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Povzetek

V prispevku so predstavljeni razlogi
za reformo Pakta stabilnosti in
rasti leta 2005 in kriticna analiza
predlaganih sprememb. Osnovna
razloga za reformo sta bila
neucinkovito delovanje prvotnega
pakta iz leta 1997 ter vecja
raznovrstnost drzav clanic EU po
Siritvi maja 2004. Reforma pakta
se je osredotocila na povecanje
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Reforma pakta stabilnosti in rasti

ekonomske utemeljenosti fiskalnih
pravil in proticiklicno delovanje
Sfiskalnih politik, znatno vecjo tezo
Jje dala tudi dolgorocni vzdrZnosti
Javnih financ. Analiza kakovosti
fiskalnih pravil v EU po Kopits-
Symanskijevih merilih pokaZe, da
je reforma prinesla pozitivne
spremembe pri konsistentnosti,
preglednosti, ustreznosti in

proznosti pri razlagi fiskalnih
pravil, ceprav slednje na racun
njihove enostavnosti. Analiza
hkrati kaZe, da pri skoraj vseh
merilih obstaja moznost izboljsanja.
Glavni problem ostaja izvedljivost
sankcij, vedno bolj problematicna
pa je tudi narascajoca kompleksnost
pravil.

Summary

The paper presents the reasons
that led to the Stability and
Growth Pact reform in 2005 and
a critical analysis of the proposed
changes. The two main reasons
Jor the reform were the ineffective-
ness of the original Pact adopted
in 1997 and the greater diversity
of EU member states after the
enlargement in May 2004. The
reform focused on enhancing the

economic rationale for fiscal rules
and on the counter-cyclical opera-
tion of fiscal policies; it also placed
much more emphasis on the long-
term sustainability of public
finances. An analysis of the quality
of the EU'’s fiscal rules against the
Kopits-Symanski criteria shows
that the reform brought positive
changes to the consistency,
transparency, adequacy and

flexibility of the EU's fiscal rules,
albeit at the expense of their
simplicity. The analysis also shows
that there is still room for
improvement in almost all of the
criteria. The enforceability of
sanctions remains the main
problem, followed by the
increasing complexity of rules.

Uvod

Pakt stabilnosti in rasti je nastal leta 1997.
Oblikovan je bil v procesu priprav na zacetek
delovanja ekonomske in monetarne unije (EMU)
kot mehanizem usklajevanja fiskalnih politik drzav
¢lanic, njegov temeljni namen pa je bil zagotoviti
makroekonomsko stabilnost, ki je kljuCnega
pomena za ucinkovito delovanje denarne unije.
Kljub nesporni utemeljenosti uvedbe tesnejSega
usklajevanja fiskalnih politik v Evropski uniji
(EU) pa se je zZe v prvih letih delovanja EMU
pokazalo, da postavljena pravila v okviru Pakta
stabilnosti in rasti niso ustrezno oblikovana in
ucinkovita pri zagotavljanju potrebne fiskalne
stabilnosti. PoslabSanje fiskalnih polozZajev v
nekaterih drzavah ¢lanicah in nespoStovanje pravil
sta privedli do vse StevilnejSih kritik, sprva v

* Urad za makroekonomske analize in razvoj, Ljubljana.

akademskih krogih, nato tudi v evropskih
institucijah in samih drZavah ¢lanicah, ki so
opozarjale, da je za ucCinkovito usklajevanje
fiskalnih politik v EU nujna reforma Pakta
stabilnosti in rasti. Po dveh sporocilih Evropske
komisije (EK) o nujnosti izboljSanja in krepitve
usklajevanja fiskalnih politik v EU v letih 2002 in
2004 je Svet EU v zacetku leta 2005 pripravil
porocilo IzboljSanje izvajanja Pakta stabilnosti in
rasti, ki je podlaga za politicni dogovor o reformi
Pakta stabilnosti in rasti, sprejeti na zasedanju
Evropskega sveta marca 2005. Novi Pakt stabilnosti
in rasti je zakonsko podlago dobil s sprejetjem
dveh uredb Sveta EU (St. 1055/2005 in S§t.
1056/2005), ki sta zaceli veljati julija 2005, njuna
dolocila pa so prinesla Stevilne pozitivne
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spremembe v preventivnem delu in korektivnem
delu pakta.

V naslednjem poglavju sta na kratko predstavljena
oblikovanje Pakta stabilnosti in rasti iz leta 1997
in ekonomska utemeljitev potrebe po fiskalnih
pravilih v denarni uniji. Tretje poglavje kriticno
analizira ustreznost in ucinkovitost fiskalnih pravil,
ki jih je postavil prvotni Pakt stabilnosti in rasti.
Kriti¢na analiza v tretjem poglavju, ki opozarja
na slabosti pri delovanju pravil Pakta, je tudi
izto¢nica za cetrto poglavje, v katerem so
podrobno predstavljene spremembe, ki jih je
prinesla reforma Pakta stabilnosti in rasti leta 2005.
Temu v petem poglavju sledi ocena kakovosti
fiskalnih pravil in njihovih sprememb na podlagi
Kopits-Symanskijevih meril, v zakljuénem
poglavju pa so za konec predstavljene Se moznosti
za nekatere dodatne izboljSave pravil Pakta
stabilnosti in rasti.

1. Nastanek Pakta stabilnosti in rasti

Pakt stabilnosti in rasti je mehanizem usklajevanja
fiskalnih politik v Evropski uniji, ki je nastal pred
zaCetkom delovanja EMU, ko se je zaradi
oblikovanja skupnega valutnega obmocja povecala
potreba po usklajenem delovanju makro-
ekonomskih politik. Oblikovanje EMU je dejansko
pomenilo novo prelomnico pri oblikovanju sistema
usklajevanja ekonomskih politik v EU, saj sta
uvedba skupne valute in prenos pristojnosti za
vodenje denarne politike na skupno nadnacionalno
institucijo - Evropsko centralno banko (ECB) -
neizogibno pomenila vec¢je neposredne in posredne
ucinke prelivanja ekonomskih politik, to pa je
okrepilo potrebo po njihovi tesnejSem
usklajevanju.

Po razli¢nih ocenah so ucinki prelivanja na
cenovno stabilnost najvecji pri ukrepih fiskalne
politike (Breuss, Weber, 1999, str. 9; Eijffinger,
De Haan, 2000, str. 81-82; De Grauwe, 2003, str.
212). Ker so fiskalne politike v EMU skladno z
naCelom subsidiarnosti ostale v pristojnosti
nacionalnih oblasti, morajo potrebno fiskalno
disciplino zagotoviti z medsebojnim usklajevanjem
in uvedbo fiskalnih pravil. V denarni uniji, kjer
imajo drzave Clanice skupen cilj zagotavljanja
cenovne stabilnosti, morajo k njegovemu
uresni¢evanju prispevati vse in ne le posamezne,
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kar pomeni, da ne sme biti zastonjkarstva. To v
EMU pomeni, da morajo biti v tistem delu, kjer
za cenovno stabilnost ne more skrbeti samo ECB,
skupna pravila delovanja drugih ekonomskih
politik z velikimi ucinki prelivanja stroga.
Delovanje finan¢nih trgov v denarni uniji namrec
ni popolno in ne disciplinira drzave pri
zadolzevanju v zadostni meri, zato bi se v
odsotnosti fiskalnih pravil javni dolg ¢lanic lahko
mocno povecal. Fiskalne teZave samo ene Clanice
EMU bi zaradi integriranosti finan¢nih trgov
obcutili financni sektorji vseh drugih ¢lanic EMU,
kar bi lahko destabiliziralo celotno evrsko obmocje.
Ce bi pri§lo do destabilizacije evrskega obmodja,
pa bi se ECB lahko odlo¢ila, da prekrsi pravilo
prepovedi vzajemnega financiranja (no bail-out
clause) in monetizira dolg, kar bi §lo na racun
cenovne stabilnosti. Tudi ¢e se ECB ne bi odzvala,
finanéni trgi pa bi se z zamikom odzvali s
poviSanjem obrestnih mer, bi to zaradi ucinkov
prelivanja vodilo k povecanju stroSkov servisiranja
dolga za vse drzave, kar spet pomeni destabilizacijo
razmer. Dodatno te argumente podpira tudi analiza,
ki izhaja iz teorije optimalnega valutnega
obmocja. Gre za to, da bi lahko v odsotnosti
fiskalnih pravil sistemati¢na uporaba fiskalne
politike za blaZitev gospodarskih Sokov, kar je sicer
njena naloga v optimalnem valutnem obmocju,
ogrozila vzdrznost javnih financ in s tem poslabsala
kakovost zagotavljanja cenovne stabilnosti (De
Grauwe, 2003, str. 205-209).

