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fran: Radets generalsekretariat

till: Delegationerna

Arende: Utkast till RADETS REKOMMENDATION om den ekonomiska politiken i

euroomradet

For delegationerna bifogas ett utkast till radets rekommendation om den ekonomiska politiken i
euroomrddet 2026 fran ekonomiska och finansiella kommittén och Eurogruppens arbetsgrupp.
Texten ska godkinnas av Ekofinrddet den 17 februari 2026. Det formella antagandet av texten bor

ske efter Europeiska radets godkdnnande i mars 2026.
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Utkast till RADETS REKOMMENDATION

om den ekonomiska politiken i euroomradet

EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA REKOMMENDATION

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sérskilt artikel 136 jamford med

artikel 121.2,

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2024/1263 av den 29 april 2024
om en effektiv samordning av den ekonomiska politiken och om multilateral budgetdvervakning

samt om upphévande av radets forordning (EG) nr 1466/97!, sirskilt artikel 3.3 a,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1176/2011 av
den 16 november 2011 om forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser?, sarskilt

artikel 6.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens rekommendation,
med beaktande av Europeiska radets slutsatser,

med beaktande av ekonomiska och finansiella kommitténs yttrande,

med beaktande av yttrandet fran kommittén for ekonomisk politik, och

1 EUT L 1263, 30.4.2024, s. 1.
2 EUT L 306, 23.11.2011, s. 25.
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av foljande skél:

(1)  Radets rekommendation om den ekonomiska politiken i euroomradet dr en integrerad del av
den arliga cykeln for makroekonomisk samordning. Genom rekommendationen far
medlemsstaterna 1 euroomradet vigledning som dr anpassad efter de sdrskilda utmaningar

som Ekonomiska och monetéra unionen star infor.

(2) Rekommendationen &r ett verktyg som bidrar till att faststélla Eurogruppens politiska
agenda och frdmja politiska diskussioner i fragor av allmént intresse, vilket gynnar
samstimmighet och konvergens 1 unionens och medlemsstaternas politik.
Rekommendationen ger en gemensam forstaelse av de politiska huvudprioriteringarna och
bidrar dirmed till mer 4ndamaélsenlig politisk samordning, stirker resiliensen och dkar
euroomradets kapacitet att reagera pa externa chocker och samtidigt ta vara pa mojligheter
till hallbar och inkluderande tillvéxt, sla vakt om stabiliteten och underlétta omstillningen

till en koldioxidsnél och digital ekonomi.
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G)

Euroomrédet stir nu infor mer osdkra globala forutsattningar dn vid nagon annan tidpunkt
under det senaste artiondet. Geopolitiska spanningar, sarskilt Rysslands pidgaende anfallskrig
mot Ukraina som paverkar EU:s Ostra grinsregioner, och framvixten av en mer
fragmenterad, multipolér virldsordning, héller pa att omforma handelsmdnster och
finansiella monster. Ensidiga strategier fran storre partnerldnders sida, sirskilt inom handeln,
har skapat oro pa marknaderna och véckt fragor kring hur tillforlitliga sedan ldnge
existerande internationella ramar ir. A ena sidan innebir denna utveckling externa chocker
som stor de globala leveranskedjorna och ger upphov till volatilitet nér det géller handel,
kapitalfldden och energimarknader. A andra sidan visar den tydligt att ekonomisk sikerhet
och Oppet strategiskt oberoende &r viktiga delar av den ekonomiska resiliensen samt att det
ar bradskande att investera i avgorande kapacitet och cirkularitet. Mot denna bakgrund utgdr
konkurrenskraftskompassen®, som &r ett strategiskt initiativ fran Europeiska kommissionen,
en virdefull ram for att bedoma béde utmaningar och mojligheter. I kompassen identifieras
tre prioriterade omraden — dverbryggande av innovationsgapet, utfasning av fossila branslen
1 ekonomin och minskade strategiska beroenden — som visar var unionen och euroomradet
maste koncentrera sina insatser for att trygga vilstdndet 1 en véirld som snabbt féridndras.

For att kunna ta vara pd de nya mdjligheterna &r det visentligt med framatblickande politik,
nidrmare samordning mellan medlemsstaterna och ett fornyat fokus pé innovation. Genom att
hantera strukturella sarbarheter och fordjupa den inre marknaden, och samtidigt stirka
Europas sékerhet och 6ppna strategiska oberoende, kan unionen och euroomradet omvandla
yttre péfrestningar till drivkrafter for 1angsiktig resiliens och globalt inflytande.

Att mobilisera privata och offentliga investeringar dr dessutom avgorande for att 6ka

produktivitetstillviaxten och uppna EU:s mal.

