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ODVECNE SKRBI EVROPSKE KOMISIJE

Joze Mencinger

Evropska komisija nas kar naprej sili narediti kaj, kar je dejansko $kodljivo. Primerov
ne manjka, celo ¢e pustimo ob strani Skodo, ki nam jo je povzrocila z zahtevami po
»varcevalnih« ukrepih, ki jo je sicer povzrocila tudi drugim ubogljivim ¢lanicam. Med
najbolj Skodljive gotovo sodijo zahteve po prodaji petnajstih podjetij v Casu krize,
ko je njihova cena najnizja, milijardna $koda povzroCena s »sanacijo« slovenskega
ban¢nega sistema in zahteva po prodaji pred tem nacrtno osiromasenih NKBM in NLB,
ki jih je Slovenija sanirala z lastnim denarjem. Sklicevanje komisije na tako imenovano
prepovedano drzavno pomoc, ki naj bi izkrivljala konkurenco in ki ga je nasa oblast sprejela
brez ugovorov, je nesmiselno sprenevedanje. Posebej Se, ¢e taksno drzavno pomoc lahko
dajemo tujim multinacionalkam kot sta Revoz ali Magna. Ostaja vprasanje, zakaj. Ji zmeraj
ponizna Slovenija sluzi za dokazovanje moci, ki je ne more uveljaviti pri vecjih ¢lanicah, ali
kot nekaksen poskusni zajcek, ki je dovolj majhen, da so u¢inki poskusov na druge ¢lanice
zanemarljivi. Enako pretirano skrb Evropska komisija kaze tudi pri presoji gospodarskega
stanja oziroma presoji moznosti neravnotezij. Kaksna je torej Slovenija po merilih, ki jih
EU uporablja za presojo stanja v posameznih ¢lanicah.

1. Indikatorji neravnotezij

Evropska komisija za oceno stanja in potrebo po posredovanju v ¢lanicah uporablja
enajst' osnovnih indikatorjev; bili naj bi ekonomsko relevantni in enostavni, ne bi se smeli
prekrivati, izraCunati naj bi jih bilo mogoce iz razpolozljivih podatkov. Razvr§ceni so v dve
skupini; pet naj bi jih kazalo zunanjo neravnotezje in konkurencnost, Sest pa notranje; tem
v novejSih porocilih dodajajo Se indikatorje, ki kazejo strukturna dogajanja na trgu dela.
EK z indikatorji ugotavlja potrebo po podrobnejsi analizi in po posredovanju v posamezni
¢lanici. Gre za porocila o finan¢ni nestabilnosti (Alert Mechanism Report, (AMR))?, ki
naj bi kazala na nujnost posredovanja (Macroeconomic Imbalance Procedure, (MIP)), ko
bi opravili poglobljeno analizo stanja (In Debth Report, (IDR)) za posamezne clanice.
Indikatorji so prikazani v Tabeli 1; v prvem stolpcu so zaporedna Stevilka in angleska
okrajsava, v drugem pa njegov naziv. Sledi merilo, temu pa vrednosti merila, nad ali pod
katerimi naj bi imeli opraviti z neravnotezjem.

1 Konec leta 2012 je Evropska komisija desetim osnovnim merilom finanéne nestabilnosti, s pomoc¢jo katerih
ugotavlja potrebo po podrobnejsi analizi in posredovanju, dodala Se enajsto - povecanje obveznosti finan¢nega
sektorja.

2 Prvo porocilo je komisija objavila 14. februarja 2012;
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Tabela 1
Merila finan¢nih neravnotezij

Zunanje neravnoteZje in konkurenénost

indikator merilo meje
0 e e
E\?II]P neto mednarodna finanéna pozicija % BDP -35%
(3) realni efektivni tecaj, % sprememba +/- 5% za evro obmocje
REER (3 letna sprememba) °sp +/-11% za ne evro
(4) delez vizvozu EU, o o
EXS (5 letno povprecije) 0 sprememba 6%
(5) nominalni stroski na enoto dela, % sprememba +9% za evro obmocje
ULC (3 letno povprecije) °sp +12 % za ne evro
Notranje neravnotezje
(B) cene his, o o
HP (relativno glede na indeks cen) 70 sprememba 6%
gS]CF tok kreditov privatnemu sektorju % BDP +15%
LBS]D dolg privatnega sektorja % BDP 133%
(9 javni dol % BDP B0%
GGD ) i ° °
(10) stopnja brezposelnosti o o
UN (3letno povprecje) & 10%
E:’I;L] rast obveznosti finanénega sektorja % 16.5%

