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UVOD

Z ustanovitvijo Ekonomske in monetarne unije (v nadaljevanju EMU) ter prevzemom skupne
valute je bila omogocCena vzpostavitev skupne monetarne politike. Drzave EMU so s tem
dobile skupno monetarno in devizno-tecajno politiko, kar pa je povzrocilo povecan vpliv na
ostala podrocja, kot je fiskalna politika. Tako je fiskalna politika kot nacionalni
makroekonomski instrument pridobila na pomenu, ker pa obstajajo ideje in razlogi za
centralizacijo, bom v diplomskem delu preucila, v kaks$ni meri imajo drzave evroobmocja
koordinirano fiskalno politiko. Dolo¢eno omejitev predstavljajo pravila Pakta stabilnosti in
rasti in tako omejujejo samovoljno delovanje nacionalnih fiskalnih politik.

Sedanja finan¢na in gospodarska kriza se je razsirila hitro in zavzela vse dele sveta. Globalna
kriza ima tako negativne vplive na svetovno gospodarstvo kot celoto. Tako je zaradi globine
in narave krize bilo potrebno ukrepanje nosilcev denarne in fiskalne politike. Posledice na
stanju javnih financ so ostale in bodo pustile svoj pecat Se dolgo v prihodnosti.

Namen diplomskega dela je raziskati fiskalno politiko v EMU ter potrebo po koordinaciji
nacionalnih fiskalnih politik v denarni uniji. Predstaviti nameravam razloge, ki govorijo v prid
in razloge proti. Gospodarska in finan¢na kriza je vprasanje vzdrznosti javnih financ postavila
v ospredje. Glede na trenutno stanje gospodarstva, je cilj naloge ugotoviti stanje javnih financ
drzav EU ter gibanje javnega dolga in javnofinan¢nega primanjkljaja.

Pri preucevanju predmeta diplomskega dela bom uporabila opisno metodo raziskovanja, ki jo
bom kombinirala z analizo strokovne literature in ¢lankov.

Vsebina diplomskega dela je poleg Uvoda in Sklepa sestavljena iz treh poglavij. V prvem
delu bom obravnavala teorijo in delovanje ter probleme fiskalne politike. Opredelila bom,
kako fiskalna politika vpliva na gospodarstvo in makroekonomske razmere, in sicer s
pomocjo diskrecijskih ucinkov ter avtomatskih stabilizatorjev, s ¢imer poskusSa delovati
proticikliéno. Opredelila bom argumente za in proti koordinaciji fiskalne politike na
nadnacionalni ravni ter kateri argumenti prevladujejo. V drugem poglavju bom predstavila
delovanje fiskalne politike v EMU glede na centralizacijo. Najprej bom analizirala Pakt
stabilnosti in rasti po izpeljani reformi leta 2005 ter njegove prednosti, slabosti in mozne
reSitve. Na koncu drugega poglavja bom pregledala centralizirani del fiskalne politike EMU —
proracun EU, kako deluje in njegov obseg. V nadaljevanju bom prikazala sestavo prihodkov
in odhodkov proracuna EU. V zadnjem, tretjem, poglavju se bom osredotocila na fiskalno
politiko evroobmocja v ¢asu finan¢ne in gospodarske krize. Osredotocila se bom predvsem na
analizo gibanja javnega dolga in proratunskega primanjkljaja skozi obdobje od leta 2004 do
2009. Sledili bodo ukrepi, ki so bili sprejeti za zajezitev Sirjenja financne in gospodarske
krize. Delo bom zakljucila s sklepom, ki bo povzemal klju¢ne ugotovitve diplomskega dela.



1 VLOGA FISKALNE POLITIKE V DENARNI UNIJI

Fiskalna politika je sistem ukrepov, s katerimi vplivamo na javne prihodke in izdatke ter tako
uresnicujemo cilje ekonomske politike. Vodi se s spreminjanjem viSine davkov, transferjev in
drzavnih izdatkov ter vplivanjem na izvoz in uvoz. Fiskalna politika je lahko restriktivna ali
ekspanzivna. Njeni ucinki se odrazajo na agregatnem povprasevanju, ki dolofa narodni
dohodek (Kerin, 2004, str. 7).

1.1 Makroekonomski pomen fiskalne politike v denarni uniji

Znotraj monetarne unije fiskalna politika kot nacionalni makroekonomski instrument pridobi
na pomenu in njena ucinkovitost se poveca kot posledica nepreklicno fiksiranih deviznih
tecajev. Z uporabo IS-LM modela lahko razlozimo, da je v monetarni uniji denarna politika
povsem neucinkovita kot instrument ekonomske politike v nasprotju s fiskalno politiko, ki
ucinkovito vpliva na spremembo dohodka. Slika 1 prikazuje osnovni IS-LM model za drzave
evroobmocja. Krivulja IS je padajoca in prikazuje trg blaga, hkrati pa lahko o njej govorimo
kot o fiskalni politiki kot vidiku ekonomske politike, na katero nacionalne oblasti Se imajo
vpliv ob upostevanju dolocil Pakta stabilnosti in rasti. V monetarni uniji imamo nepreklicno
fiksirane devizne tecCaje in prost pretok kapitala, zato bi dvig obrestne mere v eni ¢lanici
denarnega obmocja povzrocil kapitalske prilive iz ostalih drzav, zaradi ¢esar bi obrestna mera
padla nazaj na izhodiS$¢no raven. Obratno bi padec obrestne mere povzrocil kapitalske odlive,
in posledi¢no bi obrestna mera ponovno narasla na izhodi§¢no raven. Tako bi dvig oziroma
padec obrestne mere povzrocCil kapitalske prilive oziroma odlive, zato je LM krivulja
popolnoma elasti¢na in denarna politika neucinkovita. Drzava lahko vpliva na raven dohodka
(Y) s spreminjanjem fiskalne politike (IS). Z ekspanzivno politiko se krivulja IS; premakne v
krivuljo IS, v primeru, ko drzava strmi k polni zaposlenosti (Y;). Drzave v EMU morajo
zaradi upostevanja doloCil Pakta stabilnosti in rasti (SGP) prilagoditi fiskalno politiko,
rezultat tega je soocenje s scenarijem ISs, kot ga prikazuje Slika 1, posledica tega pa je
brezposelnost (Y, — Y3), ki je enaka razliki med tocko polne zaposlenosti (Y,) in zaposlenosti,
ki jo lahko dosezemo z upostevanjem SGP (Y3) (Baimbridge & Whyman, 2008, str. 113).



Slika 1: Graficni prikaz IS-LM modela drZav evroobmocja
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Kljub pove¢anemu pomenu fiskalne politike v denarni uniji le-ta v praksi ni popolni substitut
monetarne politike, saj ima fiskalna politika dva o€itna problema: tezje jo je aktivirati in manj
je zanesljiva (Baldwin & Wyplosz, 2006, str. 405). Skupni imenovalec obeh politik je, da
delujeta predvsem preko pricakovanj. Znizanje davkov ali poveCanje drzavnih izdatkov
vplivata na ravnotezje proracuna, kar pa povzroci vpraSanje financiranja javnega dolga.
Danasnje povec€anje javnega dolga (bodisi z zmanjSanjem davkov bodisi s poveanjem javnih
izdatkov) bo najverjetneje povzrocilo kasnejSe zviSanje davkov (zmanjSanje javnih izdatkov)
za dosego uravnotezenosti proracuna na dolgi rok. Ta pojav najverjetneje ne bo privedel do
Zelenega povecanja zasebne potroSnje, kar opisuje Ricardova ekvivalenca. ZmanjSanje
davkov ob nespremenjeni drzavni potroS$nji npr. ne bo prisililo racionalnih potrosnikov v
povecanje svoje lastne potroSnje oziroma zmanjSanje varcevanja. Politika, ki je kreirala
ameri$ko makroekonomsko politiko v obdobju predsednika Reagana v osemdesetih letih, tako
imenovana ekonomika ponudbe, je postavila na preizkuSnjo Ricardovo ekvivalenco. Vpeljan
ukrep, veliko zniZzanje davkov, je posledi¢no privedel do velikega javnofinancnega
primanjkljaja in povzrocil visanje razpolozljivega dohodka ter osebne potrosnje, znizala pa se
je agregatna raven varcevanja in investicij.

Mnoge drzave so preko lastne izkuSnje spoznale negativne ucinke javnofinancnega
primanjkljaja. Tako kot pojasnjuje neoklasicna paradigma, ima fiskalni deficit negativne
makroekonomske ucinke, saj ve¢ja ponudba drzavnih obveznic namre¢ ob nespremenjenem
povprasevanju povzroc¢a izrivanje zasebnih investicij ter poviSanje obrestne mere. Posledi¢no
se z izrivanjem zasebnih investicij (dolgorocno gledano) zavira gospodarska rast. Za razliko
od neoklasi¢ne ima lahko po keynesianski paradigmi fiskalni primanjkljaj pozitivne u¢inke. V
primeru, ko je gospodarstvo v tocki, nizji od polne zaposlenosti, deficitno financiranje
fiskalne ekspanzije povecuje realni output (Stanovnik, 2008, str. 268-271).

V nasprotju z monetarno politiko je fiskalno zelo tezko aktivirati, saj je oblikovanje proracuna
dolgotrajen in zapleten postopek, poln kompromisov in pogajanj. Pogajanja in dogovori so
potrebni znotraj vlade ter v okviru parlamenta, na koncu pa sledi sprejetje oziroma zavrnitev
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proracuna v parlamentu. Ko so ukrepi enkrat sprejeti, so rezultati spremembe fiskalne politike
vidni hitreje, po ocenah Baldwina in Wyplosza (2006, str. 405) od Sest do dvanajst mesecev
od sprejetja, medtem ko monetarna politika potrebuje vsaj eno do dve leti, da postane
ucinkovita. Iz tega sledi zakljucek, da je fiskalno politiko zelo tezko spremeniti. Posledice
tako dolge implementacije fiskalne politike so lahko proticikli¢ni fiskalni ukrepi, ki pa imajo
prociklicne uc¢inke. Tako imajo lahko ukrepi za spodbujanje gospodarstva, ki so namenjeni
Casu recesije, ucinek Sele, ko je gospodarska aktivnost Ze izboljSala, in obratno, ukrepi,
namenjeni ohlajanju gospodarstva, u€inek v ¢asu recesije.

Ce povzamem, imamo dve fazi: ¢as za implementacijo in ¢as u¢inkovanja. Fiskalna politika
potrebuje vec Casa za implementacijo, ampak manj, da ukrepi za¢nejo delovati. Medtem pa
monetarna politika potrebuje manj ¢asa za implementacijo in ve¢ ¢asa za njene vidne ucinke v
gospodarstvu.

Na fiskalno politiko lahko gledamo tudi kot na posojanje in vracanje sredstev v imenu
drzavljanov. Z namenom danaSnjega znizevanja davkov si drzava sredstva izposodi in v
prihodnosti davke poveca, da lahko izposojena sredstva vrne. To dejanje lahko opredelimo
kot danasnje posojanje svojim drzavljanom in zahtevo po vracilu v prihodnosti. V primeru, da
bi drzava to nalogo prepustila drzavljanom in ohranila davke na konstantni ravni, bi si
drzavljani in podjetja morali v ¢asu recesije izposojati sredstva pri bankah, ki pa niso
naklonjene tveganju. Povrsinsko gledano bi dosegli enak stabilizacijski u¢inek kakor fiskalna
politika. Vendar drzavljani in podjetja lahko naletijo na tezavo v ¢asu recesije, ko izposojanje
postane bolj tvegano in banke postanejo bolj previdne. Tako veliko drzavljanov in podjetij
lahko dobi posojila samo po zelo visoki ceni ali pa so zanje celo nedostopna. V primeru
drzave kot posojilojemalca pa je situacija drugadna, saj je na¢eloma netvegan izposojevalec,’
tako si lahko kadarkoli sredstva izposodi po razmeroma nizki obrestni meri, zato je fiskalna
politika lahko proticikli¢na.

1.2 Nacini delovanja fiskalne politike2

Fiskalna politika vpliva na kratkoro¢ne makroekonomske razmere na dva nac¢ina: s pomocjo
diskrecijskih uc¢inkov ter avtomatskih stabilizatorjev. V obeh primerih delovanje fiskalne
politike stremi k proticikli¢nosti - gospodarstvo naj bi spodbujala v casu recesije in
upocasnjevala v ekspanziji. Diskrecijski ukrepi vplivajo na gospodarsko rast in cene preko
uc¢inka na agregatno ponudbo in povpraSevanje, avtomatski stabilizatorji pa olajSajo
gospodarska nihanja preko stabilizacijskega u€inka davkov in podpor za brezposelne na
razpolozljiv dohodek gospodinjstev.

