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1. Uvod

Vse ve& drzavclanic Ekonomske in monetarne unije (EMU) krSi plaakta stabilnosti in
rasti, ki je bil sprejet 1997, a ze po nekaj letthse pojavili problemi in dvomi. Kaze, da je
Pakt stabilnosti in rasti (v nadaljevanju Pakt)etastezave oziroma, da izvajanje njegovih
dolccil ni dosledno. V ta namen so potekala pogajangasedanja na temo reforme Pakta, ki
niso bila lahka. Podanih je bilo veliko predlogmkd s strani zagovornikov radikalnih
sprememb, kot tudi tistih, ki mislijo, da ni potrebspremeniti prav tesar. Nekateri menijo,
da Pakt obstaja le Se na papirju, saj ga kajesropski drzavi ne upoStevata ze tri leta (od
leta 2002). Priznati je potrebno, da Pakt prezilljae trenutke, ki navdajajo z negotovostjo
tako dosedanje kot tudi botiaclanice EMU. Z matevsko reformo 2005 so finam ministri
evropskih drzav skuSali ohraniti in zagotoviti rggg verodostojnost, ki je bila ze @
omajana.

Pozitivni premiki v smeri reSevanja problema sopskazali z zavzemanjem za pé&re
problem veéletnega preseganja dovoljenega odstotka puomskega primanijkljaja v bruto
domaem proizvodu (BDP). Marca so potekala intenzivnaedanja evropskih fin&nih
ministrov z vrhom 22. in 23. marca 2005 v Bruslikjer so prisotni pod predsedstvom
luksemburSkega fingnega ministra Jeana Claudea Junckerja sprejelp skleekaterih
spremembah dotedanjih doloPakta stabilnosti in rasti. Spremembe niso dtatna, saj
referegne vrednosti niso spreminjali, zeleli pa so Palguaditi ve€jo stopnjo fleksibilnosti
oziroma prilagodljivosti na okolne.

Odkar Evropa belezi nizje stopnje gospodarske, resthekatere drzave, celo zelo pomembne
evropske drzave, prekrSile doilla Pakta. Prav Netija in Francija sta tisti drzavi, ki sta si
najbolj prizadevali za vzpostavitev in veljavo Raksedaj pa zeéetrto leto zapovrstjo
presegata 3% mejo najviSjega dovoljenega grorskega primanjkljaja. Tudi v preteklosti je
priSlo do prekoréitve s Paktom in Maastrichtsko pogodbo d@eloe meje, vendar so bili
postopki drugéni od procedur, ki se uporabljajo za ti dve n&jvdrzavi EU. V preteklosti so
bile drzave, ki so prekotde 3%, podvrzene resnim ukrepom, avto@@tn opozorilom in
zaetkom postopka. Do sedaj pa N&ja in Francija Se nista bili delezni nobene kazni.

Namen Pakta stabilnosti in rasti je doseganje namhnje fiskalne konvergence drzav EMU.
Definirali bi ga lahko kot dopolnitev maastrichtgkefiskalnega konvergénega kriterija, ki
natartneje obravnava Se dovoljen drzavnopéareski deficit v viSini 3% BDP. Pakt je eden
izmed temeljnin mehanizmov za ohranjanje trdnostroebmdaja. Prvi cilj Evropske
centralne banke (ECB) je stabilnost cen, fiskalolgika pa lahko preko prevelikega dolga in
akumulacije deficitov negativno vpliva na stabilheen, zato je potrebno dodatno pravilo
oziroma koordinacijski mehanizem, kot je Pakt dtadsti in rasti.

! Poleg tega fiskalnega kriterija maastrichtskieijt obravnavajo e stiri druge omejitve: javnilgloinflacijo,
obrestne mere in stabilnost menjalnitajev v ERM2.
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Pakt stabilnosti in rasti ni le eden izmed mnogdkumentov Evropske unije, ampak je
pomemben dogovor s podia fiskalne politike. Nekateri zmajujejo z glavodnajim, saj so
drzaveclanice ze tako omejene pri manevriranju v notrpojitiki. Prakticno so to drzave, ki
so sprejele euro ali so v ERM2 ostale brez monetpatitike; pri blazitvi Sokov jim ostaja le
Se fiskalna politika. Med petimi maastrichtskimité&riji pa sta dva fiskalna, ki Se dodatno
ozita manevrski prostor ukrepov drzavnikov. Nekatkonomisti pravijo, da je nujna
uskladitev tudi na fiskalnem podija, da biclanice lahko zagotovile uspesno in skladno rast
euroobmgje. S skupno monetarno politiko spreminjanje memlatetajev med valutami
namre& ne pride vé v posStev, torej je na voljo mehanizem manj prizltla zunanjih Sokov.
Se posebej je ta vidik pomemben, kemice EMU niso na enaki ravni ekonomskega razvoja;
napovedujejo pa se dodatni problemi z vstopom dasetnovih drzav v EU.

Prihodnost Pakta je precej negoto¥@prav so bile sprejete spremembe in izboljSaveiwers
referergnih mej v zadnjih letih ne vlivajo zaupanja v tekialno pravilo. Netinkovitost pri
reSevanju problemov, statiost dolil in (hitre, nepredvidene) spremembe v ekonomfki s
so spodbudile finame ministre EU, da so se spopadli s prihodnostj@taP@ziroma
njegovega izvrSevanja. Predvsem se njegova c¢dl@laiso zdela primerna z&as in
ekonomsko stanje, ki je vladalo in Se vlada v Evoapzaetka novega tistbetja. Postavlja se
vpraSanje, kako naj na Pakt, njegove pomanijkljiMosthedisciplino drzav prestopnic gledajo
bodate drzave EMU. V igri je predvsem verodostojnosttRaki je ze krepko rigta, saj ga
prve podpisnice skorajda ignorirajo. Tudi koordijemened Evropsko komisijo in Svetom
gospodarskih in finamih ministrov Evropske unije (ECOFIN) ni najbofi§#oleg tega pa
letoSnje napovedi ne predvidevajo izboljSanja stanjzgoraj omenjenih dveh najpé
evropskih drzavah. Kot kaze, v tezave zahajajoekatere druge drzave: ItalijBprtugalska,
Nizozemskan Grija.

Prenovljeni Pakt v primeru previsokega primanjldjdopusa najprej skrbno praitev vseh
relevantnih dejavnikov, ki so vplivali na to, dajsedrzava znasla v takem stanju. Neugodni
vplivi na srednjerdne gospodarske razmere in srednjem pror&unsko pozicijo tako
ukinjajo avtomatizem postopka. Lista olajSevalnkol@cin se je podaljSala in v prenovljeni
verziji zajema stroSke gojenja mednarodne solidarn@rizadevanja za dosego evropskih
ciliev, temeljite pokojninske reforme, strosSke liriske strategije, raziskave in razvoja, javna
vlaganja, potencialno rast, splosno kakovost jayiménc in fiskalno konsolidacijo v dobrih
¢asih. Nov poudarek se sedaj pripisuje tudi stagjypodr@ju javnhega dolga in vzdrznosti
dolga na dolgi rok. Se zmeraj pa mora biti prim§ajke zaasen, izjemen in omejen, da
Komisija in ECOFIN lahko upoStevata olajSevalneldkme.

2 Evropska komisija je na Sodi& Evropskih skupnosti (Court of Justice of the esn Communities) v
Luksemburgu vlozZila tozbo zoper Svet fidaihh ministrov Evropske unije zaradi ustavitve pei proti
Neniji in Franciji novembra 2003 (Council Conclusiori 25" November 2003). Sodi§ je 13. 7. 2004
razveljavilo sklepe Sveta, vendar ukrepi protitelficama niso bili nikdar sprejeti (Commissiontbé& European
Communities, 14. 12. 2004, str. 2). ECOFIN se jel@@embrskem stanju 2004 odldil, da bo pustil proceduro
proti omenjenima drzavama v mirovanju (Beetsma,Ubeb2005, str. 7).
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Nekateri menijo, da je Pakt popolnoma nepotrebemgidda je potreben, tretji, da je nujen,
vendar ga bo potrebno dopolniti in razviti. Cilgée diplomskega dela je predstaviti Pakt
stabilnosti in rasti, predstaviti nekatere njeg@amanijkljivosti ter ponuditi nekaj moznih
izboljSav oziroma alternativnih fiskalnih pravil.iflomska naloga ne ugotavlja, ali je Pakt
potreben ali ne, ampak kako deluje in ali se obneseaksi. Zakljdek ne bo dal nat&énega
odgovora: Pakt — da ali ne, ampak zeli osvetlikatera spoznanja ter jih zbrati na enem
mestu.

V tej diplomski nalogi obravnavam probleme, povezarPaktom stabilnosti in rasti, njegovo
reformo in kaksni so mozni predlogi za njegovo iganmje. Uvodu sledi predstavitev Pakta
stabilnosti in rasti z njegovimi 2atki in strukturo. V tretiem poglavju se dotikam
pomanjkljivosti, vcetrtem pa sledi sprejeta reforma. Peto poglavjgjaenjeno predstavitvi
krSitev dol@il na primerih drzav. Sledijo mozne reSitve pomdivisti in ideje, ki jih
predlagajo razéini akademiki, profesorji, ekonomisti in drugi ayi@ tega podrgja. V sedmi
tocki zakljucujem.

2. O Paktu stabilnosti in rasti

Cilj Pakta stabilnosti in rasti je pregi nastop prevelikih deficitov v drzavhnem préuau
euroobmgja potem, ko drZzava vstopi v tretjo f&zBkonomske in monetarne unije. Osnovna
ideja Pakta je zagotoviti zdrave, vzdrZzne javnarite in na srednji rok, ko bi bil drzavni
proraun izravnan, gibanje ekonomije skozi cikel brezatezKer Maastrichtska pogodba
doloca le kvantitativne kriterije za pridobitev enotnalute in ne daje nobenih prip@ib
glede ukrepov makroekonomske politike po uvedbiagwe je drzavantlanicam zdelo
potrebno prevzeti Pakt. Pakt stabilnosti in rastitprej osnovan na principih fiskalnih
kriterijev Maastrichtske pogodbe in razSirja njelzdocila s podajanjem postopkov, sankcij in
olajSevalnih okoli&in v primeru preseznega primanijkljaja v prarau.

Pakt stabilnosti in rasti poizku$a prefeati problem zastonjkarstvan moralnega hazarda,
ki se pojavi v primeru unije. V EMU morajo vstopitse drzave EU, izjema so le tri drzave
EU15, ki so v preteklosti dobile moZnost izBirée moZnosti sedaj ni ¥etako da bo vseh 10
novih drzav pristopnic EU prej ali sleghanjenih tudi v EMU (odvisno od izpolnjevanja
konvergekinih kriterijev). Ker ni moznosti izhoda iz euttanstva, obstaja moznost pojava

® Prva faza (trajala je od 1. 7. 1990 do 31. 12.3)9@vodna faza vkligevanja v EMU, to je zmtek
konvergence gospodarstva, liberalizacija kapithlskbkov, sodelovanje na gospodarskem in fimam
podraiju, ustanovitev enotnega evropskega trga; druga fhz1. 1994 — 31. 12. 1998): ekonomska priprava n
prevzem evra, prizadevanje za izpolnjevanje madwskih kriterijev, vstop v ERM2, zagotavljanje denosti
centralnih bank, ustanovitev EMI, ki jo je zameaj#CB; tretja faza (za 11 drzav se jéeta 1. 1. 1999):
dejanski prevzem skupne valute.

* »Free-riding« problem.

® Euro je 1. 1. 1999 prevzelo 11 drzav: Avstrijald§a, Finska, Francija, Irska, Italija, Luksembufgentija,
Nizozemska, Portugalska in Spanijacifar je euro prevzela 1. 1. 2002. Danska in VB stadlcili, da Se ne
bosta vstopili. VB ima t. i. »opt-out« moZnost im podvrZzena Paktu. Danska ni vstopila, ker ima.t. i
»exemption«, vendar dafita Pakta zanjo veljajo. Svedska pa formalno neligpje teajnega konvergemega
kriterija (»derogation from EMU«), vendar mora sjpe#ti 3% mejo.
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problema zastonjkarstva, saj drzava lahko prewalsttoskov slabo vodene politike na ostale
¢lanice. Neprimerna fiskalna politika ogroza tudiabs drzavellanice. Posamezna drzava ve,
da bodo ostale drzave skusSale resiti situacijoyisak dolg in prekomeren deficit Skodujeta
celotnemu euroobnéu. Razvoj na finaénih trgih in dinamika obrestnih mer sta zelo
odvisna od ptiakovanj, ki se razvijejo na osnovi dogodkov na rmakonomskem podiq.
ECB na nadnacionalni ravni skrbi za stabilnost den»dobrine« so vsi delezni, ne glede na
to, koliko si zanjo prizadevajo. Z &@njem zadolzevanja in slabimi javnimi financami
posamezna drzava povZeo pritisk na obrestne mere. Torej posamezlamnica lahko
negativno vpliva na cenovno stabilnost in prekdkpneernega deficita in akumuliranja dolga
slabo vpliva na vse ostale drzave, saj jim podsabiSke financiranja. Prav tako je odlasSanje z
reformami, predvsem zaradi stargga prebivalstva, drago prelaganje nedisciplinigane
vedenja fiskalne politike na prihodnje generaci@olgotrajni visoki deficiti negativno
vplivajo na prihranke, ne samo neposredno prekongaaanja nacionalnih prihrankov,
ampak tudi posredno preko zviSevanja premije zgang, saj kreditno tveganje odseva
pricakovanja o morebitnem neodpévanju dolga. Protainski deficiti izrinjajo tudi privatne
investicije preko viSanja d&mih stopenj in obrestnih mer.

2. 1 Izvor Pakta in njegovi z&etki®

Fiskalna pravila najwkrat niso bila uzakonjena ali kje drugje napisddalgo ¢asa so bila le
neformalen dogovor, kako naj bi vlada vodila fisi@politiko drzave. V zadnjih desetletjih, s
pojavom izredno visokih protanskih deficitov v "70-ih in '80-ih (Deroose, Lagkd2005,
str. 3), pa se je pojavila potreba po eksplicitapisanih in potrjenih pravilih in zakonodaiji.

Na za&etku '90-ih sta bila protanski deficit in javni dolg relativno visoka v vklivecini
evropskin drzav. Ze od leta 1975 naprej je glavnitaav prekorgevala -3% BDP v
proraunu, leta 1993 pa je evropsko povjpeedoseglo -6% BDP (Blyumental, 2004, str. 2).
Dolgotrajni primanjkljaji so vodili v hitro akumutknje dolga. 1z manj kot 30% BDP v
povpreju iz poznih 1970-ih je narasel na 72% leta 1996jainiki, kot so nenadzorovana
potroSnja, tudi v obdobjih Sibke ekonomske dejatingabo vodena zaposlitvena politika in
zx’etek trenda starajega se prebivalstva, so bili poglavitni vzroki zeoke primanjkljaje.

Implementacija maastrichtskih kriterijev do poketjl995 nikakor ni bila zadovoljiva.
Izpolnjevanje konvergemih kriterijev je dajalo meSano sliko: enajst odnagstih drzav je
kriterij obrestne mere in inflacije izpolnjeval@polnjevanje fiskalnih kriterijev pa je bilo na
nizki ravni, saj je drzavam manjkalo zavzetostzanimanja. Leta 1995 le dve drzavi nista
presegli 3% primanijkljaja: to sta bili Irska in Lesmburg (Eurostat, 2005) (glej Prilogo 1). Ti
borni napori so bili spodbuda za pospesSitev kodagclje na podr@u javnih financ v Evropi.

Z idejo o paktu stabilnosti so prvi na dan prisemki leta 1995. Predlog je imel v ozadju
Zeljo po prepréevanju spodkopavanja evropske monetarne politikeezdravimi javnimi

® Celotno poglavje povzeto po Blyumental, 2004, 3.
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financami in zelijo prepkati, da bi odgovornost za stabilnost cen lezalaca ple€ih ECB.
Izpostavljeno je bilo dejstvo, da protmska disciplina ni le eden izmed konvergeh
kriterijev, ampak pravilo, ki se ga je potrebno atrzudi po prehodu v tretjo fazo EMU.
Prora&unska disciplina naméezagotavlja stabilno makroekonomsko okolje in s sgodbuja
ekonomsko rast in zaposlovanje.

Nemsko pobudo dodatnih pravil za drzavne phana drzav, ki sodelujejo v tretji fazi EMU,
je predstavil takratni nemski finami minister Theodor Waigélna majski konferenci,
organizirani s strani druzbe Goldman Sachs v Loodi#95. Nemce je skrbelo, da po vstopu
v monetarno unijo drzavélanice ne bodo nadaljevale z discipliniranim voeéemjfiskalnih
politik, ampak da bodo ponovno zaSle na stara ptgasSka centralna banka je poudarila, da
le dodatna pravila lahko omilijo potencialna naspvanja med enotno monetarno politiko in
decentraliziranimi fiskalnimi politikami.

V casu sréanja ECOFIN-a v Bruslju septembra 1995 so bile gtiadjene okvirne fttke
bodaiega Pakta. Dolla so bila stroga in niso doptgia prekoraitve 3% v nobeni fazi
ekonomskega cikla, poleg tega pa so &ald avtomatino kaznovanje. Druge drzave,
predvsem vge, se s tako zahtevnimi deéib niso strinjale. Nemsko finaimo ministrstvo je
pripravilo osnutek Stirih &k. Prva je doldala, da se mora rast drzavne porabe zadrzevati pod
nominalno rastjo BDP na srednji rok. Postavljendila 3% meja za deficite v vseh fazah
cikla, z izjemami samo v izjemnih okalifah, ki jo mora potrditi kvalificirana wna drzav
¢lanic. V drugi t&ki je bilo oblikovano zgodnje opozorilo. Nadzor nsaldom naj bi se vrsil
vsako pomlad in jesen. Trefjidefiniran je bil avtomatni mehanizem za aplikacijo sankcij.
Kazen je sledila avtomatskde je drzava preSla refer@o mejo, in je znaSala neobrestovan
depozit v viSini 0,25% BDP za vsako odstotnokto prekorgene meje. Depozit naj bi bil
vrnjen, v kolikor bi se deficit znizal pod 3% BDRaku dveh let. V nasprotnem primeru bi se
depozit spremenil v globo.Cetrta tdka je omenjala ustanovitev »Evropskega
stabilizacijskega svetd&notraj ECOFIN-a, ki bi odil o ukrepih.

