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Povzetek: Ne. Javni dolgovi niso vzrok ampak posledica finanéne krize,
Z njihovim povecéanjem so drzave reSevale banke in preprecile gospo-
darsko katastrofo. S hitrim zmanjSevanjem javnih odhodkov in kréenjem
javnega sektorja se bo kriza le poglobila. »Zlato pravilo«, ki vsiljuje »pra-
vo« fiskalno politiko v razli€na gospodarska stanja, krepi asimetriéne
udare denarne politike in odpravlja Ze doslej omejeno fiskalno samo-
stojnost ¢lanic EU.
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CAN WE OVERCOME FINANCIAL CRISIS BY SHRINKING PUBLIC
SECTOR ?

Abstract: No. Public debts are not the cause, they are the consequence
of financial crisis; their enhancement enabled the governments to rescue
banks and to prevent economic, social and political cataclysm. Thus, with
rapid decrease of public expenditures and shrinking of the public sector
the crisis will only deepen. The “golden rule” which imposes »proper« fis-
cal policy to different economic environments, strengthens asymmetric
shocks of monetary policy, and discards already limited fiscal autonomy
of the EU member states.
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1. KAKO JE EU PRISLA, KJER JE?

Svet in Evropa sta v zdajsnjo krizo krenili pred vsaj tremi desetletji, ko se je zacela
spreminjati delitev BDP med delom in kapitalom v korist kapitala, ko so premajh-
no povprasevanje vse bolj nadomescali z razlicnimi oblikami kreditiranja, da bi
lahko prodali dobrine, katerih proizvodnja pa se je selila na »kitajsko«, torej tja,
kjer je »delovna sila« Se cenejSa. Vse to sta omogocala »finan¢no poglabljanje«
in globalizacija, ki je bila tudi globalizacija ameriskega tipa »share holder value«
kapitalizma. Brez novih »finan¢nih produktov« in globalizacije bi ameriSka nepre-
micninska kriza ostala lokalna, z njima pa se je razsirila po svetu, kjer pa so isto-
¢asno nastajali podobni domadi baloni.

Evropska komisija zdajSnjo gospodarsko krizo obravnava, kot da bi Slo za nepred-
vidljiv dogodek, na primer za potres, podoben tistemu na Haitiju ali v Cilu; pritem
pa naj bi bila Skoda, ki jo je kriza povzrocila, zaradi njenih strategij ¢ilska in ne ha-
itijska. Predstavniki Evropske komisije so krizo Se potem, ko se je Ze razplamtela,
kot vrac¢i odganjali s ponavljanjem nesmiselnih krilatic iz lizbonskih strategij. Toda
za nastajanje krize je bila Komisija vsaj sokriva, saj gospodarskega razvoja, ki je
peljal v krizo, ni preprecevala.? Prav narobe. TakSen razvoj je s svojo obsedeno-

' Donedavni temelj gospodarskega napredka globalizacijo Komisija v novi strategiji Evropa 2020
uvrsca kar med dolgorocne tezave EU, skupaj s pritiski na naravne vire in staranjem prebivalstva.
Vsaj tu ima prav. Z Evropo 2020 Evropska komisija »nadgrajuje« dve lizbonski strategiji; originalno
iz leta 2000 in »prenovljeno« »Partnerstvo za rast in delovna mesta - nov zacéetek lizbonske strate-
gije« iz leta 2005. Prva naj bi do letos iz EU ustvarila druzbo znanja in najbolj u¢inkovito svetovno
gospodarstvo, druga naj bi zagotovila gospodarsko rast in zaposlenost. Prva se je koncala z odda-
lievanjem od proglasenih ciljev, ki ga sredi razdobja trajanja strategije ni bilo mogoce spregledati,
druga, ki naj bi »prenovila« prvo, pa s svetovno gospodarsko krizo. Seveda nista povzrodili krize,
a obe sta podpirali in Sirili ideologijo, ki je ustvarjala gospodarska in socialna neravnotezja; ta pa
so se morala slej ko prej koncati, kot so se. Obe sta izhajali iz ekonomike ponudbe, njun »znan-
stveni« temelj je bila produkcijska funkcija; gospodarsko rast naj bi zagotavljali skupna faktorska
produktivnost, vecja proznost trga dela in »poglabljanje« trga kapitala. PoveCevanje »proznosti«
na trgu dela je vodilo v zaostajanje in celo realno znizevanje plac ter v vse vecjo brezposelnost
in socialno neenakost, »poglabljanje« trga kapitala pa v hazarderstvo in ustvarjanje virtualnega
bogastva. Osnovna napaka obeh strategij je bilo popolno zanemarjanje agregatnega povprase-
vanja (Mencinger, 2005). Moznosti, da EU tudi od drugih zahteva »pravi¢nejSo« trgovino oziroma
konkurenco z upostevanjem vsaj minimalnih socialnih norm in pravic delavcev v konkurenénih
drzavah pa je EU zaradi pohlepa njenih multinacionalk in svoje kratkovidnosti zamudila.

2 Vuvodnem delu strategije Komisija ugotavlja, da je gospodarska kriza izni¢ila nedavni »napredeks;
ob 4 odstotnem zmanj$anju BDP, je industrijska proizvodnja EU nazadovala na raven devetdesetih,
brezposelnost se je dvignila na 23 milijonov ali na 10 odstotkov aktivnega prebivalstva. Tezave, v
katere je Unija zasla, so vecje, kot so bile pred krizo. Resevanje iz krize je povprecni javnofinanéni
primanjkljaj dvignilo na 7 in javni dolg na 80 odstotkov BDP; v dveh letih je bilo izni¢enih dvajset
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stjo z liberalizacijo, deregulacijo in privatizacijo celo podpirala, Ceprav je te vse
skupaj moéno zbirokratizirala. Sprejela je nauke o popolni prilagodljivosti trgov
in primerjalnih prednostih; v svetovni delitvi dela naj bi EU postala druzba znanja,
vecja prilagodljivost trga dela, privatizacija javnih storitev in “zdrava” gospodarska
politika, katere srz je zmanjSanje deleza javnega sektorja, pa naj bi jo usposobi-
le konkurirati socialno mnogo bolj brezobzirnim druzbam. Spregledala je, da je
znanje Se bolj mobilno kot kapital, da vseh zaposlitev, ki jih izgublja z opuS¢anjem
proizvodnih dejavnosti, ni mogoc¢e nadomestiti z zaposlitvami v storitvah, in da se
dejavnosti z visoko dodano vrednostjo s selitvijo v drzave z nizkimi placami spre-
menijo v dejavnosti z nizko dodano vrednostjo. Pa tudi, da znizevanje cene dela
z znizevanjem plac in socialne varnosti, ki bi zadosc¢alo za konkuriranje socialno
mnogo bolj brezobzirnim druzbam, implicira postopno opus¢anje socialno trzne-
ga gospodarstva, na katerega se nenehno sklicuje.