3
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)

Ekonomin 1 euroomrédet visar sig vara fortsatt resilient. Under 2025 overtraffade den

ekonomiska tillvaxten forvéntningarna. Att utvecklingen var béttre &n vintat berodde till

cn

bdrjan pa dkad export infor de forvéintade tullhdjningarna, men investeringarna i utrustning

och immateriella tillgdngar utvecklades ocksé starkare dn vantat. Som en av virldens mest

Oppna stora ekonomier kommer euroomréadet att kdnna av trycket frdn de 6kade

restriktionerna och spénningarna i den globala handeln. Den inhemska efterfrdgan ar déarfor

den framsta drivkraften for tillvixt och forvéntas fortsétta att vara det, underbyggd av en
stabil arbetsmarknad, forbéttrade realinkomster och allmént gynnsamma
finansieringsvillkor. Ar 2026 kommer den ekonomiska aktiviteten sannolikt fortsatt
begrinsas av sjunkande extern efterfragan i och med handelsbegransningar och en
kvarvarande global osédkerhet. Enligt kommissionens hostprognos forviantas BNP i fasta
priser 1 euroomrddet pa det hela taget 6ka med 1,2 % 2026. Tillvaxtutsikterna dr alltjamt

mycket osdkra, med kvarvarande nedatrisker.

Inflationen i euroomradet fortsatter att avta. Sedan véaren 2025 har inflationen fluktuerat
kring nivaer som i stort sett dr forenliga med prisstabilitet. Den totala inflationen (métt
genom HIKP) lag pd 1,9 % 1 december 2025, medan den underliggande inflationen
(exklusive livsmedel och energi) fortfarande dr hogre pd 2,3 %. Det underliggande
pristrycket forvéntas fortsatt begriansas av eurons appreciering pa senare tid, vilket okar
importkonkurrensen och ddmpar 16nedkningstakten. I vissa medlemsstater &r inflationen

visserligen fortfarande hog, men inflationen i euroomrédet har pé senare tid legat, och

forvantas fortsatta ligga, néra Europeiska centralbankens (ECB) definition av prisstabilitet.

Mot denna bakgrund pausade ECB den lédttnadscykel man inledde 1 juni 2024.
Mellan juni 2024 och 2025 har réntan pa inlaningsfaciliteten sdnkts med totalt

200 riantepunkter, och ddrmed minskat till 2 %. Till foljd av detta ligger styrréntorna i

euroomradet for ndrvarande néra de flesta uppskattningar av den naturliga réantenivén. Enligt

kommissionens framtidsbedomning berdknas den totala inflationen uppga till 2,1 % 2025

och 1,9 % 2026. Riskerna vad giller inflationsutsikterna r i stort sett balanserade, d& de
flesta matt pa inflationsférvintningarna pé langre sikt fortsétter att ligga pad omkring 2 %
dérmed stoder inflationens stabilisering kring malet. Detta tyder pé att ECB:s politik har

varit trovardig, forankrat forvintningarna och styrt inflationen tillbaka mot prisstabilitet.

och
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De senaste aren har det skett relevanta forbattringar av den offentligfinansiella stéllningen 1
euroomradet som helhet: mellan 2020 och 2024 minskade det genomsnittliga underskottet
fran 7,0 % av BNP till 3,1 % av BNP, medan skuldkvoten minskade med

10,1 procentenheter och uppgick till 88,1 % av BNP 2024. Om man blickar framat visar de
offentligfinansiella utsikterna pa en blygsam forsdmring: underskottet forviantas oka till

3,2 % av BNP 2025 och 3,3 % av BNP 2026 till f6ljd av 6kande forsvarsutgifter samt
fortsatt 0kande rinteutgifter och vissa inkomstbortfall. Skuldkvoten berdknas oka till

88,8 % av BNP 2025 och 89,8 % av BNP 2026, vilket aterspeglar en mindre gynnsam
rante-tillvaxtdifferens och ihallande priméra underskott. Den finanspolitiska inriktningen
forvantas fortsatta att vara i stort sett neutral under prognosperioden bdde i EU och i
euroomradet, om dn med avsevérda skillnader mellan medlemsstaterna. Den finanspolitiska
inriktningen formas av den offentligfinansiella utveckling som radet rekommenderat i linje
med unionens ramverk for ekonomisk styrning, effekterna av faciliteten for aterhdmtning
och resiliens och andra EU-fonder samt, i forekommande fall, den tillfélliga flexibilitet som
tillats inom ramen for den nationella undantagsklausulen for att underlétta vergangen till

hogre forsvarsutgifter.
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Omdaningen av Europas sékerhetsmiljo innebdr en omstéllning till avsevért hogre

forsvars- och sdkerhetsutgifter i hela unionen. Radet har stott denna insats genom att
aktivera de nationella undantagsklausulerna f6r 2025-2028 inom ramen for

