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Posvet Fiskalnega sveta o spremembah fiskalnih pravil

Fiskalni svet je 25. 1. 2022 organiziral interni posvet o vidikih sprememb fiskalnih pravil. Posveta so se
udelezili dr. Matej Avbelj, dr. AnZe Burger, dr. JoZze P. Damijan, dr. Igor Masten, dr. Mojmir Mrak in dr.
Dusan Mramor. Udelezenci so predstavili razlicne poglede glede potrebe po spremembi obstojeéih
fiskalnih pravil in glede morebitne poti teh sprememb. Pri tem se je vedina udeleZencev posveta strinjala,
da so spremembe oziroma vsaj manjSe prilagoditve obstojecih fiskalnih pravil iz ekonomskih ali politiénih
razlogov verjetno potrebne.

Taksno mnenije je skladno s prevladujoéim mnenjem, ki nastaja na podlagi posvetovani, ki jih je na razliénih
ravneh sprozila ponovna pobuda Evropske komisije o pregledu sistema ekonomskega upravljanja v EU.
Evropska komisija je sicer najavila objavo izhodis¢ za spremembe fiskalnih pravil pred pri¢etkom
letosnjega pomladanskega kroga priprave srednjeroénih proracunskih dokumentov, ki bodo zaértali pot
javnih financ tudi po zaklju¢ku obdobja veljavnosti splo$ne odstopne klavzule po koncu leta 2022. Veéina
udeleZencev se je sicer strinjala, da zaradi zapletenega procesa politicnega odloéanja celovita reforma
sistema ekonomskega upravljanja do zadetka prihodnjega leta ne bi bila mogoéa in bodo najverjetneje
uveljavljene zgolj prehodne doloébe. Pri tem je bilo s strani udeleZencev po eni strani izpostavljeno
tveganije, ki bi ga morebitno podaljSanje splosne odstopne klavzule predstavljalo za vzdrznost javnih
financ, po drugi strani pa je prisotno tudi tveganie, ki ga predstavlja ponovna uveljavitev obstojeéih
pravil za okrevanje po epidemiji.

Morebitne spremembe fiskalnih pravil bi bile po mnenju veéine udeleZencev lahko smiselne, ker je sistem
trenutno veljavnih pravil zelo kompleksen ter zaradi spremenjenih makroekonomskih okolis¢in, ki bi
morebiti lahko narekovale drugaéne numeri¢ne vrednosti od tistih, zapisanih v Protokolu k Pogodbi o
ustanovitvi EU, in spremenjenega sistema ekonomskega upravljanja. Spremenjene makroekonomske
okolis¢ine se nanasajo tako na drugaéno razmerje med obrestnimi merami in gospodarsko rastjo kot na
bistveno razliéne ravni javnega dolga v drzavah EU. Spremenjen institucionalni okvir je povezan zlasti z
uvedbo Sklada za obnovo in odpornost, ki po mnenju vedine udelezencev nakazuje zametke skupne
fiskalne kapacitete na ravni EU, ter z aktivno vlogo ECB pri reSevaniju krize. Glede slednje je precej
udeleZencev opozorilo na pojav fiskalne dominance denarne politike. Ta je ob izredno nizkih obrestnih
merah nastala z obseznimi odkupi drZzavnih vrednostnih papirjev na sekundarnih trgih s strani centralne
banke, kar moéno oteZuje normalizacijo denarne politike. S taksnim poloZajem sta normalizacija denarne
politike in vzdrznost javnih financ postala celo konfliktna cilja.

Pri morebitni reformi fiskalnih pravil je potrebno zagotoviti ustrezno ravnovesje med strogostjo in
proznostjo, zmanij$ati njihovo kompleksnost, fiskalna pravila pa morajo biti tudi izvriljiva oziroma mora
zakonodaja zagotoviti njihovo spostovanje. Hkrati naj bi fiskalna pravila zagotavljala proticikli¢nost
fiskalne politike in dolgoroéno vzdrznost javnih financ, a pri tem ne bi smela v preveliki meri ogroziti
gospodarskega razvojq, sploh v razmerah, ko naj bi bila potrebna obsezna javna sredstva za doseganje
razvojnih paradigem EU kot sta zeleni prehod in digitalna preobrazba. Zaradi nezdruZljivosti nadel o
izvriljivosti, preprostosti in proZnosti se pojavljajo tudi pozivi k preobrazbi numeri¢nih fiskalnih pravil v
smeri uporabe bolj splosno doloéenih standardov fiskalne politike. To bi med drugim spremenilo
nadzorstveni vidik fiskalnih pravil, saj bi se v tem primeru zgodil premik od zaveze k doseganju k zavezi
spremljanja fiskalnih pravil. Pri tem je vedina udeleZencev izpostavila tveganje za vzdrznost javnih financ
v primeru prehoda k fiskalnim standardom, saj se Ze obstoje¢a pravila v veéini drzav upostevajo le v
omejenem obsegu.