Usklajevanje fiskalnih politik v EU se je formalno
zacCelo s podpisom Maastrichtske pogodbe leta
1991, ki je postavila formalnopravni okvir za
oblikovanje EMU. Zaradi nujnosti fiskalne
discipline Clanic prihodnjega evrskega obmocja za
zagotavljanje cenovne in makroekonomske
stabilnosti so bila v pogodbi kot pogoj za vstop v
denarno unijo oblikovana maastrichtska kon-
vergencna merila in uvedeno spremljanje gibanja
proracunskega stanja in viSine javnega dolga s strani
EK za zagotavljanje boljSe usklajenosti fiskalnih
politik (Clen 104 Pogodbe o EU). S tem naj bi se
omejili ekspanzivnost fiskalnih politik drzav ¢lanic
in njihovi negativni ucinki prelivanja, ki bi lahko
ogrozili zagotavljanje cenovne stabilnosti kot
skupnega cilja ekonomskih politik drzav ¢lanic
denarne unije. Meje fiskalnih konvergencnih meril
so bile doloCene povsem arbitrarno in enako za
vse Clanice,! kar je bilo ocenjeno kot ustrezno in
edino sprejemljivo s politicnoekonomskega vidika,

! De Grauwe navaja, da je bila raven javnega dolga 60 % BDP postavljena zato, ker je bila to povpreéna raven javnega dolga v
EU med pripravo Maastrichtske pogodbe, povezava s triodstotnim javnofinanénim primanjkljajem glede na BDP pa izhaja
iz enacbe, ki doloca viSino primanjkljaja, potrebno za stabiliziranje ravni javnega dolga v primerjavi z BDP: d = g*b, kjer je
d javnofinanéni primanjkljaj glede na BDP, g je nominalna stopnja rasti bruto domacega proizvoda, b pa raven javnega dolga
v primerjavi z BDP. Za stabiliziranje javnega dolga na ravni 60 % BDP je po tej formuli ob 5-odstotni nominalni rasti BDP
najvi§ji dovoljeni javnofinanéni primanjkljaj 3 % BDP (De Grauwe, 2003, str. 134).
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¢eprav so se drzave Clanice med seboj mocno
razlikovale po dosezZenih stopnjah gospodarske rasti
in relativni viSini javnega dolga. Leta 1993 je Svet
EU sprejel Uredbo o postopku preseznega
primanjkljaja $t. 3605/93 kot prilogo k
Maastrichtski pogodbi in z njo postavila okvirna
pravila glede porocanja drzav Clanic o dejanskih
in nacrtovanih javnofinan¢nih primanjkljajih ter
ravneh javnega dolga.

Temelji za okrepljeno usklajevanje fiskalnih
politik v EU so bili dejansko postavljeni Sele v
obdobju pospeSenih priprav na uvedbo evra, in
sicer junija 1997, ko je bil na zasedanju Evropskega
sveta v Amsterdamu sprejet Pakt o stabilnosti in
rasti. Njegov namen je bil razsiriti in dodatno
pojasniti postopek preseznega primanjkljaja,
predvidenega v 104. ¢lenu Pogodbe o EU, ter
odpraviti nejasnosti pri na¢inu porocanja in
morebitnih sankcijah ob neizpolnjevanju po-
stavljenih pravil. Pakt stabilnosti in rasti so
sestavljale Resolucija o Paktu stabilnosti in rasti,
Uredba Sveta EU §t. 1466/97 o okrepljenem
nadzoru nad proracunskim stanjem in nadzoru ter
koordinaciji ekonomskih politik? in Uredba Sveta
EU s§t. 1467/97 o pospeSitvi in razjasnitvi izvajanja
postopka v zvezi s preseznim primanjkljajem?.
Resolucija je bila sprejeta na zasedanju Evropskega
sveta v Amsterdamu junija 1997 in je uvedla pojem
¢im bolj uravnoteZenega javnofinan¢nega poloZaja
ali javnofinancnega presezka kot srednjeroCnega
cilja fiskalnih politik drzav ¢lanic EU. Od njih
zahteva sprejetje ustreznih ukrepov za doseganje
cilja, zavezuje pa tudi EK in Svet EU k ukrepanju
ob morebitnem krSenju doloc¢il pakta. Prva uredba
je opredelila nacin in vsebino poroc€anja drZzav
¢lanic EU Svetu EU in EK, in sicer letne programe
stabilnosti za drzave ¢lanice EMU in konvergenc¢ne
programe za druge drzave Clanice EU, ki Se ne
izpolnjujejo pogojev za vstop v EMU. Druga
uredba je natancneje pojasnila dolocila glede
zgornje meje viSine primanjkljaja in postopka
ocenjevanja stanja javnih financ drzave ter izdaje
morebitnih priporoc€il oziroma uvedbe sankcij ob
krsitvi pravil. Resolucija nima moci zakona, vendar
pomeni okvir in politiéno zavezo drzav ¢lanic, EK
in Sveta EU za spoStovanje doloc¢il pakta, ki so
natancneje opredeljena v obeh uredbah, ki pa imata
mo¢ zakona. Ceprav je bila uvedba fiskalnih pravil
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v okviru Pakta stabilnosti in rasti neposredno
povezana z oblikovanjem EMU, so njegova dolocila
veljala za vse drzave EU, saj naj bi v perspektivi
vse postale ¢lanice EMU.’

Dolocila Pakta stabilnosti in rasti v grobem lahko
razdelimo na dva sklopa: prvi je preventivni sistem,
ki vkljuCuje prepoznavanje nevarnosti preseznega
primanjkljaja na podlagi programov stabilnosti
oziroma konvergen¢nih programov in sprejemanje
ukrepov za preprecitev njegovega nastanka, drugi
pa je korektivni del in zajema ukrepe za odpravo
preseznega primanjkljaja, vkljuéno s sankcijami
za drzave krSilke. Vsebinski pomen Pakta
stabilnosti in rasti je bil predvsem v opredelitvi
javnofinancnega ravnoteZja oziroma presezka kot
srednjeroCnega cilja fiskalne politike in v natancni
opredelitvi postopka spremljanja in ocenjevanja
javnofinancnega stanja drzav Clanic ter postopka
uvedbe sankcij. Vse to naj bi zagotovilo
zadovoljivo fiskalno disciplino v denarni uniji in
tako omogocilo uresnievanje cilja zagotavljanja
cenovne in makroekonomske stabilnosti.

2. Kritike Pakta stabilnosti in rasti do
reforme leta 2005

Prakti¢no vse Studije o ucinkovitosti prvotnega
Pakta stabilnosti in rasti, ki malokrat dvomijo o
tem, da so pravila za vzdrzevanje fiskalne discipline
potrebna, pod vprasaj postavljajo togost uniformnih
meja 3 % BDP za javnofinancni primanjkljaj in
60 % BDP za javni dolg za vse drzave v vsakrSnih
gospodarskih razmerah (De Grauwe, 2003, str. 218;
Jacquet, Pisani Ferry, 2001, str. 7; Coeure, Pisani
Ferry, 2002, str. 5-6; Von Hagen, Mundschenk,
2001, str. 18; Sapir et al., 2003, str. 55; Buti,
Eijffinger, Franco, 2003, str. 9; Onorante, 2003,
str. 23). S politicnoekonomskega vidika so
uniformna in preprosta pravila sicer najustreznejsa
in se zato arbitrarnosti pri postavljanju omejitev
ni mogoce izogniti (Eijffinger, De Haan, 2000,
str. 86), vendar so zaradi razlicnih gospodarskih
razmer v posameznih drZavah omejitve, po-
stavljene v Maastrichtski pogodbi, neustrezne.
Ugotovitve razli¢nih §tudij o ustreznosti po-
stavljenih omejitev v okviru prvotnega Pakta

2 Council Regulation on the Strengthening of the Surveillance of Budgetary Positions and the Surveillance and Coordination
of Economic Policies (The Council of EU, Uredba §t. 1466/97 /EC).

3 Council Regulation on Speeding Up and Clarifying the Implementation of the Excessive Deficit Procedure (The Council of

EU, Uredba st. 1467/97 /EC).

* Resolution of the European Council on the Stability and Growth Pact (Amsterdam, 17 June 1997).