Vir: Completing the Scoreboard for the MIP, Financial Sector Indicator, EC, Brussels, 14.11.2012
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2. Indikatorji neravnoteZzij v letu 2015

Po zadnjem porocilu iz novembra 2016 (Alert Mechanism Report 2017, Statistical Anex)
je med indikatorji neravnotezij najbolj pogost prevelik javni dolg (ve¢ kot 60 % BDP); ima
ga kar 17 od 28 ¢lanic EU, sledita neto finan¢na pozicija (-35% BDP) s 14 ¢lanicami in
privatni dolg (133% BDP) ter stopnja brezposelnosti (10%) s po dvanajstimi ¢lanicami.
Desetim ¢lanicam je delez izvoza padel za ve¢ kot 10%, v petih so relativne cene his
zrasle za ve¢ kot 6%. Prav tako pet ¢lanic je imelo neravnotezje v delezu tekocega racuna
v BDP (-4% < CA > +6%) ali pa so se jim je realni efektivni tecaj spremenil za ve¢ kot
5% (&lanice EA) ali 11% (ne¢lanice EA). Stirim so se stroski dela poveéali za veé kot 9%.
Samo v eni ¢lanici se je tok kreditov povecal za ve¢ kot 14%, v nobeni ¢lanici pa se niso
povedevale obveznosti finantnega sektorja. Cesko gospodarstvo naj bi bilo najbolj stabilno
gospodarstvo v EU, saj po nobenem indikatorju ni bilo izven meja ravnotezja, Ciper pa naj
bi imel najbolj nestabilno gospodarstvo, saj naj bi bilo kar sedem od enajstih indikatorjev
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izven meja ravnoteZja. Po eno gospodarstvo EU naj bi imelo pet ali $est indikatorjev izven
meja, Sest Clanic naj bi imelo po $tiri indikatorje izven meja ravnotezja, v kar desetih
Clanicah pa bi bili izven meja trije indikatorji. Slovenija je v skupini Stirih drzav (Avstrija,
Nemcija, Malta, Slovenija) s samo dvema indikatorjema izven meja ravnotezja. To sta neto
finan¢na pozicija in javni dolg; pri neto financni poziciji sta izven ravnotezja (-35%) dve
skupini drzav; nove vzhodnoevropske ¢lanice z velikimi prilivi kapitala predvsem v obliki
tujih neposrednih nalozb ter ¢lanice juznega obrobja; Slovenija po nastajanju neravnotezja
sodi v to skupino. Tudi pri prevelikem javnem dolgu (60% BDP), ki ga imajo skupaj z
zadolZenostjo privatnega sektorja predvsem razvite ¢lanice EU, Slovenija sodi med drzave,

ki so javni dolg povecale po in zaradi reSevanja iz krize. -

Slika 1a
Zunanje ravnotezje in konkurenénost
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Porazdelitev ¢lanic po posameznih indikatorjih zunanjega in notranjega neravnotezja ter
polozaj Slovenije sta prikazana na Slikah 1a in 1b s histogrami, na katerih so na vodoravni
osi prikazane vrednosti indikatorjev, na navpiéni pa Stevilo ¢lanic v posameznem razredu. Z
navpicnima ¢rtama je oznacen polozaj Slovenije ter meja (meji) neravnotezja.

Na Sliki la je prikazan polozaj Slovenije po indikatorjih zunanjega neravnotezja in
konkurencnosti v letu 2015, do kamor sezejo podatki porocila EK iz novembra 2016.
Slovenija le po neto finan¢ni poziciji s 37.9 odstotki rahlo presega mejo ravnotezja, pri
delezu tekocega racuna v BDP pa je blizu zgornje meje (+6%), ki jo presegajo Danska,
Nemcija in Nizozemska.

