLJENOT

fran: Jordi AYET PUIGARNAU, direktor, for
Europeiska kommissionens generalsekreterare

mottagen den: 13 januari 2011
till: Pierre de BOISSIEU, generalsekreterare for Europeiska unionens rad
Arende: ARLIG TILLVAXTOVERSIKT

BILAGA I

MAKROEKONOMISK RAPPORT

For delegationerna bifogas kommissionens dokument — KOM(2011) 11 Bilaga 2.

Bilaga: KOM(2011) 11 Bilaga 2

18066/10 ADD 2 /mfo
DG GI LIMITE SV



SV

% %

P W e

Wk W

o X

EUROPEISKA KOMMISSIONEN

Bryssel den 12.1.2011
KOM(2011) 11 slutlig

ARLIG TILLVAXTOVERSIKT

BILAGA 11

MAKROEKONOMISK RAPPORT

SV



SV

ARLIG TILLVAXTOVERSIKT

BILAGA 11

MAKROEKONOMISK RAPPORT

De atgédrder som vidtas av medlemsstaterna under 2011-2012 avgdér om man ska lyckas
forhindra att vi far ett forlorat artionde. Politiska prioriteringar, timing och innehall maste
faststillas med hénsyn till de nationella omstindigheterna i varje enskild medlemsstat och
aterspegla bl.a. riskerna for den finanspolitiska hallbarheten och vilket behov som finns av att
korrigera alltfor stora obalanser. Det géller 1 forsta hand att bryta den onda cirkel som inletts i
flera medlemsstater med en ohédllbar offentlig skuldsittning, storningar pd finansmarknaden
och 14g ekonomisk tillvdxt. I de utkast till nationella reformprogram som lades fram i
november framhalls det att det dr viktigt att man snabbt lyckas hitta en integrerad 16sning pa
de makroekonomiska problemen. De innehéller ddremot ofta inte ndgra forslag till en lamplig
politisk 16sning.

Detta stoddokument har séledes till syfte att identifiera vilka atgdrder som bést skulle kunna
bidra till att forbédttra den makroekonomiska situationen och som medlemsstaterna skulle
kunna tinkas genomfora under de kommande tva dren. I det fOrsta avsnittet analyseras bade
vilka obalanser och svagheter som fanns redan fore krisen och vilka f6ljdverkningarna blev av
den virsta ekonomiska krisen sedan den stora depressionen pa 1930-talet. I det andra avsnittet
redogors det for behovet av att bringa ordning i de offentliga finanserna. I det tredje avsnittet
uppmanas det till en snabb 16sning pa problemen i finanssektorn. I det sista avsnittet framhalls
att det ar viktigt att man genomfor strukturreformer for att korrigera de makroekonomiska
obalanserna och forstdrka de forsvagade drivkrafterna for tillvaxt.

1. EUROPA BEFINNER SIG I ETT MYCKET SVART LAGE

Den europeiska ekonomin héller lingsamt pa att Aterhimta sig frin en av de
allvarligaste lagkonjunkturerna pa flera artionden. Den ekonomiska krisen har lett till en
betydande minskning av den ekonomiska verksamheten inom EU och till att miljontals
arbetstillfallen gatt forlorade, vilket skett till en hog ménsklig kostnad. De strukturella
svagheter som fanns redan fore krisen och som inte &tgérdats i tillricklig utstrickning
forvarrades radikalt genom krisen.

Det fanns strukturella svagheter i EU redan fore krisen

Aven om EU ir ett rikt omrade si har den ekonomiska tillvixten hir varit svag under
det senaste artiondet med internationella métt (se figur 1). Om man ser till BNP per capita
ar EU-27 visserligen mycket rikare 4an G20-genomsnittet, men dess levnadsstandard édr dnda
betydligt ldgre dn vad den dr i médnga OECD-ldnder utanfor EU och OECD i dess helhet.
Dessutom har tillvixten hér uppvisat en mycket nedsldende utveckling sedan 2000 och varit
lagre 4n for alla utvecklade ekonomier, utom Japan, och tydligt sldpat efter de flesta
tillviaxtekonomier. Detta innebdr att klyftan gentemot andra utvecklade ekonomier haller pé
att 0ka. Eftersom skillnaden inte kan forklaras av aterhdmtningsprocessen torde EU:s svaga
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tillvaxt 1 stédllet kunna forklaras av strukturella svagheter. Om man inte bara ser till de foga
uppmuntrande BNP-relaterade indikatorerna finns det dock vissa positiva inslag vad giller
levnadsstandarden, t.ex. en relativt jamn inkomstférdelning, hog forvéantad livslingd och
relativt hog miljoprestanda (t.ex. métt i koldioxidutslédpp per produktenhet).

Olika flaskhalsar har haillit tillbaka tillviixten i EU under det senaste artiondet. En
standardmédssig beskrivning av tillvixten visar att fore krisen (2001-2007) var det
arbetsproduktiviteten som var den viktigaste drivkraften bakom tillvixten och att
arbetskraftsutnyttjandet och 6kningen av befolkningen i arbetsfor dlder endast svarade for ca.
en fjardedel av den totala tillvixten. Framfor allt drogs siffrorna 1 EU-27 ned av det minskade
arbetsmarknadsdeltagandet hos ungdomar och &ldre min samt en minskning av antalet
arbetade timmar per person (se figur 2). Krisen forvdrrade situationen ytterligare. Den
orsakade en minskning av BNP, en kraftig 6kning av arbetslosheten och en kraftig sankning
av den totala faktorproduktiviteten, vilken till storsta delen berodde pé& den kraftiga
minskningen av kapacitetsutnyttjandet. EU och euroomrédet sldpar tydligt efter bade Forenta
staterna och Japan med avseende pé total faktorproduktivitet och arbetskraftsutnyttjande. Vad
géller den sistndmnda faktorn &r skillnaden sérskilt markant for de yngsta och de dldsta
aldergrupperna, vilket ocksd framgér av de flagranta skillnaderna 1 sysselséttningsgraden (se
figur 3).

Figur 1: BNP-niva och BNP-tillvaxt

BNP per capita 2010 (procentuell skillnad i forhdllande till EU-27 , uttryckt i képkrafisstandard )
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Figur 2:De olika faktorerna bakom BNP-
tillvixten

Figur 3: Sysselsittningsgrad
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Figur 4: Reala primiira utgifter och real BNP-tillvixt
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Anmirkning: Medlemsstaterna har rangordnats i forhéllande till med hur mycket mer de
genomsnittliga reala primédra utgifterna okat i forhallande till den genomsnittliga reala BNP-tillvaxten.

Under dren strax fore krisen frangick flera EU-medlemsstater de grundliggande
principerna for en forsiktig finanspolitik. De inkomster som strommade in under den
ekonomiska expansionen under perioden 2003-2007 anvéindes endast delvis till en
korrigering av finanspolitiken. En inte ovésentlig del anvindes déremot till en 6kning av
utgifterna. Under de goda aren fore krisen, dvs. 2003-2007, l4g dkningstakten for de priméra
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utgifterna 1 tolv EU-medlemsstater Oover, och i en del fall t.o.m. visentligt dver den
genomsnittliga ekonomiska tillvéxttakten (se figur 4). Att detta var en ohallbar politik blev
uppenbart nir krisen kom och de sinande offentliga inkomsterna plotsligt blottlade brackliga
offentliga finanser och att det 1 ménga fall helt eller delvis saknades finanspolitiska
mojligheter att mota den ekonomiska tillbakagangen.