V dokumentu »Delovni dokument sluzb komisije - Ocena lizbonske strategi-
je« Komisija sicer priznava (kar je bilo o¢itno Ze ob njenem sprejetju), da je prvotna
strategija, po kateri naj bi EU do leta 2010 postala najbolj dinami¢no in konku-
renc¢no na znanju temeljeCe gospodarstvo na svetu, sCasoma prerasla v pretirano
zapleteno strukturo s stevilnimi cilji in ukrepi ter nejasno razmeijitvijo obveznosti in
nalog. To naj bi zahtevalo »prenovo« v letu 2005; ta pa naj bi po mnenju Komisije
imela »pomemben uéinek na rast in delovna mesta, ki pa ga ni preprosto oceniti,
saj naj bi bil odvisen od gospodarskega cikla in zunanjih vplivov pa tudi javnih
politik«. Najbrz je pozitivne ucinke strategije tezko oceniti tudi zato, ker jih ni bilo.
Po mnenju Komisije je »lizbonska strategija pripomogla k oblikovanju Sirokega
soglasja glede reform, ki jih potrebuje EU...«, »drZavijanom in podjetiem v EU
prinesla konkretne koristi...«, »strukturne reforme pa so povecéale odpornost EU
in nam pomagale prebroditi krizo«. Soglasja politikov o reformah vsaj po njihovem
nenehnem sklicevanju na lizbonske strategije sodec, ne gre zanikati; vprasljivi so
njihovi ucinki. Kaksne so bile koristi od strategije in kako je strategija pomagala
prebroditi krizo, ni mogoce ugotoviti. Nedvomno je vsaj, da se je Evropa kljub
strategiji, Ce ze ne zaradi nje, znasla v krizi. Pa ne le, ker strategija »ni ponudila
dovolj orodij, da bi Ze na zacetku lahko odpravili nekatere vzroke krize«, ker
je bilo »kljub pomembnim doseZkom izvajanje reform na splosno po¢asno in
neenakomernox, ali ker »ni bil dovolj upoStevan pomen soodvisnosti v tesno

let fiskalne konsolidacije. Temu naj bi bile krive strukturne pomanijkljivosti, nizke ravni nalozb v
raziskave, nedinami¢no poslovno okolje, staranje prebivalstva, ter nizja stopnja zaposlenosti in
manj delovnih naporov kot v ZDA in na Japonskem.
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povezanem gospodarstvu zlasti v evro-obmodju«. Proti kriznih orodij strategija,
ki je temeljila na ekonomiki ponudbe, nekriticnem seljenju proizvodnih aktivnosti
v dezele z nizko ceno delovne sile, posledichem zmanjSevanju pravic delavcev
doma in »poglabljanju« trga kapitala, sploh ni mogla ponuditi. Proti krizna orodja
so namre¢ sestavina povsem spregledane ekonomike povprasevanja.

Zdaj EU dela drugo, Se vecjo napako; probleme, ki jih je soustvarila s svojo usme-
ritvijo, poskusa »reSiti« s politiko povprasevanja, ki bo krizo zaostrila. Kréenje
javnega dolga oziroma javnega sektorja bo Se dodatno zmanjSalo agregatno
povprasevanje, to pa proizvodnjo in tudi prihodke javnega sektorja. Pri tem pa je
jasno, da je morda le v Gr¢iji za velik javni dolg mogoce okriviti nebrzdano rast
javnih izdatkov, ki so jo voljno financirale tuje banke, v vseh drugih ¢lanicah EU
pa je hitra rast javnega dolga posledica reSevanja privatnega sektorja, predvsem
finan¢nega, ki se mu drzave niso mogle izogniti, saj bi sicer prislo do financnega
zloma ter politi¢nih in socialnih kriz.

Fiskalno stanje EU27 v kriznem razdobju

2007 2008 2009 2010
BDP milijarde € 12397 12465 11750 12246
Prora¢unski saldo mrd. € -110 - 302 -810 - 805
(% BDP) -0.9 -2.4 -6.9 -6.6
Odhodki (%BDP) 45.6 471 51.0 50.6
Prihodki (%BDP) 44.7 44.7 44 1 441
Javni dolg milijarde € 7315 7791 8779 9816
(% BDP) 59.0 62.5 74.7 80.2

Poglejmo zadnje desetletje. Med 2001 in 2007 se je javni dolg v EU27 pocasi
zmanjseval, v Sestih letih z 61 na 59 odstotkov, predvsem zaradi rasti BDP, to je
imenovalca. Med 2007 in 2010 se je z 59 odstotkov BDP (ko je vsaj v povpre-
¢ju Se dosegal kriterije Pakta stabilnosti iz leta 1997) skokovito povecal nad vec¢
kot 80 odstotkov. Kar 14 ¢lanic EU je imelo javni dolg vedji od referenénih 60
odstotkov, med njimi je bilo kar 11 ¢lanic evro obmocja. Ne le zaradi primarnega
primanijkljaja, ki je naravna posledica upada javnofinan¢nih prihodkov, ampak tudi
zaradi zmanjsanja imenovalca v izracunu deleza javnega dolga, to je zmanjSanja
bruto domacega produkta.
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Razlike med velikostjo proracunskega primanijkljaja in javnega dolga ¢lanic EU so
velike; proradunski saldo v letu 2010 sega od presezka v Estoniji in na Svedskem
do 31.3 odstotnega primanijkljaj na Irskem, javni dolg pa od 3.7 (2007) oziroma
6.7 (2010) odstotkov BDP v Estoniji do 107.4 oziroma 144.9 odstotkov v Grdiji.
Se bolj se razlikujejo zgodbe o nastajanju javnega dolga: tako je javni dolg v usta-
novnih ¢lanicah Belgiji in Italiji Ze ob nastanka evro obmocja presegel 100 od-
stotkov BDP, a vse do krize ocitno ni povzrocal preglavic; »zgledna« Irska je do
krize imela malone izravnan proraéun in javni dolg v viSini 25 odstotkov; le v Grgiji
je za velik javni dolg mogoce obdolziti avtonomno rast javnega sektorja. Tudi po-
vecanja dolga v stirih kriznih letih so bila zelo razlicna; najvecje je bilo na Irskem,
kjer se je javni dolg zaradi prevzema obveznosti bank dvignil s 24.8 odstotka v
letu 2007 na 92.5 odstotka v letu 2010. Pretezni del povecanja javnhega dolga
v Clanicah EU je povzrocilo reSevanje bank, manjsi del pa razlike med tekoc¢imi
javnofinan¢nimi prihodki in odhodki.

