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Pregled ekonomskega upravljanja

Porocilo o uporabi uredb (EU) §t. 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011,
1177/2011, 472/2013 in 473/2013 ter o primernosti Direktive Sveta 2011/85/EU*

1. Uvod

Euro je enotna valuta ve¢ kot 340 milijonov Evropejcev v 19 drzavah c¢lanicah in je eden
najpomembnejSih ter najvidnejSih dosezkov Evrope. Euro je ve¢ kot le monetarni projekt.
Zagotavlja podlago za vecjo povezanost nasih gospodarstev, ki naj bi prispevala k vecji
stabilnosti in blaginiji.

Struktura ekonomske in monetarne unije, ki je bila vzpostavljena z Maastrichtsko pogodbo
leta 1992, je edinstvena. Zdruzuje enotno denarno politiko, katere cilj je stabilnost cen z
decentraliziranimi fiskalnimi in ekonomskimi politikami, za katere so odgovorne drzave
Clanice. Maastrichtska pogodba je priznala potrebo po preudarnih fiskalnih politikah in
usklajevanju ekonomskih politik, da bi se omogocilo u¢inkovito izvajanje enotne denarne
politike ter zagotovil stabilen in uspeSen euro glede na morebitna tveganja prelivanja
negativnih u¢inkov med drzavami ¢lanicami in moznost pridobivanja nezasluzenih koristi, kar
bi lahko vodilo do ¢ezmernih javnofinan¢nih primanjkljajev in ravni dolga. To bi ogrozilo
stabilnost cen in bi lahko nazadnje prisililo centralno banko, da za financiranje proracunskih
primanjkljajev uporabi denarno politiko.

Glede na te pomisleke Pogodba zahteva, da drzave clanice svoje ekonomske politike
obravnavajo kot v skupnem interesu in jih usklajujejo v okviru Sveta. Prav tako je bila
dolo¢ena zahteva za drZave cClanice, da se izogibajo javnofinanénemu primanjkljaju, ki
presega 3% BDP, in da ohranjajo raven javnega dolga pod 60 % BDP. Poleg tega je
vzpostavila elemente za ohranjanje trzne discipline, zlasti klavzulo o nereSevanju iz finan¢nih
tezav, v skladu s katero drzave ne smejo druga drugi odplacevati dolga, ter prepovedala
denarno financiranje drZzavnega dolga s strani centralne banke. Na strukturo ekonomske in
monetarne unije so vplivale izkusnje z visokimi stopnjami inflacije iz 70. in 80. let prejSnjega

! Uredba (EU) st. 1173/2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. novembra 2011 o u¢inkovitem
izvr§evanju proraéunskega nadzora v euroobmod&ju, UL L 306, 23.11.2011, str. 1; Uredba (EU) &t. 1174/2011
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. novembra 2011 o izvrSilnih ukrepih za odpravljanje ¢ezmernih
makroekonomskih neravnoteZij v euroobmod¢ju, UL L 306, 23.11.2011, str. 8; Uredba (EU) §t. 1175/2011
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. novembra 2011 o spremembi Uredbe Sveta (ES) §t. 1466/97 o
okrepitvi nadzora nad prora¢unskim stanjem ter o nadzoru in usklajevanju gospodarskih politik, UL L 306,
23.11.2011, str. 12; Uredba (EU) $t. 1176/2011 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. novembra 2011 o
preprecevanju in odpravljanju makroekonomskih neravnotezij, UL L 306, 23.11.2011, str. 25; Uredba (EU)

§t. 1177/2011 z dne 8. novembra 2011 o spremembi Uredbe (ES) s§t. 1467/97 o pospesitvi in razjasnitvi izvajanja
postopka v zvezi s ¢ezmernim primanjkljajem, UL L 306, 23.11.2011, str. 33; Direktiva Sveta 2011/85/EU z dne
8. novembra 2011 o zahtevah v zvezi s proracunskimi okviri drzav ¢lanic, UL L 306, 23.11.2011, str. 41; Uredba
(EU) st. 472/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 21. maja 2013 o okrepitvi gospodarskega in
proracunskega nadzora v drzavah ¢lanicah euroobmocja, ki so jih prizadele ali jim grozijo resne tezave v zvezi z
njihovo finan¢no stabilnostjo, UL L 140, 27.5.2013, str. 1; Uredba (EU) st. 473/2013 Evropskega parlamenta in
Sveta z dne 21. maja 2013 o skupnih dolo¢bah za spremljanje in ocenjevanje osnutkov proracunskih nacrtov ter
zagotavljanje zmanjSanja cezmernega primanjkljaja drzav ¢lanic v euroobmocju, UL L 140, 27.5.2013, str. 11.



stoletja ter trdno prepric¢anje oblikovalcev politik, da bo ekonomska in finan¢na integracija
pomembna gonilna sila za konvergenco in stabilizacijo v monetarni uniji.

Od zacetka 90. let prejSnjega stoletja, ko so bili z Maastrichtsko pogodbo polozeni temelji za
obmocje enotne valute, je Unija razvila zelo obsezen in podroben okvir za ekonomski in
fiskalni nadzor. Ta je dolofen v Stevilnih sekundarnih zakonodajnih aktih, opisanih v
nadaljevanju, pa tudi v drugih dokumentih, ki zagotavljajo ve¢ podrobnosti in preglednosti 0
delovanju nadzora v praksi. Slednji vkljucujejo kodeks ravnanja za Pakt za stabilnost in rast
ter kodeks ravnanja za zakonodajni dvojcek. Nadaljnje podrobnosti o izvajanju nadzornega
okvira so dolocene v priro¢niku za Pakt za stabilnost in rast ter prirocniku o postopku v zvezi
z makroekonomskimi neravnotezji.

Okvir se je razvijal skozi Cas v valovih; spremembe so se uvajale v odziv na nove
gospodarske izzive in na podlagi spoznanj, pridobljenih pri izvajanju nadzornega okvira. Na
kratko:

e Leta 1997 je bil vzpostavljen Pakt za stabilnost in rast, da bi se okrepilo spremljanje in
usklajevanje nacionalnih fiskalnih in ekonomskih politik za stalno uveljavljanje
omejitev glede primanjkljaja in dolga, doloCenih z Maastrichtsko pogodbo, za vse
drzave ¢lanice?. Pakt je predvsem operacionaliziral merilo glede primanjkljaja iz
Maastrichtske pogodbe, in sicer prek korektivnega dela® Pakta za stabilnost in rast,
vzpostavil pa je tudi preventivni del’, da bi se prepredilo nastajanje &ezmernih
primanjkljajev.

e Na zacetku 21. stoletja se je izkazalo, da so nekatere drzave clanice v razmerah
recesije tezko dosegale cilje glede nominalnega primanjkljaja iz Pakta za stabilnost in
rast. Na podlagi teh prvih izkuSenj je bil Pakt za stabilnost in rast reformiran, da bi
bolj uposteval gospodarske razmere. Reforma iz leta 2005 je bila zato bolj
osredoto¢ena na strukturni fiskalni napor, njen cilj pa je bil upoStevati ucinke
gospodarskega cikla na javne finance. Pakt za stabilnost in rast je bil na splosno
spremenjen, da bi bolj uposteval gospodarski in proracunski polozaj, specifien za
posamezne drZave, ter tveganja za vzdrznost drzav €lanic, vkljuéno z vplivom staranja
prebivalstva.

e EU je v odziv na ranljivosti, ki jih je razkrila gospodarska in finan¢na kriza, ki je
prizadela EU in euroobmocje po letu 2007, sprejela vrsto ukrepov za okrepitev
svojega okvira za ekonomsko upravljanje in nadzor. Ti so pomembni za vse drzave
¢lanice, vendar imajo Stevilne specificne elemente za tiste, ki uporabljajo euro. V
sredi$¢u teh prizadevanj sta bila zakonodajna sveznja, poznana kot Sestercek (2011) in
dvojcek (2013) (za pregled elementov reform Sestercka in dvojcka glej okvir 1).
Namen teh sveZznjev je tesnejSe usklajevanje ekonomske politike in stabilno

Z Uredba Sveta (ES) §t. 1466/97 z dne 7. julija 1997 o okrepitvi nadzora nad proradunskim stanjem ter o nadzoru
in usklajevanju gospodarskih politik, Uredba Sveta (ES) $t. 1467/97 z dne 7. julija 1997 o pospesitvi in
razjasnitvi izvajanja postopka v zvezi s ¢ezmernim primanjkljajem ter Resolucija z dne 17. junija 1997 o Paktu
za stabilnost in rast.

¥ Korektivni del Pakta za stabilnost in rast zagotavlja, da drzave &lanice sprejmejo ustrezne odzive politike za
odpravo ¢ezmernih primanjkljajev ali ravni dolga z izvajanjem postopka v zvezi s ¢ezmernim primanjkljajem, v
okviru katerega drzave Clanice prejmejo zavezujoca operativna priporocila za fiskalno prilagoditev, potrebno za
odpravo ¢ezmernega primanjkljaja v dolo¢enem roku.

* Preventivni del Pakta za stabilnost in rast podpira drzave &lanice pri izpolnjevanju njihovih zavez glede
preudarnih fiskalnih politik. Zahteva, da drZave €lanice v srednjero¢nem obdobju doseZejo proracunski cilj,
specificen za vsako drzavo ¢lanico, ki uposteva gospodarski cikel in tako omogoc¢a samodejno stabilizacijo,
hkrati pa spodbuja vzdrznost javnih financ.



zblizevanje gospodarske razvitosti s krepitvijo proracunskega nadzora v okviru Pakta
za stabilnost in rast ter z zahtevo, da drzave Clanice vzpostavijo nacionalne fiskalne
okvire. Poleg tega sta obseg nadzora razsirila Se na makroekonomska neravnotezja. Za
obravnavo posebnega pomena, ki ga imajo ucinki prelivanja v euroobmodju, je
zakonodajni dvojcek uvedel pravila za spremljanje in ocenjevanje proracunskih
nacrtov drzav Clanic euroobmocja, posebne dodatne ukrepe za drzave Clanice
euroobmoc¢ja v okviru korektivnega dela Pakta za stabilnost in rast ter okvir za
obravnavo drzav ¢lanic euroobmocja, ki imajo tezave s finan¢no stabilnostjo ali jim te
grozijo. Ti ukrepi so bili uvedeni v ¢asu, ko je bilo zaupanje v trg in med drzavami
Clanicami Sibko, in so bili zato usmerjeni predvsem v zmanjSanje tveganj Vv
posameznih drzavah c¢lanicah in ohranjanje stabilnosti euroobmocja kot celote.
Sveznja sta bila del SirSega sklopa ukrepov za okrepitev ekonomske in financne
stabilnosti Unije in euroobmocja kot celote, ki so med drugim vkljucevali vzpostavitev
mehanizmov za zagotavljanje pogojne finanéne podpore drZzavam ¢lanicam
euroobmocja, ki imajo ali jim grozijo tezave s finan¢no stabilnostjo, ter oblikovanje
bancne unije s skupnimi mehanizmi nadzora in reSevanja.