EU:s finanspolitiska ram for de hittills [13] medlemsstater 1 euroomradet som ansokt senast
december 2025. Kommissionen och den hdga representanten har offentliggjort en vitbok om
europeisk forsvarsberedskap 20304, som kompletteras av ReArm Europe: De ger
medlemsstaterna finansiella verktyg att stirka sina forsvarsformagor och sin
forsvarsinfrastruktur, bland annat Sikerhetsaktion fér Europa (Safe)® genom vilken EU
kommer att ge upp till 150 miljarder EUR 1 1an till medlemsstaterna till stod for
forsvarsinvesteringar. Detta nya instrument har bemotts med kraftig efterfragan fran
medlemsstaterna, som har uttryckt intresse for att delta. Forsvarsutgifterna &r fortfarande
ojamnt fordelade mellan l&nderna och ibland kraftigt koncentrerade till personalkostnader,
samtidigt som den europeiska forsvarsindustrin dr fragmenterad. Pa efterfragesidan innebir
beroendet av system som levereras av lander utanfor Europa och langa utvecklingscykler att
effektiviteten och formégan att snabbt expandera produktionen begrinsas. For att 6ka den
europeiska produktionen, utoka samarbetet mellan medlemsstaterna och 6ka andelen
militdra varor som utformas och tillverkas i Europa méiste befintliga begransningar hanteras
och forsvarsmaterielmarknaden integreras ytterligare. Det kan ge makroekonomisk
stimulans pa kort till medelldng sikt, forutsatt att upphandling gors pa ett sitt som tar tillvara
kapaciteten inom industrin 1 Europa, samtidigt som den stora innovationspotentialen ger
mojlighet till 1dngsiktiga spridningseffekter pd produktiviteten, sérskilt om den organiseras

gemensamt.

5

Vitbok om europeisk forsvarsberedskap 2030.
COM(2025) 122 final.
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Euroomrédets overgripande offentligfinansiella stéllning &r alltjimt under press, med
offentliga underskott och skuldnivaer som i manga medlemsstater fortfarande &r hogre dn
fore pandemin och inte forvintas sjunka under de ndrmaste aren. Respekten for de
offentligfinansiella utvecklingsbanor som radet rekommenderar for att bevara
skuldhallbarheten maste kombineras med utrymme for utgiftstryck som beror pa behovet av
forbéttrade forsvarsformagor, stirkt konkurrenskraft, bland annat genom stdd till innovation,
och hojda investeringar i strategiska prioriteringar, déribland i avgérande kapacitet och
infrastruktur. Det behdvs dven utrymme 1 budgeten for kostnader som uppstar vid allt mer
forekommande handelser kopplade till klimatfordndringar och miljoforstoring, dér det i
manga ldnder endast i begriansad utstrickning finns privata forsékringar som técker
forlusterna. Dessa betydande och konkurrerande utgiftsbehov kommer att krdva en gradvis
omprioritering av de offentliga utgifterna, dir man vidtar atgirder for att begrinsa de 6kade
aldrandekostnaderna, forbattrar utgiftsprogrammens kvalitet och undersdker utrymmet for
att mobilisera ytterligare inkomster. Det kommer dven i fortsédttningen att vara viktigt att
minska skattegapen genom att forbéttra skattemoralen, bland annat genom digitalisering,
motverkande av skatteflykt och skatteundandragande och bekdmpning av aggressiv
skatteplanering, for att sdkerstélla rattvisa och effektiva skattesystem. Att bredda skattebasen
och 6verga till skatter som &r mindre skadliga for tillvixten, och samtidigt utoka
incitamenten att arbeta och anpassa skattestrategierna till bredare politiska mél, bor stodja
sunda offentliga finanser och hallbar tillvixt. Utgifterna skulle kunna bli mycket mer
effektiva och inriktade pa politiska prioriteringar genom grundlig anvéndning av
utgiftsoversyner, kostnads-nyttoanalyser och verktyg for prestationsbaserad budgetering.

I synnerhet skulle det ge ytterligare offentligfinansiellt utrymme om privata forsakringar for
klimatrelaterade forluster anviindes mer. Ar 2025 framhélls ocksa i reglerna for
halvtidsoversynen av EU:s sammanhdllningspolitik ett antal omriden (forsvar och sikerhet,
konkurrenskraft och utfasning av fossila branslen, energiomstéllning, bostéder till
overkomlig kostnad, atgirder kopplade till vatten och svérigheter i de ostliga
gransregionerna) som strategiska prioriteringar for EU. Genom att omprogrammera
operativa program och mobilisera tillgidngliga resurser blir det mojligt med ytterligare
investeringar pd dessa omraden. Slutligen skulle forbattrad effektivitet 1 de offentliga
investeringarna genom sund medelldng och langsiktig planering, andamélsenlig samordning
over politikomradena och forvaltningsnivéerna, rigordsa projektbeddmningar och synergier