Podatkov o doldtvi referertne meje ni veliko, obstajajo le predvidevanja. &ijtdolga je

bil postavljen najverjetneje na 60% BDP, ker j@l|2992 ob podpisu Maastrichtske pogodbe
povpre&ni dolg EU15 znaSal 60,4% BDP (Buiter, Grafe, 26402, 7). Kriterij primanjkljaja ni
mogel biti izbran na enak &a, saj je povpréni prora&unski primanjkljaj leta 1992 znasal
5,1% BDP (Buiter, Grafe, 2002, str. 7). 3% najvigimozen protainski primanjkljaj v BDP

je najverjetneje nastal ob predpostavki 5% nommalasti BDP in 2% inflaciji. Druga
moznost pa naj bi predstavljala dolgémo povpréno stopnjo nemskih javnih vlaganj pred
letom 1992 (Buiter, Grafe, 2002, str. 7).

" Funkcijo finatnega ministra je opravljal od 1989 do 1998.
8 European Stability Council.
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Podroben predlog Nemcev o vsebini Pakta je bilggo&lCOFIN-u 10. 11. 1995, doksan
dogovor pa je bil dosezen na &mrju Evropskega sveta v Dublinu decembra 1996. Pakt
stabilnosti in rasti je bil sprejet leta 1997 v Asrslamu.

2. 2 Predstavitev Pakta stabilnosti in rasti

Namen Pakta je zagotavljati zdrave temelje uprajdjgavnih financ v euroobndqu, ki bi
proratun na srednji rok pripeljale v ravnotezje ali ptede Prepréti zeli situacije, v katerih
bi slabo vodenje javnih financ v eni drzavi powalm negativne posledice tudi v ostalih
drzavah¢lanicah (preko obrestnih mer, inflacije in ostatitakroekonomskih spremenljivk).
Prav tako Pakt spodbuja zaupanje v ekonomsko stabileuroobm@a. Zavzema se za
vzdrzno rast in dolgotmo konvergenco drzailanic.

Dogovor o Paktu v obliki, ki jo poznamo danes, ijedbsezen na stanju Evropskega sveta v
Dublinu decembra 1996 in po posvetovanju s Svetospgdarskih in finatnih ministrov EU
sprejet v Amsterdamu junija 1997 Pakt sloni na dveh stebrih: multilateralnem nadzwad
proratunsko pozicijoin postopku v primeru prekomernega primanjkljaj@stavljen je iz
resolucije Evropskega sveta in dveh uredb.

PrvaUredba St. 1466/970bravnava okrepitvev nadzora nad péarskim stanjem ter nadzor
in usklajevanje gospodarskih politik. Nataeje razlenjuje dol@be Pogodbe o ustanovitvi
Evropske skupnosti v zvezimultilateralnim nadzorom in prora&unsko disciplino, definira
vsebino programov stabilnosti in konvergein programov. DrugdJredba St. 1467/97
govori 0 pospesitvi in razjasnitvi izvajarg@stopka pri prekomernem primanjkljaju . Pakt
Zeli predvsem prepédi in odvratati drzave od prevelikih primanjkljajev. Prepeganje se
zagotavlja z rednim pregledom paildn zgodnjim opozorilom, naj drzava sprejme ddfene
ukrepe, preden se stanje poslabSa. Qdwije se zagotavlja s pojasnjevanjem in
pospeSevanjem mehanizma sankcij.

Evropska komisija je odgovorna za nadzor nad izyaja dol@il Pakta ter podaja ocene in
mnenja, ECOFIN pa na pobudo Komisije posamezniviiaako poda specina pripordila,
potrjuje mnenja in izdaja kazni. Svet ministrougeej organ, ki odlga.

Ce drzava, ki je prevzela euro, ne izpolnjuje ja¥inancnega kriterija, da je razmerje med
natrtovanim ali dejanskim drzavno préumskim primanjkljajem in BDP po trznih cenah
manj3i od 3%, lahko Evropska komisija o tem napidesilo. Ce meni, da je drzavdanica
presegla prag ali da obstaja potencialna nevarpost]ozi svoje mnenje ECOFIN-u, ki v treh
mesecih (oziroma po reformi Pakta v Stirih mese@hylvotretjinsko vé&no odlci, ali
¢ezmerni primanjkljaj obstaja ali n€e obstaja, poslje dalena priporéila drzavi, naj ta
primanjkljaj odpravi z ukrepi izboljSanja fiskalreegpolozaja v najwestirih oziroma Sestih

® Za izdajo zgodnjega opozorila morajo biti izpotréetri tazke: dovolj velika razlika med dejanskim deficitom
in napovedjo iz programa stabilnosti, vzrok spqgdjalin tveganje prekomernega deficita.
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mesecih.Ce drzava¢lanica euroobmga zahtev ne upoSteva, ECOFIN lahko sprejme
dolocene sankcije.

Izjemnih in kratkotrajnih prekot#tev se ne kaznuj&e so posledica nenavadnih dogodkov
izven nadzora drzave in imajo &pevpliv na finartno pozicijo drzave. Poleg tega se ne
kaznuje deficit, ki je posledica ostrega padca gdapske aktivnosti zaradi &#ekot 2%
letnega realnega padca BDEe je letni upad BDP med 0,75% in 2%, se Svet in Kga
glede na podane argumente @ik, ali bo drzava podvrzena sankcijam ali ne.

Ce posebne olajSevalne okeélide niso prisotne, mora drZava napraviti Kkorekcijo
prekomernega deficita v nagdetu dni po njegovem odkritju ali najedveh letih po
nastankuCe drzava popravka ne naredi, se ECOFIN lahkoddk kaznovanjeie deficit Se
zmeraj obstaja.

Sankcije, ki doletijo drzavo prestopnico, zajem@ggprej brezobrestni depozit. ViSina pologa
je sestavljena iz fiksne komponente, ki je enakR&0OBDP, in spremenljive komponente, ki je
vezana na velikost preseznega primanjkljaja (desetzlike med dejanskim deficitom in 3%
mejo). Naslednje leto se kazen za drzavo, ki n&tepo Pakta in pripotdl, lahko poveéa z
dodatnim depozitom, ki pa ne more pkgsggornje meje 0,5% BDP. Polog se spremeni v
kazen,ce presezni primanjkljaj ni odpravljen v dveh letPobrane kazni drzava ne more
dobiti nazaj. Ta je proporcionalno z delezem BDRgmezne drzave v celotnem BDP
euroobmdja razdeljena med ostale drzave, ki ne presegaje 8% BDP.

Sankcije lahko doletijo le drzav#anice EMU, medtem kolanice, ki se Sele pripravljajo na
prevzem eura, dobijo le opozorilo. Razlika med danjenimi in potencialnimélanicami je
tudi ta, da drzave EMU pripravljajo programe stabdti, medtem ko drzave, ki se
pripravljajo na vstop v euroobrje, oddajajo konverge€ne programe.

Pakt stabilnosti in rasti ni edini dogovor s paglacfiskalnih pravil, je pa eno izmed najbolj
sofisticiranih in dodelanih, kar jih poznamo na tevéWyplosz, 2005, str. 75). Vetne
omejitve glede javne porabe poznajo na Nizozemskéonj Zelandiji, Svedskem, ZDA in
VB. Vecletne so zato, da se javne investicije ne bi pedéag prihodnja obdobja. Te fiskalne
omejitve ne skrbijo toliko za fiskalno disciplinempak omejujejo rast drzavnega sektorja.
Svica, Brazilija inCile poznajo pravila glede prananskega primanjkljaja (Wyplosz, 2005,
str. 75). Svicarsko pravilo, ki je v veljavi od Z)ahteva, da je prananski saldo izravnan
skozi cikel. Brazilija strogo omejuje deficit inljgi na presezek. Omejitev @ilu pa celo
doloca 1% BDP presezka in je v veljavi od leta 2000. Zibwjo pravilo glede javnega dolga,
mejo pa doléi kongres. VB si je doléila, da je stabilna in previdna raven dolga 40% BDP
Vsa ta pravila, so bila za razliko od Pakta delm v okviru samih drzav, vendar pa ne
predvidevajo kazni.



3. Pomanjkljivosti in kritike Pakta

KrSitve fiskalnega pravila euroobrfja postajajo v zadnjih letih stalnica. Pakt je pbst

nemaen oziroma prvotni zamisli o discipliniranju fisk#h politik sledi vse manj drzav

¢lanic EMU. Debate v ekonomski akademski sferi séelea obravnavati pomanjkljivosti

Pakta stabilnosti in rasti. Nastale so Stevilnékej nekatere izmed njih povzemam v Tabeli
1.

Tabela 1: Glavne kritike Pakta stabilnosti in rastnjinovi avtorji

avtor-ji pomanjkljivost avtor-ji pomanijkljivost
Buiter, Grafe (2002) »one-size fits-all« Buiter (30 poglabljanje cikla
Wyplosz (2005) arbitrazno dalena meja | Beetsma, Deburn (2003)  krSiteljice cajtov

postopku
Annett, Decressin, referetna vrednost Gupta (2003) porazdeljevanje nalog
Deppler (2005) postane cilj med organi
Buiter (2004) neto kreditorstvo Buti, Eijffingerrahco | Sest glavnih kritik
(2003)

Ni dvoma, da bi Pakt tak, kot je bil pred refornpoav tako lahko deloval nespremenjen Se
naprej. Seveda je imel napake jih nastejem le nekaj:

* preventivni del ni zagotavljal fiskalne konsolidacy dobrih¢asih;

e zanemarjanje javnega dolga, njegove dolgoeovzdrznosti in vpliva staraje se
populacije na evropski celini;

* 3% pravilo je vnaSalo kratko¥ni pogled v delovanje ekonomskih politik (drzavesso
pomagale ohranjati prafanski saldo pod referéno mejo z izjemnimi, enkratnimi
prihodki in kreativnim raunovodstvom), Pakt ni vseboval pravih spodbud za
strukturne reforme;

e postopek v primeru preseznega primanijkljaja in sg@kiso bile dovolj verodostojne,
tezko jih je bilo uveljavljati (kot se je to pokdaana primeru Francije in Netije v
neskladnem delovanju Komisije in Sveta);

e neprimernost pravila za pristopnice k EMU, za tanzicijske) drzave so deficiti
ekonomsko upraveni.

Pakt ni naSel pravega ravnotezja med pristoponterkelji na pravilih, zagotavlja zdravo in
dolgorazno usmerjeno fiskalno politiko, a je hkrati transgden in fleksibilen. Tako mnenje
imajo Stevilni ekonomisti in drugi kritiki.

Buiter in Grafe (2002, str. 33) kritizirata pristopne-size fits-all«, ki pravi, déskalni
kriterij Paktavelja enako za vse drzave.Clanice EMU niso na enaki ekonomski razvojni
stopnji. Se v&i problem se bo pokazal ob Siritvi, ko bodo posim@ vstopale nove drzave.
Drzave, ki so Sele v tranziciji in belezijo viSjgnje gospodarske rasti (glej Prilogo 2), ki
uc¢inkujejo inflatorno, ne morejo biti enako obravnagakot »stare<€lanice s stabilno rastjo
in inflacijo. Drzave se s@@ajo tudi z razkinimi problemi, npr. z vplivom starega prebivalstva
na socialne izdatke (glej Prilogo 3). Prav tako jgdadrzave Se niso akumulirale visokih
javnih dolgov, ki bremenijo starej3#anice. Zato kritiki argumentirajo, da uporaba gste
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kriterija ni racionalnaClanice EU se razlikujejo po &etni poziciji (razltne stopnje javnega
dolga v BDP, obseg javnih sredstev) in v prihodnjemvoju (stopnje gospodarske rasti,
spremembe menjalnegacéga). Fittoussi (2004, str. 3) pa izpostavlja Senadkost med
velikimi in malimi drzavami, odprtostjo gospodansia potrebami po investicijah. Drzave, ki
se 3ele razvijajo, se lahko v &etni fazi, fazi dohitevanfd oziroma procesu realne
konvergence, bolj zadolzujejo, investirajo za pdihost, izvajajo reforme, saj jih podpira
visoka rast. Vendar pod takimi pogoji ne morejoedyzdi maastrichtskih kriterijev.

Buiter in Grafe (2004, str. 68) postavljata v osipgedejstvo, da je raziost med drzavami
¢lanicami E(M)U velika.Heterogenostmed drzavami je obstajala ze v 0zji zasedbi EW412,
Siritvijo EMU pa se bo le Se posaa. Avtorja kritizirata pristop Pakta, ki izefuge pozicije
¢lanic. Argumentirata, da pravila, ki veljajo, nigstrezno zapisana za drzave, ki se relativho
mocno razlikujejo od EU povpega v inflaciji, gospodarski rasti in obsegu javrstedstev.
Nove pristopnice bodo strukturno raznolikost znjatraje Se bolj povéale. Drzave se trudijo

s konvergenco, vendar dohitevanje najbolj razvitianic zahteva wga vlaganja, ki
poslab3ujejo protainski poloZaj. Stevilsko dotena referetna meja pa omejuje drzave, ki
so Sele v tranziciji in belezijo hitro rast.

Wyplosz (2005, str. 82) argumentira, da bi cilgdg dolgov morali biti postavljeni raatio
od drzave do drzave glede na&emo pozicijo. Zagovarja tudi, da bi morala fiskajmolitika
ostati v nacionalni kompetenci in da bi morali diskalni cilji glede dolga in deficita
odloceni na drzavni ravni, prav tako pa uveljavljanj@pl Vse nacionalne reSitve pa bi
morale biti »euro-kompaktibilne«.

Torej arbitrazno dolo¢ena referenéna meja omejuje gospodarski razvoj. S tem se strinja
tudi Wyplozs (2005, str. 82) in pravi, da je tenckemo postavljanju meja naravna. Zato se
postavljajo kvantitativni cilji in pravila, ki sahko &inkovita, vendar rigidna. Velikokrat se
zgodi, da so omejitve preka@ene in ignorirane. Eichengreen (2003, str. 27), tddi so
manjSe drzave nagnjene k Stevilsko delum omejitvam, medtem ko se&e drzave bolj
zana3ajo na pravila v postopkih. Stevilske omejjevéaZje administrativno nadzorovati. V
manjSih, bolj homogenih drzavah je enostavnost m@dzpremljana z nizjimi stroski. Velike,
heterogene drzave pa potrebujej@ Vieksibilnosti zaradi razthosti ekonomskih struktur
znotraj gospodarstva.

Ena izmed pomanijkljivosti Pakta je, da obstaja nosgrdareferenéna vrednost postane cilj
in drzave pozabijo na varnostno razdaljo do 3%.oTlakko hitro pride do prekotive. Ce
drzava Paktu ne sledi z vsebinskega, konveigsga vidika realnega prilagajanja, ampak so
cilj le Stevilske vrednosti, bo prej ali slej v@et v postopek (Annett, Decressin, Deppler,

1% Slovenija bi ob predpostavki, da znaSa gospodaraka EU 2% letno in da je stopnja gospodarske rast
Slovenije za 1,3 odstotnecte viSja od povprga EU, potrebovala 25 let, da bi dohitela evroppkepreje
(glej Prilogo 4).
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2005, str. 23). Avtorji trdijo, da bolj kot Pakt sprememb potrebne drzavkanice. Veliko
problemov bi se reSilo z ¥@ zavzetostjo in disciplino.

Definicije nekaterih dolal Pakta imajo doldene pomanikljivosti. Srednjetno pravilo, ki
doloca, da naj bo protan uravnovesen ali v presezku, ni dobro definirsapsrednji rok ni
nikjer pojasnjen. Poleg tega pravilo na dolgi rok zahteva naj bodidave neto
posojilodajalke/kreditorice (Buiter, 2004, str. 8). Ta zahtevavsebuje nobene spodbude za
drzave, saj disciplinirano obnaSanje ni nagrajeno.

Buiter (2003a, str. 4) argumentira, da Pakt zasadjih pravil Se bolpoglablja cikel, saj v
fazi ekonomske ustavitve rasti drzava pavézdatké® in mora zato pobrati ¥edavkov, da
proratunski primanjkljaj ne preseze refet@e meje. Pakt bi moral v osnovi poskrbeti, da se
primanjkljaj drzavecim bolj omeji oziroma ne V&, vendar ob negativni rasti gibanje cikla
navzdol Se spodbuja.

Napovedi in pozicije dejanskih deficitov so zelo vistie od ekonomskega cikla
Gospodarstva so dinatnmia enota, ki se gibljejo skozi cikel, vpliv ciie komponente pa
zabriSe dejansko vrednost strukturnega deficitanBknski faktorji gibanja skozi poslovni
cikel dolatajo rast BDP-ja, porabo, zadolzenost, cene, oleestare in druge ekonomske
faktorje. V&ja rast od ptiakovane hitreje popravi pramnansko stanje, in obratno: @mejSi
kot je upad gospodarske rasti, hitreje se slab@@&junska pozicija. \€asu recesije se deficit
zelo poveéa, zato nekateri ekonomisti predlagajo, da bi poabiogled vzeli primanjkljaj,

oc¢is¢en ciklicnih vplivov, ne pa dejanskega. Toda pojavi se gwbhapovedovanja cikino
popravljenega salda pr@umna - zelo nettni izratuni.