Prenovljen makroekonomski in proracunski nadzor je bil vkljuen v evropski
semester, skupni casovni okvir za usklajevanje ekonomskih politik in politik
zaposlovanja na ravni EU, ki je bil vzpostavljen v istem kontekstu. Evropski semester
se je od uvedbe leta 2011 postopoma priblizeval bolj povezanemu ekonomskemu
nadzoru, vanj pa je vkljucil tudi spremljanje prizadevanj drzav ¢lanic v okviru
strategije Evropa 2020.



Okvir 1: Reforma okvira ekonomskega nadzora z zakonodajnim Sesterékom in
dvojékom

Reforma 7 zakonodajnim Sesterckom (2011)

Reforma z zakonodajnim Sesterkom je zajemala pet uredb in eno direktivo, ki so okrepile
fiskalni nadzor in razSirile obseg ekonomskega nadzora na makroekonomska neravnoteija5.
Sesteréek je zlasti povecal fiskalni nadzor, tako da je okrepil preventivni del Pakta za
stabilnost in rast, saj izvajanje preudarnih fiskalnih politik v obdobjih ugodnih gospodarskih
razmer krepi zmogljivost drzav c¢lanic, da vzdrzijo gospodarske pretrese, in ustvarja
manevrski prostor za uporabo fiskalne politike v obdobjih slabih gospodarskih razmer. V ta
namen se je uvedel pojem znatnega odklona od srednjero¢nega proracunskega cilja ali od
prilagoditvene poti za njegovo dosego in vzpostavil postopek, s katerim drzave clanice
odpravijo tak odklon. Za drzave Clanice euroobmocja bi lahko nezadosten odziv politike na
koncu privedel do finan¢nih sankcij. Za boljSe spremljanje, kako drzave ¢lanice izvajajo svoje
proracunske obveznosti, je bilo kot dopolnilo strukturnemu saldu uvedeno merilo rasti
odhodkov. Merilo rasti odhodkov zagotavlja bolj operativne smernice za drzave ¢lanice pri
izvajanju preudarnih fiskalnih politik z osredotocanjem nadzora na kazalnike, ki so
neposredno pod nadzorom vlade.

Reforma s Sesterckom je okrepila tudi Kkorektivni del Pakta za stabilnost in rast z
operacionalizacijo merila glede dolga® iz Pogodbe, s cimer se je poudarek z izogibanja
Cezmernemu primanjkljaju razsiril na zagotavljanje vzdrznega gibanja dolga.

Sesteréek je poleg tega okrepil mozne sankcije, ¢e drzave ¢lanice euroobmodja ne spostujejo
priporoc¢il in sklepov Sveta v okviru Pakta za stabilnost in rast.

Z direktivo o proracunskih okvirih so se za drzave clanice uvedle zahteve glede njihovih
nacionalnih fiskalnih okvirov. Direktiva ve¢ji poudarek namenja srednjerocnemu nacrtovanju
in preglednim proracunskim postopkom. Prav tako spodbuja uporabo nepristranskih
makroekonomskih in proracunskih napovedi za fiskalne nacrte in neodvisno spremljanje
skladnosti s fiskalnimi pravili na nacionalni ravni.

Reforma s Sesterckom je poleg okrepitve fiskalnega nadzora uvedla postopek v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji za odkrivanje Skodljivih makroekonomskih neravnotezij,
prepreCevanje njihovega nastajanja in zagotavljanje odprave obstojeCih neravnotezij.
Komisija ugotovi, ali obstajajo makroekonomska neravnotezja in kako resna so, vklju¢no s
prelivanjem negativnih u¢inkov na druge drzave ¢lanice euroobmocja ali tveganjem zanj, Svet
pa naslovi priporodila na zadevne drzave ¢lanice za njihovo odpravo. Ce se ugotovijo
Cezmerna makroekonomska neravnotezja, postopek v zvezi z makroekonomskimi
neravnotezji omogoca zacetek postopka v zvezi s ¢ezmernim neravnotezjem, ki se osredotoca
na nacrte popravljalnih ukrepov, ki jih predlagajo in izvajajo drZave Clanice, Komisija in Svet
pa spremljata.

Reforma 7 zakonodajnim dvojckom (2013)

Zaradi morebitnega prelivanja ucinkov znotraj ekonomske in monetarne unije so se z
uredbama reformnega dvojcka uvedli namenski postopki nadzora in spremljanja za drzave
¢lanice euroobmocja.

> Glej opombo 1.
® Merilo glede dolga se nanasa na dolo¢be Pogodbe, ki od drav ¢lanic zahtevajo, da je njihov deleZ javnega
dolga v BDP pod 60 %, razen ¢e se delez dovolj hitro priblizuje tej ravni.




Z zakonodajnim dvojckom se je zlasti vzpostavil okvir za obravnavanje drzav Clanic, ki so jih
prizadele ali jim grozijo tezave s financno stabilnostjo, ki prejemajo financno pomo¢ ali za
katere se program finan¢ne pomoci zakljucuje. Bistveno je tudi, da se je z dvojckom nadalje
okrepilo proracunsko usklajevanje med drzavami clanicami euroobmocja, in sicer z
vecstranskimi ocenami proracunskih nacrtov drzav €lanic, ki sledijo skupnemu casovnemu
okviru. Postopek vklju¢uje mnenja Komisije o teh nacrtih pred njihovim sprejetjem v
nacionalnih parlamentih ter razprave Evroskupine o proracunskem stanju in obetih v
posameznih drzavah €lanicah ter euroobmocju kot celoti. Z dvoj¢kom je bil okrepljen tudi
nadzor drzav ¢lanic euroobmocja s c¢ezmernim primanjkljajem.

Zacetek novega politinega cikla v Uniji je primeren in ustrezen trenutek za oceno
ucinkovitosti sedanjega okvira za ekonomski in fiskalni nadzor, zlasti reform z zakonodajnim
Sester¢kom in dvoj¢kom, o uporabi katerih je Komisija zavezana porocati. Glavna vpraSanja,
obravnavana v okviru tega pregleda, so, v kolikSnem obsegu so razli¢ni elementi nadzora, kot
so bili uvedeni ali spremenjeni z reformami Sestercka in dvojcka, ucinkoviti pri doseganju
svojih kljucnih ciljev, in sicer (i) zagotavljanja vzdrznih javnih financ in rasti ter izogibanja
makroekonomskim neravnotezjem, (ii) zagotavljanja celovitega nadzornega okvira, Ki
omogoca tesnejse usklajevanje ekonomskih politik, zlasti v euroobmodju, ter (iii) spodbujanja
zblizevanja gospodarske razvitosti drzav cClanic. Namen tega sporocila je zaceti javno
razpravo o teh vprasanjih.

V zvezi s pristopom k temu pregledu je treba opozoriti, da so se gospodarske razmere
bistveno spremenile. Deset let po veliki recesiji se drzave Clanice soocajo s kombinacijo
izzivov, ki so drugacni od tistih v Casu sprejetja reform Sestercka in dvojc¢ka. Medtem ko
okrevanje od takrat traja dolgo v primerjavi s preteklimi, se potencial rasti v Stevilnih drzavah
Glanicah ni vrnil na ravni pred krizo, obrestne mere pa vseskozi ostajajo nizke’. Upad
potencialne rasti in znizanje obrestnih mer, v razmerah staranja prebivalstva, spremlja
vztrajno nizka inflacija. Po zacetnem odlo¢nem izvajanju strukturnih reform za okrepitev
potencialne rasti in podporo ekonomskemu prilagajanju v obdobju po krizi se je zagon za
reforme umiril, napredek pa je postal neenakomeren med drzavami ¢lanicami in podrocji
politik.

Na to je treba gledati ob upoStevanju SirSega cilja iz letne strategije za trajnostno rast®, in sicer
oblikovati nov model rasti, ki bo uposteval omejitve naSih naravnih virov in zagotovil
ustvarjanje delovnih mest ter dolgotrajno blaginjo za prihodnost. Konkretno se je ta cilj
manifestiral v evropskem zelenem dogovoru® in sporo&ilu o mo&ni socialni Evropi za
pravicen prehodlo, v katerih je zaCrtana strategija za trajnostno rast, katere cilj je, da EU
postane prva podnebno nevtralna celina na svetu, ki je gospodarna z viri in pripravljena na
digitalno dobo ter hkrati zagotavlja socialno pravi¢nost. Za doseganje teh ciljev bodo potrebne
znatne dodatne zasebne in javne nalozbe, ki se bodo razprostirale ¢ez daljse obdobje. Te
ambicije so v skladu z zavezo Evrope, da bo postavila cilje trajnostnega razvoja v sredisce
oblikovanja politik in delovanja EU.

Posledice teh prevladujo€ih gospodarskih razmer za okvir ekonomskega upravljanja je treba
skrbno preuciti. Najprej je treba skrbno oceniti, ali tak razvoj dogodkov vpliva na tveganja

" Poleg tega se je stanje na podro&ju zaposlovanja in socialnih zadev skupno izboljsalo, vendar se v ve¢ drzavah
¢lanicah Se ni vrnilo na ravni pred krizo.

® Glej Letno strategijo za trajnostno rast 2020; COM(2019) 650 final.

° C(2019) 640 final.

19°C(2020) 14 final.




glede vzdrznosti dolga. Kot kazejo nekatere nedavne izkusnje, se lahko razmere na trgu hitro
spremenijo in povzrocijo nenadne spremembe obrestnih mer. Tudi Ce temelji ostanejo
nespremenjeni, bi to lahko povecalo fiskalno breme zlasti v drzavah z visokim dolgom in
ogrozilo vzdrznost njihovega dolga. Tveganje je morda vecje v monetarni uniji, kjer drzave z
zelo razli¢nimi ravnmi dolga uporabljajo isto valuto, centralna banka pa ne more delovati kot
posojilodajalec vladi v skrajni sili. To potrjuje potrebo po nadaljnjem osredotoCanju na
zagotavljanje vzdrznosti dolga. Ker pa je denarna politika vse bolj omejena z efektivno
spodnjo mejo obrestnih mer, bi bilo treba oceniti tudi ustrezno vlogo fiskalne in ekonomske
politike pri makroekonomski stabilizaciji. Poleg tega nacionalne fiskalne politike vplivajo tudi
na delovanje financ¢nih trgov in imajo posledice za denarne politike, ter obratno, zlasti zaradi
vloge drzavnih obveznic kot referen¢nih varnih vrednostnih papirjev in morebitnega vpliva v
primeru relativnega pomanjkanja varnih sredstev. In kon¢no, posledice podnebnih tveganj za
stabilnost finan¢nih trgov in javne finance postajajo vse pomembnejSe v postopkih nadzora
EU.

