UNIVERZA V LJUBLJANI
EKONOMSKA FAKULTETA

DIPLOMSKO DELO

VPRASANJE INTEGRACIJE VELIKE BRITANIJE V EMU

Ljubljana, december 2002 TOMAZ TARTER



IZJAVA

Student Tomaz Tarter izjavljam, da sem avtor tega diplomskega dela, ki sem ga napisal pod
mentorstvom prof. Zarjan Fabjanci¢a, in dovolim objavo diplomskega dela na fakultetnih

spletnih straneh.

V Ljubljani, dne 9. 12. 2002 Podpis:



KAZALO

1 UVODuuuiiiiiirinnicensesssissenssesssissssssesssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssass 1
2 MONETARNA INTEGRACIJA EU...uccoieneinrensainserssesssisssssssssassssssssssases 2
3 VELIKA BRITANIJA....uiiiiiiiinsnicensuicssnsesssissssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 5
3.1 POLITICNA UREDITEV........ccooimiiiiiieeieeeeeeeeeeeeeeseseees e esesesiesesse s seses s sessessnees 5

3.2 GOSPODARSTVO.....oiciiiieieeiecttee ettt te ettt sttt s e ssessaesseensaessesseensesssenseennens 5

3.3 EKONOMSKA POLITIKA. ..ottt ettt sttt st seee e 6
3.3.1  Denarna POItIKA......cccuieiiiiiieciieeie ettt et eaaees 7

3.3.2  Fiskalna POIItIKA........eeeiiieeiiiecieeeee ettt 8

34  PROCES POVEZOVANIJA Z EU.....ooiiieieeeeeeeeetee ettt 9

4 VPLIV UVEDBE SKUPNE EVROPSKE VALUTE EVRO NA GOSPODARSTVO
VELIKE BRITANIJE......iinrinninnnennneennisnnesnessnsesnsssanessnsenns .10

4.1 EKONOMSKI PRESKUSI DOLGOROCNEGA VPLIVA VSTOPA V EMU NA

GOSPODARSTVO VELIKE BRITANIJE.......ccoteiiiieieeeieeee e 10

4.2 INTEGRACIJA DENARNE POLITIKE VELIKE BRITANIJE V SKUPNO
DENARNO POLITIKO EMU....c..coiiiiiiiiiiiiiniteieeesieee sttt 12
4.2.1 Cikli¢na pozicija britanskega goSpodarstva...........ccecuvereereiierieenieeniieerieeeieeseenns 13
4.2.2 Vpliv skupne denarne politike............coevveeeiiiiiiiiieiiie e 15
43 DEVIZNI TECAT ..ottt 17
4.4  ZUNANJA TRGOVINAL.....ootitieeiteeee ettt 19
4.5 INVESTICITE......oiiieieieieeee ettt sttt ettt et e nee e 20
4.6 ZAPOSLOVANIE. ...ttt ettt sttt ettt eneesaeenseeneans 21
4.7 BANK OF ENGLAND......ootiiitie ettt e e e s e saae e e e s aa e ennaeas 23
4.7.1 Priprave na vstop V EMU......c.cooiiiiiiiiiieiiee ettt 25
4.8  THE CITY OF LONDON. ..ottt sttt ettt sae e saeens 27
5 SKUPNA FISKALNA POLITIKA EMU...ucoiiininisuisnisissessissessssssssassssssssassssssssssssssssssess 29

5.1 HARMONIZACIJA DAVCNE POLITIKE.........cooouiiuiieeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeee e 30



52 PROBLEM IZPLACEVANJA POKOININ V EMU........coccooimrmiemmeeereeeeereeeereere e, 31

6 POLITICNI POGLED NA VSTOP VELIKE BRITANIJE V EMU.....ccoeeeveunerenrensennens 33
6.1 MNENJA POLITICNIH STRANK VELIKE BRITANIJE.........ccccooosveieiererererenens 33
6.2  POLITICNA INTEGRACITA EMU.......coomiiiiiieeeieeeeeeeeseeeeeeeee e, 34

6.2.1 Britanski pogled na EMU in na politi¢no povezovanje znotraj EMU.................... 36

7 BRITANSKO JAVNO MNENJE GLEDE VSTOPA V EMU.......cunirenrecresuesecsesaesens 39

8 PREDVIDEN POTEK UVEDBE SKUPNE EVROPSKE VALUE EVRO V VELIKI

BRITANIIL..oucoiiniienninninnsnenseesssesssnssssesssnssssesssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssassnns 41
O SKLLEP...teittitiittintncneinniineiisiesssisssssssesssseesssssssssssassssessssssssssssassssessssssssssssassssssssass 42
10 LITERATURAL...uuiiientenninnnenseesssesssnesssesssnssssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssassases 47
11 VIRIaooaeioieneineenneennennsnnnsnesssessssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssassssasssssssasssanssss 49



1 UVOD

1. 1. 1999 je bila v EU uvedena skupna evropska valuta evro in s tem ekonomska in monetarna
unija — EMU v katero je vstopilo dvanajst drzav clanic EU. Tri leta je evro obstajal le kot
knjizni denar, 1. 1. 2002 je bila uvedena gotovinska oblika evra. Evro je drZave ¢lanice EMU
monetarno povezal in jim omogocil izrabljanje prednosti notranjega trga, EU pa bo omogocil
doseganje optimalnih gospodarskih rezultatov. Vloga evra pa ni samo ekonomska, temve¢ tudi
politicna. Proces monetarne integracije je korak do politi¢ne integracije drzav, ki naj bi v
prihodnosti vodila do federativne zdruzene Evrope oz. do Zdruzenih drzav Evrope. Evro je
sprozil povezovalne procese med drzavami EU in je osrednji instrument, ki bo zagotovil, da bo
proces gospodarskega in politicnega povezovanja uspesen.

Velika Britanija je v zacetku devetdesetih let 20. stoletja sprejela odlocitev, da v prvi fazi
procesa monetarne integracije Evrope ne bo sodelovala. Menili so, da bi imeli od uvedbe skupne
evropske valute in ukinitve nacionalne valute funt vec stroskov kot koristi, saj je gospodarstvo
Velike Britanije v zadnjih letih dosegalo boljSe gospodarske rezultate kot vecina drzav c¢lanic
EMU. Vlada naceloma podpira vstop Velike Britanije v EMU, vendar le, ¢e je to v njenem
nacionalnem interesu oz. ¢e bodo izpolnjeni dolofeni ekonomski pogoji. Zato je vlada je
pripravila pet ekonomskih preskusov, ki preucujejo dolgorocen vpliv uvedbe evra na
gospodarstvo Velike Britanije oz. kako bi uvedba evra vplivala na doseganje glavnih
gospodarskih ciljev vlade. Na podlagi rezultatov preskusov se bo vlada odlocila, ali naj podpre
vstop Velike Britanije v EMU in razpiSe referendum glede tega vpraSanja ali pa naj vstop v
EMU zavrne. Britanska javnost in politiki so glede vprasanja vstopa Velike Britanije v EMU
razdvojeni. Dokon¢ne odlocitve o vstopu v EMU Se niso sprejeli, kon¢no besedo bo imelo
britansko ljudstvo, ki bo v primeru razpisa referenduma o tem vpraSanju odlo¢alo najpozneje da
konca leta 2003.

V diplomskem delu sem preuceval predvsem ekonomski vidik vstopa Velike Britanije v EMU.
Sam podpiram vstop Velike Britanije v EMU, v delu pa sem predstavil tako pozitivne kot
negativne strani britanskega vstopa oz. nevstopa v EMU. Zanimale so me potencialne
gospodarske koristi in slabosti uvedbe skupne evropske valute v Veliki Britaniji ter vzroki in
posledice britanske nevkljucitve v EMU. Vprasanje britanskega vstopa v EMU sem preuceval
predvsem s staliSCa Velike Britanije. Predstavil sem tudi stalis¢e EMU glede tega vpraSanja ter
vpliv uvedbe skupne evropske valute v Veliki Britaniji na EMU. V drugem poglavju sem na
kratko predstavil proces ekonomskega povezovanja evropskih drzav po II. svetovni, ki je
pripeljal do ustanovitve evropske ekonomske in monetarne unije. V tretjem poglavju sem
predstavil gospodarstvo Velike Britanije, ekonomsko politiko in njene cilje. Znotraj ekonomske
politike sem opisal delovanje in cilje denarne ter fiskalne politike. Posebej sem predstavil potek
vkljuc¢evanja Velike Britanije v evropske politi¢ne in ekonomske integracije. V Cetrtem poglavju
sem preuceval vpliv potencialne monetarne integracije Velike Britanije v EMU na ekonomsko,
predvsem denarno politiko Velike Britanije. Predstavil sem pet ekonomskih preskusov, ki jih je
vlada Velike Britanije pripravila za preucevanje dolgorocnega vpliva uvedbe skupne evropske
valute na gospodarstvo. Sledi vpliv britanskega vstopa v EMU na denarno politiko Velike
Britanije oz. vpliv skupne denarne politike EMU na gospodarstvo Velike Britanije. Znotraj tega
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sem predstavil britansko centralno banko Bank of England in njeno vlogo pri pripravah na vstop
v EMU, vpliv uvedbe evra v Veliki Britaniji na finan¢ni center City of London, politiko
deviznega teCaja ter zunanjo trgovino Velike Britanije. Posebej sem predstavil vpliv uvedbe
skupne evropske valute na investicije in zaposlovanje v Veliki Britaniji. V petem poglavju sem
preucil, kako bi vstop v EMU vplival na fiskalno politiko Velike Britanije. V Sestem poglavju
sem predstavil mnenja najpomembne;jsih britanskih politicnih strank, javno mnenje glede uvedbe
evra in politicni vidik britanske integracije v EMU. Sedmo poglavje je namenjeno predstavitvi
britanskega javnega mnenja glede vprasanja vstopa v EMU, v osmem poglavju pa sem na kratko
predstavil predviden potek uvedbe evra v Veliki Britaniji. V zaklju¢ku sem povzel celotno
diplomsko delo.

2 MONETARNA INTEGRACIJA EU

Od ustanovitve EGS pa do zacetka sedemdesetih let 20. stoletja so se evropske valute podrejale
pravilom brettonwoodskega mednarodnega sistema, za katerega je bil znalilen rezim
prilagodljivega fiksnega deviznega tecaja evropskih valut do te¢aja USD. Ob koncu Sestdesetih
let 20. stoletja je prislo do svetovne valutne krize, ki je ogrozila svetovno gospodarsko stabilnost
in pripeljala do prvih zunanjih vzrokov za uvedbo skupne evropske valute, saj ameriski dolar ni
ve¢ zmogel biti mednarodna rezervna valuta. S podpisom smithsonianskega sporazuma'
decembra 1971 so bile meje gibanja deviznega tecaja razsirjene na +/— 2,25 odstotka, prislo je do
devalvacije USD in izgube zaupanja v USD s strani svetovnih valut, ki so do marca 1973
(propad brettonwoodskega denarnega sistema) presle na sistem fleksibilnih deviznih tecajev. Z
omejitvijo dopustnih nihanj trznih deviznih tecajev okrog uradnega deviznega tecaja na +/— 2,25
odstotka so drzave EGS zmanjSale neugodne vplive vecjih premikov deviznega tecaja med
evropskimi valutami na evropsko ekonomsko integracijo in na sistem obracunov ter poravnav v
okviru skupne evropske kmetijske politike. Drzave EGS so s tem naredile prvi korak proti
evropski monetarni integraciji s t. i. mehanizmom evropske valutne kace, ki pa je zaradi
neusklajenosti med sodelujo¢imi drzavami, nizke stopnje pripravljenosti za monetarno
integracijo in neugodnih ekonomskih razmer v svetu” postal po letu 1973 omejen le na Zvezno
republiko Nemcijo, Dansko in dezele Beneluksa.

Mehanizem evropske valutne kace je bil osnova za poznejSe oblike evropske monetarne
integracije, ki se je nadaljevala leta 1979 z uvedbo evropskega monetarnega sistema — EMS,
katerega cilj je bil zmanjSati inflacijske pritiske in nestabilnosti deviznih tecajev v drzavah
¢lanicah ES oz. vzpostavitev monetarne stabilnosti v Evropi. Najpomembnejsi mehanizem EMS
je bil ERM, specifi¢ni mehanizem fiksnih, toda prilagodljivih deviznih teCajev med valutami
drzav ¢lanic EU. ERM je bil mehanizem skupnega drsenja evropskih valut v razmerju do USD in
drugih valut. Za EMS je znacilna tudi uvedba umetne valute ECU, ki jo je predstavljala izvedena
kosSarica valut drzav ES in je bila sestavljena iz fiksnih zneskov teh valut. Delez vsake valute v
kosarici je bil izraCunan na osnovi ponderja, ki je bil doloen v posamezni drzavi na osnovi njene

! Nastal je kot posledica velikega pla¢ilnobilanénega primanjkljaja ZDA in zmanj$evanja zlatih deviznih rezerv
ZDA, ki so bile temelj brettonwoodskega denarnega sistema.
* Naftna kriza v svetu, razpad brettonwoodskega mednarodnega monetarnega sistema.
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ekonomske moci v ES. Vsaka valuta iz kosarice je imela dolo¢en uradni devizni te¢aj do skupne
valute ECU, prek teh tecajev pa so dolocili medsebojni uradni bilateralni devizni te¢aj med pari
evropskih valut, z dopustnim nihanjem +/— 2,25 odstotka. Obvezna je bila intervencija centralnih
bank drZav, katerih bilateralni devizni tecaji so se znasli na mejah dopustnega nihanja. Centralne
banke so na deviznem trgu za ohranjanje deviznih tecajev v predpisanih mejah kupovale SibkejSo
in prodajale mocnejSo valuto, obstajal je mehanizem kreditov in poravnav med drzavami, ki je
omogocil obseZznejSe intervencije. Leta 1979 so v sistem EMS vstopile vse drZzave ES razen
Velike Britanije. V osemdesetih letih 20. stoletja je EMS omogocil omejitev inflacije in
zmanjSanje razlik v inflacijskih stopnjah med drzavami ¢lanicami ES. V letih 1992-1993 je
prislo do tezav v EMS, saj so bili devizni tecaji posamezne valute ¢lanice ERM podvrzeni
Spekulativnim napadom kratkoro¢nega kapitala. To je povzrocilo izstop Velike Britanije in
Italije iz EMS, meje dopustnih nihanj okrog uradnih tecajev pa so v EMS razsirili na +/— 15
odstotkov okrog uradnega tecaja (Mrak, 2002).

Leta 1989 so v ES pripravili Delorsovo porocilo, v katerem so predlagali oblikovanje evropske
ekonomske in monetarne unije — EMU. Delorsovo porocilo je predvidevalo tri faze pri
oblikovanju EMU: leta 1990 odprava omejitev prostega pretoka kapitala med drzavami
¢lanicami ES, leta 1994 ustanovitev EMI kot predhodnice Evropske centralne banke — ECB in
konvergenca makroekonomskih politik drzav €lanic ES, do leta 1999 oblikovanje EMU in
uvedba skupne evropske valute.

Ker je predpogoj za uspesno delovanje EMU trdnost skupne valute, so se drzave &lanice EU?
obvezale, da bodo v EMU vstopile samo tiste drzave, ki bodo izpolnjevale doloCene
makroekonomske pogoje. Leta 1992 so z Maastrichtsko pogodbo dolocili konvergenéne kriterije,
ki dolo¢ajo merila za vstop v EMU oz. selekcionirajo drzave kandidatke za vstop. Maastrichtski
konvergenéni kriteriji* so sestavljeni iz treh monetarnih in dveh fiskalnih kriterijev, ki naj bi
zagotovili trdnost skupne evropske valute.

Za vodenje skupne monetarne politike EMU je bila 1. 6. 1998 ustanovljena Evropska centralna
banka — ECB’ s sedezem v Frankfurtu. ECB, ki je neodvisna pri sprejemanju monetarnih
odlocitev, se pri vodenju monetarne politike povezuje z nacionalnimi centralnimi bankami ¢lanic
EMU in skupaj tvorijo Evrosistem, prek katerega se izvaja skupna denarna politika. Nacionalne
CB ne vodijo samostojne monetarne politike, saj nimajo lastne monetarne suverenosti, temvec so
dolzne izvajati skupno monetarno politiko v skladu z navodili ECB. Osrednji cilj ECB pri
vodenju skupne denarne politike je stabilnost cen, medtem ko je devizni tecaj EUR prepuscen
delovanju deviznega trga, ECB pa lahko intervenira z namenom vplivati na te¢aj EUR. Z

3 V maastrichtski pogodbi je bilo dolo¢eno, da se Evropska skupnost primenuje v Evropsko unijo — EU.
# Maastrichtski konvergenéni kriteriji:

* Stopnja inflacije ne sme presegati stopnje inflacije v treh drzavah ¢lanicah EU z najnizjo stopnjo inflacije za vec
kot 1,5 odstotne tocke.

* Obrestna mera ne sme presegati obrestne mere v treh drzavah ¢lanicah EU z najnizjo stopnjo inflacije za vec¢ kot
dve odstotni tocki.

* Valuta drzave kandidatke za vstop v EMU mora biti vsaj dve leti vklju¢ena v mehanizem deviznih teCajev ERM
in upostevati normalne meje nihanja okrog uradnega tecaja, brez devalvacije valute na lastno pobudo.

* Javni dolg ne sme presegati 60 odstotkov BDP drzave.

* Javnofinanc¢ni deficit ne sme presegati 3 odstotkov BDP drzave.
> ECB je nastala iz EMI, ki so jo ustnovili leta 1994 na podlagi Delorosovega poroéila z namenom oblikovanja
smernic za vodenje skupne monetarne politike EMU.



operacijami na odprtem trgu ECB vpliva na vis§ino obrestnih mer in na likvidnost na denarnem
trgu, najpomembnejSe pa so operacije refinanciranja, operacije za precizno reguliranje
likvidnosti, strukturne operacije in tedenske repo transakcije z dvotedensko dospelostjo, katerih
obrestna mera je klju¢na obrestna mera Evrosistema. Banke v Evrosistemu se morajo drzati
predpisane obvezne rezerve, prek stalno odprte ponudbe bankam, ki jo omogoc¢a ECB, pa si
lahko kratkoro¢no izposojajo likvidnost 0z. nalagajo presezno likvidnost. Najpomembnejsi organ
ECB, ki doloca skupno monetarno politiko Evrosistema, je Svet guvernerjev, ki ga sestavlja Sest
lanov Izvrdilnega odbora® in dvanajst guvernerjev nacionalnih CB drzav ¢lanic EU, ki so
vstopile v Evrosistem. V okviru ECB deluje Se Generalni svet, v katerem imajo svoje guvernerje
poleg drzav clanic Evrosistema Se drzave Clanice EU, ki niso vklju¢ene v obmocje evra.
Generalni svet ima vlogo posvetovalnega telesa in vpliva na odlocitve glede denarne politike v
okviru ESCB’(Mrak, 2002).

Do leta 1999 so drzave kandidatke za EMU izpolnile predpisane makroekonomske
konvergenc¢ne pogoje. 1. 1. 1999 so uvedli skupno evropsko valuto evro in oblikovali EMU —
Ekonomsko in monetarno unijo. Da bi se izognili Spekulacijam in manipulacijam z deviznimi
te€aji, so drzave kandidatke Sest mesecev pred uvedbo evra fiksirale medsebojne konverzijske
tecaje valut. Uvedba evra, kot edinega zakonitega placilnega sredstva, je potekala v treh fazah. 1.
1. 1999 so uvedli evro kot knjizni denar in fiksirali konverzijske te¢aje nacionalnih valut drzav
¢lanic EMU v razmerju do evra. KoSarico valut ECU je evro zamenjal v razmerju 1:1. 1. 1. 2002
je bil uveden gotovinski denar evro. 1. 3. 2002 so bile nacionalne valute drzav ¢lanic EMU
umaknjene iz obtoka, evro je postal edino zakonito placilno sredstvo. Evro, ki bo omogocil
optimalno izrabljanje prednosti notranjega trga, je evropska gospodarstva tudi monetarno
povezal. Na skupnem trgu je povecal konkurenco, sprozil je procese povezovanj, zdruzevanj in
prevzemov. Posamezne drzave Clanice EMU so izgubile monetarno suverenost, ne doloc¢ajo
visine klju¢nih obrestnih mer v drzavi, nimajo svoje politike deviznega teCaja. Skupna
monetarna politika se vodi na ravni EU, klju¢na obrestna mera je enaka za vse drzave Clanice
EMU, dolo¢i jo ECB. Glavne prednosti, ki jih drzavam prinasa monetarna integracija, so:

* odprava deviznih tecajev znotraj EMU, njihovih nihanj in stroskov v zvezi z njimi;
* odprava stroskov konverzij med valutami;

* popolna preglednost in primerljivost cen med drzavami;

* povezanost posameznih nacionalnih gospodarstev v skupni trg.

Skupna evropska valuta je pogoj, da bo EU zacela dosegati optimalne gospodarske rezultate. Vec
kot 70 odstotkov trgovine ustvarijo podjetja drzav ¢lanic EU znotraj EU. Evro omogoca koristi
pri poslovanju znotraj EU, saj optimalno izrablja integracijske prednosti. Procesi globalizacije
omejujejo podjetjem, ki delujejo znotraj posameznih drzav, moznosti za rast. V globalni
ekonomiji obstaja vrsta tveganj in stroSkov, ki jih posamezno podjetje tezko obvladuje. Uspesna
globalizacija podjetij iz EU bi potekala v razmerah, ko bi podjetja za placilne in finan¢ne tokove
uporabljala pretezno skupno evropsko valuto(Kumar, 2001).

® Izvrsilni odbor ECB sestavljajo predsednik in podpredsednik ECB ter itirje &lani.
7 ESCB sestavljajo predsednik in podpredsednik IzvrSilnega odbora ter petnajst guvernerjev nacionalnih CB drzav
¢lanic EU.



3 VELIKA BRITANIJA

3.1 POLITICNA UREDITEV

Velika Britanija je ustavna monarhija s parlamentarno demokracijo. Drzavo vodi monarhinja
kraljica Elizabeta II, zakonodajna oblast je v rokah dvodomnega parlamenta, ki mu odgovarja
vlada. Parlament sestavljata voljeni spodnji dom s 659 poslanci in zgornji dom oz. nevoljena
lordska zbornica s 1200 dednimi sedezi, ki je sestavljena predvsem iz plemstva. Spodnji dom
samostojno odlo¢a o gospodarskih vprasanjih, pri drugih temah pa ga zgornji dom lahko
preglasuje. V spodnjem domu ima vec¢ino Delavska stranka, ki jo vodi ministrski predsednik
Velike Britanije Tony Blair. Delavska stranka je zmagala na parlamentarnih volitvah leta 1997 in
leta 2001, pred tem pa je v Veliki Britaniji 18 let vladala Konzervativna stranka. Drzava je
unitarna, ¢eprav imata Skotska in Wales dologeno stopnjo avtonomije (Leksikon Cankarjeve
zalozbe, 1973).

3.2  GOSPODARSTVO

Gospodarstvo Velike Britanije, ki v zadnjih letih dosega boljSe rezultate kot vecina evropskih
ekonomij, je po obsegu drugo najvec¢je v EU, za Nemcijo. Rast BDP je v letu 2001 znasala 2,2
odstotka, v letu 2000 pa 3 odstotke, napoved za leto 2002 znasa 1,7 odstotka, za leto 2003 pa 2,9
odstotka. K rasti BDP najve¢ prispevata domaca potrosnja in velik obseg izvoza, visok menjalni
teCaj funta pa onemogoca vi§jo gospodarsko rast, saj zmanjSuje mednarodno menjavo.
Gospodarstvo temelji na podjetjih v zasebni lasti, ki zaposlujejo okrog 80 odstotkov vseh
zaposlenih in ustvarijo 80 odstotkov proizvodnje. Prodaja na drobno se je v zadnjem letu
povecala za 4,5 odstotkov, domace povprasevanje je dolgoro¢no mocno in stabilno, realna rast
plac je znasala 4,7 odstotkov. Vlada pospeSuje rast blaginje tudi s pomocjo socialnih programov.
Industrija Velike Britanije je v zatonu, saj zaposluje samo Se 17 odstotkov delovne sile,
industrijska proizvodnja v drzavi je v zadnjem letu padla za 6,6 odstotkov, znacilna je nizka
produktivnost. Stopnja nezaposlenosti znaSa 5,1 odstotka in je najnizja v zadnjih 25 letih,
povecuje se delez zaposlenih Zensk, ki znasa 45 odstotkov vseh zaposlenih. Celotne investicije
so se v zadnjem letu znizale za 5,4 odstotka, v letu 2001 pa za 0,4 odstotka. V zadnjih desetletjih
je najvecjo rast dosegal storitveni sektor, v katerem se ustvari dve tretjini celotnega BDP drzave
in tri Cetrtine delovnih mest, v letu 2001 je rast znasala 2,1 odstotka. Najpomembnejse storitvene
dejavnosti so bancniStvo, zavarovalniStvo in druge financne storitve ter turistiCne storitve.
Obrestne mere so najnizje v zadnjih 40 letih, Bank of England REPO znaSa 4 odstotke. Stopnja
inflacije se giblje pod vladno zastavljeno mejo 2,5 odstotkov. Velika Britanija dosega boljse
rezultate od EMU predvsem na podroc¢jih nezaposlenosti in rasti BDP, zaostaja pa pri
produktivnosti, ki je velik problem britanske ekonomije.