med privat finansiering avsevért kunna bidra till produktivitet och finanspolitisk héllbarhet.
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Arbetsmarknaden i euroomradet &r fortsatt stabil trots bristen pa arbetskraft, som minskar
men fortfarande dr ansenlig. Arbetslosheten ligger runt historiskt 1aga nivder och uppgick till
6,4 % 1 mitten av 2025. Sysselsdttningstillvixten har saktat ned, men den fortsétter att
stodjas av ett okande deltagande pa arbetsmarknaden och av migration fran ldnder utanfor
EU. I flera medlemsstater har nettomigrationen varit den frimsta bidragande faktorn till
sysselsattningstillvdxten sedan 2021. Kontrollerad laglig migration har bidragit till att
minska bristen pa arbetskraft i vissa branscher och uppvéiga demografiska motvindar.
Samtidigt kvarstar stora skillnader mellan befolkningsgrupperna. Utsikterna f6r 2026 pekar
pa en fortsatt aterhallsam sysselséttningstillviaxt och fortsatt 14g arbetsloshet, men med
ihallande skillnader mellan medlemsstater och regioner. Okade handelsrestriktioner och
kvarvarande osékerhet kan hdmma tillvéxten och dédrmed sysselsittningen, bade genom
hogre tullar pa exporten och 6kad global osdkerhet. Den nominella 16ne6kningen haller pa
att ddmpas efter en period med snabb tillvixt. Den arliga 6kningen av erséttningen per
anstilld i euroomradet uppgick till 3,9 % forsta halvaret 2025, vilket var en nedgang fran ett
genomsnitt pa 4,5 % 2024. Till foljd av den sjunkande inflationen dkade reallonerna med
1,7 % forsta halvaret 2025, och 1 mitten av 2025 hade 16nernas kdpkraft aterhamtat sig till
2019 ars nivaer i euroomradet som helhet. Framgent forvintas den forhandlade

l6nedkningen gradvis ddmpas ytterligare.
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(10)  Arbetskrafts- och kompetensbrist 1 kombination med demografiska tryck fortsétter att utgora
betydande utmaningar for manga europeiska sektorer och ekonomin som helhet.
Arbetsmarknadens dynamik formas &ven av den pagaende omstéllningen till en digital (i
linje med policyprogrammet for det digitala decenniet®) och koldioxidsnél ekonomi, som
skapar nya mojligheter genom att arbetsmarknadsbehoven i forhéllande till vissa typer av
kompetens och arbetstillfallen fordndras. For att utrusta arbetstagare for denna dvergéng
kravs det ihallande insatser for fortbildning och omskolning, underbyggda av en nirmare
samstdmmighet mellan arbetsmarknadspolitik, anordnande av utbildning och den kompetens
som efterfragas. Om dessutom grundlidggande kompetens 1 annu hogre grad kan forvarvas
frén en tidig alder, bidrar det till att 14gga grunden for kompetensutveckling. Nér man tar itu
med stora regionala skillnader i satsningar pa kompetens och humankapital gynnar det
arbetstagarna och stdrker den inre marknaden.

Starkare fokus pé utbildning i STEM-dmnen (naturvetenskap, teknik, ingenjorsvetenskap
och matematik) — omréden dér det finns brister — samt atgdrdande av konsstereotyper &r
ockséd nodvandigt for att uppratthélla konkurrenskraft, beredskap och tekniskt ledarskap. Att
stirka incitamenten for arbete genom en forskjutning av skattebordan bort fran arbete,
inbegripet genom riktade reformer av skattesystemen och de sociala trygghetssystemen,
samt genom forbattrade arbetsforhallanden 1 vissa sektorer, framjar deltagandet pa
arbetsmarknaden och sysselséttning. Frimjad integrering av underrepresenterade grupper pa
arbetsmarknaden (déribland kvinnor, yngre och dldre arbetstagare, lagkvalificerad
arbetskraft, migranter, romer och personer med funktionsnedséttning), pa grundval av den
landsspecifika kontexten, skulle ytterligare stérka tillgdngen pé arbetskraft och
inkluderingen pa arbetsmarknaden. Att unga manniskor deltar med framgéng pa
arbetsmarknaden ar avgorande for unionens varaktiga vilstand. Samtidigt dr nyckeln till
social sammanhdllning att minska fattigdomen, dven bland barn, och stddja utsatta hushall
genom tillrdckliga och héllbara system for socialt skydd och social inkludering, déribland
forbattrad tillgang till vardtjanster, battre tillgéng till bostader till 6verkomlig kostnad och
stod till Overgéngar pa arbetsmarknaden. Att skapa arbetstillfillen och dvergangar av god
kvalitet, och dven sédkerstélla att arbetsmarknadens parter dr &ndamaélsenligt involverade 1
beslutsfattandet och stirka den sociala dialogen, ar fortsatt vésentligt for att bevara
euroomradets konkurrenskraft och resiliens mot strukturella fordndringar. Initiativ inom
ramen for kompetensunionen’ och firdplanen for sysselsittning av hog kvalitet® kommer att

bidra till att driva pd dessa insatser.

Policyprogrammet for det digitala decenniet utgdr en gemensam, juridiskt bindande
styrningsram som leder EU:s digitala omstéllning fram till 2030. Dér definieras sédana
gemensamma EU-mal som erkinns som noddvéndiga mojliggdrande krafter for Europas
konkurrenskraft, resiliens och tekniska suverénitet.