Finanéni ministri iz drzav prestopnic 3% meje skupaj z ostalimi stimidrzav sodelujejo v
odlofanju v postopku prekomernega primanjkljaja. Eden izmed vzrokov bela
implementacije Pakta je ta, da figan ministri sami odldajo o svoji usodi (Beetsma,
Deburn, 2005, str. 7). Gupta (2003, str. 55) prdei,ministri ne morejo biti objektivnie
sodelujejo pri oblikovanju nacionalne fiskalne sleenv primeru prekoratve referekne
meje se torej poskusajo izogniti kazni. Predvsenprséem uspesSne ¥g drzave, saj imajo
vecjo glasovalno mé. Ker veje drzave s prekotavanjem dovoljenih mej povztajo veje
negativne tinke, avtor kritike predlaga, da bi iz glasovanjapegstopku prekomernega
primanjkljaja izkljeili vse drzave krsiteljice, poleg tega pa, da bikesin majhne drzave
samo pri odldanju v tem postopku imele enako énglasov (pri ostalih odkbtvah pa
tehtanega, kot do sedaj). S tem, ko ima ECOFINipoapostavljati kotine odl@itve, Pakt
vhaSa politha pogajanja in diskusije v procedure in dalge kazni. Z dodatno

1 preko avtomathih ali vgrajenih stabilizatorjev (transferna la in davki, predvsem progresivni davek na
dohodek) se blazidinek avtonomne potroSnje na agregatni proizvod.oAdtini stabilizatorji zmanjSujejo
multiplikator agregatnega proizvoda in s tem onwfujnihanja zaradi Sokov. Zaradi takSne stabiljaita
strukture so primanijkljaji atutljivi na makroekonomske razmere (Murn, 1996, &}r.
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fleksibilnostjo nove reforme so se moznosti za apuosticno in politiéno motivirano
manipulacijo Se povéale.

Porazdeljevanje nalog med organi EU oziroma EMU ni najboljSe. Slaba koordinacija in
nedol@ene odgovornosti vodita v neoptimalno delovanjepi@u2003, str. 56). ECOFIN je
odgovoren za definiranje in implementacijo pravy#. edini organ, ki postavlja pravila in pri
tej odgovornosti nima nikakrSnih izzivov s stramugih organov, institucij ali organizacij.
Euroskupin& nima jasno opredeljene funkcije, deluje pa v giesivnavanja politik. Funkcijo
nadzora si delita Evropska komisija in ECOFIN. Qdev o zgodnjem opozorilu izda
ECOFIN, mnenja, pripokila in vodenje postopka prekomernega deficita pavsamkah
Komisije. Ceprav se na prvi pogled zdi, da ima Komisija prgeegte roke, pa vse oditve
sprejema ECOFIN. Fingni ministri, ki so odgovorni za nacionalne fiskalsteeme odléajo
sami o0 svoji usodi. ElnkovitejSa reSitev bi po mnenju mnogih kritikouebtaka, da bi vsako
od funkcij - oblikovanje pravil, vodenje politik imadzor - razdelili med tri obst@e organe.

Predlog pravi, naj ECOFIN prevzame samo nalogo kobéinja pravil. Odlsitve o
ekonomski zakonodaji bi bila glavna naloga Svetarefgemanije pravil bi bilo podvrzeno
glasovanju vsekilanic, prav tako pa bi bilo s soglasjem drzav ebmaja mozno preklicati
Ze sprejeta pravila. Euroskupina bi imela funkcigformalnega dialoga in koordinacije med
drzavami, odl¢ala bi o skupnih ukrepih, dajala pripéila o zmanjSanju primanjkljajev in
dolocala sankcioniranje. Nadzor bi prevzela Komisijaverda glavnima nalogama: odémje

0 izdaji zgodnjega opozorila in pripaita v postopku prekomernega primanjkljaja. Taka
prerazporeditev funkcij bi omogiba vecjo ucinkovitost in neodvisnost organov, prav tako pa
ne bi prisSlo do krizanja nalog in onemd&gaja izvrSevanja pravil.

Buti, Eijffinger in Franco (2003, str. 9-11) so ek Sestglavnih kritik , ki so po njihovem
mnenju najslabsa plat Pakta.

1) Pakt zmanjSuje proracunsko fleksibilnost

Fleksibilnost proréuna je potrebna, da bi drzava v odsotnosti monetawlitike lahko
odgovorila na specifen Sok. Za ustvarjanje dovolj velikega prostoraukaepe bi bila
potrebna hitra tranzicija k uravnotezenim ptowrzom. Poraba protana je v veliki meri ze
vhaprej doléena, kar povzra, da je manevrski prostor za izredne odhodke majke
primeru, da se ekonomski cikel obrne navzdol, izeaanje proréuna povzroi Se veje
slabSanje protainskega stanja. Nekateri predlagajo, da bi se apalStiklicno popravljeni
deficit. S tem bi se prihodki in odhodkéistili vpliva cikla. Ta ukrep Pakta ne bi reSil dre
problemom kreativhegadanovodstva.

12 Euro Group je neuradna delovna skupina EMU, légstavljajo ministri drzavlanic. Neformalni sestanki se
sklicejo po potrebi, razpravljajo pa o vprasanjih, pa@velz z odgovornostmi glede skupne valute. Ker Pbgod
0 Ustavi za Evropo, podpisana konec oktobra 200imu, Se ni bila sprejeta, je Protokol St. 12 Stazi
sprejema in Se ne velja.
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2) Pakt deluje asimetriéno
Paktu manjka pravil in spodbud za zmanjSevanje q@oria ve&anje prihodkovne strani.
Predvsem Wasu ekonomskega zagona bi drzave lahko izkorisgtedne vplive, odptale
¢im vegji del dolga in si nabrale nekaj rezerve za »hddse«, vendar praksa kaze (glej
Prilogo 5), da se to ne dogaféanice tako z visoko porabo ostaneja:uijive na morebitno
prihodnjo up@asnjeno ekonomsko rast. Pakt kaznuje drzave prEstpne ponuja pa
nagrade za vodenje pozitivnega salda v grora. Ker spodbude niso integrirane v Pakt, je
edina pot do zadovoljivega stanja v pganau politcna konkurenca na mednarodni ravni. Ta
bi spodbudila politike k wgi zavzetosti za disciplino. K temu bi jih moralpalbujati tudi
zanimanje volivcev.

3) Pakt ne kaznuje politiécno motiviranih fiskalnih politik
Z izpolnjevanjem konvergeénih kriterijev drzava dobi nagrado - vstop v EMUWr@ne poti
pa ni - izkljueitev iz euroobmga ni predvidena. Potem, ko drzava prevzame eurob j
nesposStovanju referéne meje »grozi« medla, zakasnela kazen. Da biasalajkredibilnost
sankcij, sta se oblikovala dva predloga. Prvi prag) bi povéali kompetenco Evropske
komisije, ki bi dobila v&jo mot. Ta predlog je bil predstavljen v osnutku Evropske
konstitucije, vendar v kami verziji ni bil sprejet (Schumann, 2005, str. Qaradi
nasprotovanja Nedije. Z drugim predlogom so Zzeleli oblikovati necsivo skupino
financnikov, popolnoma nov organ na naddrzavni ravni.pda pogled se morda zdi dober,
vendar ima veliko protiargumentov: dodaten strofekiganje administracije in ugotovitev,
da neodvisna finaima skupina verjetno ne bi delovala boljSe od zetapli® Komisije.
Dodatnega organa EMU torej ne potrebuje, potrebnildo optimalno uporabiti Ze obstaje.
Pod t@&ko politicno motiviranega deficita spada tudicaeje prordunskih odhodkov asu
volilnih let. Takrat se vladafo politiki borijo za glasove volivcev na ¢an dodatnih izdatkov
iz drzavne blagajne.

4) Pakt ne spodbuja javnih vlaganj
Zahteva po izravnanem préwau ima za posledico financiranje vlaganj iz i@kgrihodkov.
Tak pogled zavira dolgotoe investicije, predvsem tiste, ki so medgeneraeijgarave.
Strukturne reforme zahtevajo dolgdma vlaganja in financiranja, katerih kratkéna
naravnanost Pakta ne spodbuja najbolj. Javha jagatajo javni dolg, vendar je potrebno
uposStevati, da bodo tudi prihodnje generacije inogjednosti od Ze izpeljanih reform. Zato je
pravicno, da breme ne sloni le na trenutni generacijipada del cene koristi @ajo tudi
prihodnji rodovi. Problem javnih vlaganj je ta, sia nizko produktivna in ne prinaSajocjie
dobickov, torej se jih drzavniki tezko lotijo. Slabostk®a je, da delno povzta newinkovito
medtasovno alokacijo.

5) Pakt ne upoSteva agregatnega fiskalnega polozaja
Fiskalna politika je decentralizirana, zato se takgodi, da koordinacija fiskalnih politik na
agregatnem nivoju ne bo zadostna. Drzave ne boddrzenodzvati se na &esok, ki bi zajel
vse drzave oziroma jim ne bo uspelo obdrzati izamega pror&una. Posamezna
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neravnovesja velikokrat na agregatni ravni nisonaid Koordinacija in nadzor nad
posameznimi fiskalnimi politikami drzav EMU sta kezdosegljiva, v prihodnje, z novimi
vstopi, pa bo Se tezje. Potrebno bi bilo p@atesamodisciplino posameznikanic. Predvsem
se tu pojavlja problem, da drzave ne zmorejo @lejo) zmanjSati porabe. Z rastjo drzave se
veca pror&un, a hkrati (in velikokrat hitreje) odhodkovnaastr V¢asu ekonomske recesije se
znizajo prihodki, odhodki pa zelo tezko - ostajagoenaki ravni ali pa se celo zvisajo.

6) Pakt ne uposSteva dolgorénih strukturnih reform
Kratkoralna naravnanost Pakta vodi v kreativn@ursovodstvo in ustvarjanje enkratnih
prihodkov. Obstaja nagnjenost drzavnih voditelga,v borbi za volilne glasove ne izvajajo
potrebnih dolgorénih, dragih in bol&h reform. V ta namen bi bilo potrebno izboljSati
transparentnost in po¥ati tekmovalnost med drzavami. V Paktu tudi ni dble zvezi z
akumulacijo dolga, njegovo strukturo in prekime@anjem 60% meje. Problem je tudi ta, da
maastrichtski kriteriji ne l&jo med starimi drzavami z velikim dolgom in mladidrzavami,
kjer se je akumulacija komaj &ala.

3. 1 Ocena Pakta po kriteriju Kopits - Symansky®

Kriterij Kopit - Symansky ocenjuje fiskalna pravipe winkovitosti na dolgi rok. Ta kriterij
pravi, da vsako dolgotmo naravnano fiskalno pravilo odpravlja nagnjerogratkor@nim
ukrepom vlade in s tem prelaganje stroskov na gnfjegeneracije.

Prvotni namen Pakta je bil ustvariti dolgéno fiskalni kriterij, ki bi prepréeval kratkoréno
nagnjenost vlade k zadolzevanju in ustvarjanju vieygesja v pror&unu. Zagotoviti je zelel
stabilnost in rastlanic euroobm@a. Rezultati kazejo na sliko, ki se ne sklada cawn
prvotno zamislijo.

Primerjava Pakta z idealnim fiskalnim pravilom vo&& 2 pokaze, da ima Pakt stabilnosti in
rasti nekaj pomanijkljivosti. Oceno definiranostizne nekaj nedoslednosti pri razlagi, kaj je
to srednjeroni cilj. Prora&un naj bi se v tem roku uravnovesil ali preSel gsezek, vendar
¢asovna omejitev nikjer ni jasno definirana. Pr&otRakt ne definira, kaj se zgode drzava
preseze mejo javnega dolga. 1z tega razloga se likek@amegli jasnost prauvil.
Transparentnost se nanasSa predvsem na stagigtodatke in zakljike, ki iz tega izhajajo.
EU in EMU uporabljata rnovodski standard ESA95, kateremu se morajo @uléigvse
¢lanice. Nekateri kritiki se nagibajo k mnenju, da lilo potrebno upoStevati cikino
ocis¢ene proraunske salde, precej pripomb pa je najti tudi n&uma kreativhega
racunovodstva in masenja préraske luknje z enkratnimi prihodki. Take ukrepeade

uporabljajo, ko se blizajo krini meji 3%.

13 povzeto po Schumann, 2005, str. 13.
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Tabela 2: Lastnosti idealnega fiskalnega pravilakpteriju Kopits - Symansky, Butijeva
ocena in subjektivna ocena Pakta po teh lastnostih

Lastnosti idealnega Definicija/opis lastnosti Butijeva ocena | Subjektivha ocena
fiskalnega pravila (Buti, 2003, str. 4) Pakta
Ustrezna definicija odkloni od prvotno&tanih smernic v | dobro dobro, rahle
interpretaciji in dejanjih ekonomske pomanijkljivosti
politike niso mozni
Jasnost, transparentnostiinkovitost pri por@anju, napovedih in | dobro dobro
preglednost uposStevanje ranovodskih dogovorov
Enostavnost visoka stopnja stvarnosti in izved§ivo | zelo dobro zelo dobro
pravil
Prilagodljivost, upostevanje fluktuacij in odmikov od dobro zelo dobro (morda
fleksibilnost, proZznost | ciljev in sploSnih pogojev, mozZnost po reformi v
prilagoditve preveliki meri)
Primernost kotnemu | konsistentnost med pravili in ciljem dobro dobro
cilju
MozZnost uveljavitve sposobnost udejanjanja in keanga v | zadovoljivo slabo
primeru krsitve
Konsistentnost odsotnost nasprotovanja z ostalimi dobro dobro
podraji ekonomskih politik
Podprtost s strukturnimiuveljavljanje vzdrZnih struktur porabe in| zadovoljivo slabo
reformami prihodkov

Vir: Schumann, 2005, str. 13; Buti, 2003, str. 4

Enostavnost je zelo dobro izpolnjena, saj je &rdimeja jasno doéena. Po reformi Pakta je
sicer postopek dotanja prekomernega deficita postal bolj zapletemdae je 3% meja Se
zmeraj nespremenjena. Je pa razSiritev liste ofajSdn okoli€in pripomogla k Se @
fleksibilnosti. Pravila, ki jih Pakt predpisuje, slokaj primerna za dosego kmega cilja, to
sta stabilnost in rast. Disciplinirana fiskalnaipkd ima ugoden vpliv na makroekonomsko
okolje. Pod vpraSaj pa je postavljeno izpolnjevamavil. Uveljavljanje s Paktom dalenih
pravil je mozno in izvedljivo. VpraSanje je le, a&i drzave za to prizadevajo. Uvedba
postopka prekomernega deficita je bila pred reforpmecej avtomatna, kar se je po
marcevski konferenci 2005 spremenilo.

Pakt stabilnosti in rasti je bil oblikovan, da laigotovil boljSo integracijo v monetarni uniji. Z
enotno monetarno politiko je bilo potrebno koordati tudi fiskalno politiko medlanicami,
da si ukrepi ene ali druge politike med seboj n@dsprotovali. Fiskalna pravila so Evropi
pomagala k v@i disciplini (Annett, Decressin, Deppler, 2005r.s9), vendar rezultati Se
vedno niso zadovoljivi. Pakt naj bi v tejcluzagotavljal reSevanje strukturnih problemov in
spodbujal strukturne reforme, vendar se je v prakkazalo, da je precej kratkafmo
naravnan. Omejevanje prekomernega deficita mornaizvitSeno v kratkem roku, kar ne
pripomore k dolgorénemu prestrukturiranju gospodarstva, ki je potreleose posamezen
problem izkorenini.

Problem fiskalnih pravil je ta, da se nekatera ¢&itdomed seboj izkljtujejo. Obstajajo t. |.
»trade-off« oziroma izkljgevanje med enostavnostjo in fleksibilnostjo, meds¢éavnostjo in
primernostjo, med fleksibilnostjo in uveljavljanjenCe se poudarja enostavnost in
transparentnost, potem je prilagodljivost omejes&, je v ospredju avtomatizem, centralni

14



nadzor in ne mnozica izjem. Problem pa predstauljiavelika heterogensot, ki je prisotna v
EMU. Ta raznolikost se bo samo Se ptala, ko bo vstopilo Se 10 najnovejsilanice EU.
Koordinacija tako velikega Stevila drzav bo postaéatezavnejSa. Predvsem pa kritiki tu
oporekajo, da isti fiskalni kriterij ne more drza# tako raznolike drzave.

4. Reforma Pakta

Nekatere drzave so zed/ket zapovrstjo krSile dotdla Pakta in svojega deficita nikakor niso
tega pa je Evropo v letu 20@4ajela ekonomska recesija. Ti in drugi razlogi sgzpcili, da
se je préelo oblikovati mnenje, da niso samo drzave, njihekenomske politike in voditelji
odgovorni za nar&gjoce deficite, ampak predvsem slabo oblikovan, nejatafmiran Pakt
stabilnosti in rasti. Vse glasnejSa so postala npandam so na zadnje privedla do tega, da se je
zbral Svet finatinih ministrov ter po posvetovanju sprejel spremerRladéta. Predloge je
predstavila tudi Evropska komisija (Commissiontté European Communities, 2004, str. 4-
7), ki je Svetu predlagala 6 do za izboljSavo implementacije in fiskalnega nadzoad
drzavami v okviru Pakta:

e osredotgiti se na vzdrznost dolga in nadzorovati ptoregsko pozicijo;

» dopustiti v& speciftnih okoli&in za posamezno drzavo pri dédmju srednjerénega
cilja uravnoteZzenega pranana;

» upoStevati okoli&ne in razvoj pri uveljavljanju postopka za prekaereprimanijkljaj;

* zagotoviti preventivne ukrepe, preden se pianaka pozicija preve poslabSa in
izkoristiti presezke v konjunkturi za pripravo nefarme v zvezi s starajon se
prebivalstvom;

» okrepiti uporabo medsebojnega pritiska, nadzora dngalvami in zgodnjih opozoril;

» okrepiti usklajenost med ekonomskimi cilji in cijrora&unske politike Unije.

