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UuvoD

Financ¢na kriza v Ekonomski in monetarni uniji (EMU) je privedla do porasta drzavnih dolgov
v mnogih drzavah Evropske unije (v nadaljevanju EU), kar je povzrocilo obsezno fiskalno
krizo v Gr¢iji, na Irskem in Portugalskem ter hude fiskalne pritiske v veéini preostalih drzav
evrskega obmocgja.

Drzave, ki so sprejele skupno evrsko valuto so se bile pripravljene odpovedati svoji monetarni
politiki in svoje politicne preference udejanjati samo preko fiskalne politike. Samostojne
fiskalne politike so zaradi razli¢nih politiénih tezenj potencialni vir negativnih vplivov na
ostale drzave ¢lanice monetarne unije. EMU je prav iz tega razloga oblikovala Pakt stabilnosti
in rasti (v nadaljevanju Pakt), ki bi po sprejetju skupne valute omejeval fiskalne politike drzav
evrskega obmogja in tako ohranjal stabilnost monetarne unije.

Oblikovanje in izvajanje pravil Pakt je bila tema intenzivnih razprav ze od samega zacetka,
vendar sta Sele gospodarska kriza po letu 2000 in spor med Svetom EU in Evropsko komisijo
sprozila obseznejSo razpravo o reformi Pakta, Ki je bila sprejeta leta 2005. Reforma Pakta je
uvedla bolj sofisticirana pravila in bolj prilagodljive postopke, vendar se je Ze kmalu
pokazalo, da reforma ni dosegla svojega namena. Ravno nasprotno, saj smo trenutno prica
najgloblji krizi evrskega obmocja.

Fiskalni pretresi so mo¢no ogrozili finan¢no stabilnost celotne EU in poudarili soodvisnost
med oslabljenimi gospodarstvi drzav ¢lanic EU. Po prvih dveh letih krize, ko se je EU
ukvarjala predvsem z reSevanjem tekoCih gospodarskih tezav, je priSel Cas za temeljit
razmislek o prenovitvi povsem oslabljenega Pakta. Podani so bili razli¢ni predlogi za dosego
treh ciljev, ki jih je opredelila projektna skupina pod vodstvom predsednika Evropskega sveta
Hermana Van Rompuya. Pogodbo za vzpostavitev Evropskega mehanizma stabilnosti so pred
kratkim podpisali, o preostalih dveh ciljih (krepitev nadzora nad proracunsko politiko in boljsi
nadzor nad makroekonomskimi neravnovesij) pa ECOFIN (Svet za gospodarstvo in finance)
do zdaj Se ni sprejel kaksnih konkretnih odlocitev.

Namen diplomskega dela je razumevanje ekonomske logike in mehanizma delovanja Pakta
stabilnosti in rasti.

Cilj diplomskega dela je predstaviti in analizirati Pakt vse od njegovega zacetka leta 1997 ter
s predstavitvijo reformnih predlogov zgoraj nastetih institucij pridobiti ustrezen vpogled v
smernice nadaljnje prenove Pakta.

Poleg uvoda in sklepa je diplomsko delo sestavljeno iz Stirih vecjih vsebinskih sklopov.
Uvodu sledi krajsi sklop z utemeljitvijo fiskalnih pravil, predstavitvijo vrst fiskalnih pravil in
njihovo zaZeleno zasnovo. V drugem sklopu predstavim Pakt z njegovimi zacetki in analizo



njegove izvirne strukture, v tretjem pa sledi opis in ocena reforme Pakta iz leta 2005. Cetrti
sklop je namenjen predstavitvi reformnih predlogov glede bodoce prenove Pakta.

Klju¢ne ugotovitve, do katerih bom prisel med pisanjem diplomskega dela, bom na koncu
zapisal v sklepu.

1. FISKALNA PRAVILA

Fiskalna pravila se v zadnjih letih pospeSeno uvajajo kot sredstvo za omejevanje fiskalnih

politik.

1.1. Utemeljitev fiskalnih pravil v EMU

Fiskalna pravila v monetarni uniji imajo dva namena, in sicer krepitev vzdrznosti fiskalne
politike v drzavah €lanicah ter medsebojno usklajevanje med drZzavami ¢lanicami. Ucinkovit
nain za izni¢enje prekomernih proracunskih primanjkljajev, ki so velika nevarnost za
srednjerocno in dolgoro¢no fiskalno disciplino, je s pravili utemeljen fiskalni okvir, ki
omejuje diskrecijsko pravico tvorcev fiskalnih politik in spodbuja sprejetje verodostojnih,
¢asovno usklajenih fiskalnih politik (Annett, Decressin & Deppler, 2005, str. 4).

Glavni vzrok za obstoj fiskalnih pravil izhaja iz ugotovitve, da so javnofiskalne politike, ¢e
niso vsaj deloma omejene, nagnjene k proracunskim primanjkljajem in odstopanjem pri
porabi. Tak$ni predsodki v bistvu izhajajo iz povezave kratkovidnega obnasanja in
transakcijskih stroskov v okviru politinega procesa. Volivce v demokracijah zastopajo
politiki, ki jim pomagajo javne uprave. Iz tega izhajajoca institucionalna ureditev, ki se sicer
po drzavah razlikuje, na splo$no vodi do odnosov med oblastniki in izvajalci, pri katerih lahko
moralno tveganje in asimetri¢ne informacije hitro privedejo do neprimernih odlocitev glede
porabe in obdav¢itve (Morris, Ongena & Schuknecht, 2006, str. 6-7).

Vztrajno visoki primanjkljaji in nara$c¢ajoc¢i javni dolg imajo lahko skodljive posledice za
gospodarsko stabilnost in rast. Potrebe po financiranju visokih javnih dolgov namre¢ zvisujejo
obrestne mere in izrivajo zasebne nalozbe. (Morris, Ongena & Schuknecht, 2006, str. 6).

Visoki primanjkljaji in visoka raven dolga imajo lahko tudi posledice na monetarno politiko.
Prvi¢, fiskalna ekspanzija, ki povecuje raven domacega povprasevanja, lahko povzroci
inflacijske pritiske. Drugi¢, neprimerne fiskalne politike lahko omajajo zaupanje v stabilnost
monetarne politike. Ce se drzava vztrajno prekomerno zadolZuje in tako kopi¢i dolgove, lahko
to privede do pri¢akovanj, da bo morala zadolZevanje kriti z ustvarjanjem novega denarja, kar
se lahko odraza v pricakovanjih vi§je inflacije (Gonzales-Paramo, 2005).



Annett, Decressin in Deppler, (2005, str. 7) navajajo, da so se v evrskem obmocju sprva
najpogosteje pojavljali dvomi glede dveh situacij, ki jih navajam v nadaljevanju.

Prvi¢, drzave, ki se sreCujejo z velikimi fiskalnimi problemi, bi lahko reSile druge drzave
¢lanice ali pa bi Evropska centralna banka odkupila njihov dolg. Verjetnost taksnih reSevanj
pripelje do problema moralnega tveganja. Ob trenutni globoki krizi v tako imenovani skupini
»PIIGS« (Portugalska, Irska, Italija, Gréija in Spanija), se je izkazalo, da je bil strah pred
takSnim scenarijem Se kako upravicen.

Drugi¢, v evrskem obmocju bi bila lahko ogroZena cenovna stabilnost, ¢e bi drzave s
popustljivo fiskalno politiko zacele pritiskati na ECB, naj zniza obrestne mere in tako s
pomocjo inflacije izni¢i del dolga. Izguba kredibilnosti bi se lahko odrazila v depreciaciji
evra.

Maastrichtska pogodba ter pozneje Pakt stabilnosti in rasti, ki jih natan¢neje pojasnjujem v
nadaljevanju naloge, vkljucujeta zaSCitne ukrepe kot pomoc¢ pri preprecevanju prelivanja
negativnih ucinkov fiskalne politike na monetarno politiko. Kljub temu so obstajali tehtni
razlogi, da se bo popustljivost fiskalnih politik v EMU brez nadaljnjih ukrepov v obliki
finan¢nih predpisov zaostrila.

Prevzem evra je odpravil teajna tveganja in s tem povezanih premij za tveganje med
drzavami clanicami evrskega obmocja. Pretirano zadolZevanje dolocene drzave je v
preteklosti ponavadi prispevalo k izgubi vrednosti valute v primerjavi z drugimi stabilnejSimi
evropskimi valutami. Subjekti, ki so odkupili drzavni dolg taksne drzave, so kot nadomestilo
za to zahtevali premijo za tveganje, s ¢imer so vlado te drZave prisilili k samoomejevanju oz.
k izvajanju stabilnejSe fiskalne politike.

Z letom 1999 ni bilo ve¢ menjalnih tecajev znotraj evro obmoc¢ja in nekdanji nacionalni
finan¢ni trgi so postali vedno bolj povezani. Vlade tako lahko sodelujejo na ve€jem in bolj
likvidnem evropskem trgu kapitala, na katerem vlagatelji v obdobju gospodarskega razcveta
obveznice razli¢nih drzav evro obmodja $tejejo za bliznje substitute. Vlada, ki Zeli povecati
svoje zadolZevanje, ima lahko kratkoro¢no enako korist, kot jo je imela pred uveljavitvijo
EMU, vendar pa se stroski te politike zdaj bolj verjetno prelivajo na druge drzave ¢lanice
evrskega obmocja, kar ustvarja spodbudo za zadolzevanje brez vnaprej$njega zagotavljanja
kapitalskega kritja (Gonzales-Paramo, 2005). Z zacetkom finan¢ne krize in pomanjkanjem
likvidnosti na trgu so se premije za tveganje med razli¢nimi drzavami spet povecale.

Dodatna utemeljitev fiskalnih pravil v EMU se nanasa na stabilizacijsko funkcijo fiskalne
politike. Ciklicna nihanja javnofinanénih prihodkov in odhodkov, ki se avtomati¢no
pojavljajo v gospodarskem ciklusu pomagajo uravnavati nihanje proizvodnje in
povprasevanja. TakSna avtomatska fiskalna stabilizacija se je pri tej nalogi izkazala za veliko
bolj ucinkovito od diskrecijskih ukrepov fiskalnih politik, pri katerih prihaja do Stevilnih



casovnih odlogov. Stabilizacijska funkcija fiskalne politike po zaslugi EMU postaja vse bolj
pomembna.

Skupni nabor fiskalnih pravil v EMU temelji na delovanju avtomatskih stabilizatorjev kot
glavnem orodju za fiskalno stabilizacijo, potem ko drzave ¢lanice v skladu s Paktom,
dosezejo svoje srednjero¢ne fiskalne cilje (proracun, ki je blizu ravnovesja ali v presezku).
Spostovanje srednjero¢nih proracunskih ciljev omogoca dovolj manevrskega prostora za
prosto delovanje avtomatskih stabilizatorjev (Buti & van den Noord, 2004, str. 12).

Obstoj fiskalnih pravil v EMU vecinoma ni sporen, nasprotno pa sta oblikovanje in izvajanje
teh pravil ze od samega zacetka tema intenzivnih razprav.