7 COM(2025) 90 final.

8 COM(2025) 959 final.
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Det dr avgorande att man tar itu med strukturella svagheter for att mojliggora starkare och
mer hallbar ekonomisk tillvéxt i unionen och euroomradet samt att man stirker den
overgripande konkurrenskraften och resiliensen. EU:s tillvéxtpotential hindras av att
produktivitetsvinsterna i hog grad dr begransade till tillverkning inom medelteknologi och
lagkvalificerade tjanster, samtidigt som Forenta staterna har en mer betydande utveckling
inom hogkvalificerade, innovativa sektorer som it-tjanster. For att stdrka den europeiska
kapaciteten att fornya och konkurrera globalt krévs det att man mobiliserar resurser som
finns tillgidngliga i alla EU-regioner och omsétter den starka forskningsbasen 1 séljbar teknik
och séljbara produkter. For detta behdvs storre investeringar i forskning och utveckling
(FoU) och kunskap, starkare kopplingar mellan forskning och industri, djupare
innovationsekosystem, en framétblickande EU-strategi for att locka talang samt
sdkerstéllande av tillviaxten for en vilutvecklad industri i en cirkuldr ekonomi. For detta
andamal utgdr det enhetliga patentsystemet ett viktigt instrument for att stirka innovationen.
Samtidigt mobiliserar InvestEU® offentliga och privata investeringar i stora volymer,
déribland i utveckling och inférande av innovationer, och den europeiska plattformen for
strategisk teknik (STEP)!® utgor ett viktigt verktyg for att leda resurserna i riktning mot
sadan teknik. Trots den senaste utvecklingen ér EU:s ekosystem for riskkapital fortfarande
fragmenterat och underkapitaliserat, sirskilt nir det giller investeringar i expanderande
foretag. Att utdka det privata langsiktiga riskkapitalet, daribland genom framsteg i riktning
mot en spar- och investeringsunion och ihallande stod genom offentlig politik, dr ocksa
viktigt for att 6ka innovationen och stddja FoU pd EU-niva. Detta kraver ocksé atgérder for
att underlétta tillgangen till kapital och innovationsnitverk for sma och medelstora foretag,
eftersom de utgor en betydande andel av euroomradets produktionsstruktur. EU:s tillvéxt
och konkurrenskraft hindras dven av strukturellt hogre energikostnader. Handlingsplanen for
overkomliga energipriser har som syfte att sinka energipriserna och ytterligare minska
beroendet av fossila branslen. For detta krivs ett fullbordande av energiunionen,
elektrifiering, energieffektivitet, snabbare utbyggnad av fornybar och ren energi, forbattrad
nétkapacitet, inklusive gransdverskridande sammanlénkningar och effektiv anvéindning av
befintliga sammanldnkningar, infrastruktur for smarta nit och storre flexibilitet i

energisystemet.

10
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Vilfungerande varu-, arbets- och finansmarknader ar visentliga for investeringar, resiliens
och produktivitet. For att mobilisera resurser at sektorer som uppvisar hog tillvéxtpotential
for produktivitet behover man fa bort flaskhalsar i omfordelningen av kapital och
arbetskraft, dven for att underlétta for uppstartsforetag och expanderande foretag. Trots att
den inre marknaden bidrar kraftigt till EU:s vélfard och konvergens ér den fortfarande
ofullstdndig — sarskilt sett till tjanster, det digitala omrédet och energi — pd grund av interna
hinder, skillnader i lagstiftningen, komplexa forfaranden och luckor i inforlivandet.

I maj 2025 lanserade kommissionen en ny strategi for den inre marknaden!!, som ska
forstarkas med en kommande fardplan for den inre marknaden for 2028, for att minska
hindren, forebygga nya hinder och anpassa den inre marknaden efter EU:s strategiska mal.
Utover den inre marknaden kan produktiviteten hojas runtom i medlemsstaterna genom att
man gynnar stddjande foretagsklimat med tonvikt pa forenkling, minskade administrativa
bordor och mer kraftfull forvaltning av produktivitetspolitiken genom starkare nationella
produktivitetsndmnder. I dagens lage med geoekonomisk fragmentering kan man @ven driva
pa den hallbara tillvixten och investeringarna genom att gynna en stark handel och
finansiella forbindelser med likasinnade partner. Genomforandet av strukturella reformer,
inbegripet de som anges i de medelftristiga finans- och strukturpolitiska planerna och de som
stods av unionsmedel, sdsom faciliteten for aterhdmtning och resiliens och andra EU-fonder,
bidrar till att 6ka medlemsstaternas konkurrenskraft genom att avldgsna investeringshinder,

forbéttra foretagsklimatet och dka den ekonomiska stabiliteten.

11
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EU genererar betydande besparingar for att finansiera investeringar och sina strategiska
prioriteringar. Euroomradet &r en nettoleverantdr av kapital till resten av virlden, vilket ar en
foljd av ett ihallande markant overskott i1 dess bytesbalans, samtidigt som
investeringsbehoven pd hemmaplan — déribland i FoU, ren energi, klimatanpassning och
digital infrastruktur, forsvar och rymdfart — forblir betydande.