3.3 EKONOMSKA POLITIKA

Vlada Velike Britanije je v svoji ekonomski strategiji kot glavni cilj navedla stabilno
gospodarsko rast in povecanje stopnje zaposlenosti, z namenom doseganja ¢im vecje ekonomske
blaginje in kakovosti zivljenja za vsakega posameznika in za prihodnje generacije. To je
opredeljeno kot dolgorocni cilj v leta 1999 objavljeni vladni politiki trajnostnega razvoja — A
better quality of life. Na tej podlagi je vsako leto v predproradunskem® porogilu objavljena
ekonomska strategija vlade za prihodnje leto, za leto 2002 se ta strategija imenuje Maintaining
Economic Stability. Strategija je razdeljena na pet delov: doseganje makroekonomske
stabilnosti, izboljSanje produktivnosti, povecanje zaposlitvenih moznosti, doseganje pravi¢nosti
za vse druzine in skupnosti, zas¢ita okolja.

* Doseganje makroekonomske stabilnosti: Vlada je uvedla makroekonomsko politiko, ki temelji
na odprtosti, preglednosti, jasnih pravilih in dolgoroc¢nih ciljih. Sestavljena je iz treh delov:

1. Denarna politika se osredotoCa na doseganje ciljne inflacijske stopnje. Bank of England je
odgovorna za dolocanje viSine obrestnih mer z namenom doseganja ciljne inflacijske stopnje,
ki jo je dolocila vlada.

2. Fiskalna politika zagotavlja zdrave javne finance in posSteno porazdelitev obdavéenja med
prebivalstvom. Kratkoro¢no fiskalna politika spodbuja delovanje avtomatic¢nih stabilizatorjev
in s tem podpira denarno politiko pri doseganju zastavljenih ciljev.

3. Javna poraba, ki je del fiskalne politike, dolgoro¢no podpira investicije ter se osredotoca na
stabilnost in u¢inkovitost v proizvodnji.

* IzboljSanje produktivnosti: V produktivnosti Velika Britanija zaostaja za drzavami, kot so
ZDA, Nemcija, Francija, za priblizno 30 odstotkov. Zaostajanje v produktivnosti zmanjSuje
investicije v gospodarstvo, manj je vlaganj v raziskave in razvoj v podjetjih, manjSa je
konkurenénost britanskih podjetij na svetovnem trgu. Povecanje produktivnosti je zato eden
glavnih ciljev britanske vlade, saj je to pogoj za doseganje vecje in stabilne gospodarske rasti. Da
bi to dosegli, je vlada vpeljala strategijo povecanja produktivnosti, ki poudarja podjetnistvo,
inovacije, konkurencnost, izobrazevanje, investicije in izboljSanje produktivnosti v javnem
sektorju.

* Povecanje zaposlitvenih moznosti: Vecja stopnja zaposlenosti je pogoj za doseganje stabilne
gospodarske rasti. Vlada je vpeljala reforme v davénem sistemu, v sistemu podpor nezaposlenim,
predstavila je novo aktivno politiko zaposlovanja in spremenjeno politiko napredovanja na
delovnem mestu. Na trgu dela poskuSajo dose¢i vecjo fleksibilnost oz. prilagodljivost na
nepredvidljive spremembe in zmanjSati strukturno nezaposlenost. V skladu s tem vlada izvrSuje
strategijo mikroekonomskih ukrepov, ki naj bi vsakemu posamezniku omogocila zaposlitev.
Strategijo sestavljajo socialna pomo¢ za nezaposlene, ki nezaposlenim omogoca lazje iskanje
zaposlitve, reforma dohodkovne politike, ki naj bi omogocila posteno placilo za opravljeno delo
in pomoc¢ pri ponovnem iskanju zaposlitve oz. pri menjavi zaposlitve.
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* Doseganje pravi¢nosti za vse druzine in skupnosti: Vlada si prizadeva za izgradnjo pravicne
druzbe v kateri lahko vsak posameznik sodeluje pri ustvarjanju in delitvi druzbenega bogastva.
Poudarek je na boju proti revs§€ini, omogocanju zdravega razvoja otrok, omogocanju
upokojencem oskrbo in primerne pokojnine, zagotavljanju primernega sistema obdavcéenja in
podpor za druzine, zatiranju kriminala, zagotavljanju kakovostnih javnih storitev, kot so
zdravstvo in Solstvo.

e ZasCita okolja: Velika Britanija se je s podpisom sporazuma iz Kytoa obvezala, da bo
izvrSevala doloCene ukrepe za zasCito okolja. Glavni ukrepi so =zasCita podnebja z
zmanjsevanjem emisij toplogrednih plinov, skrb za vodne vire in minimalna uporaba pesticidov,
nadzorovano poseganje v naravni prostor in omejevanje vpliva transporta na okolje. Vlada se
zaveda, da je ohranjanje okolja predpogoj za razvoj druzbe v prihodnosti. Poleg tega je vlada
med te ukrepe uvrstila tudi strategijo premisljenega izkoris¢anja naravnih bogastev in danosti
Velike Britanije (HM Treasury, 2001a).

3.3.1 Denarna politika

Glavni cilj denarne politike je stabilnost cen oz. doseganje pri¢akovane viSine inflacije. Vlada
doloci ciljno inflacijsko stopnjo, za izvajanje denarne politike pa je zadolZena britanska centralna
banka Bank of England. To je nov koncept denarne politike, ki je v uporabi od sprejetja zakona
Bank of England Act 1998. Zakon doloc¢a pristojnosti vlade, ki dolo¢i cilj denarne politike in
pristojnosti Bank of England, ki to politiko izvaja. Poleg stabilnosti cen je cilj denarne politike Se
gospodarska rast in zaposlenost. Znotraj Bank of England deluje odbor za denarno politiko
MPC’, ki je odgovoren za sprejemanje ukrepov denarne politike. Sestava'® MPC zagotavlja, da
na sprejemanje ukrepov ne vplivajo kratkoro¢ni politi¢ni interesi, temvec dolgoro¢ni ekonomski
interesi drzave. MPC je operativnho neodvisen pri doloCanju viSine obrestnih mer oz. viSine
intervencne obrestne mere. Pomembna je odprtost in preglednost denarne politike z natan¢no
dolo¢enimi cilji. Ukrepi so namenjeni doseganju simetri¢ne ciljne inflacijske stopnje, ki znasa
2,5 odstotka in je merjena z indeksom dvanajst meseCne rasti drobno prodajnih cen brez
hipotekarnih izdatkov za obresti RPIX''. Od uvedbe novega koncepta denarne politike leta 1997
znaSa povprecna stopnja inflacije RPIX 2,4 odstotka, trzna pri¢akovanja o stopnji inflacije pa so
se znizala na raven ciljne inflacijske stopnje, kar pomeni, da javnost verjame v kredibilnost
denarne politike. MPC je v skladu s politiko stabilnosti cen od februarja 2001 Stirikrat znizal
obrestne mere in tako pomagal ohraniti zaupanje s strani javnosti v britansko gospodarstvo, ki je
bilo podvrZeno negativnim vplivom posledic teroristicnih napadov na ZDA in sploSne recesije v
svetu. Sedanja raven obrestnih mer je najnizja od leta 1964, klju¢na obrestna mera REPO, po
kateri BOE posoja denar poslovnim bankam, znasa 4 odstotke (HM Treasury, 2001a).

? Monetary Policy Committee.
' MPC sestavljajo guverner in dva viceguvernerja Bank of England, dva ¢lana, ki jih imenuje guverner, in §tirje
¢lani, ki jih imenuje Ministrstvo za finance.



3.3.2 Fiskalna politika

Fiskalna politika je bila leta 1998 delezna reform, ki so bile usmerjene k zmanjSanju javnega
dolga in proracunskega primanjkljaja. Vlada, ki vodi fiskalno politiko, je uvedla dve pravili, s
katerima se ocenjuje uspesnost te politike. Zlato pravilo pravi, da se vlada v ekonomskem ciklu
lahko zadolzi le za financiranje investicij in ne za financiranje tekoCe porabe. Pravilo
trajnostnega investiranja pa pravi, da mora biti skozi ekonomski cikel javni dolg na primerni in
stabilni ravni, to je pod mejo 40 odstotkov BDP. Srednjero¢ni cilj vlade so zdrave javne finance
ter enakomerno porazdeljeni davki in poraba drzavnih sredstev med prebivalstvom. Kratkoro¢no
fiskalna politika podpira denarno politiko pri doseganju ekonomske stabilnosti, ki je pogoj za
gospodarsko rast in zaposlovanje. Vlada je v letih 1997-2001 zmanjSala proracunske izdatke in
s tem ublazila inflacijske pritiske ter prispevala k zmanjSanju strukturnega primanjkljaja. Javni
dolg se je obdobju 1996—2001 znizal s 44 na 31 odstotkov BDP, medtem ko je imel proracun od
leta 2000 presezek. Zdrave javne finance omogocajo vladi povecanje drzavnih investicij in
podpirajo denarno politiko pri doseganju njenih ciljev, javnofinan¢ni rezultati so v skladu z
zahtevami dveh fiskalnih maastrichtskih konvergencnih kriterijev in kriterijev Pakta stabilnosti
in rasti'> (HM Treasury, 2001a).

Minister za finance Gordon Brown je ob predstavitvi proracuna za leto 2002 napovedal postopno
povecanje davkov, s katerim bo drzava financirala posodobitev sistema javnih sluzb, predvsem
javnih zdravstvenih storitev. Nizke stopnje drzavnih investicij v preteklih letih so vzrok, da so
britanske javne storitve in infrastruktura javnih sluzb pod povprecjem EU. Delez drzavnih
investicij v javne sluzbe je v Veliki Britaniji v zadnjih letih znasal povpre¢no 1 odstotek BDP,
medtem ko je bil v Nemciji 2 odstotka BDP, v Italiji 2,5 odstotka BDP in v Franciji 3 odstotke
BDP (Fit to join?, 2002). Do leta 2004 je predvideno postopno povecanje drzavnih investicij v
britanske javne sluzbe na raven 1,7 odstotka BDP. Ker so bili v zadnjih letih dejanski davéni
prihodki drzave manjsi od predvidenih, vzrok za to je poslabSanje razmer na trgu kapitala in nizji
dobicki podjetij v finanénem sektorju, namerava drzava v prihodnjih Stirih letih povecati skupne
davéne prihodke za 1,7 odstotka viSine BDP. Povecanje vlaganj v javne sluzbe bo drzava
financirala tudi z zadolZevanjem, saj bo tako del obveznosti prenesla v prihodnost, ko bodo
koristi dodatnega investiranja obcutnejSe. Zadolzevanje drzava opraviuje z nizko stopnjo
javnega dolga, vendar to ni v skladu z navodili Evropske komisije, ki se zavzema za znizevanje
skupnega javnega dolga EU.

' Retail Price Index excluding mortgage interest payments.
> Fiskalne omejitve, ki jih drzavam ¢lanicam predpisuje EMU v leta 1997 sprejetem Paktu stabilnosti in rasti:
» Zgornja meja javnofinancnega primanjkljaja je v visini 3 odstotkov BDP, vendar mora biti srednjero¢no
javnofinancni polozaj izravnan ali v presezku.
¢ V primeru neupravicenega preseganja predpisane meje so predvidene sankcije v znesku od 0,2 do 0,5 BDP.
 Sankcije so najprej v obliki neobrestovanega depozita, ki se spremeni v placilo kazni, ¢e drzava ne odpravi
preseznega fiskalnega primanjkljaja v predpisanem casu (2 letih).
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3.4 PROCES POVEZOVANIJA Z EU

Leta 1951 je bila s parisko pogodbo ustanovljena Evropska skupnost za premog in jeklo, prva od
treh skupnosti, ki sestavljajo danasnjo EU. Leta 1957 je bila z rimsko pogodbo ustanovljena
Evropska gospodarska skupnost — EGS in pozneje $¢ EURATOM". Rimsko pogodbo je
podpisalo Sest ustanovitvenih Clanic: Italija, Zvezna republika Nemcija, Francija, Belgija,
Nizozemska in Luxemburg. Velika Britanija se EGS ob ustanovitvi ni pridruzila, saj ni hotela
ogroziti politicnih in gospodarskih vezi z ZDA ter mo¢nih gospodarskih povezav z drzavami
Commonwaltha'®. Kot odgovor na ustanovitev EGS je bila leta 1960 v Stocholmu podpisana
konvencija o ustanovitvi Evropskega zdruzenja za prosto trgovino — EFTA, ki so jo ratificirale
Velika Britanija, Avstrija, Danska, Portugalska, Svedska, Svica in Islandija. Velika Britanija je
avgusta 1961 napovedala pogajanja z EGS o ¢lanstvu, vendar je Francija z uporabo veta v letih
1963 in 1967 preprecila zacetek pogajanj, kot razlog pa navedla sibko gospodarsko mo¢ Velike
Britanije. Nasprotovanje Francije se je konc¢alo po odstopu dotedanjega francoskega predsednika
Charels de Gaullea in z nastopom novega predsednika Georges Pompidoua. Leta 1971 je Velika
Britanija parafirala, januarja 1972 pa podpisala sporazum o pridruzitvi k Evropski skupnosti. 23.
januarja 1973 je Velika Britanija postala polnopravna &lanica ES', kar so leta 1975 na
referendumu potrdili tudi prebivalci Velike Britanije. Velika Britanija, ki je danes pomemben
¢len v delovanju ustanov EU, ima 87 predstavnikov v Evropskem parlamentu in deset glasov v
Svetu ministrov (History of UK membership of the EU, 2002)

Ko so leta 1979 v ES uvedli evropski monetarni sistem — EMS, je bila Velika Britanija edina
drzava €lanica ES, ki v ta sistem ni vstopila. V tem obdobju je bilo za Veliko Britanijo znacilno
proracunsko neravnovesje oz. konstantni primanjkljaj v proracunu. Na to je vplivalo tudi dejstvo,
da je bila Velika Britanija neto pla¢nik v proracun ES. Do neravnovesja je prihajalo, ker je
Velika Britanija zaradi manjSega Stevila kmetov dobivala malo sredstev za izvozna nadomestila
kmetijskemu sektorju iz sredstev za skupno evropsko kmetijsko politiko CAP, hkrati pa je
placevala relativno visji delez prispevkov od DDV glede na delez v BDP ES. Leta 1984 je
Velika Britanija z ES dosegla dogovor o povrnitvi dela sredstev oz. zmanjSanju sredstev, ki jih
Velika Britanija prispeva v proracun ES. Dogovorjen je bil korekcijski oz. rabatni mehanizem,
na podlagi katerega se Veliki Britaniji povrne 66 odstotkov primanjkljaja oz. deleza, ki ga
primanjkljaj zajema v njenem BDP. Korekcijski mehanizem je od leta 1984 Veliki Britaniji v
povprecju zagotavljal sredstva v viSini 0,3 odstotka BDP in ucinkovito zmanjSuje njen
primanjkljaj v bilanci z EU. V letu 2002 je znesek, ki ga je Velika Britanija prejela na podlagi
rabatnega mehanizma, znaSal 2 milijardi funtov (Fabjancic, 2000).

Leta 1990 je britanski funt vstopil v sistem ERM z dopustnim nihanjem +/— 6 odstotkov
(standardna stopnja je znasala +/— 2,25 odstotka) in centralno pariteto 2,95 DEM. Prislo je do
znizanja obrestnih mer v drzavi, vendar je bilo zaradi drugacne cikli¢ne pozicije britanskega
gospodarstva glede na nemsSko gospodarstvo (recesija v Veliki Britaniji in konjuktura v Nemciji)

'3 Evropska skupnost za gospodarjenje z jedrsko energijo.

'* Commonwealth je skupnost narodov, neodvisnih drzav in odvisnih ali polodvisnih ozemelj, ki so bila ali so 8¢ pod
britansko oblastjo in so v tej specifi¢ni obliki med seboj povezana (Leksikon CZ, 1977, str. 104).

1% Leta 1967 je prislo do zdruZitve ministrskega sveta EGS, Evropske skupnosti za premog in jeklo in EVRATOM;
pricne se uprabljati pojem ES.



menjalno razmerje med valutama tezko vzdrzevati. Dolo¢ena viSina teCaja je bila previsoka in je
zmanj$evala konkuren¢nost britanskega gospodarstva ter imela negativen vpliv na antiinflacijsko
politiko, slabo je vplivala tudi na stanovanjski trg, kjer so cene hitro narascale. Septembra 1992
je devizni tecaj funta glede na ECU kljub prizadevanjem britanske vlade padel pod dopustno
mejo nihanja. Zaradi teh razlogov in Spekulativnega napada kratkoro¢nega kapitala na britanski
funt je Velika Britanija leta 1992 izstopila iz sistema ERM (Grieve, 2000).

Leta 1992 je Velika Britanija podpisala maastrichtski sporazum, s posebnim sporazumom pa si
je zagotovila pravico, da ne vstopi v evropsko monetarno integracijo, ¢e ne bodo izpolnjeni
doloceni ekonomski pogoji. Maastrichtski sporazum je leta 1993 po vecCkratnem glasovanju
potrdil tudi britanski parlament. Vlada je razglasila, da naceloma podpira vstop Velike Britanije
v EMU, vendar Velika Britanija na vstop $e ni pripravljena. Predpostavili so, da bi imeli od
vkljucitve v EMU ve¢ stroskov kot koristi. Vlada je predstavila pet ekonomskih preskusov, na
podlagi katerih bodo presodili, ali je vstop Velike Britanije v EMU v njenem nacionalnem
interesu.

4 VPLIV UVEDBE SKUPNE EVROPSKE VALUTE EVRO NA GOSPODARSTVO
VELIKE BRITANIJE

4.1 EKONOMSKI PRESKUSI DOLGOROCNEGA VPLIVA VSTOPA V EMU NA
GOSPODARSTVO VELIKE BRITANIJE

Oktobra 1997 je vlada v britanskem parlamentu predstavila politiko vkljucevanja Velike
Britanije v EMU. Vlada naceloma podpira vstop Velike Britanije v EMU, vendar le, ¢e je to v
nacionalnem interesu oz. ¢e bodo izpolnjeni doloCeni ekonomski pogoji. Minister za finance je
navedel pet ekonomskih preskusov, ki so bili dolo¢eni v dokumentu UK Membership of the
Single Currency: An Assessment of the Five Eonomic Tests. Preskusi preucujejo dolgorocni
vpliv uvedbe evra na britansko gospodarstvo oz. kako bi uvedba evra vplivala na glavne
gospodarske cilje vlade, ki so polna zaposlenost, gospodarska rast in rast investicij. Glavne
koristi, ki naj bi jih prinesla uvedba evra, so nizje dolgorocne obrestne mere, nizje cene za
britanskega potrosnika, vecji obseg zunanje trgovine, trajna rast gospodarstva in zaposlenosti
(HM Treasury, 1997). Ekonomski preskusi so:

* Ali je cikli¢no gibanje britanskega gospodarstva zdruZljivo z gospodarskimi cikli drzav ¢lanic
EMU in ali ne bo prihajalo do asimetri¢nih Sokov?

Preskus konvergence med Veliko Britanijo in drzavami ¢lanicami EMU bo podal oceno
cikli¢nega gibanja britanskega gospodarstva glede na gibanje gospodarstev obmoc¢ja EMU. Da bi
podali primerjavo med podro¢jema, je potrebno zbrati makroekonomske pokazatelje, kot so
stopnja inflacije, bruto domaci proizvod, rast bruto domacega proizvoda, obrestne mere, realni
efektivni devizni tecaj. Preucujejo se razli¢ni pristopi za dolocitev in ocene primernega realnega
deviznega tecCaja, ki bi bil za Veliko Britanijo dolgorocno vzdrzen. Vzporedno se izvaja analiza
obnasanja stanovanjskega trga in njegovega vpliva na potro$njo. Z analizo pokazateljev se doloci

10



na katerem delu gospodarskega cikla se posamezno obmocje nahaja. Vstop Velike Britanije v
EMU bi bil smiseln le ob neki zadovoljivi stopnji konvergence med gospodarskima obmocjema.
Zadovoljiva stopnja konvergence je tista, pri kateri lahko dokazemo, da britansko gospodarstvo
zblizuje z gospodarstvi EMU, to zblizevanje je trajno in vzdrzljivo, ter da obstaja zadovoljiva
prilagodljivost na nepri¢akovane spremembe in dogodke (HM Treasury, 2001b). V primeru
vstopa Velike Britanije v EMU se bo konvergenca med obmocjema povecala zaradi skupne
monetarne politike, enotnega trga, skupne evropske valute. Trajnost in vzdrzljivost konvergence
pa je odvisna od dejavnikov, ki lahko povzroCijo asimetricne Soke oz. asimetri¢ne odzive v
prihodnosti, in od sposobnosti prilagajanja drzave asimetri¢énim Sokom.

* Ali obstajajo v Veliki Britaniji in Evrosistemu mehanizmi prilagajanja trgov dela, kapitala in
proizvodov na spremembe na teh trgih ter kako hitro delujejo ti mehanizmi?

Preucujejo se fleksibilnost placne politike in politike zaposlovanja na trgu dela ter hitrost in
potek prilagajanja trgov kapitala in proizvodov na spremembe na teh trgih. Analizira se trg dela
in vpliv mobilnosti delovne sile na spremembe viSine pla¢ in cen. Preskus preucuje delovanje
mehanizmov v EMU, ki drZzavi omogocijo prilagajanje na enotno obrestno mero evroobmocja in
vpliv lastne fiskalne politike na to prilagajanje.

e Ali bi vkljucitev v EMU omogocila vec¢ji obseg dolgoro¢nih tujih investicij in investicij
podjetij v britansko gospodarstvo?

Investicije so temelj zdrave gospodarske rasti in produktivnosti, ter pokazatelj sploSnega
gospodarskega stanja v drzavi. Preskus preucuje vpliv skupne evropske valute na koli¢ino,
kakovost, lokacijo privatnih in javnih ter tujih investicij v britansko gospodarstvo, na stabilnost
realnega efektivnega deviznega tecCaja ter na ceno in razpolozljivost kapitala za investiranje.
Dolo¢ili bodo dejavnike, ki vplivajo na raven zasebnih investicij, in vpliv vstopa v EMU na te
dejavnike. Narejene bodo analize vpliva skupne valute na posamezne proizvodne in storitvene
dejavnosti v drZavi oz. na investicije v teh dejavnostih.

» KakSen vpliv bi imela vkljucitev v EMU na finan¢ne storitve, predvsem na londonski City?

V sredis¢u preskusa je vpliv skupne evropske valute na finan¢ne storitve, ki se zagotavljajo v
Veliki Britaniji. Londonski finan¢ni center City je svetovno srediSce za opravljanje mednarodnih
finan¢nih transakcij, velik svetovni delez ima pri opravljanju zavarovalniskih, ban¢nih,
svetovalnih, pravnih in drugih poslovnih storitev. Zaradi visoke stopnje razvitosti financnih trgov
v Veliki Britaniji prevladuje mnenje, da bo EMU prinaSala koristi financnemu sektorju, tudi ¢e v
Veliki Britaniji ne bodo uvedli evra. Preucujejo se spremembe na finan¢nih trgih evroobmocja in
Velike Britanije, ki jih je povzrocila uvedba skupne evropske valute. Londonski City ima
primerjalne prednosti pred drugimi evropskimi finanénimi srediS¢i pri opravljanju finan¢nih
storitev. Potrebno je analizirati vzroke, ki te prednosti zagotavljajo, in omogociti Cityu, da ostane
vodilni finan¢ni center v Evropi. Ocena je, da bi vstop v EMU najhitreje in najmoc¢neje vplival
prav na financni sektor, tudi zaradi davéne politike, ki bo v prihodnosti vodena iz Bruslja in bo

v

konkuren¢na prednost za londonski City.

e Kako bi vkljuéitev v EMU vplivala na zaposlovanje, produktivnost, konkuren¢nost ter
gospodarsko rast in stabilnost v britanskem gospodarstvu?
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Peti preskus se osredotoca predvsem na trg dela oz. ali bi britanska vkljuéitev v EMU spodbudila
rast Stevila delovnih mest ter ali bi bila ta rast trajna in stabilna. Poleg tega ta preskus analizira
dolgoro¢ne vplive skupne evropske valute na konkuren¢nost, produktivnost in rast britanskega
gospodarstva ter vpliv na regionalni razvoj Velike Britanije. Preucuje se vpliv uvedbe evra na
trgovinsko menjavo ter vpliv makroekonomskih in fiskalnih omejitev, ki veljajo znotraj EMU,
na ucinkovitost britanskega gospodarstva. Preucujejo se tudi izkusnje ZDA kot monetarne unije.