1.2. Oblikovanje fiskalnih pravil

Za doseganje in ohranjanje fiskalne discipline poznamo dve vrsti fiskalnih predpisov (Buti &

Giudice, 2002, str. 3):

a) Steviléni cilji, ki so nekakSen pritisk na drzavne fiskalne politike v smislu pokazatelja
fiskalne u¢inkovitosti (raven zadolZevanja in porabe, viSina dolgov)

b) predpisani postopki, ki spodbujajo odgovorno fiskalno vedenje

S Steviléno opredeljenimi cilji uvajajo omejitev fiskalnih politik z vzpostavljanjem zahtev za
izpolnjevanje dolocenih ciljev ali dolocitvijo zgornjth mej za doloCene proracunske
spremenljivke. Omenjeni cilji so enostavni in jih je ob zadovoljivih fiskalnih ra¢unovodskih
standardih zelo lahko nadzirati. Slaba stran strogih Stevil¢nih pravil je v pomanjkanju
proznosti, saj pravil ne prilagajajo spremenjenim gospodarskim okoliS€¢inam, kar lahko vodi
do procikli¢nih fiskalnih politik. Z namenom zagotovitve skladnosti s Steviléno opredeljenimi
pravili lahko pride do uporabe enkratnih ukrepov, ki povzrocijo kratkorocne proracunske
ucinke, ali celo do uporabe kreativnega racunovodstva.

Predpisani postopki zagotavljajo hierarhi¢no proraCunsko obravnavanje ukrepov pri
oblikovanju predloga, sprejemu in izvajanju nacionalnih proracunov, kar pomeni, da ima
osrednja avtoriteta moznost vzdrZzevanja omejitev glede porabe. Na meddrzavni ravni takSna
pravila podeljujejo mo¢ nadnacionalnemu telesu, da lahko ovrednoti in ob neupoStevanju
pravil tudi sankcionira prora¢unsko obnasanje nacionalnih vlad.

Samo sprejetje fiskalnih pravil Se ne pomeni zadostnega pogoja za izboljSanje fiskalnih
rezultatov. Vpliv, ki ga imajo ta pravila na fiskalno vedenje, je odvisen predvsem od oblike in
nadina izvajanja omenjenih pravil. Se posebej pomembno je, da pravila in njihovo utemeljitev
razumejo in podpirajo vse zainteresirane strani (npr. politiki, volivci in trg). Prav tako mora
biti prisoten tudi verodostojen mehanizem uveljavljanja pravil (Morris, Ongena &
Schuknecht, 2006, str. 8).



1.3. Zazelene lastnosti fiskalnih pravil

Vecina avtorjev kakovost oziroma primernost fiskalnih pravil meri z merili, ki sta jih razvila
Kopits in Symansky ter z Inmanovim Kriterijem.

Kopits in Symansky (1998) sta opredelila $tevilne zaZelene znaCilnosti, ki bi morale biti
podlaga za kakovostna dolgorocna fiskalna pravila. V skladu z njunim prepri¢anjem mora biti
idealno fiskalno pravilo jasno opredeljeno, pregledno, preprosto, prilagodljivo, ustrezno glede
na koncni cilj, mozno uveljavitve, dosledno in podprto s strukturnimi reformami. Za lazje
razumevanje so v spodnji tabeli podane krajSe opredelitve zaZelenih znacilnosti fiskalnih
pravil.

Tabela 1: Zazelene znacilnosti fiskalnih pravil glede na Kopits-Symansky merila

Zazelene znacdilnosti fiskalnih pravil Opredelitev lastnosti
Jasno opredeljeno brez moznosti interpretacije, ki bi privedla do
diskrecijskih odlocitev
Pregledno to¢nost pri napovedih, poroc¢anju in upostevanju
racunovodskih dogovorov
Preprosto pravilo mora biti izvedljivo in stvarno
Prilagodljivo pravilo dovoljuje odmike od dolo¢b in splo$nih
pogojev; dolo¢be in splosne pogoje je mozno
prilagoditi
Ustrezno glede na kon¢ni cilj pravilo je skladno glede na koncni cilj
Moznost uveljavitve sposobnost udejanjanja in sankcioniranja v
primeru krsitev pravila
Dosledno pravilo ni nasprotno drugim ekonomskim
politikam
Podprto s strukturnimi reformami vklju¢evanje vzdrznih struktur prihodkov in
odhodkov

Vir: R. Morris, H. Ongena & L. Schuknecht, The reform and implementation of the Stability and Growth Pact,
2006, str. 9.

Kopits in Symansky poudarjata, da nobeno fiskalno pravilo ne more v celoti zdruziti vseh
zaZelenih lastnosti in dodajata, da so kompromisi med optimalnimi znacilnostmi neizogibni.

Glede izvajanja in uveljavljanja fiskalnih pravil je koristen seznam zaZelenih znacilnosti na
osnovi izkusenj iz ZDA pripravil tudi Inman. Inman (1996) pravi, da se mora skladnost s
pravili preverjati naknadno in ne samo predhodno. Vazno je namre¢ dejansko izvrSevanje
proracuna v skladu s pravili, ne pa samo predhodna dolocitev proracuna. Nedoseganje ciljev
ne bi smelo biti zlahka opravicljivo. Inman dodaja, da bi morala za izvrSevanje pravil skrbeti
neodvisna agencija. Prav tako bi posamezniki ali skupine morali imeti moZnost zahtevati
preiskavo ali drzava deluje v skladu s pravili. Kazni za neizpolnjevanje pravil bi morale biti
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dovolj visoke. Zelo pomembno je tudi to, da je politikom onemogoceno spreminjanje samih
pravil. V primeru, da zgoraj naStete zazelene znacilnosti ne bi bile v ve¢ji meri vkljucene v
fiskalna pravila, ta najverjetneje ne bi imela vec¢jega vpliva na vlado, saj bi vlada lahko
zlahka upravicila neskladnost s pravili.

2. PAKT STABILNOSTI IN RASTI

2.1. Od Maastrichtske pogodbe do Pakta stabilnosti in rasti

Evropsko monetarno unijo so zasnovali na temeljih stroge fiskalne discipline. Prora¢unska

neodvisnost ¢lanic EMU je omejena z Stevilénimi omejitvami iz Maastrichtske pogodbe ter
Pakta stabilnosti in rasti (Buti & van den Noord, 2004, str. 6).

Razprava pred sprejetiem Maastrichtske pogodbe, ki je bila podpisana leta 1992, se je v
glavnem vrtela okoli vpraSanja, ali je optimalno valutno obmoc¢je predpogoj za uspesno
monetarno unijo ali pa Ze sama monetarna integracija zadostuje za uspeS$no delovanje
monetarne unije. Na koncu je bila Maastrichtska pogodba nekaksen kompromis, saj je
vkljucevala tako strog terminski nacrt za uresnicitev ekonomske in monetarne unije (EMU)
kot natan¢na konvergen¢na merila, ki so bila pogoj za ¢lanstvo v uniji (Fischer, Jonung &
Larch, 2006, str. 6).

Maastrichtska pogodba je z namenom izogibanja preseznim primanjkljajem in naraséajo¢im
dolgovom, ki bi lahko ogrozili stabilno delovanje EMU, uvedla Stevilna pravila, katerih cilj je
discipliniranje fiskalnih politik drzav ¢lanic EU. Ta pravila vkljucujejo prepoved financiranja
primanjkljajev s strani Evrosistema (101. ¢len) in klavzulo, ki dolo€a, da evropske institucije
ali drzave Clanice ne jam¢ijo za obveznosti in ne prevzemajo financne obveznosti druge
drzave c¢lanice (103. ¢len), kar naj bi finan¢ne trge spodbujalo k razlikovanju med dolZniskimi
instrumenti razli¢nih drzav evrskega obmocja in s tem dodatno okrepilo fiskalno disciplino
drzav ¢lanic. Navkljub pogodbi postaja lo¢nica med fiskalno in denarno politiko v trenutni
krizi vse bolj zamegljena, saj ECB (Evropska centralna banka) iz strahu pred nestabilnostjo
monetarne unije odkupuje obveznice drzave, ki so se znasle v nevzdrznem javnofinanénem
polozaju ter ne morejo ve¢ prek finan¢nih trgov po vzdrzni ceni financirati svojih obveznosti.

Pogodba poleg osnovnih za$¢itnih ukrepov drzave ¢lanice obvezuje k izogibanju prekomernih
primanjkljajev ocenjenih glede na referencne vrednosti 3 % BDP za primanjkljaj in 60 %
BDP za javni dolg (104. ¢len). Stabilen finan¢ni polozaj drzave ¢lanice v smislu izpolnjevanja
konvergencnih kriterijev je eden od pogojev za prevzem evra. Poleg tega krSitev zgoraj
navedenih meril drZave privede do postopka urejanja prekomernega primanjkljaja z namenom
preverjanja in izboljSevanja stanja.

Za drzave c¢lanice, ki so sprejele enotno valuto, lahko ta postopek v konéni fazi privede do
finan¢nih sankcij, vendar je v Maastrichtski pogodbi doloceno, da postopek ni avtomaticen,



ampak je koncna odlocitev o ukrepanju prepus¢ena presoji Sveta ministrov EU za
gospodarske zadeve in finance (v nadaljevanju ECOFIN).

V letih po podpisu Maastrichtske pogodbe je referen¢na vrednost v visini 3 % veljala za
preprosto merilo uspeha fiskalne politike. To je moc¢no olajSalo spremljanje fiskalne
ucinkovitosti drzav, tako v javnosti kot na finan¢nih trgih, saj je v ve€ini drzav izpolnjevanje
pogojev za prevzem evra pritegnilo Siroko javno pozornost. Razprave o prednostih in
slabostih enotne valute so imele tudi v politicnih krogih.

Dejansko so v tistem obdobju Stevilne vlade vlozile veliko truda v zmanjSevanje primanjkljaja
pod 3 % BDP, da bi svojim drzavam s tem omogocile vkljucitev v prvi val drzav, ki so
prevzele evro. Na podlagi vsega tega so se med pripravami na ustanovitev monetarne unije
bistveno izboljsali finan¢ni saldi ve€ine drzav ¢lanic EU. Javnofinanéni primanjkljaj se je v
evrskem obmodju s 4,5 % BDP v letu 1991 do leta 1997 zmanjsal pod 3 % BDP (glej Prilogo
1).

Kljub korenitim izboljSavam so Se vedno obstajali dvomi, da po vkljucitvi drzav v monetarno
unijo fiskalna pravila, dolo¢ena z Maastrichtsko pogodbo, ne bodo dovolj stroga za
zagotovitev fiskalne discipline. Obstajali so tudi pomisleki, da zgolj spoStovanje referencne
vrednosti v visini 3 % BDP ne more biti dovolj za ohranitev ali zmanjSanje dolga na primerno
raven (Morris, Ongena & Schuknecht, 2006, str. 12)

Glavni skeptik je bila Nemcija, ki se je v zameno za enotno valuto morala odreci zelo moc¢ni
in stabilni valuti. Nem¢ija je Zelela zagotovilo, da bodo proracunske politike tudi znotraj
EMU ostale trdne in usmerjene k dolgoro¢ni stabilnosti. Bala se je predvsem neresnosti tistih
drzav ¢lanic, ki so skozi zgodovino pogosto izkazovale visoke inflacije, primanjkljaje in javne
dolgove.

Leta 1995 je takratni nemski finan¢ni minister Theo Waigel predlagal »Pakt stabilnosti za
Evropo«, ki bi merilo 3 % BDP postavil za zgornjo mejo, kazni za prekoralitev tega merila pa
bi bile avtomati¢ne.

Omenjeni pomisleki ter Waiglov predlog so privedli do pogajanj in kon¢nega podpisa Pakta
stabilnosti in rasti leta 1997 v Amsterdamu, s katerim so Zeleli dodatno okrepiti fiskalni okvir
Maastrichtske pogodbe.