Spar- och investeringsunionen'? dr avsedd att forbittra flodet av inhemska sparmedel till
inhemska investeringar och forbéttra de europeiska foretagens tillgéng till finansiering, i
Overensstimmelse med malen om en djup och vélfungerande inre marknad. Den &r dven
avsedd att ge medborgarna fler mojligheter att bygga upp sitt vilstdnd genom att investera
pa kapitalmarknader och dérigenom mobilisera sparmedel. Detta innebér att stirka
icke-professionella investerares deltagande och finansiella kompetens, mobilisera Europas
stora reserv av institutionella investerartillgdngar och utvidga finansieringsalternativen
utanfor banksektorn for alla foretag — dven for att stodja uppstartsforetag och expanderande
foretag. Den syftar dven till att bekdmpa fragmenteringen pé kapitalmarknaderna,
mojliggora gransoverskridande stordriftsfordelar och hantera administrativa bordor genom
effektivare tillsyn inom den inre marknaden och mindre nationell 6verreglering. Denna
agenda bygger pé fortsatta framsteg med avseende pa bade kapitalmarknadsunionen och
bankunionen. Genom att férdjupa kapitalmarknaderna skulle bade icke-professionella och
institutionella investerare, diribland tjdnstepensionssystem och privata pensionssystem,
kunna f3 tillgéng till mer mangsidiga investeringsmdjligheter sé att de kan bygga upp
medborgarnas vélstand och kanalisera medel till europeiska foretag och infrastrukturer.
Samtidigt skulle fullbordandet av bankunionen genom ytterligare framsteg i arbetet med
samtliga kvarstdende delar, i linje med Eurogruppens uttalande fran juni 2022, och
frimjande av konkurrenskraftiga och vilfungerande banksektorer stodja en mer integrerad,
stabil och effektiv finansformedling i medlemsstaterna, och dérigenom minska
fragmenteringen och stédrka det finansiella systemets resiliens. Medlemsstaternas initiativ,
sasom det europeiska konkurrenskraftslaboratoriet, kan ocksa bidra till att ytterligare
paskynda uppnéendet av spar- och investeringsunionen. Tillsammans skulle dessa reformer
innebéra att euroomradet och unionen som helhet far mojlighet att kanalisera sina betydande
besparingar till produktiva inhemska investeringar, och dirmed omvandla dessa sparmedel

till en drivkraft for konkurrenskraft, innovation och sidkerhet.
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Euron spelar en viktig roll som regional valuta, d& den anvénds allmént {for fakturering av
grannekonomier och som reservvaluta, och dirmed fungerar som makroekonomiskt ankare
for stabiliteten i den bredare europeiska regionen. Den anvéinds dessutom i hog grad av
europeiska exportorer och importorer i transaktioner med resten av véirlden. Samtidigt haller
det internationella monetdra och finansiella systemet pa att genomgé en djupgéende
fordndring, som kinnetecknas av geopolitiska chocker, en tilltagande multipolaritet och
snabb teknisk innovation. Att ekonomiska och finansiella dmsesidiga beroenden anvinds
som vapen, och att det hotas med sddan vapenisering, har belyst sarbarheterna i unionens
och euroomradets finansiella strategiska oberoende. En mer omfattande internationell
anviandning av euron skulle stodja EU:s strategiska oberoende, sdnka
finansieringskostnaderna och minska foretagens exponeringar mot valutakurser, &ven om det
eventuellt medfor nytt ansvar for att upprétthalla den internationella makroekonomiska
stabiliteten. Mot denna bakgrund skulle utvecklingen och antagandet av en digital euro,
tillsammans med insatser for att dels forbittra interoperabiliteten for och inférandet av
inhemska och regionala privata betalningsldsningar, dels underska mojligheterna att ge ut
eurodenominerade och EU-utfdrdade stablecoins och utveckla tokeniserade inséttningar,
kunna bidra till att starka EU:s monetéira suverénitet och dirmed minska beroendet av
icke-europeiska finansiella infrastrukturer och stérka resiliensen och beredskapen i

EU:s finans- och betalningssystem.
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Finanssektorn har forblivit resilient. Resultaten av Europeiska bankmyndighetens
EU-omfattande stresstest 2025 bekriftade att europeiska banker forblir stabila d&ven under en
hypotetisk allvarlig konjunkturnedgéng. Men riskerna for den finansiella stabiliteten dr anda
forhojda och sarbarheterna kvarstar. Under forsta halvéaret 2025 fortsatte banksektorn i
euroomradet att prestera starkt, understodd av stabila kapital- och likviditetspositioner och
dven av fortsatt lonsambhet, trots forsdmrade globala och inhemska forhallanden och
sjunkande réntor. Bankvérderingarna har stigit markant sedan mitten av 2024 medan
tillgdngskvaliteten hittills har stétt sig, och andelarna nédlidande 1an ar pé det hela taget
stabila. Samtidigt har det internationella klimatet blivit mer volatilt. Global politisk
osidkerhet och volatila globala finansiella forhillanden okar risken for korrigeringar av
tillgdngspriser och fornyat tryck pé likviditeten och marknaderna for statspapper. Bade
banker och finansformedlare som inte &r banker dr avsevért exponerade mot handelskénsliga
sektorer som stal- och biltillverkning. Likviditetsobalanser och stor hidvstang i viktiga
sektorer for finansformedlare som inte dr banker dr, om de inte begrénsas, viktiga kéllor till
sarbarheter. Den 6kade sammankopplingen mellan banker och finansférmedlare som inte ar
banker, i kombination med betydande kopplingar till marknader och finansférmedlare
utanfor EU, tillfor mer komplexitet och exponeringar som for ndrvarande inte syns och
Overvakas 1 tillrdcklig utstrackning. Risker inom den kommersiella fastighetssektorn
kvarstar och kriver noggrann dvervakning. Aven utvecklingen pa bostadsmarknaden bor
uppmaéarksammas, med tanke pa dess kopplingar till banklan och privat skuldséttning och
aven till investeringar och ekonomisk aktivitet mer i1 allménhet. I samband med de dkade
geopolitiska spanningarna fortsitter cyberriskerna att bli allt storre centrala operativa
sarbarheter, dven for banker. Det finns ocksa risker for den finansiella sektorn till foljd av
klimat- och miljorelaterade exponeringar. For att skydda den finansiella stabiliteten kommer
det mot denna bakgrund att krdvas fortsatt vaksamhet, framétblickande tillsyn och stérkt