Analiza petih ekonomskih preskusov bo transparentna, rezultati bodo objavljeni in podvrzeni
natanénemu preucevanju javnosti. Na podlagi analiz in preskusov, ki bodo opravljeni'®, se bo
vlada odlo¢ila, ali naj parlamentu in britanskemu ljudstvu predlaga, da podprejo vstop Velike
Britanije v EMU. V tem primeru bo razpisan referendum, na katerem bodo morali Britanci
potrditi, da si Zelijo postati ¢lani EMU in prevzeti skupno evropsko valuto evro (HM Treasury,
2001Db).

4.2 INTEGRACIJA DENARNE POLITIKE VELIKE BRITANIJE V SKUPNO DENARNO
POLITIKO EMU

Velika Britanija uziva popolno neodvisnost pri vodenju monetarne politike, saj je monetarno
suverena drzava. Drzava ima lastno centralno banko Bank of England, ki vodi neodvisno
denarno politiko, lastno nacionalno valuto britanski funt in neodvisno politiko deviznega tecaja.
To Veliki Britaniji omogoca, da sama kreira svojo makroekonomsko politiko in strategijo. Bank
of England s svojo politiko obrestnih mer vpliva na stabilnost cen, ki je glavni cilj britanske
denarne politike, in prek tega na gospodarsko rast in zaposlenost. Neodvisna politika deviznega
teCaja Veliki Britaniji omogoca, da sama vpliva na mednarodno konkuren¢nost in
placilnobilan¢no prilagajanje domacega gospodarstva (HM Treasury, 2001a).

V primeru vstopa v EMU bi Velika Britanija izgubila svojo monetarno suverenost, saj bi postala
del monetarne integracije, ki jo oblikuje dvanajst drzav ¢lanic. Posamezne drzave so vodenje
svoje monetarne politike prepustile monetarni uniji, sodelujejo pa pri vodenju in oblikovanju
skupne monetarne politike EMU, imajo skupno valuto, skupno centralno banko in skupno
politiko deviznega tecaja. Znotraj EMU je za vodenje monetarne politike zadolzena ECB, ki je z
nacionalnimi centralnimi bankami drzav ¢lanic povezana v Evrosistem. Velika Britanija bi z
vstopom v EMU vodenje lastne denarne politike prepustila ECB, ki pri kreiranju skupne denarne
politike Evrosistema sodeluje z centralnimi bankami drzav clanic. Velika Britanija bi tako
izgubila moznost vplivati na stabilnost cen prek ukrepov, ki jih izvaja Bank of England.
Obrestne mere bi bile domena ECB, ki jih dolo¢a glede na razmere in potrebe v celotnem
Evrosistemu. Z dolocanjem obrestnih mer ECB vpliva na stabilnost cen v regiji, polek tega pa
tudi na gospodarsko rast in zaposlovanje. Nizje obrestne mere spodbujajo investicije,
zaposlovanje in gospodarsko rast, po drugi strani pa lahko vplivajo na rast cen oz. spodbujajo
inflacijo. Vi§je obrestne mere zmanjSujejo inflacijske pritiske, vendar slabo vplivajo na
zaposlovanje in gospodarsko rast. Skupna denarna politika je lahko uspes$na le, ¢e ukrepi, ki jih

'® Junija 2001 je finanéni minister Gordon Brown napovedal, da bodo ocene opravljenih preskusov narejene do
junija leta 2003.
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izvaja ECB, dosegajo zelene ucinke v vseh drzavah ¢lanicah EMU. Predpisani ukrepi so odvisni
od polozaja, ki ga imajo ekonomije v gospodarskem ciklu. Kadar dosegajo ekonomije visoke
stopnje gospodarske rasti in zaposlenosti prihaja do inflacijskih pritiskov, kar negativno vpliva
na gospodarsko stabilnost in mednarodno konkuren¢nost. V tem primeru lahko ECB z zviSanjem
obrestnih mer ublazi inflacijske pritiske, vendar lahko s tem ukrepom negativno vpliva na
stopnje zaposlenosti in gospodarske rasti v regiji. Po drugi strani pa ECB z znizanjem obrestnih
mer lahko spodbudi gospodarsko rast in zaposlovanje. Ukrepi ECB so smiselni le, ¢e imajo
enake in zZelene ucinke v vseh drzavah ¢lanicah EMU, to pa je odvisno tega, kje v gospodarskem
ciklu se posamezno gospodarstvo nahaja. Pomembno je, da so vsa gospodarstva na priblizno
enakem delu gospodarskega ciklusa, saj le v tem primeru ukrepi ECB dosegajo zelene ucinke po
celotnem Evrosistemu. V nasprotnem primeru bi doloCeni ukrepi na nekatere drzave vplivali
spodbudno, na druge pa istocasno negativno (Room for improvement, 2002).

Ce gospodarski ciklusi med drzavami EMU in Velike Britanije niso usklajeni, obstaja moznost,
da bo britansko gospodarstvo izpostavljeno asimetri¢cnim Sokom, ¢e bo Velika Britanija vstopila
v monetarno unijo. Asimetri¢ni $oki so pla¢ilnobilan¢ne motnje, ki vplivajo na samo eno ¢lanico
monetarne unije in lahko pripeljejo do padanja gospodarske rasti, investicij in zaposlenosti v
drzavi, le-ta pa zaradi skupne monetarne in deviznotecajne politike ne more izvajati lastnih
ukrepov za omilitev teh Sokov. Katere ukrepe lahko drzava, ki je izpostavljena asimetricnim
Sokom, izvaja, je odvisno od strukturnih znacilnosti gospodarstva. Teorija optimalnega valutnega
obmocja poudarja fleksibilnost trga delovne sile in moznost uporabe fiskalne politike kot
najpomembnejSe strukturne znacilnosti gospodarstva, s katerimi se lahko prilagajajo
posameznim asimetriénim $okom. Ce se drzava ne more prilagajati ali izogniti asimetri¢nim
Sokom, dolgoro¢no za drzavo vkljucitev v monetarno unijo ni smiselna. Z vkljucitvijo v EMU
naj bi se konvergenca med britanskim gospodarstvom in gospodarstvi EMU povecala zaradi
skupne monetarne politike, enotnega trga in skupne evropske valute, to pa naj bi zmanjsalo vpliv
asimetricnih Sokov (Mrak, 2002).

4.2.1 Cikli¢na pozicija britanskega gospodarstva

Gospodarstvo Velike Britanije ni usklajeno z gospodarskim ciklusom Evrosistema, ker dosega
vi§je stopnje rasti oz. pada v recesijo ob drugem Casu kot drzave ¢lanice EMU. Obrestne mere so
v Veliki Britaniji vi§je kot v EMU, saj je britansko gospodarstvo na drugem delu gospodarskega
ciklusa, medtem ko so bile v zacetku devetdesetih let 20. stol. britanske obrestne mere nizje od
obrestnih mer v Nemciji, ki je najvecja evropska ekonomija. Ko je britansko gospodarstvo
potrebovalo nizje obrestne mere, je Nemcija potrebovala visje in obratno. Velika Britanija je
imela v primerjavi z ZR Nemcijo med vsemi drzavami ¢lanicami EU v obdobju 1964-1990
rasti BDP med drzavama je bil v obdobju 1982-1993 negativen, kar pomeni, da je Velika
Britanija uzivala vi§je stopnje gospodarske rasti, medtem ko se je Nemcija borila s padanjem
stopnje rasti gospodarstva (HM Treasury, 1997). Razlike v gospodarski aktivnosti med Veliko
Britanijo in posamezno drzavo se izrazajo tudi z gibanjem deviznih te¢ajev drzav. V zadnjih letih
je britansko gospodarstvo dosegalo visje stopnje rasti kot drzave evroobmocja, zato je od uvedbe
evra leta 1999 funt pridobival na vrednosti glede na evro. Ker se denarna politika v EMU
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oblikuje za veliko obmocje z velikim Stevilom drzav, gospodarstvo Velike Britanije tudi v
primeru vstopa v EMU ne bo prakti¢no nikoli na isti tocki gospodarskega cikla kot Nemcija ali
katera druga drzava clanica. Razlike v gospodarski aktivnosti drzave v monetarni uniji
zmanjsujejo s proracunskimi ukrepi, ki so omejeni s Paktom stabilnosti in rasti ter z ukrepi na
trgih dela in proizvodov. Ukrepi na trgih dela in proizvodov so ucinkovitejsi, ¢e so trgi
fleksibilni. Ker je za Veliko Britanijo znacilna relativno velika fleksibilnost na trgih dela in
proizvodov, se lahko Velika Britanija z ukrepi na teh trgih lazje prilagaja razlikam v gospodarski
aktivnosti z drugimi drzavami (Welling A.H.E.M., 1998).

Slika 1: Medbancna obrestna mera v Velike Britaniji in EMU* v obdobju 1990-2002
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* Do leta 1999 medbanéna obrestna mera nemske centralne banke Deutsche Bundesbank

Vir: Bank of England.

Z vstopom v EMU bi se obrestne mere v Veliki Britaniji znizale na raven tistih, ki veljajo v
Evrosistemu, doloca pa jih ECB. Trenutno znaSa kljuna obrestna mera ECB 3,25 odstotka,
Bank of England REPO znasa 4 odstotke. Znizanje obrestnih mer naj bi spodbudno vplivalo na
britansko gospodarsko rast, zaposlovanje in investicije, po drugi strani pa bi se lahko povecali
inflacijski pritiski. Integracija v EMU bi bila za Veliko Britanijo smiselna le, ¢e dosegajo
spremembe obrestnih mer s strani ECB Zelene ucinke tudi v britanskem gospodarstvu.
Transmisijsiski mehanizem denarne politike ima v Veliki Britaniji druga¢ne ucinke kot v EMU
0z. spremembe obrestnih mer imajo drugacen vpliv na britansko gospodarstvo, saj je le-to bolj
obcutljivo na spremembe kratkoro¢nih obrestnih mer. MPC zato predvideva, da bi bilo potrebno
vsako znizanje obrestnih mer s strani ECB v Veliki Britaniji kompenzirati z znizanjem
proracunskih izdatkov ali z zviSanjem davkov, saj bi le tako lahko zmanjsali inflacijske pritiske,
obratni ukrepi bi bili potrebni ob zviSanju obrestnih mer. Znizanje obrestnih mer bi mocno
vplivalo na stanovanjski trg, saj ima Velika Britanija visjo stopnjo hipotekarnih posojil in znotraj
teh posojil s spremenljivo obrestno mero, kot drzave ¢lanice EMU. Tako znaSa skupni znesek
hipotekarnih dolgov v Veliki Britaniji okrog 60 odstotkov visine BDP, medtem ko znasa v
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drzavah ¢lanicah EMU le od 7 odstotkov v Italiji, 20 odstotkov v Franciji, do 48 odstotkov v
Nemciji. Od teh dolgov jih ima spremenljivo obrestno mero v Veliki Britaniji kar okrog 80
odstotkov, v Italiji 50 odstotkov, v Nemciji in Franciji pa samo 5 odstotkov. Nizje obrestne mere
bi prebivalcem Velike Britanije omogocile cenejSe zadolzevanje, povecalo pa bi se
povprasevanje po nepremicninah, kar bi vplivalo na rast cen nepremi¢nin. Cene stanovanjskih
hi$ in stanovanj v Veliki Britaniji so v zadnjem letu zrasle za 17 odstotkov, nizje obrestne mere
pa bi trend rasti cen Se povecale, zmanjSale pa bi se tudi obremenitve prebivalstva pri
odplacevanju hipotekarnih posojil, kar bi posledi¢no povecalo inflacijske pritiske. Znizanje
obrestnih mer vpliva na inflacijo tudi prek zaposlovanja, saj obstaja dolocena stopnja
nezaposlenosti NAIRU'", pod katero zatnejo narad¢ati inflacijski pritiski. Stopnja NAIRU je
vi§ja v drzavah EMU kot v Veliki Britaniji, kar pomeni, da hitrejSa rast BDP in padanje stopen]
nezaposlenosti v drzavah Evrosistema privede do vecjih pritiskov na rast cen kot v Veliki
Britaniji (Room for improvement, 2002).

4.2.2 Vpliv skupne denarne politike

Omenjene razlike med Veliko Britanijo in drzavami ¢lanicami EMU kaZzejo, da bi tezko dolocili
raven obrestnih mer, ki bi bila primerna za vse ekonomije. Ze znotraj Velike Britanije obstajajo
velike neenakosti v gospodarski razvitosti posameznih regij, predvsem med jugovzhodnim
delom (London) in severnim predelom (Skotska). Obrestna mera, ki je primerna za razvitejsi
jugovzhodni del, ni vedno primerna tudi za bolj ruralni severni del. Se vegje razlike v
gospodarski razvitosti med drzavami so znotraj EMU, npr. med manj razvitima Gréijo in
Portugalsko ter vodilnimi gospodarstvi Nemcije in Francije. Pricakovati je, da se bodo te razlike
zaradi vedno vecje konvergence med gospodarstvi znotraj EMU zmanjSevale, vendar lahko pride
tudi do nasprotnega ucinka. Zaradi velikih razlik v razvitosti med regijami in drzavami znotraj
EMU lahko skupna evropska valuta prek ucinkov enotnega trga povzroci, da se bodo regije
specializirale v dejavnostih, kjer imajo primerjalne prednosti. To lahko povzroci velike razlike
med regijami v gospodarski razvitosti, dohodku na prebivalca, produktivnosti in stopnji
nezaposlenosti. Enotno obrestno mero, ki bi enako ustrezala vsem tem gospodarstvom, je
prakticno nemogoce dolociti, zato ECB doloc¢a visino obrestnih mer glede na celotno EMU oz.
tako, da je obrestna mera dolocena glede na potrebe najmocnejsih ekonomij, ki tudi najvec
prispevajo h gospodarskim u¢inkom EMU.

Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU, bo za Nem¢ijo druga najmo¢nejsa ekonomija, priblizno
tako mocna pa je tudi Francija. To pomeni, da bo ECB pri dolocanju viSine obrestnih mer zelo
pozorna na potrebe britanskega gospodarstva, ki bo pomemben del EMU, saj bi slabi
gospodarski rezultati v Veliki Britaniji lahko slabo vplivali tudi na druge drzave znotraj EMU.
Zato ne drzijo trditve, ki jih zasledimo med britanskimi evroskeptiki, da bi bile obrestne mere
doloCene s strani ECB podrejene samo potrebam Nemcije kot najmoc¢nejSega gospodarstva
znotraj EMU. Nemcija je v zadnjih letih dosegala nizje stopnje inflacije kot Velika Britanija,
mocan vpliv nemskega ekonomskega modela v EMU pa zagotavlja, da bo stopnja inflacije nizka
v vseh drzavah ¢lanicah in tako v celotni EMU, kar je pogoj za dolgorocno gospodarsko rast.
Velika Britanija bi z vstopom v EMU izgubila moznost dolocanja viSine obrestnih s strani Bank

'7 Non-accelerating-inflation rate of unemployment.
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of England in bi bila podrejena obrestnim meram, ki ne bi bile vedno v skladu s potrebami
njenega gospodarstva glede na polozaj v gospodarskem ciklu. Omejitve, ki jih postavlja Pakt
stabilnosti in rasti, pa bi omejile britansko vlado pri izvajanju ukrepov prilagajanja teko¢im
razmeram na ravni drzave (Leach, 1999).

Ce bo Velika Britanija uvedla evro, bo morala visino obrestnih mer drzavnih obveznic priblizati
visini obrestnih mer nemskih drzavnih obveznic, ki predstavljajo merilo oz. smernico za obrestne
mere v evroobmocdju. Danes je donosnost drzavnih obveznic z dospetjem 15 let priblizno enaka v
Nemciji in Veliki Britaniji, posli na trgih izvedenih finan¢nih instrumentov pa kazejo, da naj bi
bila ¢ez 15 let viSina obrestnih mer britanskih drzavnih obveznic z dospetjem 15 let za 1,20
odstotne tocke nizja od viSine primerljivih obrestnih mer v evroobmocju. Pricakovanja na
finan¢nih trgih torej kazejo, da je verjetnost za uvedbo evra v Veliki Britaniji majhna. Na trgu
obstaja prepri¢anje, da bo v primeru britanskega vstopa v EMU potreben tudi bolj konkurencen
menjalni tecaj funta za evro, kar bi povecalo konkurencnost britanskih izvoznikov. Predvideva
se, da bi bila potrebna od 10- do 30-odstotna depreciacija funta. Pri¢akovanja na trgu valutnih
opcij so skepticna glede britanske uvedbe evra, verjetnost za to je od 25- do 30-odstotna.
Dogajanje na trgu izvedenih financ¢nih instrumentov ponuja veliko moznosti za zasluzek
hedgerjem in Spekulantom, ki predvidevajo oz. $pekulirajo, da Velika Britanija bo vstopila v
EMU. Priloznost za zasluzek vidijo v poslih z obrestnim in valutnim tveganjem, saj prevladujejo
predvsem posli z obrestnimi zamenjavami in valutnimi zamenjavami. Tudi ¢e Velika Britanija ne
bo uvedla evra, obstaja verjetnost, da bodo investitorji imeli dobicek od teh Spekulativnih nalozb,
saj naj bi se razlika med vis§ino obrestnih mer v Veliki Britaniji in evroobmocju v prihodnosti
zmanjS$evala. V evroobmocju pokojninski skladi vlagajo denar v obveznice, denominirane v
evrih z dospetjem 30 let, kar povzroca pritiske na znizanje dolgoro¢nih obrestnih mer. V Veliki
Britaniji je prisoten trend, da tudi pokojninski skladi vedno ve¢ vlagajo v obveznice
evroobmocja, denominirane v evrih z dospetjem 30 let, in ne vec toliko v drzavne obveznice
Velike Britanije, denominirane v funtih z dospetjem 30 let. To povzroca, da se donosnost
britanskih drZzavnih obveznic dolgorocno zviSuje, donosnost obveznic evroobmocja pa
dolgoro¢no pada, kar kaze na to, da se bo razlika med viSino obrestnih mer v Veliki Britaniji in
evroobmocju zmanjsevala, tudi ¢e Velika Britanija ne bo uvedla evra (Sesit, 2002).

V EMU obstajajo teznje, da bi zaradi velike stopnje brezposelnosti, ki znasa okrog 8,5
odstotkov, kot temeljni cilj denarne politike postavili vi§je stopnje zaposlenosti in gospodarsko
rast, stopnja inflacije pa bi bila sekundarni cilj (Leach, 2002). Ker dosega Velika Britanija visje
stopnje gospodarske rasti in ima niZjo stopnjo brezposelnosti kot Evrosistem, bi lahko obrestne
mere dolocene s strani ECB, v tem primeru ustvarjale inflacijske pritiske v britanskem
gospodarstvu oz. ne bi dosegale Zelenih ucinkov. Velika obcutljivost Velike Britanije na
spremembe obrestnih mer je eden glavnih vzrokov, da je MPC postal neodvisen pri vodenju
denarne politike. StalisS¢e MPC je, da se viSina obrestnih mer lahko zniza na raven tistih, ki
veljajo v EMU, oz. lahko tudi pod to raven, vendar samo, e je to potrebno glede na stanje
britanskega gospodarstva, integracija v EMU pa za to ni potrebna. Vendar pa je visina obrestnih
mer kot glavni ekonomski ukrep za doseganje Zelenih gospodarskih rezultatov dokaj omejen
ukrep, saj je posamezno gospodarstvo prevec izpostavljeno vplivom in Sokom, ki prihajajo od
zunaj. Velika Britanija bi bila manj izpostavljena negativnim vplivom iz okolja, ¢e bi se
integrirala v EMU, ki je vecja in bolj stabilna ekonomija.
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Bank of England in centralne banke Evrosistema izvajajo funkcijo posojilodajalca oz.
zagotavljajo likvidnost poslovnim bankam z operacijami refinanciranja in rednimi repo
transakcijami z dvotedensko dospelostjo. Znotraj Evrosistema morajo imeti poslovne banke
obvezne rezerve v visini 2 odstotkov depozitov, na voljo pa imajo tudi stalno odprto ponudbo za
kratkoro¢no izposojanje likvidnosti ali za nalaganje presezne likvidnosti, s katero skrbijo za
uravnavanje koli¢ine denarja glede na Casovno nihanje potreb po njem. V Veliki Britaniji
obvezne rezerve niso predpisane, ni tudi odprte ponudbe bankam za uravnavanje likvidnosti,
zaradi tega so v Veliki Britaniji potrebne bolj pogoste operacije razli¢nih oblik refinanciranja
bank, ki potekajo dvakrat dnevno, v Evrosistemu potekajo tedensko in mesecno. Dospelost
operacij refinanciranja znaSa v Veliki Britaniji dva tedna, likvidnostna sredstva se zagotavlja po
fiksni obrestni meri, dospelost operacij refinanciranja v Evrosistemu je od dva tedna do tri
mesece, obrestne mere so spremenljive in fiksne. Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU, bo
morala Bank of England operacije denarnega trga prilagoditi zahtevam Evrosistema. Poslovne
banke v Veliki Britaniji bodo morale imeti obvezne rezerve, ki bodo obrestovane po medbancni
obrestni meri ECB, Bank of England pa bo morala poslovnim bankam zagotoviti stalno odprto
ponudbo za kratkoro¢no izposojanje likvidnosti in nalaganje presezne likvidnosti. Banke bodo
morale prilagoditi ra¢unovodska porocila pravilom, ki jih predpisuje ECB, predvsem zahteve po
doloceni obliki oz. primerljivosti in ¢asu oddaje porocil. ECB predpisuje oddajo mesecnih in
Cetrtletnih konsolidiranih bilanc stanja za vse finan¢ne in denarne institucije (HM Treasury,
2001c).

43 DEVIZNI TECAJ

Valuta Velike Britanije funt je v rezimu neodvisnega drsenja do drugih valut. Devizni tecaj se
oblikuje na osnovi delovanja trznih sil, intervencije centralne banke na deviznem trgu niso
pogoste in so namenjene predvsem prepredevanju prevelikih nihanj deviznega tetaja funta. Ce
bo Velika Britanija postala ¢lanica EMU in prevzela skupno evropsko valuto evro, bo
odpravljeno nihanje deviznega teCaja britanskega funta do evra oz. bo vstopila v rezim fiksnega
deviznega tecaja med drzavami ¢lanicami EMU. Rezim fiksnega tecaja je ugoden predvsem za
tista britanska podjetja, ki poslujejo z drzavami znotraj EMU, saj nihanje deviznih teCajev
zmanjSuje prednosti in koristi mednarodne trgovine, negativnho vpliva na tuje neposredne
investicije in zaposlovanje. Velika Britanija ustvari 54 odstotkov izvoza z drzavami ¢lanicami
EMU, od izvoza v EMU je odvisnih okrog 3,5 milijona delovnih mest. Ocenjuje se, da je bilo
zaradi nihanja deviznega tecaja funta od uvedbe evra izgubljenih 115 000 britanskih delovnih
mest (Britain in Europe, 2002a). Vrednost funta glede na evro je po mnenju izvoznih podjetij in
ekonomistov precenjena. Precenjenost funta negativno vpliva na britanski izvoz, saj so cene
izvoznih dobrin visje kot tiste v evroobmocju, kar zmanjSuje konkurenénost britanskih podjetij
na evropskem trgu. Zato bi moral devizni tec¢aj vrednost funta v primeru britanskega vstopa v
EMU devalvirati za 10-30 odstotkov vrednosti, e bi Zelela britanska podjetja na skupnem trgu
konkurirati evropskim podjetjem. S sedanjih 0,61 funta za evro naj bi se devizni teCaj funta
znizal na 0,67 — 0,75 funta za evro. Devalvacija funta pa bi pomenila tudi znizanje vrednosti
glede na ameriski dolar, kar bi lahko vplivalo na povecanje inflacije v Veliki Britaniji, saj so
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cene strateskih surovin vrednotene v ameriskih dolarjih. Ni gotovo, da bi tudi druge drzave
¢lanice EMU devalvacijo funta podprle oz. vzele za sprejemljivo, zato bo potrebno stopnjo
devalvacije funta izbrati na pogajanjih z 12 drzavami ¢lanicami EMU (Sesit, 2002).