Under artiondet strax fore krisen 6kade dessutom de makroekonomiska obalanserna i
EU visentligt. I en del medlemsstater byggdes det upp betydande inhemska obalanser. Detta
visade sig 1 form av stora avvikelser mellan bytesbalansens utveckling och utvecklingen av
konkurrenskraften (se figur 5 for euroomridet). Nigra medlemsstater inom euroomradet
tappade dessutom marknadsandelar i en orovickande utstrickning. De externa obalanserna
orsakades av att loneutvecklingen inte stod 1 samklang med produktivitetsutvecklingen, en
alltfor omfattande utldning inom den privata sektorn, bostadsprisbubblor och strukturella
svagheter i den inhemska efterfragan’.

Figur 5: Utveckling av priskonkurrenskraften i forhdllande till ovriga euroomrddet

(index: 1998 = 100, en okning betyder minskad konkurrenskraft)
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Krisens inverkan pa den reala ekonomin och sysselsiittningen
Figur 6: BNP och sysselsiittning

(forsta kvartalet 2008=100)
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Kdlla: Hostprognos fran GD Ekonomi och finans

Anmdrkning: Den prognostiserade sysselsdttningen — som endast finns tillgdnglig pa darsbasis — har
interpolerats linjdrt for att fa fram kvartalssiffrorna.

Den kraftiga minskningen av BNP raderade ut i genomsnitt fyra ars tillvéxt.
Produktionsminskningen under 2008 och 2009 gjorde att EU:s BNP {61l tillbaka till 2006 ars
niva. Enligt kommissionens prognos for hosten 2010 kommer EU att komma upp i samma
produktionsniva som for det forsta kvartalet 2008, da krisen @nnu inte hunnit drabba den reala
ekonomin, forst under andra kvartalet 2012 (se figur 6). I slutet av 2011 f6rvéntas endast tio
medlemsstater ha kommit upp i en produktionsnivd som dr minst lika hog som den nivé de
hade under 2008. I slutet av 2012 foérvintas elva medlemsstater fortfarande inte ha nétt upp till
samma produktionsnivd som fore krisen. Aven sysselsittningen forvintas ligga kvar pa en
niva som &r lagre dn nivan fore krisen i slutet av 2012 (minst en procent lagre).

Krisen har slagit hart mot Europa och arbetslosheten har skjutit i hojden.
Arbetslosheten for 2008 uppgick 1 EU-27 till 7 % av den totala arbetskraften. Den uppgick till
nidrmare 10 % under 2010 och kan komma att ligga kvar 6ver 9 % under 2012 (se figur 7).
Arbetslosheten ér sdrskilt hog, dvs. hogre dn 12 %, 1 Estland, Irland, Grekland, Slovakien,
Lettland, Litauen och Spanien. Langtidsarbetslosheten, dvs. arbetsloshet som varar ldngre dn
ett ar, har okat dramatiskt och svarar for nirvarande for ca 40 % av den totala arbetslosheten i
EU. Detta visar pd hur hog risken &r for att ménniskor blir permanent utslagna fran
arbetsmarknaden. Arbetslosheten ar sérskilt hog bland lagutbildade, invandrare och
ungdomar. Ungdomsarbetslosheten dr hogre dn 20 % 1 mer an hélften av EU:s medlemsstater
och uppgar till hela 42 % i ett land (Spanien).
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Figur 7: Faktisk och strukturell arbetsloshet i EU-27

(forsta kvartalet 2008=100)
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Krisen gjorde att den potentiell tillviixten minskade ytterligare, eftersom den ledde till
att den strukturella arbetslosheten okade starkt och investeringsgraden minskade
kraftigt. Den potentiella produktionstillvixten 1 EU-27 forvintas komma att ligga pd en
sarskilt 1&g nivd (1,1 %) under prognosperioden (2010-12) pa grund av den laga
produktivitetstillvixten och det ldga arbetskraftsutnyttjandet. Situationen 1 euroomriddet
forvintas bli annu dystrare och f6lja i stort sett samma monster, fast mer uttalat. Det ldgre
arbetskraftsutnyttjandet sammanhénger med den betydande 6kningen av den arbetsloshetsniva
vid vilken lonestegringsgraden dr stabil (Nawru) (se figur 7) samt d&ven med en ytterligare
minskning av den genomsnittliga antalet arbetade timmar per person och minskningen av
befolkningen i arbetsfor alder. Den potentiella tillvixten kommer dven att padverkas negativt
av den langsammare kapitalbildning som &r foljden av de historiskt 1aga rdntorna efter den
senaste krisen samt av den langsamma tillvixten i1 den totala faktorproduktiviteten som
gradvis haller pa att aterhdmta sig, om an bara till den svaga tillvixttakt som géllde fore
krisen.

Okade obalanser i de offentliga finanserna och en lingsam minskning av de
makroekonomiska obalanserna

Figur 8: Offentlig skuldnivin 2008 och den prognostiserade ékningen under perioden 2008-2012
(i % av BNP)
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Kdlla: Hostprognos fran GD Ekonomi och finans
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Krisen har haft en dramatisk inverkan pa de offentliga finanserna i euroomradet och
EU. P& mycket kort tid 6kade den offentliga skuldkvoten i1 forhdllande till BNP markant 1
ndstan alla medlemsstater, vilket raderade ut de smérre framsteg som gjorts under aren strax
fore krisen (se figur 8). I slutet av 2010 kommer den offentliga bruttoskulden enligt
prognoserna att ha okat till ca 84 % av BNP 1 euroomrédet och till 79 % 1 EU 1 dess helhet,
vilket dr ungefdr 20 procentenheter Gver 2007 ars nivaer. Med dagens politik kommer denna
Okning att fortsétta.

Den nuvarande kraftiga forsimringen av de offentliga finanserna beror pa de minskade
inkomsterna och det 6kade trycket pa de offentliga utgifterna samt dven pa sérskilda
finanspolitiska stimulansatgirder. I en del medlemsstater de offentliga finanserna blivit
beroende av inkomstkéllor som dr antingen mycket konjunkturberoende eller tillfdlliga. Detta
bidrog till den kollaps 1 de statliga inkomsterna som intriffade till f6ljd av den kraftiga
forsvagningen av ekonomin. Man minskade inte heller de offentliga utgifterna utan 14t dem 1
stort sett ligga kvar pa de tidigare faststdllda nivaerna. Medlemsstaterna ldt sina automatiska
stabilisatorer verka fullt ut, vilket bidrog till att mildra den globala krisens inverkan pé den
reala ekonomin. Eftersom detta inte skulle vara tillrackligt for att hindra efterfridgan frén att
minska och for att avvirja risken for ett totalt ssmmanbrott i de finansiella systemen inforde
néstan alla regeringar 1 EU dven sdrskilda finanspolitiska stimulansédtgirder inom ramen for
den ekonomisk dterhdmtningsplanen f6r Europa som inférdes av Europeiska kommissionen 1
december 2008.

Det ytterligare tryck pa de offentliga finanserna som nu tillkommit genom krisen ska
liaggas till de redan befintliga krav pd dessa finanser som stiills av en alltmer aldrande
befolkning. Denna process pégéar sedan lange och om det inte kommer ndgra reformer snart
sa kommer den att osvikligen att leda till en betydande budgetborda pa ldngre sikt, vilket i sin
tur kommer att forvdrra den redan allvarliga situationen for de offentliga finanserna
ytterligare. Vid en ofordndrad politik kommer det offentliga stodet till dldre i form av
pensioner och andra formaner vid élderdom (sjuk- och hélsovard och langvérd) att oka sin
andel av EU:s BNP med ungefér 4,5 procentenheter under de kommande 50 éren. I ungefér en
tredjedel av medlemsstaterna kommer de offentliga utgifter som &r alderdomsrelaterade
sannolikt att 6ka till 6ver 7 procentenheter av BNP).