' Nagelo, da je drzava »netvegan« izposojevalec, velja za normalne razmere — t.j. za kredibilne drzave z
vzdrznimi javnimi financami v ¢asu nemotenega delovanja finan¢nih trgov.

? Celotno poglavje povzeto po Baldwin & Wyplosz, 2006, str. 406-407.
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Poleg kratkoro¢nega vpliva je pomembno tudi delovanje fiskalne politike na srednji rok prek
vpliva na potencialno gospodarsko rast in trajno vzdrznost javnih financ (zmoznost drzave, da
izpolnjuje svoje zapadle finan¢ne obveznosti), k ¢emur pomembno prispevata vsebina
fiskalnih ukrepov in raven javnega dolga. Pokazatelj stopnje zadolzenosti drzave je javni
dolg, izrazen v razmerju do BDP. Pozitiven ucinek vzdrznih javnih financ na
makroekonomske razmere se pokaze v odnosu potrosnikov in gospodinjstev, saj ne
pri¢akujejo vecjih povisanj davkov ali tezav drzave pri izpolnjevanju svojih obveznosti in s
tem se okrepi zaupanje v gospodarstvo.

1.2.1 Avtomatski stabilizatoriji

Delovanje avtomatskih stabilizatorjev kot dela fiskalne politike je samodejno in neodvisno od
odlocitev vlade. Njihovo delovanje ni podvrzeno nobenim ¢asovnim zamudam in je zato zelo
hitro. Opisemo jih lahko kot samodejno delovanje samega sistema. V ¢asu recesije v drzavno
blagajno prite¢e manj davénih prihodkov kot posledica upada dohodkov posameznikov ter
znizanja dobickov podjetij, niZja pa je tudi osebna potrosnja. Tako so javnofinan¢ni prihodki
precej nizji kot bi bili v normalnih razmerah. Po drugi strani pa sledi v Casu recesije
povecanje drzavnih izdatkov, kot so izdatki za socialno varnost in ostale subvencije. 1z tega
sledi, da je fiskalna politika samodejno ekspanzivna.

Cas prosperitete prinese ravno obratne u¢inke. Davéni prihodki se povecajo, saj imamo vec
zaposlenih in dobicki podjetij narastejo. Posledica vecje zaposlenosti gospodarstva v ¢asu
ekspanzije so manjsi drzavni izdatki za socialno varnost.

1.2.2 Diskrecijski ukrepi

V nasprotju z delovanjem avtomatskih stabilizatorjev, ki se preprosto zgodijo, so diskrecijski
ukrepi namerno spremenjeni parametri v sistemu, ki jih je potrebno dobro nacrtovati in
kasneje izvesti. Sprememba diskrecijske politike se izraza kot povecanje ali zmanjSanje javne
porabe ali pa kot prilagoditev davcne politike. Fleksibilnost davénega sistema se kaze v
dav¢nih stopnjah. Progresivnost oziroma degresivnost davenih stopenj deluje stabilizacijsko
(anticiklicno), ker povecuje proracunski primanjkljaj v razmerah recesije in proracunski
presezek v razmerah inflacije.

Zaradi delovanja avtomatskih stabilizatorjev nam javnofinan¢ni podatki neposredno ne
razkrijejo ukrepov vlade kot delovanja diskrecijske fiskalne politike. Zmanjsanje
javnofinan¢nega primanjkljaja se lahko doseze na primer z zmanjSanjem javne porabe,
povecanjem davkov ali pa preprosto z gospodarsko rastjo. Da bi lahko izolirali ta dva faktorja
delovanja, si lahko pomagamo s strukturnim oziroma cikli¢no prilagojenim proracunskim
saldom®. Ta postopek bazira na konceptu proizvodne vrzeli*. Delovanje avtomatskih

? Strukturni oziroma cikli¢no prilagojeni proradunski saldo je ocena proratunskega salda v danem letu ob
predpostavki, da je razmak v proizvodu enak nic.



stabilizatorjev lahko pojasnimo kot razliko med dejanskim in ciklicno prilagojenim
proracunskim saldom. Cikli¢no prilagojeni proracunski saldo je zanesljiv pokazatelj stanja
fiskalne politike, ker razlocuje diskrecijske vladne ukrepe od cikli¢nih uc¢inkov avtomatskih
stabilizatorjev. IzboljSanje ciklicno prilagojenega proracunskega salda nakazuje, da je vlada
zaostrila fiskalno politiko (Strasek, 2007, str. 166).

Iz tega sledi, da je dejanski proracunski primanjkljaj slab pokazatelj u¢inkov fiskalne politike
na gospodarstvo. Razlikovati je potrebno ucinke proracuna na gospodarstvo (diskrecijske
spremembe) od ucinkov gospodarstva na proracun (avtomatske spremembe). Spremembe v
strukturnem proracunskem primanjkljaju so odraz sprememb v davénih stopnjah in
proracunskih izdatkih, zato odrazajo diskrecijske spremembe v fiskalni politiki. Tako kriterij
ekspanzivnosti ali restriktivnosti fiskalne politike ni dejanski primanjkljaj temve¢ strukturni
primanjkljaj.

1.3 Eksterni ufinki fiskalne politike in potreba po koordinaciji

Ucinki fiskalne politike ene drzave lahko vplivajo tudi na druge. Tako lahko fiskalna politika
ene drzave pomaga ali Skodi drugi. Pri nacrtovanju fiskalnih ukrepov je pomembno upoStevati
ukrepe drugih drzav. Baldwin in Wyplosz (2006, str. 408) navajata, da se eksterni ucinki
fiskalne politike prenaSajo v druge drzave po razli¢nih poteh, kot so: dohodek, potrosnja in
inflacija ter stroski izposojanja.

- Eksterni ucinki ciklicnega dohodka oziroma poslovni cikli se prenasajo preko zunanje
trgovine (uvoza in izvoza). V primeru, ko je veliko gospodarstvo v konjunkturi in
poveca svoj uvoz, se njegovim trgovinskim partnericam posledi¢no poveca izvoz in s
tem prihodek. S tem je omogocen prenos konjunkture na sosednje drzave partnerice.
Intenzivnost zunanje trgovine in velikost izvornega gospodarstva dolocata obseg
zunanjih u¢inkov. Ukrepi fiskalne politike so odvisni od stanja poslovnih ciklov. V
primeru, da imamo drZavi, katerih poslovna cikla sta usklajena in obe drzavi v recesiji,
morata drzavi koordinirati, da ukrepi niso premocni ali presibki. V nasprotju s tem pa
pri drzavah, ki imajo poslovne cikle neusklajene, ukrepi ene drzave lahko unicijo
ukrepe druge.

- Eksterni ucinki stroskov izposojanja — pri izvajanju ekspanzivne fiskalne politike se
drzava zadolZzuje in s tem vpliva na poviSanje obrestne mere. V primeru, ko je
obravnavana drzava velika, to vpliva tudi na obmocje evra. Visoke obrestne mere
imajo naravo, da odvracajo investicije in s tem vplivajo na dolgoro¢no gospodarsko
rast (angl. crowding-out effect oziroma ucinek izrinjanja). Drugi neugodni ucinek
stroSka izposojanja je pritok tujega kapitala zaradi visokih obrestnih mer. Posledi¢no
evro apreciira in zmanjsa se konkurenc¢nost evropskega gospodarstva.

* Proizvodna vrzel (angl. output gap) je razlika med dejanskim in potencialnim BDP.
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- Eksterni ucinki inflacije — presezni javnofinancni primanjkljaj vodi drzavo v nevzdrzni
javni dolg, kateremu lahko sledi pojav nezaupanja na evroobmocju, saj slab polozaj
ene drzave na mednarodnem finan¢nem trgu lahko vpliva na ugled celotne unije.
Rezultat bi bil umik kapitala na tem obmocju in s tem depreciacija evra. V primeru
financiranja javnofinan¢nih primanjkljajev bi se lahko drzave zatekle k centralni
banki, kar bi povzrocilo inflacijo, vendar je Evropski centralni banki in nacionalnim
centralnim bankam z Maastrichtsko pogodbo (104b ¢len) prepovedano financiranje
javnega primanjkljaja posamezne drzave Clanice. Drzave Clanice so tako primorane
financirati svoje primanjkljaje le s pomoc¢jo finan¢nih trgov. Kljub temu pa obstaja
moznost prilagoditve monetarne politike s krediti Evropske centralne banke po nizjih
stroskih, kar prav tako lahko spodbuja inflacijo.

1.4 Delitev pristojnosti za fiskalno politiko v denarni uniji med razlicne ravni
drzave’

Eksterni ucinki, ki jih povzrocajo nacionalno vodene fiskalne politike, so eden izmed glavnih
razlogov za potrebo po okrepljeni koordinaciji nacionalnih fiskalnih politik v denarni uniji. V
nasprotnem primeru lahko pride do premajhnega ali prevelikega fiskalnega ukrepanja oziroma
celo do izniCenja ukrepov posamezne drzave. Dopolnitev in alternativo koordinaciji
nacionalnih fiskalnih politik predstavlja njihova centralizacija na ravni denarne unije, ki pa je
politicno obcutljivo vprasanje, saj bi privedla do izgube edine preostale makroekonomske
politike na nacionalni ravni. Poleg argumentov, ki govorijo v prid koordinaciji in
centralizaciji fiskalnih politik, pa obstajajo tudi Stevilni protiargumenti, ki govorijo v
nasprotno smer.

SirSe gledano je potrebno v kontekstu definiranja vloge fiskalne politike v denarni uniji
odgovoriti na vpraSanje, kakSna naj bi bila delitev pristojnosti fiskalne politike med
nacionalno, regionalno in nadnacionalno ravnjo. Odgovor na vpraSanje delitve pristojnosti za
fiskalno politiko lahko poiS€emo v teoriji fiskalnega federalizma in ekonomski politiki skozi
argumente za in proti skupni fiskalni politiki.

Teorija fiskalnega federalizma se ukvarja z vpraSanjem optimalne razdelitve nalog med
razli¢ne ravni drzave (lokalno, regionalno in centralno). Zanjo sta znacilni dve osnovni naceli:

- nacelo fiskalne ekvivalence, ki se ukvarja z optimalno razdelitvijo pristojnosti med
razli¢ne ravni;

- nacelo primerjave stroskov in koristi, ki se ukvarja s primerjavo stroSkov, kateri so v
nevarnosti manjSe skladnosti politik s potrebami oziroma preferencami ljudi na

> Celotno poglavje povzeto po European Commission, 2002, str. 36-42.
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razli¢nih obmocjih, ter prihranki, ki jih obi¢ajno prinese centralizacija zaradi ekonomij
obsega in boljSe koordinacije.

To teorijo lahko do dolocene mere uporabimo tudi v primeru Evropske denarne unije, ko se
vprasamo katere naloge naj ostanejo na nacionalni ravni in katere pristojnosti naj se preselijo
na nadnacionalno raven. Znotraj te teorije obstajata dva razloga za prenos pristojnosti fiskalne
politike in dva razloga za ohranitev na nacionalni ravni.

- ZA skupno fiskalno politiko (prenos pristojnosti na nadnacionalno raven) imamo dva
argumenta: eksterne u¢inke in narascajoc¢e donose obsega. Eksterni u¢inki se prenasajo
iz ene drzave na drugo, delovanje je lahko premalo ali preve¢ intenzivno, kar pa ima
lahko negativen vpliv na drugo drzavo ali §irSe mednarodno okolje. Posledicno bi
lahko bila skupna fiskalna politika bolj ucinkovita za vse drzave. Drugi element, ki
govori v prid skupni fiskalni politiki, so naras¢ajo¢i donosi obsega v primeru politik,
ki bi jih bilo ekonomsko bolj smiselno izvajati na skupni ravni (npr. obrambna
politika).

- PROTI skupni fiskalni politiki (ohranitev na nacionalni ravni) govorita dva argumenta:
heterogenost preferenc in asimetrija informacij. Navade in obicaji se mocno
razlikujejo od drzave do drzave, zato lahko nadnacionalna ureditev povzroci veliko
nezadovoljstva, hkrati pa lokalne oblasti razpolagajo z vecjo koli¢ino pravilnih in
natan¢nih informacij ter poznavanjem lokalnih razmer, ki niso dostopne nadnacionalni
oblasti. Posledi¢no bi bilo neucinkovito imeti pristojnosti na nadnacionalni ravni.