Slika 2: Gibanje deviznega tecaj britanskega funta, 1990-2002
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Nasprotniki britanskega vstopa v EMU menijo, da je rezim fiksnega deviznega tec¢aja neugoden,
saj ima Velika Britanija negativne izkusnje z vstopom v specifi¢en rezim deviznih te¢ajev ERM,
v katerem je bila od leta 1990 do 1992. Izgubljena bo moznost vpliva monetarne politike na
ekonomske Soke prek deviznega teCaja. Nihce tudi ne more zagotoviti, da bo evro stabilen v
razmerju do ameriSkega dolarja in japonskega jena. Od uvedbe evra leta 1999 se je namrec
njegova vrednost glede na dolar v prvih dveh letih zmanjsevala, ob koncu leta 2000 je njegova
vrednost padla pod en dolar. V letu 2002 je vrednost evra glede na dolar zacela naraScati in
poleti sta se valuti po vrednosti izenacile. Tudi funt je v prvih treh letih od uvedbe evra
pridobival na vrednosti glede na evro, Ceprav se v zadnjem obdobju trend padanja vrednosti evra
umirja. Nasprotniki britanske vkljucitve v EMU so od uvedbe evra vseskozi poudarjali Sibkost in
nestabilnost skupne evropske valute, ki bi negativno vplivala na britansko gospodarstvo v
primeru, da bi v Veliki Britaniji uvedli evro. V zadnjih desetih letih je bil britanski funt poleg
Svicarskega franka najstabilnej$i med pomembnimi svetovnimi valutami. Po drugi strani bo
britanski funt bolj nestabilen in podvrzen Spekulativnim napadom, ¢e bo razpet med dve najvec;ji
svetovni valuti evro in ameriSki dolar. Po mnenju britanske vlade so pogoj za stabilen devizni
tecaj funta nizka in stabilna stopnja inflacije, enakomerna in zadovoljiva gospodarska rast ter
zdrave javne finance.

Maastrichtski konvergencni kriteriji zahtevajo, da mora biti valuta drzave, ki zeli vstopiti v
EMU, vsaj dve leti vklju€ena v mehanizem deviznih tecajev ERM. Za drzave ¢lanice EU, ki niso
uvedle evra (Velika Britanija, Danska, Svedska), je Evropski svet leta 1997 vzpostavil nov
mehanizem deviznega te¢aja ERM II, katerega namen je zagotoviti stabilnost deviznih teCajev
med evrom in valutami teh drzav. Osrednji teCaj evra je doloCen za vsako valuto vsake drzave
¢lanice zunaj evroobmocja, razpon nihanja okrog centralnega tecaja evra je plus ali minus 15
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odstotkov. Z vkljucitvijo v ERM II drzava deloma izgubi samostojnost glede politike deviznega
teCaja in ga ne more uporabljati kot instrument za uravnavanje mednarodne konkurencnosti
svojega gospodarstva (Ferlinc, 2002). Vlada Velike Britanije zaenkrat zavraca vkljucitev funta v
mehanizem ERM I, vzroke za to lahko iS§¢emo tudi v slabih britanskih izkusnjah z vkljuéitvijo v
ERM v zacetku devetdesetih let 20. stoletja. Za vlado bi bilo zadovoljivo, ¢e bi bila vrednost
funta glede na evro v naslednjih dveh letih stabilna, kon¢na reSitev pa naj bi bila dolocena na
dvostranskih pogajanjih z Evropsko komisijo (Continental drift, 2002).

44 ZUNANJA TRGOVINA

Mednarodna trgovina je bila v preteklosti temelj britanskega razvoja in blaginje, danes pa
pomembno prispeva k uspesnosti gospodarstva. Velika Britanija, ki je po obsegu mednarodne
trgovine peta v svetu, je bila tradicionalno izvoznica industrijskih proizvodov, medtem ko je
uvazala predvsem hrano in osnovne surovine. Danes znasa delez industrijskih proizvodov v
izvozu okrog 85 odstotkov, od leta 1970 se povecuje tudi koli¢ina izvozZene nafte, ki jo Velika
Britanija ¢rpa v Severnem morju. Najvecji delez uvoza predstavljajo industrijski izdelki, okrog
60 odstotkov, medtem ko se delez hrane in osnovnih surovin v uvozu v zadnjih desetletjih
zmanjSuje (Focus on Britain, 2000). Vecino zunanje trgovine ustvari Velika Britanija z razvitimi
drzavami, predvsem z drzavami EU in ZDA. Velika Britanija ima najvecji primanjkljaj v zunanji
trgovini med vsemi drzavami EU, v zadnjem letu je znasal 45 milijard USD.

Z uvedbo evra se pojavlja vpraSanje, ali Velika Britanija lahko vzdrzuje sedanji obseg
mednarodne trgovine in koristi, ki jih prinasa, ¢e se drzava odloci, da ne bo vstopila v EMU in
uvedla evra. Leta 1973, ko je Velika Britanija postala ¢lanica EU, je deleZ izvoza v drzave EU
znaSal 35 odstotkov. Leta 2000 je znasal delez britanskega izvoza v drzave EU 57 odstotkov, od
tega v drzave ¢lanice EMU 54 odstotkov. Delez britanskega izvoza v Sest ustanovnih ¢lanic EU
se je v tem obdobju zvisal z 21 na 41 odstotkov. Delez celotne trgovinske menjave Velike
Britanije z drzavami EU znaSa 52 odstotkov, z drzavami evroobmocja pa 48 odstotkov (Britain
in Europe, 2002b). Ta povecanja kazejo na veliko povezanost britanskega gospodarstva s
kontinentalno Evropo in odvisnost mednarodne trgovine od trgovanja z evropskimi drzavami.
Zagovorniki uvedbe evra v Veliki Britaniji menijo, da si britansko gospodarstvo ne more
privosciti izolacije od vedno vecjega trgovanja med drzavami ¢lanicami EMU, saj mednarodna
trgovina ustvari 27 odstotkov BDP drzave. Nasprotniki britanskega vstopa v EMU navajajo ZDA
kot glavno zunanjetrgovinsko partnerico in trdijo, da so glavni izvozni trgi Velike Britanije
vecinoma izven EU, zato se jim uvedba evra ne zdi smiselna. Velika Britanija izvozi v ZDA
samo 16 odstotkov svojega izvoza, delez trgovanja z ZDA zavzema 16 odstotkov celotne
zunanjetrgovinske menjave, kar je v primerjavi obsegom menjave, ki jo ustvarijo z drzavami
evroobmocja, malo.

Z uvedbo evra so se drzave evroobmocja odprle in povecale obseg medsebojne
zunanjetrgovinske menjave. Tako je Nemcija povecala vrednost trgovanja z drzavami
evroobmocja s 27,2 odstotka BDP leta 1998 na 32,2 odstotka BDP leta 2001, Francija z 28
odstotkov na 32,2 odstotka BDP, Italija s 23 odstotkov na 24,2 odstotka BDP, medtem ko se je
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delez, ki ga mednarodno trgovanje z evroobmocjem prispeva v BDP Velike Britanije, v istem
obdobju znizal s 23,4 odstotkov na 22 odstotkov (Britain in Europe, 2002b). Preusmerjanje
mednarodne trgovine drzav ¢lanic EMU v poveCanje medsebojnega trgovanja lahko pripisSemo
predvsem prednostim, ki jih prinaSa monetarna integracija teh drzav. Znotraj monetarne
integracije ni ve¢ razli¢nih valut in s tem deviznih tecajev, kar odpravlja nihanje in tveganje
deviznih tecajev. Odpravljeni so stroski konverzij med valutami. Cene so pregledne in
primerljive med drzavami, nacionalna gospodarstva so povezana v skupni trg. Ker Velika
Britanija ni ¢lanica EMU, navedene prednosti zmanjSujejo konkurenéni polozaj britanskega
gospodarstva nasproti gospodarstvom evroobmocja. Mocan funt Se dodatno zmanjsSuje
konkuren¢ni polozaj britanskih izvoznikov v drzave evroobmoc¢ja. Trgovati z britanskimi
podjetji je za podjetja evroobmocja postalo drazje in bolj tvegano. Zaradi nepotrebnih stroskov,
ki nastajajo pri trgovanju z britanskimi podjetji, podjetja iz evroobmocja preusmerjajo svoje
dejavnosti na trge znotraj drzav ¢lanic EMU. Obstaja neposredna povezava med neuvedbo evra v
Veliki Britaniji in zmanjSevanjem trgovinske menjave med Veliko Britanijo in drzavami
¢lanicami EMU.

Ce Velika Britanija ne bo postala ¢lanica EMU, lahko v prihodnosti pri¢akujemo trend
zmanjSevanja trgovinske menjave z drzavami evroobmocja, predvsem britanskega izvoza, kar bo
Se povecalo zunanjetrgovinski primanjkljaj Velike Britanije. Obstaja nevarnost, da bi v EU v
prihodnosti uvedli dolo¢ene zascitne ukrepe za drzave EU, ki ne bodo uvedle evra. S tem bi
omejili dostop na enotni evropski trg in zascitili podjetja pred nepotrebnimi dodatnimi stroski, ki
bi nastajali pri poslovanju s podjetji iz drzav, ki ne bi uvedle evra. Zaenkrat to preprecujejo
podpisani sporazumi rimska pogodba, Enotna evropska listina in maastrichtski sporazum, ki
Veliki Britaniji zagotavljajo neoviran dostop na enotni evropski trg. Podjetja iz ZDA in Azije
neoviranega dostopa na enotni evropski trg nimajo, vendar so kljub temu zelo konkuren¢na na
trgu, zato britanskih evroskeptikov moznost uvedbe zasc¢itnih ukrepov ne skrbi. Taki ukrepi naj
ne bi bili v ekonomskem interesu EU, ki ima velik trgovinski presezek v trgovanju z Veliko
Britanijo (Leach, 1999).

4.5 INVESTICIJE

Velika Britanija je bila po vstopu v EU leta 1973 delezna velikega obsega tujih neposrednih
investicij, ki so ji omogocile gospodarsko rast in razvoj. Pred uvedbo evra je bila po obsegu tujih
neposrednih investicij tretja v svetu, za ZDA in Kitajsko. Glavni razlogi za tako velik obseg tujih
neposrednih investicij so bili politi€na in druzbena stabilnost drzave, nizke stopnje obdavcenja,
predvsem davka na dobicek gospodarskih druzb, struktura delovne sile, infrastruktura v drzavi,
jezik, inovativnost, tehnoloska razvitost, nizka raven korupcije in predvsem ¢lanstvo v EU, ki je
investitorjem omogocalo dostop na druge evropske trge. Do sedaj so tuje neposredne investicije
v Veliki Britaniji omogocile odprtje okrog dveh milijonov delovnih mest.

Zaradi svetovne recesije belezimo v letih 2001 in 2002 upad celotnih tujih neposrednih investicij
v svetu. Recesija je najbolj prizadela ZDA in druge razvite drzave, kar je negativno vplivalo na
njihov obseg neposrednih vlaganj v tujino. Na zmanjSanje celotnega obsega tujih neposrednih
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investicij v svetu je vplival tudi teroristi¢ni napad na ZDA 11. 9. 2001, ki je vnesel preplah na
svetovne trge. Obseg tujih neposrednih investicij v svetu se je v letu 2001 glede na leto 2000
zmanj$al za 51 odstotkov oz. s 1494 milijard dolarjev v letu 2000 na 735 milijard v letu 2001. V
enakem obdobju se je obseg tujih neposrednih investicij v Veliki Britaniji zmanjsal s 116
milijard dolarjev na 54 milijard dolarjev (Peri¢, 2002). ZmanjSanje ravni tujih neposrednih
investicij v britanskem gospodarstvu lahko pripiSemo splo$ni upocasnitvi svetovnega
gospodarstva v letih 2001 in 2002 ter britanski nevkljucitvi v. EMU. Od uvedbe evra se
zmanjSuje delez tujih neposrednih investicij v Veliko Britanijo glede na celotne tuje neposredne
investicije v EU. Leta 1998, pred uvedbo evra, je britansko gospodarstvo pritegnilo 28 odstotkov
tujih neposrednih investicij v EU, leta 2000 26 odstotkov, leta 2001 23 odstotkov, letos naj bi se
ta odstotek zmanjsal na 22, za leto 2003 pa se predvideva, da naj bi obseg teh investicij znasal 21
odstotkov. Stevilo novih delovnih mest se je zaradi tujih neposrednih investicij v zadnjem letu
zmanjsalo za 52 odstotkov. Tuje neposredne investicije se znotraj EU preusmerjajo iz Velike
Britanije v drzave EMU. Tako se je od uvedbe evra obseg tujih neposrednih investicij v drzave
¢lanice EMU zvisal bolj, kot je se v drzavah EU, ki niso vstopile v EMU (Britain in Europe,
2002c).

Ker Velika Britanija ni ¢lanica EMU je manj privla¢na za tuje investitorje, ki Zelijo vstopiti na
enotni evropski trg. Glavna skrb tujih investitorjev se nanasa na dolgoro¢no stabilnost oz.
spremenljivost britanskega funta proti evru. Drzave ¢lanice EMU imajo dolocene prednosti, ki
privlacijo tuje investitorje. To so predvsem odprava tecajnih tveganj, zmanjs$anje transakcijskih
stro§kov, niZje obrestne mere in zmanj$anje tveganja sprememb obrestne mere. Ce Velika
Britanija ne bo postala ¢lanica EMU oz. dokler se ne bo odpravila negotovost glede sprejetja
evra, se bo raven tujih neposrednih investicij Se naprej zmanjSevala. Negotovost glede vstopa
Velike Britanije v EMU negativno vpliva tudi na domace investicije v gospodarstvo, saj tudi te
nosijo doloceno nepotrebno tveganje, ki je posledica te negotovosti. V zadnjih letih je raven
investicij Velike Britanije v drzave EU vi§ja, kot je raven investicij iz drzav EU v Veliko
Britanijo, ta razlika pa se Se povecuje. Vkljucitev Velike Britanije v EU leta 1973 je po mnenju
vecine gospodarstvenikov pozitivno vplivala na raven domacih investicij v gospodarstvo. Danes
76 odstotkov domacih investitorjev meni, da je britanski vstop v EMU v interesu njihovih
podjetij.

4.6 ZAPOSLOVANIE

Stopnja nezaposlenosti je po metodologiji ILO v Veliki Britaniji med najmanjS$imi v EU in znaSa
okrog 5,1 odstotka, medtem ko znaSa nezaposlenost v drzavah ¢lanicah EMU v povprecju 8,4
odstotka. Najmanjso stopnjo nezaposlenosti med drzavami ¢lanicami EMU ima Nizozemska in
znasa 1,9 odstotka, najvi§jo stopnjo nezaposlenosti, 12,8 odstotkov, ima Spanija. DrZave si
prizadevajo, da bi z reformami na trgu dela povecale fleksibilnost, deregulirale oz. vzpostavile
prosti trg dela in omilile problem nezaposlenosti. Za prosti trg dela je znacilna popolna
mobilnost delovne sile, kar v teoriji pomeni, da se delavci selijo v tista obmocja oz. drzave, kjer
obstaja potreba po delovni sili. Ta mehanizem je v deloma vzpostavljen v Veliki Britaniji in na
Irskem, kjer je trg dela fleksibilen, medtem ko je za druge drzave EU znacilno, da delovna sila ni
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popolnoma mobilna. Delavci se ne selijo v obmocja z nizjimi stopnjami nezaposlenosti, kjer bi
lazje dobili delo, podjetij pa ne pritegnejo obmocja z visjimi stopnjami nezaposlenosti, kjer bi
lahko dosegala nizje stroske. Glavne razloge za to je treba iskati v kulturnih in jezikovnih
razlikah med evropskimi drzavami in tudi v zakonskih omejitvah posameznih drzav, kar ljudem
otezuje selitev v druge drzave EMU. Nemobilnost delovne sile in podjetij zavira EMU pri
zmanj$evanju problema nezaposlenosti in doseganju optimalnih gospodarskih rezultatov. Poleg
vzpostavitve mobilnosti delovne sile reforme na trgu dela v EMU zajemajo Se povecanje
fleksibilnosti placne politike, zmanjSanje davénih obremenitev, ter prispevkov za zdravstveno in
socialno zavarovanje delavcev, deregulacija zakonskih omejitev na trgih dela drzav ¢lanic EMU,
reforma politike upokojevanja, dodatno izobrazevanje nezaposlenih in vzpostavitev fiskalnih
stabilizacijskih transferjev med drzavami ¢lanicami EMU na trgu dela. Vec¢ja fleksibilnost placne
politike pomeni, da se po potrebi omeji realna rast osebnih dohodkov zaposlenih, kar zniza
stroske delodajalcem, nizji stroski na trgu dela pa ugodno vplivajo na zaposlovanje oz. na
stopnjo nezaposlenosti v drzavi (Room for improvement, 2002).

Nezaposlenost v Veliki Britaniji je najnizja v zadnjih dvajsetih letih in znasa 5,1 odstotek, trg
dela je fleksibilen in je med najrazvitejSimi v EU. Vlada vpeljuje izboljsave placilnega in
dav¢nega sistema, poseben poudarek daje zmanjSanju problema brezposelnosti na manj razvitih
obmo¢jih drzave (severni del) in brezposelnosti gospodinjstev. Eden vecjih ekonomskih
problemov Velike Britanije je nizka produktivnost, ki zmanjSuje konkurencnost britanskega
gospodarstva. Vlada, ki zato izvaja reforme na trgu dela, je mnenja, da bi vstop v EMU zaradi
vecje konkurence pozitivno vplival na povecanje produktivnosti v gospodarstvu. Ob koncu 60.
let 20. stoletja se je Velika Britanija borila z nizko produktivnostjo v gospodarstvu, po vstopu v
ES pa je produktivnost zacela hitro naras¢ati. Ce bo Velika Britanija postala &lanica EMU, se bo
njen trg dela odprl in postal del enotnega trga dela EMU. Fleksibilnost britanskega trga dela bi
spodbudno vplivala na povecCanje fleksibilnosti trga dela v EMU in s tem na vzpostavitev
prostega trga dela v EMU. Vzpostavitev prostega trga dela je pogoj za ucinkovito delovanje
enotnega trga in za doseganje optimalnih koristi skupne evropske valute. Z vstopom EMU bi se
britanski trg dela odprl, nezaposleni iz evroobmocja bi imeli ve¢ moznosti za zaposlitev v Veliki
Britaniji. To bi omililo problem nezaposlenosti v evroobmocju, hkrati pa bi lahko negativno
vplivalo na stopnjo nezaposlenosti v Veliki Britaniji. Veliko Britanijo skrbi, da bi v prihodnosti z
vzpostavitvijo fiskalnih stabilizacijskih transferjev in pozneje skupne fiskalne politike drzav
¢lanic EMU problem nezaposlenosti drugih drzav postal finan¢no breme za britanske
davkoplacevalce. Fiskalni stabilizacijski transferji namre¢ prenasajo sredstva od drzav z nizko
stopnjo nezaposlenosti v drzave z vi§jimi stopnjami nezaposlenosti. Ta sredstva se porabijo kot
pomoc pri izplacevanju prispevkov in pomoci za nezaposlene, medtem ko drzava sredstva vlaga
v reforme in ukrepe za izboljSanje zaposlitvenih moZznosti ter ozivitev oz. stabilizacijo
gospodarstva. Ker je trg dela v Veliki Britaniji dobro razvit in stopnja nezaposlenosti nizka, bi
bila Velika Britanija primorana placevati prispevke drugim drzavam. Z vzpostavitvijo skupne
fiskalne politike v EMU se bo problem nezaposlenosti reSeval s sredstvi iz skupnega proracuna.
Velika Britanija bi bila zaradi svoje ekonomske moci eden glavnih pla¢nikov v skupni proracun.
To je mocan argument nasprotnikov britanske vkljucitve v EMU, ki vseskozi poudarjajajo, da bi
imela Velika Britanija z vstopom v EMU ve¢ stroSkov kot koristi.
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Vprasanje vkljucitve Velike Britanije v EMU je razdelilo tudi sindikate britanskih delavcev, ki
so s stalisca evropskih sindikatov $ibki. Proti uvedbi evra sta dva velika sindikata delavcev
TGWU in UNISTON, ki imata ve¢ kot dva milijona ¢lanov. Trdijo, da bi omejitve, ki jih
postavlja Pakt stabilnosti in rasti, negativno vplivale na zaposlovanje v Veliki Britaniji ter da so
krive za visoke stopnje nezaposlenosti in nizko gospodarsko rast v drzavah evroobmocja. Skrbi
jih vpliv uvedbe evra na kakovost javnih storitev, predvsem Solstva, zdravstva in socialnih
programov. Preostali sindikati, ki zdruzujejo skoraj tri milijone delavcev, med njimi tudi drugi
najvedji sindikat v drzavi AMICUS, se zavzemajo za uvedbo evra oz. za izpeljavo referenduma o
uvedbi evra. Predpogoj za podporo evru je, da bodo ocene petih ekonomskih preskusov, ki
proucujejo vpliv uvedbe evra na gospodarstvo, potrdile koristnost britanskega vstopa v EMU.
Septembra 2002 so na kongresu britanskih sindikatov TUC'® glasovali o podpori uvedbe evra. S
tesno vecino 52 odstotkov so zmagali zagovorniki uvedbe evra v Veliki Britaniji, ki menijo, da je
evro potreben za dolgorocno zagotavljanje primernega obsega investicij v javne sluzbe in
stabilnosti, potrebne za britanske izvoznike (Gow, 2002).

4.7  BANK OF ENGLAND

Bank of England — BOE je bila ustanovljena leta 1694 in je centralna banka Velike Britanije.
Njena komercialna funkcija je omejena na zaposlene in upokojene delavce banke, glavni
komitenti pa so poslovne banke, centralne banke in drzava. BOE opravlja funkcijo refinanciranja
poslovnih bank, prek racunov pri BOE poslovne banke poravnavajo medsebojne obveznosti.
Drzava zbira na raCunih BOE sredstva, zbrana z davki, ta sredstva pa porabi za financiranje
proracunskih izdatkov. Banka investira presezke sredstev drzave na denarnem trgu ali pa jih
porabi za zmanjSanje drzavnega kratkoroCnega dolga. Uresnicuje vladno politiko deviznega
teGaja in skrbi za stabilnost valute, drzavna zakladnica'® ima pri njej odprt radun, na katerem so
drzavne rezerve zlata in deviz. BOE ima funkcijo izdajanja bankovcev oz. je emisijska banka
Velike Britanije. Skrbi za zagotavljanje stabilnosti finan¢nega sistema in u¢inkovitega delovanja
trgov.

Od leta 1998, ko je vlada izdala zakon Bank of England Act, je banka operativno neodvisna pri
vodenju denarne politike. VIlada dolo¢i cilj denarne politike, BOE je odgovorna za
implementacijo denarne politike. Odbor za denarno politiko Monetary Policy Committee — MPC
je odgovoren za sprejemanje operativnih odlocitev pri vodenju denarne politike. MPC sestavljajo
guverner, dva viceguvernerja, dva ¢lana, ki ju z dogovorom finan¢nega ministerstva imenuje
guverner, in Stirje €lani, ki jih imenuje Financno ministrstvo. Sestava MPC zagotavlja, da so
sprejete odloc¢itve v skladu z dolgoro¢nimi interesi drzave in ne s kratkoro¢nimi interesi
politikov.

Glavni cilj vladne denarne politike je stabilnost cen. Ciljna letna simetri¢na inflacijska stopnja
znasa 2,5 odstotkov, denarna politika je odprta in odgovorna. BOE je operativno neodvisna pri
dolo¢anju viSine intervencne obrestne mere, ki je potrebna za doseganje zastavljene visine letne
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simetri¢ne inflacijske stopnje. Za doseganje cilja banka intervenira na denarnem trgu in uravnava
koli¢ino denarja v obtoku. Visina obrestnih mer vpliva na koli¢ino denarja v obtoku in s tem na
raven investicij, povpraSevanje, ponudbo, izposojanje, varcevanje, preko teh dejavnikov pa na
cene. BOE zagotavlja denar za uravnavanje sploSne likvidnosti poslovnih bank in za
poravnavanje medsebojnih obveznosti bank na medban¢nem denarnem trgu. Obrestna mera, po
kateri BOE posoja denar poslovnim bankam, je klju¢na obrestna mera in je merodajna za vse
obrestne mere v gospodarstvu. Vsako &etrtletje izda banka inflacijsko poro&ilo®, ki vsebuje
analizo inflacijske politike in pri¢akovanja glede visine inflacije v prihodnosti. Pri dolo¢anju
viSine intervencne obrestne mere analizirajo mednarodne in domace ekonomske dejavnike, ki bi
v prihodnjih dveh letih lahko vplivali na inflacijo v Veliki Britaniji. Dve leti je obdobje, v
katerem postavljena viSina intervencne obrestne mere doseze svoje ucinke v celotni ekonomiji.
Visina temeljne obrestne mere vpliva tudi na vrednost domace valute funta. Visje obrestne mere
privabljajo tuj kapital in zviSujejo devizni tecaj funta. Vlada doloc¢i Zeleno visino deviznega
teCaja funta, BOE pa je odgovorna za implementacijo politike deviznega teCaja. Banka
intervenira na deviznem trgu in s tem vpliva na visino deviznega tecaja funta tako, da prodaja
devizne rezerve drzave ali pa devize na trgu kupuje. Zakon Bank of England Act daje banki
moznost, da ima lastne devizne rezerve, ki so lo¢ene od deviznih rezerv drzavne zakladnice in so
namenjene operacijam, povezanim z implementacijo denarne politike drzave. Banka je
odgovorna za upravljanje dolga, ki ga je v preteklosti vlada ustvarila z izposojanjem na
mednarodnem denarnem trgu. Gre za obveznice, denominirane v pomembnejSih svetovnih
valutah, srednjero¢na ban¢na posojila drzavi in posojila Mednarodnega denarnega sklada IMF?'.