Ob reformi fiskalnih pravil naj bi veéjo vlogo kot cilina spremenljivka, ki hkrati odraza tudi dolgoroéno
vzdrznost javnih financ, dobil javni dolg. Zaradi obseznih razlik med drzavami EU glede izhodis¢ne
vrednosti tega dolga, se pojavljajo razliéni predlogi o cilini vrednosti dolga in o potrebni hitrosti



prilagajanja te vrednosti. Strogo upostevanje zahtevane dinamike zniZzevanja dolga po trenutno veljavnih
parametrih bi namreév drZavah z izjemno visokim dolgom zahtevalo nerealistiéne prilagoditve fiskalne
politike. Skladno s tem se pojavljajo ideje o diferenciranem niZanju dolga, pri éemer naj bi se hitreje
nizal del dolga, ki je nastal ob zadniji krizi in podasneje tisti del dolga, ki bi bil posledica financiranja
investicij. TakSen pristop sicer spremljajo Stevilni pomisleki, ali je mogoée strokovno ustrezno opredeliti
del dolga, ki bi se moral zniZevati hitreje oziroma poéasneje. Ob tem je bilo v razpravi omenjeno tudi
tveganje ohranjanja trenutno nizkih obrestnih mer na dolgi rok.

V razpravi je bilo pogosto omenjena potreba, da spremenjena fiskalna pravila ne bi smela zavirati
razvojne vloge javnih investicij. Pri tem je bila veékrat izpostavljena moZnost posebne obravnave t. i.
Nzelenih« investicij. Nujnost visokega obsega tovrstnih investicij naj bi med drugim v prihodnje omejila
moznost konsolidacije javnih financ. Zato se pojavljajo ideje o izloéanju tovrstnih investicij iz sistema
fiskalnih pravil. Zaradi pri¢akovanega visokega obsega teh investicij je potrebno primerno presoditi o
ustreznosti njihovega prispevka k zelenemu prehodu, njihovem vplivu na dolgoroéno gospodarsko rast in
na javne finance ter zagotoviti usposobljenost nadzornih institucij za tovrstne presoje. V nasprotnem
primeru bi lahko pri$lo do zlorab (t.i. »fiscal greenwashing), ki so sicer Ze znane na podroéju financiranja
teh investicij. V primeru izlo¢anja »zelenih« investicij je bilo izpostavljeno tudi tveganie, ki bi jih taksna
resitev predstavljala za naéelo celovitosti normativnega urejanja podroéja fiskalnih pravil.

Morebitna sprememba fiskalnih pravil na ravni EU se bo morala odraziti tudi v spremembah domaéega
Zakona o fiskalnem pravilu. Po mnenju nekaterih udeleZencev je pri pripravi sprememb potrebno
upostevati dejstvo, da je lahko Slovenija zaradi svoje majhnosti in odprtosti ob blaZjih fiskalnih pravilih
hitreje izpostavljena finanénim trgom. Po drugi strani pa je bilo v razpravi izpostavljeno, da morebitno
spremenjeno domace pravilo ne sme onemogodati dolgoroénega gospodarskega razvoja.

Ob razliénih pogledih na morebitno spremembo fiskalnih pravil so se udeleZenci strinjali, da je upravljanje
javnih financ v prihodnje pred velikimi izzivi. Ustrezno naslavljanje teh bo zahtevalo iskanje tankega
ravnovesia med vzdrZnostio javnih financ, podpiranjem gospodarskega razvoja oziroma krepitvijo
blaginje in zagotovitvijo zadostnega prostora za odzivanje na Soke, ko so na udaru predvsem drZzave s
Sibkim makroekonomskim upravljanjem.. To bo tudi zahtevalo nadomestitev kratkoroénega ukrepanija s
politikami, usmerjenimi v dolgoroéne izzive, med drugim s Sirjenjem prostora za nove prioritete predvsem
z vecanjem kakovosti javnih financ. Pri tem so nekateri udeleZenci izpostavili potrebo po krepitvi vloge
neodpvisnih fiskalnih institucij na evropski in nacionalni ravni.