Znotraj ekonomske politike je pomembno stalis¢e, da je koordinacija potrebna v primerih, ko
drzave ¢lanice nimajo vzpostavljenih institucij za zagotavljanje fiskalne discipline. Tako sta v
njihovem lastnem interesu sodelovanje in nadzor na nadnacionalni ravni. Po drugi strani pa so
¢lanice evroobmocja soofene z izgubo lastne monetarne politike in bi tako pri prenosu
pristojnosti Se fiskalne politike imele primanjkljaj edinega preostalega proticikli¢nega
instrumenta ekonomske politike. Eden izmed argumentov proti je tudi heterogenost preferenc
ekonomske politike. Clanice so si zelo razli¢ne v stopnji brezposelnosti, inflacije, izvozu in
uvozu, posledi¢no skupni ukrepi ne bi zagotavljali njihove optimalne resitve.

Tezko je doseci soglasje, kateri razlogi prevladujejo — tisti za centralizacijo ali tisti proti, vsak
pa ima svoje argumente. V vsakem primeru je potrebno dokazati in pojasniti argumente ter jih
ovrednotiti glede na to, kaj nam prinesejo dobrega in za kaj nas prikrajSajo. Soglasje na tem
podro¢ju ni dosezeno in verjetno Se dolgo ne bo. Veliko je razlogov, da bi bila ena skupna
fiskalna politika neuc¢inkovita, ostaja pa moznost koordinacije, vendar na kateri stopnji, ostaja
odprto vprasanje.



2 DELOVANJE FISKALNE POLITIKE V EVROPSKI EKONOMSKI
IN DENARNI UNLJI (EMU)

Z ustanovitvijo Ekonomske in monetarne unije ter prevzemom skupne valute je bila
omogocena vzpostavitev skupne monetarne politike. Drzave EMU so s tem dobile skupno
monetarno in devizno-tecajno politiko, hkrati pa se je povecal pomen nacionalnih fiskalnih
politik. Ker ideja o skupni fiskalni politiki iz politicnih razlogov ni bila sprejemljiva, je bila
resSitev v omejitvi nacionalnih fiskalnih politik drzav ¢lanic EMU in postavitvi strogih pravil v
zvezi s proracunskim primanjkljajem in javnim dolgom. Osredotocenost na stabilnost cen in
zdrave javne finance se kaze v Maastrichtskih kriterijih in pravilih Pakta stabilnosti in rasti.
Del fiskalne politike, ki ostaja na nadnacionalni ravni, je EU proracun, ki ima v prvi vrsti
prerazdelitveno vlogo in zagotavlja nekatere »evropske« javne dobrine, medtem ko je bila
njegova stabilizacijska funkcija vse do zadnje finan¢ne krize zanemarljiva.

2.1 Koordinacija fiskalnih politik v EMU: Pakt stabilnosti in rasti (Stability and
Growth Pact)

Pakt stabilnosti in rasti je mehanizem usklajevanja fiskalnih politik v Evropski uniji, ki je bil
uveljavljen z namenom prepreciti drzavam ¢lanicam ponoven zdrs v fiskalno nedisciplino po
vstopu v EMU (pred vstopom v EMU so to vlogo odigrali Maastrichtski konvergenéni
kriteriji).

Slab proracunski polozaj nekaterih vecjih drzav clanic Evropske unije in Stevilne krSitve
dolocil Pakta so privedle do reforme Pakta marca leta 2005. Reforma Pakta je prinesla vecjo
proznost ob nespremenjenih temeljnih elementih, s ciljem izboljSati izvajanje in uvesti sistem
vzpodbud, s katerimi bi drzave ¢lanice odvrnili od preseznih javnofinanénih primanjkljajev.
Novosti so prinesle ve¢ ekonomske vsebine v obstojeci okvir, kar naj bi pripomoglo k vecji
kredibilnosti in boljSemu izvajanju Pakta.

2.1.1 Trije elementi Pakta stabilnosti in rasti
2.1.1.1 Definicija preseZnega primanjkljaja

Pakt stabilnosti in rasti doloCa presezni javnofinanc¢ni primanjkljaj kot primanjkljaj SirSega
sektorja drzave, ki presega mejo 3 % BDP. Meja naj bi omogocala delovanje avtomatskih
stabilizatorjev in hkrati zavezala clanice k srednjeroénemu proracunskemu saldu blizu
ravnovesja ali k presezku. Reforma je prinesla ve¢ proZznosti pri izvajanju postopka
preseznega primanjkljaja. Pakt predvideva izjemne okolis¢ine v katerih deficit lahko preseze
mejo 3 % BDP. V prenovljeni verziji Pakta se meja lahko preseZe v primeru resnega
poslabsanja gospodarskih razmer, kar je vsako realno upadanje BDP ali vecletna pocasnejsa
gospodarska rast od potencialne. V primerjavi s prvotnim Paktom so v novejsi verziji tudi
natanéno opredeljeni drugi relevantni dejavniki kot so specificnosti posameznega
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gospodarstva, vzdrznost javnega dolga, potencialna gospodarska rast, prevladujoce okolis¢ine
(faza cikla), vzpodbude za raziskave in razvoj, strukturne reforme, proraCunske obveznosti s
poudarkom na izdatkih povezanih s staranjem prebivalstva, zlasti pokojnine (Bednas, 2006,
str. 28-32).

2.1.1.2 Preventivni ukrepi

Vsaka Clanica evroobmocja mora poslati Evropski komisiji program stabilnosti, potencialne
kandidatke pripravijo konvergencne programe, vsi pa vkljuCujejo napoved javnofinan¢nih
gibanj za tekoce leto in naslednja tri leta. V primeru, ko je iz porocila razvidno, da bo
javnofinan¢ni primanjkljaj presegel mejo 3 % BDP, je Clanica zavezana k predlozitvi ukrepov
za reSevanje svojega javnofinancénega stanja.

Preventivni ukrepi prvotnega Pakta stabilnosti in rasti predvidevajo, da drzave ¢lanice ciljajo
na proracunsko ravnovesje ali presezek cikli¢no prilagojenega (strukturnega) primanjkljaja v
okviru srednjeroc¢nih ciljev. Proracunsko ravnovesje ali presezek na srednji rok naj bi pod
normalnimi pogoji omogocalo delovanje avtomatskih stabilizatorjev. Medtem ko se
kratkoro¢ni cilj nanaSa na 3 % BDP dejanskega primanjkljaja. Ciklicno prilagojeni
primanjkljaj je bolj zanesljiv pokazatelj stanja fiskalne politike saj nam pove oceno vpeljanih
diskrecijskih ukrepov v dolo¢enem gospodarstvu. Dejanski prora¢unski primanjkljaj pa se od
strukturnega razlikuje za tisti del primanjkljaja, ki je posledica faze cikla, v kateri je
gospodarstvo.

Z reformo Pakta leta 2005 imajo drzave ¢lanice diferencirane srednjerocne javnofinancne
cilje, pri katerih se upostevajo ekonomske posebnosti posameznih drzav (prizadevanja za
dosego evropskih ciljev, mednarodne solidarnosti, stroski lizbonske strategije, raziskave in
razvoj, javna vlaganja, kakovost javnih financ...) in uvedba razpona za srednjerocne
javnofinanéne cilje za drzave evroobmog&ja in ERM II med 0 in 1 % BDP. Ce zastavljeni
srednjerocni cilji niso dosezeni, se od drzave Clanice pricakuje, da sprejme ustrezne ukrepe za
doseganje teh ciljev v okviru naslednjega ekonomskega cikla. V zvezi s tem se od ¢lanic
pricakuje, da bodo letno zmanjSevale strukturni primanjkljaj za vsaj 0,5 % BDP. V ¢asu
konjunkture, ko dejanska gospodarska rast presega potencialno, pa se pri¢akuje, da bodo
prizadevanja za zmanjSanje strukturnega primanjkljaja vecja, torej ve¢ kot 0,5 % BDP letno
(European Central Bank, 2008, str. 55-57).

2.1.1.3 Korektivni ukrepi

V primeru, ko je razvidno, da je javnofinanéni primanjkljaj presegel referen¢no vrednost 3 %
BDP, Evropska komisija pri¢éne postopek ugotavljanja preseznega primanjkljaja, tako da
pripravi porocilo o proracunski situaciji obravnavane drzave. Pri odlocitvi mora upostevati, v
kak$nih okolis¢inah je presezni primanjkljaj nastal in v primeru, ko ta ni posledica izrednih
okolis¢in, lahko preda ugotovitve Svetu EU, da ta izrecCe obstoj preseznega primanjkljaja.
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Svet EU izda zgodnje opozorilo, ¢e obstaja moznost primanjkljaja v naslednjem letu, ter
ukrepe za izboljSanje javnofinan¢nega polozaja, ki pa niso zavezujo¢i. V primeru
ugotovljenega preseznega primanjkljaja pricnejo postopek preseznega deficita in izdajo
zavezujoCe ukrepe. Presezni primanjkljaj mora biti odpravljen v naslednjem letu od takrat, ko
je bil le-ta ugotovljen. V primeru, ko drzava ne odpravi preseznega primanjkljaja v
predpisanih rokih, Svet EU izda opozorilo in sankcije v skladu s Paktom. Po letu 2005 ima
Svet EU moznost izdaje veckratnih priporocil in opozoril, v katerih lahko podaljsa roke, ¢e
predvidi, da bo prislo do nepri¢akovanih dogodkov, ki so negativno vplivali na prora¢un po
izdaji prvotnega priporocila in opozorila. V praksi to pomeni, da lahko drzava izkaze presezni
primanjkljaj vec let zapored.

Drzavo prestopnico lahko doletijo sankcije, ki se v prvi meri izrazajo kot brezobrestni
depozit. Polog depozita je sestavljen iz fiksne komponente (0,2 % BDP) ter spremenljive
komponente, ki pa je vezana na viSino presezenega primanjkljaja (desetina razlike med
dejanskim deficitom in mejo 3 %). Vrednost depozita ne sme presegati zgornje meje 0,5 %
BDP. Naloga fiksne komponente je spodbujanje k manj$i moznosti nastajanja prevelikega
primanjkljaja, medtem ko fleksibilna komponenta omejuje prehajanje ¢ez zgornjo mejo. V
vsakem naslednjem letu nastajanja preseznega primanjkljaja, se implementira le variabilna
komponenta. Ce presezni primanijkljaj ni odpravljen v dveh letih, se depozit spremeni v
kazen. Tako pridobljena sredstva so proporcionalno razdeljena med drzave Cclanice
evroobmocja, ki ne presegajo referencéne vrednosti 3 % BDP. Sankcije so omejene samo na
drzave ¢lanice EMU, ostale ¢lanice EU pa lahko dobijo le opozorilo (Calmfors, 2006, str. 23-
27).

2.1.2 Prednosti Pakta stabilnosti in rasti

S podpisom Pakta stabilnosti in rasti je bil ustanovljen mehanizem usklajevanja fiskalnih
politik v EU. Usklajevanje je ekonomsko utemeljeno, saj prispeva k cenovni stabilnosti in
preprecuje makroekonomsko destabilizacijo evroobmocja. Prora¢unska disciplina zagotavlja
stabilno okolje in spodbuja ekonomsko rast ter zaposlovanje. Med dogovori s podrocja
fiskalnih pravil je Pakt stabilnosti in rasti eden izmed najbolj sofisticiranih in dodelanih
(Wyplosz, 2005, str. 75).

Problem zastonjkarstva in moralnega hazarda se pojavlja tudi v primeru Unije. Drzave lahko
prevalijo del stroskov, ki so posledica slabo vodene politike na ostale ¢lanice. Posamezna
drzava lahko namre¢ z veCanjem zadolzevanja in slabimi javnimi financami prek pricakovanj
na finan¢nih trgih ustvari pritisk na obrestne mere za vse ¢lanice evroobmocja. Neprimerna
fiskalna politika nekaterih lahko ogroza stabilnost ostalih ¢lanic evroobmocja, kar je postalo
Se posebej opazno v zadnjem ¢asu, ob grski javno-finan¢ni krizi. Visok javni dolg in presezen
primanjkljaj meceta slabo lu¢ na celotno obmocje in ostale ¢lanice sili k reSevanju situacije.
Kljub temu, da je formalno s Pogodbo »bail-out« prepovedan. Pakt poskusa problem
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zastonjkarstva prepreciti s tem, da od vseh drzav evroobmocja zahteva dolgorocno zavezanost
k fiskalni disciplini tudi po izpolnitvi Maastrichtskih kriterijev in vstopu v EMU.