BOE ima funkcijo zagotavljanja zanesljivega in stabilnega finan¢nega sistema v drzavi, ki je
pogoj za ucinkovito izvajanje denarne politike. Analizira procese in dogodke na tujih finan¢nih
trgih ter njihov vpliv na ban¢ni sektor v Veliki Britaniji. Znotraj banke deluje odbor za finan¢no
stabilnost FSC*, ki razvija politiko in ukrepe za zagotavljanje stabilnosti finanénega sistema v
drzavi in nadzoruje izvajanje te politike. Z zakonom Bank of England Act je bil ustanovljen
neodvisni odbor za finanéne storitve FSA®, ki je odgovoren za nadzor finanénih institucij v
drzavi. BOE, FSA in drzavna zakladnica se na rednih srecanjih dogovarjajo o ukrepih in skupni
politiki za ohranjanje stabilnosti financnega sistema. BOE lahko intervenira z dolo¢enimi ukrepi,
e obstajajo groznje stabilnosti finanénega sistema. Ce bi bile zaradi neuspeha ali bankrota
posamezne finan¢ne institucije ogrozene tudi druge finan¢ne institucije, lahko BOE intervenira
in postane posojilodajalec v sili ter s tem omeji Sirjenje nestabilnosti po sistemu. Ukrep je
omejen, ker zahteva uporabo drzavnega denarja. Ce neporavnane obveznosti ogrozajo obstoj
finan¢ne institucije BOE intervenira, postane posrednik med dolznikom in upnikom, dokler
medsebojne obveznosti niso poravnane. Ukrepi so namenjeni zavarovanju celotnega financnega
sistema in ne posamezne financne institucije. BOE nadzoruje delovanje londonskega Citya in
vpliva na odlocitve glede njegovega razvoja. City v sodelovanju z BOE razvija nov nacin
poravnavanja obveznosti med financnimi inStitucijami, ki bo omogocil vecjo varnost in
stabilnost v finan¢nem sistemu. BOE je predstavila sistem poravnave obveznosti v realnem casu,
ki zmanjSuje tveganje in zviSuje ucinkovitost v placilnem prometu Velike Britanije, in uvedla
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nov sistem poravnav obveznosti na delniSkem trgu CREST, razvija se tudi nov sistem poravnav
obveznosti na terminskem trgu. BOE spodbuja City, da bi zagotavljal finan¢ne storitve, s
katerimi bi zagotovili u¢inkovit pretok preseznih sredstev v britansko industrijo prek finan¢nega
sistema. Vsi ukrepi so namenjeni izboljSanju ucinkovitosti in stabilnosti ter zmanjsanju tveganj
na finanénih trgih, kar spodbudno vpliva na delovanje celotnega gospodarstva Velike Britanije
(Bank of England, 1998).

4.7.1 Priprave na vstop v EMU

BOE ima pomembno vlogo pri tehni¢nih pripravah na vstop Velike Britanije v EMU. Tudi ce
Velika Britanija ne bo uvedla evra, je vpliv evra velik v celotnem britanskem gospodarstvu, zato
je BOE poskrbela, da so bila podjetja informirana in pripravljena na uvedbo skupne evropske
valute. Na svoji internetni strani objavlja vse pomembnejse informacije o uvedbi evra v EMU,
splosnih informacijah o evru, vplivu evra na britansko gospodarstvo, prakti¢nih vidikih uvedbe
evra v Evropi in Veliki Britaniji, moznih scenarijih uvedbe evra v Veliki Britaniji itd. Izdaja
redno polletno publikacijo Practical Issues Arising from the Euro in organizira seminarje, na
katerih informira britanske poslovneze in podjetja o vplivu uvedbe skupne evropske valute na
njihovo poslovanje. BOE intenzivno sodeluje v javni razpravi o prednostih in slabostih uvedbe
evra v Veliki Britaniji. Njen namen je prispevati uravnotezeno, z dejstvi podprto presojo, na
podlagi katere si britanska javnost in gospodarstvo lahko izoblikujeta mnenje o zgodovinskem
vprasanju vstopa Velike Britanije v EMU. BOE sodeluje na pogajanjih z Evropsko komisijo z
namenom, da bi bili pogoji oz. dogovori o vstopu Velike Britanije v EMU za gospodarstvo
izvedljivi v praksi. Ob uvedbi evra 1. 1. 1999 je BOE poskrbela, da se evro lahko uporablja kot
placilno sredstvo na finan¢nih trgih Velike Britanije.

Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU in uvedla evro, bo izgubila svojo monetarno suverenost,
saj bo postala del monetarne integracije, ki jo zaenkrat sestavlja 12 drzav. BOE bo sodelovala pri
oblikovanju skupne monetarne politike, ki jo izvaja ECB. Britansko valuto funt bo zamenjala
skupna evropska valuta evro in Velika Britanija ne bo ve¢ vodila neodvisne politike deviznega
tecaja. Z vstopom v EMU bo Velika Britanija izgubila mozZnost, da bi s politiko obrestnih mer, ki
jo vodi BOE, vplivala na stabilnost cen in s tem na gospodarsko rast ter zaposlenost. Izgubila bo
tudi moznost vplivati na mednarodno konkuren¢nost in placilnobilancno prilagajanje
gospodarstva preko neodvisne politike deviznega teCaja. Neodvisna monetarna politika in
politika deviznega teCaja sta v zadnjih letih omogocili Veliki Britaniji doseganje zdrave
gospodarske rasti, nizke stopnje inflacije in nezaposlenosti. Za implementacijo denarne politike
in politike deviznega tecaje je bila odgovorna BOE in njen guverner Edward George, ki je do
nedavnega glasno nasprotoval ukinitvi britanske valute funta in vstopu v EMU. Bil je mnenja, da
bo imela Velika Britanija od vstopa v EMU ve¢ stroSkov kot koristi. Odkar so v EMU uvedli
gotovinsko obliko evra, so se Ze zacele kazati nekatere koristi skupne evropske valute in tudi
guverner Edward George postaja vedno bolj naklonjen uvedbi evra v Veliki Britaniji, kot glavni
razlog pa navaja moc¢ne gospodarske povezave Velike Britanije z drzavami clanicami EMU.
Velika Britanija ustvari ve¢ kot polovico mednarodne trgovine z drzavami clanicami EMU.
Britanski izvozniki postajajo vedno manj konkuren¢ni zaradi nestabilnosti deviznega tecaja, od
uvedbe evra leta 1999 se zmanjSuje delez BDP, ki ga Velika Britanija ustvari s trgovanjem z
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drzavami ¢lanicami EMU, zmanjSuje se tudi Stevilo novih delovnih mest. Uvedba evra naj bi
spodbudno vplivala na finan¢ne trge Velike Britanije, najvecje koristi pa naj bi imel potrosnik,
saj transparentnost cen in stroSkov v evroobmocju spodbuja konkuren¢nost in ucéinkovitost
delovanja enotnega trga, kar vpliva na zniZevanje ravni cen v evroobmocju.

Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU, BOE ne bo veé¢ vodila britanske denarne politike in
politike deviznega tecaja, ohranila pa bo opravljanje nekaterih kljuénih funkcij, ki so potrebne za
delovanje gospodarstva. Izvajala bo dejavnost refinanciranja poslovnih bank in imela bo funkcijo
banke drzave. Drzava bo imela pri BOE odprt racun, na katerem zbira davéne prihodke in prek
katerega poravnava svoje obveznosti, BOE bo odgovorna za upravljanje z javnim dolgom
drzave. Drzavna zakladnica pa bo imela pri BOE shranjeno zlato in devize. BOE bo ohranila
odgovornost za nadzor delovanja trgov in zagotavljanje stabilnosti finan¢nega sistema v Veliki
Britaniji.

BOE posveca veliko pozornosti vplivu uvedbe evra v Veliki Britaniji na londonski City, ki je
vodilno srediS¢e za opravljanje financ¢nih storitev v Evropi in ki pomembno prispeva k
uspesnosti britanskega gospodarstva. Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU in uvedla evro,
bodo finan¢ni trgi delezni velikih sprememb, saj bo potrebno finan¢ne instrumente in financne
transakcije, denominirane v britanskih funtih, pretvoriti v evre. Zakladne menice®*, denominirane
v funtih, s katerimi se drzava zadolzi na denarnem trgu in imajo rok dospetja Sest mesecev, bodo
nadomestili z menicami, denominiranimi v evrih. Menice, ki ob uvedbi evra $e ne bodo dospele,
bodo pretvorili v evre v ¢asu konverzije funtov v evre. Enako velja za vse druge vrednostne
papirje z rokom dospetja do enega leta, s katerimi se trguje na denarnem trgu, ter sindicirana
ban¢na posojila, ban¢ne depozite in vezane vloge z rokom dospetja do pet let. Za finan¢ne
instrumente na denarnem trgu, izdane pred vstopom Velike Britanije v EMU, bodo tudi po
konverziji obveljale sedanje uredbe o poslovanju z njimi, za tiste, ki bodo izdani po uvedbi evra,
pa bodo veljale uredbe evroobmocja. Za evroobveznice, denominirane v funtih, Se ni sprejetega
dogovora o pretvorbi v evre oz. ali je pretvorba sploh potrebna. Ce bo pretvorba potrebna, bo
izvrSena na dan dospetja kupona. Drzavne obveznice, na podlagi katerih se je v preteklosti
zadolZevala vlada, bodo redenominirane v ¢asu konverzije valut. Drugi izdajatelji obveznic, kot
so podjetja, banke in javnopravne finan¢ne organizacije, lahko svoje obveznice pretvorijo v evre
v Casu konverzije valut ali pa jih pretvorijo Sele po uvedbi evra. Izdajatelji bodo preucili koristi
in stroske pretvorbe, ki ne bo obvezna. Na podlagi izkuSenj drzav, ki so uvedle evro v prvem
krogu, je pricakovati, da bodo stroski redenominacije obveznic za veliko podjetij previsoki. Za
poslovanje z drzavnimi obveznicami in evroobveznicami Ze veljajo uredbe evroobmocja,
medtem ko je pricakovati, da bodo uredbe o poslovanju z obveznicami britanskih podjetij ostale
nespremenjene. Financne transakcije na trgu kapitala se bodo do dneva konverzije valut
opravljale v funtih, po konverziji pa v evrih. Po uvedbi evra se bodo vsa izplacila obveznosti in
obresti izplacevala v evrih, tudi ¢e obveznice ne bodo redenominirane v evre. Pri pretvorbi
lastniskega kapitala bodo morala podjetja uporabiti tako metodo, da bo vsak delnicar obdrzal
enako Stevilo delnic podjetja. Uredbe o poslovanju z lastniskim kapitalom oz. delnicami,
izdanimi pred dnevom konverzije, se ne bodo spremenile, za lastniski kapital, denominiran v
evrih, bodo veljale uredbe evroobmocja. Podjetja bodo po priporocilu BOE Se nekaj ¢asa po
uvedbi evra lahko izplacevala dividende v funtih, saj bo ban¢ni sistem samo v omejenem obsegu
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sposoben zagotoviti dovolj evrov za izplacilo dividend. Pri¢akovati je, da bo BOE izdelala
smernice za izplacevanje dividend in izdajanje novih delnic podjetij v ¢asu zamenjave valut.
Pokojninski skladi naj bi vlozke svojih komitentov pretvorili v evre po enotnem postopku in s
tem zmanjSali stroske konverzije. Komitenti bodo v prehodnem obdobju do uvedbe evra, ki bo
trajalo med 24 in 30 mesecev, odprli racun pri pokojninskem skladu v funtih ali evrih. Kon¢na
odlocitev o konverziji valut izvedenih finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na borzi, Se ni
bila sprejeta, obstajajo pa dolo¢ene smernice, po katerih naj bi se konverzija opravila. Terminske
pogodbe in opcije za nakup ali prodajo funtov, ki do dneva uvedbe evra ne bodo zapadle oz.
dospele, bodo pretvorili v evre po te¢aju, ki ga bo dolo¢il odbor LIFFE®. Visino deviznega
teCaja in Cas konverzije bo odbor dolocil na podlagi opazovanj in dogovorov na terminskih trgih.
Terminske pogodbe in opcije za nakup ali prodajo drzavnih obveznic bodo na dan zapadlosti oz.
dospelosti pretvorjene v evre. Indeksne opcije bodo pretvorjene v evre po enakem postopku kot
vrednostni papirji, na katere se opcije nanasajo. Terminske pogodbe za nakup ali prodajo blaga®,
ki do dneva konverzije valut ne bodo zapadle, bodo pretvorjene v evre po deviznem tecaju, ki ga
bo dolocil odbor LIFFE. Visino deviznega tecaja in ¢as konverzije bo odbor dolocil na podlagi
opazovanj in dogovorov na terminskih trgih. Na terciarnem trgu kapitala, kjer se vrednostni
papirji prodajajo prek okenc, OTC*’ izvedenih finanénih instrumenov, denominiranih v funtih do
njihovega dospetja, ne bo potrebno pretvoriti v evre, OTC izvedeni finan¢ni instrumenti, izdani
po uvedbi evra, pa bodo denominirani v evrih (HM Treasury, 2000).

4.8 THE CITY OF LONDON

The City je vodilno finan¢no srediS¢e v Evropi. Zagotavlja vse vrste finan¢nih storitev, vodilno
vlogo v svetu pa ima na podrocju trgovanja z vrednostnimi papirji na prostem trgu, izdajanja in
trgovanja z evroobveznicami in izvedenimi finan¢nimi instrumenti, trgovanja z devizami in s
tujim lastniSkim kapitalom. Londonski City je ob New Yorku in Tokiu eden od treh najvecjih
svetovnih finanénih srediS¢ in zaposluje 290 000 ljudi. New York in Tokio sta osredoto¢ena
predvsem na domaci trg, londonski City pa je svetovno srediS¢e za zagotavljanje mednarodnih
finan¢nih storitev. City je sedeZ najvecje evropske borze The London Stock Exchange — LSE, na
kateri se trguje z vrednostnimi papirji ve¢ kot 2000 podjetij in ki je leta 1998 po vrednosti
kapitala na trgu delnic prehitela tokijsko borzo. NajpomembnejSe financne storitve, ki jih
zagotavlja City, so banc¢ne, zavarovalniSke, raCunovodske, pravne in svetovalne storitve,
trgovanje z vrednostnimi papirji, upravljanje s finan¢nimi sredstvi, trgovanje z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti, devizami in plemenitimi kovinami. Glavne prednosti, ki jih ima City
pred drugimi evropskimi finan¢nimi sredis¢i, so razvitost finan¢nih in drugih trgov, tradicija
opravljanja finan¢nih storitev, pravni sistem, jezik in delovna sila (HM Treasury, 2001d).

V EU naj bi do leta 2005 vzpostavili enotni trg finan¢nih storitev, kar bo spodbudilo razvoj
finan¢nih trgov v Frankfurtu in Parizu. Ker Velika Britanija ni ¢lanica EMU, to zmanjSuje njene

** Treasury Bills.

The London International Financial Futures and Options Exange.
Kmetijski izdelki, industrijski izdelki in surovine.
Over-the-Counter

27



pogajalske moznosti in njen vpliv na pogajanjih o enotnem evropskem finan¢nem trgu. Pravni
rezim delovanja enotnega evropskega finan¢nega trga je Se predmet pogajanj med drzavami
evroobmocja. Za prihodnost Cityja je pomembno, da bodo nova pravila naklonjena njegovim
interesom, zato je nujno, da Velika Britanija sodeluje na teh pogajanjih. Uspesnost finan¢nega
sredisca City je zelo pomembna za Veliko Britanijo, saj ji prinasa velike ekonomske koristi,
Cesar se zaveda tudi britanska vlada, ki zelo pozorno preucuje vpliv uvedbe evra na delovanje
Cityja. Tako se eden od petih ekonomskih preskusov, ki jih je dolo¢ila vlada in se nanaSajo na
vprasanje britanske vkljucitve v EMU, osredotoca na vpliv uvedbe oz. neuvedbe evra na
uspesnost Cityja. Vlada namre¢ ocenjuje, da bi vstop v EMU najhitreje in najmocneje vplival
prav na finan¢ni sektor v drzavi. Mnenja so deljena. Nekateri menijo, da bi City v primeru
britanskega vstopa v EMU izgubil doloCene prednosti, ki jih ima pred drugimi evropskimi
finan¢nimi sredis¢i, predvsem manjSo davéno obremenitev, drugi pa vidijo v vstopu v EMU
koristi. Po drugi strani je v interesu EMU, da City postane del velikega in likvidnega finan¢nega
trga, ki je nastal z uvedbo skupne evropske valute. V EMU prevladuje mnenje, da bi neuvedba
evra v Veliki Britaniji slabo vplivala na uspesnost Cityja.

Od uvedbe evra se povecuje povprasevanje po finan¢nih storitvah. Podjetja iS¢ejo sredstva za
financiranje svoje dejavnosti na trgu kapitala in ne v bankah, prihaja do vecjega Stevila nakupov
in povezovanj med podjetij, drzave spodbujajo ljudi, da vlagajo denar v privatne pokojninske
sheme. Financni trgi v evroobmocju se Sirijo in postajajo bolj likvidni. Povecuje se konkurenca
med evropskimi finan¢nimi sredisci, predvsem Londonom, Frankfurtom in Parizom. City postaja
manj konkurencen zaradi tveganja spreminjanja deviznega tecaja, tuja finan¢na podjetja so ze
nakazala moznost selitve v druga evropska finan¢na sredisca, ¢e Velika Britanija ne bo uvedla
evra. Ta trend je Ze prisoten, saj se Stevilo podjetij, s katerimi se trguje na LSE, od uvedbe evra
leta 1999 zmanjSuje, medtem ko se to Stevilo na frankfurtski in pariski borzi zviSuje. Zmanjsuje
se tudi vrednost in Stevilo poslov z izvedenimi finan¢nimi instrumenti, ki se selijo na skupno
nemsko-Svicarsko borzo za trgovanje z izvedenimi finan¢nimi instrumenti Eurex. Uvedba evra je
v svetu spodbudila zanimanje za obveznice, denominirane v evrih, kar prinaSa velike koristi
Cityju, saj je bilo do sedaj 80 odstotkov teh obveznic izdanih v Londonu. Pricakuje se tudi
razcvet trgovanja na evropskem trgu s vrednostnimi papirji. Ce Velika Britanija ne bo uvedla
evra obstaja velika nevarnost, da se bo vecina teh poslov preselila v druga evropska finan¢na
srediS¢a. Zaradi uvedbe evra ni ve¢ povpraSevanja po dolocenih storitvah, ki so jih opravljali v
Cityju. Ni trgovanja z evropskimi valutami, ni valutnih zamenjav, ni obrestnih zamenjav znotraj
evroobmocja, kjer obstaja enotna obrestna mera.

Velika Britanija ima zaradi neclanstva v EMU oportunitetne stroske zaradi zmanjSanega obsega
finan¢nih transakcij in mednarodnega trgovanja na njenem financnem trgu. Zaradi tveganja
deviznega teCaja obstaja nevarnost, da City ne bo deleZen koristi od pove€anja obsega trgovanja
na evropskem finan¢nem trgu, ki ga je prinesla uvedba evra. Od uvedbe evra leta 1999 londonski
City dosega manjSe stopnje rasti poslovanja, kot jih dosegata Frankfurt in Pariz. Obstaja
nevarnost, da bo City izgubil mesto vodilnega evropskega srediS¢a za opravljanje finan¢nih
storitev. Zato vecina vodilnih delavcev podjetij, ki zagotavljajo finan¢ne storitve v Cityju, meni,
da je britanski vstop v EMU v njihovem interesu. Britanski evroskeptiki so mnenja, da bi uvedba
evra v Veliki Britaniji negativno vplivala londonski City. Skrbi jih predvsem nova zakonodaja o
enotnem evropskem finanénem trgu, ki naj ne bi bila naklonjena londonskemu Cityju, in
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poudarjajo, da ima Velika Britanija malo moznosti pri njenem sooblikovanju. Ena od prednosti
Citya pred drugimi evropskimi finan¢nimi centri je niZja davéna obremenitev. Ce bo Velika
Britanija uvedla evro, bo podrejena pravilom, ki veljajo v EMU. Ko bo vzpostavljena skupna
evropska fiskalna politika, bo Velika Britanija primorana uvesti enake davéne stopnje, kot bodo
veljale v celotni EMU. City bo izgubil eno svojih glavnih konkurenénih prednosti, saj je danes
davéna obremenitev za podjetja nizja kot v drugih evropskih finanénih centrih. Nasprotniki
uvedbe evra poudarjajo, da je konkuren¢na prednost Citya tudi poslovanje v nacionalni valuti
funtu. Priloznost vidijo v posredniski vlogi pri opravljanju denarnih transakcij med evrom in
drugimi valutami. Dolgoroc¢no je uspeh Citya odvisen predvsem od njegove konkurencnosti pri
zagotavljanju finan¢nih storitev nasproti drugim finan¢nim centrom (George, 1997).

5 SKUPNA FISKALNA POLITIKA EMU

Znotraj EMU obstajata dve obliki fiskalnih politik, fiskalna politika posamezne drzave ¢lanice
EMU in skupna fiskalna politika EMU vseh drzav ¢lanic. Skupna fiskalna politika znotraj EMU
praktiéno ne obstaja, saj ni centralizirana, obseg skupnega proracuna EU znaSa okrog 1,5
odstotka BDP drzav ¢lanic EU, vecina teh sredstev pa je namenjena skupni evropski kmetijski
politiki. Vzpostavitev skupne fiskalne politike v . EMU bo osnova za mocnejSe politicno
povezovanje drzav ¢lanic EMU, ki naj bi pozneje vodilo do politicnega povezovanja teh drzav na
federativni osnovi. Skupna fiskalna politika bo v EMU omogocila optimalno izkoris¢anje
prednosti in koristi notranjega trga, ki je nastal z vzpostavitvijo skupne evropske valute. Vodenje
monetarne politike in politiko deviznega tecaja so drzave ¢lanice z vstopom v EMU prepustile
ECB, fiskalno politiko pa zaenkrat Se vodijo in oblikujejo vlade posameznih drzav, vendar
morajo vlade pri vodenju nacionalne fiskalne politike upostevati omejitve, ki jih postavljata Pakt
stabilnosti in rasti ter maastrichtski konvergenc¢ni kriteriji. Prora¢unski primanjkljaj ne sme biti
vi§ji od 3 odstotkov BDP drzave, srednjero¢no mora biti proracun izravnan oz. naj ima presezek,
skupni javni dolg drzave pa lahko znaSa najve¢ 60 odstotkov viS§ine BDP drzave. Znotraj teh
omejitev imajo vlade proste roke pri dolocanju viSine proracunov, s temi omejitvami pa poskusa
Komisija EU doseci zmanjSanje skupnega javnega dolga in uravnoteZiti proracune drzav ¢lanic
EU, saj prora¢unsko neravnotezje povecuje javni dolg drzave. To lahko privede do pritiskov na
povecanje obrestnih mer, kar znotraj EMU destabilizira oz. privede ostale ¢lanice EMU do
negativnih eksternalij. V EU obstaja trend zviSevanja povprecne starosti prebivalstva, to bo v
prihodnosti vodilo do velikega povecanja izdatkov za pokojnine in zdravstvene storitve, kar
drzave lahko privede do proracunskih primanjkljajev in visokih stopenj javnega dolga. EMU
poskusa s fiskalnimi omejitvami Ze sedaj prepreciti, da bi izdatki za pokojnine in zdravstveno
zavarovanje v prihodnosti privedli do velike zadolZenosti drzav ¢lanic. Ker so drzave vodenje
monetarne politike prepustile ECB, je za vlade fiskalna politika edini instrument, s katerim lahko
stabilizirajo nacionalno gospodarstvo prek delovanja avtomati¢nih fiskalnih stabilizatorjev.
Kljub temu ni mogoce pric¢akovati, da bodo drzave ohranile avtonomijo oz. samostojnost znotraj
EMU, ¢e bodo vodile lastno fiskalno politiko. Vlada lahko s poveCanjem ali zmanjSanjem
proracunskih izdatkov vpliva na skupno povprasevanje v drzavi in s tem nevtralizira negativne
ucinke asimetricnih Sokov. Na skupno povpraSevanje vlada vpliva tudi z davéno politiko, saj
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vi§je davéne stopnje zmanjsujejo skupno povprasevanje in zvisujejo proracunske prihodke, nizje
dav¢ne stopnje pa imajo obraten ucinek. Omejitve Pakta stabilnosti in rasti lahko v prihodnosti
zmanj$ajo ali iznicijo te ucinke, saj so raziskave pokazale, da delovanje avtomati¢nih fiskalnih
stabilizatorjev v Casu gospodarske recesije povprecno zvisa proracunski primanjkljaj v drzavah
EU za dve odstotni tocki, oz. ¢e se gospodarska rast zmanjSa za eno odstotno tocko, se
proracunski primanjkljaj zviSa za pol odstotne tocke. Tako bi morala v devetdesetih letih 20.
stoletja zaradi prora¢unskih primanjkljajev, ki so jih povzrocile nizke stopnje gospodarske rasti,
Nemcija trikrat, Francija pa Stirikrat placati kazni, ki jih predpisuje Pakt stabilnosti in rasti (EMU
Survey, 1998). Mnenje nemske centralne banke Bundesbank je, da je skupna fiskalna politika
nujna, saj naj bi v preteklosti vse dosedanje monetarne unije propadle prav zaradi pomanjkanja
nadzora nad posameznimi nacionalnimi fiskalnimi politikami drzav c¢lanic in pomanjkanja
skupne fiskalne politike.