Krisen har endast delvis, och tillfilligt, korrigerat de betydande makroekonomiska
obalanser som redan innan fanns i minga medlemsstater. Eftersom den nuvarande
lagkonjunkturen har tagit bort efterfrigedverskottet och lett till ndgra av de faktorer som
fororsakar obalanser fOrsvunnit eller mildrats (t.ex. bostadsprisprisbubblor och
kreditexpansion) har bytesbalansunderskotten minskat. Bytesbalansunderskotten &r emellertid
fortfarande betydande, sérskilt inom euroomradet, och forvéntas inte heller férsvinna inom
den nirmaste tiden (se figur 9). Det framgér av figur 10 att de EU-ldnder som hade ett stort
underskott (eller Gverskott) 1 sin varu- och tjdnstebalans i borjan av krisen i1 allmédnhet
fortfarande hade ett underskott (eller 6verskott) tva ar senare di ekonomin bdrjade aterhimta
sig. Detta berodde delvis pa strukturella svagheter, t.ex. en svag inhemsk efterfrdgan (i lander
med ett Overskott) och en svag konkurrenskraft niar det géller priser och kostnader, ofta
kombinerat med en hog skuldsattningsgrad (i lander med underskott).

Figur 9 Uppdelning  av Figur 10: Varu- och tjanstebalansen och de prognostiserade
bytesbalansunderskottet i dndringarna i denna fram till 2010

euroomridet
(positiva virden= overskott, negativa virden= underskott, i % av BNP)
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Figur 11: Lindernas olika utgdngsligen 2010
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*Bytesbalansunderskott innebdr en nettouppldning i forhallande till omvirlden (bytesbalans plus
kapitaltransaktioner). Detta mdtt visar den drliga fordndringen i utlandsskulden.

** Nettoimport av varor och tidnster, dven kallat underskott i varu- och tjdinstebalansen, dr direkt paverkad av
priskonkurrenskrafien. For Luxemburgs del motsvarar éverskottet mer dn 30 % av BNP. Virdet faller utanfor
diagrammet.

Eftersom den finanspolitiska situationen och de yttre forhallandena varierar kraftigt
mellan EU:s olika medlemsstater krivs det skriddarsydda losningar. I figur 11 klargors
det, 1 rent illustrationssyfte och med hjélp av olika indikatorer, att vissa medlemsstater har en
sarskilt svar situation ndr det giller att &stadkomma en anpassning av sina ohallbara offentliga
finanser och en korrigering av sina externa obalanser. Det skulle i en situation som denna inte
fungera med en enhetslosning, och medlemsstaternas prioriteringar for perioden 2011-2012
maste faststdllas bl.a. med hénsyn till riskerna for den finanspolitiska héllbarheten och
behovet av att korrigera obalanser. De medlemsstater som har stora underskott i sina
offentliga finanser eller makroekonomiska obalanser har inte s& minga valmdjligheter och bor
i forsta hand inrikta sig pé att korrigera sina obalanser. De medlemsstater som inte har nigra
storre makroekonomiska problem eller 16per ndgra uppenbara risker bor striva efter att
forstarka drivkrafterna for 1angsiktig tillvaxt och forebygga framtida obalanser.

2. EN KRAFTFULL OCH HALLBAR BUDGETKONSOLIDERING FOR ATT FA KONTROLL
OVER DEN OFFENTLIGA SKULDSATTNINGEN
De offentliga finanserna bor konsolideras sa snart som majligt

Figur 12: Strukturella underskott och mal pa medelling sikt

(i % av BNP)
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Aven om krisen drabbade statsbudgeten i alla EU:s medlemsstater s var det faktiska
liget mycket olika frin land till land. Sasom framgér av figur 12 var skillnaden mellan
underskottet — korrigerat for variationer konjunkturcykeln och engingséitgirder(dvs. det
strukturella budgetunderskottet) — och det medelfristiga budgetmalet sdrskilt stor (mer dn fem
procentenheter av BNP) 1 tolv medlemsstater. De medlemsstater som fort en mer forsiktig
finanspolitik innan den exceptionella ekonomiska nedgangen befinner sig 1 dagsldget 1 ett
forhallandevis bittre 14ge. De hade ett storre finanspolitiskt handlingsutrymme infor krisen
och har dérfor drabbats av mindre obalanser 1 de offentliga finanserna till f61jd av krisen.

Det ricker inte med att de sirskilda finanspolitiska stimulansitgirder som infordes
under Kkrisen tas bort for att de offentliga finanserna ska komma i balans igen. Den
offentliga skuldkvoten i1 forhdllande till BNP kommer att paverkas negativt sévil av de
ackumulerade underskotten 1 de offentliga finanserna som av de underliggande forpliktelser
som kommer att folja av den &ldrande befolkningen och den forvéntat 1dngsamma tillvéxten
pa medellang sikt bade i euroomradet och i EU i dess helhet. Dessutom har de offentliga
skuldkvoterna 1 EU natt upp till sddana nivaer att all ytterligare offentlig upplaning nu endast
kommer att bli en hdmsko for och inte en stimulans for den ekonomiska tillvixten. For att
man ska klara aterbetalningar och rdntor for en hog statsskuld méste man antingen infGra
potentiellt snedvridande skattehdjningar eller ta utrymme fran produktiva offentliga utgifter,
pa grund av de dkade ranteutgifterna, alternativt bade och. En 6kad offentlig skuldsittning gor
sannolikt att riskpremierna for statsobligationer Okar ytterligare, vilket i sin tur leder till en
okad skuldbetalningsborda. Detta sitter 1 gdng en ohéllbar utveckling som till slut kommer att
leda till att finansmarknaderna borjar ifragasitta de berorda regeringarnas betalningsformaga.

Det krivs rejila anpassningar for att de offentliga finanserna ska bli hillbara igen och
dessa anpassningar bor kompletteras med en politik som framjar tillvixt. Det framgér av
en enkel simulering att en arlig forbéttring av det strukturella saldot pa 0,5 % av BNP — det
vanliga referensvérdet enligt stabilitets- och tillvixtpakten — helt klart inte racker till i ménga
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av EU:s medlemsstater for att man inom Overskadlig framtid ska lyckas komma ner till den
skuldkvoten i forhallande till BNP pd 60 % som é&r det gransviarde som foreskrivs i fordraget
(se figur 13). Det fordras finanspolitiska korrigeringar pd minst 1 % av BNP om éret {for att
skuldnivén i forhallande till BNP ska uppvisa en stadig minskning under de kommande tjugo
dren. Aven om en konsolidering av de offentliga finanserna ir absolut nédvindig sa ir det
andd inte sdkert att detta alltid ar tillrdckligt for att man ska lyckas vénda en negativ
skuldspiral pd ett snabbt och héllbart sitt. En 6kad produktionstillvdxt dr en forutséttning for
att man ska kunna 6ka skatteintdkterna och minska de arbetsloshetsrelaterade utgifterna, och
minskar dven automatiskt skuldnivan, uttryckt som en andel av BNP.

Figur 13: Prognos for den offentliga skuldsiittningen i EU

Procentandel av BNP
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Anmirkning: De olika scenarierna bygger pd antagandet att varje medlemsstat héller den nuvarande
saneringstakten fram till dess att det medelfristiga budgetmalet uppnas.