Poleg teh predlogov je Komisija izpostavila Se @lotr po okrepitvi nadzora nad statistmi
podatki. Po mnenju Evropske komisije bi bilo potrebda bi Eurostat imel pravico do
nadzora in preverjanja drzavnih statistik.

Clani Sveta so se po dolgotrajnem usklajevanju mmengasedanjih in sestankih (vse od
poratila Komisije septembra 208 dokortno dogovorili za izboljSave Pakta na izrednem
sreganju 20. 3. 2005 v Bruslju in jih potrdili na vria2. in 23. 3. 2005 prav tako v Bruslju.
IzboljSave se niso dotaknile osnov Pakta stabiinostrasti, prav tako niso omajale
referegnih vrednosti. V kotini verziji reforme so upoStevani skoraj vsi predlkgmisije iz
septembrskega pafita 2004. Spremembe se nanaSajo predvsetas@a/ne roke v proceduri
in vsebinsko razlaganje izjemnih okgli$. Cilj ECOFIN-a je bil okrepiti fleksibilnost,
transparentnost in ¢btek nacionalnega lastniStygecje zavzemanje za spoStovanje Pakta
znotraj drzav samih), hkrati pa ne izgubiti kretfibsti. Pomembno je, da drzave Se zmeraj

14 Strenthening economic governance and clarifyirgithplementation of the Stability and Growth P&ct9.
2004.
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spoStujejo doldila in se izogibajo prekomernemu deficitu, saj tadagotavljajo doseganje
makroekonomske stabilnosti v EU in zagotavljajdkoimflacijo ter nizke obrestne mere.

Reforma Pakta je zelela odgovoriti na tezave, kpserele na dan v zadnjih nekaj letih. V
ospredje hde postaviti ekonomski razvoj in poudariti skrb zaznost javnih financ. Svet
ECOFIN se je zato lotil konkretnih predlogov, kizmobjeli izboljSave na petih podiib:
e poudariti ekonomsko razlago prowmskih omejitev, da bi izboljSali verodostojnost in
obdutek lastnistva;
* izboljsati olgutek pripadnosti nacionalnih oblikovalcev ekonompkétike Paktu;
* bolj ucinkovito izrabiti prednosti ekonomskega cikla, ke gospodarstvo giblje
navzgor, da bi konsolidirali pratan;
e resno upoStevati pripotda, ko ekonomija raste gasneje, kot je bilo ptakovano;
» posvetiti dovolj pozornosti nadzoru proumske pozicije glede na dolg in njegovo
vzdrznost.

4. 1 Dejansko sprejete spremembe in izbolj$ale
4.1.1 IzboljSanje nadzora

e Sodelovanje in komunikacija: drzagknice, Komisija in Svet bi morali sodelovati v
konstruktivnem duhu, da bi zagotoviltiokovitost Pakta. Poudarek je na celoviti,
tocni in prava@asni izmenjavi podatkov in informacij med instijaoni, prav tako pa v
komunikaciji z javnostmi.

* IzboljSevanje medsebojne podpore in vzpostavljamedsebojnega pritiska med
drzavami: dinkovitost formalnih in neformalnih pritiskov je peemben dejavnik, ki
so ga skusali integrirati v spremenjeni Pakt. Kajaign Svet se bosta zavzemala za
motiviranje drzav in javno objavljanje informaciz ivseh faz postopka. Drzave
euroobmdja naj bi razvoj fiskalnega podfja uskladile med seboj vsaj enkrat letno v
okviru Euroskupine.

* Usklajeno delovanje posameznih nacionalnih pramakih pravil in institucij:
posamezna drzawdanica mora delovanje v nacionalnem okviru uskladitolcgili
Pakta. Posamezne institucije znotraj drzav igrgmembno vlogo pri protanskem
nadzoru v smeri \ge pripadnosti Paktu. Ekonomske analize in politileenacionalni
ravni skusajo biti komplementarne tisti na ravni.EU

» Kontinuiteta v zastavljenih ciljin programov statwkti in konvergetnih programov
kljlub menjavi vlade: Svet spodbuja nove vlade, Harenjavi vodstva v drzavah ne
spreminjajo proréunskih ciljev in zagotavljajo kontinuiteto prejdmjiprogramov
stabilnosti oziroma konvergémih programov.

* Vkljucevanje parlamenta pri podajanju mnenj na programpriporcila: Svet Zeli
spodbuditi drzave, da na zasedanjih parlamentastae@@ svoje programe stabilnosti
in konvergegne programe in se o njih pogovorijo.

16



Zaupanja vredne napovedi Zen bolj to¢ne prorgunske plane: zelo pomembno je
proratunske plane zasnovati nacmeh in zanesljivih makroekonomskih napovedih.
Svet izpostavlja napovedi Komisije, ki lahko pomagari koordinaciji fiskalnih
politik. Drzave ¢lanice euroobm@a in drzave, vkljgene v ERM2, bi morale imeti
enake skupne zunanje makroekonomske predpostavke.

Nadzor na drzavno statistiko: kredibilnost ozironamesljivost je odvisna oddaosti,
transparentnosti in pravasnosti statistnih podatkov in napovedi, ki morajo biti
zaupanja vredne. Pomembno je zagotavljati visokaliteto podatkov, da bi
zagotovili primerljivost med drzavami.

4.1.2 Krepitev preventive

Definiranje srednjer&nih prora&unskih ciljev

Srednjerdni cilj je obdrzati proréunski saldo v ravnotezju oziroma priti v presez&k.
naragajoco heterogenostjo v EU25 se ECOFIN zaveda, da beelpod upoStevati
ekonomsko razihost in razhajanja v prafanskih pozicijah med posameznimi
drzavami. Zato je Svet predlagal, da bi zaradii¢ail lastnosti posameznih
gospodarstev na poti do srednfarega cilja upoStevali tri dejavnike: varnostno
razdaljo do referemih 3% BDP, napredek k @@ vzdrznosti dolga in javne
investicije. Pot do srednjetnega cilja bi glede na stanje javnega dolga inmmééno
rast morala biti doltena za vsako drzavo posebej glede na speeifekonomske
okolisine, v katerih se nahaja. Odstotek ptorsskega salda naj bi se gibal med —1%
BDP za nizko zadolZzene drzave z visoko potenciedsto in izravnanim protanom
oziroma presezkom za visoko zadolzene drzave zimigotencialom gospodarske
rasti. Komisija je zadolzena, da do leta 2006 pamro napredku v metodologiji
zajemanja implicitnih obveznosti (odhodki v zveataraj@éo se populacijo) v analize,
Svet pa bo odobril novo metodologijo. ECOFIN spgdbdrzave k so&enju s
strukturnimi reformami v zvezi s stargjm se prebivalstvom. e uvajanje
strukturnih reform bo upoStevano pri oddaljevanjuscednjerdnega cilja Pakta.
Spodbujanje popravkov na poti do srednjeega cilja

V ospredje je prisSlo dejstvo, da je v obdobju ekoskega zaleta pomembna
prora&unska disciplina, da se ustvari dovolj velik mas&vrprostor za potrebne
fiskalne ukrepe, ko se ekonomski cikel obrne nal/Zdizaveclanice naj bi se aktivno
lotile konsolidacije proréunov v dobrih ¢asit® in z nepréakovanimi prihodki
poplatale del javnega dolga. Od drzav se v dobakih préakuje veé&ji napor v smeri
zmanjSanja deficita, prilagoditveni napori pa sbkia omejeni v ekonomsko tezjih
casih. Pri izboljSanju protanskega polozaja se ne uposStevajo enkratni prihodki
ciklicno pre/podcenjene vrednosti. Da bi zagotovili dodjoo vzdrznost javnega
financiranja, je potrebno zmanjsati javni dolg da®oljivi meri. Drzave, ki ne bodo

1> povzeto po Improving the implementation of theb8ity and Growth Pact, ECOFIN, 21. 3. 2005.
'8 Dobri ¢asi (»good times«) so definirani kot obdobje, vekam BDP presega potencialno raven oziroma
gospodarska rast presega potencialno stopnjo.
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sledile z&rtani poti do srednjetmega cilja, bodo odmike morale pojasniti v
programih stabilnosti in konvergé&mh programih.

UposStevanje strukturnih reform

Pakt se je ptel bolj zavzemati za ekonomsko rast in v teji ldeli spodbuditi
strukturne reforme, ki sicer na kratek rokdno bremenijo proraun, vendar pa bodo
upostevanje kot olajSevalne okdlise, toda le v primeru, da bodo ozZeae kot
zatasen odmik od zatane poti k srednjetmemu cilju Pakta; Se zmeraj pa je
priporciljiva varnostna meja do —3% BDP. V olajSavo boddeSsamo wge reforme
znatnega vpliva na prafan, ki bodo imele dolgotme posledice na znizevanje
prihodnjih stroSkov in w&anje prihrankov. Prav tako so dobrodosle reforme, k
dvigujejo potencialno rast gospodarstva, saj nagidobk poveujejo vzdrznost
financiranja javnega dolga. V letnih programih bonada biti predstavljena analiza
stroskov in koristi teh reform. Svet se zavedaPdkt stabilnosti in rasti ne sme ovirati
uveljavljanje strukturnih reform, ki nedvomno izJ$nijejo dolgoréno zmoznost
servisiranja dolga. Posebna pozornost mora biti em@ma uvajanju pokojninske
reforme veéstebrnega sistema.

4.1.3 IzboljSanje izvajanja postopka v primeru prelomernega primanjkljaja

Postopek mora ostati enostaven, transparenteni¢prain nepristranski. Osnovni princip je
takojSnje ukrepanje z&m hitrejSe izboljSanje stanja. Namen postopka adnovati drzave
krSiteljice, ampak pomagati pri odpravljanju nezedega primanjkljaja. Poudarek je na
preventivi. Prav tako je pri izvajanju postopkanmeru prekomernega deficita pomembno,
da se 16i napake ekonomske politike od napé napovedi.Ce pa drZzavailanica kljub
priporcilom ne izpolni svojih dolznosti, se Svet lahkoiillza aplikacijo sankcij.

Priprava pordila Komisije

Oceno stanja napiSe Evropska komisija, ECOFIN pdaparipor@ila in odlci, ali
prekomeren primanjkljaj obstaja ali ne. KomisijaSuet nadzorujeta tako primanijkljaj
kot dolg, vendar se v okviru Pakta kaznuje sam&qegitev referedne vrednosti 3%
BDP. Komisija mora pri svoji oceni upoStevate je proréunski deficit veji od
drzavnih investicij, prav tako pa tudi vse ostatevantne faktorje. Svet je predlagal,
da se bolje razjasni koncept »vsi ostali relevadépavniki«.

Izredna in z&asna prekokatev meje dovoljenega primanjkljaja

Deficit je definiran za izjemnega sanie, je prekoréil referertno vrednost izjemoma,
zatasno in v omejenem obsegu (odstotek ostane bliZ BBP). Prekomeren deficit,
ki ni podvrZzen sankcioniranju, je tisti deficit, j@ rezultat nenavadnih dogodkov, je
izven kontrole drzave in ima moejSi vpliv na finatno pozicijo, lahko pa je tudi
posledica ostrega padca gospodarske aktivnostie¢p&DP-ja za najmanj 2%).
ECOFIN meni, da je bila dosedanja definicija ostrgggadca gospodarske aktivnosti
prestroga, zato predlaga, da bi kot izjemno prelienauposStevali prestop referare
meje, ki je bila povzrgena z negativho gospodarsko rastjo ali z akumufiraizpadi
BDP-ja v daljSih obdobjih, ko je bila dejanska nastogo niZja od potencialne.
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« Definicija vseh ostalih relevantnih dejavnikov,dado uposStevani v postopku
Pri pripravi porgila mora Komisija uposStevati tudi, ali préuanski deficit presega
izdatke za javna vlaganja, prav tako pa tudi vsmlesrelevantne dejavnike, med
katerimi sta tudi ekonomska in préumska pozicija na srednji rok. Kéma ocena
mora vkljutevati vse dejavnike, ki so vplivali na dano poxcipa bi lahko upostevali
vse ostale dejavnike, mora biti deficittaaen in ostati blizu referéme vrednosti. Pri
vkljucitvi srednjeréne ekonomske pozicije v oceno je Svet imel v migliadvsem
potencialno gospodarsko rast, prevladajaokoli&ine (faza cikla), implementacijo
ekonomskih politik v okviru lizbonske stratedijevzpodbude za raziskave in razvoj
ter inovacije. V okviru razvoja srednjére prorgunske pozicije bo Svet uposSteval
napore za fiskalno konsolidacijo v dobghsih, vzdrznost javnega dolga, stanje na
podraiju javnega dolga, javna vlaganja in sploSno kakbyaenih financ. Posebna
pozornost bo namenjena préuaskim naporom za povanje in vzdrzevanje visoke
ravni finartnih prispevkov za gojenje in krepitev mednarodnédamosti in za
dosego ciljev evropske politike, kot je npr. vzpedanje zdruzene Evrope.

« UposStevanje uvajanja vestebrnega pokojninskega sistema
Velika pozornost bo namenjena uvajanjéstebrnega pokojninskega sister@aprav
taka temeljita reforma kratkotno prinasa poslabSanje préwaske pozicije, se na
dolgi rok vzdrznost javnih financ nedvomno izboljgomisija in ECOFIN bosta pri
ocenjevanju uposStevala uvajanje tako pomembne mefoiStroski bodo upoStevani
prvih pet let po uvedbi westebrnega pokojninskega sistema oziroma pet ldetpo
2004,¢e je drzava tak sistem Ze uvedla. V tem petletnedobju bodo v posameznih
letih in programih stroSkom reforme pripisane rami utezi (100%, 80%, 60%, 40%,
20%).

» Osredotdenje na javni dolg in vzdrznost dolga
ECOFIN je mnenja, da je potrebnocjepozornost posvetiti javnemu dolgi in njegovi
vzdrznosti. Ponovno poudarja potrebo po znizev@ayuega dolga pod 60% BDP z
drzav, da g&im prej znizajo. Nadzor javnhega dolga bi bilo pbtre poostriti, hkrati
pa upoStevati makroekonomske ok&h& in dinamiko dolga. Za zmanjSevanje
javnega dolga naj drzave dosegajo zadovoljive rgvimarnega presezka in vodijo
pravilno strategijo javhega zadolzevanja. Za drz&vpresegajo 60% javnega dolga v
BDP, bo Komisija izdala pripotda glede dinamike dolga in podala mnenje o
programih stabilnosti in konvergé&mh programih.

e PodaljSanje rokov za ukrepanje
Skrajni rok za sklenitev odéttve za ukrep proti drzavi je bil s treh mesecedagan
na Stiri mesece. Svet je mnenja, da bi lahko rokikrape, ki sledijo pripotdlu, s
Stirih mesecev podaljSali na Sest, tako da bi drziavela vé casa za izboljSanje
situacije. V podaljSanentasovnem obdobju bi drzavniki lahko boje razvili pak
potrebnih ukrepov. Svet je mnenja, da bi drzavijSala sprejetje pravega zbira

" Lizbonska strategija spodbuja rast in zaposlovarte).
19



strukturnih ukrepov (medtem ko so bili prej ukrep&cinoma le z#asni). S
podaljSanjem roka za opravljanje popravkov v pfona bo mozno upoStevati tudi
nove napovedi Komisij&_e se drzava na pripafito ne odzove, Svet ponovno pozove
drzavo, naj v omejenerasovnem obdobju opravi korekcije (ponovno prigdooje
lahko javno objavljeno). Ta enomeése rok se bo raztegnil na dva meseca,
dvomeseéni rok zaposiljanje razporeda sklepov s strani Sveta, kinjbra drzava
sprejeti ter nato pot@ati o napredku, pa na Stiri mesece.

« PodaljSanje roka za popravek prekomernega deficita
Do reforme Pakta je bil skrajni rok za odpravo prekrnega primanjkljaja eno leto
od takrat, ko je bil zaznan oziroma dve leti odrahkko je nastal. Drzave bodo v
okviru prenovljenih pravil morale letni deficit zmgati vsaj za 0,5% BDP
(izkljuéujog ciklicno komponento in nepredvidene, izjemne prihod&e).je mozno,
naj drzave korekcije opravijo v enem letie pa to ni izvedljivo in so prisotne
posebne okoliSne, bo kowni rok za odpravo preseZznega primanjkljaja postavigto
kasneje. Torej bosta za odpravo deficita od njegawedkritja lahko pretekli dve leti
oziroma tri leta po njegovem nastanku.

* Revizija za podaljSanje roka za popravek prekongamkeficita
Svet se lahko odid za podaljSanje kamega roka za odpravo prekomernega
primanijkljaja,ée nastopijo neptakovane okoli&ne, ki negativno vplivajo na odpravo
deficita. Te okoli8ine morajo imeti velik nezazelen vpliv na préwa in upoStevane
bodo,ce so nastale med izvajanjem postopka v primerugoneknega primanikljaja.