V pregledu so upostevani ti novi izzivi. Temelji na oceni fiskalnih pravil EU Evropskega
fiskalnega odbora®* ter na obstojetih porogilih Evropskega parlamenta®?, drzav &lanic,
Evropskega radunskega sodis¢a’® in drugih deleznikov ter akademikov.

2. Ocena uporabe zakonodajnega Sestercka in dvojcka
2.1 Pakt za stabilnost in rast ter nacionalni fiskalni okviri

V tem pododdelku je okvir za fiskalni nadzor ocenjen glede na kljucne cilje, tj. pomagati
zagotoviti vzdrzne javne finance, zagotoviti manevrski prostor za gospodarsko stabilizacijo,
prepoznati pomen kakovosti javnih financ in spodbujati odgovornost za izvajanje fiskalnih
pravil EU. Direktiva 2011/85 je ocenjena glede na njen vpliv na nacionalne fiskalne okvire.

Vzdrinost javnih financ

Pakt za stabilnost in rast je bil v svoji prvotni obliki (1997) s pragom za primanjkljaj v visini
3% BDP kot osrednjim elementom osredotoen na preprecevanje prelivanja ucinkov
pretirano visokih primanjkljajev, ki bi lahko ogrozili stabilnost cen v ekonomski in monetarni
uniji ter vplivali na u¢inkovitost denarne politike.

Z gospodarsko in finan¢no krizo se je fiskalni nadzor osredotocil bolj na tveganja, ki izhajajo
iz nevzdrZznih ravni javnega dolga, in na morebitne dolzniSke krize, ki bi lahko ogrozile
finan¢no stabilnost euroobmocja kot celote. Zaradi ve¢jih trznih pritiskov in hitro rastocih
stopenj dolga je bilo treba odlocno okrepiti zascitne ukrepe za vzdrznost dolga. To so bile
razmere, v katerih sta bila oblikovana zakonodajni Sestercek in dvojcek.

! Evropski fiskalni odbor, Ocena fiskalnih pravil EU s poudarkom na zakonodajnem 3estercku in dvojeku,
avgust 2019.

12 Resolucija Evropskega parlamenta z dne 24. junija 2015 o pregledu okvira za gospodarsko upravljanje: ocena
stanja in izzivi, UL C 407, 4.11.20186, str. 86.

3 Evropsko radunsko sodisée, Ali je dosezen glavni cilj preventivnega dela Pakta za stabilnost in rast?, posebno
porocilo st. 18/2018; Za zagotovitev uspesSnega izvajanja postopka v zvezi s cezmernim primanjkljajem so
potrebna dodatna izbolj$anja, posebno porocilo §t. 10/2016; Zahteve EU za nacionalne proraunske okvire je
treba dodatno okrepiti, njihovo uporabo pa bolje spremljati, posebno porocilo §t. 22/2019; Revizija postopka v
zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, posebno poroéilo §t. 3/2018.



Reformirani Pakt za stabilnost in rast je drzave c¢lanice spodbudil k ponovni stabilizaciji
proracunskih polozajev z zmanjSanjem primanjkljajev ter priCetkom znizevanja delezev
dolga. Postopek v zvezi s Cezmernim primanjkljajem se je izkazal za uc€inkovito orodje za
odpravljanje visokih primanjkljajev. Vse drzave ¢lanice, za katere se je v ¢asu gospodarske in
finan¢ne krize zacel postopek v zvezi s ¢ezmernim primanjkljajem, so ucinkovito odpravile
visoke primanjkljaje. Ceprav so leta 2010 po gospodarski in finanéni krizi vse razen treh
drzav Clanic belezile ¢ezmerne primanjkljaje (nominalni primanjkljaj na skupni ravni EU je v
letih 20092010 presegel 6 % BDP zaradi globine recesije in potreb po dokapitalizaciji bank
v nekaterih drzavah c¢lanicah), so leta 2018 vse drzave ¢lanice izpolnjevale merilo glede
primanjkljaja v visini 3 % BDP*. 16 drzav ¢lanic je tudi doseglo ali bo kmalu doseglo svoje
srednjerocne proracunske cilje in si tako zagotovilo ustrezne fiskalne blazilnike in fiskalni
manevrski prostor za nalozbe.

Vendar pa sta v zadnjih letih zmanjSanje ¢ezmernih primanjkljajev in posledi¢no prilagajanje
srednjerocnim proracunskim ciljem bolj posledica ugodnih makroekonomskih pogojev,
nepri¢akovano visokih prihodkov in nizjih obrestnih mer kot trajne fiskalne prilagoditve.
Postopek zaradi znatnega odklona, katerega namen je prepreciti cezmerne primanjkljaje, tako
da se drzavam ¢lanicam omogoci, da popravijo odklone od svojih srednjero¢nih prorac¢unskih
ciljev ali prilagoditvenih poti za njihovo dosego, se je v primeru drzav ¢lanic, ki niso ¢lanice
euroobmodja, izkazal za manj uginkovitega®™.

Po poviSanju na skoraj 90 % med letoma 2009 in 2014 so se deleZi javnega dolga v BDP v
EU in euroobmocju leta 2015 zaceli zmanjSevati zaradi nizjih primarnih primanjkljajev/visjih
presezkov, visje gospodarske rasti in zgodovinsko nizkih obrestnih mer na javni dolg. Na
splosno Komisija napoveduje, da bo delez javnega dolga v BDP $e naprej upadal, tako kot v
zadnjih letih, in padel na priblizno 79 % v letu 2020, kar je veliko nizje kot v ZDA ali na
Japonskem (priblizno 114 % oziroma 237 %). Vendar se od gospodarske in finan¢ne krize
dinamika dolga med drzavami ¢lanicami precej razlikuje. To je posledica precej$njih razlik v
hitrosti konsolidacije javnih financ, gospodarski rasti ter pri javnofinan¢nih stroskih,
povezanih s podpornimi ukrepi za ban¢ni sektor v nekaterih drZzavah. Ravni javnega dolga so
(ponovno) pod 60 % BDP v priblizno polovici drzav ¢lanic, vendar ostajajo okrog ali (precej)
nad 100 % BDP v nekaterih drugih drzavah ¢lanicah, ki predstavljajo velik delez BDP
euroobmocja.

Delez dolga nekaterih drzav ¢lanic se je dejansko Se naprej poveceval ali pa se je v najboljSem
primeru zgolj stabiliziral. To je povecalo razlike med ravnmi dolga v EU. Nekatere mocno
zadolZzene drZave Cclanice kljub ugodnim gospodarskim razmeram Se vedno beleZijo
primanjkljaje, ki ne zagotavljajo zadostnega varnostnega razmika glede na referencno
vrednost 3 % BDP. Prav tako so Se vedno dale¢ od svojih srednjero¢nih proracunskih ciljev.

Ti podatki poudarjajo pomen ucinkovitega preventivnega dela in pravocasnega ter
ucinkovitega izvajanja priporocil glede fiskalne politike v vseh drzavah ¢lanicah. Kazejo tudi,
da izvrSevanje fiskalnih pravil ni prineslo pomembnih sprememb v primerih, v katerih je bilo
izvrSevanje fiskalne discipline najbolj potrebno. Uveljavljanje merila glede zmanjSanja dolga

4 Edina izjema je Ciper, kjer je leta 2018 sektor drzava zatasno belezil primanjkljaj v visini 4,4 % BDP zaradi
enkratnih podpornih ukrepov, povezanih s prodajo banke Cyprus Cooperative Bank. Leta 2019 naj bi
proracunski saldo zopet belezil soliden presezek v visini skoraj 4 % BDP.

> postopek zaradi znatnega odklona je bil doslej zacet za dve drzavi &lanici zunaj euroobmodja: za Romunijo
leta 2017 in za Madzarsko leta 2018. Nobena od teh dveh drzav ¢lanic ni sprejela u¢inkovitih ukrepov za
odpravo znatnega odklona, zato sta od takrat vedno znova v postopku, kar postavlja pod vprasaj u¢inkovitost
postopka zaradi znatnega odklona za drzave, ki niso ¢lanice euroobmocja, saj pravila ne omogocajo sankcij,
kadar te ne izpolnjujejo obveznosti.



v obdobjih Sibke realne rasti in zelo nizke inflacije se je izkazalo za politi¢no in gospodarsko
tezavno. V nekaterih zelo zadolZenih drzavah je merilo glede zmanjSanja dolga zahtevalo Se
zlasti velike fiskalne napore, ki bi lahko dejansko poslabsali dinamiko dolga. Zato je Komisija
pri oceni skladnosti z merilom glede dolga in poznejSih mnenjih, ki jih je izdal Ekonomsko-
finan¢ni odbor, ustrezno upostevala vse pomembne dejavnike v skladu z dolo¢bami
zakonodajnega Sestercka, vklju¢no z nizko inflacijo in Sibko rastjo, zlasti pa skladnost z
zahtevami preventivnega dela.

Gospodarska stabilizacija na ravni posameznih drZav lanic in euroobmocja

Zakonodaja iz reformnega Sester¢ka in dvoj¢ka priznava pomen makroekonomske
stabilizacije, zlasti pomen izogibanja prociklicnim politikam. Njen cilj je zagotoviti, da drzave
Clanice v casu dobrih gospodarskih razmer prilagodijo svoje fiskalne politike, tako da
vzpostavijo fiskalne blazilnike, da imajo na voljo dovolj fiskalnega manevrskega prostora, kar
omogoca samodejno delovanje stabilizatorjev in zagotavlja fiskalno podporo v ¢asu upada
gospodarske rasti. Poleg tega je okrepljeno fiskalno usklajevanje dalo vecji poudarek skupni
fiskalni naravnanosti v euroobmocju kot celoti. Naknadna razlaga in izvajanje te zakonodaje s
strani  Komisije in Sveta'® sta postopoma okrepila elemente kratkoroéne stabilizacije
gospodarske aktivnosti.

Zasnova preventivnega dela Pakta za stabilnost in rast zlasti omogoc¢a drzavam c¢lanicam, da
se odzovejo na potrebe v zvezi z vzdrznostjo ter stabilizacijo. Doseganje srednjerocnega
proracunskega cilja drzavam clanicam omogoca manevrski prostor za uporabo fiskalne
politike za makroekonomsko stabilizacijo v slabih gospodarskih razmerah, tako da dovolijo
prosto delovanje avtomatskih stabilizatorjev ali da povecajo nalozbe. Poleg tega sta
srednjerocni cilj in napor drzave Clanice, da doseZe svoj srednjerocni proracunski cilj,
doloc¢ena v strukturnem smislu, tj. s popravkom zaradi vpliva gospodarskega cikla. Zahtevani
strukturni napor odraza polozaj drzave clanice v gospodarskem ciklu (tj. v Casu dobrih
gospodarskih razmer je vecji, v €asu slabih pa manjsi) in raven dolga.