Detta innebir att de finanspolitiska beslutsfattarna i EU nu stir infor en dubbel
utmaning av gigantiska proportioner: de maste bade se till att de offentliga finanserna blir
héllbara pa lang sikt och skydda eller stodja den ekonomiska utvecklingen och
sysselséttningen pa kort sikt. Med utgdngspunkt i det aktuella ldget finns det anledning att
anta att en sanering av de offentliga finanserna skulle gynna den ekonomiska tillvixten pa
medelldng sikt. Om man drdjer med en anpassning av finanspolitiken sé leder detta endast till
att man skjuter problemen pa framtiden och forvarrar dem ytterligare. Vi skulle ddrmed fa
avsevart simre mojligheter att aktivt paverka var framtid, samtidigt som vi ldampar over vart
ansvar pd kommande generationer.

Aven om liiget inte #dr lika akut i alla medlemsstater si ir en konsolidering av de
offentliga finanserna en prioriterad friga for dem alla. Under 2010 fortsatte de
finanspolitiska atgdrderna att stodja den totala efterfrigan i EU och euroomradet. Enligt
forvantningarna kommer att ske en gradvis ekonomisk dterhimtning under de kommande aren
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och av denna anledning dr det darfor dags att anpassa finanspolitiken 1 enlighet med detta.
Medlemsstater med mycket stora strukturella budgetunderskott eller en mycket hog den
offentliga skuldkvoten i forhallande till BNP bor tidigareldgga sina anpassningsinsatser till
2011-2012. Framfor allt giller detta for medlemsstater dir det finanspolitiska laget &r sarskilt
svart, t.ex. kommer medlemsstater som Grekland och Irland att skédrpa sina
anpassningsatgirder under bagge aren och Spanien och Portugal kommer att skdrpa sina
under 2012.

Viktiga forutsittningar for en hdllbar och tillviixtfrimjande konsolidering

Historien ir full av exempel pi hur man kan vinda en konsolidering av de offentliga
finanserna till en framging, bide nir det giller att 4stadkomma varaktiga effekter for
de offentliga finanserna och nir det giller att skapa ekonomisk tillvixt. Lardomarna
hianfor sig till fem sinsemellan beroende dimensioner av finanspolitiken, nidmligen
utformningen av den finanspolitiska anpassningen, den forda politikens trovirdighet, den
institutionella ramen, kompletterande initiativ och fordelningen av bordan i1 samhéllet.

(1)  Utformningen av den finanspolitiska anpassningen: Den viktigaste enskilda faktorn
som avgor om en konsolidering av de offentliga finanserna ska lyckas eller inte dr den
form man ger &t anpassningen. Utgiftsbaserade korrigeringar, sérskilt korrigeringar av
de 16pande priméra utgifterna, leder oftare till en varaktig forbéttring av de offentliga
finanserna och till en mildare, och i vissa fall t.o.m. till en positiv, inverkan pa den
ekonomiska tillvixten pd kort sikt 4n vad inkomstbaserade korrigeringar gor.
Inskrénkningar i de offentliga utgifterna har en mindre hammande effekt pa tillvixten
an vad skattedkningar har, sérskilt mot bakgrund av att skattetrycket redan dr hogt 1
EU (om &n med stora variationer mellan medlemsstaterna). Vad giller trovérdigheten
ar nedskdrningar 1 de offentliga utgifterna det bésta séttet for en regering att visa att
den verkligen stir fast vid sitt atagande att konsolidera de offentliga finanserna.
Okningar av de offentliga inkomsterna och minskningar av de offentliga
investeringarna kan visserligen vara mer politiskt genomférbara, men de inverkar
negativt pa den kort- och medelfristiga ekonomiska tillvéxten i ett land och en sddan
politik Overges ofta med tiden. I manga medlemsstater behdver en dtstramning av
utgifterna dven kompletteras med atgarder for att 6ka intékterna. Hansyn bor dven tas
till kvaliteten pd beskattningen, vilket innebar att skatteuppbord ska ske pa ett effektivt
sitt, dock utan att réttviseaspekten gar forlorad. I stillet for skattedkningar bor man
som regel foredra en breddning av skattebasen, t.ex. genom avskaffande av
miljoskadliga skattebefrielser och skatteavdrag. En del befintliga skatter saknar
rationell ekonomisk grund eller uppfyller inte ldngre sitt ursprungliga mél. Skatter pd
fast egendom och konsumtionsskatter, bl.a. miljorelaterade skatter, inverkar minst pa
tillvixten. Inkomstskatt for fysiska personer och bolagsskatt kan ddremot ha en mer
negativ inverkan pa tillvéxten.

(2)  Politikens troviirdighet: Overtygande och trovirdiga planer kan skapa forvintningar
pa lagre realrintor och ldgre framtida skattesatser, vilket i sin tur kan leda till en
okning av den privata konsumtionen och av foretagens investeringar. I praktiken kan
man Oka trovirdigheten for en flerarig anpassningsplan genom att snabbt anta
lagstiftning som pa ett rittsligt bindande sétt faststéller en tidsplan for atgérder som
bidrar till genomforandet av anpassningen i fraga.
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Finanspolitiska institutioner: For att man ska lyckas med en konsolidering av de
offentliga finanserna fordras det att myndigheterna har den kapacitet som krévs for att
verkligen kunna genomféra de beslutade dtgérderna med hjilp av ett vél fungerande
nationellt finanspolitiskt ramverk. Kvaliteten pa de institutionella bestimmelser och de
forfaranden som éar tillampliga pa det finanspolitiska omradet, t.ex. regler och flerariga
ramar, inverkar pd myndigheternas fOrmaga att utarbeta och genomfora
konsolideringsprogram, utan att samtidigt skapa alltfor stora politiska och ekonomiska
problem.

Kompletterande dtgdrder: Det finns vanligen ett samband mellan budgetpolitiken och
andra instrument for den ekonomiska politiken. S4 &r dven fallet ndr det géller
konsolidering av de offentliga finanserna. Detta innebar att man 6kar chanserna till en
varaktig korrigering av de offentliga finanserna, med bibehdllen ekonomisk tillvixt pd
kort sikt, om man samtidigt vidtar kompletterande strukturreformer. Dessa reformer
underldttar en konsolidering pé tva sétt, ndmligen direkt genom att sitta tak for eller
plana ut befintliga utgifter och indirekt genom att skapa bittre fungerande marknader,
vilket 1 sin tur frimjar den ekonomiska aktiviteten. Det &r till och med sé att det &r
inslaget av strukturreformer som gor att en korrigering av de offentliga finanserna blir
bestdende. Vissa strukturreformer, sérskilt pensionssystemsreformer, kan ge en positiv
effekt pad de offentliga finanserna redan pa medellang sikt genom att de minskar de
offentliga utgifterna och okar arbetskraftsutbudet.

Socialt balanserade anpassningar av de offentliga finanserna: En sund budget ir en
nddvindig forutsdttning for att undvika en okontrollerade 6kning av den offentliga
skuldsdttningen, vilken i framtiden kan komma att dventyra vara vilfardssystem. For
att anpassningen ska vara politiskt godtagbar mdste anpassningsbordan fordelas
rittvist inom samhéllet. Alla anpassningar som gynnar en viss del av véljarkéren kan
eventuellt komma att forsvinna om den politiska majoriteten dndras, vilket innebér att
anpassningen av de offentliga finanserna riskerar att inte halla pa sikt.