2.2.  lzvirni pakt

Pakt stabilnosti in rasti so uvedli z namenom, da bi drZave c¢lanice ohranjale fiskalno
disciplino tudi po sprejetju evra. Cilj pakta je, da bi preko nadzora in usklajevanja fiskalnih
politik preprecili ¢ezmerne primanjkljaje ter drzave ¢lanice od ustvarjanja primanjkljajev
odvrnili z uvedbo jasnih pravil postopka urejanja prekomernega primanjkljaja. Pakt v prvi
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vrsti temelji na dveh uredbah Sveta EU, ki jih v skladu z njihovimi cilji in funkcijami

oznacujejo kot »preventivni« oziroma uredba §t. 1466/97 in »korektivni « oziroma uredba $t.
1467/97 del pakta.

Drzave ¢lanice v okviru preventivnega dela predlozijo letne programe stabilnosti, ki pomenijo
informacije o njihovih ekonomskih in fiskalnih politikah. Ti programi vkljucujejo predvsem
srednjerocne cilje fiskalne politike drzave in potrebne prilagoditve za dosego teh ciljev. Pakt
je v svoji prvotni obliki dolocal, da bi moral biti srednjerocni cilj proracun, ki je blizu
ravnovesja ali v presezku. Tako bi zagotovili vzdrzen dolgoroc¢ni fiskalni polozaj ter obenem
ustvarili dovolj manevrskega prostora za samodejno fiskalno stabilizacijo, ne da bi prislo do
prekoracitve meje 3 % BDP.

Programe stabilnosti posameznih drzav ovrednoti Evropska komisija, obravnava pa jih lahko
tudi ECOFIN, ki se lahko odlo¢i, da objavi svoje mnenje o vsakem programu. Preventivni del
vkljucuje tudi mehanizem predCasnega opozarjanja, s katerim lahko ECOFIN poda
priporocila drzavi €lanici, katere proracunska gibanja nakazujejo tveganje prekoracitve meje
primanjkljaja. Na splo$no je poudarek preventivnega dela na mehkih metodah, s katerimi
spodbujajo fiskalno disciplino in usklajevanje politike s pomocjo ve€stranskega nadzora in
pritiska.

V nasprotju s preventivnim delom je korektivni del strozji, bolj formalen in je namenjen
uveljavljanju fiskalne discipline (Filipek & Schreiber, 2010, str. 6). Korektivni del se opira na
strozje in bolj formalne postopke, znane tudi kot postopek odpravljanja primanjkljaja, ki
skuS8ajo uveljaviti fiskalno disciplino v drzavah s preohlapnimi fiskalnimi politikami.

Postopek odpravljanja primanjkljaja se sproZi, ko nacrtovani ali dejanski primanjkljaj drzave
preseZe mejo 3 % BDP. V primeru krSenja zgoraj nastetih vrednosti Komisija o krsitvi napise
porocilo ter predlozi svoje mnenje ECOFIN-u, ki se v roku treh mesecev odlo¢i ali ¢ezmerni
primanjkljaj obstaja ali ne.

DrZavni primanjkljaj nad 3 % se lahko opredeli kot izjemen in zacasen (torej ne prekomeren)
v primeru, da drzava zabeleZi padec realnega letnega BDP za najmanj 2 %. Ce je padec
nenaden ali pa dolgotrajen, se padec realnega BDP med 0,75 % in 2 % prav tako lahko
opredeli kot izjemo.

V kolikor posebne olajSevalne okolis¢ine ne obstajajo, ECOFIN takoj po ugotovitvi obstoja
prekomernega primanjkljaja poslje zadevni drzavi dolocCena priporocila. Drzava mora
prekomeren primanjkljaj odpraviti v najvec¢ letu dni po njegovem odkritju.

Ce ECOFIN meni, da drzava ni naredila dovolj za odpravo primanjkljaja, jo lahko pozove k
bolj zavzetemu resevanju situacije in ji znova postavi rok za odpravo primanjkljaja. ECOFIN
mora ob ponavljajo¢em neupostevanju priporocil s strani drzave ¢lanice slednjo kaznovati v
roku najve¢ desetih mesecev od porocanja o prekomernem drzavnem primanjkljaju.



Dogovorjeno je bilo, da ECOFIN drzavo ¢lanico sprva sankcionira z brezobrestnim pologom.
Depozit je sestavljen iz fiksne komponente (v visini 0,2 % BDP) in variabilne komponente, ki
je enaka desetini razlike med dejanskim primanjkljajem in mejo 3 % BDP, pri ¢emer zgornja
meja sestavljenega depozita ne sme presegati visine 0,5 % BDP. Polog se ob nadaljnjih
neskladnostih po dveh letih pretvori v finan¢no kazen.

Postopek odlocanja ni avtomati¢en, ampak je del politiénega procesa (Exenberger, 2004, str.
3). Med drzavami c¢lanicami je bilo v nasprotju z izvirnim predlogom nemske vlade namre¢
dogovorjeno, da bodo odlocitve sprejemali v okviru standardnega zakonodajnega procesa
(Svet EU npr. na podlagi priporoCila Evropske komisije s kvalificirano vecino sprejme
odlocitev ali priporocilo). Evropska komisija je tako ohranila pravico do nadzora in pobude,

medtem ko Svet EU na koncu ohranja pravico sprejemanja dokoncnih odlocitev (Morris,
Ongena & Schuknecht, 2006, str. 13)

2.3. Analiza izvirnega Pakta stabilnosti in rasti glede na Kopits-Symansky
merila in Imanov Kkriterij zaZelenih lastnosti fiskalnih pravil

Buti, Eijfinger in Franco (2002, str. 4) so na podlagi seznama meril, ki sta jih razvila Kopits in
Symansky, takole subjektivno ovrednotili kakovost izvirnega Pakta stabilnosti in rasti:

Tabela 2: Izvirna fiskalna pravila EU glede na Kopits - Symansky merila

zazZelene znacilnosti fiskalnih pravil glede na ocena Butija (Buti et al., 2002)
Kopits-Symansky merila
jasno opredeljeno dobro
pregledno dobro
preprosto zelo dobro
prilagodljivo dobro
ustrezno glede na kon¢ni cilji dobro
moznost uveljavitve zadovoljivo
dosledno dobro
podprto s strukturnimi reformami zadovoljivo

Vir: M. Buti, S. Eijfinger & D. Franco, Revisiting the Stability and Growth Pact: Grand Design or Internal
Adjustment?, 2002, str. 4.

Glede na zgornjo subjektivno oceno fiskalnih pravil EU se zdi, da so pravila precej dobro
usklajena z Kopits-Symansky merili. Pravila so jasno opredeljena, pregledna, zelo preprosta,
pregledna, dosledna, prav tako je jasen tudi njihov kon¢ni cilj. NajSibkejsa tocka fiskalnih
pravil EU je moznost uveljavitve pravil, ki je odvisna od politicnih tezenj. Prav tako avtorji
vidijo pomanjkanje spodbud ¢lanicam monetarne unije o nujnosti strukturnih reform.

Buti, Eijfinger in Franco (2002, str. 6) poudarjajo, da je bil Kopits-Symansky Kkriterij
pripravljen za ocenjevanje kakovosti domacih fiskalnih pravil. Menijo, da vecnacionalni
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znacaj pravil EU odlocilno vpliva na njihovo oblikovanje in izvajanje v vsaj dveh pogledih.

Prvi&, potrebno je spostovati suverenost drzav in princip subsidiarnosti*. To pomeni, da
morajo biti pravila ¢im bolj nepristranska glede drzavnih socialnih preferenc, ki so v obmocju
EU precej raznolika.

Drugi¢, zaradi mednarodne narave pravil obstajajo neujemanja med razli¢nimi merili, in sicer
med preprostostjo in prilagodljivostjo, med preprostostjo in ustreznostjo, ter med
prilagodljivostjo in moznostjo uveljavitve. Neujemanja med razlicnimi zaZeleni znacilnostmi
vodijo pravila v razli¢ne smeri, tako da fiskalna pravila niso ravno optimalna.

Tabela 3: Specifikacija fiskalnih pravil EU

Specifikacija Sibko fiskalno pravilo Moéno fiskalno Fiskalna pravila EU —
pravilo ocena Butija (Buti et
al., 2002)
Preverjanje
skladnosti s pravilom Ex ante Ex post Ex post
Razveljavitev pravila
z glasovanjem z Dovoljeno Ni dovoljeno Ni dovoljeno
navadno vecino
IzvrSevanje pravila
Izvrsitelj sankcij Strankarski Neodvisen Strankarski
Dostop do podatkov Zaprt Odprt Zaprt
Visina kazni Nizke Visoke Visoke
Proces spreminjanja
pravila Enostavno Tezko Tezko

Vir: M. Buti, S. Eijfinger & D. Franco, Revisiting the Stability and Growth Pact: Grand Design or Internal
Adjustment? 2002, str. 8.

Prav tako kot Symansky-Kopits merila je bil tudi Inmanov kriterij pripravljen za ovrednotenje
kakovosti domacih fiskalnih pravil. Buti, Eijffinger in Franco (2002, str. 8) menijo, da je tudi
pri tem subjektivnem ocenjevanju zaznati vliv ve¢nacionalnega znacaja fiskalnih pravil EU na
njihove osnovne znacilnosti.

Znacilen primer za to je naknadna odlocitev za revizijo, ki je pomembna z nadnacionalnega
vidika, se posebej ob upostevanju vecje verjetnosti moralnega tveganja glede predhodnih
odlocitev o politikah in tezavnejSega nadzora nad slednjimi. Zagotavljanje prostega dostopa
do podatkov je bistveno tezavnejSe, kadar vkljucuje vecje Stevilo drzav. Sankcije so v skladu s
Paktom stabilnosti in rasti naceloma sicer visoke, njihovo dejansko izvajanje pa ostaja
vprasljivo zaradi politi¢ne tezavnosti uvedbe sankcij s strani ene suverene drzave proti drugi.
To je seveda posledica neobstoja neodvisne institucije s pooblastili za uvedbo sankcij.

! Nacelo, ki pravi, da se morajo stvari urediti v najmanj$em, najnizjem ali najmanj centraliziranem mestu.
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Na splosno je skladnost izvirnih fiskalnih pravil v EMU z Inmanovi zazelenimi znacilnostmi,
razen moznosti uveljavitve, zelo dobra. Neskladja s kriterijem lahko tudi v tem primeru
vecinoma pripiSemo vplivu nadnacionalnega znacaja pravil.

3. REFORMIRANJE PAKTA V LETU 2005

3.1. Vzroki za reformo pakta v letu 2005

Vse od zacetka veljave Pakta stabilnosti in rasti leta 1999 je njegovo izvajanje vzbujalo
mesane obcutke.

Od sredine pa do konca devetdesetih let je veCina drzav evrskega obmocja dosegla bistven
napredek pri konsolidaciji svojih fiskalnih polozajev. Leta 1993, ko je zacela veljati
Maastrichtska pogodba, je delez drzavnih primanjkljajev v obmocju evra znasala okoli 5,5 %
BDP. Slednji so se do leta 1997, ko so morale drzave izpolnjevati maastrichtska
konvergen¢na merila, zmanjSal na manj kot 3 % BDP (glej Prilogo 1). Od takrat naprej so
nekatere drzave evrskega obmocja uspele ohraniti zgleden fiskalni polozaj, pri Stevilnih
drugih pa se je fiskalna konsolidacija bodisi ustavila bodisi celo §la v vzvratno smer.
Pomanjkanje zagona v smeri napredka ali celo poslabsanje fiskalnega stanja je sprva
zakrivalo ugodno gospodarsko okolje med letoma 1997 in 2000, ko pa se je rast pozneje
upocasnila, so se proracunski saldi v nekaterih drZzavah hitro poslabSali in proracunski
primanjkljaji so dosegli ali celo presegli raven 3 % BDP (glej Prilogo 2).