Kljub temu so fiskalne politike drzav ¢lanic ostale vecinoma procikli¢ne. Fiskalna politika je
bila procikli¢na Ze na sredini prvega desetletja tega stoletja, ko so bile gospodarske razmere Se
zlasti dobre, in je med krizo ostala v veliki meri procikli¢na, saj je konsolidacija potekala v
razmerah povecanih trznih pritiskov v obdobju zelo nizke rasti ali celo kréenja gospodarske
aktivnosti. Ceprav je reformirani fiskalni okvir omogogil delovanje avtomatskih
stabilizatorjev, so njihov ucinek izravnali diskrecijski konsolidacijski ukrepi, potrebni za
odpravo nevzdrznih polozajev v razmerah povecanih trznih pritiskov. To je prispevalo k
slabim rezultatom na podroc¢ju gospodarstva in zaposlovanja v tem obdobju, kljub temu da je
bil namen zagotoviti vzdrZznost javnih financ in ponovno vzpostaviti zaupanje v trg.
Konsolidacija javnih financ se je ustavila leta 2014, ko je bila proizvodna vrzel v
euroobmocju Se vedno negativna. Vendar je bila skupna fiskalna naravnanost v euroobmocju
Se naprej na sploSno nevtralna, ¢eprav je postala proizvodna vrzel v euroobmocju z letom
2017 pozitivna. Poleg tega porazdelitev fiskalne naravnanosti med drzavami ¢lanicami ni bila
ustrezna glede na posebne potrebe glede vzdrznosti in stabilizacije. Zato kljub okrepljenemu
preventivnemu delu Stevilne drzave Clanice niso izkoristile ugodnej$ih gospodarskih razmer
za vzpostavitev proticikli¢nih blazilnikov.

18V sporogilu Komisije z dne 13. januarja 2015 z naslovom , Kako ¢im bolje izkoristiti proznost v okviru
obstojecih pravil Pakta za stabilnost in rast™ je bil predstavljen nov, ¢eprav omejen manevrski prostor za
diskrecijsko fiskalno stabilizacijo. Na podlagi tega sporo¢ila je Ekonomsko-finan¢ni odbor novembra 2015
sprejel skupno dogovorjeno stalisCe, ki ga je 12. februarja 2016 potrdil Svet (ECOFIN).



Poleg tega je Pakt za stabilnost in rast osredoto¢en na znizanje visokih javnih primanjkljajev
in ravni dolga. Ceprav Pakt za stabilnost in rast dolo¢a postopke za odpravo visokih javnih
primanjkljajev v smislu nominalnih pragov, ne more zahtevati izvajanja fiskalnih politik v
podporo gospodarski aktivnosti.

Z reformo z zakonodajnim dvojckom je bil vzpostavljen skupni proracunski ¢asovni okvir za
euroobmocje, ki doloca pregled proracunskega stanja in obetov v euroobmocju na podlagi
proracunskih nacrtov drzav Clanic in njihovih medsebojnih uc¢inkov v euroobmocju, in sicer
pred sprejetiem proracunov v nacionalnih parlamentih. Pravni okvir sicer predvideva
moznost, da Komisija in Svet predstavita ukrepe za okrepitev usklajevanja proraunske in
makroekonomske politike na ravni euroobmocja, vendar institucijam Unije ne dovoljuje
uveljavljanja ustrezne fiskalne naravnanosti za euroobmodje kot celoto. Ceprav evropski
semester spodbuja drzave Clanice, naj v svojih programih stabilnosti in nacionalnih reformnih
programih upostevajo priporo¢ilo o ekonomski politiki euroobmogja'’, pa razseznost
euroobmocja Se vedno nima osrednjega pomena v politikah drzav ¢lanic.

V takih okolis¢inah in ob odsotnosti centralnega fiskalnega instrumenta s stabilizacijskimi
elementi je sposobnost usmerjanja fiskalne naravnanosti za euroobmocje kot celoto Se vedno
omejena. To zmanjSuje moznosti za fiskalno politiko, da bi v primeru velikih pretresov, ki
niso povezani s politiko, prispevala k makroekonomski stabilizaciji na ravni euroobmodja kot
celote. Zato se euroobmocje za makroekonomsko stabilizacijo poleg uporabe nacionalnih
fiskalnih in ekonomskih politik Se naprej zanaSa predvsem na denarno politiko, kar dobi
poseben pomen v ¢asu, ko je denarna politika blizu efektivni spodnji meji. Z vzpostavitvijo
instrumenta za fiskalno stabilizacijo v euroobmocju, ki bi dopolnjeval nacionalne fiskalne
politike, bi denarna politika postala u¢inkovitejsa in imela manj stranskih u€inkov.

Kakovost javnih financ, vkljucno z razvojem javnih naloZb

Kakovost javnih financ je zapleteno in vecplastno vprasanje. Zadeva strukturo javnofinan¢nih
prihodkov in odhodkov ter ali ti ustrezno podpirajo trajnostno rast in socialno vkljucevanje.
Poleg tega se nanaSa na ucinkovitost pobiranja davkov in mehanizme za nadzor ter
prednostno razvrScanje javnofinan¢nih odhodkov. V tem okviru lahko pregledi porabe
prispevajo k u¢inkovitejsemu dodeljevanju odhodkov. Se posebej pomembno vprasanje se
nanaSa na opazanja, da je v obdobjih fiskalne konsolidacije pogosto bolj smiselno zmanjsati
javne naloZbe ali povisati davke kot pa racionalizirati druge postavke odhodkov. Pomembno
je, da je v okviru za fiskalni nadzor, ki temelji na pravilih, tem Vpraéanjem18 namenjene
dovolj pozornosti, vkljucno z vlogo javnih nalozb kot nujnega pogoja za podporo trajnostni
gospodarski rasti in dolgoro¢ni vzdrznosti.

Fiskalni okvir EU jasno priznava klju¢no vlogo javnih naloZb za zagotavljanje javnih dobrin
in podpiranje vzdrznih javnih financ. Clen 126(3) Pogodbe o delovanju Evropske unije
zahteva, da Komisija pri odlocanju o tem, ali drzava Clanica belezi ¢ezmerni primanjkljaj,
uposteva izdatke za javne naloZzbe. Poleg tega Pakt za stabilnost in rast v svojem naslovu in
vsebini priznava, da je treba upostevati sploSno kakovost javnih financ v smislu, ali davéni
sistem in javnofinan¢ni odhodki spodbujajo rast. In konéno, opredelitev srednjero¢nega
proracunskega cilja se nanaSa na proracunski manevrski prostor in zlasti na potrebo po javnih

" Komisija jeseni vsako leto in po oceni, ki jo junija izda Evropski fiskalni odbor, sprejme priporogilo za
euroobmocje s smernicami o ustrezni fiskalni naravnanosti za obmocje enotne valute kot celoto.

18V zvezi s tem ¢&len 6(3)(d) Uredbe §t. 473/2013 doloca, da osnutek proradunskega naérta vsebuje ,,ustrezne
informacije o odhodkih drzave, locene po podrocjih, vkljucno z izobrazevanjem, zdravstvom in zaposlovanjem,
po moznosti pa tudi navedbe glede pricakovanega distribucijskega vpliva glavnih ukrep[ov] v zvezi [z] odhodki
in prihodki*.



nalozbah®™. To je privedlo do dolotb v fiskalnem okviru, s katerimi so se skugale za3¢ititi
ravni javnih nalozb v obdobjih upada gospodarske rasti in spodbujati izvajanje strukturnih
reform, ki prispevajo k vzdrznim javnim financam, vklju¢no s pove¢anjem potencialne rasti.

Vendar sedanji fiskalni okvir na sploSno ni preprefil zmanjSanja ravni javnih nalozb v
obdobjih fiskalne konsolidacije, prav tako pa ni naredil javnih financ prijaznejsih rasti®®. To
odraza predvsem zavestne izbire politik v drzavah ¢lanicah. Dejansko ni nobenih jasnih
dokazov, da so fiskalna pravila ovirala nalozbe. Ceprav je bil namen operacionalizacije
nalozbene klavzule v letih 2015 in 2016% okrepiti osredotoCenost Pakta za stabilnost in rast
na rast z za$¢ito nalozb v obdobjih upada gospodarske rasti, se zdi, da ta ni bistveno pozitivno
vplivala na javne nalozbe. Zlasti je njena osredotocenost na zascito nalozb v zelo specifi¢nih
razmerah globoke recesije privedla do na splo§no omejene uporabe te klavzule®. Klavzula o
strukturnih reformah je bila doslej uporabljena petkrat® in je prav tako dosegla razmeroma
skromne rezultate pri spodbujanju reform, ki izboljSujejo kakovost javnih financ in/ali
povecujejo potencialno rast.

Te ugotovitve je treba skrbno preuciti, tudi zaradi dejstva, da so potrebne precej$nje dodatne
nalozbe za posodobitev infrastrukture, preobrazbo evropskega gospodarstva v podnebno
nevtralno do leta 2050 in pospesitev prehoda na digitalno tehnologijo. Komisija bo v tem
okviru skupaj z drzavami ¢lanicami Se naprej preuc¢evala moznosti za vecjo uporabo orodij za
pripravo ,,zelenih* proracunov.

Odgovornost za in upravljanje fiskalnih pravil EU

Za zasnovo sedanjega okvira fiskalnega upravljanja EU so znacilna Stevilna pravila, povezana
z razli¢nimi kazalniki za merjenje skladnosti, in razli¢cne klavzule, ki omogocajo odstopanja
od zahtev, od katerih ima vsaka svoja merila za upravicenost.

Ta raznolika vzporedna pravila ne vodijo vedno do enakih ugotovitev glede skladnosti, zaradi
Cesar je potrebna uporaba ekonomske presoje. Poleg tega se okvir mocno opira na
spremenljivke, ki jih ni mogoce neposredno izmeriti in se pogosto spreminjajo, kot so
proizvodna vrzel in strukturni saldo, kar ovira zagotavljanje stabilnih smernic o politiki. Ve¢ja
sofisticiranost Pakta za stabilnost in rast naj bi povecala prilagodljivost okvira na
spreminjajoCe se gospodarske razmere, vendar je tudi povecala njegovo kompleksnost in
zmanjSala preglednost, zlasti preventivnega dela Pakta. To je oviralo odgovornost,
komunikacijo in politi¢no podporo. Komisija je te pomanjkljivosti do neke mere obravnavala
z vecjo osredotocenostjo na merilo rasti odhodkov, ki zagotavlja stabilnejSe, operativne
smernice o politiki ter se osredotoa na proraunske postavke, ki so neposredno pod
nadzorom vlade.

Povezano vpraSanje je osredotoCenost na srednjerocno proracunsko nacrtovanje, ki se je,
medtem ko se je poudarek na letnih fiskalnih prilagoditvah in ocenah skladnosti okrepil,

9 Poleg tega morajo drzave &lanice euroobmodja, za katere se sprozi postopek v zvezi s Gezmernim
primanjkljajem, predloziti program ekonomskega partnerstva, v katerem opisejo ukrepe politike in strukturne
reforme, potrebne za zagotovitev u¢inkovite in trajne odprave ¢ezmernega primanjkljaja. Prednostne naloge
politik iz programa morajo biti tudi skladne s strategijo Unije za rast in delovna mesta.