Potreba po strozji fiskalni disciplini v EMU, preko Pakta, izvira tudi iz problema vzdrznosti
javnofinan¢nih primanjkljajev (De Grauwe, 2007, str. 205-209). Fiskalna politika v EMU po
izgubi suverenosti denarne politike prevzema klju¢no vlogo pri blazenju asimetri¢nih Sokov.
Vendar je blazenje teh Sokov skozi fiskalno politiko lahko le za¢asno in v omejenem obsegu,
saj bi sistemati¢na uporaba tega instrumenta ogrozala vzdrznost javnih financ, Se posebej, ko
govorimo o drzavah z visoko ravnjo javnega dolga. Posledi¢no je potrebno sistematicno
uporabo fiskalne politike omejiti z uvedbo strogih fiskalnih pravil, saj fiskalne tezave v obliki
prevelikega javnega zadolZevanja ene Clanice lahko delujejo destabilizacijsko na celotno
evroobmocje.

2.1.3 Slabosti Pakta stabilnosti in rasti

Pred reformo, ki je bila izpeljana leta 2005, so se predvsem v akademski sferi zacela
pojavljati opozorila o o¢itnih pomanjkljivostih Pakta stabilnosti in rasti. Reforma je poskusala
doloc¢ene pomanjkljivosti odpraviti, vendar ji to ni povsem uspelo. Spremembe reforme tako
niso bile zadostne in zahtevajo korenitejSe popravke.

Ena izmed pomanjkljivosti je, da drzave kmalu pozabijo na varnostno razdaljo ter
ponotranjijo referenc¢no vrednost 3 % BDP za cilj in s tem postanejo dovzetnejSe za hitrejSo
prekoraditev kriterijev. Ko postane cilj le Stevilska vrednost in ne vsebinsko prilagajanje
Paktu, se drzava kmalu znajde v postopku preseznega primanjkljaja. Tako Annett, Decress in
Deppler (2005, str. 23) pravijo, da bi se veliko problemov resilo z ve¢jo zavzetostjo in
disciplino drzav samih in ne vidijo resitve v reformi Pakta.

Slaba stran Pakta je tudi, da njegova narava Se poglablja cikel v primeru, ko drzave ¢lanice ne
zasledujejo dovolj zavzeto srednjero¢nega cilja (priblizno izravnanega strukturnega salda) in
potem v dnu cikla hitro prekoracijo 3 % mejo. Pakt ¢lanico prisili pobrati ve¢ davkov v ¢asu
recesije, da proracunski primanjkljaj ne preseze referencne vrednosti, saj se izdatki drzave
povecajo v Casu recesije. Naloga Pakta bi morala biti omejitev primanjkljaja drzave, vendar
ob negativni rasti le-ta gibanje cikla navzdol $e spodbuja.

Pomanjkljivost Pakta, ki je bila najvecja tezava pred reformo in Se vedno ostaja, je
izvedljivost z vidika uvedbe sankcij. Postopek preseznega primanjkljaja formalno predvideva
natanen potek aktivnosti od izdaje zgodnjega opozorila do uvedbe sankcij za drzave
krsiteljice. Kljub pravilom pa sta tako javna objava opozorila kot uvedba sankcij podvrzena
pogajanjem in merjenju moc¢i v Svetu EU. Pri vsem skupaj nastopi najbolj konfliktna
situacija, ko finan¢ni ministri drzav ¢lanic, ki so odgovorni za zagotavljanje javnofinan¢ne
stabilnosti v svojih drzavah, zasedajo mesto, ki odlo¢a o uvedbi sankcij za drzave krSiteljice.
Tako se posamezni finan¢éni ministri raje ne odlocijo za takojSnjo uvedbo sankcij, saj
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pri¢akujejo enak odziv v primeru, ko bi njihova drzava bila v prekrsku. Izvajanje fiskalnih
pravil, ki so v osnovi striktno zastavljena, poteka v mehki obliki skozi bolj ali manj stroga
priporocila in javno izpostavljanje drzav krSiteljic vendar brez dejanske uvedbe sankcij
(Bednas, 2006, str. 39-40).

2.1.4 MoZne resitve pomanjkljivosti Pakta stabilnosti in rasti

Kljub reformi Pakta stabilnosti in rasti Se vedno obstaja prostor za izboljSave v primerih, kot
je vprasanje enotne zgornje meje javnofinancnega primanjkljaja na meji 3 % BDP za vse
drzave, tako za tiste z relativno visokim javnim dolgom kot tiste z relativno nizkim. Tudi
izvedljivost Se vedno ostaja pod kategorijo ne najbolje reSenih problemov, saj Se vedno
temelji na medsebojnem pritisku in javnem opozarjanju finan¢nih ministrov.

Teznje k zmanjSevanju prociklicnosti fiskalne politike so pokazale na moznost izboljsave, da
bi se zagotovila vecja simetri¢nost delovanja fiskalnih ukrepov skozi gospodarske cikle. Sapir
(2003, str. 139) vidi reSitev v oblikovanju skladov za hude case, katerih naloga je
akumuliranje sredstev v Casu konjunkture, ko imamo javnofinan¢ni presezek, in kasnejSa
poraba teh sredstev v casu negativne proizvodne vrzeli, ko smo izpostavljeni
javnofinanénemu primanjkljaju. Ti skladi bi tako uravnotezili potrebo po striktnosti in
proznosti. Skladi bi morali delovali stimulativno v obliki spodbud kot protiutez sankcijam.
Ideja skladov za hude Case je v vecji usklajenosti med dolgoro¢nimi vzdrznimi javnimi
financami in kratkoro¢no fleksibilnostjo, potrebno za ciklicno gibanje gospodarstva.

Sapir (2003, str. 143) meni, da bi k izboljSanju preglednosti prisostvovala tudi uvedba
nacionalnega neodvisnega fiskalnega odbora za revizijo, ki bi opravljal oceno
javnofinan¢nega polozaja kot neodvisni organ na nacionalni ravni v sodelovanju z Evropsko
komisijo. Ta reSitev bi bila smiselna tudi z vidika delitve pristojnosti na nacionalno in
nadnacionalno, saj bi uvedba centraliziranega nadzora nad fiskalnimi politikami povzrocila
upiranje drzav ¢lanic.

Izvedljivost ostaja pere¢ problem, saj se pristojnost nadzora deli med Evropsko komisijo, ki
pripravi oceno javnofinanénega polozaja, in Svetom EU, ki odlo¢a o zgodnjih opozorilih in
uvedbah sankcij. Ena od sestav Sveta EU je sestava za Gospodarske in finan¢ne zadeve
(ECOFIN), ki je lahko pri svojem odlocanju pristranska, saj so finan¢ni ministri drzav clanic
pri uvedbi sankcij motivirani za sklepanje politicnih kompromisov. V izogib pristranski
izvedljivosti fiskalnih pravil bi bila potrebna sprememba pri delitvi pristojnosti. Buti,
Eijjffinger in Franco (2003, str. 27) so predlagali jasnejSo delitev vlog pri izvajanju Pakta
stabilnosti in rasti. Pristojnost Evropske komisije bi bila ugotovitev tehni¢nega izpolnjevanja
pravil, obstoj preseznega primanjkljaja in izdaja zgodnjega opozorila ter opredelitev obstoja
izjemnih okolis¢in brez potrditve Sveta EU. Odloc¢itev o konkretnih ukrepih za preprecitev ali
zmanj$anje preseznega primanjkljaja pa bi ostala v pristojnosti Sveta EU. Spremembe bi bile
potrebne pri uvedbi sankcij, saj so v sedanjem sistemu najvecja ovira pri izvajanju pravil.
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Najboljsa resitev bi bil prenos pristojnosti za uvedbo sankcij izklju¢no na Evropsko komisijo,
vendar je ta scenarij zaradi politicno-ekonomskih razmer tezko izvedljiv. Avtorji vidijo
resSitev v spremembi sedanjega priporoc¢ila EK v predlog EK za uvedbo sankcij, pri
spremembi katerega bi bil Svet EU omejen, saj bi potreboval soglasje za razliko od
priporocila, za katerega je dovolj Ze kvalificirana vec¢ina. Tako okrepljena vloga Evropske
komisije bi pomenila manjSo pristranskost pri sprejemanju odlocitev v primerjavi z veljavnim
sistemom.

2.2 Centralizacija fiskalne politike v EU: prorac¢un EU

Najbolj opazna razlika med prora¢unom EU in nacionalnimi proracuni je skupna velikost.
Proracun EU je iz leta v leto rasel, vendar je glede na bogastvo evropskih drzav relativno
majhen. V letu 2010 je Evropski parlament sprejel proracun EU v viSini 141,5 milijarde EUR
(1,20 % BND) v odobritvah za prevzem obveznosti. V odobritvah placil pa je proracun za leto
2010 znasal 122,9 milijarde EUR (1,04 % BND). Razlog za relativno majhen proracun gre
iskati predvsem v tem, da proracun EU ne vkljucuje stroSkov javnih sluzb, tako imenovanih
stroskov suverene drzave in socialnih transferjev, ter ni obremenjen s servisiranjem javnega
dolga. Vsi ti stroski povecujejo javnofinancne izdatke v nacionalnih prora¢unih Posebnost
proracuna EU je tudi prepoved dolzniskega financiranja. Po dolocilih Rimske pogodbe mora
biti proracun uravnotezen, kar pomeni, da ne sme imeti primanjkljaja. Morebitni vplacani
presezki se drzavam c¢lanicam vrnejo po enakem klju€u kot so bili izraCunani njihovi
prispevki ali pa se za to vsoto proporcionalno zmanjSajo njihovi bodoci prispevki. Sredstva
prora¢una so namenjena za izvajanje to¢no dolocenih politik (Evropska komisija, 2010, str.
6).

2.2.1 Prihodki prorac¢una EU in sistem lastnih virov sredstev®

Proracunske prihodke lahko razdelimo na dve skupini, tako imamo lastna sredstva in ostale
prihodke, kateri predstavljajo zanemarljivo majhen delez proracunskih prihodkov.

Sistem virov lastnih sredstev EU je dolocen tako, da drzave ¢lanice vplacujejo prispevke v
proracun EU v skladu s predpisanimi pravili, kljub temu, da EU nima lastnega davka. Skupna
vsota vseh lastnih sredstev je omejena z zgornjo mejo lastnih sredstev v visini najvec 1,24 %
BND EU. Danasnjo obliko tega sistema sestavljajo Stiri kategorije:

- Tradicionalni lastni viri (TLV), v to skupino spadajo carinske dajatve, kmetijske dajatve
in prispevki ureditve trga sladkorja ter trosarine. Te dajatve pobirajo nacionalne davéne
administracije. V prorac¢un EU prispe ostanek sredstev po odbitku 25 % pobranih
sredstev, ki se porabi za stroske administracije.

¢ Celotno poglavje povzeto po European Commission, 2008, str. 135-148.

14



- Sredstva, ki temeljijo na davku na dodano vrednost (DDV); DDV vir ne predstavlja
pristnega dav¢nega vira. Sredstva se odmerijo na osnovi statisticno usklajene DDV
osnove drzav €lanic, katera pa se dolo¢a na podlagi nacionalnih izracunov.

- Sredstva na osnovi bruto nacionalnega dohodka (BND); ta sredstva so namenjena
uravnotezenju proracuna. Odmerijo se kot enotna stopnja v sorazmerju z BND vsake
drzave Clanice, ki naj bi kot kazalec najbolje odrazal placilno sposobnost posamezne
drzave Clanice. Iz tega vira je zbranih najvec sredstev za financiranje proracuna EU.

- Mehanizem popravkov proracunskih neravnotezij v korist Velike Britanije; mehanizem
je nastal zaradi neugodnega polozaja VB v proracunu. Leta 1984 je bila na Evropskem
svetu sprejeta usmeritev, da lahko katerakoli ¢lanica, ki nosi preveliko proracunsko
breme glede na njeno raven razvitosti, uporabi korekcijo. VB je bila v neugodnem
polozaju v odnosu do proracuna, ker je imela relativno majhen in strukturno neskladen
kmetijski sektor, kljub temu pa je placevala visok delez prispevkov v proracun.

Na Slika 2 lahko opazimo pomemben trend sprememb na podroc¢ju sistema virov lastnih
sredstev skozi obdobje 1958 — 2008. V prvem obdobju so prevladovali tradicionalni lastni viri
in finan¢ni prispevki. Po letu 1988, ko se je uvedel vir na osnovi BND, je le-ta hitro zacel
pridobivati na delezu vseh proracunskih prihodkov. Danes obsega ze blizu tri Cetrtine vseh
sredstev proracuna EU. Finanéni prispevki so se postopoma ukinili, sredstva, ki temeljijo na
davku na dodano vrednost, in tradicionalni lastni viri pa pocasi izgubljajo svoj delez.

Slika 2: Razvoj strukture prihodkov EU proracuna 1958 — 2008

O Other rewenue and
zsurplus from previous year

B GMl-based own resource EU bugdet revenue
1958-2008
O WAT-based omn resource fin % of EL) G

@ Traditional cwn resources
1.2% —] [customs duties & sugar levies)

B Financial contributions

1958 1982 4982 1873 1972 4933 4823 1903 1998 2002 2002

Vir: Reforming the Budget, Changing Europe, 2010.