4. 2 Pripombe na reformo Pakta

Z reformo so zadovoljni predvsem v Né&jnin Franciji. Nemski finagni minister Hans
Eichel, nemski kancler Gerhad Schroeder in frandas&néni minister Thierry Breton so bili
navduSeni nad razpletom dreesénih pogajanj. Za spremembe je bila tudi Italija Sa
posebej premier Silvio Berlusconi, ki meni, da jgkPdoslej zagotavljal stabilnost, ne pa
rasti. Sprememba dalib bi Italiji omogocila izvedbo pomembnih poslovganer bi se drzava
spremenila v »veliko gradliig«. Italijjanska vlada si prizadeva znizati davkeselManuel
Barroso se s tem stal&m ne strinja, svetuje nizjo porabo. Meni, da jktReabilnosti in rasti
sicer mogoe spremeniti, ne pa tudi papa Po njegovem mnenju morajo vlade, ki zelijo
znizati davke, znizati tudi porabo. »Tisti, ki mjeni da bodo razvoj spodbujali s
poveevanjem strosSkov, se motijo. « (Berlusconi pozvahklitvi pakta rasti, 2004).

Ob za&etku pogajanj o reformi Pakta nacetku leta 2005 so priSla na dan tudi nasprotovanja
spremembam. Proti radikalnim spremembam je bilgeddik ECB Jean Claude Trichet (Pakt
stabilnosti znova ogrozen, 2005). Pakt je po njegownnenju temelj denarne unije in da ga
je potrebno iz tega razloga uveljavljati takSndgd,je, ne pa znova iskati novih interpretacij.
Predseduja EU, luksemburski premier in fingni minister Jean Claude Juncker je ze od
zxetka pogajan) januarja 2005 odim zavrgal moznost, da bi iz iztanavanja
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primanjkljaja izvzeli nekatere stroSke. Fiskalnaciplina bi se tako zelo omajala. Manj
navduSena nad reformo sta bila avstrijski fimarminister Karl Heinz Grasser in Nizozemec
Gerrit Zalm.

Kmalu po objavi dogovorjenih sprememb Pakta staliinin rasti so se oglasile prve
pripombe. Prva kritika, ki leti na reformo Pakta sajprej sprasujeie je bila ta sploh
potrebna. Morda bi bilo bolje stara ddla pustiti nespremenjena in le spodbuditi drzave k
vecjemu sodelovanju in doslednosti. Spremembe v Psétlaj dovoljujejo vi§o ohlapnost,
SirSo interpretacijo in dajejo ¥enanevrskega prostora zataaje primanjkljajev. Prav tako je
omajana verodostojnost Pakta. Béel@ristopnice k EMU, prav tako pa sedaélgnice, so
videle, da je z dovolj poligne m@i in vztrajnim pritiskom mogée doséi vsaj nekatere
spremembe.

Speranza (2005, str. 1) trdi, da prenovljeni PaldSa manjSo stabilnost oziroma, da je Pakt
po reformi postal bolj Sibek. V drzavah, kjer so alazorju nove predsednisSke volitve, se
pricakuje, da se bo stanje préwaa poslabSalo. Pod pritiskom volitev v Ngjmin Italiji je
pricakovati bolj ekspanzivno fiskalno politiko in podiéno poveé&anje primanjkljaja. Brez na
novo postavljenih bolj ohlapnih dalib bi drzavni politiki morda porabo bolj omejili.8laj

bo lazje prestopiti mejo 3% BDP, ne da bi sleddekeije. Speranza (2005, str. 1) Se trdi, da
je reforma institucionalizirala nemski in francosiodrsljaj. Nerija je bila prva drzava, ki
se je zavzela za oblikovanje Pakta, ker se je tak@no nemsko gospodarstvo balo, da bi
fiskalna nedisciplina ogrozala stabilnost gospadarsFrancija in Newija sta dve najvgi
drzavi v EMU, ki imata najugi delez v celotnem BDP, hkrati pa tudi najje neformalno
pogajalsko mo.

Reforma je naredila disciplinski del Pakta zelkdigilnen v interpretaciji. Pred sprejetjem
novega Pakta se je nad slabo prilagodljivostjoopeavalo veliko ekonomistov in politikov,
vendar nov sistem dopie& veliko izjem in opravujocih okoli&in, ki jih bodo drzave
izkoristale, da bi se izognile sankcijam. Prilagodljivastvj osnovi dobra lastnost, vendar v
tem primeru spodkopava verodostojnost in zaupavigd fleksibilnostjo in kredibilnostjo
obstaja izklj¢evanije, povéanje prvega elementa povZzramanjSanje drugega.

Predlog Komisije, da bi v ¥g meri uposStevali javni dolg in njegovo vzdrznest dolgi rok s
ciliem izboljSati @inkovitost preventivnega dela Pakta, je bil v reforsicer upoStevan,
vendar le kot objava principov, ki naj bi se jih dszali, brez kakrSnekoli sankcije v primeru
nespostovanja. Nialo vzdrznosti torej Se zmeraj ni dovolj dobro irparirano v Pakt.

5. KrSitve doloéil Pakta na primerih

Prve krSitve referaime meje 3% BDP so bile opazenedstrto leto po zéetku delovanja
Pakta. Prav tako je bilo izdanih&egodnjih opozoril, naj drzav&m prej ukrepajo, preden
bo prepozno. Prvo zgodnje opozorilo je bilo izd&urtugalski. Napovedi za konec 2001 so
ocenjevale primanijkljaj v visini 2,2% BDP, ki jeamo presegal plane, ki so bili narejeni v
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januarju istega leta (1,1% primanjkljaja v BDP).kdaje Komisija sprozila proceduro
zgodnjega opozorila, ki vklfiuje pripor@ila Sveta in zeli prept#ti negativen razvoj
dogodkov v dejanski deficit.

Evropska komisija je v letu 2002 zelela sprozitogeduro zgodnjega opozorila tudi za
Nemdijo. Pror&unski deficit v letu 2001 je znasSal 2,7% BDP irdpe: prekasSal oktobrske
napovedi iz programa stabilnosti 2000 (1,5%). Seefe odldil, da zgodnjega opozorila ne
bo izdal, ker navkljub spodletelim planom javnimanc v letu 2002 niso @akovali
vrednosti, ki bi se blizala 3%. Neija je obljubila, da se bo zavzela za polozaj iavmotezen
proratun do 2004.

Francija je v programu stabilnosti 2001 napovegaiaanjkljaj v viSini 1,4% BDP v 2002,
po izra&unih Komisije pa naj bi ta znasal 2,7%. Zaradi vege bojazni, da bo Francija v
2002 prekordila mejo, je Komisija novembra 2002 sprozila pragedzgodnjega opozorila.
Na podlagi pordila Komisije je Evropski svet 21. 1. 2003 nekajporictil Franciji podal, naj
primanjkljaj iz 2003 ne preseze 3% meje. Prav tggkbilo Franciji naréeno, naj obstoje
deficit popravi za 0,5% v letu dni.

V letu 2003 so mejo 3% BDP prekéila ali so ji bile nevarno blizu naslednje drza@¢ija,
Nizozemska, Francija in Neija, kar je razvidno iz Slike 1. Junija 2005 jedvizdano
zgodnje opozorilo Italiji, ki bo po ocenah Evropséamisije tudi leta 2005 presegla 3% BDP,
saj je gospodarska rast zelo nizka. Le nekaj tedaoialijo je bilo zgodnje opozorilo izdano
Portugalski. Vé drzav je prekorélo tudi referedno mejo javnega dolga (Slika 2 na str. 23).

Slika 1: Pror&unski saldo nekaterih drzav krsiteljic Pakta, 199304
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Vir: Eurostat, 2005.
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Slika 2: Javni dolg nekaterih drzav krSiteljic Rgki993 — 2004
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Vir: Eurostat, 2005.

V nadaljevanju sta najprej predstavljena postopkameru Nendije in Francije, sledita pa Se
predstavitvi Portugalske in Italije z zgodnjimi qooili.

5. 1 Nentija'®

Ideja o Paktu se je rodila v Nei, zato je kar malce nenavadno, da prav ta drzavi leta
zapovrstjo krSi pravila, ki jih je sama zasnov@lajvetja evropska drzava bo po napovedih v
letu 2005 ostala nevarno blizu refetea meje, v letu 2006 pa naj bi se ze nekoliko bolj
oddaljila od nje. Gibanje primanjkljaja je prikazana Sliki 3 na str. 24.

'8 Celotno poglavje povzeto po The situation of Gerynand France in relation to their obligations unie
excessive deficit procedure following the judgenmainthe Court of Justice, 2004, str. 2-5 in Cominissadopts
report on government finances in GErmany as adtegt of the Excessive Deficit Procedure, 2002,1s8.

23



Slika 3: Nemski pror@unski saldo, 1998 — 2004
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Vir: Eurostat, 2005

Nemski deficit je Ze v letu 2001 dosegel visokodvrast, ki se je mmo priblizala referegni
meji Se dovoljenega primanjkljaja in je presegaianpnikljaj iz jesenske napovedi v viSini
1,5% BDP. Komisija je ocenila, da je bil primangjljposledica nepfakovane uptasnjene
rasti.

Po sploSnih volitvah septembra 2002 je nemski finaminister napovedal, da bo Néia
presegla Se dovoljeno mejo. Poleg ¢tgsnjene gospodarske rasti so Ngmv manjSem
obsegu prizadele tudi poplave v vzhodnem predetawdr in na Bavarskem (Skoda je bila
ocenjena na 0,45% BDP, prouaskih izdatkov v ta namen v letu 2002 pa je b#o0z1%
BDP). Prav tako je referéno mejo presegel javni dolg. Na podlagi jesenskmwedi 2002
se je Evropska komisija odiita, da préne s postopkom prekomernega deficita tako, da je
pripravila pord@ilo o stanju nemSkega pr@wna. Izkazalo se je, da primanjkljaj ni bil
posledica ostrega padca ekonomske aktivnosti atiaveenih dogodkov izven nadzora
drzave, ampak pomanikljive discipline iz obdobja989- 2000, ko je Nedija belezila
spodbudno rast, a tega ni izkoristila za izbolj@gmor&unske pozicije. Strukturni deficit se
je vetal Ze od leta 2000. V letu 1999 je znasSal 1,4%tw PO01 pa Ze 2,8%. V letih 2001 in
2002 je Neniija izpeljala da¥no reformo, ki je prinesla @ébtno zmanjSanje prihodkov iz
naslova davkov na pravne osebe, hkrati pa so sgaloizdatki za zdravstveni sektor.

Po uposStevanju napovedi za 2002 z 0,7% rastjo, &éficitom in moznostjo povanja
drzavne porabe je Komisija ocenila, da prestopareafne meje ni mogee izkljuciti.
Nemske napovedi so bile mnogo bolj optindisé: 1,25% stopnja rasti in 2% primanijklja;.
Kasneje se je izkazalo, da je bil nemski spodrsigik, saj je dejanski primanjkljaj tega leta
znasal 3,7% BDP. Zato je Komisija 19. 11. 2002redpiporda@ilo in ga skupaj s pripotili
dne 8. 1. 2003 podala ECOFIN-u, ki naj bi jih patid izdal Nentiji v obliki zgodnjega
opozorila. 21. 1. 2003 je Svet potrdil obstoj pmelesnega primanjkljaja in pripoo
Nemdiji, naj nastalo situacijo izboljSa do konca letB02. Ker drzavni ukrepi niso bili
ucinkoviti in se je gospodarska rast Se dodatno #mjja Komisija 8. 11. 2003 predlagala, naj

se datum popravka primanijkljaja podaljSa na 2085.14. 2003 je ECOFIN glasoval glede
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z&etka postopka, vendar ni bila zbrana potrebnénege glasov, zato je zadeva ostala
nereSena. Sprejeli pa so sklep, naj bo deficitarnod 3% mejo do konca leta 2008prav

je bil postopek odlozen. Evropska komisija se jgopila na Evropsko sodig, ki je 13. 7.
2004 razveljavilo ECOFIN-ov sklep. Evropsko s@dije razsodilo, da morata Komisija in
Svet skupaj poiskati zadovoljivo reSitev primera.

Mnenje Komisije je Se zmeraj, da drzava ni dov@inkovito ukrepala v smeri manjSanja
primanjkljaja in da se je vedla, kakor, da bi bilep o podaljSanju obdobja popravka do
konca 2005 sprejet. Ker je vmes priSla Se sodbafskega sodé in Komisija meni, da bi
proratunski razvoj v smeri Pakta lahko bil uspesen s |algem obdobja, se je odita za
podaljSanje zadnjega datuma na konec 2005.

V letu 2004 je Nemija ponovno belezila deficit v viSini 3,7% BDP KywiSji gospodarski
rasti od napovedane. Do izboljSanja ptoreske pozicije ni prislo, ker so se prihodki iz
naslova davka na dodano vrednost in troSarine #t na tobak izkazali za nizje od
planiranih. Prav tako se ni izboljSalo stanje mgutdela, zato so se posl&ud drzavna
izplacila za nadomestila za brezposelne ale.

Evropska komisija po jesenskih napovedih ocengigebo primanijkljaj Newije v letu 2004
znasal 3,4% BDP ob predpostavki, da se ukrepilfigkpolitike ne bodo spremenili. Nemske
napovedi pa ciljajo na 2,9% primanjkljaj, ki ga Wada ocenila ob predpostavki 1,7%
gospodarske rasti in uresanja dogovora o prihrankih. 4. 11. 2004 je vladadptavila
predlog nacionalnega fiskalnega sveta za planir&njesebuje tri toke.

Prva t@ka paketa zajema odlitev, da drzava ne bo pokrivala primanjkljaja n&urau
pokojninskih izpl&il nekdanjim postnim delavcem. Drugacka omenja dodatno splosSno
omejevanje drzavne porabe r&mlh ministrstev. Zadnji dogovor pa zajema daitlev, da se
place v drzavnem sektorju v letu 2005 ne bodo pevale. Ob teh predpostavkah in z
dodatnim prilivom vréila subvencije drzavni banki Landesbanken (ugotmdj je bilo, da
subvencioniranje iz Zatka 90-ih ni bilo zakonito) se bo predvidoma pmjk§aj znizal pod
referertno vrednostCe bo zmanj$anje izdatkov za pokojninski sklad tulditu 2006 znasalo
0,25% BDP, bi se primanjkljaj lahko znizal na 2,6%.

Vsekakor nobeden od zgoraj nastetih ukrepov nespaelja strukturne reforme, kar na dolgi
rok ne kaze na povanje vzdrznosti javnih financ. Plan za 2005 vselmijeredne in zéasne
reSitve. Vsak neugoden razvoj makroekonomskih kaxali neizpolnjen protainski plan se
bo izkazal v prekomernem primanijkljaju. Vsekakortpdi sprejeti ukrepi ne bodo pripomogli
k znizevanju javnega dolga.
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Tabela 3: Nekateri Kklgni kazalci nemSkega gospodarstva iz jesenske ndpdrgopske
komisije za 2004 (% BDP), 2003 — 2006

2003 napoved 2004 napoved 20056  napoved 2006
realna rast -0,1 1,9 15 1,7
proratunski saldo -3,8 -3}6 -2.9 -2,6
cikli¢no popravljen primanjkljaj -3}0 -3,4 -2,4 -2,1
drzavni prihodki 450 43|5 43,2 43,0
drZzavna poraba 48,8 47,5 46,1 45,6
javni dolc 64,7 65,9 66,1 67,1

Vir: The situation of Germany and France in relatto their obligations under the excessive deficiicedure
following the judgement of the Court of Justicep20str. 5

Eden izmed vzrokov za prekomeren primanjkljaj vhle2003 in 2004 je bila negativha
oziroma Sibka gospodarska rast (Tabela 3). Spoméka@anapoved Komisije je za leto 2003
predvidevala 0,4% rast in za 2004 rast v viSini 2%e jesenske napovedi so bile popravljene
na 0,0% in 1,6%. Ker je Svet menil, da bi v takikomomskih razmerah z moznostjo
podaljSane stagnacije prevelik napor konsolida@ajeko povzrgil prevelike stroSke, so
finanéni ministri EU Nengiji odobrili leto dni v& za odpravo primanijkljaja. Poleg visokega
primanjkljaja pa je 60 % BDP mejo presegal tudnjadolg.

Priporaiila ECOFIN-a z dne 25. 11. 2003 so predlagala &ji&t, naj v letu 2004 popravi
strukturni primanjkljaj za 0,6% BDP in v letu 200z vsaj 0,5% BDP. Le stalno
zmanjSevanje strukturnega primanjkljaja bo ptoma postavilo v uravnotezeno stanje na
srednji rok. V primeru, da bodo dejanski prihodkegegali planirane, naj ta presezek sluzi
zmanjSevanju primanijkljaja.

5. 2 Francija®*

Francija je ena izmed najpomembnejSih in ngjkieevropskih drzav, a je tako kot Neéipa

po recesiji, ki se je ptela leta 2001, zaSla v préumske tezave. Prvo prekoemje dovoljene
meje je zabelezila v letu 2002 (razvidno iz Slikeat str. 27), leta 2003 pa se je stanje Se
poslabsalo.

19 Dejanska vrednost konec leta je znasala —3,7% BDP.

%0 Dejanska vrednost konec leta je znasala 66,0% BDP.

L povzeto po The situation of Germany and Francelation to their obligations under the excessieéoit
procedure following the judgement of the Court wétite , 14. 12. 2004, str. 6-7 in Commission coeis that
the excessive government deficit exists in FraB003, str. 1-2.
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Slika 4: Francoski protainski saldo, 1998-2004
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Vir: Eurostat, 2005.

Postopek prekomernega primanjkljaja Francije je 2iné. 2003 odprla Evropska komisija s
porctilom o stanju proré&una. 7. 5. 2003 je poslala pripéiio Svetu, naj Francija uredi
polozaj v najkrajSem moznesasu, vendar najkasneje do konca leta 2004. Pottedoepi bi
morali biti sprejeti najkasneje do 3. 10. 2003, jsgrrimanjkljaj presegel 3% mejo. Komisija
je ugotovila, da deficit ni posledica hudega upgdspodarske rasti, saj je realna rast v letu
2002 dosegla 1,2% in da verjetno tudi ne b&agan. Vzrok prekomernemu deficitu je bila
predvsem prevelika pratanska poraba in zmanjSanje davkov. Poczngh Komisije sta bili
dve tretjini dejanskega deficita strukturne nardNaasala pa je tudi vrednost javnega dolga,
ki se je leta 2002 ustavila odstotn@ko pod refereéno vrednostjo. V skladu z napovedmi jo
je dolg v letu 2003 presegel, saj je dosegel vretl68,9%. Primanjkljaj v letu 2003 pa je
znasal 4,2% BDP.