* Pri tem imata Zdruzeno kraljestvo in Danska poseben polozaj, saj sta v postopku pogajanj pred podpisom Maastrichtske
pogodbe dosegla, da se sama odlocita, ali Zelita uvesti evro po izpolnitvi konvergenénih meril (t. i. »opt-out« pravica, ki
pomeni, da jima ni treba uvesti evra, tudi ¢e izpolnjujeta zahtevana konvergen¢na merila). Za vse druge drZave ¢lanice EU
velja, da morajo uvesti evro, ¢e izpolnjujejo konvergencna merila.
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stabilnosti lahko strnemo v kritiko, da so premalo
upoStevale ciklicni gospodarski polozZaj
posameznih drZav, dejansko raven javnega dolga
in potencialno gospodarsko rast pri oceni v okviru
postopka preseznega primanjkljaja.

Kritika meje javnofinancnega primanjkljaja na
ravni 3 % BDP je, da vodi k prociklicnemu
delovanju fiskalnih politik, med konjunkturo
zaradi premalo spodbud, med recesijo pa zaradi
premajhnega manevrskega prostora v okviru
omejitev. Ce je javnofinanéni primanjkljaj na ravni
ali blizu 3 % BDP, med recesijo nista ve¢ mogoci
delovanje avtomaticnih fiskalnih stabilizatorjev in
dodatno povecCanje primanjkljaja, to pa ob
upoStevanju pravil pomeni prociklicno delovanje
fiskalne politike. Prav tako v tem primeru ni
spodbude za proticiklicne ukrepe fiskalne politike
med konjunkturo (Buti, Eijffinger, Franco, 2003,
str. 9). Ali kot sta ocenila Eijffinger in De Haan
(2000, str. 95), Pakt stabilnosti in rasti je bil »samo
palica brez korenckac.

Kritiki (Sapir et al., 2003, str. 140; Mortensen,
2004, str. 18) so tudi opozarjali, da relativna viSina
javnega dolga glede na BDP sploh ni vkljucena v
postopek preseznega primanjkljaja v okviru Pakta
stabilnosti in rasti, Ceprav je nevarnost ¢ezmerne
rasti javnega dolga v denarni uniji poglavitni razlog
za uvedbo strogih fiskalnih pravil. Prav tako je na
kritiko naletelo premajhno uposStevanje dejanske
ravni javnega dolga in potencialne gospodarske
rasti posameznih drzav pri postavljanju vzdrZne
meje javnofinanCnega primanjkljaja (Mortensen,
2004, str. 19). Na podlagi enacbe d = g*b (glej
opombo ') je izhajala najvi§ja dovoljena meja
javnofinanénega primanjkljaja v visini 3 % BDP
iz predpostavke 5-odstotne nominalne rasti BDP
(oziroma 3-odstotne realne rasti BDP ob 2-odstotni
inflaciji, kar je cilj ECB) in ohranjanja ravni
javnega dolga pri 60 % BDP, kar naj bi bila vzdrzna
raven javnega dolga. V drzavah, ki dosegajo niZje
stopnje gospodarske rasti, je ob predpostavki ravni
javnega dolga pri 60 % BDP ustrezno nizja tudi
viS§ina vzdrZnega javnofinanénega primanjkljaja.
Hkrati iz omenjene enacbe izhaja, da je v drzavah
z ravnjo javnega dolga pod 60 % BDP ob
predpostavki 5-odstotne nominalne rasti BDP Se
vzdrzen tudi javnofinancni primanjkljaj, ki presega
3 % BDP. To zlasti velja za drzave, ki so v EU
vstopile 1. maja 2004 in so imele leta 2005
povprecno raven javnega dolga 37,5 % BDP.* Meja
javnofinan¢nega primanjkljaja pri 3 % BDP in tudi
doloc¢ilo doseganja strukturnega javnofinancnega
ravnoteZja ali presezka pa tudi omejujeta
proracunske investicijske izdatke, ki so zlasti v
manj razvitih drZavah c¢lanicah nujni za
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posodobitev infrastrukture, saj omejitvi pomenita,
da se morajo javnofinan¢ni investicijski izdatki
financirati iz tekoCih prihodkov in da se stroski
investicijskih projektov ne razdelijo na vec
generacij davkoplacCevalcev, kar je pri takih
projektih edino ekonomsko smiselno (Buti,
Eijffinger, Franco, 2003, str. 10).

3. Reforma Pakta stabilnosti in rasti

3.1. Reforma Pakta stabilnosti in rasti
leta 2005

Reforma Pakta stabilnosti in rasti je bila formalno
uvedena leta 2005. Temelji na porocilu Sveta EU
z naslovom IzboljSanje izvajanja Pakta stabilnosti
in rasti (Council Report to the European Council
»Improving the Implementation of the Stability
and Growth Pact«), ki ga je Evropski svet formalno
sprejel marca 2005 in mu s tem dal potrebno
politi¢no tezo. Zakonsko podlago pa je reforma
Pakta stabilnosti in rasti dobila s sprejetjem (i)
Uredbe Sveta EU §t. 1055/2005, ki je dopolnila
Uredbo §t. 1466/97 o okrepljenem nadzoru nad
proracunskim stanjem in nadzoru ter koordinaciji
ekonomskih politik (preventivni del) in (ii) Uredbe
§t. 1056/2005, ki je dopolnila Uredbo §t. 1467/97
o pospeSitvi in razjasnitvi izvajanja postopka v
zvezi s preseznim primanjkljajem (korektivni del).
Uredbi sta zaceli veljati julija 2005.

3.1.1. Spremembe v preventivhem in
korektivnem delu Pakta stabilnosti in rasti

3.1.1.1. Spremembe v preventivnem delu

Z Uredbo s§t. 1055/2005 so bile uvedene te
spremembe v preventivnem oziroma opozorilnem
delu Pakta stabilnosti in rasti:

a) Uvedba diferenciranih srednjero¢nih javno-
finan¢nih ciljev za drzave Clanice evrskega
obmocja oziroma ERM II, pri katerih se
upostevajo ekonomske posebnosti posameznih
drzav, in uvedba razpona za srednjerocne
javnofinancne cilje za drzave evrskega obmocja
in ERM Il med O in 1 % BDP. Pri tem je
srednjeroCni javnofinanéni cilj opredeljen kot
strukturni primanjkljaj oziroma saldo pri-
manjkljaja drzave, pri ¢emer niso upoStevani
vplivi konjunkture in enkratnih ter zacasnih
ukrepov.

b) V okviru poti prilagajanja proti srednjeroCnemu
javnofinanénemu cilju znasa minimalno letno
zniZanje strukturnega primanjkljaja 0,5 % BDP.

¢) V t.i. dobrih Casih, ko dejanska gospodarska
rast presega potencialno, morajo biti prizade-

¢ Raven 60 % BDP sta presegala le Ciper in Malta (Eurostat, New Cronos).
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vanja za zmanjSanje strukturnega primanjkljaja
veCja in zmanjSanje zato vecje od 0,5 % BDP
letno.

d) Pri opredelitvi poti prilagajanja proti srednje-
ro¢nemu javnofinanénemu cilju je ob pre-
verljivih pozitivnih u¢inkih pomembnejSih
strukturnih reform na dolgoro¢no vzdrZnost
javnih financ mogoce odstopanje od minimalnega
letnega prilagajanja 0,5 % BDP, vendar tako, da
strukturni primanjkljaj ne preseze najniZje
omejitve, ki zagotavlja spoStovanje varnostne
meje in preprecuje prekoracitev referencne
vrednosti za primanjkljaj drzave v viSini 3 %
BDP ob obicajnih gospodarskih nihanjih.

e) Med strukturnimi reformami ima pri opredelitvi
in oceni poti prilagajanja proti srednjerocnemu
javnofinanénemu cilju posebno vlogo pokojnin-
ska reforma, ki uvaja vecCstebrni pokojninski
sistem in vkljucuje tudi obvezni, v celoti na-
loZzbeni pokojninski steber, saj ta reforma med
izvedbo povzrocCa kratkoro¢no poslabSanje
javnofinan¢nega polozaja.

f) Vsebina programov stabilnosti in kon-
vergencnih programov se poglobi s podrobno
kvantitativho oceno posledic sprejetih ukrepov
za proracun; ta ocena mora upoStevati
podrobno analizo stro§kov in koristi uvedbe
glavnih strukturnih reform, ki imajo nepo-
sreden dolgorocen pozitiven u€inek na polozaj
javnih financ in gospodarsko rast. Novi
pravilnik ravnanja glede vsebine in oblike
programov stabilnosti in konvergencnih
programov predpisuje tudi bistveno podrob-
nejSe prikaze javnofinancnih prihodkov in
izdatkov. Poleg tega kot neobvezno, vendar
zaZeleno vsebino predlaga tudi projekcije
javnofinanénih izdatkov po funkcionalni
klasifikaciji (COFOG).

g) Ob morebitnem poslabSanju javnofinancnega
polozaja neke drzave ima EK po novem
moznost neposrednega zgodnjega svetovanja
(early policy advice), tudi ko referenéna meja
3 % BDP Se ni presezena. Te mozZnosti EK prej
ni imela.