Po mnenju drzav neto placnic (drzave ¢lanice, ki placujejo v proracun EU vec kot prejmejo)

je sedanji sistem lastnih sredstev neprimeren zaradi nezadostne preglednosti za potrebe

drzavljanov EU in omejene finan¢ne avtonomije. Pripombe so tudi, da je sedanji sistem
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zapleten in poln nejasnosti. Reforme finan¢nega sistema EU, ki se ni spremenil ze od leta
1988, so zato nujno potrebne.

2.2.2  Odhodki prorauna EU in Finanéna perspektiva 2007 — 2013’

Finan¢na perspektiva je instrument za srednjero¢no nacrtovanje in je v osnovi dogovor o
proracunskih prioritetah. Sistem finan¢nih perspektiv se je uveljavil leta 1988, ko je Svet
sprejel paket reform financnega sistema pod imenom Delors I in je obsegal prioritete EU za
obdobje od 1988 do 1992. Trenutna financ¢na perspektiva je Cetrta po vrsti in zajema obdobje
od leta 2007 do leta 2013. Namen finan¢nih perspektiv je pospesitev postopka oblikovanja
proracuna in lazje vodenje razli¢nih programov. Finan¢na perspektiva omogoca predvidljivost
razvoja izdatkov EU in s tem predvidljivost celotne finan¢ne politike. V njenem okviru so
dogovorjene zgornje meje predvidene porabe za vecletno (trenutno 7-letno) obdobje, ki mora
biti manjsa od predvidenih lastnih sredstev v dolodenem obdobju. Ceprav finan¢na
perspektiva ne predstavlja ve€letnega proracuna in je Se vedno potreben vsakoletni postopek
za sprejem proracuna za naslednje leto, je veliko vec kot zgolj priporo¢ilo. V njej so namre¢
dolocene zgornje meje vsakoletne predvidene porabe na posameznem podrocju prora¢unskih
odhodkov (Ferfila, 2005, str. 552-557).

Konéni rezultat pogajanj o finanéni perspektivi 2007-2013 predstavlja sredstva v obsegu
864,4 milijonov EUR. Obseg sredstev je razdeljen v ve¢ politi¢nih prioritet oziroma naslovov.
Kot prikazuje Tabela 1, bo v finan¢nem obdobju 2007-2013 najve¢ sredstev usmerjenih v
prvo kategorijo trajnostna rast (H1), od tega bo 308.041 milijonov EUR namenjenih za
zmanjsSevanje razlik v gospodarski razvitosti in okoljskemu ter druzbenemu razvoju znotraj
EU — kohezijski politiki. Ostalih 74.098 milijonov EUR pa je namenjenih za raziskave in
razvoj, prometna in energetska omrezja ter izobrazevanje, kar spada pod konkurencnost.

Drugi najvecji naslov finan¢ne perspektive obsega sredstva, namenjena naravnim virom (H2).
Ta naslov obsega 371.344 milijjonov EUR. Drugi naslov je razdeljen na dva stebra: prvi
steber, ki predstavlja vecji del naravnih virov vkljucuje trzne ukrepe in direktna placila, za kar
je namenjenih 293.105 milijonov EUR, pod tem naslovom imamo v mislih skupno kmetijsko
politiko. V sklopu drugega stebra so sredstva v visini 78.239 milijonov EUR namenjena
razvoju podezelja.

Tretja kategorija je namenjena spodbujanju koncepta drzavljanstva, svobode, varnosti in
pravice (H3). V tem okviru je 6.630 milijjonov EUR sredstev namenjenih za notranjo in
pravosodno politiko EU. Drugi del tretjega naslova obsegajo ostale notranje politike, za katere
je namenjenih 4.140 milijonov EUR; med njimi so programi spodbujanja drzavljanstva, kateri
se zavzemajo za varovanje zdravja in potrosnikov, kulturo in mladinske politike.

7 Celotno poglavje povzeto po European Commision, 2008, str. 35-130.
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Znaten delez sredstev je namenjen krepitvi vloge EU kot globalnega partnerja (H4). Sredstva,
namenjena zunanji politiki, so v sedanji finan¢ni perspektivi 49.463 milijonov EUR. Znotraj
te politike imamo razvojno pomo¢ drugim drzavam in pomo¢ potencialnim kandidatkam ter
sosedsko pomoc¢. Naslov 5 je namenjen administraciji (H5), za katero je namenjenih 49.800
milijonov EUR v aktualni finan¢ni perspektivi. Zadnja kategorija so kompenzacije (H6),
katere znasajo v letih od 2007 do 2013 800 milijonov EUR.

Tabela 1: Financna perspektiva 2007 — 2013

EU - Odobritve za prevzem obveznosti (v milijonih EUR) 2007-2013
Naslov 1 - Trajnostna rast 382.139
14 - Konkurencnost za rast in zaposlovanje 74.098
1B - Kohezija za rast in zaposlovanje 308.041
Naslov 2 - Ohranjanje in varovanje naravnih virov 371.344
Od cesar trzni ukrepi in neposredna placila 293.105
Razvoj podezelja 78.239
Naslov 3 - Drzavljanstvo, svoboda, varnost in pravica 10.770
34 - Svoboda, varnost in pravica 6.630
3B - Druge notranje politike 4.140
Naslov 4 - EU kot globalni partner 49.463
Naslov 5 - Administracija 49.800
Naslov 6 - Kompenzacije 800
SKUPAJ - EU 864.316

Vir: Vecletni financni okvir, 2010.
2.2.3 Proracun EU in fiskalna politika v EMU

V skladu s politicnim odlo¢anjem v EMU je fiskalno odlo¢anje postavljeno na nacionalno
raven. Prora¢un EU ni ustrezno velik, niti ne deluje zadosti proticikli¢no, da bi lahko prevzel
resno vlogo makroekonomske stabilizacije. Stabilizacijska funkcija javnih financ se Se vedno
prakticno v celoti izvaja decentralizirano, preko nacionalnih proracunov, ki so podvrzeni
pravilom Pakta stabilnosti in rasti. Denarna unija je zaradi decentralizacije fiskalnih politik
podvrzena slab$i povezavi delovanja fiskalne in denarne politike (meSanica monetarno-
fiskalne politike), saj nastopa precej akterjev (ena centralna banka in ve¢ vlad), ki lahko med
seboj niso usklajeni, hkrati pa dolocila Pakta stabilnosti in rasti omejujejo nacionalne fiskalne
politike. Za uspesno delovanje gospodarstva unije je pomembna usklajenost fiskalnih politik,
v nasprotnem primeru pride do nevarnosti prociklicnega delovanja (Hockey, 1992, str. 221-
233).

Kljub vsemu pa ukrepi, sprejeti v cCasu grSke javno-finan¢ne krize, ki vkljucujejo tudi

prispevek EU proracuna, kazejo na mozno vecjo stabilizacijsko vlogo proracuna EU v
prihodnosti.
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3 FISKALNA POLITIKA EVROOBMOCJA V CASU FINANCNE IN
GOSPODARSKE KRIZE

3.1 Fiskalna vzdrznost v evroobmoc¢ju

Ekonomska teorija vidi vzdrznost javno-finan¢ne pozicije drzave v tisti ravni proracunskega
primanjkljaja, ki zagotavlja dolgoro¢no sposobnost drzave za poravnavo svojih obveznosti
(drzava izpolnjuje t.i. medcasovno proracunsko omejitev). Kot indikator vzdrznosti javnih
financ se pogosto jemlje stabilno razmerje dolga glede na bruto nacionalni dohodek (BND).

Dolgoro¢na vzdrznost javnih financ je odvisna od mnogih predpostavk, od zacetne ravni
dolga, pri¢akovanih stroSkov servisiranja dolga (obrestnih mer), pri€akovane gospodarske
rasti do ravni t.i. primarnega salda (t.j. javno-finan¢nega salda brez upoStevanja stroSkov
servisiranja dolga). Faktorji, ki vplivajo na omenjene predpostavke, vplivajo na vzdrznost
javnih financ (European Central Bank, 2007, str. 60-63).

Evropska komisija uporablja za ocenjevanje dolgorocne javnofinancne vzdrznosti indikatorja
S1 in S2. Prvi kazalnik (S1) predstavlja razliko med trenutnim primarnim saldom (v % BDP)
in primarnim saldom, ki je potreben za doseganje bruto dolga na ravni 60 % BDP v letu 2060
ter popravki, ki so potrebni za financiranje javnih izdatkov povezanih s staranjem prebivalstva
do leta 2060. S2 kazalnik pa zagotavlja javnofinan¢no vzdrznost v neskon¢nem obdobju in se
izracuna kot seStevek trenutnega primarnega salda (v % BDP) in popravkov, ki bi bili
potrebni za financiranje povisanih javnih izdatkov, povezanih s staranjem prebivalstva v
neskonc¢nosti (European Commission, 2010, str. 14).

Gospodarska in finan¢na kriza je vprasanje vzdrznosti javnih financ v EU potisnila v
ospredje. V luci krize lahko govorimo o dolgoro¢nih in trenutnih izzivih javnih financ v
drzavah ¢lanicah EU. Klju¢ni izziv vzdrznosti javnih financ vseh drZzav ¢lanic Evropske unije,
na dolgi rok, je staranje prebivalstva. Zelo neugoden dolgoroCen trend javnofinan¢nega
polozaja, ki je odvisen od pri¢akovanih demografskih sprememb, bi brez korenitih sprememb
vodil v nevzdrzne javne finance. Zaradi spremenjene starostne strukture bodo narasle potrebe
po zdravstveni in socialni oskrbi ter vecjemu Stevilu pokojnin. Posledi¢no bo nastal vedno
vecji pritisk na fiskalno drzo drzav ¢lanic skozi vedno vecje obveznosti drzav. Financ¢na
sredstva iz prispevkov ne bodo mogla pokriti povecanih izdatkov zaradi so¢asnega naraScanja
deleza upravicencev pokojnin in upada deleza delovno sposobnega prebivalstva. V Evropski
uniji zato v tem trenutku Stevilne drzave (tudi Slovenija) sprejemajo ali pa so ze sprejele
reforme pokojninskega (pa tudi zdravstvenega) sistema, ki naj bi pritisk na javne finance iz
naslova staranja prebivalstva vsaj za nekaj casa olajSale (Public finances 2005, 2005, str. 20).

NajpomembnejSa trenutna izziva javnih financ drzav c¢lanic evroobmocja sta nizka
gospodarska rast ter hiter porast javnofinan¢nih primanjkljajev in javnega dolga (kot deleza v
BDP), ki sta posledica finan¢ne in gospodarske krize. Hitra dinamika naras¢anja dolga in
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veliki javno-financni primanjkljaji so pripeljali do situacije, ko so se na finan¢nih trgih zaceli
pojavljati dvomi v dolgoro¢no sposobnost nekaterih drzav ¢lanic evroobmocja, da poravnajo
svoje obveznosti. Spekulacije so dosegle vrhunec v ¢asu grike javno-finanéne krize, ko so
bile ostale drzave Cclanice evroobmocja prisiljene ukrepati, da bi preprecile placilno
nesposobnost ene izmed Clanic, uveden pa je bil tudi poseben mehanizem solidarne pomoci,
ki naj bi zajezil Siritev krize na ostale potencialno problemati¢ne drzave (predvsem Spanijo,
Portugalsko, Irsko in Italijo).

3.2 Analiza javnih financ drzav ¢lanic EU v ¢asu krize
3.2.1 Fiskalni ukrepi v ¢asu krize
3.2.1.1 Ukrepi, namenjeni stabilizaciji bancnega sistema

Po septembru 2008 so bile drzave prisiljene v reSevanje sistemsko pomembnih finan¢nih
institucij. Tako je bila sprozena EU strategija za preprecitev zloma finan¢nega sistema.
Drzave ¢lanice EU in Komisija so nastopile skupaj v Zelji po zajezitvi krize. ReSevalni ukrepi
za nacionalne bancne sektorje so bili vzpostavljeni hitro in pod nadzorom Komisije, ki je
zagotovila, da ti ukrepi niso ogrozili financne stabilnosti in nemotenega toka kreditov.
Centralne banke so glede na situacijo znizale stroske izposojanja za banke.