Prva je referen¢no vrednost 3 % BDP v letu 2001 prekrsila Portugalska, v letu 2002 sta sledili
Nemcija in Francija, v letu 2003 Nizozemska in Gréija ter v letu 2004 Italija.

ECOFIN kljub vedno slabsim fiskalnim poloZajem v Stevilnih drzavah ¢lanicah ni korektno
sledil pravilom Pakta. To je postalo zelo ocitno novembra 2003, ko se je ECOFIN odloc¢il, da
zamrzne postopek stabilizacije prekomernih primanjkljajev za Francijo in Nem¢ijo. Odlocitev
je sprozila spor med Svetom EU in Evropsko komisijo, ki ga je na koncu moralo resiti
Sodis€e Evropskih skupnosti.

Annett, Decressin in Deppler (2005, str. 13) menijo, da se je Pakt zamajal predvsem ob
vprasanjih izvrSljivosti in obCutka lastniStva, medtem ko je bila nezadostna prilagodljivost
drugotnega pomena. Izvrsljivost je bila problemati¢na za oba dela pakta, saj so nekatere
drzave vztrajno krSile mejo glede viSine primanjkljaja. Vecje drzave Clanice so prav tako
jasno pokazale, da ne bodo dopustile, da bi bile predmet postopka odpravljanja preseznega
primanjkljaja.
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3.2. Reforma pakta stabilnosti in rasti v letu 2005

Pakt je bil od vsega zacetka tar¢a razli¢nih kritik in reformnih predlogov, vendar je Sele spor
med Svetom EU in Evropsko komisijo povzrocil, da se je slednja odlocila zaCeti obseznejSo
razpravo o reformi Pakta stabilnosti in rasti.

Predlogi Evropske komisije in drugi predlogi so bili tema dolgotrajnih dogovorov med
drzavami Clanicami ob koncu leta 2004 in v zacetku leta 2005. Rezultat teh razprav je bil
sporazum o spremembah v okviru Pakta stabilnosti in rasti, kot je bilo dolo¢eno v porocilu
ECOFIN iz marca 2005 in pozneje uveljavljeno s spremembami uredb Sveta EU §t. 1466/97
in 1467/97. Z reformo, ki jo je sprejel ECOFIN, so ohranili staro strukturo Pakta stabilnosti in
rasti, vendar so kljub vsemu uveljavile Stevilne pomembne spremembe.

V reformo, ki jo je ECOFIN sprejel marca 2005, so poskusali vkljuéiti predvsem pet podrocij,

ki so bila potrebna izboljsav (European Council, 2005, str. 3):

- poudariti ekonomsko razlago proracunskih omejitev s ciljem izboljSanja verodostojnosti in
obcutka lastniStva;

- okrepiti obc¢utek pripadnosti Paktu s strani nacionalnih oblikovalcev ekonomskih politik;

- bolje izrabiti obdobja gospodarskega razcveta za konsolidacijo proradunov in se s tem
izogniti procikli¢ni politiki,

- bolj zavzeto upostevati priporocila ECOFINA v gospodarsko manj uspesnejsih obdobjih;

- pri nadzoru stanja proracuna namenjati dovolj pozornosti javnemu dolgu in njegovi
vzdrznosti.

3.2.1. Spremembe v preventivnem delu pakta

Klju¢na kritika izvirnega Pakta stabilnosti in rasti je bila, da njegov preventivni del daje
prevelik poudarek kratkoro¢ni formalni skladnosti s pravili, ne uposteva pa osnovnih
ekonomskih pogojev ter srednjero¢ne in dolgoro¢ne fiskalne vzdrznosti. Z reformo so zato
uvedli razli¢ne izboljSave v smeri uravnotezenega srednjerocnega proracunskega stanja ter
elementov, ki naj bi jih bilo treba upoStevati pri ovrednotenju fiskalnega poloZaja drzav
Clanic.

Reforma je vkljucevala:

- Opredelitev srednjerocnih proracunskih ciljev.

Namesto da bi bile drzave primorane slediti proracunskemu poloZaju, ki bi bil blizu
ravnovesja ali v presezku, lahko v skladu z reformo same oblikujejo svoj srednjerocni cilj ter
svoj program stabilnosti in konvergentnosti, ki ga na koncu ovrednoti Evropski svet.

Posamezni srednjero¢ni proracunski cilji lahko odstopajo od polozaja v presezku ali blizu
ravnovesja, in sicer je za drzave z nizkim dolgom in visokim potencialom za doseganje
gospodarske rasti dovoljen primanjkljaj v visini 1 % BDP, za drzave, ki so visoko zadolzene
in imajo nizek potencial za gospodarsko rast, pa je dolocen presezek v viSini 1 % BDP.
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Drzave morajo zagotoviti hiter napredek v smeri vzdrznosti ter hkrati pustiti dovolj
proratunskega manevrskega prostora.

- Spodbujanje popravkov v smeri doseganja srednjerocnega cilja

Od drzav, ki niso uresniCile svojega proracunskega cilja, se pricakuje, da bodo sprejele
ukrepe, ki bodo omogocali doseganje ciljev ze v trenutnem gospodarskem ciklu. V ta namen
bi morale Clanice evrskega obmocja in ERM II dose¢i vsaj minimalno letno prilagoditev
proracunskega polozaja, ki znasa 0,5 % BDP, v ¢asu gospodarskega vzpona pa bi morala
dosegati stopnjo, vi§jo od 0,5 % BDP. Prizadevanja za usklajevanje bi torej morala biti vecja
v dobrih ¢asih, v slabsih Casih pa bi bila lahko nekoliko omejena. Dobri ¢asi so opredeljeni
kot »obdobja, v katerih BDP presega svojo potencialno raven«.

- Upostevanje strukturnih reform
Za drzave Clanice velja, da ob izvajanju strukturnih reform lahko odstopajo od srednjero¢nega
cilja in prilagoditvenih usmeritev. V postev pridejo namre¢ le reforme, ki imajo neposredne
dolgoro¢ne ucinke pri zmanjSevanju stroskov in obenem spodbujajo potencialno rast ter tako
ugodno vplivajo na dolgoro¢no vzdrznost.

3.2.2. Spremembe v korektivnem delu pakta

Spremembe v korektivnem delu so §le v smeri uvajanja vecje proznosti postopka preseznega
primanjkljaja ter sprostitve in vecje specifiCnosti pri pojasnjevanju moznosti za izogibanje
kaznovalnemu postopku. Spremembe so vkljucevale:

- Opredelitev »resnega gospodarskega upada«
Kot merilo za resni gospodarski upad je bila dolofena negativna letna stopnja realne rasti
BDP ali pa akumuliran upad BDP v daljsSih obdobjih zelo nizke rasti realnega BDP glede na
potencialno rast.

- Specifikacija »ostalih pomembnih dejavnikov«
Pogodba doloca, da bi morala Evropska komisija v svojem sporocilu, ki pomeni prvi korak
postopka prekomernega primanjkljaja, upoStevati »vse druge pomembne dejavnike,
vklju€ujo¢ srednjerocno gospodarsko in proracunsko stanje drzave Clanice«. Niti pogodba niti
prvoten Pakt stabilnosti in rasti nista dodatno opredelila, kateri naj bi bili »pomembni
dejavniki«, zato reformiran pakt slednje bolj jasno opredeljuje. ECOFIN pri ovrednotenju
srednjerocnega proraunskega polozaja uposteva predvsem potencialno gospodarsko rast,
obstojece gospodarske okolisCine, ter izvajanje politik v okviru lizbonske strategije2 in politik
za spodbujanje raziskav, razvoja in inovacij. Glede razvoja srednjerocnega proraunskega
polozaja se upostevajo prizadevanja za fiskalno konsolidacijo v ugodnih casih, vzdrznost

? Lizbonska strategija je bila leta 2000 sprejeta kot strateski cilj EU, in sicer do leta 2010 postati najbolj
konkurenéno, dinami¢no ter na znanju temeljece gospodarstvo na svetu. Od tedaj je napovedani cilj in proces
izvrSevanja tako imenovane lizbonske strategije dozivel kar nekaj modifikacij.
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javnega dolga, javne nalozbe in splo$no kakovost javnih financ. UposStevati je treba tudi vse
druge dejavnike, ki so po mnenju zadevne drzave ¢lanice pomembne za celovito oceno
presezka Cez referen¢no mero. Posebna pozornost je namenjena proracunskim prizadevanjem
za povecanje ali ohranjanje visoke ravni finan¢nih prispevkov za krepitev mednarodne
solidarnosti in doseganja ciljev evropske politike, zlasti pri zdruzevanju Evrope. Poudariti je
treba, da se pri ocenjevanju dejstva, ali je dolocen primanjkljaj prekomeren, druge pomembne
dejavnike uposteva le, ¢e je proracunski primanjkljaj zgolj zafasen in blizu referencne
vrednosti.

- Podaljsevanje postopkovnih rokov

Precej rokov se je z reformo podaljsalo. To vkljucuje rok v katerem ECOFIN izda priporo¢ilo
drzavi €lanici s prekomernim primanjkljajem (podalj$ano s treh na Stiri mesece od dneva, ko
so bili ustrezni podatki podani), rok drzavi ¢lanici za predstavitev ukrepov kot odziv na
priporocila Sveta (podaljSano s treh na Sest mesecev), rok, v katerem mora ECOFIN izdati
obvestilo, ¢e ni zadovoljen z ukrepi s katerimi se je drzava Clanica odzvala na priporocilo
(podaljSan z enega meseca na dva), in rok, v katerem mora zadevna drzava predstaviti
ucinkovite ukrepe kot odgovor na obvestilo Sveta (podalj$an s treh na Stiri mesece).

- Podaljsanje rokov za zmanjsanje prekomernih primanjkljajev

Standardni rok za odpravo prekomernega primanjkljaja je Se vedno dolocen kot leto po
ugotovitvi primanjkljaja, razen ¢e obstajajo kak$ne posebne okolis¢ine. Pri presoji ali gre za
posebne okolis¢ine, ki utemeljujejo podaljSanje roka za eno leto, je treba upostevati celovito
oceno zgoraj navedenih »drugih pomembnih dejavnikov«. Poleg tega je treba zacetni rok za
popravek dolociti tako, da bodo morale drzave ¢lanice kot merilo dose¢i minimalno letno
izboljSanje svoje cikli¢no prilagojene bilance v visini 0,5 % BDP, brez enkratnih in za¢asnih
ukrepov.

- Veckratna priporocila ali obvestila v primeru nepricakovanih ali nezazelenih
dogodkov

Izvirni pakt ni izrecno predvideval podaljSevanja rokov za odpravo prekomernega
primanjkljaja ali veCkratnih izdaj priporo¢il ECOFIN, in prav to je bilo v srediScu
postopkovnih zastojev postopka prekomernega primanjkljaja v primeru Nemcije in Francije.
Z reformo Pakta so te zadeve pojasnili in izrecno navedli, da se lahko ECOFIN, c¢e je drzava
¢lanica sprejela ucinkovite ukrepe v skladu s priporocili ECOFINA in ¢e so po sprejetju
poroCila ali obvestila nastali nepri€akovani neugodni gospodarski dogodki z opaznimi
posledicami za javne finance drZave, odloci, da pripravi revidirano obvestilo ali priporocilo in
da lahko za eno leto podalj$a rok za zmanj$anje prekomernega primanjkljaja.