Ze velike razlike med &lanicami tako glede velikosti kot tudi vzrokov za nastanek
dolga, na primer v Grciji in na Irskem, postavljajo pod vprasaj smiselnost doloc¢a-
nja fiskalnih pravil v obliki strukturnega primanjkljaja ali javnega dolga. Zahtevi, da
morajo drzave, ki imajo javni dolg vecji od referen¢nih 60 odstotkov BDP, tega
zmanjSevati za dvajsetino letno in da je dovoljeni strukturni primanjkljaj drzav, ki
imajo dolg »precej« manjsi od referen¢nih 60 odstotkov, 1 odstoten namesto 0.5
odstoten, sta precej irelevantni pri velikostih javnega dolga drzav ¢lanic EU ali EMU.
Naj Estonija strukturni primanjkljaj v svoji ustavi omeji tako, da bo njen vzdrzni javni
dolg recimo 10, v Gr¢iji 180, na Irskem 100, v Sloveniji 50 odstotkov?

Dejansko breme javnega dolga posamezne drzave ni odvisno le od njegove viSine
oziroma deleza v BDP, ampak predvsem od znacilnosti dolga. Prakti¢no je naj-
brz najpomembnejse, ali gre za zadolzitev doma ali v tujini (ve¢ kot 50 odstotkov
dolga ¢lanic EU je dolg do ne-rezidentov), pomembni so Se uporabljeni financni
instrumenti (delez obveznic je od 52 do 94 odstotkov), valuta (vecina dolgov je v
evrih), zapadlost, moznosti refinanciranja, stroski dolga oziroma obrestna mera,
pa tudi zadolZzenost nejavnega sektorja: bank, finan¢nih in nefinanénih druzb ter
prebivalstva posamezne c¢lanice tako doma kot v tujini. Na kratko; nominalna ve-
likost javnega dolga ne odraza dejanskega bremena dolga.3

3 Japonska ima javni dolg, ki dosega 200 odstotkov BDP, a to ne ogroza japonskega gospodarstva
in Se manj svetovno. Razlog je enostaven; tako dolzniki kot upniki so na Japonskem; ob nizki
obrestni meri in stagnaciji je rezultat tako velike zadolZitve le majhna prerazdelitev BDP znotraj
Japonske.
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Slika 1: Proradunski primanijkljaji ¢lanic EU v 2007 in 2010
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Slika 2: Javni dolg &lanic EU v 2007 in 2010
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Kako nastaja javni dolg, oziroma, kako se spreminja, kaze naslednja enostavna
enacba:

dD,=D_*(i-r) +PR - (p+ /v

ki pravi, da je sprememba deleza javnega dolga dD, (v BDP) v letu t doloc¢ena z
njegovim delezem v predhodnem letu D, , pomnoZenim z razliko med obrestno
mero i in gospodarsko rastjo r, ter delezem primarnega primanjkljaja PR, (razliko
med javnimi prihodki in odhodki brez obresti). Dolg je teoreticno mogoce zmanj-
Sati Se s pomocjo denarne politike (tiskanja denarja) to je z inflacijskim davkom
in zasluzkom drzave zaradi monopola tiskanja denarja (p + r)/v, kjer so p stopnja
inflacije, r gospodarska rast in v hitrost krozenja primarnega denarija.

Ce za zdaj pozabimo na verjetno bodode resevanje zadolzenosti s pomogjo de-
narne politike oziroma inflacije, na kar morda opozarja zdajsnje »topcidersko«
ravnanje ECB, in ostanemo pri zdaj relevantni fiskalni konsolidaciji javhega dolga,
ostaja le prvi del enacbe. Po njej je rast javnega dolga mogoce zaustaviti s pri-
marnim presezkom, s katerim je potrebno nevtralizirati ucinke obrestne mere in
gospodarske rasti. Pri zdajSnjem javnem dolgu v EU27 v viSini 80 odstotkov BDP,
ob predvideni letosnji stagnaciji BDP in 4 odstotni obrestni meri (kolikor znasa pov-
pre¢na obrestna mera na obstojeci dolg ¢lanic EU), bi za preprecitev povecanja
javnega dolga potrebovali primarni presezek v visini 3.2 odstotka BDP, kar pa je
dalec tudi od dejanskih vrednosti v »normalnih« ¢asih pred gospodarsko krizo.

Slika 3: Primanjkljaj in gospodarska rast
EU27 SLOVENIJA
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Primarni primanjkljaj je bolj ali manj dolo¢en z gospodarsko rastjo; v stagnaciji se
javnofinanéni prihodki skréijo, takSnemu skréenju pa se javnofinanéni odhodki ne
morejo prilagoditi oziroma se jim prilagodijo zzamudo; javnofinan¢ni primanjkljaj je
torej povsem normalna sestavina gospodarske krize. Povezanost med gospodar-
sko rastjo in primanjkljajem kaze Slika 3 z gospodarsko rastjo na vodoravni in jav-
nofinancnim primanjkljajem na navpi¢ni osi. Na levi strani je povezanost med rastjo
in primanjkljajem v razdobju 1996-2010 za EU27, na desni pa za Slovenijo.

Kréenje gospodarske rasti na velikost dolga vpliva na dva nacina; z zmanjseva-
njem imenovalca, ki samodejno poveca delez dolga v BDP, in z zmanjsevanjem
javnofinanénih prihodkov, kar onemogoca ustvarjanje primarnega proracunskega
presezka, s katerim bi nevtralizirali povecanje dolga, ki izhaja iz obrestne mere
in gospodarske rasti. Povedano drugace; brez zagotovitve gospodarske rasti bo
delez javnega dolga narascal ne glede na »zlato pravilo«; poskusi prepreciti nje-
govo povecanje tako, da bi primarni presezek ustvarili z zmanjSevanjem javnih
izdatkov, bodo delez javnega dolga v BDP samodejno povecevali. Prav zaradi
velikega povecanja javnega dolga med 2007 in 2009, se kljub sicer rahli ozZivitvi
gospodarstva primanjkljaj v 2010 ni vrnil na raven priblizno 3 odstotkov BDP, kakr-
Sen bi moral biti ob veljavnosti povezave med rastjo in primanjkljajem. Kratkoro¢na
povezanost med gospodarsko aktivnostjo in javnofinan¢nimi prihodki v Sloveniji
pa je prikazana na Sliki 4.