resiliens bland alla segment 1 det finansiella systemet, ddribland genom ldmpliga skyddsnét.
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HARIGENOM REKOMMENDERAS att medlemsstaterna i euroomradet enskilt och gemensamt

inom Eurogruppen agerar beslutsamt under perioden 2026-2027 med sikte pd foljande:

1. For att sld vakt om den finanspolitiska hallbarheten respektera de rekommenderade
nettoutgiftsbanorna, inklusive 1 tillimpliga fall den tillfélliga flexibilitet som medges genom
den nationella undantagsklausulen f6r forsvarsutgifter. Detta bor dstadkomma en lampligt
differentierad finanspolitik och leda till en 6vergripande neutral finanspolitisk inriktning

2026.

2. Med respekt for de rekommenderade nettoutgiftsbanorna genomféra medellangsiktiga
finanspolitiska strategier som skapar utrymme for de nddvéandiga utgifterna kopplade till
forsvarsformagor, starkt konkurrenskraft, innovation och investeringar i strategiska
prioriteringar. GenomfGra en omprioritering av de nationella budgetarna pa medellang sikt
och vidta atgérder for att forbattra &ndamalsenligheten, effektiviteten, kvaliteten och
sammansittningen av de offentliga inkomsterna och utgifterna, bland annat genom att
bekdmpa aggressiv skatteplanering. Framja 6kad anvandning av privata forsdkringar som

tacker forluster kopplade till klimatrelaterade héndelser.

3. Hantera flaskhalsar i forsvarsindustrin {or att sikerstélla, 1 enlighet med fardplanen for
forsvarsberedskap 2030, att ytterligare offentliga utgifter omsétts 1 &ndamaélsenliga
forsvarsformagor i god tid. Framja en EU-omfattande marknad for forsvarsmateriel;
uppmuntra gemensam upphandling som bidrar till att forbattra effektiviteten och

interoperabiliteten och minskar fragmenteringen.

4.  Slutfora genomforandet av de nationella aterhamtnings- och resiliensplanerna senast
den 31 augusti 2026 och stddja investeringsfinansiering under efterfoljande &r genom att
samordna nationell finansiering och EU-finansiering. Sékerstélla att tillgdngliga EU-medel
utnyttjas och att man dé drar fordel av de mdjligheter som inférdes genom halvtidsdversynen

av sammanhdllningspolitiken.
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Framja fortbildning och omskolning av arbetskraften med syftet att hoja produktiviteten och
innovationskapaciteten och stodja strategiska sektorer. Stérka utbildningspolitiken for att
forbattra utbildningsresultaten med sérskilt fokus pa grundldggande och digitala fardigheter
och sékerstélla béattre Overensstimmelse mellan efterfragan och tillgdngen pa
kompetensprofiler. Ta itu med kompetensglapp och stora regionala skillnader nér det géller
satsningar pa kompetens och humankapital. Frdmja kvalitet pé arbetstillfallen och ytterligare
oka deltagandet pa arbetsmarknaden, diribland for underrepresenterade grupper pa
arbetsmarknaden. Vidta atgirder for att underlitta grainsoverskridande rorlighet pa den inre
marknaden och kontrollerad laglig migration av tredjelandsmedborgare for bristyrken. Starka
incitamenten for arbete genom en forskjutning av skattebordan bort fran arbete, inbegripet
genom riktade reformer av skattesystemen och de sociala trygghetssystemen. Vidta atgirder
for att bekdmpa och minska fattigdomen genom att sla vakt om och stérka tillrdckliga och
hallbara system for socialt skydd och inkludering, samt tillgdngen till hdllbara bostidder av god
kvalitet till 6verkomlig kostnad. Sdkerstilla att arbetsmarknadsparterna faktiskt &r delaktiga i

utformningen av politiken och stérka den sociala dialogen.