- Posvecanje vecje pozornosti zadolzenosti in vzdrznosti javnih financ
Porocilo ECOFIN iz marca leta 2005 se je zavzemalo, da bi bilo merilo javnega dolga, »ki se
zadovoljivo zmanjsuje in priblizuje referencni vrednost«, podano bolj konkretno. Kljub temu
ni bil dosezen noben sporazuma o kvalitativni opredelitvi zmanjSevanja javnega dolga, kot je

bilo predlagano s strani Evropske komisije.
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3.2.3. Spremembe na podroc¢ju upravljanja

Z reformo Pakta stabilnosti in rasti samo po sebi niso uvedli kaksne velike spremembe na
podroc¢ju upravljanja. Zlasti se niso spremenili osnovni postopki in pravila glasovanja, saj bi
bile v vsakem primeru potrebne spremembe pogodbe. ECOFIN je v porocilu iz marca 2005
vseeno podal nekaj predlogov za izboljSanje upravljanja in krepitev nacionalne podpore
pravilom. V zvezi s navedenim se je zavzel za tesnejSe sodelovanje med drzavami ¢lanicami,
Evropsko komisijo in Svetom EU, pa tudi za izboljSanje podpore in izvrSevanja skupnega
pritiska nad drzavami krSiteljicami. Pozval je k razvoju dopolnilnih nacionalnih proracunskih
pravil in nadaljevanj zasledovanja proracunskih ciljev, tudi ¢e pride do zamenjave vlade, ter
veéji  vkljuCenosti nacionalnih parlamentov. Poudaril je tudi pomen zanesljivih
makroekonomskih napovedi in proracunskih statisticnih podatkov.

3.3. Ocene reforme Pakta

Buti, Eijffinger in Franco (2005, str. 24) menijo, da so nekateri elementi reforme izboljsali
kakovosti  proratunskega okvirja EU, medtem ko so ga nekateri poslabsali.
Nekatere novosti omogocajo ve¢jo proznost pri obravhavanju posebnih okolis¢in in tezav
posameznih drzav, obenem pa se je ohranil preudaren pristop k fiskalnem ravnanju, saj bo
prilagodljivost Se naprej omejena z dolo¢bo, da mora vsak presezek nad 3 % BDP ostati
zaCasen in omejen ter da ne sme biti nobena kategorija izdatkov izkljuCena iz opredelitev
primanjkljaja. Ukrepi za izboljSanje preglednosti, izbolj$anje kakovosti statisti¢nih podatkov
in krepitev nacionalnih proracunskih institucij naj bi okrepili trenutno veljavna pravila. S
poudarjanjem dolgoro¢ne vzdrznosti so povzrocili, da so fiskalna pravila postala nekoliko
manj kratkoro¢no usmerjena, kar je bila pogosta kritika starega Pakta. Buti, Eijffinger in
Franco po drugi strani menijo, da so nekatere spremembe nekoliko bolj problemati¢ne, pri
¢emer izpostavljajo predvsem podalj$anje rokov za odpravo primanjkljaja, kar lahko vodi do
tega, da bi tezave stalno odmikale v prihodnost. Opozarjajo, da ve¢ja zapletenost novega
okvira lahko zmanjsa prepoznavnost fiskalnih ciljev in povzro¢i manj uéinkovit nadzor.
Dodajajo, da obstaja Se veliko spornih tehni¢nih vprasanj, Ki jih je treba obravnavati, kot na
primer: kako naj se izmeri fiskalno vzdrznost, kako naj bi opredelili za¢asne ukrepe, kako naj
bi ovrednotili kakovost javnih financ ter kako naj bi obracunali stroske prizadevanj drzave v
smeri evropske integracije. Malo je bilo tudi sprememb kljuénih dolo¢b, ki vplivajo na boljso
moznost uveljavitve pravil.

Morris, Ongena in Schuknecht (2006, str. 23) so mnenja, da se spremembe preventivnega dela
v bistvu Stejejo kot premik v prid bolj sofisticiranih pravil, medtem ko so spremembe v smeri
bolj proznega korektivnega dela jasno povezane z manj strogimi pravili in postopki. Reforma
je v primerjavi s prvotno obliko Pakta prinesla ve¢ razlogov za toleriranje primanjkljajev v
visini nad 3 % BDP in podaljSevanje rokov za odpravo takSnih primanjkljajev. Opozarjajo na
nevarnost, da bi kombinacija vecje proznosti pravil s potrebo po pridobitvi kvalificirane
veéine v Svetu lahko privedla do milejsih odlocCitev. Avtorji dodajajo, da bi dejstvo, ¢e bi
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odlocitve postale milejSe ter jih ne bi nadomestili z ve¢jo politicno zavezanostjo in izbolj$ano
skladnostjo, lahko privedle do visjih in pogostejsih krSitev pravil glede primanjkljaja.

Fischer, Jonung in Larch (2006, str. 23) menijo, da celotna reforma Pakta temelji na
predpostavki, da se moznost uveljavitve da dosec¢i predvsem s krepitvijo ekonomske logike
skupnih fiskalnih pravil in s tem odgovornosti nacionalnih politik. Predvsem se po reformi pri
ocenjevanju fiskalne uspeSnosti bolj uposteva gospodarske in druge posebne razmere v
posamezni drzavi €lanici. Poleg tega so se nekateri parametri fiskalnih predpisov spremenili,
tako da so se bolj priblizali realnemu stanju. Dodajajo, da se je pri reformi manj pozornosti
posvetilo izboljSanju moznosti uveljavitve do katere bi prislo s krepitvijo postopkov in
institucij.

Juergen von Hagen (2010, str. 20) izpostavlja dejstvo, da je bilo upostevanje posebnih
okolis¢in pri ugotavljanju preseznega primanjkljaja mozno Ze v okviru originalnih pravil.
Dodaja, da je bilo pri reformi glavno vpraSanje kdo je pristojen za odlocanje, ko je fiskalna
politika drzave ¢lanice v fazi ocenjevanja. Vrsta moZnih izgovorov za presezni primanjkljaj
po njegovem mnenju ne povecujejo prilagodljivosti, temvec jo celo znizujejo. Avtor tudi
poudarja, da je bil pravi namen reforme nadaljnje zmanj$anje vpliva Evropske komisije na
postopke, ki je bil z reformo tudi doseZen. Zakljucuje, da je reforma z omogocanjem nadaljnje
dominacije  ECOFIN-a nad ocenjevanjem fiskalne vzdrznosti, Se dodatno uniéila
verodostojnost Pakta.

Z reformo Pakta so precej omilili pravila in s tem drzavam ¢lanicam omogocili bolj ohlapno
izvajanje reform za sledenje srednjero¢nim ciljem ter jim dovolili voditi primanjkljaje z
opravi¢ilom, da so se znasle v gospodarsko neugodnih obdobjih. Strah nekaterih, da bi se
lahko popravki korektivnega dela, s katerimi naj bi Paktu dodali potrebno fleksibilnost in
preudarnost, izkazali za zelo tvegane za stabilnost Pakta, je bil upravi¢en. Obstojece
pomanjkljivosti pri gospodarskem upravljanju EU so se pokazale Ze kmalu z nastopom
recesije v letu 2008. Zmanjsanje izvoza in zamrznitev denarnega trga je veliko drzav evrskega
obmocja pahnilo v nezavidljive fiskalne poloZaje.

4. PRIHODNJA REFORMA PAKTA

4.1. Kratek opis stanja javnih financ po reformi

Javne finance drZzav na evrskem obmocju so bile po reformi Pakta leta 2005 do izbruha
finan¢ne krize v septembru 2008 v razumni kondiciji. Povpre¢ni drzavni primanjkljaj
evrskega obmocja v razmerju do BDP je znasal 2 %, povprecno razmerje med javnim dolgom
in BDP pa je znasalo 69,8 % (glej Prilogo 3). Fiskalno politiko so izvajali bolj ali manj v
skladu s Paktom stabilnosti in rasti.

Stanje fiskalne politike se je po izbruhu financne krize moc¢no poslabsala. Povprecni drzavni
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primanjkljaj drzav evrskega obmocja v razmerju do BDP je z 2 % v letu 2008 do konca leta
2009 narasel na 6,3 %, povprecno razmerje med javnim dolgom in BDP pa se je povecalo za
9,4 odstotne tocke in je ob koncu leta 2009 znasalo 79,2 % (glej Prilogo 3).

Hallett in Jensen (2010, str. 1) za to dramati¢no poslabSanje javnih financ izpostavljata
predvsem tri vzroke. Prvi je povecanje javnih izdatkov, povezanih z reSevalnimi paketi za
banke in druge finan¢ne institucije po financni krizi. Drugi vzrok je samodejno povecanje
odhodkov in padec prihodkov ob gospodarskem upadu zaradi delovanja vgrajenih
stabilizatorjev. Poleg tega naj bi se javni prihodki zmanjsali tudi zaradi skoraj$nje zamrznitve
nepremicninskega in financnega sektorja ter upada proizvodnje in zaposlovanja, ki smo mu
bili prica v zadnjih dveh letih.

Podatki iz Priloge 3 prikazujejo naglo zadolzevanje drzav v zadnjih letih, zato lahko
potrdimo, da je Evropska unija med ukvarjanjem s teko¢imi gospodarskimi problemi nekoliko
zanemarila pravila za vzdrZevanje financne discipline. Zaradi recesije je v drzavne blagajne
pritekalo vedno manj dav¢nih prilivov, tako da so mocneje zadolzene drzave vedno tezje
poravnavale obveznosti iz naslova dolgov.

Prva izmed mocneje zadolZenih drzav je pokleknila Gréija, ki je v aprilu in maju 2010
dosegla tocko, ko ji trg nikakor ni bil ve¢ pripravljen posojati denarja po razumni ceni.

Drzave EU in Mednarodni denarni sklad so tako 2. maja 2010 v strahu pred izbruhom takih
razmer po vsej Evropski uniji, ki bi lahko resno ogrozile stabilnost evra, Gr¢iji odobrile
posojilo v visini 110 milijard evrov. Denarna pomo¢ so pozneje 7. decembra 2010 odobrili
tudi Irski (85 milijard evrov) in 17. maja 2011 Portugalski (78 milijard evrov).

Primer Gr¢ije je vlil strah v kosti tako prebivalcem kot politiénim vrhovom drzav EU, ki so se
do takrat na Siroko izogibali nepriljubljenim strukturnim reformam, dvigom davkov ali
zmanjSevanju drzavnih izdatkov. Zaceli so se zavedati, da so nedavne krize in tveganje za
stabilnost v evrskem obmocju poudarili soodvisnost med gospodarstvi drzav ¢lanic EU ter
izpostavili ranljivost drzav, zlasti znotraj evrskega obmocja.

Evropska komisija je kmalu priznala, da pravil in postopkov za usklajevanje gospodarske
politike niso dovolj upostevali. Drzave namre¢ gospodarsko ugodnih let niso izkoristile za
zadostno zmanjSanje javnega dolga, poleg tega pa tudi makroekonomskih neravnovesij niso
ustrezno obravnavale. V $tevilnih drzavah ¢lanicah se je to odrazilo v visokih primanjkljajih v
tekocem racunu, veliki zunanji zadolZenosti in velikih javnih dolgovih, ki so bili precej nad
referen¢no vrednostjo, dolo¢eno v pogodbi.