Slika 4: Dinamika javnofinanénih prihodkov in BDP v Sloveniji 2006/1-2011/IV
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Javni dolg in primanijkljaj sta celo v najbolj zadolzenih evropskih drzavah obrobna
problema v primerjavi z recesijo ter socialnimi in politicnimi pretresi, ki jih bodo
prinesli poskusi uveljavitve fiskalnega pakta; nesimetricnim udarom denarne po-
litike se bodo z njim pridruzili Se nesimetri¢ni udari fiskalne. Finan¢na strogost,
ukrojena po meri ene drzave in vsiliena drugim, je v ¢asu, ko vsi potrebujejo po-
vecanje povprasevanja, nerazumno pocetje. ZdajSnje krize niso povzrodili javno-
finan¢ni primanijkljaji in dolgovi drzav, s proracunskimi primanjkljaji in veGanjem
javnih dolgov so drzave le preprecile gospodarsko in socialno katastrofo, do ka-
tere bi prislo, ¢e ne bi posegle v delovanje povsem dolocljive »nevidne roke« na
finan¢nih trgih. S temi posegi so postale razpoznavni dolzniki, ki jim zdaj ravnanja
diktirajo »nerazpoznavni?« upniki - financni trgi.

Slovenija se s 5.8 odstotnim primanjkljajem, ki je nizji od povprec¢ja v EU in
evro obmocdju, uvrS¢a na deseto mesto, z javnim dolgom 23.1 (2007) in 38.8
odstotkov BDP (2010) pa med manj zadolzene ¢lanice EU, med ¢lanicami evro
obmocgja je celo na drugem mestu, za Luksemburgom. Tudi za Slovenijo velja,
da je povecanje javnega dolga rezultat zmanjSanja gospodarske aktivnosti in
s tem javnofinanc¢nih prihodkov, povecanje javnega dolga do tujine pa je tudi v
Sloveniji povzrocilo resevanje zadolzenosti »privatnega« sektorja; javni dolg do
tujine se je v treh letih povecal za 9 milijard evrov, zasebni pa se je zmanjsal za
6.7 milijard evrov.

2. POGODBA O STABILNOSTI, USKLAJEVANJU IN UPRAVLJANJU V
EKONOMSKI IN MONETARNI UNIJI

S »Pogodbo o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in mo-
netarni uniji« naj bi pogodbenice, ¢lanice EU, razen Velike Britanije in Ceske,
okrepile gospodarski steber ekonomske in monetarne unije, povecale usklajeva-
nje svojih ekonomskih politik in s tem uresnicevale cilje iz strategije Evropa 2020.
Pogodba je pravi biser baro¢no-birokratskega leporecja. V preambuli podpisniki
osemkrat UGOTAVLJAJO, sedemkrat UPOSTEVAJO, petkrat OPOZARJAJO,
po dvakrat SE ZAVEDAJO in POUDARJAJO, po enkrat pa POZDRAVLJAJO,
IZRAZAJO in SE SKLICUJEJO.

Srz pogodbe je 3. ¢len, po katerem je proracunsko stanje sektorja drzave po-
godbenice uravnotezeno ali v presezku; za taksno steje, e je letni strukturni
primanjkljaj (letni strukturni saldo sektorja drzave je letni ciklicno prilagojeni
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saldo, zmanjsan za enkratne in zadasne ukrepe) na ravni 0.5 odstotka BDP. Ce
pa je »javni dolg precej nizje od 60 % BDP in tveganje dolgoro¢ne ne-vzadr-
Znosti javnih financ majhno«??, lahko strukturni primanjkljaj doseze 1 odsto-
tek BDP. Pogodbenice se obvezujejo k hitremu priblizevanju srednjero¢nemu
cilju, pri tem pa ¢asovni okvir za ¢lanice predlaga Evropska komisija, ki to tudi
ocenjuje. Ce ugotovi precejsnje?? odklone od srednjeroénega cilja ali prilago-
ditvene poti za njegovo dosego, se samodejno sprozi popravljalni mehanizem.
Ta vkljuGuje obveznost pogodbenice, da v dolocenem ¢asovnem obdobju izve-
de ukrepe za odpravo odklonov. Kadar javni dolg presega referenc¢no vrednost
60 odstotkov, ga pogodbenica zniza v povprecju za eno dvajsetino na leto.
Clen govori $e o »izjemnih okoli$&inah«; $lo naj bi za neobi¢ajne dogodke, na
katere pogodbenica ne more vplivati, a imajo pomembne posledice za njeno
finan¢no stanje. Mednje pristeva tudi obdobja resnega gospodarskega upa-
da po dolo¢bah spremenjenega Pakta za stabilnost in rast, ¢e zacasni odklon
pogodbenice srednjeroc¢no ne ogrozi njene fiskalne vzdrznosti. Vse to odpira
moznosti politicne diskriminacije, obenem pa ¢lanice EU postavlja v neenako-
praven polozaj, na kar kaze ze zdajSnje neenako obravnavanje Madzarske na
eniin épanije na drugi strani. Po zadnjih vesteh pa celo ena najbolj »zadrtih«
pripadnic zdajsnje varéevalna histerije, Nizozemska dvomi v svojo sposobnost
slediti pogodbi.

Fiskalni pakt naj bi pravzaprav le zagotovil delovanja pravil, ki naj bi kot pravila
Pakta stabilnosti iz leta 1997 delovala ze doslej, a niso. Uvedel naj bi avtoma-
ticno sankcioniranje za odstopanja od pravil; tudi sankcije so bile predvidene ze
doslej. Pri tem ne gre prezreti, da so v evro obmocje sprejemali ¢lanice, ki so ze
ob vstopu dale¢ presegale dogovorijene omejitve javnega dolga (ltalija in Belgija),
da so dovoljene meje proracunskega primanjkljaja v razdobju hitre gospodarske
rasti, kakrsna je bila ob njihovem sprejemanju, povsem irelevantne in da sta jih v
razdobju ohladitve gospodarske rasti krsili drzavi, ki sta zdaj drugim vsilili fiskalni
pakt.* »Resevanje« iz krize z discipliniranjem, ki zmanjSuje povprasevanje in go-
spodarsko aktivnost, pa krizo le Se poglablja.