3. 6. 2003 je ECOFIN potrdil odigev, da v Franciji obstaja prekomeren primanjkljajje

bil povzraien predvsem zaradi pomanikljive konsolidacije ihletd 1999 naprej. 8. 11. 2003
je bilo, tako kot za Neftijo, predlagano podaljSano obdobje popravka prikigg na 2005.
Po glasovanju 25. 11. 2003 z nezadostrinegeglasov je ECOFIN z&tek postopka pustil v
mirovanju. Sprejet pa je bil sklep, da je potrelamati deficit pod 3% mejo do konca leta
2005. V letu 2004 bi moral biti strukturni defigibpravljen za 0. 8% BDP, leto kasneje pa za
najmanj 0,5%. Enak delez BDP bi moral predstavjafpravek tudi v nadaljnjih letih, da bi
se primanjkljaj znizal v zadovoljivi meri in bi pr@&un na srednji rok dosegel ravnotezje.

Medtem se je Evropska komisija pritozila na Evrapskdige, ki je 13. 7. 2004 razveljavilo

ECOFIN-ov sklep z dne 25. 11. 2003. Evropsko s@djé razsodilo, da morata Komisija in
Svet skupaj poiskati zadovoljivo reSitev primera.
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Tabela 4: Nekateri kigni kazalci francoskega gospodarstva iz jesenskeveap Evropske
komisije za 2004 (% BDP), 2003 — 2006

2003 napoved 2004 napoved 200% napoved 2006
realna rast 0|5 2,4 2,2 2,2
proratunski saldo -42 -3}7 -3,0 -3,3
cikli¢no popravljen primanjkljaj -3,8 -3,5 -2,8 -3,1
drzavni prihodki 50,5 50}5 50,9 50,4
drZzavna poraba 54,7 54,2 53,9 53,8
javni dolc 63,4 64,97 65,5 66,8

Vir: Commission of the European Communities, 14.2004, str. 7

Gospodarska rast je bila v letu 2003 nizka (TadglaSpomladanska napoved Komisije je
znaSala 1,1% za 2003 in 2,3% za 2004, a Ze jeseagkaved je rast ¢btno znizala na 0,1%
in 1,7%. Proréunski plan 2004, ki je bil podan francoskemu pa#datu, je predvideval
zmanjSanje ciktino popravljenega primanjkljaja za 0,7% BDP, karbj®® malo ve& od
priporctila Komisije (0,5% BDP). IzboljSana gospodarska ragetu 2004 je pripomogla k
manjSanju primanjkljaja, vendar plan kljub temubilidoseZen. Vzrok je prestavljala delna
opustitev reforme zavarovanja za brezposelnost,pidadvideva zaostritev pogojev za
nadomestila. Ocenjeno pasanje stroSkov iz tega naslova v letu 2004 je zwa8dl% BDP.

V enaki viSini so se povali tudi izdatki za zdravstvo in lokalno samoupravo

Francoske napovedi ocenjujejo, da bo rast v lefib2afbsegla 2,5% in se bo primanjkljaj ob
tej predpostavki znizal na 2,9%. Drzavni plan jé ibdatno omejiti porabo in povati
prihodke. PotroSnja drzave naj bi ostala na stakaini tretje leto zapored. ZniZali naj bi se
izdatki za zdravstveno zavarovanje v skladu s sirak reformo, ki jo je vlada prela
izvajati poleti 2004. ZviSevanje davkov zdravstwgegnesektorja naj bi e kot pokrilo
zmanjSanje priliva iz naslova znizanih davkov niigutke od obresti, potroSniSke kredite in
medgeneracijske fingne transferje. Neto povanje prihodkovne strani naj bi znaSalo
priblizno 0,1% BDP. Pokojninsko zavarovanje usluidsy javnih podjetij dobave elektrike
in plina naj bi bilo z enkratnim ptdom (okoli 0,1% do 0,5% BDP) preneseno na sektor
socialnega zavarovanja.

Francija belezi visok delez javnega dolga, ki napgé v prihodnjih letih Se bolj poval.
Ekonomska situacija ostaja @liljiva na neugodne preobrate, s tem pa so moZaatda
poveanja primanjkljaja in dolga, kar lahko pripelje si@anja, ko deficit ne bo popravljen do
postavljenega roka.

2 Dejanska vrednost konec leta je znaSala 65,6% BDP.
28



5. 3 Druge drzave

Zadnja dva postopka sta bila uvedena proti ItalifPortugalski, zato v tej #&i obravnavam
samo ti dve drzavi. Poleg njiju so v letu 2005 gtppku Se Nizozemska in &a. Na Sliki 5
S0 predstavljeni primanjkljaji drzav euroobéye

Slika 5: Primanjkljaji euroobnmiga, 2004
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Vir: Eurostat, 2005.

Portugalska™

V letu 2002 je bil sprozen postopek prekomernedmitieza Portugalsko na podlagi dejstva,
da je primanjkljaj leta 2001 znaSal preko 4% BDP.1%. 2002 je ECOFIN potrdil, da
prekomerni primanjkljaj obstaja, in Portugalski gmiciil, naj primanjkljaj zniza pod
dovoljeno stopnjo najkasneje do konca leta 200Krepi pa so morali pfeti najkasneje do
31. 12. 2002. V letu 2002 je Portugalska znizalmanijkljaj na 2,7% BDP, v letu 2003 pa je
zabelezila 2,8% BDP primanikljaja, ki je bil kasagjopravljen na 2,9%. Portugalska je torej
izpolnila zahteve, poleg tega pa je pokazala najsaaudi v letu 2004 obdrzi deficit pod
referedno vrednostjo, kar ji je tudi uspelo. 11. 5. 20@45COFIN izdal mnenje, da je
Portugalska izpolnila pripotda, in je s tem ukinil novembrsko oditev iz leta 2002.
Postopek je bil tako zakken.

Spomladanska napoved Komisije za 2005 je ocerndldhalprimanjkljaj drzave znasal 5,2%
BDP, kar jasno presega dovoljeno mejo. Nova vladaablasti od marca 2005) je objavila
namero, da se ne bo zanasala na izredne prihokikédd prejSnja. 9. 6. 2005 je Portugalska
oddala posodobljen program stabilnosti 2005 — 200&terem je napovedan primanijkljaj za

%3 Celotno poglavje povzeto po Report from the Corsinis- Portugal, 2005.
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2005 na 6,2% ravni, ki ni posledica izrednih dogndkn ni z&asen. V letu 2006 naj bi se
zmanjSal na 4,8% BDP, v letu 2007 naj bi znasale3,ta 2008 pa 2,8% BDP. V istem
obdobju ocena za javni dolg natasiz sedanjih 61,9% BDP v letu 2004 na 67,8% v letu
2007.

Javni dolg se je v obdobju 2000 — 2004 pexal (Tabela 5)eprav je Evropa belezila nizke
obrestne mere, ki so zmanjSale stroSek servisi@dolga. Napovedi obetajo relativno veliko

pove&anje dolga do 2007, po tem letu pa naj bi upadel.

Tabela 5: Proraunski primanijkljaj in javni dolg Portugalske (% BPR999 — 2006

1999| 2000| 2001| 2002| 2003| 2004| napoved 2005 napoved 2006
EK* pPS** EK* pS**

proratunski saldo 28 -2|8 -44 -2729 -29 -4,9 -6,2 -4, 7 -4,8
javni dolc 54,3 53,4 559 58,560,] 61,9 66,2 66,15 68,5 67,1
realna rast 38 34 17 0414 1,0 1,1 0,8 1,7 1.4
javne investicij 41 38 40 36 3,3 3,3 3,2 3,3 3,( 3,0
cikli¢no popr. primanjkljaj -3/4 -40 -50 -29272 -20 -3,9 -5,3 -3,7 -3,8
izredni prihodki np np no 14 25 2.3 0,3 0,2 N np

* Evropska komisija
** Program stabilnosti
Vir: Commission of the European Communities, 22@)5, str. 3

V letu 2002 je Portugalska &la s strukturnimi reformami na podjo izobrazevanja,
zdravstva in javne administracije, ki naj bi pripmgle k fiskalni konsolidaciji in v&anju
potencialne rasti. Poraba za izobraZzevanje je kobhsd narafla od z&etka '90-ih in je
dosegla 7% BDP v 2003, kar uvaSPortugalsko med drzave z najviSjo porabo v EURR&
namenjeno okoli 0,5% BDP letno. Do sedajjfeucinkov reform ni bilo opaziti. V letu 2004
so prieli uvajati spremembe v poslovno okolje. Konec 2884 je bil sprejet nov zakon o
trgu dela. Aprila 2005 je bil objavljen plan p@esanja konkuretfnosti in veéanja
gospodarske rasti. Eden izmed ukrepov je bil tveidlbba datnega sistema s spodbudami za
raziskave in razvoj. Kar sec¢é javnih vlaganj, primanjkljaj ni presegel odstotjeanih
investicij v BDP. Opazen je visok strukturni prinfidjaj. Portugalska se je v preteklih letih
zanaSala na znatne izredne prihodke. Problem prd@gd tudi Se nedokaane reforme s
podraija zdravstva in pokojninskega zavarovanja, ki tteaune zagotavljajo vzdrznost
javnih financ.

Vzroki prekomernega primanjkljaja oziroma nevarnegaliZzevanja referetni vrednosti so

bile preveé optimistcne napovedi glede gospodarske rasti vgrajene vaqnoeski plan,

podcenjevanje izdatkov (predvsem za zdravstvo) amagnjkanje visoko kvalificiranega
statisttnega organa.
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ltalija 2*

23. 5. 2005 je Eurostat paa o najnovejSih podatkih za italijanski primangglj ki naj bi v
letih 2003 in 2004 znasal 3,1% in ne 2,9% in 3% BRPjih je Komisija objavila v
spomladanskih napovedih 2005. Javni dolg je bilmenjenih dveh letih stabilen na viSini
med 106% in 107% BDP. Italijanski zavod za stestliSTAT je 24. 5. 2005 objavil sveze
podatke, ki Se povejejo kazalca za obdobje 2000 — 2004. V letu 2080bn dolg znasal
111,3%, leto kasneje 110,9%, v letu 2002 108,3%tan2003 106,8% BDP. Podatek za 2004
je bil potrjen na visini 106,6% BDP. Komisija imarepejSnje tezave z italijanskimi
statisténimi podatki, zato so vrednosti primanjkljaja inlgn Se vedno Zasne, Eurostat pa je
od italijanskih oblasti zahteval dodatne informacifvropska komisija je opozorila na
problem nadzora vodenja statistike.

Tabela 6: Proraunski primanjkljaj in javni dolg Italije (% BDP),9D9 — 2006

1999| 2000| 2001| 2002 | 2003 | 2004 | napoved 2005 napoved 2006
proratunski saldo -7 06 30 -28 -3,1 3,1 -3,6 -4.6
javni dolc 115, 111,2110,71 108,0 106,5 106, 105,6 106,3
realna rast 17 3,0 1,§ 0,4 0,3 1,2 1,2 1,7
javne investicij 24 24 25 19 26 2,6 2,4 2,9
cikli¢no popravljen primanjkljaj 211 27 359 29 -28 25 -2,9 -4,0
enkratni prihodki np no 04 13 1,9 14 0,8 np

Vir: Commission of the European Communities, 22@5, str. 3

Primanjkljaja iz let 2003 in 2004 sta bila tudi poedhodnih podatkih blizu refer&me
vrednost in nista bila izjemna, saj je bila gospekla rast pozitivna, prav tako pa primanjkljaj
ni bil zatasen. Komisija napoveduje, da se bo deficit v 18005 in 2006 Se poval na —
3,6% in —4,6% BDP (Tabela 6). Od leta 2001 primgagjlpresega stopnjo javnih vlagan.
Visok je bil tudi delez strukturnega deficita, ko po napovedih ostal na visoki ravni tudi v
prihodnjih letih. Dejanski primanjkljaj bi ostal dae dovoljeno mejo tudée bi se napoved
za gospodarsko rast v prihodnje izboljSala.

Znizevanje javnega dolga v obdobju 2000 — 2004loizadovoljivo, saj so se v tem obdobju
beleZile zgodovinsko nizke obrestne mere, ki zmgej stroske servisiranja dolgde se bo
javni dolg tudi v prihodnje znizeval po povpne stopnji 1,2% BDP letno, kot se je med 2001
in 2004, potem bo Italija potrebovala 30 let, débeepriblizala meji 60% BDP. Komisija je
ocenila, da je dolgotma vzdrznost javnih financ v Italiji izpostavljehaeganju.

Italijanska vlada zadnjih nekaj let poskuSa znipatiabo, a brez vidnejSega uspeha. Pobuda
za omejevanje rasti nominalne potrosnje (izkljo¢ izdatke za pokojnine) na najv@%
letno se ni obnesla. Od sredine '90-ih poteka medhotirga delovne sile, julija 2004 pa je vlada
pricela z reformo pokojninskega sistema, ki bo pégkiovanjih nizala izdatke Sele od 2011

24 Celotno poglavje povzeto po Report from the Corsiuis- Italiy, 2005.
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naprej. Obe strukturni reformi nista povaibdirektnih stroSkov v proré&unu. Marca 2005 je
bila objavljena namera, da bo Italija péak konkuretinost z zmanjSevanjem birokracije, s
spremembami pri subvencioniranju raziskav in raav@r s spremembami v zakonodaji 0
korupciji. Pobuda naj bi italijansko drzavo staja% BDP letno.

Izdatki za izobrazevanje so v preteklih letih dade®% BDP-ja, kar je primerljivo s
povpr&jem EU. V obdobju 1995 — 2003 so izdatki za R&Rabsttabilni na 0,6% - 0,7%
BDP letno.

Ker si ltalija v preteklih letih ni zagotovila vawstnih ukrepov, je Evropska komisija na
podlagi porgila z dne 7. 6. 2005 ECOFIN-u 29. 6. 2005 predal@opocilo o izdaji
zgodnjega opozorila. Svet se strinja, da prekompriemanjkljaj obstaja.

6. Mozne reSitve pomanikljivosti Pakta

V ekonomskih teorethih delih zasledimo poleg kritik tudi Stevilne plaege izboljSav
obstoje€ega Pakta in nekatere alternativne moznosti, kbn&akt zamenjale. Reforma, ki je
bila potrjena marca 2005 na vrhu v Bruslju, ni psla optimalne reSitve. Nekateri predlogi,
ki so bili v igri Se pred reformo, a niso bili upegani, so Se zmeraj aktualni. Drugi so
primerni, a iz razlinih razlogov neizvedljivi. V Tabeli 7 so zbrani ré&ri predlogi
sprememb.

Tabela 7: Predlogi sprememb oziroma alternativ dPakt

Avtor Predlog Avtor Predlog
Buti, Eijffinger, Francq okrepiti ma Evropske
(2003) »rainy-day funds« Speranza (2005) komisije ali drugega

neodvisnega organa

osredotditi se na

Walton (2003) Zzmoznost servisiranja | Speranza (2005) okrepiti preventivo
dolga

Eichengreen (2003) kriterij dolga Wyplosz (2005) mkieji za fiskalno

politiko

Eichengreen (2003) cikino popravljen Fitoussi (2004) centralizacija fiskalne
primanjkljaj politike

Walton (2003) vrednotenje po kéami | Casella (1999) dovoljenja za
fazi cikla primanjkljaj

zZlato pravilo, pravilo
indeks institucionalne | Buiter, Grafe (2002 in |vzdrznostnega
Eichengreen (2003) |reforme 2004) investiranja, pravilo
trajno uravnotezenega
prorauna
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6. 1 Predlogi sprememb Pakta

Med predlogi sprememb zasledimo tudi tiste, ki jéh predlagala Evropska komisija
(Strengthening the Co-ordinantion of Bungetary &es , 2002, str. 6 — 10):

e prorauni naj pri planiranju upostevajo vpliv ekonomskegda;

» drzave z deficiti, ki niso blizu uravnoveSene p@eicnaj si prizadevajo vsako leto

popraviti stanje za 0,5 odstotn&ke;

e izogibanje procikiinemu obnaSanju, dopustitev presezkov v daiasgih;

» uposStevanje lizbonske strategije: prispevek Paktsk in zaposlovaniju;

e jedro politeénih ciljev naj postane vzdrznost javnih financ;
boljSa komunikacija z izboljSano jasnostjo in tferentnostjo.

Sledijo predlogi raztinih avtorjev, prvi izmed njih obravnava t. i. »rgiday funds« (Buti,
Eijffinger, Franco, 2003, str. 23), poselmezervne sklade zacas recesije. Sklad bi se polnil
v obdobju konjunkture in porabil asu recesije. Podobne sklade uporabljajo nekatemng
drzave ZDA in province Kanade, da blazijo népkiovane negativne Soke. Rezervni skladi bi
drzave spodbujali, da ne bi troSile presezkadasu ekonomskega zaleta. Tako bi se pave
manevrski prostor vasu ekonomske stagnacije in gospodarstvo bi dosegjio stabilizacijo
skozi cikel. Vendar je moge preveé optimisticno pricakovati od vlad, da bodo del denarja,
ki bi ga zbrale s pobiranjem davkovéasu gospodarske rasti, odrinile &s recesije. Po
besedah avstrijskega kanclerja Wolfganga Schueasbelbilo to préakovanje naivno. »To
nikoli ne bi delovalo. V&a verjetnost je, da si bo pes prihranil klobasat, da bodo finagni
ministri v ¢asu gospodarske rasti prihranili za teZgse. « (Za bolj prilagodljiv pakt
stabilnosti, 2004).