Slika 1b
Indikatorji notranjega neravnotezja v 2015
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Indikatorji notranjega ravnotezja so prikazani na Sliki 1b. Le pri javnem dolgu v BDP
se Slovenija s 83.1 odstotki uvrS¢a med 17 ¢lanic EU, ki presegajo 60 odstotno mejo
ravnotezja. Med najboljsimi je Slovenija po indikatorju tokov kreditov privatnemu sektorju
in privatnem dolgu v BDP, kar ustvarja moznost za pospesitev gospodarske aktivnosti.

Na Slikah 2a in 2b je prikazano Se spreminjanje indikatorjev zunanjega neravnotezja v
Sloveniji od 2005 do 2015. Slovenija se je po delezu tekocega racuna v BDP gibala znotraj
meja ravnotezja, v 2008 se je priblizala njegovi spodnji meji, v 2015 pa zgornji meji. Pri
indikatorju neto finan¢ne pozicije je Slovenija v 2008 prestopila mejo neravnotezja, ki pa se
je po letu 2012 zacelo zmanjsevati podobno kot pri indikatorju deleza v izvozu sveta, kjer
je v letu 2015 Ze v ravnotezju.

Slika 2.a
Spreminjanje indikatorjev zunanjega neravnotezja v Sloveniji
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Spreminjanje indikatorjev notranjega ravnotezja na Sliki 2b kaze, da sta se indikatorja
dolga privatnega sektorja in stopnje brezposelnosti stalno gibala na podroc¢ju ravnotezja in
da so se indikatorji relativnih cen his, tokov kreditov privatnemu sektorju in obveznosti
finan¢nega sektorja, ki so pred krizo presli mere ravnotezja, po krizi hitro vrnili na podrocje
ravnotezja. Edina izjema je javni dolg, ki pa je podobno kot neto financna pozicija (v obeh
primerih gre za kumulativo dogajanj), predvsem rezultat dogajanj v preteklosti.

Slika 2b
Spreminjanje indikatorjev notranjega ravnotezja v Sloveniji
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Na kratko, vrednosti indikatorjev, s katerimi EK ugotavlja nevarnost neravnotezij, ne
kazejo, da bi se slovensko gospodarstvo priblizevalo finan¢nemu neravnotezju, kar
potrjujejo primerjave z drugimi gospodarstvi EU v letu 2015 in spreminjanje vrednosti
indikatorjev v Sloveniji v razdobju 2005-2015. Prav narobe; gibanja na tekoc¢em ra¢unu ter
tokovi posojil in (ne)zadolZenost privatnega sektorja v veliki meri omogocajo pospeSitev
gospodarske aktivnosti, kar bi hitro normaliziralo neto finan¢no pozicijo, z dalj§im odlogom
pa tudi delez javnega dolga; od meje neravnotezja pa bi oddaljilo stopnjo brezposelnosti.

Tabela 2
Stevilo drzav, ki so prestopile meje stabilnosti po letih

kaLzZtlrc'llik 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 20M 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | povprecje
CA 18 19 17 11 8 9 5 5 5 10,8
NIIP 12 14 14 18 16 16 16 16 15 15,2
REER B 10 12 4 3 10 0 1 5 57
EXS 8 12 12 16 16 20 19 18 M 14,7
uLC 7 11 20 11 5 1 3 3 4 7.2
HP 14 4 0 0 0 0 2 5 6 3.4
PSCF 19 13 3 0 2 3 0 1 1 4,7
PSD 1 13 15 14 12 13 13 13 13 13
GGD 9 9 12 13 15 16 16 17 17 13,8
UN 3 2 8 7 9 10 11 14 12 8,4
FSL 13 1 1 2 1 0 0 2 0 2,2
% 40 36 37 31 29 33 29 32 30

Vir: EC Commission Staff Working Document,, Statistical annex, Alert Mechanism Report 2017,
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