Od oktobra 2008 je Komisija odobrila za 3,5 bilijona EUR reSevalnih ukrepov drzav ¢lanic
namenjenih finan¢nim institucijam, vendar vsa niso bila porabljena. Porabljena sredstva so
bila namenjena dokapitalizacijam in reSevanju likvidnostnih tezav. Drzavne garancije za
banc¢ne likvidnosti predstavljajo glavno proracunsko breme med vsemi pomoc¢mi. Uvedene so
bile kot zacasna reSitev za odpravo nezaupanja na medban¢nem trgu, ki smo mu bili pri¢a na
zacetku krize. Kljub razlicnim ukrepom za financno pomo¢ so bilance bank Se vedno
obcutljive in prilagoditve v ban¢nem sektorju Se niso gotove (European Commission, 2009,
str. 62-64).

3.2.1.2 Ukrepi, namenjeni spodbujanju gospodarstva

V odziv na finan¢no krizo je Evropski svet na svojem zasedanju 11. in 12. decembra 2008
potrdil evropski nacrt za ozivitev gospodarstva (European Economic Recovery Plan). Glavni
cilj nacrta je povecati povprasevanje skozi koordinirano diskrecijsko fiskalno politiko vredno
200 milijard EUR (1,5 % BDP). Drzave ¢lanice so pozvane, da prispevajo 170 milijard EUR
(1,2 % BDP), preostanek pa bosta prispevala proracun EU in Evropska investicijska banka.
Usklajena prizadevanja so namenjena podpori ozivitve gospodarstva s krepitvijo skupnega
povpraSevanja in prizadevanj za izvajanje strukturnih reform, ki jih predvideva lizbonska
strategija. Diskrecijski ukrepi so namenjeni povecevanju kupne moci gospodinjstev,
podjetiem v gospodarstvu, podpori trgu dela in investicijam. Ukrepi nacrta za ozivitev
gospodarstva so kombinacija odhodkovnih in prihodkovnih instrumentov, kot so javni izdatki,

19



garancije in subvencije, financne spodbude in nizji davki. Sprejeti ukrepi so zacasni in se
bodo predvidoma iztekli leta 2011 (European Commission, 2010, str. 19-20).

3.2.2 Gibanje javnega dolga

Javnofinan¢ni podatki kazejo izrazito poslabSanje stanja javnih financ drzav clanic EU.
Vzroke gre iskati predvsem v gospodarsko-financni krizi in posledi¢no poslabsanju
makroekonomskih razmer, izpadu davénih prihodkov ter v ukrepih javnofinan¢nih spodbud,
ki so botrovali dodatnemu povecevanju javnega dolga z namenom zagotovitve stabilnosti
finan¢nega sistema in spodbujanja gospodarske rasti. Javni dolg evroobmocja se je povecal s
5.461 milijard EUR v letu 2004 na 7.063 milijard EUR v letu 2009. Povecanje velja tudi za
celotno obmocje EU, kjer se je javni dolg povecal s 6.602 milijarde EUR v letu 2004 na 8.688
milijard EUR v letu 2009, kar je za 2.086 milijard EUR v le petih letih (podrobne Stevilke se
nahajajo v Priloga 1).

Podobno kot absolutni obseg javnega dolga se je tudi povprecni delez javnega dolga v
evroobmocju zvisal s 69,5 % BDP v letu 2004 na 78,7 % BDP v letu 2009, kar je za 9,2
odstotne toc¢ke. Na ravni vseh drzav ¢lanic EU se je javni dolg povecal za 11,4 odstotne tocke
(iz 62,2 % BDP v letu 2004 na 73,6 % BDP v letu 2009). Posamezne drzave so razli¢no
povecevale svoj dolg, pa vendar v letu 2009 opazimo pri vseh drzavah porast, tudi pri tistih,
ki so v preteklosti svoj dolg zmanjSevale (podrobne Stevilke se nahajajo v Priloga 2).
Posledica hitrega porasta deleza javnega dolga v BDP je, da ¢edalje vecje Stevilo drzav ¢lanic
ne izpolnjuje vec tega kriterija Pakta stabilnosti in rasti. V Priloga 3 lahko vidimo koliko
drzav evroobmocja je v posameznih letih od 2007 do 2009 preseglo mejo 60 % BDP (rdece
barve), drzave, ki meje niso presegle so modre barve. Leta 2009 je le Sest drzav izpolnjevalo
kriterij javnega dolga v sklopu Pakta stabilnosti in rasti in to so Luksemburg, Slovaska,
Slovenija, Finska in Spanija ter Ciper.

Drzave z najve¢jimi javnofinancnimi problemi so izpostavljene v Tabela 2. Tako lahko
vidimo, da se je javni dolg v Gré&iji, Spaniji, Italiji in na Portugalskem ter Irskem v zadnjih
letih mo¢no povecal. Te drzave so hkrati tudi tiste, ki jih finan¢ni trgi v zadnjem casu
smatrajo za najbolj problemati¢ne. Za primerjavo lahko vzamemo Slovenijo, ki je povecala
svoj dolg iz 27,2 % BDP v letu 2004 na 35,9 % BDP v letu 2009, kar je manj od zgoraj
omenjenih drzav, pa vendar za 8,7 odstotne tocke v tako kratkem casu. S tako hitrostjo
povecevanja javnega dolga je pri¢akovati, da bo tudi Slovenija zelo kmalu prestopila prag
nevzdrznih javnih financ, ¢e ne bodo izpeljane potrebne reforme.

Pozornost vzbuja Irska, ki je iz relativno nizkega javnega dolga v letih od 2004 do 2007 naglo
povisala svoj dolg na 64,0 % BDP v letu 2009. Kot lahko vidimo Irska ni med drzavami z

........

javnim dolgom spadata Gr¢ija in Italija, obe imata v letu 2009 ve¢ kot 115 % BDP dolga, kar
je mo¢no nad povprecjem evroobmocja.

20



Tabela 2: Gibanje javnega dolga izbranih drzav (v % BDP)

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Irska 29,7 27,4 24,9 25,0 43,9 64,0
Grdija 98,6 100,0 97,8 95,7 99,2 115,1
Spanija 46,2 43,0 39,6 36,2 39,7 53,2
Italija 103,8 105,8 106,5 103,5 106,1 115,8
Portugalska 58,3 63,6 64,7 63,6 66,3 76,8
Slovenija 27,2 27,0 26,7 23,4 22,6 35,9
Evroobmocje (16 drzav) 69,5 70,1 68,3 66,0 69,4 78,7

Vir: Eurostat, 2010.

Po napovedih naj bi gospodarska in finan¢na kriza vplivala na poslabsanje javnih financ vse
do leta 2011. V tem obdobju bodo vse drzave evroobmocja povecale svoj javni dolg. Po
primerjavah javnega dolga za leto 2007 in predvidenega za leto 2011, naj bi se javni dolg v
Gasu krize najbolj povecal na Irskem (za 62,3 odstotne tocke)® in v Gréiji (za 38,2 odstotne
totke) ter Spaniji (za 36,3 odstotne totke). Najmanj pa naj bi povisale svoj javni dolg Ciper,
Malta in Avstrija (podrobne Stevilke se nahajajo v prilogi 2).

3.2.3 Gibanje proracunskih primanjkljajev

Javnofinan¢ni primanjkljaj se je zmanjSeval od leta 2004 do 2007, ko je iz 230 milijard EUR
dosegel 56 milijard EUR za evroobmocje (Priloga 4). Po letu 2007 je zacel narascati in leta
2009 dosegel 565 milijard EUR. Podobno gibanje opazimo pri drzavah EU, ko je primanjkljaj
padel iz 304 milijarde EUR leta 2004 na 104 milijarde EUR leta 2007 in ponovno narasel leta
2009 na kar 802 milijardi EUR.

Drzave evroobmocja so v letu 2007 imele najnizji javnofinanéni primanjkljaj v zadnjih letih,
ki je v povprecju znasal 0,6 % BDP (Priloga 5). Zaradi gospodarske in finan¢ne krize, ki se je
poglobila jeseni leta 2008, je javnofinan¢ni primanjkljaj zacel hitro narascati, tako je v letu
2009 znasal 6,3 % BDP. Razlog za tako hitro narascanje ti¢i tudi v tem, da je bilo izboljSanje
v letu 2007 posledica predvsem ugodnih gospodarskih razmer in ne toliko ukrepov fiskalne
politike. Evropska komisija napoveduje za letos poCasno okrevanje gospodarske aktivnosti,
kljub temu pa Se ne pricakuje izboljSanje stanja javnih financ v evroobmocju. Letos
pricakujejo poglobitev javnofinan¢nega primanjkljaja na 6,6 % BDP, do izboljSanja pa naj bi
prislo Sele v letu 2011, ko naj bi se po predvidevanjih primanjkljaj znizal na 6,1 % BDP
(Bednas, Hafner & Kajzer, 2010, str. 12). Tabela 3 prikazuje gibanje proraunskega
primanjkljaja izbranih drzav v % BDP skozi leta od 2004 do 2009. Opazimo lahko, da po

% Zaradi nedavne dodatne pomoéi bannemu sektorju se bo irski javnofinanéni poloZaj mo&no poslabgal.
Javnofinanéni primanjkljaj bo po predvidevanjih letos dosegel 32 % BDP, namesto v zacetku leta predvidenih
11,6 % BDP. Posledi¢no se bo po predvidevanjih javni dolg povisal na skoraj 100 % BDP. Kljub temu irska
vlada vztraja, da bo do leta 2014 primanjkljaj spravila pod 3 % BDP.
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primanjkljajih med drZzavami evroobmocja v letu 2009 najbolj izstopajo Irska (14,3 % BDP),
Gréija (13,6 % BDP), Spanija (11,2 % BDP) in Portugalska (9,4 % BDP). Medtem ko ima
Italija veliko tezav z javnim dolgom, je po proraCunskem primanjkljaju blizu Slovenije (5,5 %
BDP).

Tabela 3: Gibanje proracunskega primanjkljaja izbranih drzav (v % BDP)

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Irska 1,4 1,6 3,0 0,1 -7,3 -14,3
Gréija -7,5 -5,2 -3,6 -5,1 -7,7 -13,6
Spanija 0,3 1,0 2,0 1,9 4,1 11,2
Italija -3,5 -4.3 -3,3 -1,5 -2,7 -5.3
Portugalska -3,4 -6,1 -3,9 -2,6 -2,8 -9,4
Slovenija 2,2 -1,4 -1,3 0,0 -1,7 -5,5
Evroobmocje -2,9 -2,5 -1,3 -0,6 -2,0 -6,3

Vir: Eurostat, 2010.

Mocno poslabsanje javnofinancnega stanja v letu 2009 v skoraj vseh ¢lanicah EU je botrovalo
temu, da je bilo ob koncu tega leta kar dvajset Clanic v postopku preseznega primanjkljaja.
Konec leta 2009 le pet drzav ¢lanic EU ni presegalo meje, dolocene s Paktom stabilnosti in
rasti, in sicer Luksemburg, Finska, Danska, Estonija in Svedska. DrZave v postopku
preseznega primanjkljaja imajo obveznost rednega porocanja EK o napredkih. Skrajni rok, ki
ga imajo drzave za znizanje javnofinan¢nega primanjkljaja, je leto 2012 oziroma 2013, razen
v primeru nepredvidenih gospodarskih okolis¢in, ki odstopajo od ocenjenega stanja, ko se
lahko rok za odpravo preseznega primanjkljaja tudi podalj$a. V Priloga 6 lahko vidimo koliko
drzav evroobmocja je v posameznih letih od 2007 do 2009 preseglo mejo 3 % BDP (rdece
barve, drzave, ki meje niso presegle so modre barve). Izredno pozitivno stanje je bilo leta
2007, ko je samo ena drzava v evroobmocju presegla referenéno vrednost 3 % BDP (grski
proracunski primanjkljaj je znasal 5,1 % BDP). V letih 2008 in 2009 se je stanje mocno
poslabsalo, saj sta v letu 2009 le dve ¢lanici evroobmocja pod referenéno mejo, Luksemburg s
2,2 % BDP in Finska s 0,7 % BDP.

3.3 Dolzniska kriza v evroobmocju

V analizi javnih financ drzav evroobmoc¢ja v zadnjem letu Se posebej izstopajo Portugalska,
Spanija, Italija, Irska in Gréija, saj je njihovo stanje precej slabse od povpredja evroobmodja.
Med njimi se je v zaCetku leta 2010 poloZaj najbolj poslabsal v Gr¢iji, ki Se posebej izstopa
zaradi prirejanja podatkov o stanju javnih financ. Zaradi zaostritve razmer je v zacetku leta
2010 zaprosila za finanéno pomo€. Eurostat je januarja 2010 izrazil sum o prirejanju
javnofinan¢nih podatkov v Gréiji in tako aprila objavil svojo oceno grSkega primanjkljaja za
leto 2009, ki znasa 13,6 % BDP in ne 12,7 % BDP kot je prvotno objavila Gréija. Ze tako
nacet ugled Gréije se je po tej objavi Se poslabSal in, kot prikazuje Slika 3, povzrocil
pospeSevanje rasti donosnosti do dospetja grSkih drZavnih obveznic (Slika 3 prikazuje
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donosnost do dospetja 10-letnih drzavnih obveznic). Pomo¢ Gr¢iji je bila odobrena skupaj s
predlogi spremljajo¢ih ukrepov ekonomskih politik, k izpolnitvi katerih so se grSke oblasti
zavezale z namenom pridobitve finanéne pomoci v obdobju treh let in v skupni vrednosti 110
milijard EUR. Cilj teh ukrepov je konsolidacija javnih financ in zniZanje javnofinancnega
primanjkljaja. Pomoc je bila odobrena pod pogojem rednega izvajanja predlaganih ukrepov s
Cetrtletno revizijo (European Central Bank, 2010, str. 56-69).