Podrobnejsa pojasnila glede uvedbe diferenciranih srednjerocnih
Jjavnofinancnih ciljev in dovoljenih odstopanj na poti prilagajanja
Poglavitna sprememba v preventivnem delu je
uvedba diferenciranih srednjero¢nih javnofinan-
¢nih ciljev in dovoljenih odstopanj na poti
prilagajanja proti temu cilju. Cilj te spremembe
je bil: (i) ob upoStevanju specificnosti po-
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sameznega gospodarstva zagotoviti varnostno mejo,
ki omogoca spoStovanje referencne meje 3 % BDP,
(ii) omogociti hitrejsi in vzdrzen gospodarski
razvoj, (iii) ob upoStevanju prvih dveh ciljev
zagotoviti dovolj manevrskega prostora za izvajanje
strukturnih reform in financiranje javnih investicij.

Svet EU je v svojem sporocilu marca 2005
poudaril, da je potrebno nadaljnje delo pri
operacionalizaciji uvedbe diferenciranih srednje-
ro¢nih javnofinan¢nih primanjkljajev. Njihova
uvedba je bila tako predvidena v dveh fazah: v prvi,
prehodni fazi se diferencirani srednjeroc¢ni
javnofinanéni cilji doloc¢ijo ob upoStevanju viSine
javnega dolga in potencialne gospodarske rasti v
posamezni drzavi, v drugi fazi pa bi se na podlagi
enotne metodologije pri njihovi dolo¢itvi
upostevale tudi implicitne proracunske obveznosti
s poudarkom na izdatkih, povezanih s staranjem.

Pwi korak dolocitve diferencivanih svednjerocnih javnofinancnih
primanjkljajev: v programih stabilnosti in
konvergencnih programih za leto 2005 so vse drzave
prvi¢ morale predstaviti tudi svoje srednjerocne
javnofinanéne cilje skladno z dogovorjeno
metodologijo njihovega izracuna, ki upoSteva
vi§ino dolga drzZave, potencialno gospodarsko rast
in varnostno mejo (glej tabelo 1). Pri javnem dolgu
se je upoStevala viSina dolga sektorja drzave v letu
2004. Potencialna rast BDP za izracun srednje-
ro¢nega javnofinanénega cilja je bila ocenjena na
osnovi projekcij Delovne skupine za staranje, ki
deluje v okviru Odbora za ekonomsko politiko
(Pravilnik ravnanja, 2005, str. 4), pri Cemer so se
upostevale skupne in dogovorjene predpostavke.
Vendar pa v sporocilu Sveta EU, ki je bilo podlaga
za reformo Pakta stabilnosti in rasti, ni bilo jasno
razlozeno, kolikSna je teza viSine dolga in
potencialne gospodarske rasti pri postavljanju
specificnih srednjero¢nih javnofinanénih ciljev, kar
je bila tudi poglavitna kritika drzav Clanic. Glede
izraCuna varnostne meje je bila metodologija,
nasprotno, natan¢no doloCena. Tako mora izracun
varnostne meje, ki omogoca spostovanje referencne
vrednosti 3 % BDP, v skladu z novim pravilnikom
ravnanja upoStevati volatilnost bruto domacega
proizvoda v preteklih letih in obcutljivost
proracuna na te spremembe.” Skladno s tem
zastavljeni srednjerocni javnofinanéni cilj nikakor
ne sme biti nizji od t.i. najnizje referencne
omejitve (minimal benchmark), tudi ¢e pri
dovoljenih odmikih pride do odstopanja na poti
prilagoditve.® Pri tem pa novi Pakt stabilnosti in
rasti jasno poudarja, da mora biti srednjerocni

7 Metodologija EK za izracun obcutljivosti temelji na enotni metodologiji OECD, rezultati so objavljeni v publikaciji Public

Finance in EMU 2006.

8 Metodologija izraCuna varnostne meje in najnizje referencne omejitve je bila dogovorjena v Delovni skupini za proizvodno
vrzel pri Odboru za ekonomsko politiko, pri ¢emer je bila upoStevana metoda izracuna potencialne rasti z metodo proiz-

vodne funkcije.
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Tabela 1: Podatki, ki jih morajo drzave ¢lanice upostevati v prvem koraku pri dologitvi

srednjero¢nega javnofinan¢nega cilja

Najnizja referenéna meja
(minimal bechmark), % BDP*

Dolg drzave (2004), % BDP

Potencialna gospodarska rast
(2005-2050), v %**

Danska -0,5 42,8 1,6
Svedska -0,6 51,2 22
Luksemburg -0,8 7,5 3,1
Nizozemska -1,0 55,7 1,7
Finska -11 451 1,7
Belgija -1,1 95,5 1,7
Portugalska -1,1 61,9 1,5
Spanija 12 48,9 15
Grcija -1,3 110,5 1,4
Irska -1,3 29,9 2,8
Francija -1,4 65,6 1,8
Zdruzeno kraljestvo -1,4 41,6 1,9
ftalija -1,5 105,8 1,3
Avstrija -1,5 64,2 15
Ceska -1,6 37,4 1,9
Poljska -1,6 43,6 24
Nemcdija -1,8 66,0 14
Malta -1,8 75,9 24
Litva -1,8 19,6 2,7
Ciper -1,9 721 2,9
Slovenija -1,9 29,5 2,0
Estonija -2,0 4,9 2,6
Madzarska -2,0 57,3 2,0
Latvija -2,1 14,3 2,8
Slovaska 2,2 43,6 2,3

Vir: Public Finance in EMU 2006

Opombe: * Ocene najnizjih referenénih meja za drzave ¢lanice, ki jih je jeseni 2005 pripravila EK na podlagi dogovorjene metodologije.
** Ocene potencialne gospodarske rasti temeljijo na ocenah Generalnega direktorata za ekonomske in finanéne zadeve Evropske
komisije (DG ECFIN) in Delovne skupine za staranje, pripravijene pa so bile v okviru dolgoroénih makroekonomskih projekcij (osnovni

scenarij).

javnofinancni cilj bolj ambiciozen od najnizje
referencne omejitve, ki pomeni le najvi§jo zgornjo
mejo strukturnega primanjkljaja, pri kateri
refererencna vrednost 3 % BDP ni ogroZena
(Public Finance in EMU 2006, str. 84).

Drugi korak dolocitve diferenciranih srednjerocnih
Javnofinancnih primanjkljajev: v drugem koraku, ki Se
ni koncan, se bodo diferencirani srednjero¢ni
javnofinanéni primanjkljaji za vsako drZavo
izraCunali ob upostevanju implicitnih proracunskih
obveznosti, kar je bistvenega pomena za
srednjerocno in dolgoroéno zagotavljanje vzdrznih
javnih financ. Osnovna razlika glede na pristop v
prvem koraku je ta, da se pri drugem koraku
upoSstevajo tudi obveznosti, ki bodo Sele nastale

zaradi izdatkov, povezanih s staranjem, pri prvem
koraku pa se na podlagi viSine javnega dolga
upostevajo samo tiste obveznosti, ki so Ze nastale.
Z drugimi besedami, pri prvem koraku je
metodologija dolocCitve srednjero¢nih javno-
finan¢nih ciljev osredotoCena na pretekla gibanja,
pri drugem koraku pa se bo bolj naslanjala na
prihodnja proracunska gibanja. Koncept impli-
citnih proracunskih obveznosti v Paktu stabilnosti
in rasti zajema prikrite obveznosti, ki nimajo nujno
zakonske ali pogodbene podlage, temvec lahko
nastopijo tudi bolj kot posledica pri¢akovanj na
podlagi pritiska interesnih skupin. Najtipi¢nejsi
primer so izdatki, povezani s staranjem pre-
bivalstva, zlasti pokojnine. Metodologijo za oceno
implicitnih obveznosti bo na prosnjo Sveta EU
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do konca leta 2006 pripravila EK, pri ¢emer bo
upoStevala tudi sinteticne kazalnike dolgoro¢ne
vzdrznosti javnih financ, med katerimi je za ta
namen najpomembnejsi kazalnik S2 zahtevani
primarno saldo (required primary balance). Ta
kazalnik meri stalno izboljSanje strukturnega
primarnega proracunskega salda (ob nespremenje-
nih ukrepih ekonomskih politik), ki je potrebno
za izpolnjevanje medcasovne javnofinancne
proracunske omejitve, to je skladnost diskontirane
vrednosti prihodnjih javnofinanc¢nih prihodkov z
diskontirano vrednostjo prihodnjih javnofinanénih
odhodkov, upostevajoC stanje javnega dolga glede
na BDP.’