%0 Javne nalozbe v EU so se zmanjale z najvisje vrednosti 3,7 % BDP v letu 2009 na 2,7 % v letu 2017, dele
javnih naloZb za varstvo okolja pa je ostal na splo§no stabilen pri 5-6 % celotnega zneska, glej Eurostat, odhodki
sektorja drzava po podrocjih (COFOG).

1 Glej opombo 15.

%2 Do zdaj se je nalozbena klavzula uporabila samo za Italijo in Finsko, in sicer leta 2016.

% Klavzula o strukturnih reformah je bila uporabljena za Italijo leta 2016, Latvijo, Litvo in Finsko leta 2017 ter
Belgijo leta 2019.
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zmanjSala, pri ¢emer Stevilne drzave clanice odlagajo doseganje svojih srednjerocnih
proracunskih cilj ev?*. Velika osredotocenost na izpolnjevanje letnih zahtev je morda prav tako
prispevala k nezadostnemu razlikovanju med drzavami ¢lanicami, ki imajo izrazito razli¢ne
fiskalne poloZzaje in tveganja glede vzdrznosti.

Letni pregled osnutkov proracunskih nacrtov drzav ¢lanic euroobmocja je Komisiji omogo¢il,
da se bolj zgodaj vkljuéi v proracunske postopke drzav ¢lanic — vendar je tudi izpostavil
izzive pri doseganju, da drzave ¢lanice spremenijo svoje nacrte — na koncu leta in sprozil
pristno razpravo v Evroskupini o fiskalni naravnanosti euroobmocja.

Nacionalni fiskalni okviri

Zahteve, povezane z nacionalnimi fiskalnimi okviri®, iz Direktive 2011/85 in Uredbe
§t. 473/2013 so spodbudile splosen razvoj ter okrepitev pravil, postopkov in institucij, ki so
podlaga za izvajanje proracunske politike v drzavah c¢lanicah. To je privedlo do znatno
izbolj$anih nacionalnih fiskalnih okvirov, ki so povecali nacionalno odgovornost za fiskalno
disciplino in spodbujali skladnost s fiskalnimi pravili EU. Napredek je najbolj opazen v
drzavah clanicah, ki pred krizo niso imele nacionalnih okvirov oziroma so imele le osnovne
okvire. Zahteve EU so bile v tem primeru podlaga za oblikovanje sodobnega fiskalnega
okvira. Vsi elementi fiskalnih okvirov so se hitro razvijali, vendar je bil najvecji napredek
povezan z nacionalnimi fiskalnimi pravili in ustanovitvijo neodvisnih fiskalnih institucij.
Stevilo in kakovost numeriénih fiskalnih pravil sta se znatno poveéala. Ta so zdaj osrednji del
fiskalnih okvirov v vseh drzavah ¢lanicah ter podpirajo fiskalno disciplino in skladnost s
pravili EU.

V skoraj vseh drzavah clanicah so bile ustanovljene ali okrepljene neodvisne fiskalne
institucije, ki imajo vse pomembnej$o vlogo v fiskalnih razpravah na nacionalni ravni in ravni
EU. Neodvisno spremljanje fiskalne politike je skupaj z izboljSanimi fiskalnimi statistiénimi
podatki in dolo¢bami, povezanimi s pripravo in objavo napovedi, mocno izboljsalo
preglednost fiskalne politike. Nacionalni delezniki naceloma na mocne nacionalne okvire
gledajo kot na uc¢inkovito in uspesno orodje za spodbujanje skladnosti s fiskalnimi pravili EU.

Hkrati se zasnova in ucinkovitost nacionalnih okvirov mocno razlikujeta med drZzavami
¢lanicami. To je zato, ker (1) pravo Unije dolo¢a le minimalne zahteve za nacionalne okvire in
(i) obstajajo razlike glede dejanskega izvajanja in skladnosti z nacionalnimi dolo¢bami. Poleg
tega je s fiskalnim dogovorom® in njegovim pravilom o strukturno uravnoteZenem proradunu
sklop dolo¢b za nacionalne okvire postal precej zapleten, kar povzroca neskladnosti med
predpisi EU in nekaterimi nacionalnimi predpisi. To je nekatere drzave Clanice spodbudilo k
arbitrazi med nacionalnimi predpisi in predpisi EU.

Okvir 2: Ekonomsko upravljanje v okviru evropskega semestra za usklajevanje
ekonomskih politik

? Vloga programov stabilnosti in konvergen&nih programov v okviru nadzora se je zmanjiala, kar je tudi
prispevalo k ponavljajo¢emu se odlaganju uresni¢evanja srednjero¢nih proracunskih ciljev drzav ¢lanic.

%5 Sklop pravil in institucij, ki urejajo fiskalno politiko na nacionalni ravni.

% Fiskalni dogovor je del Pogodbe o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji
(PSUU), ki je zacela veljati 1. januarja 2013. Glavna dolo¢ba te medvladne pogodbe je zahteva po uvedbi pravila
o uravnotezenem proracunu v domace pravne rede (fiskalni dogovor). Cilj je bil dopolniti fiskalni okvir, ki
temelji na pravilih EU, z dolo¢bami na nacionalni ravni, da bi u¢inkoviteje zagotovili preudarne proracunske
politike v drzavah pogodbenicah. Fiskalni dogovor zavezuje vse drzave Clanice euroobmocja, na prostovoljni
osnovi pa tudi tri drzave ¢lanice zunaj euroobmocja (Bolgarija, Danska in Romunija).
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Evropski semester je od oblikovanja leta 2011 z zakonodajnim Sesterckom postal dobro
uveljavljen okvir za usklajevanje ekonomskih politik. Njegov cilj je zagotoviti celovit pristop
z zdruzevanjem razlicnih postopkov nadzora ekonomske politike, tj. na podroc¢jih fiskalne,
strukturne in financne politike, za katerega se uporabljata skupen casovni okvir in okvir
letnega cikla nadzora®’. V ta namen so klju¢ni koraki pri izvajanju Pakta za stabilnost in rast
ter postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji organizirani v okviru evropskega
semestra, tako glede Casa kot glede zahtev za porocanje in nadzor, kadar je relevantno. Ta
uskladitev prispeva k zagotavljanju, da imajo drzave ¢lanice na podro¢ju ekonomske politike
koristi od celostnega pristopa.

V zadnjih letih se je podrocje uporabe evropskega semestra razsirilo, da bi se bolj upostevala
razseznost euroobmocja, pa tudi socialni vidiki in vidiki zaposlovanja, zlasti z vkljucitvijo
evropskega stebra socialnih pravic. Okrepljen je bil tudi dialog z Evropskim parlamentom,
nacionalnimi organi in socialnimi partnerji. V skladu z evropskim zelenim dogovorom naj bi
okoljska razseznost ekonomskih politik in politik zaposlovanja drzav ¢lanic dobila vecji
pomen v evropskem semestru, Ki bo ob tem postal tudi okvir za ocenjevanje ter usklajevanje
ekonomskih politik, potrebnih za doseganje ciljev trajnostnega razvoja, pri tem pa bo Se
naprej osredotocen na kljucne izzive za ekonomske politike in politike zaposlovanja.

2.2 Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnoteZzji
RazSiritev makroekonomskega nadzora

Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji je razsiril obseg okvira nadzora s samo
fiskalnih politik na druge potencialne vire makroekonomskih neravnotezij, ki so bili prej
zanemarjeni. To je med drugim pomenilo vecji poudarek na makrostrukturnih in
makrofinanénih vpraSanjih, pomembnih za makroekonomsko stabilnost, kot so zunanja
neravnotezja, produktivnost in konkuren¢nost, stanovanjski trg in zadolZenost zasebnega
sektorja. Ta dopolnjujejo gibanja na podroc¢ju javnih financ, zlasti javnega dolga, ki se prav
tako analizirajo v okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, ker so
pomembna za splo$no makroekonomsko stabilnost. V zvezi s tem je postopek v zvezi z
makroekonomskimi neravnoteZji dopolnil druge instrumente nadzora in zagotovil podlago za
prednostno obravnavo politik, ki jih Pakt za stabilnost in rast ne obravnava, vendar so
pomembne za urejen razvoj javnih financ. Analiti¢na podlaga za odkrivanje neravnoteZzij se je
izboljSala, vzpostavljeni pa so bili tudi postopki za spremljanje gospodarskih gibanj in
ukrepov politike. Ceprav obseg nadzora v okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi
neravnotezji Se naprej temelji na vidikih, pomembnih za makroekonomsko stabilnost, se je
tudi postopoma razsiril, tako da uposteva tudi SirSe posledice, povezane s prilagajanjem, kot
so tiste, ki vplivajo na razvoj na podroc¢ju zaposlovanja in socialnih zadev.

Vendar pa povezave z drugimi postopki nadzora niso bile vedno v celoti izkoris¢ene. To se
nanasa na vzajemno ucinkovanje med postopkom v zvezi z makroekonomskimi neravnotez;ji
in nadzorom v okviru Pakta za stabilnost in rast, ki bi omogoc¢ilo hkratno obravnavanje
makroekonomskih neravnotezij, morebitnih izzivov v zvezi z rastjo ter tveganj za vzdrznost
javnega dolga. In konc¢no, nadzor v okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi

217 Uredbo (EU) §t. 1175/2011 se je v Uredbo §t. 1466/97 vstavila pravna podlaga za evropski semester s cilji
zagotoviti tesnejSe usklajevanje ekonomskih politik in stabilno zblizevanje gospodarske razvitosti drzav ¢lanic
ter zagotoviti celovito in usklajeno svetovanje v zvezi z ekonomski politikami in politikami zaposlovanja drzav
¢lanic.
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neravnotezji do zdaj morda ni dovolj uposteval vzajemnih u¢inkov z novimi nastajajo¢imi
gospodarskimi izzivi, zlasti v zvezi s podnebnimi spremembami in drugimi pritiski na okolje.

Odzivi politike in ucinkovitost v smislu odprave makroekonomskih neravnotezij

Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji je povecal ozaveScenost in se osredotocil
na ukrepe politike, pri Cemer so bili rezultati v nekaterih primerih uspesni, ceprav postopek v
zvezi s Cezmernim neravnotezZjem ni bil nikoli aktiviran. Postopek v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji je pripomogel k poglobitvi dialoga med institucijami EU in
nacionalnimi organi, pristojnimi za oblikovanje politik, o pristopih k obravnavi ugotovljenih
izzivov, in sicer ob osredotoCanju razprave o politikah na nacionalni ravni in krepitvi
procesov oblikovanja politik. V Stevilnih primerih je postopek v zvezi z makroekonomskimi
neravnotezji zagotovil okvir za prednostno obravhavo politik za odpravljanje
makrostrukturnih in makrofinanénih teZzav v drzavah, ki jih je resno ogrozalo tveganje
finan¢ne nestabilnosti. V teh primerih so nadzoru v okviru postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji sledili odzivi politike, ki so se tesno in redno spremljali, in
zmanjSanje napetosti na financ¢nih trgih, ne da bi se bilo treba zatekati k strozjemu
instrumentu postopka v zvezi s ¢ezmernim neravnotezjem.