Tako kot Gr¢iji, tudi nekaterim drugim drzavam evroobmocja v zadnjem casu donosnost do
dospetja 10-letnih drzavnih obveznic pospeSeno raste. Kot prikazuje Slika 3, so najbolj
izpostavljene: Gréija, Irska in Portugalska, medtem ko pri Spaniji in Italiji opazimo rahlo rast
v zadnjem casu. Za primerjavo lahko vzamemo dospelost do dospetja nemskih 10-letnih

obveznic, ki se je znizala.

Slika 3: Donosnost do dospetja 10-letnih drzavnih obveznic izbranih drzav v %
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Vir: Government Bonds yields 10 Year Notes, 2010.

Potreba po zajezitvi Sirjenja grSke krize na ostale ¢lanice in posledicno znizevanje vrednosti
evra je sprozila med €lanicami evroobmocja, ECB in IMF (International Monetary Fund)
dogovor za nadaljnje dodatne izredne ukrepe. Za zagotavljanje stabilnosti valute je bil sprejet
dogovor o oblikovanju sistema pomoci, ki omogoca ve¢jo pomo¢ ¢lanicam evroobmocja v
obsegu obstojeCega evropskega mehanizma placilno-bilanéne pomoc¢i. Mehanizem zagotavlja
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pomo¢ tudi ostalim clanicam, ki bi imele tezave z odplacevanjem dolga in dopolnitev
obstojeCega okvira za zagotovitev dolgorocne vzdrznosti javnih financ na podlagi priporocil
EK. Sredstva bodo dostopna drzavam c¢lanicam, ki so sooene z izrednimi javnofinancnimi
razmerami.

Evropski mehanizem za finan¢no stabilizacijo je bil sprejet ob upostevanju predloga EK in
Pogodbe o delovanju Evropske unije, zlasti ¢lena 122(2), ki predvideva moznost, da se lahko
drzavi Clanici, ki je v tezavah ali ji zaradi izjemnih okolis¢in, nad katerimi nima nikakr$nega
nadzora, resno grozijo hude tezave, ponudi finan¢no pomoc¢ Unije. Finan¢na pomo¢ je na
voljo kot posojilo ali kreditna linija. Evropsko racunsko sodis¢e ima pravico, da v drzavi
prejemnici izvaja finan¢ni nadzor ali revizije, za katere meni, da so potrebni. Tudi Komisija
ima pravico poslati svoje uradnike, da v drzavi prejemnici izvajajo tehni¢ni ali finanéni
nadzor, ki so v zvezi s pomocjo potrebni (Council of the European Union, 2010).

Celovit svezenj ukrepov za ohranitev financne stabilnosti v EU vkljucuje razsiritev
obstojeega mehanizma placilno-bilancne pomoci drzavam brez evra na drzave z evrom in
njegovo povecanje za 60 milijard EUR. Ta sredstva bodo dopolnjena s triletnim mehanizmom
bilateralnih posojil, ki bo deloval po vzoru mehanizma posojil Gr¢iji, se pravi proporcionalno
in usklajeno. Gre za ustanovitev posebne institucije (Special Purpose Vehicle), ki bo z
jamstvom drzav evroobmocja prevzela do 440 milijard EUR dolgov. Skupaj je to 500 milijard
EUR pomoci. Dodatnih 250 milijard EUR pomoci bo nudil Mednarodni denarni sklad (IMF).
Sprozitev mehanizma je odvisna od izpolnjevanja strogih pogojev, podobnih kot za posojila
IMF.

K omejevanju hitrega in agresivnega Sirjenja krize sta pripomogli usklajena akcija vlad EU in
ECB ter prilagojena denarna in fiskalna politika. Drzave so sprejele izredne ukrepe za
stabilizacijo evrskega obmocja v upanju vzpostavitve ponovnega zaupanja.

3.4 Pakt stabilnosti in rasti v ¢asu Krize

Mehanizem koordinacije fiskalnih politik evroobmocja, opredeljen v Paktu stabilnosti in rasti,
je pokazal svoje pomanjkljivosti, saj ne zagotavlja dovolj velike fiskalne discipline v ¢asu
upadanja gospodarske aktivnosti. Izkazalo se je, da je preohlapen in premalo zavezujo¢ pri
zagotavljanju stabilne valute. Posledi¢no so bili ukrepi (pomo¢ Gr¢iji, vzpostavitev stalnega
sistema znotraj EU za zagotovitev stabilnosti evra in odstopanje ECB od lastnih nacel —
ohranjanje cenovne stabilnosti kot primarni cilj) za preprecevanje destabilizacije evrskega
obmocja v danih razmerah upraviceni in nujni. Poleg Gr¢ije je v evroobmocju Se kar nekaj
drzav (Portugalska, Spanija, Irska) z visokim javnofinan¢nim primanjkljajem ali javnim
dolgom, ki napoveduje negativne obete glede okrevanja gospodarstva. Njihov slabsi polozaj
na finan¢nih trgih lahko Se dodatno oslabi stabilnost celotnega evroobmocja. Sprejeti
dogovori so le zacCasna reSitev, potrebne so sistemske prilagoditve in spremembe Vv
institucionalni ureditvi EMU.
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Glede dopolnitve obstojeCega fiskalnega okvira se je oblikovala posebna skupina pod
vodstvom predsednika EU, ki naj bi pripravila predlog sprememb, in sicer gre za priporocila
na treh podro¢jih (Bednas, Hafner & Kajzer, 2010, str. 16) :

- preprecitev kriz: znotraj okvira preprecitve kriz je predvidena okrepitev preventivnega
dela koordinacije fiskalnih politik s harmonizacijo proracunskega cikla v drzavah
Clanicah evroobmocja, zagotavljanje vecjega pomena javnega dolga in njegove
vzdrznosti v okviru izvajanja postopka preseznega primanjkljaja ter okrepitev
strukturnih reform;

- blazenje kriz: to bo vkljuCevalo pospesitev sprejemanja kazni proti ¢lanicam, ki bodo
redno v prekrsku z dolocili Pakta stabilnosti in rasti, zamrznitev prejemanja sredstev iz
kohezijskih skladov, oblikovanje pogojevanja pri ¢rpanju sredstev EU proracuna —
katerega namen je spodbuda za pravocasno upoStevanje doloc¢il Pakta, uporaba
kohezijskih sredstev za okrepitev institucionalnih struktur in dvig ucinkovitosti javne
uprave;

- resitev kriz: v primeru, ko ukrepi za prepreCitev krize ne bi bili dovolj, bi bila
predvidena finan¢na pomo¢ drzavi ¢lanici v obliki posojila, katero pa bi bilo doloceno z
natan¢nimi pogoji. Nadaljnji ukrepi za reSevanje kriz so Se: zagotovitev primerne
mesSanice fiskalne konsolidacije in krepitve fiskalnega upravljanja, vkljuéno z davéno
politiko; stabilizacija finan¢nega sektorja ter ostale politike, potrebne za ponovno
vzpostavitev makroekonomske stabilnosti in zunanje kredibilnosti.

SKLEP

Evropske drzave, ki so del monetarne unije, obc¢utijo izgubo lastne monetarne in devizno-
teCajne politike, tako morajo za svoje vplivanje na nacionalno gospodarsko situacijo uporabiti
instrumente nacionalne fiskalne politike. Kljub tem potrebam pa sem v diplomskem delu
ugotovila, da so drzave sooCene z omejevanjem in regulacijo nacionalnih fiskalnih politik s
strani pravil, ki jih doloCa Pakt stabilnosti in rasti. Fiskalna politika deluje preko avtomatskih
stabilizatorjev (samodejno in neodvisno delovanje) in diskrecijskih ukrepov, ki so namerno
spremenjeni parametri v sistemu. Problem fiskalne politike je, da je zelo tezko spremenljiva
in da so ucinki najveckrat prepozni, tako so ucinki za spodbujanje gospodarstva, ki so
namenjeni ¢asu recesije, vidni Sele, ko je gospodarska aktivnost ze izboljSana. V primeru, da
vlada nadaljuje z ukrepi, obstaja nevarnost pregrevanja gospodarstva.

Pri vprasanju koordinacije nacionalnih fiskalnih politik v EMU ali njihove centralizacije je
mogoce zakljuciti, da popolna centralizacija fiskalne politike na ravni EMU ni mogoc¢a. Tudi
na sedanji stopnji povezanosti soglasje ni dosezeno. Nasprotniki centralizacije izpostavljajo
dejavnike kot so heterogenost preferenc in asimetrija informacij. Zaradi vecje u¢inkovitosti pa
je koordinacija potrebna in zazelena (zaradi eksternih Sokov in narascajo¢ih donosov obsega),
vendar samo do doloc¢ene stopnje, kje se ustavi, pa ostaja odprto vpraSanje.
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V drugem poglavju sem obravnavala delovanje fiskalne politike v EMU. Delovanje
nacionalnih fiskalnih politik je podvrzeno pravilom Pakta stabilnosti in rasti kot mehanizma
usklajevanja nacionalnih fiskalnih politik v EU. Po drugi strani je del fiskalne politike
centraliziran v obliki prorac¢una EU, vendar ta ni ustrezno velik, da bi lahko prevzel vlogo
makroekonomske stabilizacije. Usklajenost nacionalnih fiskalnih politik med drzavami
Clanicami je ekonomsko utemeljena, ker prispeva k cenovni stabilnosti in preprecuje
makroekonomsko destabilizacijo evroobmocja. S proracunsko disciplino lahko dosezemo
stabilno okolje in spodbujamo ekonomsko rast ter zaposlovanje. Ker fiskalna politika v EMU
prevzema klju¢no vlogo pri blazenju asimetricnih Sokov je potrebna uveljavitev strogih
fiskalnih pravil, saj fiskalne tezave v obliki prevelikega javnega zadolzevanja ene Clanice
lahko delujejo destabilizacijsko na celotno evroobmocje. Ker ve¢ drzav ¢lanic EU pravil
Pakta stabilnosti in rasti ni dosledno spostovalo, je prihajalo v preteklosti do Stevilnih krSitev
Pakta, ki so marca leta 2005 privedle do reforme Pakta. Kljub reformi je pakt v ¢asu finan¢ne
in gospodarske krize pokazal svoje pomanjkljivosti. Izkazalo se je, da je preohlapen in
premalo zavezujo¢ pri zagotavljanju stabilne valute. V letu 2009 le dve drzavi (Finska in
Luksemburg) nista presegli meje javnofinan¢nega primanjkljaja 3 % BDP.

Zaradi padca ekonomske dejavnosti in ukrepov drzav so javne finance zdrsnile v globok
primanjkljaj, posledi¢no pa ta povecan primanjkljaj povecuje javni dolg. Po napovedih se bo
javni dolg v prihodnosti Se poveceval, Se posebej, ¢e se fiskalna politika drzav evroobmocja
ne bo prilagodila dani situaciji. Grska javno-finan¢na kriza je pokazala, da takSna situacija na
dolgi rok ne more biti vzdrzna.

Sklepam, da so fiskalna in ostala makroekonomska ravnovesja obcutljive narave. Trenutna
finan¢na in gospodarska kriza je pokazala, da gospodarski Soki lahko hitro privedejo do
porusenja ravnovesij. Zato se drzave, ki so imele Ze pred krizo tezave z javnimi financami,
tezje soocajo z nastalimi gospodarskimi razmerami. Primer taks$ne drzave je Gr¢ija, ki bo
morala korenito spremeniti svojo ekonomsko politiko. V analizi drzav evroobmocja zadnjega
leta pa so poleg Gréije izstopale tudi Portugalska, Spanija, Italija in Irska. Njihovo stanje je
precej slabse od povprecja evroobmocja.