Pri oceni srednjero¢nega javnofinancnega cilja ob
upoSstevanju implicitnih obveznosti pa bo posebno
pozornost treba posvetiti vrsti dejavnikov, ki jih
sami sinteticni kazalniki, ki so kvantitativni, ne
morejo v celoti zajeti. Zato mora biti kvantitativna
ocena vzdrZznosti javnih financ in dolocCitve
srednjeroCnega javnofinancnega cilja na podlagi
kazalnikov vzdrZnosti dopolnjena s kvalitativno
oceno, ki bo upostevala tudi »mehkejSe« dejavnike,
kot sta zanesljivost projekcij izdatkov, povezanih
s staranjem, in celotni scenarij prihodnjih
gospodarskih gibanj na podlagi predvidenih
ukrepov ekonomskih politik, zlasti tistih, ki uvajajo
strukturne reforme s pozitivnimi ucinki na
dolgoro¢no vzdrZnost javnih financ.

3.1.1.2. Spremembe v korektivnem delu

Uredba §t. 1056/2005 je prinesla ve¢ proznosti
pri uvajanju in izvajanju postopka preseZnega
primanjkljaja, spremembe so bile naslednje:

a) OhlapnejSa razlaga resnega poslabSanja
gospodarskih razmer: z reformo Pakta
stabilnosti in rasti se kot resno poslabSanje
gospodarskih razmer upoSteva vsako realno
upadanje BDP oziroma tudi vecCletna po-
CasnejSa gospodarska rast od potencialne, ki
se kaze v »akumulirani izgubi proizvodac.'”

b) Natanc¢na opredelitev vloge »drugih relevantnih

dejavnikov« v postopku preseznega primanjklja-

ja: do reforme Pakta stabilnosti in rasti vloga

»drugih relevantnih dejavnikov« v postopku

preseznega primanjkljaja ni bila natan¢no

opredeljena, z reformo pa so dobili pomembno
vlogo pri oceni javnofinanénega poloZaja in
prilagoditvene poti. Pri postopku preseznega

9 S = D PB i ﬂ
27 e PPe™ L& (g

drzave glede na BDP; PB = strukturni primarni proracunski saldo.
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c)

d)

primanjkljaja mora porocilo EK po novem
upostevati vse pomembne dejavnike, navedene
v Clenu 104(3) Pogodbe o EU. To pomeni, da
mora porocCilo ustrezno izrazati razvoj
srednjeroCnega gospodarskega stanja (zlasti
potencialno gospodarsko rast, obstojecCe
konjunkturne pogoje, izvajanje politik v okviru
lizbonske agende in politik v podporo razi-
skovanju in razvoju ter inovativnosti) ter
srednjerocni razvoj javnofinancnega stanja (zlasti
prizadevanja za fiskalno konsolidacijo, ko so
gospodarske razmere dobre, vzdrznost javnega
dolga, javne nalozbe in splosno kakovost javnih
financ). Nadalje mora EK v porocilu ustrezno
upostevati katere koli druge dejavnike, na katere
drzava clanica opozori EK in Svet EU in so po
njenem mnenju pomembni za iz¢rpno
kvalitativno oceno preseganja referencne
vrednosti. Pri tem se (i) posebej pretehtajo
prizadevanja javnofinancne politike, da se
povecajo prispevki k spodbujanju mednarodne
solidarnosti in da se dosezejo cilji evropskih
politik, (ii) oceni, ali se ti prispevki ohranjajo
na visoki ravni in ali ima to Skodljiv u¢inek na
rast in proracunsko breme drzZave Clanice.

»Drugi relevantni dejavniki« se v korektivnem
delu Pakta stabilnosti in rasti oziroma v
postopku preseznega primanjkljaja kot izjemna
okolis¢ina upoStevajo le, Ce je primanjkljaj
drZzave blizu referen¢ni vrednosti (jo le
malenkostno presega) in je referen¢na vrednost
presezena zac¢asno. Ce Svet EU na podlagi élena
104(6) Pogodbe o EU odlo¢i, da v drzavi
Clanici obstaja presezni primanjkljaj, EK in
Svet EU upoStevata »druge relevantne
dejavnike« v vseh stopnjah postopka preseznega
primanjkljaja, vklju¢no z doloc€itvijo roka za
njegovo odpravo, vendar nikoli pri odlocitvi
Sveta EU o morebitni razveljavitvi postopka
preseznega primanjkljaja, kar je sicer mogoce
po Clenu 104(12) Pogodbe o EU.

V vseh ocenah javnofinanénega stanja v okviru
postopka preseznega primanjkljaja EK in Svet
EU ustrezno upoStevata izvajanje pokojninske
reforme, ki uvaja veCstebrni sistem, ki vkljucuje
tudi obvezni, v celoti nalozbeni pokojninski
steber. Ce primanjkljaj drzave preseze
referen¢no vrednost, vendar ji ostane blizu in
je hkrati posledica uvedbe omenjene
pokojninske reforme, EK in Svet EU v oceni
eksplicitno upoStevata neto stroSke uvedbe

; r= razlika med nominalno obrestno mero in nominalno stopnjo rasti BDP; D = dolg Sirse

OV prvotnem Paktu stabilnosti in rasti (Uredba st. 1467/97) pa je bil presezni primanjkljaj zaradi izrednih okolis¢in dovoljen
ob resnem poslabsanju gospodarskih razmer: (i) ¢e je bil posledica realnega zmanjSanja BDP za ve¢ kot 2 %; (ii) Ce je bil
posledica nenadnih Sokov zunaj obmoc¢ja nadzora ekonomskih politik prizadete drzave ¢lanice in glede na pretekla gibanja
izjemnih okolis¢in, ki povzro€ijo realno zmanjSanje BDP med 0,75 % in 2 %.
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pokojninske reforme na linearno degresivni
osnovi za prehodno obdobje petih let" skladno
z dolocili novega Pravilnika ravnanja glede
vsebine in oblike programov stabilnosti in
konvergenénih programov.
e) Ne glede na ohlapnejSe razlage in dovoljene
zacCasna in majhna preseganja referencne meje
3 % BDP mora EK v skladu s ¢lenom 104(3)
Pogodbe o EU vedno pripraviti porocilo, ko
primanjkljaj drZave preseze referencno mejo.

Postopkovni roki za odlocitve Sveta EU v
postopku preseznega primanjkljaja se
podaljsajo, s Cimer se zadevni drzavi Clanici
omogocCi, da svoje ukrepanje bolje uskladi z
nacionalnim proracunskim postopkom in da
pripravi bolj usklajen svezenj ukrepov. Rok za
odlocitev Sveta EU o obstoju presezZnega
primanjkljaja v skladu s clenom 104(6)
Pogodbe o EU je praviloma S§tiri mesece (prej
dva meseca) po datumih poroCanja (marec in
september). S tem bo omogoceno ustrezno
obravnavanje primerov, ko EK (Eurostat) ne
potrdi proracunskih statisticnih podatkov
dovolj hitro po obveznih datumih porocanja.
Za odpravo preseznega primanjkljaja sta po
novi uredbi mogoca daljSe obdobje in ponovitev
korakov v samem postopku, pri Cemer se
upostevajo dejanske gospodarske razmere. Ce
so bili na podlagi priporocila po ¢lenu 104(7)
Pogodbe o EU sprejeti ucinkoviti ukrepi in po
sprejetju priporocila nastopijo nepri¢akovani
neugodni gospodarski dogodki z vecjimi
negativnimi posledicami za javne finance, lahko
Svet EU na priporocilo EK odlo¢i, da sprejme
revidirano priporoc€ilo po ¢lenu 104(7).

g)
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Predvsem lahko revidirano priporocilo ob
upostevanju pomembnih dejavnikov (glej tocko
b)) za eno leto podaljSa rok za zmanjSanje
preseznega primanjkljaja. Svet EU pri tem
oceni, ali glede na gospodarske napovedi iz
njegovega priporocila obstajajo nepri¢akovani
neugodni gospodarski dogodki z vecjimi
negativnimi posledicami za javne finance.

4. Ocena kakovosti fiskalnih pravil v
okviru Pakta stabilnosti in rasti s
Kopits-Symanskijevimi merili

Za oceno kakovosti fiskalnih pravil se pogosto
uporablja osem Kopits-Symanskijevih meril, ki kot
idealna opredeljujejo fiskalna pravila, ki so dobro
opredeljena, pregledna, enostavna, proZna, ustrezna
glede na kon¢éni cilj, izvedljiva, konsistentna in
podprta s strukturnimi reformami. Vsebine
posameznih meril se medsebojno prekrivajo, zato
so isti dejavniki lahko uposStevani pri ocenah vec
meril.