Vendar postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji ni bil delezen politi¢éne podpore,
potrebne za ohranitev reformnih ambicij v drzavah clanicah, kjer Se obstajajo neravnotezja,
vkljuéno s $e vedno visokim domaéim in tujim dolgom. Ceprav obstajajo dokazi, da so se
priporo¢ila za posamezne drzave v okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi
neravnotezji sprva bolj upoStevala, je izvajanje reform sCasoma postalo primerljivo z
izvajanjem drugih priporocil v okviru evropskega semestra, nepovezanih s postopkom v zvezi
z makroeckonomskimi neravnotezji. V =zadnjih letih se je napredek pri odpravljanju
neravnotezij upocasnil, verjetno zaradi zmanjSanega pritiska na finan¢nih trgih in
pocasnejSega izvajanja reform.

Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji je bil uspeSnejSi pri zmanjSevanju
primanjkljajev na teko¢em racunu kot pri zmanjSevanju vztrajnih in velikih presezkov na
tekocem racunu. Potreba po ukrepih politike je bila zlasti pere¢a v drzavah c¢lanicah, ki so
belezile velike primanjkljaje na teko¢em racunu in izgubo konkurenc¢nosti, zaradi pomislekov
Vv zvezi z vzdrznostjo njihovega zunanjega dolga in povezanimi solventnostnimi tveganji, ki
so Se posebej zaskrbljujoca v kombinaciji s trajnimi izgubami stroSkovne konkurencnosti in
izvoznih trznih delezev. Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji pa ni mogel
spodbuditi prilagoditve velikih in vztrajnih presezkov na tekoCem racunu, ki se ne morejo v
celoti pojasniti z gospodarskimi temelji. Veliki in vztrajni presezki na tekocem racunu sicer
ne predstavljajo neposrednih tveganj za stabilnost nacionalnega gospodarstva, vendar lahko
vplivajo na nemoteno delovanje euroobmocja. Njihova prilagoditev bi pomagala povecati
realni BDP v zadevnih drzavah cClanicah in povzrocila prelivanje pozitivnih u¢inkov na
preostalo euroobmocje. Ker je bil postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji uveden
v razmerah, v katerih so bila neravnotezja in ¢ezmerna neravnoteZja Ze prisotna v Stevilnih
drzavah €lanicah, je treba Se preveriti njegovo uc€inkovitost pri preprecevanju kopicenja novih
neravnotezij, ranljivosti in tveganj. To =zahteva pravocasno odkrivanje nastajajocCih
neravnoteZzij, da se omogocijo ustrezni preventivni ukrepi politike.

Odgovornost za postopek v zvezi 7 makroekonomskimi neravnoteZji

Zaradi Sirokega nabora morebitnih neravnotezij se nadzor v okviru postopka Vv zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji zanasa na uporabo kvantitativne in kvalitativne analize ter ni
primeren za zgolj mehani¢no branje kazalnikov. Komisija je tako pri izvajanju okvira
uporabila diskrecijsko pravico, ki jo ima na podlagi Uredbe §t. 1174/2011 in Uredbe
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§t. 1176/2011, Svet pa je vedno na splosno podprl staliS¢a Komisije o obstoju in resnosti
neravnotezij. Komisija je leta 2016 pojasnila merila za ugotavljanje in oceno neravnotezij ter
racionalizirala njihovo razvrstitev®. Izvajanje preventivnega dela postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji je bilo od zacetka vkljuceno v evropski semester, pri cemer
se je njegova uporaba razvijala glede na pridobljene izkusnje, razvoj izzivov ter kot rezultat
stalnega dialoga z drzavami ¢lanicami in delezniki.

Kljub napredku pri preglednem izvajanju postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji
bi bila dobrodosla dodatna prizadevanja za okrepitev povezave med analizo in priporocili v
okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji ter vzajemnim uc¢inkovanjem med
postopkom v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji in drugimi postopki nadzora. Kadar je
bilo pri drzavah ¢lanicah ugotovljeno ¢ezmerno neravnotezje, je Komisija uporabila moznost,
predvideno v okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, v skladu s katero je
zacela s specifinim in tesnim spremljanjem izvajanja politik, ki je prispevalo k medsebojnim
pritiskom in spodbujalo reformne ukrepe v zadevnih drzavah clanicah. Vendar zadevna
drzava ¢lanica ni bila dolzna izvajati posebnih ukrepov politike, dolo¢enih v dogovorjenem
nacrtu popravljalnih ukrepov. TakSna praksa je vodila do pozivov Komisiji, naj v celoti
izkoristi instrumente postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, vkljucno s
priporoc¢ilom, da Svet zacne postopek v zvezi s Cezmernim neravnotezjem, in poveca
preglednost v primerih, ko se za drzave ¢lanice s ¢ezmernimi neravnotezji postopek v zvezi s
¢ezmernim neravnotezjem ne zatne®.

2.3 Drzave ¢lanice euroobmocja, ki imajo ali jim grozijo resne tezave s finan¢no
stabilnostjo

Okvir za oblikovanje in spremljanje programov makroekonomske financne pomoci

V prvem desetletju ekonomske in monetarne unije ni bilo okvira za zagotavljanje posebne
podpore drzavam ¢lanicam euroobmocja, ki imajo resne tezave s finan¢no stabilnostjo ali jim
te grozijo. Posebni mehanizmi za zagotavljanje financne podpore so bili razviti v letu 2010 in
v poznejsih letih®, kar je privedlo do vzpostavitve evropskega mehanizma za stabilnost
(EMS). Vendar je se manjkala zakonodaja Unije, ki bi zagotavljala nadzorni okvir in strukturo
upravljanja za to podporo. Z Uredbo §t. 472/2013 je bil vzpostavljen okvir za organizacijo
take podpore, da bi se zagotovila preglednost in demokrati¢na odgovornost.

Ta okvir se je uporabljal za programa za Irsko in Portugalsko, ki sta se financirala iz
evropskega instrumenta za financno stabilnost in evropskega mehanizma za financno
stabilizacijo, programa za Spanijo in Ciper, ki sta se financirala iz evropskega mehanizma za
stabilnost, ter programa za Gr¢ijo (drugi in tretji program), ki je prejela finanéno pomo¢ tako
iz evropskega instrumenta za finan¢no stabilnost kot iz evropskega mehanizma za stabilnost.
Zunanji in javnofinancéni primanjkljaji so bili ve€inoma odpravljeni, stabilnost finan¢nega
sektorja pa je bila ohranjena ali ponovno vzpostavljena. Poleg tega so strukturne politike v
okviru programov prispevale k spodbujanju potencialne rasti. Vsem drzavam c¢lanicam

% Komisija je leta 2016 objavila zbirko, v kateri celovito in pregledno dokumentira izvajanje postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji; Evropska komisija (2016), The Macroeconomic Imbalance Procedure.
Rationale, Process, Application: A Compendium.

 Racunsko sodis&e je priporogilo ve&jo preglednost, kadar Komisija ne predlaga zatetka postopka v zvezi s
¢ezmernim neravnotezjem (Evropsko ra¢unsko sodisce (2018), ,,Revizija postopka v zvezi z makroekonomskimi
neravnotezji“, posebno porocilo 03).

% Kot so sporazum o instrumentu posojil za Gré&ijo, evropski instrument za finanéno stabilnost in evropski
mehanizem za financno stabilizacijo.
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euroobmocja, ki so prejele finan¢no pomoc, je uspelo ponovno pridobiti dostop do trgov po
razumnih stopnjah financiranja, zanje pa se zdaj izvaja nadzor po izteku programa.

Dolocbe za oblikovanje programov za makroekonomsko prilagoditev so se upostevale, zlasti
glede: (i) priprave programa in obvesSCanja deleznikov o dosezenem napredku; (ii)
zagotavljanja skladnosti med memorandumom o soglasju, podpisanim z drzavo c¢lanico
euroobmocja, in programom za makroekonomsko prilagoditev, ki ga je sprejel Svet; (iii)
spremljanja napredka pri izvajanju programa z rednimi pregledi in vkljucitvijo socialnih
partnerjev in organizacij civilne druzbe; (iv) dodeljevanja tehni¢ne pomoc¢i za pomoc¢ pri
izpolnjevanju pogojev programa. Uredba $t. 472/2013 je z vzpostavitvijo teh postopkov
omogocila tudi ohranjanje financne stabilnosti euroobmocja kot celote.

Kar zadeva ureditve upravljanja v institucijah, ki sodelujejo pri programih za
makroekonomsko prilagoditev — Komisija v povezavi z Evropsko centralno banko in po
potrebi Mednarodnim denarnim skladom —, okvir zagotavlja nekaj proznosti glede nacina
izvajanja ureditev upravljanja v praksi, vendar s pridrzkom, da je treba dodeljene specifi¢ne
vloge v celoti spostovati. Ureditve upravljanja so na splosno dobro delovale.

Uredba $§t. 472/2013 je prav tako prispevala k izboljSanju preglednosti in odgovornosti
ukrepov Komisije, zlasti z okrepljenim dialogom z Evropskim parlamentom in nacionalnimi
parlamenti®*. Poleg tega Uredba in Pogodba o ustanovitvi evropskega mehanizma za
stabilnost vplivata druga na drugo. Komisija mora zagotoviti, da je vsak memorandum o
soglasju, podpisan z drzavo c¢lanico euroobmocja v imenu evropskega mehanizma za
stabilnost, skladen z ustreznim programom za makroekonomsko prilagoditev in pravom
Unije. Kar zadeva razmerje med Komisijo in evropskim mehanizmom za stabilnost, je bilo
prakti¢no izvajanje dolo¢eno z memorandumom o soglasju, podpisanim 27. aprila 2018, in
skupnim staliS¢em, dogovorjenim 14. novembra 2018, ki sta podlaga za trenutno revizijo
Pogodbe o ustanovitvi evropskega mehanizma za stabilnost.

Gospodarski rezultati in skladnost s postopki nadzora EU

Uredba §t. 472/2013 je prispevala k tesnejSemu usklajevanju ekonomskih politik in
stabilnemu zbliZevanju drZzav ¢lanic euroobmocja z zagotavljanjem usklajenosti med
obi¢ajnim nadzornim ciklom evropskega semestra in okrepljenim nadzorom v skladu z
navedeno uredbo. Z uredbo so se poenostavili postopki, da bi se zagotovila skladnost nadzora
ekonomskih politik in prepre€ilo podvajanje obveznosti poro€anja. V programih za
makroekonomsko prilagoditev so se izrecno obravnavale ranljivosti in neravnotezja, ki so bili
ugotovljeni v okviru standardnih postopkov nadzora (Pakt za stabilnost in rast ter postopek v
zvezi z makroekonomskimi neravnotezji). Prilagoditve, ki niso bile izvedene do zakljucka
programa, so bile vklju¢ene v priporo¢ila za posamezne drZzave v okviru obicajnega
nadzornega cikla in nadzora po izteku programa. Okrepljen nadzor, vzpostavljen z uredbo, je
tako prispeval k zmanjSanju zaCasnega razhajanja med zadevnimi drzavami c¢lanicami in
drugimi drzavami ¢lanicami euroobmocja ter zagotovil podlago za ponovno zbliZevanje.