4 Ze v Paktu stabilnosti je bila dolodena 3 odstotna meja proracunskega primanjkljaja, ki jo je bilo
dovoljeno krsiti, ¢e je kréenje BDP preseglo 2 odstotka, oziroma jo je bilo potencialno mogoce
krsiti, Ce je bilo kréenje BDP med 0.75 in 2 odstotka. Zagrozene kazni so bile 0.3 odstotka BDP
pri primanjkljaju vec¢jem od 4 odstotke BDP, 0.4 odstotke BDP pri primanjkljaju ve¢jem od 5
odstotkov BDP in 0.5 odstotka BDP pri primanijkljaju ve¢jem od 6 odstotkov BDP.
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3. »ZLATO PRAVILO« V SLOVENSKI USTAVI

Z »zgodovinskim« soglasjem slovenske politike naj bi ustavo na hitro dopolnili z
»zlatim pravilom« o javhem dolgu oziroma prorac¢unskem primanjkljaju. S tem bi
uresnicili »zgodovinsko« odlocitev Sveta Evrope vsebovano v »Pogodbi o stabil-
nosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji«. Ceprav se zdi,
da bi bilo ustavno dopolnilo lazje uveljaviti z dopolnitvijo 149. &lena Ustave, po
katerem so »krediti v breme drZave in porostvo drzave za kredite dovoljeni le
na podlagi zakona«,® se je vlada odlocila spremeniti oziroma dopolniti 148. ¢len,
ki sicer govori o proracunih in zacasnem financiranju, ¢e proracuni niso sprejeti
pravo¢asno.

Vlada se pri uvajanju »zlatega pravila« sklicuje na prakso v drugih ¢lanicah EU. Ta
pa ni enoznacna; »zlato pravilo« oziroma pravila o javhem dolgu naj bi v ustavah
imele le stiri drzave: Spanija (od septembra 2011), Nemdija (od avgusta 2009),
Madzarska (od januarja 2012) in Poljska (od 1971?). Ze marca naj bi ga sprejela
Slovaska, zelo verjetno naj bi se za vkljucitev pravil v ustavo ali ustavne zakone
odlocilo sedem drzav: Romunija, Portugalska, Avstrija, Bolgarija, Italija, Finska
in Francija. Sest drzav: Ciper, Gréija, Nizozemska, Luksemburg, Estonija in
Irska naj bi pravila vnesla v zakone in ne v ustave, v Sestih drzavah: Litvi, Latviji,
Belgiji, Danski, Svedski in Malti odlogitve $e niso sprejeli, Ce$ka za zdaj ne raz-
mislja o vkljucitvi pravila v svojo zakonodajo ali ustavo, Velika Britanija ga zavraca.
Sklicevanje na prakso drugih torej ni preve¢ trdno.

Argument, ki ga vlada navaja v prid uvedbe pravila, naj bi bilo zmanjsanje javne-
ga dolga v Svici, ki svoj dolg v obdobju 2005-2010 znizala s 53 odstotkov na
40 odstotkov BDP, kar naj bi bil rezultat spremembe zvezne ustave in zakona o
javnih financah, v katerem so zapisali tudi fiskalno pravilo o uravnotezenem pro-
racunu. Svica je v tem razdobju dejansko imela proradunske presezke med 0.6
in 2.3 odstotka BDP, Slo pa je za razdobje, vsaj za Svico, zgodovinsko visokih
stopenj gospodarske rasti, kar bolj ali manj samodejno ustvarja javnofinanéne
presezke. Prehod iz primanjkljajev v presezke je bil nadaljevanje dolgotrajne-
ga zmanjsevanja proracunskih primanjkljajev po letu 1993, ko je proracunski
primanjkljaj znasal 3.5 odstotka BDP. Podobno Sibki so argumenti o obsezni
nemski zakonodaji, ki ima ve¢ opraviti s problemi fiskalnega federalizma kot pa

5 Zetadoloéba ekonomsko polititno odlodanje, ki naj bi ga imela viada, torej izvréna oblast, prenasa
na zakonodajno oblast.
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Z javnim dolgom; dosedanje fiskalno pravilo, po katerem se nemska drzava lah-
ko zadolZi za obseg investicij, pa naj bi javni dolg povecevalo. Morda, ali pa tudi
ne? V razlicnih razdobjih so primanjkljaje in javni dolg zmanjsevale tudi drzave,
ki niso imele zlatega pravila.

Kakorkoli, zapisi o javnem dolgu in primanjkljajih v ustavah ali zakonih nimajo
prav veliko opraviti z dejanskim primanijkljajem in javnim dolgom; primanjkljaj je
rezultat dogajanj v gospodarstvu predvsem gospodarske rasti in z njo povezanih
nihanj davénih osnov, ki ob nespremenjenih davénih stopnjah dolo¢ajo javnofi-
nanc¢ne prihodke.

Predlagani tekst slovenskega »zlatega pravila« v 148. ¢lenu Ustave se glasi:

Vsi prejemki in izdatki sektorja drZzave za financiranje javne porabe morajo biti
zajeti v njihovih proracunih.

Prihodki in odhodki proracunov sektorja drzave morajo biti brez zadolZevanja
uravnoteZeni ali pa morajo prihodki presegati odhodke.

Ce v posameznem letu odhodki preseZejo prihodke, se primanjkljaj v celoti
pokrije s presezki drugih let.

Drzavni zbor lahko z zakonom, ki ga sprejme z dvotretjinsko veéino glasov
vseh poslancev, doloéi, da se v proracunih sektorja drzave izkazuje primanj-
kljaj, kadar je to potrebno za odpravo vecjih posledic naravnih in drugih ne-
sre¢ ali drugih iziemnih okoliscin, ki imajo pomembne finanéne posledice za
sektor drzave.

Ce proraéun ni sprejet do prvega dne, ko ga je potrebno zacleti izvrSevati, se
upravi¢enci, ki se financirajo iz prora¢una, zagasno financirajo po prejSnjem
proraéunu.

Nacin izvedbe drugega, tretjega in Cetrtega odstavka tega Clena, ure-
ja zakon, ki ga sprejme drzavni zbor z dvotretjinsko veéino glasov vseh
poslancevx.,

V 148. ¢lenu so novi 2., 3., 4. in 6. odstavek. Zanemarimo nerodno slovensc¢ino
tudi dosedanje Ustave; najbrz bi namesto izraza »sektor drzave« veljalo uporabiti
izraz »SirSa drzava«.®

& Sektor drzave ali Sirsa drzava vkljuCuje vse stiri javne blagajne (drzavno, obcinske, ZPIZ in ZZZ)
ter neposredne in posredne uporabnike drzavnega in ob¢inskih proracunov in pravne osebe, ki
se ve¢ kakor 50-odstotno financirajo iz javnofinan¢nih sredstev. Mednje sodijo tudi Slovenska
odskodninska druzba, Kapitalska druzba v delu, ki pokriva obveznosti do ZPIZ in D.S.U., druzba
za svetovanje in upravljanje, d. o. o.
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Pojem »uravnotezen« ali bolje »izravnan« proracun uporabljen v drugem odstavku
148. ¢lena je v ekonomski vedi povsem jasen; gre za izenacenje javnih odhodkov
z javnimi prihodki v proracunskem razdobju, obi¢ajno v enem letu, ki sicer ni nujno
koledarsko leto.” Dopolnilo, da morajo biti prihodki in odhodki proracunov urav-
notezeni »brez zadolZevanja« je zato povsem odvec; zadolZzevanje implicira, da
proracun ni izravnan. Tretji odstavek 148. ¢lena implicitno dopusc¢a primanikljaj,
ki se ga »v celoti pokrije s presezki drugih let«. Preteklih ali prihodnjih? Zanimiva
je doloc¢ba Cetrtega odstavka, po kateri »drZzavni zbor lahko z zakonom, ki ga
sprejme z dvotretjinsko vecino glasov vseh poslancev, doloCi, da se v prora-
¢unih sektorja drzave izkazuje primanjkljaj«. Beseda »izkazuje« spominja na
prakso sprejemanja proracuna pred nekaj leti, ko je drzavni zbor s ponovljenim
glasovanjem dejanski prorac¢unski primanjkljaj v letu 2007 spremenil v izka-
zani proracunski presezek.