V maju 2010 so zato ustanovili Evropski sklad za finan¢no stabilnost in Evropski finan¢ni
mehanizem za stabilizacijo. Odlocili so tudi naj se prenovi okvir gospodarskega upravljanja v
obmocju evra. Na zasedanju marca 2010 je Evropski svet pooblastil svojega predsednika
Hermana Van Rompuya, naj v sodelovanju z Evropsko komisijo ustanovi delovno skupino, Ki

jo sestavljajo predstavniki drzav c¢lanic in ECB. Delovna skupina je dobila nalogo, naj
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pripravi predloge za okrepitev okvira za nadzor EU, zlasti njegovega proraunskega in
makroekonomskega dela, ter vzpostavi okvir kriznega upravljanja. Poro¢ilo delovne skupine,
ki ga je potrdil Evropski svet na svojem zasedanju oktobra 2010, je vklju¢evalo predloge za
sirSe in globlje usklajevanje ekonomskih politik. Poleg tega so decembra 2010 voditelji drzav
in vlad dogovorili o ustanovitvi stalnega kriznega mehanizma.

Evropska komisija je v zvezi s cilji delovne skupine 29. septembra 2010 izdala Sest

zakonodajnih predlogov, ki so se navezovali na tri glavne teme (European Commission,

20104, str. 1):

- okrepiti skladnost drzav ¢lanic s Paktom stabilnosti in rasti in poglobiti usklajevanje
fiskalne politike

- raz8iriti gospodarski nadzor za preprecevanje, odkrivanje in odpravljanje
makroekonomskih neravnovesij in razlik v konkuren¢nosti

- okrepiti mehanizme uveljavljanja pravil

Evropska komisija v svoj paket zakonodajnih predlogov ni umestila mehanizma za krizno
upravljanje, ki je bil SirSe omenjen v njenem predhodnem porocilu z dne 12. maja 2011.

4.2. Povzetek predlaganih sprememb, ki temeljijo na paketu
zakonodajnih predlogov Evropske Komisije in priporocil Van Rompuyeve
delovne skupine

4.2.1. Predlagane reforme Pakta in nacionalnih proracunskih okvirov

Vam Rompuyeva delovna skupina je s ciljem okrepiti preventivni del Pakta priporocila, naj bi
v ovrednotenje tega, kako drzave dosegajo svoje srednjerocne proracunske cilje, vkljucili tudi
javnofinancne izdatke (brez diskrecijskih sprememb v prihodkih) V skladu s predlogi
Evropske komisije naj stopnja rasti javnofinan¢nih izdatkov praviloma ne bi presegala
razumne srednjero¢ne stopnje rasti BDP, razen ¢e bi se to ujemalo z diskrecijskim
povecanjem proracunskih prihodkov.

Novost je tudi moznost izdaje priporocil glede fiskalnih politik, ¢e so prilagoditve drzave
Clanice v okviru preventivnega dela nezadostne. Evropska komisija je predlagala izdajo
priporocila, Ce obstajajo resna ali vztrajna odstopanja od prilagoditvene poti za dosego
srednjero¢nega cilja drzave. Znatno odstopanje bi bilo opredeljeno kot odstopanje od razumne
stopnje rasti odhodkov za najmanj 0,5 % BDP v enem letu ali povprecje 0,25 % v obdobju
dveh zaporednih let (European Commission, 2010b).

Z namenom vecjega osredotocanja na stanje javnega dolga in javnofinan¢ne vzdrznosti, tako
v preventivnem kot v korektivnem delu, je delovna skupina pri proracunskem nadzoru
predlagala vecjo vkljucenost meril glede javnega dolga. V okviru preventivnega dela Pakta bi
se od drzave Clanice, katere javni dolg bi presegal mejo 60% BDP ali bi nakazoval izrazito
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tveganje v smislu splosne vzdrznosti dolga, zahtevali hitrejsi napredek pri doseganju njenih
srednjero¢nih proracunskih ciljev. V korektivnem delu bi ob preseganju zgoraj navedene meje
glede deleza javnega dolga v BDP posamezne drzave sprozil postopek odpravljanja
primanjkljaja. Postopka ne bi sprozili, ¢e bi se dolg drzave zadovoljivo zmanjseval in
priblizeval referenéni vrednosti (European Council, 2010a).

Komisija je predlagala $teviléno opredelitev zadovoljivega zmanjSevanja dolga, in sicer bi se
moral v treh letih pred ocenjevanjem letno v povpre¢ju zmanjsati za dvajsetino zneska, Ki je
nad 60 % BDP referenéne vrednosti (European Commission, 2010b).

Pri ovrednotenju vzdrznosti javnih financ posamezne drzave bi morali vecjo skrb posvetiti
javnemu dolgu ter razlicnim dejavnikom, ki vplivajo na ta dolg. V ta namen bi bilo treba bolj
natan¢no ovrednotiti zapadlost in valutno strukturo javnega dolga drzave, pa tudi potencialna
tveganja, povezana z obveznostmi, kot so prihodnje pokojnine, in potencialnimi obveznostmi,
kot so jamstva za dolg zasebnega sektorja.

Van Rompuyeva delovna skupina je prav tako priporocila, naj bi izpolnjevanje fiskalnih
pravil in priporocil okrepili z uvedbo: ,,novih na ugled vezanih in politicnih ukrepov®, ki bi
vkljucevali nove zahteve za porocanje s strani drzav ¢lanic. Svetu EU in evroskupini bi dali
moznost, da izdata uradno porocilo Evropskemu svetu, ¢e se drzava c¢lanica ne bi drzala
priporocila s strani Sveta EU, ter uvedeta nadzor za drzave evrskega obmocja in drzave, ki
sodelujejo v ERM 11, v obliki misije s strani Evropske komisije v sodelovanju z Evropsko
centralno banko. Ti ukrepi bi poleg obstojecih kazni pomenili dopolnilo k novim finanénim
sankcijam za drzave evrskega obmoc¢ja. V okviru moznosti bi finan¢ne sankcije sprejel Svet z
postopkom obratnega glasovanja, s ¢imer bi povefali mozZnost avtomatizma v procesu
odlocanja. Nove finan¢ne sankcije in nefinan¢ne ukrepe bi uveljavili prej in bolj postopoma
kot sankcije v obstojecem okviru, Ki jih lahko sprejmejo z vecinskim glasovanjem le ob koncu
postopka za odpravljanje prekomernega proracunskega primanjkljaja. Delovna skupina je tudi
priporocila, naj bi nacionalni proracunski okviri izpolnjevati dolo¢ene minimalne zahteve
glede javnih racunovodskih sistemov in statistik, numeri¢nih fiskalnih pravil, sistemov za
napovedovanje, ucinkovitih srednjerocnih proraunskih ciljev in ustrezne splos$ne
javnofinan¢ne pokritosti (European Council, 2010a).

Evropska komisija je te elemente vkljucila v osnutek direktive o zahtevah za proracunske
okvire. Poleg teh minimalnih zahtev bi se morali dogovoriti o vlogi javnih organov pri
zagotavljanju neodvisnih analiz, ocen in napovedi glede vprasanj nacionalne fiskalne politike.

4.2.2. Predlagani novi okvir makroekonomskega nadzora

Prvi novi element preventivnega dela, kakrSnega je predlagala Evropska komisija, je
opozorilni mehanizem, ki bi omogocil zacetno naznanilo obstoja ali morebitnega tveganja
makroekonomskih neravnovesij in ranljivosti v drzavah ¢lanicah. Opozorilni mehanizem bi

vkljuceval pregled stanja z omejenim nizom makroekonomskih pokazateljev, ki naj bi jih
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dopolnili z ekonomsko presojo. Zunanja neravnovesja bi pokrivali pokazatelji zunanjega
polozaja (npr. tekoc¢i racun kot delez BDP, neto tuja finan¢na sredstva kot delez BDP) in
konkurenénosti (npr. realni efektivni devizni tecaji, stroski dela na enoto, inflacija glede na
harmonizirani indeks cen zivljenjskih potrebscin), notranja neravnovesja pa pokazatelji glede
stanovanjske problematike (npr. dodana vrednost stavbnih objektov, cene stanovanjskih his)
in zadolzenosti (npr. dolg javnega sektorja kot delez BDP, dolg zasebnega sektorja kot delez
BDP).

V skladu s predlogi Evropske komisije naj bi bili alarmni pragovi dolo¢eni in napovedani za
vsak pokazatelj posebej, da bi s tem povecali preglednost in odgovornost. Za pokazatelje
konkurencnosti in pokazatelj tekocega racuna bi bili pragovi simetricni: tako bi obenem
razkrivali prekomerno visoke ravni in prekomerno nizke ravni spremenljivke, kar pomeni, da
bi bilo v drzavah ¢lanicah ukrepanje potrebno v obeh primerih (European Commission,
2010c).

Van Rompuyeva delovna skupina se je odlocila za bolj diferenciran pogled na to vprasanje,
saj bi drzave razlikovali glede na stopnje konkuren¢nosti in makroekonomskih neravnovesij.
Politi¢no ukrepanje za drzave z velikimi neravnovesji je namre¢ $e posebej nujno (European
Council, 2010a).

Evropska komisija naj bi na podlagi ugotovljenih vec¢jih makroekonomskih neravnovesij ali
tveganj, izvedla Siroko zastavljen in poglobljen pregled ekonomskega, finan¢nega in
javnofinan¢nega razvoja v zadevnih drzavah ¢lanicah. Evropska komisija bi lahko na podlagi
omenjenih poglobljenih pregledov priporocila, naj Svet EU na zadevno drzavo ¢lanico naslovi
priporo€ilo. V priporocilu bi bili to¢no doloceni posebni ukrepi gospodarske politike,
namenjeni zmanjsanju teh neravnovesij in tveganj. Svet EU naj bi taks$na priporocila izdal
vzporedno z drugimi priporocili glede politik v okviru strategije ,,Evropa 2020“® ter Pakta
stabilnosti in rasti.

Ce bi Evropska komisija ugotovila resna makroekonomska neravnovesja ali neravnovesja, Ki
bi utegnila ogroziti normalno delovanje EMU, lahko priporo¢i sproZitev postopka
odpravljanja prekomernega neravnovesja (EIP) v okviru korektivnega dela predlaganega
okvira makroekonomskega nadzora. Zadevno drZavo ¢lanico bi zaceli tudi strozje nadzorovati
glede njene ekonomske politike. Priporocila glede politik, ki bi jih oblikovali v okviru
korektivnega dela, bi bila bolj podrobna in strozja od priporocil, izdanih v okviru
preventivnega dela, ter bi podrobno navajala pricakovane odzive v obliki politik in dolocila
roke za izvedbo korektivnih ukrepov. Drzave ¢lanice, za katere bi se izvajal EIP, bi bile

* Evropa 2020 je ambiciozna in celovita strategija za izhod drav &lanic iz gospodarske krize, zagotovitev
makroekonomske stabilnosti ter izvedbo daljnoseznih strukturnih reform. Bistveni del te strategije je uvedba
strukturnih reform za srednje- in dolgoroéno obdobje, ki se osredoto¢ajo na spodbujanje vzdrznosti javnih
financ, izboljanje potenciala rasti in uresni¢evanje petih glavnih ciljev do leta 2020. Strategija opredeljuje tri
prednostne vidike rasti za Evropo: pametno, trajnostno in vkljucujoco rast.
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dolzne predloziti korektivni akcijski nacrt, v katerem bi bil dolo¢en njihov nacionalni odziv v
obliki politik na priporocila in roke, dolocene s strani Sveta EU. Drzave clanice, ki bi bile
podvrzene EIP, bi bile dolzne redno porocati Svetu EU in Evropski komisiji o napredku pri
izvajanju priporocil Sveta EU. Evropska komisija bi njihov napredek ovrednotila na podlagi
omenjenih poroc€il in morebitnih nadzornih misij v drzavah. Za drzave c¢lanice bi $e naprej
veljali strozji nadzor in obveznosti porocanja, vse dokler Svet EU na podlagi priporocila
Evropske komisije ne bi ugotovil, da se je stanje prekomernega neravnovesja zakljucilo, in
koncal EIP.