Komisija v celoti izvaja dolo¢be o nadzoru po izteku programa. V zvezi z ucinkovitostjo
okrepljenega nadzora se zadevne zahteve za Gréijo uporabljajo od avgusta 2018 (zakljucek
programa finan¢ne pomoci). Zacetna ocena na podlagi omejenih izkuSenj s temi posebnimi
dolo¢bami je pozitivna. Ceprav je bil okrepljeni nadzor prvotno zasnovan kot preventivni

* To je potrdilo Evropsko ra¢unsko sodii&e, ki je opravilo revizijo smotrnosti poslovanja, glej Posebno porogilo
§t. 17/2017: Posredovanje Komisije v grski finan¢ni krizi.
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okvir za pomo¢ drzavam ¢lanicam, pri katerih obstaja tveganje, da bodo potrebovale finan¢no
pomoc, doslej Se ni bil uporabljen za ta namen.

Hkrati je pomembno ohraniti zadostno nacionalno odgovornost za programe, zlasti v trenutku
zakljucka ali prekinitve programa. Prav tako ostajajo vpraSanja glede preglednosti in
odgovornosti, tudi zaradi dejstva, da je evropski mehanizem za stabilnost $e vedno medvladni
organ.

2.4 SploSne ugotovitve

Pri tem pregledu so bile ugotovljene pozitivne tocke, pa tudi mozne izboljsave. Potrdil je, da
je reforma z zakonodajnim Sesterckom in dvojckom, skupaj z uvedbo evropskega semestra,
okrepila okvir za ekonomski nadzor v EU in euroobmodju ter usmerjala drzave ¢lanice pri
doseganju ciljev ekonomske in fiskalne politike. Prav tako je privedla do SirSega in
celovitejSega pristopa k nadzoru, ki bolje zagotavlja sploSno doslednost svetovanja o politikah
v okviru evropskega semestra (glej okvir 2). Dolo¢itev skupnega prora¢unskega ¢asovnega
okvira in smernice o politikah, izdane na podlagi osnutkov proracunskih nacrtov drzav ¢lanic,
so privedle do tesnejSega usklajevanja znotraj euroobmocja. Ukrepi, uvedeni z reformami
Sestercka in dvojcka, so tako prispevali k boljSemu usklajevanju ekonomskih politik.

Izvajanje priporocenih politik v drzavah ¢lanicah je skupaj z drugimi dejavniki prispevalo k
postopni krepitvi gospodarstev EU in veéjemu ustvarjanju delovnih mest v zadnjih letih.
Poleg tega je s podporo pri odpravljanju obstojeCih makroekonomskih neravnotezij,
preprecevanju kopicenja novih neravnoteZzij in zmanjSevanju ravni javnega dolga nadzorni
okvir pomagal ustvariti pogoje za vzdrzno rast, okrepil odpornost, zmanjsal ranljivosti in
omejil tveganje za prelivanje morebitnih Skodljivih ucinkov. Reforme iz zakonodajnega
Sestercka in dvojcka so tako prispevale k uresnievanju strategije Unije za rast in delovna
mesta.

Okrepljeni nadzorni okvir je tudi spodbudil zblizevanje gospodarske razvitosti drzav Clanic s
sploSno obnovitvijo gospodarske rasti in zmanjSevanjem stopenj brezposelnosti v vseh
drzavah ¢lanicah, zmanjSanjem makroekonomskih neravnotezij ter zniZanjem javnih
primanjkljajev in ravni dolga, nobena drZava clanica pa ni ve¢ v postopku v zvezi s
¢ezmernim primanjkljajem. Poleg tega je okvir, vzpostavljen za podporo drzavam c¢lanicam
euroobmocja, ki so jih prizadele ali jim grozijo teZave v zvezi s financ¢no stabilnostjo,
prispeval k zmanjSanju zaCasnega razhajanja med zadevnimi drzavami ¢lanicami in ostalim
euroobmocjem ter postavil temelje za ponoven zacetek zbliZzevanja.

Okrevanje gospodarstva po finan¢ni krizi traja dolgo v primerjavi s preteklimi, vendar se je
tudi zmanjSala trendna stopnja rasti, hkrati pa je inflacija Se vedno nizka. Istocasno nekatere
drzave Clanice Se vedno belezijo visoke ravni javnega dolga in so tudi Se dale¢ od svojih
srednjerocnih proracunskih ciljev, medtem ko njihova reformna prizadevanja pojemajo.
Gospodarstva nekaterih drzav Clanic so Se vedno obcutljiva na upocCasnitev gospodarske rasti
s tveganji prelivanja ucinkov, ki bi lahko vplivalo na delovanje euroobmocja kot celote.

Fiskalna naravnanost na ravni drzav €lanic je bila pogosto prociklicna. Poleg tega struktura
javnih financ ni postala bolj naklonjena rasti, nacionalne vlade pa so pokazale, da dajejo
prednost povecanju tekocih odhodkov pred zasc¢ito nalozb. V primeru velikih pretresov, ki
niso povezani s politiko, sposobnost usmerjanja fiskalne naravnanosti za euroobmocje kot
celoto z ustrezno diferenciranim fiskalnim naporom po posameznih drzavah ¢lanicah ovira
pomanjkanje preudarnih politik v ¢asu dobrih gospodarskih razmer, poleg tega pa ostaja
omejena, saj ob odsotnosti centralnega instrumenta za stabilizacijo Se vedno temelji izklju¢no
na usklajevanju nacionalnih fiskalnih politik. Trenutni okvir in njegovo izvajanje zato nista
spodbujala makroekonomske stabilizacije.
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Poleg tega trenutni nadzorni okvir in njegovo izvajanje nista zagotovila zadostnega
razlikovanja med drzavami ¢lanicami, za katere so znacilni izrazito razli¢ni fiskalni polozaji,
tveganja glede trajnosti ali druge ranljivosti. Se eno podrodje, na katerem so potrebne
izboljSave, je vzajemno ucinkovanje med fiskalnimi pravili Unije in nacionalnimi fiskalnimi
okviri.

Fiskalni okvir (ki vkljucuje sekundarno zakonodajo in druge dokumente, ki zagotavljajo vec
podrobnosti in preglednosti o tem, kako se nadzor izvaja v praksi) je postal prevec zapleten.
Ta zapletenost je posledica dejstva, da se poskuSa z okvirom dose¢i vec ciljev, in potrebe po
upostevanju najrazli¢nejSih spreminjajocih se okolis¢in, vkljuéno z uporabo proznosti, v
razmerah razhajajoCih se staliSC drzav clanic. Odraza se v zelo podrobni kodifikaciji, ki
zajema vec¢ operativnih kazalnikov, od katerih jih veliko ni mogoce izmeriti in se pogosto
spreminjajo, ter razli¢ne odstopne klavzule. Fiskalna pravila so zato postala manj pregledna,
kar ovira predvidljivost, komunikacijo in politicno podporo.

Druga neravnotezja, ki so se nakopicila v ¢asu gospodarske krize, se zmanjSujejo, vendar v
mnogih primerih le pocasi. Postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji je bil
uspesnejsi pri zmanjSevanju primanjkljajev na teko¢em raunu kot pri zmanjSevanju vztrajnih
in velikih presezkov na tekoem radunu. Ceprav je to mogode pojasniti z bolj pereo potrebo
po odpravi velikih primanjkljajev na tekocem racunu zaradi zaskrbljenosti glede vzdrznosti,
lahko wvztrajni presezki na tekofem racunu prav tako vplivajo na nemoteno delovanje
euroobmocja. U€inek priporocil glede politik ni optimalen in se je skozi €as zmanjsal, saj se je
zagon za reforme umiril. Ceprav je vzajemno delovanje specifiénih postopkov nadzora
zadovoljivo, pa je mozno ucinkovitost njihovega skupnega delovanja Se izboljSati. Pomembne
povezave med posameznimi instrumenti nadzora niso dovolj upostevane, zlasti tam, kjer so
vprasanja glede vzdrznosti javnega dolga nelocljivo povezana s SirSimi makroekonomskimi
neravnotezji ali nizko potencialno rastjo 2,

Razmisliti bi bilo treba tudi o tem, ali bi moral nadzorni okvir prispevati k reSevanju
danaSnjih in prihodnjih perecih gospodarskih, demografskih ter okoljskih izzivov. Trenutno je
eden od kljuénih gospodarskih izzivov moZnost daljSega obdobja skromne rasti, ¢e ne bodo
sprejeti ukrepi politike za pove€anje potencialne rasti. Glede na to, da je denarna politika Ze
zelo prilagodljiva, je pomembno preuciti, ali in kako bi lahko fiskalne in strukturne politike
drzav ¢lanic prispevale h kombinaciji politik v euroobmocju in povecale potencialno rast, ter
razmisliti o morebitni viogi okvira EU za ekonomsko upravljanje pri tem. Poleg tega bi bilo
treba preuciti, v kolik$ni meri lahko okvir podpira potrebe gospodarske, okoljske in socialne
politike, ki so povezane s prehodom na podnebno nevtralno, z viri gospodarno in digitalno
evropsko gospodarstvo, in s tem dopolnjuje klju¢no vlogo zakonodajnega okolja in
strukturnih reform.

3. Vprasanja za javno razpravo

Na podlagi dosedanjih izkuSenj z zakonodajo je mogoce dolociti ve¢ vprasanj za javno
razpravo.

Kako lahko izboljsamo okvir, da bi zagotovili vzdrzne javne finance v vseh drzavah
Clanicah in pomagali odpraviti obstojeca makroekonomska neravnotezja ter preprecili
nastajanje novih? Glede na izku$nje sta klju¢nega pomena u¢inkovito doseganje ciljev

% Poleg tega nadzor nad prelivanjem u¢inkov med drzavami in bankami ni imel osrednje vloge v okviru, ¢eprav
je to Se vedno pomembno za makroekonomsko in finan¢no stabilnost.
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zagotavljanja vzdrznih javnofinan¢nih polozajev in preprecevanje makroekonomskih
neravnotezij. Ucinkovito usklajevanje ekonomskih politik in nadzor sta temelja za
zagotavljanje odpornosti v EU ter ekonomski in monetarni uniji zaradi morebitnega
prelivanja negativnih ucinkov kot posledice nevzdrznih javnofinan¢nih polozajev.
Ceprav je bil na splogno doseZen napredek v zvezi z vzdrznostjo dolga in odpravo
makroekonomskih neravnotezij, ta napredek ni bil vedno zadosten, med drzavami
Clanicami pa se je zelo razlikoval. Zato mora ucinkovit okvir zagotavljati vzdrznost
javnega dolga, tudi kadar je to najbolj potrebno, ter preprecevanje in odpravljanje
makroekonomskih neravnotezij. Pri tem je treba upostevati tudi tveganja, povezana s
podnebnimi spremembami.