5.1 HARMONIZACIJA DAVCNE POLITIKE

Prvi korak k skupni fiskalni politiki v EMU je Pakt stabilnosti in rasti, ki se osredoto¢a na
proracunske izdatke drzav Clanic, naslednji korak naj bi bila harmonizacija davéne politike med
drzavami ¢lanicami EMU. Harmonizacija davéne politike je bila osrednja tema avstrijskega
predsedovanja EU leta 1998, vendar zaenkrat drzave ¢lanice EU dogovora niso dosegle. Znotraj
EU veljajo v drzavah razlicne davéne stopnje, to pa spodbuja skodljivo davéno tekmovanje med
drzavami. Drzave z nizjimi stopnjami obdavcéenja pritegnejo vecji obseg tujih investicij in so bolj
zanimive za mednarodna podjetja, saj je davek na dobi¢ek manjSi. Mobilnost kapitala je vecja
kot mobilnost delovne sile, zato se kapital seli hitreje v drzave z nizjimi daveénimi stopnjami kot
ljudje. Ce hote drzava ohraniti dolo¢en obseg davénih prihodkov, je v primeru odliva kapitala iz
drzave zaradi visokih davkov primorana bolj obdav¢iti delavce in delodajalce, kar ponavadi
negativno vpliva na zaposlovanje. Posledicno vedno ve¢ delovne sile iS¢e zaposlitev v sivi
ekonomiji, kar Se dodatno zmanjSuje daveni priliv v drzavi. V EU si zato prizadevajo, da bi
dolocili vsaj neko minimalno stopnjo davka na dobic¢ek gospodarskih druzb, s katero bi omilili
davéno tekmovanje med drzavami in bi veljala za vse drzave ¢lanice EU. Nacelni dogovor o
obdavcenju podjetij so dosegli decembra 1997, vsebuje 80 pravil oz. ukrepov za omejitev
Skodljivega davénega tekmovanja med drzavami, predvsem spodbujanja davénih olajSav in
davénih nadomestil. V EU so nekatere davéne stopnje ze harmonizirane, tako so carine na uvoz
izdelkov iz drzav zunaj EU enake v vseh drzavah c¢lanicah EU, dolocena je tudi minimalna
stopnja davka na dodano vrednost (DDV), ki znasa 15 odstotkov, drzave pa so dosegle tudi
dogovor o ukinitvi prostocarinskih trgovin (duty free shop). Po doloc¢ilih Enotnega evropskega
akta, ki ga je leta 1986 podpisala tudi Velika Britanija, lahko Evropska komisija predlaga oz.
doloci stopnjo posrednega obdavcenja, to je davka na dodano vrednost, vendar samo, ¢e je to
potrebno za delovanje notranjega trga. Dolo¢anje stopenj davka na dobicek in davka na dohodek
je v rokah nacionalnih vlad, drzave ¢lanice EU imajo pravico veta na vse spremembe v skupni
davéni politiki oz. vse spremembe v skupni davéni politiki morajo biti sprejete soglasno.
Harmonizacija davkov med drzavami c¢lanicami EMU bo dokon¢na Sele, ko bodo vecji daveéni
prihodki na ravni EMU potrebni za financiranje proracuna, ki ne bo zajemal samo skupne
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kmetijske politike, temve¢ tudi druge oblike javne porabe. Evropska komisija predvideva, da se
bo skupni proraun EMU v tem primeru povecal na 5-7 odstotkov viS§ine BDP drzav ¢lanic,
priSlo bo do centralizacije fiskalne politike na ravni EMU. Ko se bodo v EMU odlo¢ili
harmonizirati davéne stopnje med drzavami Clanicami in centralizirati fiskalno politiko, se bo
morala tudi Velika Britanija podrediti tem pravilom, ¢e se bo vkljucila v EMU.

ey e

je pozitivno vplivalo na dinamiko gospodarstva ter na obseg domacih in tujih investicij, mnogi
ekonomisti pa navajajo nizke davéne stopnje kot enega glavnih razlogov velike uspeSnosti
britanskega gospodarstva. Po drugi strani so iz drugih drzav EU prihajale kritike na racun
britanske davéne politike, ki je z nizkimi davénimi stopnjami privabljala tuja podjetja v drzavo.
Po zmagi Delavske stranke na volitvah letal997 se je davéna obremenitev v drZavi zacela
povecevati, davéni prihodki drzave so se v obdobju 1997-2001 povecali za 2,7 odstotka viSine
BDP, cCeprav velik del povecanja lahko pripiSemo hitri rasti gospodarstva in velikim zasluzkom,
ne pa povecanim davénim stopnjam. V letu 2001 so se davéne stopnje v Veliki Britaniji in
drugih drzavah EU zaradi splosne upocasnitve svetovnega gospodarstva nekoliko zmanjsale, v
zacetku leta 2002 pa je britanski finan¢ni minister napovedal povisanje davkov zaradi reforme
javnih sluzb, predvsem javnih zdravstvenih storitev, posodabljanja prometne infrastrukture in
boja proti revscini otrok. To povecanje bo najbolj prizadelo delodajalce, ki se jim bodo prispevki
socialnega zavarovanja za zaposlene NICS® zvisali za en odstotek visine osebnih dohodkov
zaposlenih. Velika Britanija izgublja sloves drzave z nizkimi davénimi obremenitvami, saj se
davéne stopnje zviSujejo, medtem ko v mnogih drzavah EU padajo, kljub temu pa so davcne
stopnje Se vedno med nizjimi v EU. Davek na dobicek za velika podjetja znasa v Veliki Britaniji
30 odstotkov. Leta 1999 je bila spremenjena struktura davka na dohodek fizi¢nih oseb, sedaj
obstajajo 3 razlicne davéne stopnje: 10, 22 in 40 odstotkov. Stopnja davka na dodano vrednost
znaSa 17,5 odstotkov. Z uvedbo evra in nastankom enotnega trga se znotraj EMU povecuje
konkurenc¢nost, kar vodi do znizevanja davkov v drzavah ¢lanicah. Nemcija je v letu 2001
znizala davek na dobicek podjetij z 52 odstotkov na 39 odstotkov, do leta 2005 bo znizala
temeljno stopnjo dohodnine z 22,9 odstotkov na 15 odstotkov, dohodnina v najvi§jem placilnem
razredu pa se bo zmanjSala z 51 odstotkov na 42 odstotkov. Zaradi zmanjSanega dav¢nega priliva
je imela Nemcija v letu 2001 proracunski primanjkljaj v viSini 2,5 odstotka viSine BDP, vlada pa
je bolj naklonjena zmanjSanju proracunskih izdatkov kot zviSanju davkov. Francija zmanjSuje
davéne obremenitve za majhna in srednjevelika podjetja, davéne stopnje na Irskem,
Portugalskem, v Nizozemski, Spaniji in Gréiji so niZje kot v Veliki Britaniji, niZji davki so tudi v
ZDA (Continental drift, 2002).

52  PROBLEM IZPLACEVANJA POKOJNIN V EMU

Za EU je znacilno, da je prebivalstvo v povprecju vedno starejSe. V naslednjih 25 letih se bo
delez ljudi starejsih od 60 let, povecal za 50 odstotkov. Ljudi, starejSih od 65 let, bo leta 2030 v
EU okrog 40 odstotkov glede na aktivno delovno prebivalstvo, tako jih bo v Nemciji 49,2

* Employer national insurance contributions.
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odstotka, v Italiji 48,3 odstotkov, v Franciji 39,1 odstotkov, v Veliki Britaniji 38,7 odstotkov.
Zaradi povpre¢nega staranja prebivalstva se bodo v EU moc¢no povecali izdatki za pokojnine, v
obdobju 1995-2030 se bo delez drzavnih izdatkov za pokojnine kot odstotek BDP v Nemciji
povisal z 11,1 na 16,5 odstotkov, v Italiji s 13,3 na 20,3 odstotkov, v Franciji z 10,6 na 13,5
odstotkov, v Veliki Britaniji pa samo s 4,5 na 5,5 odstotkov. Velika Britanija Ze danes porabi za
izplaCevanje pokojnin samo poltolikSen delez BDP drzave, kot je povprecje v EU, ta razlika pa
bo do leta 2030 vi§ja za trikrat. DrZzave EU na tako veliko povecanje izdatkov za pokojnine niso
pripravljene, saj sredstva za izplacevanje pokojnin v prihodnosti niso zagotovljena, Ze danes pa
se morajo drzave zadolzevati, da lahko izpolnjujejo obveznosti do upokojencev. ViSanje
drzavnih izdatkov za pokojnine lahko v prihodnosti vodi do velikih prora¢unskih primanjkljajev
in vi§jega javnega dolga, kar naj bi preprecil sprejeti Pakt stabilnosti in rasti. Da bi nekoliko
omejili visoko rast drzavnih izdatkov za pokojnine, se v EU izvajajo reforme na trgu dela, ki pa
se med drzavami razlikujejo. Reforme zajemajo zviSanje uradne starosti za upokojevanje,
finan¢ne spodbude za podaljSanje delovne dobe posameznika, visji prispevki za pokojnine, nizje
pokojnine, ve¢je moznosti za zaposlovanje Zensk, zmanjSanje dolgoro¢ne nezaposlenosti,
oblikovanje drzavnih rezerv za financiranje pokojnin v prihodnosti in spodbujanje zasebnega
pokojninskega zavarovanja. Te reforme bodo problem samo omilile, Se vedno pa bo v
prihodnosti potrebno zagotoviti obsezna sredstva za financiranje naraS¢ajocih izdatkov za
pokojnine. V Veliki Britaniji veliko ljudi vlaga denar v zasebne pokojninske sheme, zato znaSajo
drzavni izdatki za pokojnine le 4,5 odstotkov viS§ine BDP. Vlada si prizadeva ohraniti drzavne
izdatke za pokojnine na tej ravni z zamrznitvijo realne visine drzavnih pokojnin in spodbujanjem
zasebnega pokojninskega varCevanja. Obstaja pa bojazen, da bodo morali britanski
davkoplacevalci v prihodnosti sofinancirati izdatke za pokojnine drugih drzav EU, ker se te
drzave zaradi omejitev Pakta stabilnosti in rasti ne bodo smele zadolzevati z namenom
izplacevanja pokojnin. V maastrichtskem sporazumu je v 103. in 104. odstavku doloceno, da
posamezni drzavi ni potrebno poravnavati obveznosti drugih drzav ¢lanic EU, vendar ko bo
imela EMU skupno fiskalno politiko oz. bo dav¢na politika med drzavami clanicami EMU
harmonizirana, bosta ti dve dolo¢bi brez pomena. V vseh drzavah EMU bodo obstajale enake
davcne stopnje, ki pa se bodo morale v prihodnosti povecati, da bo mozno poravnati obveznosti
iz pokojnin brez zadolzevanja. Davcni prihodki drzave se bodo morali zaradi obveznosti iz
pokojnin do leta 2030 povecati v Nemciji za 10 odstotkov viSine BDP, v Franciji za 7 odstotkov,
v Italiji za 11,5 odstotka in v Veliki Britaniji za 3,5 odstotka viSine BDP. Ob skupni fiskalni
politiki bodo vsi davéni prihodki drzav Clanic prihajali v skupno blagajno, iz katere se bodo
potem izplagale pokojnine. Ce bo Velika Britanija postala ¢lanica EMU, se bo morala podrediti
pravilom skupne fiskalne politike in povisati davéne stopnje, davéne prihodke pa bo prenesla v
skupno blagajno EMU. Britanski davkoplacevalci bodo primorani sofinancirati obveznosti iz
pokojnin drugih drzav ¢lanic, zaradi tega pa bodo morali placevati tudi visje davke, kar je
mocan argument nasprotnikov britanske integracije v EMU (Leach, 1999).
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6 POLITICNI POGLED NA VSTOP VELIKE BRITANIJE V EMU

6.1 MNENJA POLITICNIH STRANK VELIKE BRITANIJE

Na zadnjih parlamentarnih volitvah v Veliki Britaniji leta 2001 je zmagala Delavska stranka s 43
odstotki glasov pred Konzervativno stranko, ki je zbrala 33 odstotkov glasov. Od zmage
Delavske stranke na predhodnih volitvah leta 1997 je vprasanje britanske vklju¢itve v EMU ena
glavnih politiénih tem v Veliki Britaniji. Britanski ministrski predsednik Tony Blair, ki je
predsednik Delavske stranke, je po zmagi na volitvah 1997 napovedal, da se bo zavzemal za
vstop Velike Britanije v EMU. Vprasanje britanske integracije v EMU je razdelilo javnost na dva
dela. Tudi vse politine stranke so se vsaka zase opredelile o tem vprasanju in pomembnost
vprasanja jih je razdelila na dva pola. Vsaka stranka je v svojem programu navedla, ali se
zavzema za britanski vstop v EMU ali ne.

Delavska stranka, ki vlada, naceloma podpira vstop Velike Britanije v EMU, vendar le ¢e je to v

njenem nacionalnem interesu oz. ¢e bodo izpolnjeni doloc¢eni ekonomski pogoji. Vlada je v ta
namen predstavila pet ekonomskih preskusov, ki morajo biti izpolnjeni, da bo podprla vstop
Velike Britanije v EMU. Ko bo vlada podala porocilo o izpolnjevanju ekonomskih preskusov, bo
v primeru pozitivnega mnenja o britanskem vstopu v EMU na referendumu odlocalo ljudstvo.
Plaid Cymru (The Party of Wales) podpira vstop Velike Britanije v EMU, saj meni, da je

ekonomsko sodelovanje med evropskimi narodi nujno za ohranitev demokrati¢ne kontrole nad
ekonomsko in socialno politiko, kajti svetovne ekonomske sile zmanjSujejo zmoznost
nacionalnih vlad, da bi u¢inkovito intervenirale. Podpirajo uvedbo evra v Veliki Britaniji, vendar
le ob primernem menjalnem tecaju s funtom. Skotska nacionalna stranka zagovarja vstop Velike

Britanije v EMU, takoj ko bo to prakticno mogoce. Kot pogoj navajajajo primeren in
konkurencen menjalni tecaj funta ter potrditev vstopa na referendumu. Zavzemajo se za prost
dostop na enotni trg EMU in menijo, da je kljuéna obrestna mera, ki jo dolo¢a ECB za Skotsko
bolj primerna od tiste, ki jo dolo¢a Bank of England. Skupna monetarna politika EMU je bolj
u¢inkovita in primerna za Skotsko. Liberalnodemokratska stranka meni, da je treba o vstopu

Velike Britanije v EMU odlocati na referendumu. Referendum naj bi bil izveden do konca leta
2002, pred tem pa naj bi se vlada pogajala o pogojih za vstop v EMU. Vlado obtozujejo
neaktivnosti in neodlo¢nosti, ko gre za vprasanje uvedbe evra. Menijo, da je viSina menjalnega
teCaja funta glede na evro previsoka in kot pogoj za britanski vstop v EMU navajajo primeren
menjalni tecaj, s katerim bi zavarovali finan¢ne trge. Primeren menjalni te¢aj naj bi bil najmanj
13 odstotkov nizji od sedanjega._ Konzervativna stranka meni, da bi vstop v EMU pomenil

groznjo britanski ekonomski stabilnosti. So proti uvedbi evra in zagovarjajo nacionalno
monetarno politiko. Zagovarjajo zmoznost postavljanja viSine lastne obrestne mere kot
instrument za zagotavljanje ekonomske stabilnosti. Stranka zelenih daje prednost

okoljevarstvenim in socialnim vprasanjem ter regionalni politiki. Nasprotuje uvedbi evra in
vstopu Velike Britanije v EMU, saj je prepricana, da je cilj EMU spremeniti Evropo v najvecjo
svetovno ekonomsko velesilo, to pa vodi v zmanjSevanje okoljskih in socialnih omejitev. Meni,
da EMU pospesuje procese globalizacije in spodkopava demokracijo. Socialna in demokratska

delavska stranka je proti britanskemu vstopu v EMU in se zavzema, da Velika Britanija ostane
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neodvisna demokracija. Meni, da je Velika Britanija bolj obcutljiva na spremembe obrestne mere
kot druge drzave EU. Enotna obrestna mera ECB naj bi v Veliki Britaniji povzrocila inflacijo in
recesijo. Menijo, da bi depreciacija funta, ki jo zahtevajo izvozniki, povzrocila inflacijo, uvedba
evra pa naj bi zmanjSala raven investiranja v gospodarstvu. Stranka ulsterskih unionistov je proti

uvedbi evra, ki je Sibak, medtem ko je funt zdrava in mocna valuta. Severna Irska je edini del
Velike Britanije, ki meji na obmocje evra. Komunisti¢na stranka zavraCa proces evropske

integracije in maastrichtski sporazum. Proti britanski vklju¢itvi v EMU je tudi Neodvisna
stranka.

Ocitno je, da so glavne politi¢ne stranke razdeljene na dva pola, ko gre za vpraSanje britanskega
vstopa v EMU. Edina skupna to¢ka vseh strank je prepri¢anje, da mora odlo¢itev o tem
vprasanju na referendumu sprejeti britansko ljudstvo.

6.2  POLITICNA INTEGRACIJA EMU

Proces monetarne integracije drzav EU je korak proti politi¢ni integraciji drzav, ki bo po mnenju
evropskih politikov v prihodnosti vodila do federativne zdruzene Evrope oz. Zdruzenih drzav
Evrope. Uvedba evra je sprozila povezovalne procese med drzavami znotraj EU, notranji trg in
skupna evropska valuta zahtevata skupno in koordinirano ekonomsko politiko drzav. Evro je
osrednji instrument, ki naj bi zagotovil, da bo proces evropskega zdruzevanja uspesen. Po
mnenju evropskih politikov bo ekonomska integracija Evrope uspesna le ob nadaljnji politi¢ni
integraciji, saj bodo brez nje posamezne vlade zasledovale predvsem svoje nacionalne interese.
Proces politi¢ne integracije drzav ¢lanic EMU bo temeljil na skupni fiskalni politiki drzav in
omejitvah, ki jih postavlja Pakt stabilnosti in rasti. V prvi fazi bo skupna fiskalna politika
namenjena zmanj$evanju nestabilnosti, ki jih povzro€ajo proracunske nestabilnosti drzav ¢lanic.
Do sedaj je veljalo, da se posamezna nacionalna centralna banka s svojimi ukrepi podreja
gospodarski politiki drzave, v EMU pa se morajo posamezne drZave s svojimi ukrepi podrejati
ekonomski politiki ECB. ECB je bila ustanovljena kot neodvisna centralna banka, nad katero
skoraj ni politicnega nadzora. Politicno neodvisnost lahko banka ohrani le, ¢e ji politiki,
poslovnezi in prebivalstvo zaupajo. Ker ECB ne more voditi take denarne politike na ravni
EMU, ki bi zadovoljila potrebe vseh posameznih drzav c¢lanic, se pojavljajo teZznje za
oblikovanje politicnega telesa na ravni EMU, ki bo omejil o¢itano pomanjkanje demokraticnega
odlo¢anja in nadzora nad delovanjem ECB. Skupna evropska ekonomska vlada, ki bi nadzirala
delovanje ECB in zasledovala gospodarske interese vseh drzav clanic, bi bila prvi korak v
politi¢ni integraciji EMU.

Skupna fiskalna politika, ki bo naslednji korak v ekonomski integraciji, v EMU Se ne obstaja,
omejitve Pakta stabilnosti in rasti pa nacionalnim vladam dolocajo viSino javne porabe in nacin
financiranja le-te. Omejitve Pakta stabilnosti in rasti drzave omejujejo pri izvajanju njihove
nacionalne gospodarske politike in zagotavljanju javnih storitev, zato so med prebivalstvom,
politiki in gospodarstveniki nepriljubljene. ECB med prebivalstvom EMU zato ne uziva velikega
zaupanja in podpore, to pa lahko v prihodnosti pripelje do odklonilnega odnosa ljudi glede
oblikovanja skupnih politi¢nih in gospodarskih institucij na ravni EU. Ce bi v EMU prislo do
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globlje gospodarske krize, bi ljudje za to ve¢inoma krivili ECB. V tem primeru bi lahko na ravni
EU zahtevali oblikovanje skupnega demokraticnega politi¢nega telesa za nadzor ECB oz. za
vodenje skupne ekonomske politike. ECB bi tako postala vzrok in ne ovira za politi¢no
integracijo. Monetarno povezovanje ne bo ucinkovito brez skupne fiskalne politike, ki bo
zmanjSala nestabilnosti, povzroCene zaradi proracunskih neravnovesij posameznih drzav
(Grieve, 1999).

Koristi skupne evropske valute in skupne fiskalne politike naj bi v Evropi zagotovile izgradnjo
oz. ohranitev socialno naravnanega modela blaginje. V nasprotju z ZDA namrec obstaja v Evropi
prepricanje, da je drzava dolzna brezplacno zagotoviti dolo¢eno raven socialnih, zdravstvenih in
javnih storitev. V EU poteka tudi Siritveni proces, ki bo povzrocil razsiritev enotnega evropskega
trga. Vendar razlogi za Siritveni proces niso samo ekonomski, temve¢ predvsem politicni.
Siritveni proces povezuje Evropo in evropske narode. Z njim se konéuje tragi¢no obdobje vojn,
ki so Evropo razdelile in prinesle ljudem revs¢ino, trpljenje. Leta 2004 naj bi v EU vstopilo do
deset novih ¢lanic, ki bodo v prvih letih povzrocale EU visoke stroske. V zadnjih letih se zaradi
nemoci EU pri reSevanju vojnih konfliktov na obmocju nekdanje Jugoslavije pojavljajo teznje po
oblikovanju skupne evropske vojske. Vojska bi bila namenjena za hitro posredovanje na kriznih
obmocjih celotnega sveta, EU bi z njo oblikovala koncept svoje lastne varnostne politike,
potrebna pa je tudi za uresnicevanje prihodnjega koncepta skupne zunanje politike na ravni EU.
V skupni evropski vojski bi sodelovale vse drzave ¢lanice EU, ki bi lastno varnostno politiko
pozneje opustile oz. prepustile vodenje EU. Zaradi vedno vecje gospodarske in predvsem
vojaske moc¢i ZDA postaja vpliv posamezne drzave pri sooblikovanju svetovne politike vedno
manjsi. V EU tudi zaradi nezadovoljstva glede unitaristi¢ne politike ZDA obstajajo teznje po
oblikovanju koncepta skupne zunanje politike na ravni EU, s katerim bi evropske drzave
povecale svoj vpliv pri sooblikovanju svetovne politike.