I enlighet med nationell praxis och med respekt for arbetsmarknadens parters och den sociala
dialogens betydelse!? forbittra de forutsittningar som stoder en héllbar 16nedkning, sérskilt
for 1ag- och medelinkomsttagare, i linje med produktivitetsutvecklingen och med vederborlig

hénsyn till riskerna for inflation och skillnader i konkurrenskraft inom euroomradet.

Prioritera offentliga investeringar och ge incitament till privata investeringar till stod for
forskning och innovation, utfasning av fossila brénslen i1 industrin, ren energi till 6verkomliga
priser, en gron och digital omstéllning, ekonomisk sikerhet och minskade strategiska
beroenden 1 alla virdekedjor. Framja tilldelningen av resurser till sektorer och tekniktyper
med hog tillvaxtpotential och stdrka innovationsekosystemen, diribland genom att forbéttra
kopplingarna mellan olika aktdrer sdsom fOretag, universitet eller forskningsinstitutioner,
utveckla riskkapitalets roll i finansieringen av uppstartsforetag och expanderande foretag samt
paskynda inférandet av digital och utslappssnal nettonollteknik. Forbéttra tillgdngen till
lamplig finansiering for foretag, sérskilt innovativa sma och medelstora foretag, bland annat

genom riskkapital.
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[ utarbetandet av hostpaketet 2026 har kommissionen och radet mottagit bidrag fran EFS
och arbetsgivarorganisationer.
Se https://commission.europa.eu/publications/2026-european-semester-autumn-package en.
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10.

1.

Undanréja befintliga interna hinder och skillnader i regelverk pa nationell niva, samt
aterstaende brister i inforlivande och dverensstimmelse, for att fordjupa den inre marknaden

och forbéttra foretagens effektivitet, konkurrenskraft och mojlighet att expandera globalt.

Framja forenkling av regelverken genom att identifiera och minska onddiga bérdor och
sdkerstdlla att det antas transparenta, proportionella och malinriktade regler, bland annat
genom att dandamalsenligt utnyttja tillgdngliga verktyg, sdsom offentliga samréd och samrad

med berdrda parter i lagstiftningsprocessen, samt efterhandsutvirderingar av lagstiftningen.

Utveckla en europeisk spar- och investeringsunion, med utgangspunkt i kommissionens
meddelande frén mars 2025 och genom europeiska, nationella och medlemsstaternas
gemensamma insatser, som fradmjar konkurrenskraftiga och vélfungerande kapitalmarknader
och banksektorer for att mobilisera europeiska sparmedel i riktning mot 1angsiktiga
investeringar, sdrskilt i de sektorer i den europeiska ekonomin som har hog tillvéxtpotential
eller strategisk betydelse. Bekdmpa fragmentering av kapitalmarknaderna och hinder mot
gransoverskridande tillhandahéllande och konsumtion av finansiella tjanster, samt skillnader i
nationella tillsynsmetoder, genom att gora snabba framsteg med lagstiftningspaketet om
marknadsintegration och tillsyn. Fullborda bankunionen genom att fortsétta arbetet med alla
kvarstdende delar, 1 linje med Eurogruppens uttalande frén juni 2022. Stirka banksektorns

konkurrenskraft.

Undersoka olika alternativ for att genomfora kommissionens rekommendationer fran 2025 om
forbattrad tillgang till investeringssparkonton med forenklad och formanlig skatteméssig
behandling!® (september 2025) och om pensionssparningstjénster, resultattavlor for pensioner
och automatisk forsikringsanslutning!® (november 2025) och dven rekommendationerna i

2025 ars meddelande om en strategi for finansiell kompetens for EU'? (september 2025).
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12. Fortsitta att gora snabba framsteg 1 arbetet med den digitala euron, frimja innovation,
konkurrens och resiliens pa betalningsmarknaden och sédkerstélla att centralbankspengar ar
fortsatt brett tillgéngliga och anvéndbara i en digitaliserad ekonomi. Uppmuntra utveckling
och inférande av europeiska privata betalningsldsningar med alleuropeisk rackvidd och
frimja deras interoperabilitet med den digitala euron. Undersdka mdjligheterna att ge ut

eurodenominerade och EU-utférdade stablecoins och utveckla tokeniserade insdttningar.

13. Lyfta fram eurons internationella roll och engagera sig i att ytterligare stirka dess globala
stéllning, bland annat genom att ytterligare stirka de europeiska finansiella infrastrukturerna

och betalningsinfrastrukturerna och forbéttra deras resiliens och beredskap.

14.  Overvaka risker for den makrofinansiella stabiliteten, diribland dem som hérror fran
tillgdngskvalitet, omprisséttningsdynamik och klimat- och miljorelaterade exponeringar samt
kopplingar mellan banker och andra institutioner dn banker pd centrala finansmarknader och
genom privat finansiering. Dér sa behdvs forbéttra regelverket och tillsynsramen for sektorn
for finansférmedlare som inte dr banker, for att sikerstilla att framvéxande sarbarheter

andamaélsenligt identifieras och hanteras.

Utfdrdad 1 Bryssel

Pa rddets vignar

Ordférande
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