Karkoli ze pomeni izraz »izkazuje«, tako zapisan odstavek 148. ¢lena »zlato pra-
vilo« spravlja na raven nedore¢enosti 2. ¢lena Ustave, ki pravi, da je Slovenija
spravna in socialna drzava«. Ne gre spregledati tudi, da se bo »zlato pravilo«
uveljavilo sele v letu 2015, kar je sicer precej blizje od uveljavitve »zlatih pravil«
v Nemgiji in Spaniji, slednja naj bi ga uveljavila $ele v letu 2020. Na kratko, pre-
dlagana sprememba 148. ¢lena ustave ni ne Skodljiva in ne koristna, je odvec.
Razen ¢e, in temu je ocitno namenjena, naj pokaze pripadnost Slovenije EU in
strinjanje z zdajSnjo nemsko fiskalno doktrino.

Bolj problemati¢na od spremembe 148. ¢lena Ustave je njena obrazlozitev. Po
njej naj bi bila zadolzitev Slovenije resen problem, kar le deloma drzi. Ceprav je v
zadnjih letih narasel s 15 na 48 odstotkov BDP, je javni dolg, ki je precej nizji od
evropskega povprecja, normalna posledica padca gospodarske aktivnosti in dr-
zavnega reSevanja »privatnega« sektorja. Mnogo bolj usodna sta nesposobnost
medsebojnega poravnavanja obveznosti (»placilna nedisciplina«<) nefinan¢nih
gospodarskih druzb, njihova zadolzitev in nesposobnost vrac¢anja kreditov ter za-
dolzitev bank v tujini. Rast javnega dolga je bila tudi v Sloveniji deloma posledica
padca gospodarske aktivnosti in e bolj resevanja bank iz stiske, v katero so se
ob zaostajanju depozitov spravile s kreditno ekspanzijo med 2005 in 2008, ki jo
je omogocalo njihovo zadolzevanje v tujini. Pove¢ano zadolzevanje drzave v tujini
po izbruhu krize je preprecilo kolaps in omogodilo postopno zmanjsanje zadolze-
nosti »privatnega » sektorja v tujini.

7V nekaterih drzavah, na primer v Indiji, se proracunsko leto ne pokriva s koledarskim.
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Gotovo drzi, da se »Slovenija kot majhna, v svet odprta drzava z izvozno
usmerjenim gospodarstvom, ne more izogniti svetovnim ekonomskim krizam.
Z umnim gospodarjenjem pa se lahko na krize pripravi, ter tako ublazi ne le
gospodarska nihanja, ampak predvsem ublaZi socialne pritiske. Ne le, da
zagotovi socialno pomo¢, temveé ohranja zaposlenost tudi v kriznih ¢asih z
investicijami javnega sektorja«.Toda prav »ne-umno« gospodarjenje pred krizo
je v krizi onemogocilo blazitev gospodarskih nihanj in socialnih pritiskov in ohra-
njanje zaposlenosti z investicijami javhega sektorja.

Predlog razumno zavraca zapis zgornje meje zadolzevanja, Ceprav so argumenti
proti temu vsaj vprasljivi. Bolj skrbi ekonomska logika obrazlozitve »zlatega pra-
vila«. Predlagana sprememba 148. ¢lena prav gotovo ne zagotavlja dolgorocne
vzdrznosti javnih financ in Se manj »poskrbi za acikli¢ne ucinke in zagotavlja
neoavisen fiskalni nadzor nad proracuni pred njihovim sprejemom«. Nauk, da
je izravnan proracun aciklicen, je ekonomska veda opustila pred priblizno osmi-
mi desetletji, potem ko je politika ameriSkega predsednika Herberta Hooverja,®
ki je bila skladna z njegovim poreklom in sicersnjim ¢lovekoljubnim delovanjem,
pripeljala do velike gospodarske krize. Za ugotovitev, da je izravnan proracun
pro-ciklicen, ni treba posebnega ekonomskega znanja; zadosc¢a najbrz nesporna
ugotovitev, da se z zaustavljanjem gospodarske aktivnosti zmanjsujejo davcni pri-
hodki, z uveljavitvijo izravnanega prora¢una pa tudi javni odhodki, kar zmanjsuje
povprasevanje in gospodarsko aktivnost.

Izravnan proracéun je zato pro-ciklicen, v dobrih ¢asih povecuje trosenje drzave
in s tem gospodarsko aktivnost, v slabih ¢asih pa troSenje in gospodarsko aktiv-
nost kréi. Izravnan prora¢un tudi ne zmanjsuje zadolzenosti; kaj se dogaja z njo,
je odvisno od obrestne mere in gospodarske rasti; ¢e se gospodarstvo krci, se
zadolzenost ne glede na izravnan proracun ne zmanjsuje.

Ce za ustavno dopolnilo lahko trdimo, da ni ne koristno ne $kodljivo, ampak odvec,
pa je najbrz drugace z zakonom, ki bo doloc¢al nacin izvedbe spremenjenega 148.