ZmanjSanje skupnih proracunskih izdatkov posameznih drzav in vlad na ravni EU, uinkovito
delovanje notranjega trga, izgradnja socialnega modela blaginje v Evropi, proces Siritve EU,
oblikovanje skupne evropske vojske in koncepta skupne evropske zunanje politike zahtevajo
organiziranje in izvajanje fiskalne politike na ravni EMU in ne na ravni posameznih nacionalnih
vlad. Del skupne fiskalne politike je tudi enotna davéna politika, ki bo med drzavami izenacila
davéne stopnje in na ravni EMU zagotovila prihodke za izvajanje teh procesov. Povezovalni
element vseh teh procesov in drzav ¢lanic EU je skupna evropska valuta evro, koristi od uvedbe
le-te pa bodo v prihodnosti omogocile implementacijo teh projektov, zato je pomembno, da bodo
v prihodnosti vse drzave ¢lanice EU uvedle evro. Ekonomska integracija prihodnjih novih ¢lanic
EU bo prek uvedbe evra zagotovila tudi poznejSo politicno integracijo teh drzav v zdruzeno
Evropo. Z vstopom novih ¢lanic bo na ozemlju Evrope nastalo najvecje obmocje proste trgovine
v svetu, ki bo obsegalo 25 drzav in 500 milijionov prebivalcev, kar bo EU omogocilo, da postane
najvec¢ja svetovna gospodarska sila. EU ima svojo lastno zastavo in himno, ki Ze postajata del
skupne evropske identitete. Ko bo na ravni EU poleg skupne ekonomske politike vodena tudi
skupna zunanja politika za vse drZave Clanice in oblikovana skupna vojska, bomo lahko govorili
o federativni drzavni tvorbi oz. o Zdruzenih drzavah Evrope. Med podporniki federativne
ureditve se pojavljajo teznje, da bi drzavam odvzeli moznost uporabe veta, s katerim bi lahko
zavirale procese politicne integracije EU, hkrati pa bi dodelili ve¢je pristojnost Evropskemu
parlamentu in Evropski komisiji (Fisher, 2000).
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6.2.1 Britanski pogled na EMU in na politicno povezovanje znotraj EMU

Vprasanje je, ali si Velika Britanija zeli vstopiti v EMU, kaj Sele, da bi Britanci vkljucili svojo
drzavo v federativno zdruzeno Evropo. Skozi zgodovino je Velika Britanija kolonizirala
ogromna podrocja celotnega sveta, kolonije so bile vir njenega bogastva. Velika Britanija je bila
zibelka industrijske revolucije, napredka, inovativnosti in znanja. Po drugi svetovni vojni so se
britanski politiki in gospodarstvo nagibali k mocnejSemu povezovanju z ZDA, s katerimi ima
Velika Britanija mocne politicne, gospodarske in zgodovinske povezave. Prebivalci Velike
Britanije so v preteklih stoletjih mnozi¢no kolonizirali severnoamerisko celino. Angleski jezik je
uradni jezik ZDA. Med drugo svetovno vojno se je med drzavama zgradilo mo¢no zaveznistvo v
boju proti nacizmu. Ameriska vojaska pomoc¢ evropskim zaveznikom je odlo¢ilno pripomogla k
zmagi v vojni. Med prebivalci ZDA in Velike Britanije se je spletla pristna vez prijateljstva in
sodelovanja. Po drugi svetovni vojni so ZDA sodelovale v obnovi porusene Evrope, Velika
Britanija je z njihovo pomocjo postajala vedno mocnejsa gospodarska sila. ZDA so in $e vedno
veliko investirajo v britansko gospodarstvo, prav tako Velika Britanija v ZDA. V 80. in 90. letih
20. stoletja, ko je bila na oblasti Konzervativna stranka, se je britansko gospodarstvo zgledovalo
po ameriskem modelu prostega trga in ne po evropskem socialnem modelu blaginje. Takratna
ministrska predsednica in voditeljica Konzervativne stranke Margaret Thatcher” je bila
pobudnica gospodarskega povezovanja, liberalizacije gospodarskih tokov in vzpostavitve
prostega trga v EU, nasprotovala pa je idejam o politiénem in federativnem povezovanju drzav
¢lanic EU. V preteklih treh desetletjih je bilo cikli¢no gibanje britanskega gospodarstva bolj kot
z evropskim usklajeno s cikli¢nim gibanjem gospodarstva ZDA, zato so v 90. letih prejSnjega
stoletja obstajale celo teznje, da se Velika Britanija vklju¢i v obmogje proste trgovine NAFTA,
ki ga sestavljajo Kanada, ZDA in Mehika, ter izstopi iz EU, vendar ZDA niso pokazale
zanimanja. V zadnjih letih so cikli gospodarstva Velike Britanije vse bolj usklajeni z nihanjem
gospodarske aktivnost drzav EU. Britanci so zgodovinsko bolj naklonjeni povezovanju z ZDA
kot z Evropo, po drugi svetovni vojno so velikokrat zavirali procese evropskega povezovanja.
Ob ustanovitvi EGS 1957, kljub Zeljam Sestih ustanovitvenih ¢lanic Velika Britanija ni Zelela
sodelovati v novonastali skupnosti evropskih drzav, s ¢imer je Velika Britanija izgubila svoj
vpliv pri sooblikovanju EGS. Sele ko je bila prepri¢ana o uspehu EGS in je videla, da je vstop
neizbezen, se je Velika Britanija odlocila za vkljucitev v Evropsko skupnost, vendar pod pogoji,
ki so jih narekovale takratne clanice. Velika Britanija je imela od vstopa v ES velike
gospodarske koristi in vendar se je v naslednjem koraku k nadaljnji ekonomski integraciji EU
vzdrzala sodelovanja. Ceprav je podpirala popolno liberalizacijo tokov kapitala, se je tretja
gospodarsko najmoc¢nejSa drzava v EU, ki ustvari okrog 16 odstotkov celotnega BDP EU,
odlocila, da ne bo sodelovala pri uvedbi skupne evropske valute ter da bo obdrzala svojo
nacionalno valuto funt. Poleg tradicionalne politicne nenaklonjenosti evropskemu povezovanju,
gre razloge iskati predvsem v dobrih gospodarskih rezultatih Velike Britanije, povezanosti
britanskega gospodarstva z gospodarstvi ZDA in drzavami Commonwealtha, v dejstvu, da

¥ Margaret Thatcher, ki je bila predsednica vlade Velike Britanije v obdobju 1979-1990, je aprila 2002 objavila
knjigo "Statecraft", v kateri svetuje sodrzavljanom, naj ne podprejo vstopa Velike Britanije v EMU in se celo
zavzema za izstop Velike Britanije iz EU.

* North American Free Trade Agreement.
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ekonomsko ciklicno nihanje britanskega gospodarstva ni sinhronizirano s cikli evropskega
gospodarstva, ter v oceni, da bo imela od vstopa v EMU ve¢ stroskov kot koristi. Velika
Britanija je bila v preteklosti pobudnik liberalizacije gospodarstva v Evropi in zagovornik
skupnega trga, nenaklonjena pa je bila mo¢nejSemu politicnemu povezovanju s staro celino.

Sele leta 1997, ko je po dveh desetletjih vladanja Konzervativne stranke na volitvah zmagala
liberalna Delavska stranka, je oblast v Veliki Britaniji prisla v roke proevropsko usmerjenih
politikov. Vodja Delavske stranke in sedanji predsednik vlade Tony Blair je izrazil prepricanje,
da je vkljuCevanje v evropske gospodarske in politicne integracije dolgoro¢no v interesu Velike
Britanije. V svojem politicnem programu je kot cilj navedel vkljucitev Velike Britanije v EMU,
¢e bodo za to izpolnjeni vsi pogoji. Z reformami je spojil dinami¢no in liberalno politiko
prostega trga v gospodarstvu, ki ima za vzor gospodarstvo ZDA in spodbuja konkurencnost s
socialno naravnano politiko javnih storitev po vzoru socialnega modela blaginje, ki ga gojijo v
Evropi. Koncept politike medsebojnega prepletanja socialne drzave in zakonov, ki veljajo v trzni
ekonomiji, imenujemo Tretja pot. Tony Blair je eden najznacilnejsih in najvidnejsSih novodobnih
evropskih politikov, ki vodijo drzavo po socialnoliberalnih nacelih. Je relativno priljubljen
politik in voditelj, med prebivalstvom ima zadostno podporo za izvajanje reform v javnem
sektorju in gospodarstvu. Kljub temu, da je Tony Blair bolj naklonjen evropskemu povezovanju
kot njegovi politicni predhodniki, daje velik poudarek ohranjanju pristnih gospodarskih in
politi¢nih vezi z ZDA. Velika Britanija in ZDA ohranjata vojasko in politicno zavezni$tvo, ki se
je izoblikovalo med II. svetovno vojno. Po teroristicnih napadih na ZDA 11. 9. 2001 je Velika
Britanija sodelovala z ZDA v vojaski akciji za spremembo politicnega rezima v Afganistanu. V
letu 2002 je Velika Britanija podprla ZDA pri nameri, da z vojasko silo zamenjajo politicni
rezim v Iraku. Drzave EU nasprotujejo politiki ZDA in Velike Britanije, ki za doseganje ciljev
uporabljata vojasko silo oz. groznjo vojaskega posredovanja. EU se zavzema za dialog z Irakom,
saj vojaSka intervencija ni reSitev. Medtem ko EU gradi koncept skupne zunanje in varnostne
politike, njena zelo vplivna ¢lanica Velika Britanija zmanjSuje njen vpliv s tem, da podpira ZDA.
EU se zaveda, da je njen vpliv v svetu brez podpore Velike Britanije manjsi, zato z
nezadovoljstvom gledajo na zunanjepoliticno sodelovanje Velike Britanije z ZDA. Britanska
javnost podpira zunanje politicno usmeritev Velike Britanije in ohranjanje vojaSkega zavezniStva
z ZDA, medtem ko jo je vpraSanje uvedbe evra v Veliki Britaniji razdelilo na dva tabora (Prodi,
2002).

Za zagovornike evropskega povezovanja je vstop v EMU edina moznost za ohranitev
prosperitete Velike Britanije v prihodnosti. V Evropi poteka dialog o njeni prihodnosti, z uvedbo
skupne evropske valute in procesom Siritve se odvijajo zgodovinske spremembe. Velika
Britanija je zgodovinsko, geografsko, kulturno, politi¢no in gospodarsko del Evrope, zato je
nujno, da se Velika Britanija vklju¢i v tok sprememb in sodeluje v dialogu in sooblikovanju
zdruzene Evrope. Ker Velika Britanija ni uvedla evra, ne sodeluje na rednih srecanjih vseh
finan¢nih ministrov drzav ¢lanic EMU Evro-X, na katerih se razpravlja o prihodnosti in razvoju
EMU ter koordinira ekonomska politika drzav ¢lanic. Glavne teme na sreanjih so poenotenje
davéne politike in oblikovanje skupne fiskalne politike na ravni EMU. Cim pozneje bo Velika
Britanija vstopila v EMU, manj vpliva bo imela pri njenem sooblikovanju. Ker je vstop v EMU
enkrat v prihodnosti neizbezen, je bolje, da Velika Britanija to stori ¢im prej in pod ugodnejSimi
pogoji. Velika Britanija ima najmocnejSe gospodarske povezave z drzavami ¢lanicami EMU, z
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njimi ustvari ve¢ kot polovico celotne trgovine. Slabo bi bilo, ¢e bi se zaradi britanske
nevkljucitve v EMU gospodarske vezi z drzavami ¢lanicami EMU osibile, hkrati pa bi drzavo
obsle ekonomske koristi, ki jih bo Evropi prinesla uvedba skupne valute. Nasprotniki britanskega
povezovanja z Evropo menijo, da bo imela Velika Britanija od vstopa v EMU ve¢ stroskov kot
koristi. V. EMU vidijo prvi korak do federativne zdruzene Evrope, ki predstavlja groznjo
britanski nacionalni identiteti, njeni gospodarski uspesnosti in stabilnosti. Trdijo, da se bodo
suverenost naroda, tradicionalni britanski nazori in kultura izgubili v evropski multinacionalni
tvorbi. Med nasprotniki evra obstaja zmotno prepri¢anje, da se bo morala Velika Britanija v
prihodnosti odpovedati nacionalni zastavi in himni. Na splo$no je raven poznavanja in
razumevanja evropskih tem ter institucij med Britanci razmeroma nizka. Prebivalci Velike
Britanije imajo malo zaupanja v skupne evropske institucije, kot so ECB, Evropski parlament in
Evropska komisija. Oc¢itajo jim nizko stopnjo demokracije oz. da je vpliv posamezne drzave na
oblikovanje skupne politike premajhen. Predvsem jih skrbi vpliv Velike Britanije na oblikovanje
skupne ekonomske politike EMU, saj bi imeli v primeru vstopa v Svetu guvernerjev ECB le en
sedez, kar je glede na gospodarsko mo¢ Velike Britanije odlo¢no premalo. ECB ocitajo tudi, da
denarno politiko oblikuje predvsem glede na potrebe nemskega gospodarstva. Zaradi raznolikosti
gospodarstev drzav ¢lanic EMU denarna politika ne more biti v skladu s potrebami vseh drzav,
zato jih skrbi, da bo Velika Britanija izpostavljena neugodnim vplivom denarne politike, ki je
vzpostavljena za celotno evroobmocje. Velika Britanija ima slabe izkusnje s sistemom fiksnih
deviznih tecajev ERM, v katerem so bili v obdobju 1990-92, zato z nezaupanjem gledajo na
sistem ERM2, v katerega morajo biti kandidatke za vstop v EMU vkljucene dve leti. Ko bo v
EMU vzpostavljena tudi skupna fiskalna politika, bodo po mnenju nasprotnikov uvedbe evra
britanski davkoplacevalci primorani placevati visoke zneske v skupno evropsko blagajno.
Najbolj pere¢ problem EMU, ki se ga zavedajo vsi evropski politiki, so izdatki za pokojnine, ki
bodo v prihodnjih tridesetih letih zaradi sprememb v starostni strukturi prebivalstva hitro
naraScali. Skupne evropske valute ne vidijo kot moznost izbire za Veliko Britanijo, temvec¢ kot
priloZznost, da se drzava umesti kot vmesni ¢len oz. posrednik med evroobmocjem in ZDA.
Vstop v EMU vidijo kot groznjo britanski gospodarski stabilnosti in uspeSnosti, vsakrSno
povezovanje z Evropo na federativni ravni pa je za njih nesprejemljivo. Znacilno je, da so
nasprotniki uvedbe evra pod moc¢nim vplivom propagandnih akcij proti uvedbi evra.
Propagandne akcije organizirajo in izvajajo politiCne opozicijske stranke, skupine, ki
nasprotujejo evru na nacionalni osnovi, in gospodarski lobiji. NajznacilnejSa je skupina, ki je
zdruzena pod imenom "No Euro". Sporocila propagandnih akcij so pogosto nacionalisti¢no
obarvana, veliko je neresnic, nivo organizacije in na¢in komuniciranja s ciljno publiko je pogosto
nizek (Brown, 2001).

VpraSanje je, ali EMU lahko v prihodnosti lahko obstane brez nadaljnje politicne integracije
drzav ¢lanic. V zgodovini obstaja ve¢ primerov, ko monetarna unija ni vodila do politi¢ne unije
in je zato razpadla. V Evropi prevladuje prepricanje, da bo v prihodnosti prislo tudi do polit¢nega
povezovanja drzav EU. Naslednji korak v politi¢ni integraciji bo skupna fiskalna politika drzav
¢lanic EMU. Skupni proracun bo v prvi fazi namenjen predvsem za pomo¢ drzavam s
proracunskimi tezavami oz. ohranjanju stabilnosti monetarne unije. Proracunsko neravnovesje
ene drzave namreC lahko destabilizira celotno EMU. Del skupne fiskalne politike je tudi
harmonizacija davéne politike med drzavami. Velika Britanija je proti harmonizaciji davcne
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politike in zavira procese njene vzpostavitve. Koristi skupne evropske valute in skupne denarne
politike so za Veliko Britanijo privlacne, zato razmislja o vstopu v EMU. Drzave ¢lanice si zelijo
britanskega sodelovanja, saj je EMU nepopolna brez Velike Britanije. Njen vstop bi pomenil
vzpostavitev vecjega in bolj uc¢inkovitega skupnega trga, evro pa bi imel vec¢jo moznost, da se
razvije v mo¢no mednarodno valuto. Z vzpostavitvijo skupne fiskalne politike bi bila Velika
Britanija po vsej verjetnosti velik pla¢nik v skupni evropski proracun in stroSki bi lahko postali
vecji od koristi. Velika Britanija zaenkrat tudi ni pokazala interesa, da bi sodelovala v politi¢cnem
povezovanju drzav, ki bo vodilo do federativne zdruzene Evrope. Med Britanci obstaja
prepri¢anje, da se bo v evropski multinacionalni drzavi izgubila njihova narodna identiteta,
medtem ko se med evropskimi narodi pocasi razvija koncept oz. mentaliteta skupne evropske
identitete. Razloge za to gre iskati predvsem v menjavi genercij, saj mlajSa generacija ni
obremenjena s tragi¢no zgodovino evropskih vojn, ki je njeno prebivalstvo razdelila na dva pola,
hkrati pa jo povezujejo moderne ideje globalizma. Razvijajo se tudi mednarodne evropske
politi¢ne stranke, ki bodo enakomislece prebivalstvo Evrope zastopale v Evropskem parlamentu.

V EU bo prislo do politi¢ne integracije drzav tudi brez sodelovanja Velike Britanije. Dogovora o
stopnji politi¢ne integracije oz. stopnji federalizma v prihodnosti zaenkrat drzave EU niso
dosegle. Ker v EU dogovore sprejemajo na podlagi vecinskega odloCanja, Velika Britanija
procesa politicne integracije ne more ustaviti. Drzave EU si zelijo, da bi tudi Velika Britanija
sodelovala pri oblikovanju njihove skupne prihodnosti ter s seboj prinesla bogate izkusnje,
znanje in tradicijo. Zdruzena Evropa bo nepopolna in manj vplivna brez Velike Britanije. Vpliv
Velike Britanije v svetu bo vecji, ¢e bo svetovno in skupno evropsko politiko sooblikovala s
svojimi evropskimi partnerji (Prodi, 2002).

7 BRITANSKO JAVNO MNENJE GLEDE VSTOPA V EMU

Po zmagi na volitvah 1997 je ministrski predsednik Tony Blair predstavil novo politiko Velike
Britanije glede uvedbe evra v Veliki Britaniji. Vlada naceloma podpira uvedbo evra, vendar le,
¢e bo to ekonomsko upraviceno, zato je predstavila pet ekonomskih preskusov, ki bodo to
upravicenost ocenili. Drzavna zakladnica bo do junija 2003 podala ocene teh preskusov. V
primeru pozitivnega odgovora bo vlada do jeseni 2003 razpisala referendum, na katerem bo o
vstopu Velike Britanije v EMU odlocalo ljudstvo. Najbolj pomembno politi€no vprasanje v
zadnjem desetletju je britansko javnost razdvojilo. Na eni strani so nasprotniki britanskega
vstopa v EMU, ki menijo, da je uvedba evra v Veliki Britaniji predvsem v interesu drugih drzav
¢lanic EMU. Navajajo, da je gospodarstvo Velike Britanije v zadnjih letih dosegalo boljse
rezultate kot drzave evroobmodja, funt je mocan in potrebna bi bila depreciacija, da bi bilo
gospodarstvo v EMU konkuren¢no. Skrbi jih Sibkost evra, ki je od uvedbe leta 1999 izgubljal
vrednost nasproti najpomembnejS$im svetovnim valutam. Evroskeptiki zahtevajo reforme v ECB,
saj bi imela Velika Britanija v primeru vstopa v EMU v Svetu guvernerjev le en sedez in s tem
premalo vpliva na skupno monetarno politiko. Na drugi strani zagovorniki evra trdijo, da je
prihodnost Velike Britanije v Evropi in v njenem sooblikovanju, da so Britanci zgodovinsko
pobudniki sprememb in vodilni narod v Evropi. Menijo, da bo imela Velika Britanija od vstopa v
EMU koristi in da mora biti del v prihodnosti po vsej verjetnosti najmocnejSe ekonomske sile na
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svetu. Zaradi pomembnosti vprasanja je bilo v zadnjih letih na temo britanskega vstopa v EMU
opravljeno veliko javnomnenjskih raziskav, ki so potrdile, da je ljudstvo razdeljeno. Od leta
1997, ko je Tony Blair predstavil politiko Velike Britanije glede uvedbe evra, do dejanske
uvedbe evra 1999 je bilo 25-33 odstotkov anketirancev za in 50—60 odstotkov proti uvedbi evra.
Tudi v obdobju od leta 1999 do uvedbe gotovinske oblike evra 1. 1. 2002 je bilo razmerje med
zagovorniki in nasprotniki evra priblizno ena proti dva. Po 1. 1. 2002 je naklonjenost uvedbi evra
zacela pocasi nara$cati in je poleti dosegla 35 odstotkov, ¢e pa bi vlada na podlagi rezultatov
petih ekonomskih preskusov uvedbo evra priporocila, bi to podprlo Ze okrog 45 odstotkov
anketirancev.

Slika 3: Odstotek volivcev, ki bi na referendumu podprli vstop Velike Britanije v EMU
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Obstaja ve¢ razlogov za naras¢anje podpore. V letu 2002 je evro zacel pridobivati na vrednosti
glede na dolar in funt, zato bi bila v primeru britanskega vstopa v EMU potrebna manjsa
depreciacija funta. Uvedba gotovinske oblike evra v drzavah ¢lanicah je potekala po nacrtu in
brez vecjih tezav, zato naj bi bilo tako tudi v primeru Velike Britanije. Britanci, predvsem turisti,
so prisli v stik z novim denarjem in se z njim seznanili. Tudi nekatere trgovine in trgovske mreze
v Veliki Britaniji Ze sprejemajo evre, plaevanje z evri postaja pa za ljudi vedno bolj
sprejemljivo in vsakdanje. Tako kar 72 odstotkov vprasanih meni, da bo evro v prihodnosti
s¢asoma nadomestil britanski funt (Black, 2002). Med podporniki uvedbe evra je najve¢ ljudi iz
srednjega in viSjega sloja prebivalstva, prevladujejo ljudje z vi§jo stopnjo izobrazbe in
kvalificirani delavci, ve¢ je moskih kot Zensk. Med nasprotniki uvedbe evra je ve¢ ljudi iz
niZjega sloja prebivalstva, prevladujejo fizi¢ni in nekvalificirani delavci. Za to skupino volivcev
je znacilno, da manj pogosto volijo in da hitreje spreminjajo staliS¢a glede pomembnih vprasan;.
V primeru referenduma bo z dobro organizirano kampanjo za uvedbo evra del teh volivcev
mozno prepricati, da podprejo uvedbo evra. Podoben primer se je zgodil v Veliki Britaniji leta
1975 ob referendumu o vstopu v Evropsko skupnost. Dve leti pred referendumskim odlocanjem
volilno telo ni bilo naklonjeno britanskemu ¢lanstvu v ES, dobro premisljena kampanja za
podporo clanstvu pa je referendumski izid nagnila na stran zagovornikov evropskega
povezovanja. V vsakem primeru bo referendum le, ¢e bo ocena petih ekonomskih preskusov
vplivov integracije na gospodarstvo ugodna. Ker je vecina prepriCana, da je vstop Velike
Britanije v EMU enkrat v prihodnosti neizbezen, bi bilo bolje, da prebivalstvo podpre uvedbo
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evra v bliznji prihodnosti. Velika Britanija si bo tako lahko izpogajala boljSe pogoje za vstop v
EMU in ne bo naredila napake iz sedemdesetih let, ko je v ES vstopila pod pogoji, ki so ji jih
postavili drugi (The myth of eurocreep, 2002).

Eden od argumentov zagovornikov vstopa Velike Britanije v EMU so visoke cene, ki jih
potro$nikom zara¢unavajo podjetja in trgovci. Menijo, da bi se cene v primeru britanskega
vstopa v EMU dolgoro¢no v povpre¢ju znizale in se pocasi izenacile s cenami v evroobmocju.
Uvedba evra je prinesla dolo¢ene prednosti potrosniku v EMU. Cene so postale pregledne in
primerljive med drzavami evroobmocja, potrosnik pa lahko nakupuje tam, kjer dosega najvecje
koristi. Veliko podjetji postavlja za svoje proizvode in storitve enotne cene v razli¢nih drzavah
evroobmocja. Na enotnem trgu evroobmocja se je povecala konkurenca med podjetji, kar znizuje
cene. Raven cen v Veliki Britaniji je vi§ja kot v drzavah evroobmocja, v povprecju za 15
odstotkov. To je potrdil tudi sklep britanskega sodisca, v katerem je dolo¢eno, da lahko britanski
turisti ob vrnitvi iz drzav ¢lanic EMU prinesejo neomejeno koli¢ino potrosnih dobrin za lastno
porabo. Raziskava Evropske komisije je pokazala, da so v Veliki Britaniji cene avtomobilov v
povpre¢ju najvisje v EU, uvoz avtomobila iz drzav EMU pa je za potro$nika zamuden in
obremenjen z doplacili. Ce bi v Veliki Britaniji uvedli evro, trgovci ne bi mogli skrivati vigjih
cen za vrednotenjem v funtih in prislo bi do konvergence med cenami v Veliki Britaniji in evro-
obmocjem. Dobicki trgoveev bi se nekoliko zmanjsali, najvecje koristi pa bi imel potro$nik.