Za mehanizem za izrek sankcij v okviru EIP, ki ga predlaga Evropska komisija, je
predvideno, da naj bi bil na sploSno podoben mehanizmu za fiskalni nadzor, opredeljenem v
okviru postopka odpravljanja prekomernega proracunskega primanjkljaja. Evropska komisija
je za drzave evrskega obmocja predstavila moznost uvedbe finanénih sankcij v dveh primerih.
Prvi¢, ¢e Svet EU meni, da ukrepi ali ¢asovni razpored, predviden v CAP (korektivni akcijski
nacrt), ne bi zadostovali za izpolnitev njegovih priporocil, lahko od zadevne drzave Clanice
zahteva, naj spremeni CAP. Sankcije bi lahko uporabili za drZzavo evrskega obmocja, ki
veckrat zapovrstjo ne bi predlozila CAP, ki bi ga Svet EU ocenil za primernega. Drugic, ce
Svet EU na podlagi ovrednotenja Evropske komisije glede izpolnjevanja priporocil Sveta EU
s strani drzave Clanice ugotovi, da drzava ¢lanica veckrat zapovrstjo ni izvedla ustreznih
ukrepov v okviru EIP, lahko uvede finan¢ne sankcije (European Commission, 2010c).

4.3. Sistem stalnega kriznega upravljanja

Grska kriza je pokazala, da EU potrebuje okrepljen mehanizem za Kkrizno upravljanje.
Nedavni dogodki so pokazali, da lahko finan¢ne tezave v eni izmed drzav ¢lanic hitro
ogrozijo makroekonomsko in finan¢no stabilnost celotne EU. To Se posebej velja za evrsko
obmodje, kjer so gospodarstva in finan¢ni sektor $e tesneje povezani (European Council,
2010, str. 10).

EU je takoj po sprejetju naérta finanéne pomoci Gréiji maja 2010 ustanovila Evropski sklad
za financ¢no stabilizacijo (EFSF) in Evropski mehanizem za finan¢no stabilizacijo EFSM).
Posojilna zmoZnost omenjenih instrumentov skupaj z aranzmaji pomo¢i MDS znaSa 750
milijard evrov. Clanice, ki nimajo realnih moznosti za nadaljnji dostop do financiranja na
trgu, lahko preko teh instrumentov prejmejo posojila po ugodnejsih pogojih kot na trgu.
Posojilo je seveda pogojeno z izvajanjem ekonomskega in finan¢nega prilagoditvenega
programa, ki je doloCen v soglasju s posojilodajalci.

Evropski svet je oktobra 2010 sprejel sklep o ustanovitvi Stalnega mehanizma za finan¢no
stabilnost s (v nadaljevanju ESM), ki naj bi leta 2013 nadomestil zacasna mehanizma (EFSF
in EFSM). Stalni mehanizem za finan¢no pomoc¢ s kapitalom v visini 700 milijard evrov naj
bi v vec¢inoma temeljil na predhodnem Evropskem skladu za finan¢no stabilizacijo.
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Mehanizma naj sicer ne bi izvajali prek posebne druzbe, kot velja za trenutnea zaCasnega
mehanizma za stabilnost evra, temve¢ naj bi §lo za mednarodno finan¢no ustanovo (Finance,
2011).

SKLEP

Drzave z vkljucitvijo v Ekonomsko in monetarno unijo (EMU), ki je najvi§ja stopnja
ekonomske integracije, izgubijo vpliv na svojo lastno devizno-tec¢ajno in monetarno politiko.
Njuno upravljanje postane naloga celotne skupnosti. Ve¢inoma preostaja samostojen le vpliv
na fiskalno politiko, ki drzavi omogoca, da z razporejanjem drzavnih prihodkov in odhodkov
vpliva na udejanjanje svojih gospodarskih ciljev.

Samostojna fiskalna politika lahko postane tudi potencialen vir negativnih vplivov na druge
¢lanice monetarne unije. Stroski visokih primanjkljajev in javnega dolga so dobro znani. Med
njimi so naraSc¢ajoce obrestne mere, pritiski na devizni tecaj in inflacijo ter povecano tveganje
za nezmoznost placevanja obveznosti, ki navadno hudo obremeni finanéne trge.

Ceprav fiskalna politika ostaja v pristojnosti posameznih nacionalnih vlad in tako odraza
njihove politicne preference, EMU pri oblikovanju gospodarske politike zahteva prenos vsaj
nekaterih nacionalnih samostojnosti na nadnacionalno raven. Prav pravila Pakta stabilnosti in
rasti, sprejeta leta 1997, so najpomembnejsi dogovor s podrocja urejanja fiskalne politike v
Evropski uniji. Namen Pakta je preko obvladovanja primanjkljajev in zadolzevanja drzav
¢lanic evrskega obmodja ohranjati nemoteno delovanje EMU.

Po zaletnih »uspehih« Pakta je ze gospodarska kriza leta 2003 pokazala veliko
pomanjkljivosti evropskega fiskalnega okvira. Pravila Pakta so bila takrat mo¢no oslabljena,
pomembne odlocitve o ukrepih ali sankcijah so bile popolnoma odvisne od takratne politicne
volje. Neuspehi klju¢nih drzav ¢lanic EU pri spostovanju zahtev Pakta samo nekaj let po
uvedbi slednjega so sprozili burne razprave o tem, kako preoblikovati okvir za fiskalno
usklajevanije politike v EMU.

Omenjene razprave so privedle do preoblikovanja Pakta v letu 2005. Z reformo Pakta so
uvedli bolj sofisticirana pravila in bolj prilagodljive postopke. Opozorila mnogih
strokovnjakov na negativne vplive reforme na delovanje tako preventivnega kot korektivnega
dela so se izkazala za zelo tehtna. Vecina drzav namre¢ gospodarsko ugodnih let po reformi ni
izkoristila za zadostno zmanjSanje javnega dolga, poleg tega pa tudi makroekonomskih
neravnovesij niso ustrezno obravnavale. V Stevilnih drZzavah ¢lanicah se je to odrazilo v
visokih primanjkljajih v tekoCem rac¢unu in velikih javnih dolgovih, ki so bili precej nad
referencno vrednostjo, dolo¢eno v pogodbi. Ob pricetku krize je priSlo Se do dodatnega
poslabsanja fiskalnih polozajev, saj so se drzave usmerile predvsem v reSevanje tekocih
gospodarskih tezav in pri tem nekoliko zanemarile pravila Pakta.

22



Zaradi visoke stopnje gospodarske in finan¢ne integracije v evrskem obmocju se je kmalu po
zacetku krize pojavilo tveganje prelivanja negativnih ucinkov iz posameznih drzav na celotno
evro obmocje. Maja 2010 so zato ustanovili Evropski sklad za finan¢no stabilnost in Evropski
finanéni mehanizem za stabilizacijo. Odlocili so tudi naj se prenovi okvir gospodarskega
upravljanja v evrskem obmocju.

Predlagane spremembe, ki temeljijo na paketu zakonodajnih predlogov Evropske komisije in
priporo¢il Van Rompuyeve delovne skupine, naj bi okrepile izvajanje Pakta stabilnosti in
rasti, izboljSale nadzor nad makroekonomskimi neravnovesji in vzpostavile vec razli¢nih
spodbud in sankecij, ki bi bile sprozene ze v zgodnejsih fazah.

Prvi korak v smeri novega okrepljenega gospodarskega upravljanja v EU je bil Ze narejen.
Pogodbo o ustanovitvi Stalnega mehanizma za finan¢no stabilnost s kapitalom 700 milijard
evrov, ki naj bi v letu 2013 nasledil zacasna mehanizma, so financni ministri drzav evro
obmocja podpisali 11. julija 2011.

Drzave evrskega obmocja bodo morale iz trenutne krize potegniti trdne sklepe in se sprijazniti
z dejstvom, da k stabilnejSemu poloZaju vodijo le ¢im bolj usklajene nacionalne proracunske
politike. Dolgoro¢no morajo drZzave evrskega obmocja okrepiti delovanje Pakta in izboljsati
nadzor nad makroekonomskimi neravnovesji, kratkorocno pa bodo morale prek
stabilizacijskih skladov, ECB in morda celo uvedbo Euro obveznic znova pridobiti zaupanje
finan¢nih trgov.

23



LITERATURA IN VIRI

1. Annett, A., Decressin J., & Deppler M. (2005). Reforming the Stability and Growth
Pact. International Monetary Fund. Najdeno 18. marca 2011 na spletnem naslovu
http://www.imf.org/external/pubs/ft/pdp/2005/pdp02.pdf

2. Balassone, F., & Franco D. (2001). EMU fiscal rules: A new answer to an old
question?. Najdeno 2. marca 2011 na spletni strani
http://www.bancaditalia.it/studiricerche/convegni/atti/fisc_rules/session1/033-

058 balassone %26 _franco.pdf

3. Buti, M., Eijffinger, S., & Franco D. (2003). Revisiting the Stability and Growth Pact:
Grand design or Internal Adjustment?. Najdeno 30. marca 2011 na spletnem naslovu
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication948 en.pdf

4. Buti, M., Eijffinger, S., & Franco D. (2005). The Stability Pact Pains: A Forward-
Looking Assessment of the Reform Debate. Najdeno 1. aprila 2011 na spletnem
naslovu http://arno.uvt.nl/show.cgi?fid=53799

5. Buti, M., & Giudice G. (2002). Maastricht’s Fiscal Rules at Ten: An Assessment.
European Commission. Najdeno 29. januarja 2011 na spletnem naslovu
http://www.cepr.org/meets/wkcn/1/1510/papers/buti2.pdf

6. Buti, M., & van den Noord (2004). Fiscal policy in EMU: Rules, discretion and
political incentives. European Commission. Najdeno 29. januarja 2011 na spletnem
naslovu http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication686_en.pdf

7. European Central Bank (2010). Reinforcing economic governance in Euro area.
Najdeno 3. Februarja 2011 na spletni strani
http://www.ecb.int/pub/pdf/other/reinforcingeconomicgovernanceintheeuroareaen.pdf

8. European Central Bank (2011). The reform of economic governance in the Euro area —
essential  elements. Najdeno 13. aprila 2011 na spletni  strani
http://www.ecb.int/pub/pdf/other/artl_mb201103en_pp99-119en.pdf

9. European Commission (2010a). A toolbox for stronger economic governance in

Europe. Najdeno 14. Januarja 2011 na spletni strani
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/288

24


http://www.imf.org/external/pubs/ft/pdp/2005/pdp02.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication948_en.pdf
http://arno.uvt.nl/show.cgi?fid=53799
http://www.cepr.org/meets/wkcn/1/1510/papers/buti2.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication686_en.pdf
http://www.ecb.int/pub/pdf/other/reinforcingeconomicgovernanceintheeuroareaen.pdf
http://www.ecb.int/pub/pdf/other/art1_mb201103en_pp99-119en.pdf
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/288