Kako zagotoviti odgovorne fiskalne politike, ki varujejo dolgorocno vzdrznost, hkrati
pa omogocajo kratkorocno stabilizacijo? Smernice o fiskalni politiki drzavam
¢lanicam pomagajo pri zagotavljanju dolgoro¢ne vzdrznosti javnih financ in izvajanju
proticikli¢nih fiskalnih politik, ki prispevajo k boljsi makroekonomski stabilizaciji
tako v ugodnih kot neugodnih razmerah. Uc¢inkovit okvir bi moral biti proticikli¢en v
ugodnih in neugodnih razmerah, vendar v praksi to pogosto ni bilo doseZeno. Ustrezen
fiskalni napor in zmanjSanje dolga v ugodnih gospodarskih razmerah prispevata k
ustvarjanju manevrskega prostora za uporabo fiskalne politike v neugodnih razmerah.
Ustrezno srednjero¢no nacrtovanje politik, tako v zvezi s fiskalnimi cilji kot
strukturnimi reformami za spodbujanje produktivnosti in nalozb, ter primerna podlaga
v politikah sta lahko pri tem v pomo¢.

Kaksna je ustrezna vloga nadzornega okvira EU pri spodbujanju drzav clanic k
izvajanju kljucnih reform in nalozb, ki so potrebne za reSevanje danasnjih in
prihodnjih gospodarskih, socialnih in okoljskih izzivov, ob hkratnem ohranjanju
varoval pred tveganji za vzdrznost dolga? Okvir bi moral biti skladen z danasnjimi in
prihodnjimi izzivi. Obravnavati je treba, kakSna je ustrezna vloga nadzornega okvira
EU pri zagotavljanju takSne strukture javnih financ, ki spodbuja trajnostno rast in
drzavam c¢lanicam omogoca, da ohranjajo zadostne ravni nalozb. Zlasti bodo potrebne
znatne nalozbe, da bo mogoce izpolniti SirSe ambicije evropskega zelenega dogovora.
To vodi do vpraSanja, v kolikSni meri lahko fiskalni okvir podpira reforme in naloZbe,
vkljuéno s ¢loveskim kapitalom ter znanji in spretnostmi, potrebnimi za prehod na
podnebno nevtralno, z viri gospodarno in konkuren¢no gospodarstvo, pripravljeno na
digitalno dobo, ki je vkljuCujoCe za vse. To vkljuuje ponovno oceno ustreznosti
sedanjih klavzul o proZnosti v smislu njihovega podroc¢ja uporabe in primernosti, da bi
zagotovili ustrezne vrste in ravni nalozb ter hkrati ohranili vzdrznost dolga. Poleg tega
bi bilo treba razmisliti o vlogi fiskalnega okvira pri pripravi bolj ,,zelenih* nacionalnih
proracunov.

Kako bi lahko poenostavili okvir EU in povecali preglednost njegovega izvajanja?
Medtem ko sedanji okvir za fiskalni nadzor vkljucuje elemente proznosti in proste
presoje v obliki zapletenega sklopa dolocb, sprejetih zaradi pomanjkanja zaupanja
med kljuénimi delezniki, mora biti u¢inkovito izvajanje ekonomske presoje znotraj
okvira, ki temelji na pravilih, objektivno in pregledno. To na primer vkljucuje
preucitev, ali bi lahko jasna osredotoCenost na vecje napake v politikah, kot so
doloCene v Pogodbi, na podlagi jasno opredeljenih ciljev in operativnih rezultatov
politik, prispevala k u¢inkovitemu izvajanju nadzornega okvira. Enostavnejsi okvir in
izvajanje bi lahko prispevala k vecji odgovornosti, bolj§i komunikaciji in nizjim
politi¢nim stroSkom za izvrSevanje in zagotavljanje skladnosti.
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Kako se lahko nadzor osredotoci na drzave clanice z bolj perecimi izzivi politike ter
zagotovita kakovosten dialog in sodelovanje? Nadzor bi moral biti sorazmeren z
resnostjo razmer, pri cemer bi se bilo treba bolj osredotociti na najbolj nujne primere
in manj vsiljive postopke, pri katerih so tveganja na sploSno nizka. Zato je treba
preuciti, ali bi se moral nadzorni okvir, da bi bil ucinkovit, bolj osredotocati na
,ugotavljanje vecjih napak“gg, tj. na drzave Clanice s strategijo politik, ki povzroca
potencialno nevzdrzno gibanje javnega dolga ali druga makroekonomska
neravnotezja. Poleg tega je kljuCen poglobljen dialog o politikah z drzavami
Clanicami in delezniki, zlasti v vecstranskem okviru, pa tudi na dvostranski ravni s
Komisijo.

Kako lahko okvir zagotavlja ucinkovito izvrsevanje? Kaksna bi morala biti vioga
denarnih kazni, grozZenj ugledu in pozitivnih spodbud? Temeljito je treba preuciti
ustrezno ravnotezje med denarnimi kaznimi in instrumenti, ki spodbujajo
makroekonomsko stabilnost in trajnostno rast, kot sta proracunski instrument za
konvergenco in konkurencnost ali instrument za konvergenco in reforme, kot elementa
za zagotavljanje uéinkovitega izvajanja okvira.

Ali obstajajo moznosti za okrepitev nacionalnih fiskalnih okvirov in povecanje
vzajemnih ucinkov med njimi in fiskalnim okvirom EU? Treba je preuciti, ali bi vecja
vloga nacionalnih fiskalnih okvirov, zlasti neodvisnih fiskalnih institucij, prispevala k
boljSemu izpolnjevanju fiskalnih pravil EU in hkrati vecji odgovornosti za okvir.
Poleg tega je treba glede na to, da so visokokakovostni statisti¢ni podatki klju¢ni za
pregleden fiskalni okvir, oceniti, katere nadaljnje izboljsave kakovosti podatkov bi
bile potrebne.

Kako naj okvir uposteva razseznost euroobmocja in nacrt za poglobitev ekonomske in
monetarne unije? Obstaja ve¢ konkretnih povezav med okvirom ekonomskega
upravljanja in SirSim nacrtom za dokoncanje ekonomske in monetarne unije. Prvic,
tako Pakt za stabilnost in rast kot postopek v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji
sta osredotoCena izklju¢no na nacionalne politike, zlasti na preprecevanje in odpravo
visokih ravni javnega dolga in primanjkljajev na teko¢em racunu. V takih okolis¢inah
in ob odsotnosti centralnega fiskalnega instrumenta s stabilizacijskimi elementi ostaja
sposobnost usmerjanja fiskalne naravnanosti za euroobmocje kot celoto omejena.
Uvedba ustrezno velikega instrumenta za stabilizacijo bi omogocila, da fiskalna
politika bolj prispeva k makroekonomski stabilizaciji na ravni euroobmocja kot celote.
Drugi¢, dokon¢anje finan¢ne unije (ban¢na unija in unija kapitalskih trgov), uvedba
skupnega varnega vrednostnega papirja in pregled regulativne obravnave
izpostavljenosti bank do drzav bi lahko — odvisno od konkretne zasnove — povecali
trzno disciplino in omogocili nadaljnjo poenostavitev zasnove u€inkovitega okvira za
fiskalni nadzor. Tretji¢, dinami¢na ter odporna ekonomska in monetarna unija, ki
temelji na trdnih temeljih, je najbolj$i nacin za pove€anje financne stabilnosti v
Evropi. Je predpogoj za krepitev mednarodne vloge eura, Ki je na drugi strani orodje
za krepitev vpliva Evrope v svetu in na svetovnih trgih, s ¢imer se Sirijo evropske
vrednote in podpirajo interesi evropskih podjetij, potroSnikov in vlad.

Kako lahko v okviru evropskega semestra Pakt za stabilnost in rast ter postopek v
zvezi z makroekonomskimi neravnoteZji delujeta bolj vzajemno in povezano, da bi se

¥ Glej ¢len 126(2) Pogodbe o delovanju Evropske unije.
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izboljsalo usklajevanje ekonomskih politik med drzavami clanicami? Evropski
semester uspesno povezuje razline postopke nadzora v skupnem casovnem okviru.
Prav tako pomaga usklajevati nacionalne postopke in prispeva k zblizevanju znotraj
EU. Kljub temu bi ga bilo mogoce Se dodatno okrepiti kot orodje za usklajevanje
politik zaradi boljSega celostnega nadzora in novih nastajajocih izzivov. Medtem ko se
posamezni postopki osredotocajo na svoje cilje, je treba oceniti, ali bi jih bilo mogoce
ucinkoviteje izvajati skupaj, kadar so izzivi medsebojno povezani. To je na primer
mogoce dose¢i z uporabo obstojeCih povezav med postopkom v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji in Paktom za stabilnost in rast v primerih, ko so
vprasanja vzdrznosti javnega dolga povezana tako s fiskalno disciplino kot
strukturnimi ovirami za potencialno rast.

Ucinkovito delovanje nadzornega okvira je skupna odgovornost vseh drzav ¢lanic, evropskih
institucij in drugih kljuénih deleznikov. Za ucinkovitost ekonomskega nadzora v Uniji je
kljuénega pomena visoka stopnja soglasja in zaupanja med vsemi klju¢nimi delezniki.
Komisija poziva vse deleznike, naj se vklju¢ijo v javno razpravo in izrazijo svoje mnenje o
tem, kako okrepiti izvajanje okvira ekonomskega upravljanja.

Javna razprava bo deleznikom omogocila, da izrazijo svoje mnenje o dosedanjem nadzoru in
moznih nacinih za izboljSanje ucinkovitosti okvira pri doseganju klju¢nih ciljev. Komisija
pricakuje vkljucujoco razpravo, v kateri bodo sodelovali Evropski parlament, Svet, Evropska
centralna banka, Evropski ekonomsko-socialni odbor, Odbor regij, nacionalne vlade in
parlamenti, nacionalne centralne banke, neodvisne fiskalne institucije, nacionalni odbori za
produktivnost, socialni partnerji, organizacije civilne druzbe in akademske ustanove, pri
c¢emer zeli pridobiti povratne informacije v prvi polovici leta 2020. Komisija bo v prihodnjih
mesecih na razli¢ne nacine sodelovala s temi delezniki, med drugim prek posebnih sre€anj,
delavnic in spletne platforme za posvetovanje. Obravnavala bo vsa prejeta mnenja in na tej
podlagi do konca leta 2020 dokon¢no oblikovala svoje mnenje o obsegu morebitnih
prihodnjih ukrepov.
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