Osredoteiti bi se bilo potrebno namoznostservisiranja dolga (Walton, 2003, str. 5), ki se
veca z ustvarjanjem deficita v praanu. Drzave euroobndfa bi lahko na srednji rok imele
primanjkljaj tudi na ravni 1,5% BDRg bi bile istéasno zmozne odplavati javni dolg, ki
ne sme presegati 60% BDP. Le visoko zadolzene drZavprisiljene izravnavati pranan, da
bi lahko zmanjSale odstotek javnega dolga z zagiwedhitrostjo. Eichengreen (2003, str. 16)
predlaga, naj se opusti kriterij primanjkljaja irvede kriterij javnega dolga oziroma
vzdrznosti dolga, saj je to nevarnejSi problem, ki povZzaovetje stroSke kakor pa deficit. Z
nadziranjem dolga pa bi bil posredno nadzorovan fudmanjkljaj. Seveda je pojem
vzdrznosti dolga tezko ovrednotiti. Tudi enostawssdel bi moral vsebovati napoved gibanja
obrestnih mer, gospodarske rasti, Sokov na prihatika odhodkovni strani, prav tako pa bi
tezko ocenili, kakSen nivo obdatve je gospodarstvo zmozno prenaSati (Eichengr2@o3,
str. 17). lzvedljivost kaznovanja drzav na osna¥iot neténih ocen bi bila nemoga.

Eden izmed najbolj pogostih predlogovygedba ciklicno popravljenih primanjkljajev .
Pakt naj bi se osredaib na dejstvo, ali je cikla @Scen primanjkljaj uravnotezen in ne,
kaksna je dejanska pr@taska pozicija. Strukturni deficit izkljuje vpliv gibanja skozi
gospodarski cikel, ki ima vpliv na kéno pozicijo. Eichengreen (2003, str. 15) in drugi
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avtorji obzalujejo dejstvo, da je cikho popravljene protaine skorajda nemoge izra&unati.
Pror&uni posameznih drzav imajo ragle elastinosti oziroma imajo razlhe stopnje
obXutljivosti na cikel. Ekonomska teorija Se ni popwima usklajena, kako odstraniti trend iz
gospodarske rasti. Uvedba cékdb aiscenih prorgunov bi med drzavami dvignila kritike, da
izracuni Komisije niso toni, da jim manjka preciznosti in legitimnosti, iogledtno bi bila
oslabljena mo sankcioniranja.

Ker je tezko ovrednotiti cikéine faktorje in da bi povali fleksibilnost interpretacij, Walton
(2003, str. 5) predlaga, daednotenja preseznegaprimanjkljaja ne bi bila opravljena v
tekatem letu oziroma takoj po kéanem letu, ampago konéani fazi ekonomskegacikla.
Evropska komisija in ECOFIN naj se ne bi drzélenov Pakta dobesedno, ampak diéo
interpretirala bolj fleksibilno, v skladu z ekonokossituacijo, ki bi vladala v tistem obdobju.
Vprasanje je¢e bi bile po tolikSnendasu sankcije Se relevantne in izvedljive. Tako jodwu
moralo biti oblikovano bolj v duhu represije ozirarpritiska kot pa kazni.

Eichengreen (2003, str. 20) podaja nov predlog bhowe Pakta andeksom institucionalne
reforme?. Indeks bi meril, na kateri stopniji je razvoj tnetiorm v vsaki drzavi (Glej Prilogo
6). Vsaka izmed reform, reforma pokojninskega siste nadomestil za brezposelnost in
invalidsko zavarovanje, bi prinesla po entkm Drzava s tremi tdkami ne bi bila podvrzena
pravilom Pakta, ker v takem primeru nigakovati nagnjenosti h kromim deficitom. Ostale
drzave z vrednostjo indeksa pod trentkimi, s slabSe ali Se ne izpeljanimi reformamibpa
bile, tako kot do sedaj, Se zmeraj podvrzene oplororin kaznovanju v skladu s Paktom.
Sibka t@ka tega predloga je, da se drzave nikoli ne bodojae z razléno obravnavo
posameznillanic. Prav tako je indeks v primerjavi s Paktormjmaegleden in poslegho je
otezka@en nadzor, tudi dodeljevanjectobi bilo tezavno.

Speranza (2005, str. 5) predlaga, da bi podediti mo¢i Evropski komisiji ali pa kakemu
drugemuneodvisnemuzunanjemu organu Ta n&in ocenjevanja in podeljevanja kazni bi
bil najbolj nepristranski, saj ECOFIN sestavljajeainini ministri drzav EU, ki sami odt@jo

0 svoji usodi. Neodvisen organ lahko korektnejespde stanje brez pritiskov na oditev. Po
mnenju Speranze je to najboljSa resSitev, venddnose politicnih razlogov tezko realizirala.
Wyplosz (2005, str. 79, 80) pa predlaga celo ustiéeo komitejev za fiskalno politiko v
vsaki drzavi. Zagovarjajo jih tudi Annett, Decressn Deppler (2005, str. 14). Fiskalna
politika je pomembna iz strukturnih in redistributih razlogov in zato odt@nja o tej temi
ne morejo biti prelozena na enega agenta. Neodsrgaivni komiteji za fiskalno politiko bi
oblikovali uravnotezene pratane, izdelovali lastne napovedi in zagotavljali zwst dolga.
Poleg tega bi se izboljSal aéltek lastniStva, ki bi vzpodbudil nadzor in izvraaje v okviru
samih drzav.

% Index of institutional reform.
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Speranza (2005, str. 5) predlaga Se moznost, dardmblikovali pror&unski nadzor s
poudarkom na preventivnem delu Pakta »bpljeventiva kot kurativa« je bila poglavitna
misel Komisije, ko je pisala predlog za izpeljaveforme. Nekateri predlogi so bili
uposStevani, vendar ne v tolikSni meri, kot si jenisija zelela.

6. 2 Alternative Paktu

Komiteji zafiskalno politiko (Wyplosz, 2005, str. 79 - 80) so idejno podlagbilile reSitvi

za monetarno politiko, ki jo po posameznih drzavatlijo neodvisne skupine strokovnjakov.
Avtor pravi, da bi lahko tudi fiskalno politiko vdd podobno telo, kakrSna je centralna
banka. Fiskalni komite bi imel jasno nalogo, kinborala biti izpolnjena v dol@nemcasu.
Organ bi drzavnim avtoritetam »ex post« odgovar@kezultate. Skupina strokovnjakov ne
bi bila voljena, ampak popolnoma neodvisna in zEgmasza obdobje, daljSe od postavljenih
ciliev politike. Odlaitve o pror&gunskem saldu bi bile avtonomno opravljene na padlag
lastnih napovedi ekonomske rasti, tako bi bila adlpena nagnjenost k prevelikemu troSenju
in spolitiziranost fiskalne politike. Na &etku delovanja bi komiteji tesno sodelovali z
Evropsko komisijo in imeli le svetovalni z¢eg.

Problem tega predloga je, da bi bilo delegirangkdine politike neodvisnemu komiteju
obcuteno kot ogrozanje suverenosti drzavnikov. Vsekgkofiskalna politika mnogo bolj
redistributivna kot monetarna, vendar avtor argumenda bi bile vse fiskalne odive,
razen o proréunski bilanci, prepu®ne dosedanji avtoriteti. Redistribucija preko ptana
poteka predvsem med generacijami. Wyplosz pouddgaprihodnji rodovi ne bi bili i
slabSe zastopani s fiskalnim komitejem, kakor stage vlado in parlamentom. Predlog
neodvisnih komitejev kombinira kratkafoo proznost z dolgotmo disciplino.

Nasproten predlog podaja Fitoussi (2004, str. Binéni, da bi bila najboljSa reSitev popolna
centralizacija vodenjafiskalne politike. Enotna fiskalna avtoriteta bi skrbela za usklajen

koordinirano delovanje euroobija. Tako kot ima monetarna politika centralizirano
odlocanje v ECB, tako bi ga morala imeti tudi fiskalnaliftka. Avtor se zaveda, da je pod

trenutnimi politenimi in institucionalnimi razmerami tako zamisehmagae izpeljati.

Casellin model (1999, str. 7 - 1@pvoljenj za primanjkljaj, s katerimi bi se trgoval 0®,
predvideva, da vsaka drzava n&etlu leta dobi dovoljenja v vrednosti 3% BDP, kikilia
registrirana pri ECB ali Evropski komisiji. Dovolj@ bi bila denominirana v eurih in bi se z
njimi lahko prosto trgovalo. Ob koncu leta bi bithzavi odvzeta dovoljenja v viSini
primanjkljaja, ki ga je ustvariladCe se drZzava znajde v poloZaju, da je primanjklgjivod
vsote dovoljenj, bi preostanek potrebnih dovoljehiko dvignila iz sklada za prihodnje leto.
Avtorica modela ne pripota drzavam, da bi si izposojala dovoljenja za uporaprihodnje,
saj bi to lahko pomenilo prelaganja stroSkov razilrzavnikov na naslednike. Vsekakor pa

% Casella je idejo o »tradabe deficit permits« dobilzgledu ameriSkega trga dovoljenj za emisijeixeega
dioksida. Okoljevarstveno pravilo je bilo uvedertal1990 s »Clean Air Act«.
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bi trgovanje z dovoljenji spodbujalo planiranjeamanjSevanje dinkov predvidenih Sokov.
Drzave bi tako dobile spodbudo za omejevanje poraldasu razcveta ekonomije, saj bi
»neporabljena« dovoljenja lahko shranile ali preddk spodbuda deluje pozitivho na nadzor
nad fiskalno disciplino, kar je Se bolj pomembno,de gibanje cikla obrne navzdol.cdsu
recesije bi bila namtedovoljenja za primanjkljaj draga in bi se jih dvéaposluzevale le v
skrajnem primeru.

Nakup dovoljenja pomeni nakup pravice izdaje emulga. Zndilnost Casellinega modela
je, da se stroSek izdaje novega dolga pojs saj se plk&a tudi pravica do izdaje novega
dolga. Na ta né@n se vnasa trzno dinamiko in ne vladajo fiksnoodehe sankcije. Razine
drzave bi torej imele razine stroSke financiranja dolga in ne bi bil& wenejene z »one-size
fits-all« kriterijem. Kupovanje dovoljenj bi se iBevalo, dokler drzava ne bi dosegla
mejnega stroSka izdaje, dokler bi koristi presegaleske. Ob preseznem deficitu bi drzava
morala pl&ati kazen v absolutnem znesku, &azraanem kot odstotek prekomernega deficita,
pomnozen z BDP. Pravilo je jasno, transparentneenostavno iztaunljivo. V primeru
asimetrénega, specifinega, neptiakovanega Soka bi drzava dolg financirala po nezkii.
Drzava, katere protanski saldo ni presegal viSine zneska dovoljenjplasezek lahko
prodala. V nasprotju s Paktom, ta pristop nagrakafno disciplino, hkrati pa je zelo
fleksibilen in prepu& drzavam individualne odiave.

S trgovanjem z dovoljenji bi si drzave pomagalervnpru asimettinega Soka. V primeru
simetrcnega Soka, ki bi enako prizadel celotho euroajerga je predvidena intervencija
ECB, ki bi uporabila obrestno mero in druge instemte monetarne politike v pomo
¢lanicam. Model zagotavlja vzdrznost dolga na agregavni EU, vendar ne zagotavlja
vzdrznosti na ravni posamezne drzave (Eicheng@@08, str. 19).

Kritiko, da primanijkljaji in javni dolgovi drzav BD popolni substituti, bi avtorica reSila z
uvedbo indeksa fingne krhkosti’ (Casella, 1999, str. 17), ki bi uposteval tvegasifbega
servisiranja dolga oziroma nezmoznost otglanja. Tako bi vsaka drzava dobila svojo utez.
Indeks bi s svojo sestavo meritimek posledic nediscipline posamezne drzave natraelo
euroobmdje. Podoben predlog je podal Gupta (2003, str. Kif)i uvedel indeks finatnega
vpliva®®. Nekatere drzave imajo namireeji BDP in zato bolj vplivajo na gospodarska
gibanja kot manjSe drzave. ¥e drzave bi torej morale izdati ¥edovoljenj za enak
primanjkljaj, kot bi ga ustvarila neka manjsa dr@avmanjSim negativnim vplivom na EMU.
Pomanjkljivost indeksa je, da bi moral upoStevatiko spremenljivk in bi ga bilo zato tezko
oblikovati.

Problemi modela (Casella, 1999, str. 21) se naogs#advsem na dvedki. Prvi problem bi
predstavljale velike transakcije. Pri tako majhné&tevilu drzav v uniji bi ena velika
transakcija povzmdla cenovno neravnovesje, ostale drzave bi se farapcirale z visjimi

%" Index of financial fragility.
8 Index of financial impact.
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stroski. Zagotoviti bi bilo potrebno popolno konganco med velikimi in majhnimi drzavami.
Drugi problem predstavljajo mozna pogajanja medawdami. Znotraj EU in EMU
neprenehoma potekajo dogovarjanja o ta#h ekonomskih vpraSanjih, torej bi drzave imele
interes in priloznost za trgovanje s svezniji, kvbebovali dovoljenja, in za ostale bilateralne
dogovore. Direktnih pogajanj med drzavami ni mag@repreéiti, vendar bi bilo potrebno
omogaiti vzporeden trg, kjer bi se lahko prodajalo inpkwalo dovoljenja po konkurénih
cenabh, izvor subjekta pa bi bil anonimen. Trgovdmjeotekalo brez posrednikov.

Problem nezmoznosti uveljavljanja bi se pokazaltwasiji, ko drzava ne bi hotela slediti
pravilom igre in bi poglabljala dolg brez dovoljeReSitev iz stanja ne bi bila tako tezke,
bi bila krSiteljica osamljen primer. Ostale drzakebi se dogovora drzale, bi morale pritisniti
na posojevalko in dolznico. Do resnega problemgriSio le v primeruge bi bilo v& drzav,

ki se fiskalnega pravila ne bi drzale. Tako skugindilo tezko kaznovatie bi to sploh bilo
mozZno.

Dogovor o dovoljenjih za primanjkljaj ne predvideste&dnjeréno uravnotezenega préraa

ali celo presezka. Odanic torej ne zahteva, da bi bile neto posojilatiag. VV primerjavi s
Paktom reSuje tudi problem procikiiega delovanja, saj daje spodbudo za ohranjevanje
primanjkljaja pod referaimo vrednostjo. \€asu ekspanzije bi tako drzave prihranile za »hude
case«, véasu recesije pa ne bi bilo potrebno pgte dawnih prihodkov in zmanjSevati
porabe. Najvga prednost Casellinega modela pa je delovanjeg@mehanizma v trgovanju

z dovoljenji. Vsaka drzava se lahko svobodno ¢éallmed stroski in koristmi ter planira
prihodnje ukrepe. Fleksibilnost modela omégoda se drzave odiajo o hitrosti prilagoditve
glede na ozige, ki vlada v gospodarstvu.

Zanimiv predlog, ki bi vzpostavil sistem drzavnibvdljenj za deficit, je dobra alternativa
Paktu, vendar bi bila implementacija takega pr@eidlo problematna. Najprej se postavlja

vpradanje, katera drzavna raven bi trgovala z denpl (lokalna, nacionalna). Se
pomembnejSo dilemo pa predstavlja situacija, koobi vejem Soku doziveli poplavo

dovoljenj. Ob pové&ani ponudbi se cena namirgmanjSa, torej bi se prihodek, ki bi se
uporabil za financiranje luknje, znizal.

Buiter in Grafe (2002, str. 50-53; 2004, str. 75-p8dlagata nova fiskalna pravilalato
pravilo, pravilo vzdrznostnega investiranja in praulo trajno uravnotezenega proratuna.
Velika Britanija ni prevzela eura in zato tudi nena biti kaznovana po talih Pakta. Drzava
se je odlgila, da bo sledila zlatemu pravilu in pravilu vzdostnega investiranj&lato
pravilo?® pravi, da se drzava lahko zadolZi le toliko, kotikmasajo javna vlaganja, ne more
pa se zadolzevati za javno porabo. Zadolzevanjessticije je produktivno in zato ne
pospeSuje inflacije in ne povaa negativnih vplivov na ostalélanice EU. Pravilo
vzdrznostnega investiranja® zahteva, da neto dolg javnega sektorja kot delBDR ostaja

2 Golden rule.
30 systainable investment rule.
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na previdni, stabilni ravni. Neto javni dolg VB nbj se zmanjSal pod 40% BDP skozi
ekonomski cikel (Gupta, 2003, str. 60).

Pravilo trajno uravnoteZenega proratuna’! je dawno pravilo. Preudarno pravilo drzavnega
izposojanje je dosezende so dawni prihodki planirani kot konstanten delez BDP. jfiea
dawna stopnja ali deléZ se izr&una kot vsota trajne drzavne porabe (transferrogofa in
investicije) v BDP in dolgorénih realnih stroSkov financiranja dolga v BDP, kase odSteje
delez trajnih dohodkov od kapitala (Buiter, Graf2002, str. 51). Dovoljen drzavni
primanjkljaj je torej sestavljen iz treh delov: zmjganje dolga v BDP zaradi nominalne rasti
BDP, presezek dejanskega deleza javne porabe viBDRrajnim delezem, presezek trajnega
finantnega donosa drzavnega kapitala nad dejanskimi damgsesezek pkila dejanskih
obresti nad trajnim nivojem plda. Pravilo konstantne mejne d@ne stopnje zagotavlja
drzavno solventnost, uravnoveSenost cikla in od@grekomerno daino breme, ki vnasa
nepravilnosti v gospodarstvo (Buiter, 2004, str). Pyavilo trajno uravnotezenega praraa

je razsirjeno zlato pravilo, saj pravi, da se pnjkbaj ustvari,ce je tek@a potroSnja drzave
vecja od trajne potroSnje (enako velja za investicigg razliko od zlatega pravila pravilo
trajno uravnotezenega prowma uposSteva inflacijo in realno gospodarsko rast.