V nadaljevanju je prikazana ocena kakovosti
fiskalnih pravil Pakta stabilnosti in rasti (glej
tabelo 2), ki so jo na podlagi Kopits-Symanskijevih
meril naredili Buti, Eijffinger in Franco (2003,
str. 4), dopolnjena z lastno oceno sprememb, ki
jih je prinesla reforma Pakta stabilnosti in rasti
leta 2005.

Dobro opredeljena pravila natanéno opredeljujejo
spremenljivke, na katere se pravilo nanaSa, so
institucionalno opredeljena in vsebujejo izjeme ter
sankcije ob morebitnem krSenju pravil. Dolocila

Tabela 2: Kakovost fiskalnih pravil v EMU po Kopits-Symanskijevih merilih

Fiskalna pravila v EU

Pogodba o EU (postopek preseznega

Merila primanikliaja) ter Pakt stabilnosti in rasti Reforma Pakta stabilnosti in rasti 2005
1. Dobro opredeljena ++ ++ ()

2. Pregledna + ++ (+)

3. Enostavna +++ +()

4. Prozna + +++ (+)

5. Ustrezna glede na konéni cilj ++ ++ (+)

6. Izvedljiva + +

7. Konsistentna ++ ++ (+)

8. Podprta s strukturnimi reformami + ++ (+)

Vir: Buti, Eijffinger in Franco, 2003, str. 4, lastna ocena

Opomba: +++ zelo dobro, ++ dobro, + zadovoljivo; (+) izboljSanje glede na predhodno stanje, (-) poslabsanje glede na predhodno

stanje.

'Neto stroski pokojninske reforme na linearno degresivni osnovi konkretno pomenijo, da se v prvem letu po uvedbi reforme
uposteva 100 % neto stroskov reform, v drugem letu 80 %, v tretjem letu 60 %, v Cetrtem letu 40 % in v petem letu 20 %.
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postopka preseznega primanjkljaja v Pogodbi o
EU zelo natan¢no opredeljujejo izbrane
spremenljivke (javnofinancni primanjkljaj in javni
dolg) in institucije (SirSa drzava), natanc¢no so
opredeljene tudi izjeme, v katerih se postopek
preseznega primanjkljaja ne sprozi. Reforma Pakta
stabilnosti in rasti je prinesla izboljSanje
opredelitve dolocila o priblizevanju javno-
finanénemu ravnotezju ali presezku, ki je bil
prvotno nejasno oziroma premalo natanc¢no
dolocCen, ter dodatna pojasnila in poenotenje
metodologije glede samega izraCuna strukturnih
primanjkljajev. Hkrati pa je z uvedbo Stevilnih
izjem in diferenciranih izra¢unov vnesla moznost
razlicnega razlaganja fiskalnih pravil (razen
referen¢ne meje 3 % BDP, ki ostaja nespremenjena
in dobro opredeljena). Reforma Pakta stabilnosti
in rasti je z uvedbo diferenciranih srednjero¢nih
javnofinanénih primanjkljajev v postopek
preseznega primanjkljaja posredno umestila tudi
javni dolg, kar je pozitivna sprememba, vendar pa
krsitev referencne vrednosti glede viSine javnega
dolga pri tem Se vedno ostaja zanemarjena.

Merilo preglednosti fiskalnih pravil uposteva uporabo
dogovorjene metodologije, preglednost napovedi
javnofinanénih agregatov in nacin porocCanja. Z
reformo Pakta stabilnosti in rasti se je ocena za to
merilo izboljSala skladno s spremembami in
dodatnimi pojasnili v novem Pravilniku ravnanja
glede vsebine in oblike programov stabilnosti in
konvergenénih programov. K vecji preglednosti
samega postopka preseznega primanjkljaja
prispeva tudi moznost za podaljSanje Casa za
odpravo preseznega primanjkljaja ter to, da se v
vmesnem obdobju, ko postopek preseZinega
primanjkljaja Ze poteka, pri oceni javnofinancnega
stanja drZave upoStevajo dejanske gospodarske
razmere in novi podatki o stanju javnih financ.
Toda nekaj slabosti na tem podrocju Se ostaja.
Metodologija racunovodskega prikaza javnih
financ in nacionalnih racunov v EU temelji na
Evropskem sistemu nacionalnih in regionalnih
racunov (ESR 95), ki podrobno opredeljuje
obracun posameznih kategorij. Ta sistem pa Se
vedno pusCa nekaj nejasnosti glede opredelitve enot
SirSe drzave (Buti, Eijffinger, Franco, 2003, str.
4). Poleg tega obracunski princip, ki je z
ekonomskega vidika ustreznejsi, a hkrati implicitno
vsebuje ve¢ elementov ocenjevanja, zmanjSuje
preglednost (Buti, 2006, str. 16). Dodatno se pri
porocanju pojavlja problem moralnega hazarda,
zlasti v drzavah, ki so blizu zgornji meji
dovoljenega primanjkljaja.!> Nacin izpolnjevanja
pogojev Pakta stabilnosti in rasti je namrec
prepuscen drZzavam samim, ki med drugim, da bi
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se izognile kritiki in uvedbi postopka preseznega
primanjkljaja, uporabljajo razlicne metode
kreativnega raCunovodstva.

Fiskalna pravila v EU so v osnovi enostavna
(javnofinan¢ni primanjkljaj 3 % BDP, javni dolg
60 % BDP), vendar se je v praksi ta enostavnost z
reformo Pakta stabilnosti in rasti, zlasti z uvedbo
diferenciranih srednjero¢nih javnofinancnih ciljev
in povezanimi novimi metodologijami izracunov
ter zaradi uvedbe vrste »mehkih« fiskalnih pravil
(katerih krSitve niso sankcionirane), zmanjSala. S
tem pa so v osnovi zelo toga dolocila Pakta
stabilnosti in rasti postala proznejsa, s Cimer se
odpravljajo nekatere kljuéne pomanjkljivosti
prvotnega Pakta stabilnosti in rasti. Toda na drugi
strani zmanjSanje enostavnosti fiskalnih pravil
povecuje zapletenost postopka nadzora nad javnimi
financami, kar se v neki toCki lahko pokaze v
zmanjs$anju njegove ucinkovitosti.

Ustreznost fiskalnih pravil v EU glede na koncni cilj, to je
zagotavljanje javnofinancne stabilnosti, ki omogoca
tudi cenovno stabilnost, se je z reformo Pakta
stabilnosti in rasti izboljSala, vendar je Se vedno
nezadostna. Vidik dolgoro¢ne vzdrZnosti javnih
financ v postopku preseznega primanjkljaja postaja
pomembnejSi, vendar pa krSitev pravila glede
viSine javnega dolga v postopek Se vedno ni
eksplicitno vkljucena. Sedanja fiskalna pravila tudi
Se vedno ne zagotavljajo nujno preprecevanja
procikli¢ne fiskalne politike med konjunkturo.
Glede na to, da vecina novih dolocil reformiranega
pakta spada med mehka pravila, je njihovo
upoStevanje podvrZeno le presoji in priporoCilom
v oceni programov stabilnosti in konvergen¢nih
programov, ne pa tudi sankcijam, vse dokler ni
preseZena meja javnofinanénega primanjkljaja v
visini 3 % BDP.

Izvedljivost fiskalnih pravil je dejansko najvecja
tezava Pakta stabilnosti in rasti, kar je najnazorneje
pokazala odlocitev Sveta EU o neuvedbi sankcij
za krsilke dolo¢il novembra 2003. Ceprav
casovnica postopka preseZnega primanjkljaja
formalno predvideva natancen potek aktivnosti od
izdaje zgodnjega opozorila do uvedbe sankcij za
drzave krsilke pakta, je Ze javna objava opozorila,
Se bolj pa uvedba sankcij predmet pogajanj in
merjenja moci v Svetu EU. Pri tem se kot
problemati¢na poudarja konfliktna situacija, ko
finanéni ministri drZav ¢lanic, ki so odgovorni za
zagotavljanje javnofinancéne stabilnosti v svojih
drzavah, hkrati odloc¢ajo tudi o uvedbi sankcij za
drZave krSilke. Pri odlocanju tako nedvomno
prihaja do tega, da se posamezni finanéni ministri

2To dokazuje tudi primer Grcije, ki si je s prirejanjem podatkov o javnofinanénem stanju po letu 2000 zagotovila vstop v EMU.
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raje ne odloCijo za takoj$njo uvedbo sankcij, saj
pri¢akujejo enak odziv v primeru, ko bi njihove
drzave krsile pravila Pakta stabilnosti in rasti
(guverner Svedske centralne banke Lars Heikensten
je na konferenci ob peti obletnici EMU septembra
2004 v Bruslju to opisal kot »prevlado tovariske
zaSCite nad tovariSkim pritiskom«). Fiskalna
pravila, ki so formalno postavljena kot striktna, se
za zdaj tako izvajajo v mehki obliki skozi bolj ali
manj stroga priporoc€ila in javno izpostavljanje
drzav krsilk, vendar brez dejanske uvedbe sankcij.