8 PREDVIDEN POTEK UVEDBE SKUPNE EVROPSKE VALUTE EVRO V VELIKI
BRITANIJI

Vlada si prizadeva, da bi bila Velika Britanija pripravljena na vstop v EMU, ¢e bi se za to
odlo¢ili v vladi, parlamentu in ljudstvo na referendumu. Na podlagi rezultatov petih ekonomskih
preskusov, ki jih je postavila vlada, bo vlada parlamentu in ljudstvu predstavila svoje staliSce
glede vpraganja britanskega vstopa v EMU. Ce bo stalise vlade naklonjeno uvedbi evra v Veliki
Britaniji, bo parlament odlocal o razpisu referenduma, na katerem bo britansko ljudstvo odlocalo
o tem zgodovinskem vprasanju. Od potrditve referenduma v parlamentu do razpisa referenduma
je predviden cas Stirih mesecev. V tem cCasu naj bi vlada z intenzivno kampanjo prepricala
volilno telo, da je vstop Velike Britanije v EMU v interesu britanskega ljudstva. Drzavna
zakladnica bo do junija 2003 podala ocene petih ekonomskih preskusov, referendum pa naj bi
opravili do konca leta 2003. Ce bo britansko ljudstvo na referendumu potrdilo vstop Velike
Britanije v EMU, bodo stekle obsezne priprave na uvedbo evra in ukinitev nacionalne valute
funt. Tranzicija oz. ¢as od referenduma do uvedbe gotovinske oblike evra bo po nacrtu vlade in
BOE trajal od 24 do 30 mesecev. Trenutek uvedbe evra oz. E-dan bo odvisen predvsem od
tehni¢ne in logisticne pripravljenosti britanske ekonomije na zamenjavo valut, najobseznejse
priprave pa bodo potrebne v sektorju financnih in javnih storitev. V ¢asu tranzicije bo potrebno
proizvesti okrog dve milijardi bankovcev in 14 milijard kovancev, da bo fizicna uvedba
gotovinske oblike evra sploh mogoca. Do E-dneva bo potrebno to gotovino varno distribuirati po
vsej drzavi. Od uvedbe gotovinske oblike evra oz. do odprave nacionalne valute funta in uvedbe
evra, kot edinega zakonitega placilnega sredstva v Veliki Britaniji bo po predvidevanjih minilo
najvec Sest mesecev. V tem obdobju bo veljal dualni sistem vrednotenja cen oz. bodo vse cene
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vrednotene v funtih in v evrih. Predvideva se, da bo to obdobje trajalo najve¢ dva meseca, saj so
drzave, ki so evro ze uvedle, svojo nacionalno valuto zamenjale z evrom zZe v dveh mesecih,
Ceprav je bil predviden Cas za zamenjavo valut Sest mesecev. To kaze na dobro pripravljenost
drzav in centralnih bank na zahtevno nalogo fizi¢ne zamenjave nacionalnih valut v evre. Ljudje
so novo valuto evro hitro sprejeli za svojo, saj so bili o procesu uvajanja skupne evropske valute
dobro informirani. Trenutek uvedbe gotovinske oblike evra bo odvisen od ve¢ dejavnikov v
Veliki Britaniji in EMU. ECB in Evropska komisija bosta preucili, ali Velika Britanija
zadovoljuje vse pogoje za vstop v EMU ter ali je konvergenca med britanskim gospodarstvom in
evroobmoc¢jem trajna in vzdrzljiva. Potrebno bo uskladiti zakonodajo BOE z zakonodajo ECB.
Evropska komisija, ECB in Evropski svet bodo na podlagi analiz v ¢asu tranzicije dolocili
trenutek in potek britanskega pridruzevanja EMU, ki bo potekalo v ve¢ fazah. V ¢asu tranzicije
oz. proti koncu obdobja tranzicije bodo javni sektor, velika in srednje velika podjetja zaceli
poslovati v evrih. Za majhna podjetja se pricakuje, da bodo zaceli poslovati v evrih Sele, ko bo v
Veliki Britaniji uvedena gotovinska oblika evra. Ban¢ni racuni fizi¢nih oseb in pokojnine bodo
spremenjeni v evre ob koncu obdobja tranzicije. Logisti¢ne priprave na E-dan v Veliki Britaniji
ze potekajo, ¢eprav odlocitev o uvedbi evra Se ni bila sprejeta. Glavna podrocja, na katera se
osredotoCajo logisticne priprave na uvedbo evra, so: priprava prakti¢nega nacrta za izvedbo
zamenjave funtov za evre, proizvodnja in distribucija gotovinske oblike evra ter fizi¢na ukinitev
bankovcev in kovancev funta, konverzija racunov iz funtov v evre, odpravljanje operativnih
omejitev za poslovanje v evrih v maloprodaji, priprave na poslovanje v evrih pri transakcijah na
drobno, poslovanje v evrih v sektorju finan¢nih storitev, informiranje in varovanje potrosnika,
prilagoditve informacijskih sistemov in informacijske tehnologije, navodila za zaokrozevanje
zneskov pri preracunavanju vrednosti iz funtov v evre in informiranje prebivalstva. V veliko
pomo¢ Veliki Britaniji bodo izkuS$nje, ki so si jih pri uvedbi evra pridobile drzave ¢lanice EMU.
Pricakovati je, da bo postopek uvedbe evra enak kot v drzavah, ki so evro uvedle v prvem krogu.
Da bi bil potek uvedbe evra uspesen, mora Velika Britanija Se pred zacetkom tega procesa
zagotoviti centralno telo za sprejemanje odloCitev in koordinacijo procesa uvedbe evra v
celotnem gospodarstvu, tehni¢no pripravljenost vseh gospodarskih sektorjev na uvedbo evra in
dostopnost informacij, da bo prebivalstvo razumelo in sodelovalo v procesu uvajanja evra (HM
Treasury, 2001e).

9 SKLEP

Velika Britanija je pred zgodovinsko odlocitvijo. Ali naj vstopijo v EMU in prevzamejo skupno
evropsko valuto ali pa naj ohranijo monetarno neodvisnost in obdrZijo svojo nacionalno valuto
funt? Vprasanje ni povezano samo z izgubo monetarne suverenosti, saj se v prithodnosti na ravni
EMU pricakuje oblikovanje skupne fiskalne politike, ki bo osnova za nadaljnje politicno
povezovanje drzav ¢lanic. Koncna faza povezovalnega procesa evropskih drzav naj bi po mnenju
vecine politikov vodila do oblikovanja nove globalne velesile Zdruzenih drzav Evrope. Vstop
Velike Britanije v EMU tako ni povezan samo z izgubo monetarne suverenosti in ekonomsko
integracijo, temvec¢ tudi z nadaljnjim politicnim povezovanjem v federativho multinacionalno
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drzavo. V diplomskem delu sem predstavil predvsem ekonomski vpliv integracije v EMU na
gospodarstvo Velike Britanije.

Ob ustanovitvi EGS leta 1957 Velika Britanija ni Zelela sodelovati in biti ustanovna ¢lanica. Leta
1960 je podpisala konvencijo o ustanovitvi Evropskega zdruzenja za prosto trgovino EFTA. V
ES je vstopila Sele leta 1973, ko je bila prepricana o uspehu, clanstvo v ES pa je spodbudno
vplivalo na gospodarsko rast in razvoj Velike Britanije. Ko so leta 1979 v ES uvedli evropski
monetarni sistem, Velika Britanija kot edina drzava ¢lanica ES v ta sistem ni vstopila. Leta 1990
je Velika Britanija vstopila v sistem fiksnih deviznih tecajev ERM, iz katerega je zaradi
negativnih vplivov na gospodarstvo izstopila ¢ez dve leti. Posledice negativnih izkusenj s
sistemom ERM se danes izrazajo v zadrzani politiki vlade glede monetarne integracije Velike
Britanije v EMU. Z zmago delavske stranke na volitvah 1997 in 2001, se je oblikoval nov
koncept ekonomske politike, ki je v zadnjih letih Veliki Britaniji omogocil doseganje dobrih
gospodarskih rezultatov. Osrednji cilj ekonomske politike je stabilnost cen, na katero BOE
vpliva z dolo¢anjem viSine kljuéne medbancne obrestne mere, ki vpliva tudi na gospodarsko rast
in zaposlovanje. Ker so gospodarski kazalci boljsi kot v drzavah ¢lanicah EMU, prevladuje v
Veliki Britaniji prepricanje, da bo imelo britansko gospodarstvo od vstopa v EMU ve¢ stroskov
kot koristi. Vlada naceloma podpira vstop Velike Britanije v EMU, vendar le, ¢e bo vstop
dolgoro¢no spodbudno vplival na rast in razvoj gospodarstva. Zato so pripravili pet ekonomskih
preskusov, s katerimi bo vlada preucila dolgorocen vpliv uvedbe skupne evropske valute na
gospodarstvo. Ekonomski preskusi preucujejo ciklicno pozicijo britanskega gospodarstva glede
na gospodarstva drzav ¢lanic EMU, vpliv uvedbe evra na trge kapitala, dela in proizvodov, na
raven investicij, na finan¢ne trge ter na gospodarsko rast, zaposlovanje, produktivnost in
konkuren¢nost v gospodarstvu Velike Britanije. Le v primeru, da bodo rezultati preskusov
naklonjeni vstopu Velike Britanije v EMU, bo vlada podprla proces monetarne integracije in
razpisala referendum, na katerem bo britansko ljudstvo odlocalo o tem zgodovinskem vprasanju.

Velika Britanija, ki vodi neodvisno denarno politiko, ima lastno nacionalno valuto funt in
neodvisno politiko deviznega tecaja, sama oblikuje svojo makroekonomsko politiko, s katero
vpliva na mednarodno konkurencnost in na placilnobilanéno prilagajanje domacega
gospodarstva. Ce bo Velika Britanija vstopila v EMU, bo izgubila svojo monetarno suverenost.
Za vodenje monetarne politike v EMU je zadolZzena ECB, ki jo oblikuje v sodelovanju s
centralnimi bankami drZav ¢lanic. Velika Britanija bi tako izgubila mozZnost vplivati na stabilnost
cen prek ukrepov, ki jih izvaja Bank of England. ECB doloca visino klju¢ne obrestne mere glede
na potrebe celotne EMU. Ukrepi ECB so odvisni od polozaja, ki ga imajo ekonomije v
gospodarskem ciklu, in so uspesni le, ¢e dosegajo Zelene udinke v celotni EMU. Ce ekonomije
niso na priblizno enakem delu gospodarskega cikla, prihaja do asimetri¢nih Sokov in drugih
negativnih ucinkov na gospodarstvo. Zaradi skupne denarne in deviznoteCajne politike
posamezna drzava v EMU ne more izvajati ukrepov za omilitev teh Sokov, zato v tem primeru
vkljucitev v denarno unijo za drzavo ni smiselna. Ker gospodarska aktivnost Velike Britanije ni
usklajena z gospodarskimi cikli drzav evroobmocja, obstaja bojazen, da bi enotna obrestna mera
evroobmoc¢ja negativno vplivala na njeno gospodarstvo. Vlada lahko razlike v gospodarski
aktivnosti zmanjSuje s proracunskimi ukrepi, ki pa so omejeni s Paktom stabilnosti in rasti.
Klju¢na obrestna mera v EMU je niZja kot v Veliki Britaniji. V primeru vstopa v EMU bi nizje
obrestne mere spodbudno vplivale na britansko gospodarsko rast, investicije in zaposlovanje, po

43



drugi strani pa bi se povecali inflacijski pritiski. Ker ima transmisijski mehanizem v Veliki
Britaniji drugacne ucinke kot v EMU, bi bilo potrebno znizanje obrestnih mer kompenzirati z
znizanjem proracunskih izdatkov ali z zviSanjem davkov. Ker je za britansko gospodarstvo
znacilna velika obcutljivost na spremembe obrestnih mer, bi bil vpliv vstopa v EMU lahko
negativen. Po drugi strani bi z vstopom Velike Britanije v EMU prihajalo do konvergence med
britanskim gospodarstvom in gospodarstvi evroobmocja, kar bi vodilo do zmanjSevanja razlik v
gospodarski aktivnosti.

Velika Britanija ima nacionalno valuto funt, ki je v rezimu neodvisnega drsenja do drugih valut.
V primeru vstopa v EMU bo Velika Britanija prevzela skupno evropsko valuto evro in vstopila v
rezim fiksnega deviznega teCaja med drzavami ¢lanicami. Odpravljena bodo nihanja deviznih
teCajev, ki zmanjSujejo koristi mednarodne trgovine. Koristi bodo cutili predvsem britanski
izvozniki, ki poslujejo z drzavami evroobmocja. Velika Britanija ustvari 54 odstotkov izvoza z
drzavami clanicami EMU. Izvozniki se pritozujejo zaradi precenjenosti funta, ki zmanjSuje
konkurencnost britanskih podjetij na evropskem trgu, zato bi moral funt v primeru britanskega
vstopa v EMU devalvirati za 10-30 odstotkov. Devalvacija, s katero bi se morale strinjati tudi
druge drzave c¢lanice EMU, bi lahko spodbudila inflacijo v Veliki Britaniji. Maastrichtski
sporazum dolo¢a, da mora biti Velika Britanija pred vstopom v EMU dve leti vklju€ena v
mehanizem fiksnih deviznih tecajev, katerega namen je zagotovit stabilnost deviznega teCaja
med evrom in funtom. Zaradi slabih izkuSenj z mehanizmom fiksnih deviznih tecajev ERM
Velika Britanija v mehanizem ERM II ni vstopila, zato bo konc¢na reSitev doloCena na
dvostranskih pogajanjih s Evropsko komisijo.

Britansko gospodarstvo ustvari 52 odstotkov celotne zunanje trgovine z drzavami EU. VpraSanje
je, ali Velika Britanija lahko ohrani tak obseg trgovanja, e evra ne bo uvedla. Od uvedbe evra se
delez, ki ga v BDP drzave prispeva mednarodno trgovanje z drzavami evroobmocja, v drzavah
¢lanicah EMU povecuje, v Veliki Britaniji pa ta delez pada. Prednosti, ki jih prinaSa monetarna
integracija drzav ¢lanic EMU, vodijo do preusmerjanja trgovine in povecanja medsebojnega
trgovanja med drzavami evroobmocja. Znotraj EMU ni ve¢ razlicnih valut, spreminjanj in
tveganj deviznih tecajev, odpravljeni so stroski konverzij deviznih tecajev, cene so pregledne in
primerljive. Navedene prednosti in visok devizni tecaj funta zmanjSujejo konkuren¢ni polozaj
britanskih izvoznikov na evropskem notranjem trgu. Zaradi nepotrebnih stroskov, ki nastajajo pri
trgovanju z britanskimi podjetji, podjetja iz evroobmocja preusmerjajo svoje dejavnosti na trge
znotraj drzav ¢lanic EMU. Ce Velika Britanija ne bo postala ¢lanica EMU, lahko v prihodnosti
pricakujemo trend zmanjSevanja rasti trgovinske menjave z drzavami evroobmocja, predvsem
britanskega izvoza, kar bo Se povecalo zunanjetrgovinski primanjkljaj Velike Britanije.

Velika Britanija je bila po vstopu v EU leta 1973 delezna velikega obsega tujih neposrednih
investicij, ki so ji omogocile gospodarsko rast in razvoj. Investitorje je privlacila gospodarska
razvitost Velike Britanije in predvsem moznost dostopa na trg EU. Od uvedbe evra postaja
Velika Britanija vse manj zanimiva za tuje investitorje, ki Zelijo vstopiti na skupni evropski trg.
Glavna skrb tujih investitorjev se nanaSa na dolgoroc¢no stabilnost oz. spremenljivost britanskega
funta proti evru. Tuje investitorje privlacijo prednosti, ki jih je drzavam clanicam EMU prinesla
uvedba skupne evropske valute in vzpostavitev notranjega trga. Ce Velika Britanija ne bo postala
¢lanica EMU oz. dokler se ne bo odpravila negotovost glede sprejetja evra, se bo raven tujih
neposrednih investicij Se naprej zmanjSevala. Negotovost glede uvedbe evra zmanjSuje tudi
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raven domacih investicij, domaci investitorji se vse raje odloc¢ajo za investiranje v drzave ¢lanice
EMU.

Nezaposlenost v Veliki Britaniji je najnizja v zadnjih dvajsetih letih in znasa 5,1 odstotek, trg
dela je fleksibilen in je med najrazvitejSimi v EU. Povpre¢na nezaposlenost v drzavah
evroobmocja znasa 8,1 odstotkov. Vlade drzav ¢lanic EMU si prizadevajo, da bi z reformami na
trgu dela povecale fleksibilnost in omilili problem nezaposlenosti. Ce bo Velika Britanija postala
¢lanica EMU, se bo njen trg dela odprl in postal del enotnega trga dela EMU. Fleksibilnost
britanskega trga dela bi spodbudno vplivala na povecanje fleksibilnosti trga dela in s tem na
vzpostavitev prostega trga dela v EMU. Vzpostavitev prostega trga dela je pogoj za ucinkovito
delovanje enotnega trga in za doseganje optimalnih koristi skupne evropske valute. Z vstopom
EMU bi se britanski trg dela odprl, nezaposleni iz evroobmocja bi imeli ve¢ moznosti za
zaposlitev v Veliki Britaniji. To bi lahko negativno vplivalo na stopnjo nezaposlenosti v Veliki
Britaniji, po drugi strani pa bi vstop v EMU spodbudno vplival na odpiranje novih delovnih mest
v Veliki Britaniji. Obstaja tudi bojazen, da bo v prihodnosti z vzpostavitvijo fiskalnih
stabilizacijskih transferjev in pozneje skupne fiskalne politike v EMU problem nezaposlenosti
EMU postal finan¢no breme za britanske davkoplacevalce. Vprasanje vstopa v EMU je razdelilo
tudi britanske sindikate delavcev. Nasprotniki vstopa v EMU trdijo, da bi proracunske omejitve,
ki jih postavlja Pakt stabilnosti in rasti, negativno vplivale na zaposlovanje v Veliki Britaniji ter
na kakovost javnih storitev, predvsem Solstva, zdravstva in socialnih programov. Zagovorniki
britanskega vklju¢evanja v EMU menijo, da je uvedba evra pogoj za dolgorocno zagotavljanje
primernega obsega investicij v javne sluzbe in stabilnosti, potrebne za britanske izvoznike.

Osrednjo vlogo v pripravah na uvedbo skupne evropske valute ima britanska centralna banka
Bank Of England, ki je odgovorna za implementacijo denarne politike. Ce bo Velika Britanija
vstopila v EMU, bo njena denarna politika vodena na ravni EMU s strani ECB. Ob uvedbi evra v
EMU je BOE poskrbela, da so bila podjetja informirana in pripravljena na poslovanje v evrih.
Izdaja redno polletno publikacijo Practical Issues Arising from the Euro in organizira seminarje,
na katerih informira britanske poslovneze in podjetja, sodeluje v javni razpravi, njen namen je
predstaviti javnosti prednosti in slabosti vstopa v EMU. BOE pozorno preucuje vpliv uvedbe
skupne evropske valute na londonski City, ki je vodilno finan¢no sredis¢e v Evropi. V primeru
vstopa v . EMU bodo finan¢ni trgi delezni velikih sprememb, saj bo potrebno financne
instrumente in financ¢ne transakcije, denominirane v britanskih funtih pretvoriti v evre. Z
vstopom v EMU bi City postal del velikega in likvidnega finan¢nega trga, ki je nastal z uvedbo
evra. City postaja manj konkuren¢en zaradi tveganja spreminjanja deviznega tecaja, zmanjSuje se
obseg tujih neposrednih investicij in s tem povpraSevanje mednarodnih podjetij po finan¢nih
storitvah, tuja finan¢na podjetja pa so ze nakazala moznost selitve v druga evropska finan¢na
srediSCa, ¢e Velika Britanija ne bo uvedla evra. Zaradi tveganja deviznega tecaja obstaja
nevarnost, da City ne bo deleZen koristi od pove€anja obsega trgovanja na evropskem financnem
trgu, ki ga je prinesla uvedba evra. Po drugi strani bi z britanskim vstopom v EMU City s¢asoma
izgubil svojo konkuren¢no prednost nizjo davéno obremenitev. Nasprotniki vstopa v . EMU
poudarjajo kot prednost poslovanje v nacionalni valuti in umescenost Citya med dve najmoc¢nejsi
svetovni valuti ameriski dolar in evro.

V EMU je vzpostavljena skupna denarna politika za vse drzave ¢lanice, skupna fiskalna politika
pa znotraj EMU prakti¢no ne obstaja, saj ni centralizirana, obseg skupnega proracuna EU znaSa
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okrog 1,5 odstotka BDP drzav ¢lanic. Vlade z nacionalno fiskalno politiko lahko vplivajo na
stabilizacijo gospodarstva prek delovanja avtomati¢nih fiskalnih stabilizatorjev. Vzpostavitev
skupne fiskalne politike bo v prihodnosti omogocila optimalno izrabo prednosti in koristi skupne
evropske valute. Prvi korak k skupni fiskalni politiki v EMU je Pakt stabilnosti in rasti, ki se
osredotoca na proracunske izdatke drzav ¢lanic, naslednji korak naj bi bila harmonizacija davéne
politike med drzavami ¢lanicami EMU. Nizke davéne stopnje, ki so konkurenéna prednost
Velike Britanije, so v 80. in 90. letih 20. stoletja omogocile velik obseg domacih in tujih
investicij ter prispevale k ve&ji dinamiki britanskega gospodarstva. Ceprav se davéne
obremenitve v Veliki Britaniji zviSujejo, so Se vedno med nizjimi v EU. Vlada zavira procese
harmonizacije davénih stopenj in je proti vzpostavitvi skupne fiskalne politike. Velik problem so
narascajoCi izdatki za izplacevanje pokojnin, ki bodo v prihodnjih treh desetletjih v Evropi
mocno narasli. Visanje drzavnih izdatkov za pokojnine lahko v prihodnosti vodi do velikih
proracunskih primanjkljajev in vi§jega javnega dolga, kar naj bi preprecile omejitve Pakta
stabilnosti in rasti. Z vzpostavitvijo skupne fiskalne politike bo morala Velika Britanija v skupni
evropski proratun vplacevati sredstva za poravnavanje pokojninskih obveznosti in denarnih
nadomestil za nezaposlene drugih drzav.

Skupna fiskalna politika bo osnova za nadaljnje politicno povezovanje drzav ¢lanic EMU, ki naj
bi v konéni fazi vodilo do oblikovanja multinacionalne federativne zdruzene Evrope. S tem bo
konc¢an proces gospodarskega in politicnega povezovanja evropskih narodov, katerega namen je
koncati tragicno obdobje vojn in blokovske razdelitve. Evro je osrednji instrument, ki naj bi
zagotovil, da bo proces evropskega zdruzevanja uspeSen. Vprasanje je, ali si Velika Britanija zeli
vstopiti v EMU, kaj Sele, da bi Britanci vkljucili svojo drzavo v federativno zdruzeno Evropo.
Velika Britanija ima mo¢ne zgodovinske, politi¢ne in gospodarske povezave z ZDA. V preteklih
desetletjih se je britansko gospodarstvo zgledovalo po ameriSkem modelu prostega trga in ne po
evropskem modelu socialne blaginje. Z zmago delavske stranke na volitvah leta 1997 je
predsednik vlade postal proevropsko usmerjen politik Tony Blair, ki je izrazil prepricanje, da je
vklju¢evanje v evropske gospodarske in politi€ne integracije dolgoro¢no v interesu Velike
Britanije. Z reformami je spojil dinamicno in liberalno politiko prostega trga v gospodarstvu, ki
ima za vzor gospodarstvo ZDA in spodbuja konkuren¢nost s socialno naravnano politiko javnih
storitev po vzoru socialnega modela blaginje, ki ga gojijo v Evropi. EU si zeli, da bi Velika
Britanija sodelovala v procesih ekonomske in politicne integracije evropskih drzav, Ceprav se
bodo procesi povezovanja nadaljevali tudi brez Velike Britanije.

Zgodovinsko vpraSanje vstopa v . EMU je razdelilo britansko javnost in politi€no sceno.
Nasprotniki uvedbe evra menijo, da je britanski vstop v EMU predvsem v interesu drugih drzav.
Zagovorniki vstopa v EMU trdijo, da je prihodnost Velike Britanije v Evropi in v njenem
sooblikovanju, da so Britanci zgodovinsko pobudniki sprememb in vodilni narod v Evropi.
Javnomnenjske raziskave kazejo, da ve¢ kot polovica Britancev vstopu v EMU ni naklonjena,
ceprav podpora evru v zadnjem Casu narasca in znaSa od 35 do 40 odstotkov. Vsekakor bo glede
uvedbe evra v Veliki Britaniji odlocilno mnenje volilnega telesa, ki bo o zgodovinskem
vprasanju vstopa Velike Britanije v EMU odloc¢alo na referendumu.
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