8  Herbert Hoover je (1874-1964) bil sin kovaca; starsi so se v ZDA priselili iz nemskega dela Svice,
s starejsim bratom in mlajso sestro je ze pri devetih letih ostal sirota. Ker je med prvo svetovno
vojno in po njej skrbel za proizvodnjo in distribucijo hrane v ZDA in v Evropi je zaslovel kot ¢lo-
vekoljub. Kot minister za trgovino (1921-1928) je preprical velika podjetja, da so standardizirala
proizvodnjo. Leta 1928 je bil kot republikanec izvoljen za predsednika ZDA, leta 1929 pa mu ni
uspelo prepreciti borznega zloma in velike depresije; na volitvah 1932, ga je zato porazil Franklin
D. Roosevelt, ki je v New Dealu uporabil ekonomsko teorijo J. M. Keynesa. HH je po izgubljenih
volitvah $e naprej usklajeval evropski prehrambeni program, po drugi svetovni vojni pa je bil
predsednik izvrSne komisije za sanacijo povojne Evrope.
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¢lena ustave in ki ga je treba sprejeti v enem letu od uveljavitve ustavnega zakona
in ga uporabiti v proracunu za leto 2015. Zdajsnji predlogi viade za spremembe
na podrocju davcne politike (dohodninski razredi, postopno zmanjsevanju davcnih
stopenj davka na dobic¢ek, povecanje investicijskih olajsav, uvedba socialne kapi-
ce) in kréenja porabe, pa kazejo smer, v katero naj bi peljale spremembe. Pritem
se kot relevantna pokaze dolocCba tretjega odstavka 148. ¢lena, po katerem se
prorac¢unski primanjkljaj v celoti odpravi s presezki drugih let, kar prakti¢no najbrz
pomeni s presezki prihodnjih let. Te je mogoce ustvariti s Se vecjim kréenjem javne
porabe in s tem BDP ali pa z dvigom davkov. Slednje pa ni le v nasprotju z bolj ali
manj splosno priznanimi u¢beniskimi nauki o delovanju narodnega gospodarstva
(avtomati¢nega stabilizatorja in multiplikatorja javnega troSenja, oziroma davéne-
ga multiplikatorja) ampak tudi z nauki, na katere »prisega« zdajSnja vlada in po
katerih je treba davke v krizi zmanjSevati in s tem omogoditi privatnemu sektorju,
da investira in ustvarja delovna mesta. Taksno dolocilo, ki nima podpore v nobe-
ni ekonomski doktrini, naj bi najbrz preprecevalo, da bi vlade »kupovale« volitve,
kar je na primer pocela vlada v letu 2008, ko je z znizevanjem javnih prihodkov
(odprava davkov na placilno listo) in isto¢asnim povecevanjem odhodkov (placni
sistem, brezplacni vrtci, malice) za leto 2009 ustvarila primanjkljaj 700 milijonov
evrov oziroma 2 odstotka BDP.®

Direktivo Sveta EU naj bi v pravni red prinesel izvedbeni zakon. Ta med drugim
povecuje pomen Fiskalnega sveta, ki naj bi dal soglasje k doloc¢itvi vzdrznega
obsega prihodkov oziroma potrdil njegovo skladnost z »zlatom pravilom«. Za zdaj
naj bi se ustrezni prvi odstavek 4. ¢lena zakona glasil:

Za zagotavljanje gospodarske stabilnosti in dolgoro&ne vzdrznosti javnih fi-
nanc se uporablja fiskalno pravilo, s katerim se uravnoteZenost proradunov
zagotavilja tako, da se predvideni obseg odhodkov proraéunov navzgor ome-
juje s predvidenim obsegom prihodkov proracunov, pomnoZzenim s koli¢nikom
trendne in napovedane ravni bruto domacega proizvoda.

®  Po oceni IMF je bil slovenski prora¢unski primanjkljaj v letu 2009 ustvarjen takole. U¢inki ukrepov
iz 2008 so za 468 milijonov evrov (1.3% BDP) zmanijsali prinodke in za 248 milijonov evrov (0.7%
BDP) povecali odhodke, kar je skupaj 716 milijonov € ali 2% BDP. Proti krizni ukrepi v letu 2009
(subvencije zaradi zmanjsanja delovnega ¢asa in za prestrukturiranje, znizanje davkov, subvencije
za prestrukturiranje) so k primanjkljaju dodali 635 milijonov € ali 1.8% BDP, povecanje trosarin
pa je davéne prihodke povecalo za 345 milijonov € (0.9% BDP). Zaradi delovanja avtomati¢cnega
stabilizatorja (znizanja davénih osnov) so se prihodki zmanjsali za 772 milijone € (2.1% BDP).
Skupni u¢inki so bili 1798 milijona €, ali 4.9% BDP (963 milijonov na prihodkovniin 825 milijonov
€ na odhodkovni strani) (Vir: P. Kunzel, BV 58/2009).
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Zapisano »zlato pravilo« o uravnotezenosti odhodkov s prihodki torej dopusca
prorac¢unski primanjkljaj. Pri tem pa ostaja kar nekaj neznank povezanih z do-
lo¢itvijo »trendnega BDP« oziroma »dolgoroéne stabilne rasti prek obdobja
gospodarskega cikla«. Se mnogo bolj nejasna je »napovedana raven« BDP.
Na hitro spreminjanje napovedane ravni BDP opozarjajo ze hitre spremembe
napovedi o rasti BDP v EU, v evrskem obmocju, svetu' in v Sloveniji.; tako so
v EU do avgusta lani za letosnje leto napovedovali priblizno 1.7 odstotno go-
spodarsko rast; napovedi so se avgusta zacele hitro kréiti; v prvih mesecih so
se ustalile pri -0.3. Seveda je razumljivo, da napovedi UMAR-ja niso ni¢ bolj
natancne.

V nadaljevanju poskusamo dolo¢bo 3. ¢lena izvedbenega zakona kvantificirati.
Pritem je treba najprej poudariti, da gre pri izracunih posledic takSnega »zlate-
ga pravila« za skrajno poenostavitev oziroma ilustracijo, ki pa kaze probleme,
s katerimi smo se v javnofinanénem sektorju v Sloveniji soocali v preteklosti, s
katerimi se soo¢amo zdaj, in s katerimi se bomo soocali v primeru uveljavitve
»zlatega pravila«. lIzracuni temeljijo na podatkih Eurostata o nominalnem BDP
in iz njih izracunanem trendnem BDP (enostaven linearni trend za razdobje
1995-2013 z napovedmi za 2012 in 2013). Gre torej za »zlato pravilo«, ki jav-
nofinan¢ne odhodke prilagaja predvidenim prihodkom, pri tem pa zanemarja
viSino javnega dolga. Ker dejanske oziroma napovedane vrednosti nominalne-
ga BDP za 2012 in 2013 zaostajajo za trendnimi, bi slovensko »zlato pravilo«
letos in prihodnje leto dovoljevalo, da javni odhodki za priblizno 5 odstotkov
presegajo javne prihodke, kar daje primanjkljaj v visini 2.5% BDP. V Nemciji,
kjer je dejanski BDP Ze nad trendnim, bi upostevanje slovenskega »zlatega
pravila« letos in prihodnje leto zahtevalo javnofinan¢ni presezek v visini 1 od-
stotka BDP. Oboje je prikazano na Sliki 5 (za Slovenijo in Nemdijo) in v Tabeli
1 za Slovenijo.