Konsistentnost fiskalnih pravil se ocenjuje z vidika
notranje konsistentnosti fiskalnih pravil in
konsistentnosti z drugimi ekonomskimi politikami.
Pri notranji konsistentnosti sta bila v prvotnem
Paktu stabilnosti in rasti problematic¢na
obrazlozitev in izvajanje pravil, ki so se v preveliki
meri osredotoCala na doseganje kratkorocnih ciljev
in zanemarjala dolgoro¢ni vidik vzdrZnosti javnih
financ, ki je glavni razlog za uvedbo pravil.
Reforma Pakta stabilnosti in rasti je tu prinesla
pozitivne spremembe. Konsistentnost fiskalnih
pravil z denarno politiko in njenim ciljem
zagotavljanja cenovne stabilnosti je bila formalno
zagotovljena Ze s prvotnim paktom, saj je bil to
glavni razlog za uvedbo fiskalnih pravil (vendar
pa to Se ne pomeni nujno, da je usklajevanje teh
politik v EMU tudi dejansko ucinkovito). Novi
Pakt stabilnosti in rasti pa je izboljsal tudi
konsistentnost fiskalnih pravil v EU z drugimi
ekonomskimi politikami, zlasti glede spodbujanja
gospodarske rasti in zaposlovanja. Ob doslednem
upoStevanju in izvajanju predlaganih sprememb,
zlasti drugega koraka pri opredelitvi diferenciranih
srednjeroCnih primanjkljajev, bo namre¢ pri§lo do
manjSe osredotocenosti na kratkoro¢no
izpolnjevanje fiskalnih pravil, kar sicer lahko zavre
izvajanje strukturnih reform, ki bi kratkoro¢no
povecale javnofinancni primanjkljaj.

Pri zadnjem merilu podprtosti fiskalnih pravil s
strukturnimi reformami gre na eni strani za ozje
strukturne reforme na javnofinanc¢nem podrocju,
ki bi omogocile ve¢jo kakovost javnih financ,
predvsem za davéne reforme in prestrukturiranje
javnofinancnih izdatkov. Na drugi strani pa se pri
tem merilu upoStevajo tudi Sir§Se pojmovane
strukturne reforme, ki so klju¢ne za spodbujanje
konkurencnosti in gospodarske rasti. Oboje je
skladno s Pogodbo o EU v pristojnosti nacionalnih
oblasti in v fiskalna pravila EMU ne more biti
zajeto drugace kot v obliki priporocil. Glede na
to, da so bila Kopits-Symanskijeva merila prvotno
oblikovana za oceno nacionalnih fiskalnih pravil, je
do neke mere razumljivo, da je ocena zadnjega
merila za fiskalna pravila v EU nizka. Hkrati pa
je z novim paktom na tem podrocju prislo tudi do
izboljSanja, saj je pri interpretaciji fiskalnih pravil
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v EU prinesel vecji poudarek na upoStevanju
strukturnih reform s pozitivnim ucinkom na
dolgoro¢no vzdrZnost javnih financ.

Ocena kakovosti fiskalnih pravil v EMU po Kopits-
Symanskijevih merilih kaze, da pri skoraj vseh
merilih obstaja mozZnost izboljSanja, glavni
pomanjkljivosti sedanjega sistema pa sta vse vecja
kompleksnost in slaba izvedljivost. Pozitivne
spremembe je reforma Pakta stabilnosti in rasti
prinesla pri merilih konsistentnosti, preglednosti,
ustreznosti in proznosti pri razlagi fiskalnih pravil,
Ceprav zadnje na racun njihove enostavnosti. Pri
merilu podprtosti s strukturnimi reformami je
priSlo do precejSnjega izboljSanja, vendar je tu za
ucinkovito delovanje novih doloc¢il kljuc¢nega
pomena zavezanost nosilcev ekonomskih politik
na nacionalni ravni, saj Pakt stabilnosti in rasti na
tem podrocju ne more biti bolj zavezujo¢, ne da
bi pri tem posegel v pristojnost nacionalnih oblasti.

5. Moznosti za dodatno izboljSanje
Pakta stabilnosti in rasti ter vecjo
ucinkovitost usklajevanja fiskalnih
politik v EU

Kot je pokazala analiza v prejSnjem poglavju, je
reforma Pakta stabilnosti in rasti je prinesla pozitivne
spremembe pri SirSe pojmovanem usklajevanju
fiskalnih politik v EU, Se vedno pa ni odpravila vseh
njenih pomanjkljivosti, zlasti dveh: (i) ohranjanja
zgornje dovoljene meje javnofinancnega primanj-
kljaja na ravni 3 % BDP za drzave z relativno nizkim
in drZave z relativno visokim javnim dolgom; (ii)
posrednega poseganja EK v oceno ukrepov
ekonomskih politik (pri oceni poti prilagajanja v
ocenah programov stabilnosti in konvergencnih
programov), ki so v izkljucni pristojnosti nacional-
nih oblasti. Najvecja pomanjkljivost z vidika
izvedljivosti reformiranih pravil pa je njihov domet
pri dejanski uveljavitvi predlaganih sprememb, ki
naj bi Se vedno temeljil na tovariSkem pritisku in
javnem opozarjanju. Zato je tudi vprasanje, ali bo
tako spremenjen Pakt stabilnosti in rasti prisilil
drzave k upoStevanju priporocil EK, ¢e bi bilo to v
nasprotju z drugimi cilji njihovih ekonomskih
politik, hkrati pa Se ne bi bilo kr§eno Steviléno
pravilo javnofinan¢nega primanjkljaja v vi§ini 3 %
BDP, kar pomeni, da proti drzavam Se ne bi bile
uvedene sankcije. Predlogi za izboljSanje pravil v
nadaljevanju temeljijo na ugotovitvah Stevilnih
ekonomskih §tudij Pakta stabilnosti in rasti in se
dotikajo podroéij fiskalnih pravil, kakor jih
opredeljujejo Kopits-Symanskijeva merila, hkrati pa
skuSajo ¢im bolj upostevati tudi politicnoekonomske
razmere v EU in realne moznosti za nadaljnje
spremembe fiskalnih pravil.
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Ob upostevanju Kopits-Symanskijevih meril je
dodatno izboljSanje potrebno in mogoce zlasti na
podroc¢ju ustreznosti glede na konéni cilj,
konsistentnosti, preglednosti in izvedljivosti.
Predlogi pomenijo poglabljanje oziroma neke vrste
nadgradnjo reformiranega Pakta stabilnosti in rasti,
prav tako je ¢im bolj upoStevana tudi konfliktnost
nekaterih resitev,"® kar pogosto narekuje iskanje
kompromisov, da pakt ne bi zaSel v slepo ulico.

Za izboljsanje skladnosti fiskalnih pravil s koncnim ciljem in
konsistentnosti bi reforma Pakta stabilnosti in rasti
morala prispevati tudi k zmanjSanju prociklicnosti
fiskalne politike oziroma zagotavljanju vecje
simetricnosti delovanja fiskalnih ukrepov skozi
gospodarski cikel. Sapirjevo porocilo v zvezi s tem
predlaga oblikovanje »skladov za hude Case«'*
(Sapir et al., 2003, str. 139), ki naj bi uravnotezili
potrebo po striktnosti pravil in proznosti. Toda iz
predloga za oblikovanje skladov ni razvidno, kako
naj bi bilo zagotovljeno delovanje avtomati¢nih
fiskalnih stabilizatorjev med konjunkturo, kar naj
bi zagotavljalo sredstva za polnjenje skladov. Pri
tem je kljuéno oblikovanje spodbud kot nasprotne-
ga pola sankcijam, ki pa bi jih morali dosledno
izvajati. TeZava pri oblikovanju »skladov za hude
Case« pa so tudi omejitve, ki jih postavlja sistem
evropskih racunov ESR 95, saj se ¢rpanje sredstev
iz takega sklada po veljavnem sistemu uvr§¢a med
financne transakcije'® in ne javnofinanéne prihodke
(Balassone, Franco, Zotteri, 2003, str. 9). Kombina-
cija ze sprejetega predloga diferenciranih zgornjih
meja javnofinan¢nih primanjkljajev in oblikovanja
»skladov za hude Case« (z oblikovanjem ustreznega
sistema spodbud in doloc¢enimi metodoloSkimi
spremembami v ESR 95) bi tako lahko ob
nadaljnjem izboljSanju kakovosti in poenotenju
metodologij ter javnofinancnih statistik odpravila
nekatere pomanjkljivosti sedanjih fiskalnih pravil.
S tem bi bila doseZena tudi vecja usklajenost med
zahtevo po kratkoro¢ni fleksibilnosti javnih financ
oziroma njihovi odzivnosti na ciklicna gospodarska
gibanja na eni strani in njihovo dolgoro¢no
vzdrznostjo na drugi strani.