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

European Commission (2010b). Economic governance package (1): Strengthening the
Stability and Growth Pact. Najdeno 23. marca 2011 na spletni strani
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/455&format=HT
ML&aged=0&language=EN&guilLanguage=fr

European Commission (2010c). Economic governance package (2): Preventing and
correcting macroeconomic imbalances. Najdeno 23. marca 2011 na spletni strani
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/454&format=HT
ML&aged=0&language=EN&guiLanguage=en

European Council (2005). Improving the implementation of the Stability and Growth
Pact. Najdeno 5. januarja 2011 na spletni strani http://www.bangue-
france.fr/fr/eurosys/telechar/europe/ECOFIN_210305a.pdf

European Council (2010a). Strengthening economic governance in the EU. Report of
the task force to the European Council. Najdeno 26. marca 2011 na spletni strani
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/117236.pdf

European Council (2010b). Why the task force proposals will make the european
economies more crissis proof. Factsheet on the surveillance procedures in the EU.
Najdeno 26. marca 2011 na spletni strani
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/117236.pdf

Eurostat (2010). Provision of deficit and debt data for 2009 — Second notification.
Najdeno na 22. januarja 2011 na spletni strani
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=STAT/10/170&format=HT
ML&aged=1&language=EN&guilLanguage=fr

Exenbergger, A. (2004). The Stability and Growth Pact. Experience and Lessons to be
Learnt for Europe and the World. Najdeno 10. januarja 2011 na spletnem naslovu
http://homepage.uibk.ac.at/~c43207/die/papers/sgp.pdf

Filipek, A., & Schreiber T. (2010). The Stability and Growth Pact: Past Performance
and Future Reforms. Najdeno 10. februarja 2011 na spletnem naslovu
http://web.wm.edu/economics/wp/cwm_wp97.pdf

Fischer, J., Jonung, L., & Larch. M (2006). 101 Proposals to reform the Stability and
Growth Pact. Why so many? A Survey. European Commission. Najdeno 23. januarja
2011 na spletnem naslovu
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication833_en.pdf

25


http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/455&format=HTML&aged=0&language=EN&guiLanguage=fr
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/455&format=HTML&aged=0&language=EN&guiLanguage=fr
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/117236.pdf
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/117236.pdf
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=STAT/10/170&format=HTML&aged=1&language=EN&guiLanguage=fr
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=STAT/10/170&format=HTML&aged=1&language=EN&guiLanguage=fr
http://homepage.uibk.ac.at/~c43207/die/papers/sgp.pdf
http://web.wm.edu/economics/wp/cwm_wp97.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication833_en.pdf

19. Gali, J., & Perotti, R. (2003). Fiscal Policy and Monetary Integration in Europe.

Najdeno 13. marca 2011 na spletnem naslovu http://www.nber.org/papers/w9773.pdf

20. Gonzélez-Paramo, J. M. (2005). Najdeno 15. januarja na spletni strani

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

http://www.ecb.int/press/key/date/2005/html/sp051013.en.html

Hallet, A., & Jensen, S. (2010). Is There a Need for a New Fiscal Framework in the
Euro  Area?. Najdeno  18.  februarja 2011 na  spletni  strani
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1698791

Inman, R. (1996). Do Balanced Budget Rules Work? U.S. Experience and Possible
Lessons for the EMU. Najdeno 6. januarja 2011 na spletni strani
http://www.nber.org/papers/w5838

Kaksna bo institucionalna reforma v EU? (2011). Finance. Najdeno 4. januarja 2011
na spletni strani  http://www.finance.si/299025/J%FCrgen-Stark-Kak%B9na-bo-
institucionalna-reforma-v-EU

Kopits, G., & Symansky S. (1998). Fiscal policy rules. Najdeno 17. januarja 2011 na
spletni strani http://lwww.cartac.org/UserFiles/File/Training%20Documents/
Occasional%20Paper%20162%20Fiscal%20Policy%20Rules-%201%20
%20DMSDR1S.pdf

Larch, M., van den Noord P., & Jonung, L. (2010). The Stability and Growth Pact:
Lessons from the Great Recession. Najdeno 10. junija 2011 na spletni strani
http://www.nek.lu.se/publications/workpap/papers/WP11_6.pdf

Morris, R., Ongena H., & Schuknecht, L. (2006). The reform and implementation of
the Stability and Growth Pact. European Central Bank. Najdeno 20. februarja 2011 na
spletnem naslovu http://www.ech.int/pub/pdf/scpops/ecbocp47.pdf

Preventive arm: surveliance of budgetary positions. Najdeno 4. januarja 2011 na
spletni strani http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/
stability_and_growth_pact/I25019 en.htm

Schuknecht L. (2004). EU fiscal rules. Issues and lessons from political economy.
European Central Bank. Najdeno 20. aprila 2011 na spletni strani
http://www.ecb.int/pub/pdf/scpwps/ecbwp421.pdf

Schumann A. (2005). Revising the Stability and Growth Pact: Remedying forfeited
chances or coping with future challenges. Najdeno 15. aprila 2011 na spletnem
naslovu http://www.bescv.cv/sfecv/cms.aspx?plg=a396ed2c-8676-45ce-8117-
cch32deed6eb

26


http://www.nber.org/papers/w9773.pdf
http://www.ecb.int/press/key/date/2005/html/sp051013.en.html
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1698791
http://www.cartac.org/UserFiles/File/Training%20Documents/
http://www.ecb.int/pub/pdf/scpops/ecbocp47.pdf
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/
http://www.ecb.int/pub/pdf/scpwps/ecbwp421.pdf
http://www.bescv.cv/sfecv/cms.aspx?plg=a396ed2c-8676-45ce-8117-ccb32dee46cb
http://www.bescv.cv/sfecv/cms.aspx?plg=a396ed2c-8676-45ce-8117-ccb32dee46cb

30. The corrective arm: the excessive deficit procedure. Najdeno 3. januarja 2011 na
spletni  strani  http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary _
affairs/stability_and_growth_pact/I25020_en.htm

31.Von Hagen, J. (2010). The Sustainability of Public Finances and Fiscal Policy
Coordination in the EMU. Najdeno 10. februarja 2011 na spletni strani
http://www.isn.ethz.ch/isn/Digital-Library/Publications/Detail/?0ts591=0c54e3b3-
1e9c-bele-2c24-a6a8c7060233&Ing=en&id=122123

32. Za zagotavljanje stabilnosti evra 700 milijard (2011). Finance. Najdeno 13. julija 2011

na spletni strani http://www.finance.si/318065/Za-zagotavljanje-stabilnosti-evra-700-
milijard

27


http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_%20affairs/stability_and_growth_pact/l25020_en.htm
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_%20affairs/stability_and_growth_pact/l25020_en.htm

28



PRILOGE






KAZALO PRILOG

PRILOGA 1: Fiskalna konsolidacija v okviru priprav na enotno valuto.............c.ccocceevrvenennen. 1
PRILOGA 2: Fiskalna gibanja v okviru Pakta stabilnosti in rasti v obdobju med letom 1988 in
2004 .. e e h et R b E £ b bR R e Rt b e R e bR Rt b et bt e nenr s 2
PRILOGA 3: Fiskalna gibanja v evro obmoc¢ju med letom 2006 in letom 2009........................ 3






PRILOGA 1

Tabela 1: Fiskalna konsolidacija v okviru priprav na enotno valuto

(as a % of 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
GDP)
General government budget balance
Belgium -6,0 -6,8 -7,0 -4.7 -4.4 -3,8 -2,0
Germany -3,2 -2,7 -3,4 -2,5 -3,2 -3,3 -2,6
Greece -11,4 -12,6 -13,6 -9,9 -10,2 -1,4 -6,6
Spain -4,2 -3,9 -6,6 -6,0 -6,5 -4,8 -3,1
France -2,0 -3,8 -5,6 -5,6 -55 -4,1 -3,0
Ireland -2,2 -2,4 -2,3 -1,5 -2,1 -0,1 1,1
Italy -9,7 -9,2 9,1 -8,8 -1,4 -6,9 -2,6
Luxembourg 15 0,6 1,3 2,3 2,3 1,1 3,5
Netherlands 2,7 -3,6 -3,0 -3,5 -4.0 -1,7 -1,1
Austria -2,9 -1,9 -4,1 -4,8 -5,6 -3,9 -1,7
Portugal -55 -2,7 -5,6 -5,6 -5,2 -4,5 -3,4
Finland -1,5 -5,7 -7,8 -6,0 -6,2 -3,5 -1,2
Euro area -4.5 -4,7 -5,5 -4,9 -5,0 -4,2 -2,6
General government debt
Euro area 57,4 59,2 65,0 67,6 72,2 73,9 73,5

Vir: R. Morris, H. Ongena & L. Schuknecht, The reform and implementation of the Stability and Growth Pact,
20086, str. 11.



PRILOGA 2

Tabela 2: Fiskalna gibanja v okviru Pakta stabilnosti in rasti v obdobju med letom 1998 in

2004
(as a % of 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
GDP)
General government budget balance
Belgium -0,8 -0,5 0,1 0,4 0,0 0,1 0,0
Germany -2,2 -15 -1,1 -2,8 -3,7 -4.0 -3,7
Greece -4,3 -3,4 -4,0 54 -4,9 -5,8 -6,9
Spain -3,0 -1,1 -0,9 -0,5 -0,3 0,0 -0,1
France -2,6 -1,7 -1,5 -1,6 -3,2 -4,2 -3,7
Ireland 2,4 2,5 44 0,8 -0,6 0,2 1,5
Italy -2,8 -1,7 -1,9 -3,1 -2,9 -3,4 -3,4
Luxembourg 3,2 3,3 5,9 5,9 2,0 0,2 -1,1
Netherlands -07 0,6 15 -0,2 -2,0 -3,1 -1,9
Austria -2,3 -2,2 -1,8 0,0 -0,5 -1,5 -1,1
Portugal -3,0 -2,7 -3,2 -4,3 -2,9 -2,9 -3,2
Finland 1,7 1,7 7,0 51 41 2,5 2,3
Euro area -2,2 -1,3 -1,0 -1,8 -2,5 -3,0 -2,8
General government debt
Euro area 73,0 71,7 69,2 68,3 68,1 69,3 69,8

Vir: R. Morris, H. Ongena & L. Schuknecht, The reform and implementation of the Stability and Growth Pact,
20086, str. 16.




PRILOGA 3

Tabela 3: Fiskalna gibanja v evro obmocju med letom 2006 in letom 2009

2006 2007 2008 2009
Euro Area (EA 16)
GDP market prices (mp) 8.561.831,0 9.019.608,0 9.248.228,0 8.957.736,0
(million euro)
Government deficit (-) / surplus -16.763,0 -58.519,0 -186.010,0 -563.419,0
(+) (million euro)
(% of GDP) -1,4 -0,6 -2,0 -6,3
Government expenditure 46,7 46,0 46,9 50,8
(% of GDP)
Government revenue 45,3 45,3 449 445
(% of GDP)
Government debt 5.865.245,0 5967.265,0 6 452.348,0 7 092.408,0
(million euro)
(% of GDP) 68,5 66,2 69,8 79,2

Vir: Eurostat, Provision of deficit and debt data for 2009 — Second notification, 2010.