©° Najbolj znane svetovne institucije, katerih napovedi objavlja londonski Economist, so na primer
vse do konca leta 2008 za leto 2009 napovedovale gospodarsko rast.
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Tabela 1: Javnofinanc¢ni saldo po zlatem pravilu in dejansko

Leto BDP Zlato pravilo Saldo v BDP Razlika
defanski | trendnl | | seficient | % | zlati% | dejanski % | Odstotne
milijoni € tocke
1996 | 16666 | 17002 1.015 155 | -0.71 -1.10 0.39
1997 | 18017 | 18330 | 1.013 1.34 | -0.61 -2.30 1.68
1998 | 19429 | 19658 | 1.008 | 0.85 | -0.39 -2.40 2.01
1999 | 20852 | 20986 | 1.003 | 0.37 | -0.17 -3.00 2.83
2000 | 21533 | 22314 | 1.034 | 3.39 | -1.56 -3.70 214
2001 | 22828 | 23642 | 1.034 | 3.37 | -1.55 -4.00 2.45
2002 | 24597 | 24971 1.014 1.37 | -0.63 -2.40 1.77
2003 | 25819 | 26298 | 1.017 1.74 | -0.80 -2.70 1.90
2004 | 27227 | 27627 1.014 1.38 | -0.63 -2.30 1.67
2005 | 28730 | 28955 | 1.007 | 0.72 | -0.33 -1.50 117
2006 | 31050 | 30283 | 0.975 |-2.50 | 115 -1.40 2.55
2007 | 34562 | 31611 0914 | -8.54 | 3.92 0.00 3.92
2008 | 37279 | 32939 | 0.884 |[-11.63| 5.34 -1.90 7.24
2009 | 35310 | 34267 | 0970 |-2.92 | 1.34 -6.10 7.44
2010 | 35415 | 35595 | 1.005 | 0.55 | -0.25 -5.80 5.54
2011 | 35638 | 36923 | 1.036 | 3.67 | -1.69 -5.60 3.91
2012 | 36397 | 38251 1.052 | 518 | -2.38
2013 | 37532 | 39579 | 1.055 | 5.55 | -2.55

Vir: Eurostat

V Tabeli 1 so poleg dejanskih oziroma za leto 2012 in 2013 napovedanih vre-
dnosti BDP prikazani Se koeficient med trendno in dejansko vrednostjo, ki kaze,
kaksen je dovoljen razkorak med ocenjenimi prinodki in odhodki; kadar dejanski
BDP zaostaja za trendnim, so vrednosti koeficienta vecje od 1, ¢e dejanski BDP
presega trendnega pa manjSe od 1. V naslednjem stolpcu je izracunan javno-
finanéni saldo kot odstotek javnofinanénih prihodkov. Ce tega mnozimo s pov-
precnim delezem javnega sektorja v BDP v opazovanem razdobiju, ki je 0.459,
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dobimo priblizen javnofinanéni primanjkljaj v obi¢ajni obliki izrazen kot delez BDP.
V zadnjem stolpcu so za razdobje 1996-2011 prikazani Se dejanski primanjkljaji;
oboji so prikazani tudi na Sliki 3.

Slika 5: Dejanski in trendni BDP v Sloveniji in Nemdciji ter slovensko »zlato
pravilo«

SLOVENLIA L NEMCLIA

BDP

108 ZLATO PRAVILO ok ZFLATO PRAVILO

|||||||||||||||||||

Vir podatkov: Eurostat

Slika 6 kaze javnofinan¢no dogajanje med 1996 in 2011. V celotnem razdobju je
bil dejanski primanjkljaj vecji od primanijkljaja dolo¢enega z »zlatim praviloms«, po
katerem bi dolgoro¢no imeli izravnan prora¢un. Do 2006 je bila razlika relativno
majhna, nato pa se je izredno hitro povecala, najbolj v razdobju »nerazumne« rasti
BDP v letih 2007 in 2008, ko bi v skladu z »zlatim pravilom morali ustvariti 3.92
in 5.34 odstoten javnofinancen presezek; imeli pa smo v parlamentu izglasovan
izravnan prorac¢un v letu 2007 in primanjkljaj v visini 1.9 odstotka BDP v letu 2008.
S krizo se je v 2009 razlika med primanijkljajem, ki bi ga dovoljevalo »zlato pravi-
lo«, in dejanskim primanjkljajem povecala na 7.44 odstotnih tock, v letih 2010 in
2011 pa se je nekoliko zmanjsala.
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Slika 6: Dejanski javnofinanéni primanjkljaj in primanjkljaj po »zlatem pravilu

| % BDP

4 saldo po zlatem
ravilu

janski saldo

'8 T T T T T T I T T T T T T T T T 1
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Vir: SURS
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CAN WE OVERCOME FINANCIAL CRISIS BY
SHRINKING PUBLIC SECTOR?

Joze Mencinger*

SUMMARY

The answer to the question in the title of the contribution is clear: No! Public debts
are not the cause, they are the consequence of financial crisis, their increases
enabled the governments to rescue banks and to prevent economic catastrophe.
With rapid decrease of public expenditures and shrinking of the public sector the
crisis will only deepen.

Golden rule by which Article 148 of the Slovenian constitution should be amended
is not useful neither harmful, it is useless; its indeterminacy can be compared to
the constitutional indeterminacy of the constitutional proclamation that Slovenia
is a lawful and social state. The suggested text of the law which would enforce
“golden rule” does not abolish budget deficits and does not request that they are
to be remedied right away which is good, but too much reduces their adaptability
to economic state.

The text of the EU “Agreement on stability, coordination and management in
economic and monetary union” on which constitutional wording is based is how-
ever not harmless as judged by the amount of empty words. It namely imposes
»proper« fiscal policy to different economic circumstances, strengthens asym-
metric shocks of monetary policy, and discards already limited fiscal autonomy
of the EU member states and shifts it to the European Commission. The center
therefore determines the rules and time frameworks for approaching the midterm
goals, assesses the results and sets the sanctions for the “deviations” of mem-
ber states. However,” the golden rule” will most likely share the fate the Stability
Pact if the crisis continues.

Extreme differences of budget deficits and public debts among member coun-
tries suffice to question the sense of the golden pact and even more so putting
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it into constitutions of member states. Budget deficits or surpluses are predomi-
nantly set by the ups and downs of public revenues which are determined by the
state of the economy. Government can influence them only by altering tax rates;
if it wants to have balanced budget during a recession without increasing tax rev-
enues, it must reduce expenditures which however lessens economic activity
and tax revenues thus indirectly increasing public debt. Namely, the changes of
public debt are much more affected by interest rate and growth which the coun-
try indebted abroad cannot control than by primary budget balance. The share
of public debt in GDP also does not reveal the burden of the debt; its burden de-
pends on its characteristics, particularly of the share of foreign debt and general
indebtedness in the economy.
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