Politiska prioriteringar

For att man ska kunna hantera de utmaningar som beskrivs ovan fordras det insatser sarskilt
inom foljande omréden under 2011-2012:

Pa EU-niva giller att de lagforslag som syftar till att stdrka den politiska styrningen bor
antas i enlighet med det paskyndade forfarande som medlagstiftarna enats om.

Konsolideringsarbetet méste absolut inledas under 2011 i alla EU:s medlemsstater
under 2011 (alternativt fullféljas om det redan inletts). Man maste planera for en hog
konsolideringstakt som betydligt dverstiger riktmérket 0,5 % av BNP per ér i strukturella
termer 1 flertalet medlemsstater. Medlemsstater med ett mycket hogt strukturellt
budgetunderskott, en hog offentlig skuldsittning eller med ett sérskilt svart finanspolitiskt
lige bor tidigareligga sina insatser till 2011. Om den ekonomiska tillvixten eller de
statliga inkomsterna visar sig bli hogre dn forvintat bor man paskynda konsolideringen av
de offentliga finanserna.

Medlemsstater med mycket stora budgetunderskott bor faststilla den framtida
utvecklingen for sina offentliga utgifter och vilka évergripande atgirder de dmnar
vidta for att minska sitt budgetunderskott.
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3.

Alla medlemsstater bor forst och frimst inrikta sig pa att anpassa nivan pa de
offentliga utgifterna. Detta far dock inte ske pa bekostnad av de tillvixtfrimjande
utgifterna, dvs. utgifter for offentlig infrastruktur, utbildning, forskning och innovation.
Alla medlemsstater, sdrskilt de med mycket stora underskott, bor fora en aterhéllsam
finanspolitik, vilket innebér att tillvaxttakten for de offentliga utgifterna hela tiden maéste
ligga pd en nivd som understiger tillvaxttakten for BNP pd medellang sikt. De bor
komplettera med é&tgirder som syftar till att gora de offentliga utgifterna mer
kostnadseffektiva. I de fall anpassningsbehovet ar sdrskilt akut bor man skéra ned 1 de
offentliga utgifterna. Alla medlemsstater méste kunna pdvisa att deras stabilitets- eller
konvergensprogram grundar sig pd forsiktiga prognoser for tillvéxt och inkomster.

I de fall man behéver tillgripa 6kade skatter maste man dock se till att detta leder till
s begrinsade snedvridningar som mdjligt i ekonomin. Oavsett hur stort det totala
skattetrycket dr bor skattesystemet ses Over i1 syfte att framja sysselsédttning, miljé och
tillvixt, t.ex. genom “grona” skattereformer som innebédr att man hojer miljoskatter och
sdnker andra skatter som har en mer snedvridande effekt. En breddning av skattebasen ar
att foredra framfor dkade skatter.

Pensionsreformer, vilka bl.a. har till syfte att hoja den faktiska pensionsildern, bor
antas och genomforas si snart som mdjligt. Detta kommer att leda till hallbarare
offentliga finanser och en oOkning av befolkningen i arbetsfor alder. Hélso- och
sjukvérdssystemen maste dvervakas noga och vid behov dven reformeras, si att man kan
garantera 0kad kostnadseffektivitet och hallbarhet, sérskilt med hinsyn till befolkningens
aldrande.

Medlemsstaterna uppmanas starkt att forbéttra sina nationella finanspolitiska ramar
vad giller de nationella systemen for offentliga ridkenskaper och statistik,
makroekonomiska prognoser och budgetprognoser, siffermissiga finanspolitiska regler,
medelfristiga budgetramar, dppenheten i de offentliga finanserna och budgetramarnas
omfattning.

EN EKONOMISK ATERHAMTNING KRAVER EN SNABB SANERING AV FINANSSEKTORN

Graph 14: Bankutldningen i EU
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Det finns en stark korrelation mellan en sund kreditexpansion och en hillbar ekonomisk
utveckling. Alltsedan finanskrisen brot ut har kredittillvixten varit 1ag, sirskilt nér det géiller
utlaningen till foretag, eftersom bankerna har skérpt sina kreditvillkor och foretagen &r mindre
angeldgna om att ta upp lan till {6]jd av de daliga ekonomiska utsikterna. Sedan boérjan av
2010 har man kunnat konstatera en aterhdmtning i utldningen, vilken sammanfaller med en
blygsam ekonomisk dterhdmtning (se figur 14). Det framgér av Europeiska centralbankens
bankutlaningsoversikt frdn oktober 2010 att bankerna har léttat pa sina utldningsvillkor till
foretagssektorn och det forvintas komma littnader dven for hushéllen. Lanevillkoren &r dock
inte tillrackliga for en stark ekonomisk &terhdmtning, sérskilt inte vad géller utldningen till
icke-finansiella foretag (se tabellen 1 bilagan).

Bankerna méste sanera sina balansrdkningar i syfte att bli effektivare, aterstélla sin
konkurrenskraft och atergé till en normal utldning. Bankernas vinstutsikter dr dock osdkra
med hédnsyn till den svaga ekonomiska &terhdmtningen, den starka exponeringen mot
fastighetssektorn och det spinda ldget pa marknaden for statspapper. Den negativa aterverkan
fran den reala ekonomin pa finanssektorn har forstirkts i en del medlemsstater dar hushéllen
och den icke-finansiella foretagssektorn har en hog skuldséttning. Detta har lett till att de
nddlidande lanen okat betydligt, vilket &r en utveckling som kan komma att fortsitta under
den ndrmaste tiden (se figur 15). P4 senare tid har banksektorn visat svaga tecken péd en
forbattring 1 form av okade vinster och fOrstarkta kapitalbuffertar, vilket 1 en del fall dock
uteslutande &r resultatet av statliga kapitaltillskott.

En snabb avveckling av det betydande statliga stodet till bankerna kommer att
aterstilla alla eventuella snedvridningar av konkurrensen inom finanssektorn. I fler én
hilften av medlemsstaterna uppgick det statliga stddet till ett belopp motsvarande 6ver 5 % av
BNP. Det omfattade bl.a. kapitaltillskott, likviditetsinterventioner, Overtagande av
viardeminskade tillgdngar och garantier (se figur 16). Exitstrategier for det statliga stodet till
bankerna har inletts, dock med bibehallen flexibilitet for att det ska vara mojligt att dtgirda
eventuella problem med den makrofinansiella stabiliteten. Hinsyn maéste tas till de offentliga
interventionernas gransdverskridande effekter, eftersom den finansiella integrationen ar hog i
Europeiska unionen (vilket framgar av att bankernas utldndska tillgangar uppgar till
motsvarande 50 % av BNP i manga medlemsstater) (se figur 14).
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Figurl5: Nodlidande ldn i EU Figur 16: Offentliga interventioner i EU:s
banksektor

i procent av den totala utldningen

184 = 40 1 %avBNP 174
2008 2009

35
30
25

20

15

4 10
il ||I| L !
AR RET R IR IV FIREEFRLF] .

AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FI FR GR HU IE IT LT LU LV MT NL PL PT RO SE SI SK UK 8EHE:E:Eﬁt%d;&ﬁmé%Zgﬁzaaai‘&'gﬂ

o

Killa: ECB, IMF Killa: Kommissionens avdelningar (januari 2010)

Att det finns ett orubbat fortroende for banksektorn ir en forutsittning for att man ska
kunna uppritthilla den finansiella stabiliteten. En metod for att kontrollera att
exitstrategierna genomfors i god takt dr att foreta ett stresstest. Detta test har till syfte att
bedoma banksektorns motstandskraft mot handelser som ar foga sannolika men som om de
verkligen intrdffar har stora konsekvenser. Detta innebédr att man undersoker hur kénslig
kapitalbufferten &r for olika negativa ekonomiska och finansiella omsténdigheter. Nésta EU-
Overgripande stresstest, som grundar sig pa strikta antaganden, kommer att genomforas 2011.
Resultaten av denna test kommer att finnas tillgdngliga 1 juni 2011. Det &r i detta
sammanhang dessutom viktigt att det finns ett vilfungerande samarbete mellan de nationella
tillsynsmyndigheterna och behdriga EU-organ och att resultaten och implikationerna av
testerna meddelas pa ett Oppet sétt.

Figur 17: Banksektorn utliindska tillgingar Figur 18: Banksektorns totala tillgingar
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Kdlla: BIS(Internationella regleringsbanken), Eurostat Kdlla: ECB

Genom den nyligen intraffade krisen blev det klart att det finns stora luckor i EU:s
regelverk for banksektorn och att det finns ett behov av atgirder pa EU-niva. Det
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faktum att banker och finansinstitut i EU:s medlemsstater, och i ldnder utanfér EU, ar nira
kopplade till varandra gor det dn viktigare med en Overvakning av utvecklingen inom
finanssektorn dven pa internationell niva. Nar man ser till banksektorns tillgdngar, matt i
procent av BNP, framgér det att vissa medlemsstater dr ytterst sarbara vid en systemkris och
att de finanspolitiska atgdrderna &r helt otillridckliga for att hantera betydande storningar pa
finansmarknaderna (se figur 18). Foljaktligen har man stirkt regelverket och tillsynen pa EU-
niva, vilket bor vara genomfOrt sa snart som mdjligt. I oktober 2010 redogjorde
kommissionen for syftet med den rittsliga ram for krishantering i finanssektorn som kommer
att laggas fram for antagande under varen 2011. Det overgripande malet ar att det ska vara
mojligt for en bank att ga 1 konkurs, oavsett hur stor den ir. I ett sddant fall ska man garantera
de grundldggande banktjansterna, minimera konkursens verkningar pd finanssystemet och
undvika kostnader for skattebetalarna. Detta dr viktigt for att man ska undvika den moraliska
risk som foljer av det finns en tro pé att vissa banker dr for stora for att tillatas ga omkull.
Forutom att myndigheterna behdver forses med allminna och effektiva verktyg och
befogenheter som gor det mojligt for dem att hantera en bankkris sa ar det dven viktigt att det
finns ett smidigt samarbete mellan medlemsstaterna och EU-institutionerna, badde fore och
under en kris.

En permanent “europeisk stabilitetsmekanism” kommer att inrittas av
medlemsstaterna i euroomradet i syfte att sidkerstilla den finansiella stabiliteten i
euroomridet i dess helhet. Denna mekanism ska ersdtta den nuvarande europeiska
stabiliseringsmekanismen som bestidr av den europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten
(EFSF) och den europeiska finansiella stabiliseringsmekanismen (EFSM), och som kommer
att fortsatta att gélla fram till juni 2013.

Genom Basel 111 infors skidrpta kapitalkrav for bankerna, vilket kommer att stirkta den
makrofinansiella stabiliteten. I september 2010 meddelade Baselkommittén for banktillsyn
att det inforts en betydligt snévare definition av begreppet eget kapital. Den nya definitionen
kommer allmint sett att leda till ett mindre eget kapital for bankerna, vilket i sin tur gor att
bankerna méste anskaffa nytt eget kapital for att kunna uppfylla minimikraven. Férutom att
man infor en snivare definition kommer man dven att gradvis 6ka minimikapitalkraven.

Politiska prioriteringar

For att man ska kunna hantera de utmaningar som beskrivs ovan fordras det insatser sarskilt
inom foljande omrdden under 2011-2012. Det &r i detta sammanhang absolut nddvindigt att
det finns en samordning pd EU-niva.

e Det krivs en rekonstruktion av banker, sérskilt sidana som fatt ett betydande statligt stdd,
for att dessa ska kunna bli barkraftiga péd sikt och for att kreditvidsendet ska fungera vél.
Tack vare en sadan rekonstruktion sékerstélls den finansiella stabiliteten och
kreditgivningen till den reala ekonomin. Det statliga stodet till banksektorn i dess helhet
bor gradvis avvecklas, dock med hénsyn tagen till behovet av finansiell stabilitet.

e For att man ska kunna garantera lugn och stabilitet pa4 finansmarknaderna fordras
det att det gors framsteg i inrittandet av en permanent mekanism for hantering av
statsskuldkriser. Den nya europeiska stabilitetsmekanismen, som trdder i kraft 2013,
kommer att stabilisera marknaderna. Den utgér dessutom ett komplement till den nya
ramen for stirkt ekonomisk styrning som har till syfte att dstadkomma en effektiv och
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rigords ekonomisk Overvakning, vilket dven omfattar en Gversyn av de nuvarande
finansiella skyddsmekanismerna.

e Arbetet med att genomfora de finansiella reformerna maste fortsiatta. I detta arbete
ingdr bl.a. att forstirka regelverket och tillsynen och att avhjélpa de brister som blev
synliga i samband med krisen. P4 EU-nivadn behdvs det en ytterligare forstirkning av
regelverket, och den europeiska systemriskndmnden (ESRB) och de europeiska
tillsynsmyndigheterna, som inleder sin verksamhet 1 borjan av 2011, kommer att arbeta
med en forstarkning av tillsynen.

e Bankerna kommer att bli tvungna att successivt 6ka sin kapitalbas sa att de far biittre
forméaga att sti emot negativa chocker. Detta star i dverensstimmelse med den nyligen
antagna Basel Ill-regelverket. Dessutom kommer man att genomfora ett nytt EU-
overgripande stresstest under 2011, som dr bade striktare och mer ambitiost dn tidigare
test, 1 syfte att bedoma motstdndskraften i banksektorn.

4. STRUKTURREFORMER FOR ATT FRAMJA TILLVAXT OCH KORRIGERA
MAKROEKONOMISKA OBALANSER

Strukturreformer kan ha tva syften: dels att aterstilla de viktigaste faktorerna for
tillvixt, dels att forebygga eller korrigera obalanser, for att dirigenom skapa
grundliggande forutsittningar for tillvixt. Reformerna kan medverka till ett okat
utnyttjande av arbetskraften och till en hogre arbetsproduktivitet. De kan ocksa bidra till att
aterstdlla konkurrenskraften och minska externa obalanser pd kort sikt genom att motverka
16ne- och prisstelheten. Att underlétta rorligheten for arbetskraft och kapital mellan olika
sektorer och foretag dr ocksa av central betydelse bade for att skapa tillviaxt och for att minska
de externa obalanserna. Ménga strukturatgdrder kan bédde gynna tillvixt och leda till
makroekonomiska anpassningar medan andra, t.ex. utbildningspolitiska atgarder, tar langre tid
pa sig att ge resultat och dr bittre lampade for att frigora langsiktiga tillvaxtfaktorer. Detta
innebdr dock inte att insatserna for att forstdrka politiken pa de sistnimnda omradena bor
skjutas pé framtiden.