Zaradi hitrega Sirjenja grske krize na ostale ¢lanice in posledi¢no zmanjSevanja vrednosti evra
je bil kot preventivni ukrep sprejet Evropski mehanizem za finan¢no stabilizacijo, ki
zagotavlja drzavam clanicam varnostno mrezo v primeru nevzdrzne javno-finan¢ne situacije.
V izogib aktivaciji tega mehanizma, pa tudi za ohranitev zaupanja javnosti v vzdrznost javnih
financ in verodostojnosti Pakta stabilnosti in rasti, je v EMU potrebno ¢imprejSnje okrevanje
javnofinan¢nega stanja.
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Priloga 1: Gibanje javnega dolga drzav ¢lanic EU

Tabela 1: Vrednosti javnega dolga drzav clanic EU od leta 2004 do 2009, v mio EUR

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Belgija 273.884,0 279.062,0 280.425,3 282.120,1 309.522,1 326.606,0
Nemc¢ija 1.453.783,0  1.524.382,0 1.571.673,0  1.578.833,0  1.646.163,0  1.762.211,0
Irska 44.255,0 44.393,0 44.059,0 47.410,0 79.859,0 104.667,0
Gréija 183.157,0 195.421,0 205.738,0 216.731,0 237.252,0 273.407,0
Spanija 388.701,0 391.083,0 389.507,0 380.660,0 432.233,0 559.650,0
Francija 1.076.932,0  1.145.354,0  1.149.937,0  1.208.950,0  1.315.147,0  1.489.025,0
Italija 1.444.563,0  1.512.765,0  1.582.081,0  1.599.755,0  1.663.452,0  1.760.765,0
Luksemburg 1.742,0 1.837,0 2.224.9 2.502,0 5.381,0 5.463,7
Nizozemska 257.604,0 266.060,0 255.916,0 258.592,0 346.687,0 347.021,0
Avstrija 150.729,0 155.753,0 159.450,0 161.033,0 176.544,0 184.105,0
Portugalska 84.032,5 94.791,7 100.522,0 103.702,0 110.376,6 125.909,5
Slovenija 7.352,2 7.759,2 8.288,7 8.084,9 8.388,8 12.518,9
Finska 67.587,0 65.652,0 65.696,0 63.225,0 63.023,0 75.217,0
Malta 3.211,9 3.355,4 3.253,7 3.379,2 3.626,6 3.947,6
Ciper 8.963,3 9.490,7 9.445.,0 9.261,5 8.346,7 9.527,2
Slovaska 14.559,5 13.398,2 14.671,0 16.194,2 18.612,9 22.584,5
Evroobmocje 5.461.056,4 5.710.557,2 5.842.887,6 5.940.432,9 6.424.614,7 7.062.625,4
Bolgarija 7.526,2 6.388,6 5.708,8 5.248,4 4.790,2 4.997,6
Ceska 27.829,2 30.530,4 34.507,9 38.444.8 41.105,5 48.4432
Danska 88.952,4 78.206,2 70.154,3 62.035,7 79.704,4 92.612,4
Estonija 486,7 511,3 590,5 592,2 741,2 990,5
Litva 1.590,5 1.611,6 1.699.,9 1.899,7 4.480,8 6.737,2
Latvija 3.520,4 3.845,0 4.330,0 4.840,0 5.036,2 7.856,5
Madzarska 49.990,7 53.713,4 61.931,5 65.952,8 72.546,0 75.516,8
Poljska 103.411,9 119.953,1 132.124.3 147.456,8 144.778,1 166.918,3
Romunija 11.768,7 12.397,6 12.598,6 14.485,4 17.047,8 27.482,6
Svedska 148.621,7 148.030,5 146.725,9 132.245.3 111.088,8 126.219,8
Velika 697.320,8 777.990,7 861.377,6 855.652,1 793.289,5  1.067.819,1
Britanija
Evropska unija 6.602.075,4  6.943.735,6  7.174.636,8  7.269.286,0  7.699.223,1  8.688.219,3

Vir: Eurostat, 2010.



Priloga 2: Gibanje delezev javnega dolga drzav ¢lanic EU

Tabela 2: Spremembe delezev javnega dolga drzav clanic EU v obdobju od 2007 do 2011, v

Belgija
Nemc¢ija
Irska
Gréija
Spanija
Francija
Italija
Luksemburg
Nizozemska
Avstrija
Portugalska
Slovenija
Finska
Malta
Ciper
Slovaska
Evroobmodje
Bolgarija
Ceska
Danska
Estonija
Latvija
Litva
Madzarska
Poljska
Romunija
Svedska

Velika Britanija
Evropska unija

Legenda: * Navedeni zneski so ocenjene vrednosti (European Commission, Public finances in EMU — 2010,

2004

94,2
65,8
29,7
98,6
46,2
64,9

103,8

6,3
52,4
64,8
583
27,2
44.4
72,3
70,2
41,5
69,5
37,9
30,1
45,1

5,0
14,9
19,4
59,1
45,7
18,7
51,1
40,9
62,2

2010, str. 14, Table 1.1.3).

2005

92,1
68,0
27,4
100,0
43,0
66,4
105,8
6,1
51,8
63,9
63,6
27,0
41,7
70,1
69,1
34,2
70,1
29,2
29,7
37,8
4,6
12,4
18,4
61,8
47,1
15,8
50,8
42,5
62,8

odstotnih tockah BDP
2006 2007 2008

88,1 84,2 89,8
67,6 65,0 66,0
24,9 25,0 439
97,8 95,7 99,2
39,6 36,2 39,7
63,7 63,8 67,5
106,5 103,5 106,1
6,5 6,7 13,7
474 45,5 58,2
62,2 59,5 62,6
64,7 63,6 66,3
26,7 23,4 22,6
39,7 352 34,2
63,7 61,9 63,7
64,6 58,3 48.4
30,5 29,3 27,7
68,3 66,0 69.4
22,7 18,2 14,1
29,4 29,0 30,0
32,1 27,4 34,2
4,5 3.8 4.6
10,7 9,0 19,5
18,0 16,9 15,6
65,6 65,9 72,9
47,7 45,0 472
12,4 12,6 13,3
45,7 40,8 38,3
435 447 52,0
61,4 58,8 61,6

Vir: Eurostat, 2010.

2009

96,7
73,2
64,0

115,1
53,2
77,6

115,8
14,5
60,9
66,5
76,8
35,9
44,0
69,1
56,2
35,7
78,7
14,8
354
41,6

72
36,1
293
78,3
51,0
23,7
03
68,1
73,6

2010%

99,0
78,8
77,3

124,9
64,9
83,6

1182
19,0
66,3
70,2
85,8
41,6
50,5
71,5
62,3
40,8
84,7
17,4
39,8
46,0

9,6
48,5
38,6
78,9
53,9
30,5
42,6
79,1
79,6

2011%

100,9
81,6
87,3

133,9
72,5
88,6

118,9
23,6
69,6
72,9
91,1
454
54,9
72,5
67,6
44,0
88,5
18.8
43,5
49,5
12,4
573
45,4
77,8
59,3
35,8
42,1
86,9
83,8

2007-
2011

16,7
16,6
62,3
38,2
36,3
24,8
15,4
16,9
24,1
13,4
27,5
22,0
19,7
10,6
9,3
14,7
22,5
0,6
14,5
22,1
8,6
48,3
28.5
11,9
14,3
232
1,3
422
25,0



Priloga 3: Graficni prikaz delezev javnega dolga drzav evroobmocja v izbranih
letih

Slika 1: Primerjava delezev javnega dolga drzav evroobmocja za obdobje od leta 2007 do
2009, v % BDP
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Vir: Eurostat, 2010.



Priloga 4: Gibanje proracunskega primanjkljaja drzav ¢lanic EU

Tabela 3: Vrednosti proracunskega primanjkljaja drzav clanic EU od leta 2004 do 2009, v

mio EUR

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Belgija -843 -8.233 814 -661 -4.061 -20.187
Nemc¢ija -83.520 -73.950 -37.800 4.880 990 -79.410
Irska 2.080 2.661 5.221 261 -13.198 -23.350
Gréija -13.940 -10.068 -7.496 -11.478 -18.303 -32.342
gpanija -2.862 8.759 19.847 20.066 -44.260 -117.630
Francija -59.576 -50.368 -41.066 -51.433 -64.677 -144.849
Italija -48.572 -61.432 -49.403 -23.191 -42.575 -80.800
Luksemburg -301 1 466 1.359 1.134 -278
Nizozemska -8.584 -1.359 2919 1.095 4.200 -30.210
Avstrija -10.232 -4.031 -3.854 -1.129 -1.232 -9.496
Portugalska -4.831 -9.083 -6.092 -4.218 -4.705 -15.426
Slovenija -602 -412 -404 8 -631 -1.915
Finska 3.501 4.253 6.645 9.316 7.731 -3.682
Malta -213 -138 -131 -118 -255 -218
Ciper -519 -330 -175 540 158 -1.029
Slovaska -802 -1.083 -1.539 -1.020 -1.493 -4.290
Evroobmocje -229.816 -204.812 -112.048 -55.723 -181.176 -565.111
Bolgarija 310 414 759 20 626 -1.314
Ceska -2.611 -3.584 -2.996 -860 -4.023 -8.133
Danska 4118 10.804 11.288 10.852 7918 -6.055
Estonija 160 180 331 410 -442 -237
Latvija -116 -52 -75 -64 -957 -1.684
Litva -279 -105 -108 -290 -1.056 -2.379
Madzarska -5.290 -7.004 -8.372 -5.049 -4.035 -3.766
Poljska -10.995 -9.957 -9.876 -5.842 -13.351 -22.121
Romunija -744 -924 -2.120 -3.130 -7.585 -9.621
Svedska 2.254 6.656 7.966 12.672 8.082 -1.571
Velika Britanija -61.147 -62.941 -52.437 -56.5812 -89.687 -179.875
Evropska unija -304.158 -271.324 -167.687 -103.584 -285.685 -801.867

Vir: Eurostat, 2010.



Priloga 5: Gibanje delezev proracunskega primanjkljaja drzav ¢lanic EU

Tabela 4: Delezi proracunskega primanjkljaja drzav clanic EU od leta 2004 do 2009, v %

BDP

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Belgija -0,3 2,7 0,3 -0,2 -1,2 -6,0
Nem¢ija -3,8 -3.3 -1,6 0,2 0,0 -3,3
Irska 1,4 1,6 3,0 0,1 -7,3 -14,3
Gréija -7,5 -5,2 -3,6 -5,1 -7,7 -13,6
Spanija -0,3 1,0 2,0 1,9 -4,1 11,2
Francija -3,6 -2,9 -2,3 -2,7 =33 -7,5
Italija -3,5 -4,3 -3,3 -1,5 -2,7 -5,3
Luksemburg -1,1 0,0 1,4 3,6 29 -0,7
Nizozemska -1,7 -0,3 0,5 0,2 0,7 -5,3
Avstrija -4,4 -1,7 -1,5 -0,4 -0,4 -3.4
Portugalska 3.4 -6,1 -3,9 -2,6 -2,8 -9.4
Slovenija 2,2 -1,4 -1,3 0,0 -1,7 -5,5
Finska 2,3 2,7 4,0 5,2 42 -2,2
Malta -4,7 -2,9 -2,6 -2,2 -4,5 -3,8
Ciper -4,1 2.4 -1,2 34 0,9 -6,1
Slovaska 2,4 -2,8 -3,5 -1,9 -2,3 -6,8
Evroobmocje -2,9 -2,5 -1,3 -0,6 -2,0 -6,3
Bolgarija 1,6 1,9 3,0 0,1 1,8 -3,9
Ceska -3,0 -3,6 2,6 -0,7 2,7 -5,9
Danska 2,1 52 5,2 4,8 34 -2,7
Estonija 1,6 1,6 2,5 2,6 -2,7 -1,7
Latvija -1,0 -0,4 -0,5 -0,3 -4,1 -9,0
Litva -1,5 -0,5 -0,4 -1,0 -3,3 -89
Madzarska -6,4 -7,9 -9,3 -5,0 -3,8 -4,0
Poljska -5.4 -4,1 -3,6 -1,9 -3,7 -7,1
Romunija -1,2 -1,2 -2,2 -2,5 -5,4 -8,3
Svedska 0,8 2,3 2,5 38 2,5 -0,5
Velika Britanija -3,4 -3,4 -2,7 -2,8 -4,9 -11,5
Evropska unija -2,9 -2.5 -1,4 -0,8 -2,3 -6,8

Vir: Eurostat, 2010.



Priloga 6: Grafi¢ni prikaz deleZev proracunskega primanjkljaja drzav
evroobmocja v izbranih letih

Slika 2: Primerjava delezev proracunskega primanjkljaja drzav evroobmocja za obdobje od
leta 2007 do 2009, v % BDP
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Vir: Eurostat, 2010.
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