Za izboljSanje merila preglednosti fiskalnih pravil so
kljucni: dosledno upoStevanje dogovorjenih
racunovodskih standardov in obrazcev za
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porocanje EK, nadaljnji razvoj metodologije
izraCuna proizvodne vrzeli, strukturnega javno-
finanénega primanjkljaja in pregleden prikaz
zunajbilan¢nih postavk, ki vplivajo na povecevanje
javnega dolga. Leta 2003 sta Couere in Pisani Ferry
za povecanje preglednosti fiskalnih pravil
predlagala oblikovanje pravil na podoben nacin,
kot je bil za ban¢ni nadzor oblikovan sistem Basel
II. Ta pravila bi med drugim zajemala: (i) redno
objavo podrobnih javnofinanénih bilanc, vklju¢no
z zunajbilanénimi postavkami, kar implicitno
predvideva nadgradnjo standardov ESR 95; (ii)
oceno vzdrZnosti javnofinanénega poloZaja na
podlagi metodologije, ki bi jo razvila EK; (iii)
obvezno objavo dolgoro¢no vzdrzne ciljne viSine
javnega dolga, ki bi jo ocenila EK (Coeure, Pisani
Ferry, 2003, str. 11). Predlagano drugo pravilo je
zZe zajeto v reformi Pakta stabilnosti in rasti, kar
je vplivalo na izboljSanje preglednosti fiskalnih
pravil v EU. Ceprav se s poveéanim obsegom
javnofinancne statistike, ki jo morajo drzave EU
redno sporocati EK, mo¢no povecuje tudi obseg
administrativnega dela, je tako pregleden prikaz
javnofinanénega polozaja edini na¢in za u¢inkovito
izvajanje spremenjenih fiskalnih pravil v smeri
veéje prozZnosti in upoStevanja ekonomske logike.
Dosledna uresni¢itev vseh omenjenih predlogov
pa bi nedvomno prispevala k Se vecji preglednosti
fiskalnih pravil. Pri tem bi bilo pomembno, da
oceno javnofinan¢nega poloZaja opravi neodvisni
organ na nacionalni ravni, ki bi vzpostavil sistemsko
sodelovanje z EK. Tak je bil tudi predlog
Sapirjevega porocila, ki predlaga nacionalni
neodvisni fiskalni odbor za revizijo (Sapir et al.,
2003, str. 143), podobno kot tudi Buti, Eijffinger
in Franco (2003, str. 11) ter Wyplosz (2002, str.
10), ki predlagajo ustanovitev neodvisnega odbora
za fiskalno politiko. Taka reSitev je ustrezna tudi z
vidika delitve pristojnosti na nacionalno in
nadnacionalno raven v danih evropskih politicno-
ekonomskih razmerah, saj bi centralizacija
nadzora nad fiskalnimi politikami lahko naletela
na odpor drZav Clanic.

Pri izboljsanju izvedljivosti fiskalnih pravil gre predvsem
za institucionalni problem. Nadzor nad izpolnje-
vanjem fiskalnih pravil je zdaj Se razdeljen med
EK, ki pripravi oceno javnofinancnega poloZaja,

137e zaradi vsebine posameznih meril uéinkovitosti pravil je nemogoée pri¢akovati, da bi bile izboljsave optimalne v Pare-
tovem smislu. Vecjo proznost in konsistentnost pravil je tako mogoce doseci le na racun zmanjSanja enostavnosti (Coeure,

Pisani-Ferry, 2003, str. 8).

4Osnovna logika teh skladov je, da se med konjunkturo, ko je proizvodna vrzel pozitivna in se zaradi tega oblikuje strukturni
javnofinanéni preseZek, del teh sredstev naloZi v sklad in se nato porabi v obdobju negativne proizvodne vrzeli oziroma
strukturnega javnofinanénega primanjkljaja. Za uresniCitev te zamisli pa je v zacetni fazi nujen izravnan strukturni javnofi-

nanc¢ni saldo.

5Po ESR 1995 so finan¢ne transakcije vzajemno delovanje med institucionalnimi enotami ali med institucionalnimi enotami
in tujino na podlagi medsebojnega sporazuma, ki zajemajo hkraten nastanek ali likvidacijo finan¢nega sredstva in nasprotne
obveznosti, spremembo lastni§tva finan¢nega sredstva ali prevzem obveznosti (ESA95 Manual on Government Deficit and

Debt, 2003, str. 3).
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in Svetom EU, ki na podlagi priporocila EK
odloc¢a o zgodnjih opozorilih in uvedbi sankcij.
Svet EU, sestavljen iz nacionalnih finan¢nih
ministrov, pa je pri odloCanju pristranski in je glede
uvedbe sankcij nagnjen k sklepanju politiénih
kompromisov - tem bolj, vecja ko je drzava krsilka.
Za povecanje nepristranskega izvajanja sankcij,
predvidenih v Paktu stabilnosti in rasti, je zato
potrebna sprememba delitve pristojnosti za
izvajanje fiskalnih pravil. Buti, Eijffinger in Franco
so v svoji analizi iz leta 2003 predlagali jasnejSo
razmejitev vlog EK in Sveta EU pri izvajanju Pakta
stabilnosti in rasti, ki jo delno povzema tudi
Sapirjevo porocilo (Sapir et al., 2003, str. 142).
Njihov predlog delitve pristojnosti za sprejemanje
posameznih odlocCitev, ki bi odpravil nekatere
probleme izvedljivosti fiskalnih pravil, je naslednji
(Buti, Eijffinger in Franco 2003, str. 27):

- odlocitev o tehnicnem izpolnjevanju pravil; ta naj bi
bila v pristojnosti EK, ki bi tudi ugotovila
obstoj preseznega primanjkljaja in izdajala
zgodnja opozorila (zdaj v pristojnosti Sveta
EU); prav tako bi opredelila obstoj izjemnih
okoliscin, ne da bi za to zahtevala potrditev
Sveta EU. Pogodba o ustavi za Evropo
predvideva spremembo, po kateri EK predlozi
zgodnje opozorilo drzavi Clanici (Clen III-
184(5)), Se vedno pa ne prenaSa pristojnosti za
ugotovitev preseznega primanjkljaja s Sveta EU
na EK;

- politicna odlocitev o konkretnih ukrepih za preprecitev ali
zmanjsanje preseznega primanjkljaja; za to bi bil
lahko Se naprej pristojen Svet EU;

- odlocitev o uvedbi sankcij, ki je tehnicne in politicne narave
in je hkrativ sedanjem sistemu najvecja ovira za izvajanje
fiskalnih pravil, prenos pristojnosti za uvedbo
sankcij izklju¢no na EK je v sedanjih
politicCnoekonomskih razmerah neizvedljiv;
druga najboljsa reSitev naj bi bila zato
formalnopravna sprememba priporocila EK za
uvedbo sankcij v predlog EK za uvedbo sankcij.
Razlika naj bi bila ta, da lahko Svet EU pri
predlogu sprejme drugaéno reSitev le s
soglasjem, pri priporocilu pa Ze s kvalificirano
vecino.

Spremenjena delitev pristojnosti za izdajanje
zgodnjih opozoril in pri sprozitvi postopka
preseznega primanjkljaja bi zaradi jasnejsSe
razmejitve prispevala k izboljSanju izvedljivosti
fiskalnih pravil v EU, saj bi okrepljena vloga EK
pri ugotavljanju preseznega primanjkljaja in
izdajanju zgodnjih opozoril pomenila manj$o
pristranskost pri sprejemanju odloCitev Vv
primerjavi z veljavnim sistemom. Glede uvedbe
sankcij pa bi bilo treba sprejeti jasno dolocilo, da
Svet EU lahko sprejme odlocitev, ki spreminja
predlog EK glede uvedbe sankcij, le s soglasjem.
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