Att pdskynda reformerna for att 6ka tillviixt och sysselsiittning

Utan en kraftfull politik forvintas den potentiella tillvixten forbli lig under de
kommande tio dren’. Den genomsnittliga potentiella tillviixten for perioden 2011-20
berdknas hamna omkring 1 %2 % inom EU-27 om inte politiken foréndras (se figur 19). Detta
ligger visentligt under de nivaer som konstaterats inom EU under de senaste tva decennierna,
vilka 1 sin tur var pdtagligt lagre &n motsvarande nivéer 1 Forenta staterna. Orsaken &r en
kombination av det klara underutnyttjandet av arbetskraften i krisens kolvatten, det minskade
utbudet av arbetskraft mot slutet av perioden till f6ljd av den aldrande befolkningen samt den
relativt svaga produktivitetstillvixten i EU-27. De flesta medlemsstater har paverkats starkt av
krisen, bdde 1 frdga om kapitalbildning och arbetskraftsutnyttjande, och flertalet av dem
kommer mot slutet av decenniet ocksa att drabbas av den aldrande befolkningens effekter i
form av minskad arbetskraftstillgdng.

Potentiell tillvixt motsvarar den varaktiga trendmaissiga tillvixt som &r forenlig med villkoren pa
ekonomins utbudssida, justerad for den faktiska BNP-tillvixtens kortsiktiga konjunkturbetingade
fluktuationer.
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Figur 19: Potentiell produktionstillvixt fram till 2020: EU-27

Det makroekonomiska scenariot dr baserat pd produktionsfunktionsmetoden
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I linje med tidigare trender framstir tillvixtutsikterna som in mer ogynnsamma i
euroomradet. Under perioden 2001-2010 uppgick den genomsnittliga potentiella tillvixten i
euroomradet till 1,6 %, jamfort med 1,8 % 1 EU-27 (figur 20). Utsikterna i frdga om
produktions- och produktivitetstillvixt bedoms vidare vara sdrskilt ogynnsamma for
euroomradet under det kommande decenniet, dd bada dessa variabler vantas hamna kring 1 %4
% 1 genomsnitt. Det forviantade arbetskraftsutnyttjandet berdknas daremot ligga pa ungefir
samma niva som for EU som helhet.

Figur 20: Potentiell produktionstillvixt fram till 2020: euroomradet

Det makroekonomiska scenariot dr baserat pd produktionsfunktionsmetoden
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yttersta vikt vilka politiska motatgirder som vidtas. De djupa konjunkturnedgéngar som
tog sin borjan 1991 i1 Sverige och Finland blev relativt kortvariga och ledde inte till nagon
minskning av den potentiella produktionstillvixten. Detta berodde bland annat pa att de
drabbade linderna genomforde betydande omstruktureringar av ekonomin. Déremot ledde
otillrackliga politiska motéatgirder mot finanskrisen 1 kombination med det Okande
konkurrenstrycket frén tillvixtekonomierna till en langsiktig avmattning av den potentiella
tillvaxten 1 Japan under 1990-talet.

Det kriivs snabba insatser bide p4 EU-nivd och nationell niva. P4 EU-nivd kommer man
att rikta in sig pa tillvixtbefrdmjande atgirder, bland annat att starka den inre marknaden och
forbattra investeringsvillkoren. Arbetet med att f4 bort de huvudsakliga flaskhalsarna for
tillvixt pa medelldng sikt kommer att krdva att strukturreformerna tidigareldggas 1 alla
medlemsstater (for ndrmare upplysningar, se den ldgesrapport for Europa 2020-strategin som
bifogas den arliga tillvixtoversikten).

Att korrigera makroekonomiska obalanser och dterstilla de grundliggande villkoren for
tillviixt

Det sérskilt viktigt att linderna i euroomridet kommer tillritta med de externa
obalanserna, och genomgripande strukturreformer kommer att krivas for att paskynda
och forbittra resultatet av anpassningarna. Insatserna for att korrigera obalanser dr av
central betydelse for EU. Detta géller 1 sérskilt hog grad euroomradet i egenskap av
valutaunion, inte minst med tanke pd att obalanser i vissa eurolinder kan undergriva
fortroendet for den gemensamma valutan. Det kommer att kridvas dtgdrder pa flera olika
omriden inom den ekonomiska politiken, bland annat med avseende pa arbetsmarknaden och
marknaderna for varor och tjinster. Insatserna maste utformas individuellt for varje
medlemsstat, s& de noga utformas med hénsyn till de sérskilda svagheterna och behoven 1
respektive land, liksom till mdjliga aterverkningar i EU som helhet. Generellt sett bor
strukturpolitiska atgdrder syfta till att géra EU:s ekonomier mer flexibla och méta
anpassningsbehoven.

Figur 21: Utlandsskuld netto for medlemsstater Figur 22: Utlandsskuld netto for medlemsstater
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I medlemsstater med stora bytesbalansunderskott, svag konkurrenskraft och begrinsad
kapacitet till anpassning kommer det att krivas stora pris- och kostnadsforindringar
for att aterstiilla den inhemska och externa konkurrenskraften. Ett viktigt matt pd den
langsiktiga hallbarheten for ett bytesbalansunderskott dr den samlade utlandsstéllningen netto,
som maéter nivdn pa utlandsskulden (se figur 21 och 22). Trots att krisen ledde till att
bytesbalansunderskotten minskade, har den samlade utlandsskulden fortsatt oka 1
medlemsstater med stora underskott. Aven om marknadsmekanismerna kan astadkomma en
anpassning 1 form av kraftigt minskad inhemsk efterfrigan och en brant uppgéng i1
arbetslosheten dr en snabbare och mindre sméartsam justering mojlig med hjdlp av en vil
anpassad 16nepolitik. Detta skulle bland annat omfatta dndrade regler for Ioneindexering, rétt
signaler frdn l6neforhandlingarna inom den offentliga sektorn och effektivare mekanismer for
l16nesdttning. Det kommer ocksd att krdvas marknadsreformer pd produktmarknaderna for att
komma till rdtta med nominell stelhet och reducera de slutliga priserna pa varor genom att
minska marginalerna (differensen mellan pris och kostnad). P4 det politiska planet dr det
sarskilt visentligt att tjdnstedirektivet tillampas fullt ut, sd att konkurrensmekanismerna far
okat spelrum 1 reglerade sektorer. Det &r ocksa viktigt att frimja konkurrenskraft som bygger
pa andra medel 4n priser.

Atgirder for att komma till ritta med nominell stelhet behover kompletteras med
strukturpolitiska som frimjar arbetskraftens rorlighet mellan foretag och sektorer. For
att fi ekonomin pé ritt kol infor framtiden behdover man komma till rdtta med de méanga
osunda inslag som har tagit fdste. Det handlar siledes inte bara om att fOrbittra
konkurrenskraften nér det géller exportpriser utan ocksa om att fa ned de relativa priserna pa
varor och tjinster inom icke-handelssektorer. Arbetet for att aterstdlla balansen i fraga om
priser bor kombineras med en omfordelning av kapital och arbetskraftsresurser fran icke-
handelssektorer till exportsektorer som dr direkt utsatta for konkurrens frén utlandet. I friga
om arbetskraftsresurser kommer denna omfordelning att innefatta en anpassning av
bestimmelserna om anstidllningsskydd samt starkare ekonomiska incitament for arbetslosa
personer att ta arbete, och den bor understddjas genom en relativ anpassning av 1onenivaerna
mellan icke-handelssektorer och exportsektorer. Aktiv arbetsmarknadspolitik kommer ar att
fungera som understod: arbetsformedlingar och motsvarande bor forstdrkas, samtidigt som
man erbjuder utbildningsmojligheter och riktar in den aktiva arbetsmarknadspolitiken pa
sarskilt utsatta grupper. Insatser for att forbittra foretagsklimatet, bland annat genom att
starka konkurrensen 1 reglerade tjanstesektorer och verka for minskade administrativa bordor,
kan anvindas for att framja kapitalflodet till de mest produktiva sektorerna.