Ta tri pravila so enostavna in skupaj zagotaviggptventnost drzaveieprav jo neposredno
zagotavlja le tretje pravilo. V primerjavi s Paktoso ta pravila individualna in neodvisna od
ostalih ¢lanic. So verodostojna, prilagodljiva, konsistentnaizvedljiva. Potrebno pa je
dodati, da je tezko titi med javno porabo in javnimi vlaganiji, torej ka¢ postavke Se
spadajo v fiskalno pravilo in katere ne. Na prifjeama poraba za izobraZevatijenorda ne

bi spadala pod investicije, vendar zelo pripomorpraduktivhosti gospodarstva. Problem
predstavlja tudi dejstvo, da vsa vlaganja niso enaloduktivha in da nimajo vse investicije
javnega zné&aja pozitivnih donosov. Velike ¢me donosov mehkih dejavnikov ne znamo
izracunati in zato ne morejo biti vkifeni v izra&un. Eichengeen (2003, str. 16) dodaja, da bi
drzave ob nevarnosti prestopa 3% meje izkoristilddjstvo in poskuSal@m vec postavk iz
drzavne potrosnje uvrstiti med vlaganja. Zlato poaje torej le arbitrazno dot@no
(Wyplosz, 2005, str. 77). Prav tako je mogde oceniti dolgoréno rast, inflacijo in trajno
javno porabo, medtem ko so dala Pakta preprosta, iztanljiva in preverljiva.

31 permanent balance rule.

%2 permanent tax rate or share.

% plate pedagoskih delavcev so useie med tekm potrodnjo, medtem ko je gradnja novih Solskihe&trjv
definirana kot investicija. Eichengreen (2003, &) se sprasuje, katera od teh dveh postavk jeplmduktivna.
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7. Sklep

Z vzpostavitvijo Ekonomske in monetarne unije (EM&Y se ptele tezave med slabo
uresnéeno usklajenostjo enotne monetarne politike in daBziranimi fiskalnimi
politikami. Smisel Pakta stabilnosti in rasti jes@plinirati javne finance drza#anic preko
najvisje dovoljene meje pratanskega primanjkljaja, s tem pa ustvariti stabilno
makroekonomsko ozége, ki spodbuja ekonomsko rast in stabilne cene.

Pakt stabilnosti in rasti ni optimalen, je poln @okljivosti, vendar enostaven in preverljiv.
Predvsem izstopa neskladje med sreddjaro ciljem, imeti izravnan protan in dolaili, ki

so trenutno sprejeta. Implementacija kazni je pelgotova, Se posebej po @&rski reformi,

ki je maino okrepila seznam olajSevalnih okeiis Med najbolj @ithne pomanikljivosti
spadajo slabo zagotavljanje fiskalne konsolidaeijdobrih ¢asih, nezadostno uposStevanje
gibanja javnega dolga in vpliva starégo se populacije, kratko¥na naravnanost brez
spodbud za strukturne reforme, pomanjkanje kretbisti sankcij in postopka v primeru
prekomernega deficita, neprimernost za noékanice, ki bi si deficite lahko privéde iz
ekonomskih razlogov.

Pakt je pomemben z vidika makroekonomske usklajen¥gliki proracunski deficiti in
akumulacija javnega dolga imajo vpliv na ostale roakonomske spremenljivke, kot je
stopnja inflacije, obrestne mere. Negativni vpliisamezne drzav#anice euroobmia se
prenasajo tudi na druge drzave, tako da tezavespaglarstvu ene drzave ne prizadenejo
samo tega gospodarstva, ampak tudi Se vse ostaégd sledi, da so najbolj kaznovane ravno
drzave, ki se najbolj drzijo pravil. Pakt stabiltios rasti poizkuSa prepéevati problem
zastonjkarstva.

Z recesijo v letih 2001 — 2003 so se spremenileroedonomske okol&ne in kar nekaj
drzav je zaSlo v tezave. Najje evropske drzave se niso Zelele odpovedati rdxzavne
porabe, zato so se geii Siriti proratunski primanjkljaji. Po v& kot osmih letih se Z&nja
novo obdobje prenovljenega Pakta. Reforma ni sjsphboesla né revolucionarnega, le
interpretacija naj bi postala bolj fleksibilna. Pakabilnosti in rasti naj bi skrbel za fiskalno
disciplino in ekonomsko stabilnost euroohijao

V zatetku marca 2005 so se firgan ministri na pogajanjih zedinili v tem, da je seo le
seznam relevantnih dejavnikov za prestop meje. @mksirsSki premier in finami minister
Jean Claude Juncker je na seznam predlagal uvrsti@Skov vlaganja v raziskave in razvoj,
strukturnih reform, ki neposredno vplivajo na ptona (korenita pokojninska reforma,
fiskalna konsolidacija, zmanjSevanje dolga v kofjun), naravnih katastrof in drugih
zunanjih Sokov. Konec marca so bili na vrhu v Bruplodani kogni predlogi za spremembo
Pakta v skladu z rdi luksemburSkega predsedstva. Evropska komisjangd drugim
predlagala, da bi se pozornost preusmerila tudiaa@lZzenost drzav in bi se zavzeli za strozje
uresnéevanje doloil v ¢asu rasti in vgo fleksibilnost v recesiji.
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Pakt je po reformi postal zelo prilagodljiv. Mordelo preveé. Ostalo mu je Se nekaj kritik, ki
se jih kljub preobleki ni znebil. Pakt stabilnosti rasti nima vgrajenih spodbud, je precej
kratkora@inega zn&aja, ne skrbi dobro za dolg@mo vzdrznost javnih financ, ne kaznuje
politicno motiviranih deficitov. Ne obstajajéudezna zdravila, ki bi lahko popolnoma
ozdravila pomanjkljivosti. NajboljSi izhod bi bilopetati disciplino na drzavni in mednarodni
ravni, ohraniti in izboljSati transparentnost péaat bolje definirati srednjetmi cilj in
izkoristiti gibanje ekonomije v dobrikasih.

Poleg alternativ obstajajo Se nekateri predloghikahko bili izpeljani brez vgih sprememb
in vplivov na Pakt: na primer: spodbude za prihearkdobrih¢asih, izkljwitev ministrov
drzav krsiteljic iz odldanja v okviru ECOFIN-a, vkljitev kriterija javnega dolga oziroma
njegove vzdrznosti. Pravila Pakta so jasna, doleftnidana, enostavna, potrebno bi bilo le
okrepiti njihovo implementacijo. Problem pri temedstavlja rahla zmedenost pri deljenju
odgovornosti in pooblastiCe je le medsebojni pritisk med drzavami glavni digcipline,
potem ni préakovati ve&je doslednosti pri izpolnjevanju kriterijevéasu ekonomske recesije.
Slabsa raztica je vsekakor boljSa kot nobena.
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Slovaréek slovenskih prevodov tujih izrazov

All other relevant factors — vsi ostali relevantejavniki

Budgetary position of close to balance or in swspluzravnana protanska pozicija oziroma
proratunski presezek

Convergency program — konvergenprogram

Country-specific shock — Sok speédn za posamezno drzavo

Economic and Monetary Union — Ekonomska in monetammja (EMU)

Euro Group — Euroskupina

European Stability Council — Evropski stabilizakijsvet

Eurozone — euroobnife

Excessive deficit procedure — postopek v primeskpmernega primanijkljaja
Financial fragility — finatina krhkost

Golden rule — zlato pravilo

Imporving peer support and applying peer pressuigbeljSevanje medsebojne podpore in
vzpostavljanje medsebojnega pritiska

Index of financial impact — indeks finémega vpliva

Index of institutional reform — indeks institucidnia reform

Maastricht Treaty — Maastrichtska pogodba

Medium-term objective (MTO) — srednjera cil;j

Multilateral surveillance — multilateralen nadzor

One-size fits-all fiscal-finantial criterion — figkni kriterij, ki velja za vse
Permanent balance rule — pravilo trajno uravnotegaprorauna

Permanent tax rate or share — trajnacdastopnja ali delez

Safety margin — varnostna meja/razdalja/rezerva

Severe economic downturn — oster padec gospodaksk@aosti

Stability and Growth Pact (SGP) — Pakt stabilniostasti (Pakt)

Stability program — program stabilnosti

Sustainable investment rule — pravilo vzdrznostnegestiranja

Sustainable public finances — vzdrzne javne finance

The European Council of Finance Ministers (ECOFIN$vet gospodarskih in finanih
ministrov Evropske unije (Svet)

Tradable deficit permits — dovoljenja za primargkljs katerimi bi trgovali
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PRILOGA 1

Slika 1: Proraunski primanjkljaji EU15 leta 199%
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Vir: Eurostat, 2005.

PRILOGA 2

Slika 2: Realne gospodarske rasti drzav EU12 ietitesovihélanic EU, 1998 — 2006
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Vir: Eurostat, 2005.

34 Brez Spanije, podatek ni bil na voljo. 1



PRILOGA 3

Tabela 1: StroSki starajega se prebivalstva (% BDP), 2000 - 2050

drzava 2000 2010 2020 2030 2040 2050
Belgija 10,0 9,0 11/4 13,3 13,7 13,3
Danska 10,5 12,5 13,8 14,5 14,0 13,3
Nentija 11,8 11,2 126 15,5 16,6 16,9
Greija 12,6 12,6 154 19,6 23,8 24,8
Spanija 94h 8,9 9,9 12,6 16,0 17,3
Francija 12,1 13]1 15,0 16,0 15,8 np
Irska (% BNP 4,6 5,0 6,V 7,6 8|3 9,0
ltalija 13,8 13,9 14,8 15,7 18,7 14,1
Luksemburg 714 7,5 8,2 9,2 9,5 0,3
Nizozemsk 7,9 9,1 11,1 131 141 13,6
Avstrija 14,5 14,9 16,0 18,1 18,3 17,0
Portugalska 9|8 11,8 13,1 18,6 13,8 13,2
Finska 11,8 11/6 12,9 14,9 16,0 15,9
Svedska 9/0 9,6 10,7 11,4 11,4 10,7
VB 5,5 51 4,9 5 5/0 4.4

Vir: Eichengreen, 2003, str. 42.

PRILOGA 4

Tabela 2: Dodatne stopnje rasti nekaterih drzavepoe za dohitevanje EU povpj& pod

predpostavko povptee gospodarske rasti EU 2% v 25 oziroma 50 letih (v

odstotnih tgkah)

dohitevanje v 25 letih | dohitevanje v 50 letih
Bolgarija 6,2 3,0
Ceska 2, 1,1
Estonija 4,1 2,0
MadZarska 2,9 1,4
Latvija 5,3 2,6
Litva 5,1 2,5
Poljska 4.0 2,0
Romunija 5,6 2,1
SlovaSka 31 1,5
Slovenija 1.8 0,7
Gréija 1.4 0,7
Portugalska 1|4 0,7
Spanija 0,9 0,4

Vir: Buiter, Grafe, 2002, str. 71.



PRILOGA 5

Slika 3: Dejanski prokaunski primanjkljaj in cikleno popravljen proranski saldo za EU12
kot % BDP, 2000 - 2004
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Vir: Eurostat, 2005 in Blyumental, 2004, str. 69.

PRILOGA 6

Slika 4: Javni dolg (leva os) drzalanic euroobmga in EU ter realne gospodarske rasti
(desna os) omenjenih drzav, 1998 - 2004
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Vir: Eurostat, 2005.



PRILOGA 7

Tabela 3: Rangiranje evropskih drzav po Eichengmem indeksu institucionalnih reform
(3 tacke pomenijo izvzetje od obveznosti Pakta)

kriterij
primernost fiskalnih omejenost prihodnjih | zadostnost reform trga
drZzava institucij obveznosti za pokojning delovne sile skupaj

Belgija 1 1 B
Danska D 0 1 1
Nentija 1 ( 1
Gréija 1 4 2
Spanija D 1 D 1
Francija L D D il
Irska 1 L 3
Italija 1 ( 2
Luksemburg il 1 1 3
Nizozemsk ( 1 1
Avstrija 1 1 3
Portugalska 0 0 0 0
Finska ) Iy 1 R
Svedska 0 1 1 2
VB 1 1 3

Vir: Eichengreen, 2003, str. 41.



PRILOGA 8

Tabela 4: Proraunski saldi drza¥lanic EU25 (% BDP), 1998 - 2004

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
euroobmdgje -2,2 -1,8 op -1/7 -2}4 -2,8 -2,7
euroobmgje (12 drzav) -2,2 -1}3 0,1 -1,7 -2,4 -2,8 2,7
EU 25 -1,7 -0,8 0,8 -1}2 -2,3 -2,9 -2,6
EU 15 -1,6 -0,/ 1/0 -1j1 -2,2 -2,8 -2,6
Belgija -0,7 -0,4 0R 0l6 0,1 0,4 0,1
Ceska 4,2 -3/4 -3}7 -5,9 -6,8 -11,7 3,0
Danska o,p 2|4 1,7 31 1,7 1,2 2,8
Nentija -2,2 15 18 -2,8 -3|7 -3,8 -3,7
Estonija -0,8 -37 -0{6 0,3 1,4 3,1 1,8
Gréija -2,5 -1,8 4,1 -36 -0j1 -5,2 -6,1
Spanija -3,0 -1)2 -09 -0,5 -0,3 D,3 -0,3
Francija -2, -1,8 -1}4 -1,5 -3,2 -4,2 -B,7
Irska 2,4 2,4 4)4 0j9 -0,4 0,2 1,3
Italija -2,8 -1,7 -0,6 -30 -216 -2,9 -3,0
Ciper -4,8 -4,6 24 -2|3 -4.5 -6,3 -4,2
Latvija -0,6 -4,9 -2,8 -2)1 =27 -1,5 -0,8
Litva -3,0 -5,6 -2,p -20 -115 -1,9 -3,5
Luksemburg 31 3|5 6,0 6,2 23 0,5 11,1
MadZarska -8)0 -56 -3,0 -3,7 -8,5 -6,2 14,5
Malta -10,8 -7,6 -6,2 -6|5 -5,8 -10,5 -5,2
Nizozemsk -0,8 0,7 2,2 -0,1 -119 -3,2 -2,5
Avstrija -2,4 -2,8 -1,6 0,3 -0}2 -1,1 -1,3
Poljska 2,1 -14 -0}7 -3,9 -3,6 -4,5 -4,8
Portugalska -2|6 -2,8 -2,8 -4.4 -2,7 2,9 2,9
Slovenija -2,2 21 -3|5 -2,8 -2,4 -2,0 -1,9
SlovaSka 47 -6(4 -12,3 -6,0 -5,7 -B,7 3,3
Finska 1,6 2,2 7|1 5,2 4,3 2,5 2,1
Svedska 1)8 2\5 51 25 -0,3 D,2 1,4
\Velika Britanija 0,2 10 3,8 0}7 -1,7 -3,4 -8,2

Vir: Eurostat, 2005.



PRILOGA 9

Tabela 5: Javni dolgovi drzadanic EU25 (% BDP), 1998 - 2004

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
euroobmgje 73,4 72,p 696 69,6 69,5 70,8 71,3
euroobmdje (12 drzav 74,2 72,8 704 69,6 69,5 70,8 7ML,3
EU 25 67,5 66,7 62,9 62,2 61,7 63,3 43,8
EU 15 68,9 67,9 64,1 63,3 62,7 6¢,3 q4,7
Belgija 119,6 1148 109,1 108,0 105,4 100,0 D5,6
Ceska 12,9 134 18,2 27,2 30,7 38,3 37,4
Danska 61,2 57,7 52,3 47,8 47,2 44,7 42,7
Nentija 60,9 61,2 60,2 59,4 60,9 64,2 6p,0
Estonija 5,6 6,0 4|7 44 5,3 5,3 1,9
Greija 105,8 105, 114{0 114,8 11p,2 109,3 110,5
Spanija 64,6 63|1 61,1 57,8 56,0 51,4 48,9
Francija 59,6 585 56,8 57,0 59,0 63,9 65,6
Irska 53,8 48,6 383 35,8 32,6 3p,0 29,9
Italija 116,7 1155 111}2 110,7 108,0 106,3 105,8
Ciper 61,6 62,0 61,6 61,9 65,2 69,8 11,9
Latvija 9,4 12,6 129 14(9 14,1 14,4 1.4
Litva 16,5 23,0 23,8 229 22,4 21,4 1p,7
Luksemburg 6,3 5|9 5,5 1,2 7,5 7,1 7,5
Madzarska 61[9 61,2 55,4 5p,2 55,5 56,9 b7,6
Malta 64,9 56,8 56(4 62,4 62,7 70,8 75,0
Nizozemsk 66,4 63,1 55,9 52,9 52,6 54,3 5p,7
Avstrija 64,8 67,6 67)0 67,1 66,7 65,4 65,2
Poljska 39,11 40)3 36,6 36,7 41,2 45,4 43,6
Portugalska 55}0 54,3 53,3 55,9 88,5 60,1 61,9
Slovenija 23,6 249 27,4 28,1 20,5 29,4 29,4
Slovaska 286 43,8 49,9 48,7 43,3 42,6 13,6
Finska 48,6 47)0 446 43,8 4p.5 45,3 45,1
Svedska 68|1 62,7 52,8 54,3 52,4 52,0 51,2
\Velika Britanija a7y 451 42,0 38,8 38,3 39,7 41,6

Vir: Eurostat, 2005.