I medlemsstater med stora bytesbalansoverskott bor man identifiera orsakerna till att
den inhemska efterfragan forblir svag under ldngre tid. Positiva uppgifter pa senare tid
tyder pd att en anpassning redan pagér, med en inhemsk efterfrigan som &r pa uppgéng och
dir processen for att sanera foretagens balansrdkningar héller pa att fullbordas. 1 fall dér
marknadsmisslyckanden eller mindre lyckad politik har lett till att den inhemska efterfragan
ar fortsatt svag behover dock lampliga politiska atgirder inforas. Detta skulle bland annat
kunna omfatta ytterligare liberalisering av tjinstesektorn och forbéttrade investeringsvillkor.

Politiken bor utformas pa ett séitt som forebygger framtida obalanser. De villkor som har
lett fram till den alltfor kraftiga kreditexpansionen och uppkomsten av bubblor i friga om
tillgdngspriser maste ses dver. En central uppgift for de politiska beslutsfattarna blir séledes
att utforma och genomfora strukturreformer som begrinsar risken for dverdriven expansion pa
kredit- och tillgdngsmarknaderna och som ocksé innehéller sérskilda verktyg for att dimpa
efterfragan nir det behovs. I detta sammanhang framstar det som sérskilt viktigt att infora
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regleringar som minskar kredittillgdngens konjunkturforstirkande effekter. Utan att paverka
den inre marknadens funktion skulle t.ex. bankkapitalkraven kunna sdttas pad en nivd som
battre aterspeglar regionala skillnader i fraiga om Overvirdering av tillgdngar. Strukturella
inslag pé bostadsmarknaderna som Okar risken for att det uppstdr bubblor, t.ex.
skatteincitament som uppmuntrar hypoteksldn, behover ompréovas. Om man ocksa kan Oka
flexibiliteten och anpassningsformagan 1 ekonomin via reformer pa produkt- och
arbetsmarknaderna kommer detta att goéra den mer motstandskraftig och underlitta
anpassningsatgarder vid storre chocker.

Politiska prioriteringar

Med tanke pd de utmaningar som har redogjorts for ovan krivs det under 2011-2012 sarskilt
insatser inom foljande omraden:

¢ Drivkrafterna for tillvixt behdver mobiliseras genom insatser pA EU-nivi. Det ér
viktigt att nd enighet kring de centrala lagstiftningsforslag som ingar i inremarknadsakten
(for ytterligare detaljer, se lagesrapporten om Europa 2020-strategin).

¢ | medlemsstater med stora bytesbalansunderskott eller hog skuldsittning ar det
viktigt att reformera lonesittningssystemen och marknaderna for tjinster, si att
loner och priser anpassas biittre. Insatser for att forbattra foretagsklimatet genom
effektivare konkurrens (t.ex. genom tjanstedirektivet) och for att minska de administrativa
bordorna kommer ocksé att verka i denna riktning.

¢ Omfordelning av resurser mellan foretag och sektorer méiste underlittas. Detta
innebdr bland annat att bestimmelserna om anstdllningsskydd méste vara utformade sé att
de inte hindrar en sdidan omfordelning mellan sektorer, att de ekonomiska incitamenten att
ta arbete maste Oka och att den aktiva arbetsmarknadspolitiken bor ges en klarare
inriktning pa de mest utsatta grupperna. For att underlétta en omfordelning mellan sektorer
som kanaliserar resurserna till sektorer som kénnetecknas av hogt mervdrde och stark
tillvéaxt, behovs det ocksa atgirder for att undanrdja sddana faktorer som kan hindra foretag
att etablera sig pd eller Idmna en marknad (genom bittre villkor for nystartade foretag) och
faktorer som hiammar investeringar (t.ex. genom att harmonisera beskattningsunderlagen
for bolagsskatt).

¢ Medlemsstater med stora bytesbalansoverskott behover utreda och angripa
orsakerna till den svaga inhemska efterfrigan. Bland annat bor man Overviga
ytterligare liberalisering av tjanstesektorn och forbéttrade investeringsvillkor.

e Alla medlemsstater bor paskynda de strukturreformer som bist motverkar de
huvudsakliga flaskhalsarna for tillvixten pa medelling sikt. Att doma av de nationella
reformprogram som har lagts fram av medlemsstaterna forefaller de planerade dtgidrderna
inte vara tillrackligt 14ngtgaende, och kan darfor inte forvintas fa de 6nskade effekterna pa
tillvixt och sysselsdttning pa medellang sikt. Vid den slutliga utformningen av
programmen bor medlemsstaterna var mer precisa i redovisningen av sina reformplaner,
tidigareldgga de viktigaste atgirderna och generellt sett hilla en hdgre ambitionsniva.
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Bilaga: Tabell 1. Linderspecifika indikatorer pa tillviixt och sysselsittning, stillning i de offentliga finanserna, villkor pa finansmarknaderna samt
makroekonomiska obalanser

Tillviixt och sysselsittning Offentliga finanser Makroekonomiska obalanser Finansmarknader
Real effektiv | Den privata
Stillning i De offent-liga Samlad vixelkurs sektorns . . . Avkast-
BNP per BNP- ~Sys§el- S ysfel- Arbets-loshet| Arbets-produk-| de offent- Offentlig | finan-sernas Samlat Bytes-balans utlands- (med skuld- Sk'“nf di K ap 1.tal- Nodlidan-de | ning pi
. - sittnings- | séttnings- e . som andel av e PP HIKP | linga rintor | ticknings-
capita tillvixt N (%) tivitet liga finan- [skuld brutto| hallbarhet [ skatte-tryck stillning enh.arbets- sittning i o lin eget
grad tillviixt BNP jamfort md kvot .
serna (S2) netto kostn. som | procent av Tyskland kapital
deflator) BNP ¥
i bytes| Procentuell
. .| balansen i avvikelse fran
. . Netto-utlaning " . Totala skatter i A P
_ Arlig Alders-grupp Arlig _ A Procentav | Hégre niva= procent av. Procent av langsiktigt L. Arlig forand
EU27=100 | indring 20-64 forindring EU-27=100 | iprocentav BNP  |simre halibarhet| PO%™ @Y | BNP, genom- BNP itt; hogre TV VACT ring
BNP BNP . N . "
snitt 3 ar virde = simre
tillbaka konkurrens-kraft
09 11-12 09 11-12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010-Q3 09 09 09

| DE | 129 2,1 74,8 0,5 7,5 104,7 -3,0 73,4 45 41,1 6,5 30 -5,8 154 0,3 0,0 143 32 -1,8
78 -0,9 65,8 0.6 9,5 98,0 155 1268 20,3 33,0 -15,4 -110 12,8 139 1,5 8,4 11,7 52 2,1
121 1,7 69,6 0,9 9,5 120,6 7,6 78,1 7,1 43,8 2,6 2 5,1 224 0,1 0,4 12,2 43 0

110 43 32

162 2,8 -1,0 41,9 0,5 46,9 277 2,1 0,1 12,7

EA (17) 110 1,6 69,0 0,4 9,5 109 -6,3 79,2 6,8 40,5 -0.6 -19.1 6,1 205 0,3 1,0 13,2 4 0,4
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