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Koordinacija ekonomskih politika drzava clanica u Europskoj Uniji podrazumijeva
postovanje opcih nacela stabilnih cijena, zdravih javnih financija i monetarnih uvjeta te
odrzive platne bilance.

Novi okvir gospodarskog upravljanja EU-a (EGR) obuhvaca razradeni sustav koordinacije
i nadzora ekonomskih politika drzava clanica. Okvir gospodarskog upravljanja treba
doprinositi postizanju makroekonomske konvergencije, odrzivom i ukljuCivom rastu,
oCuvanju odrzivih i zdravih javnih financija i uklanjanju makroekonomskih neravnoteza.

Fiskalno upravljanje u EU ukljuCuje skup pravila i institucija za sprjeCavanje i ispravljanje
gospodarskih (fiskalnih i makroekonomskih) neravnoteza.

Pocetkom 2020. godine Europu je pogodila pandemija bolesti COVID 19, te je vrlo brzo
postalo jasno i vidljivo da su potrebna znacajna ulaganja kako bi drzave Clanice mogle
podrzati svoja gospodarstva u prevliadavanju krize. Stoga, EU je aktivirao ,opcu klauzulu o
odstupanju”, kako bi se ublazili proracunski zahtjevi za drzave Clanice sto je omogucilo
vece proracunske manjkove. Tijekom krize mnoge zemlje Clanice su bitno povecale svoj
javni dug, (koji ce trebati otplatiti) Sto moze usporiti ulaganja uz veliki rizik gospodarskog
pada. Takoder, smanjen je manevarski prostor za poticanje gospodarstva u slucaju pojave
nove krize do koje c¢e prije ili kasnije doci. Nakon pandemije bolesti COVID 19 postojeci
okvir trebao je na bolji nacin uzeti u obzir heterogenost fiskalnih polozaja, gospodarske
izazove i izazove javnog duga, kao i druge slabosti u drzavama clanicama.

Fiskalna pravila uredena Paktom o stabilnosti i rastu ponovno su na snazi od pocetka
2024. godine, nakon sto je na snazi tri godine bila aktivirana Opca klauzula o odstupanju,
ali su odobrene izmjene koje ¢e ublaziti ucinak koji (strozi) proracunski zahtjevi mogu
imati na drzave clanice EU-a. Nakon intenzivnog i opseznog procesa pregovaranja
usvojene su izmjene Pakta te je sa zadnjim danom travnja 2024. godine na snagu stupio
novi okvir za jacanje odrzivosti duga drzava Clanica Europske unije (EU). Usvojene su
izmjene koje za cilj imaju pojednostavljena i fleksibilnija pravila kojima se promicu zdrave
fiskalne politike te reforme i ulaganja u rast u skladu sa zajednickim prioritetima EU-a.
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Novi proracunski okvir podrazumijeva da ¢lanice prema uputama Europske komisije i pod
njezinim nadzorom donose i provode Nacionalne srednjoroCne fiskalno-strukturne
planove. U okviru tih planova predvideno je da javni dug u srednjem roku mora imati
trend smanjivanja s konacnim ciljem dostizanja razine manje od 60% BDP-a, dok bi se
deficit opce drzave trebao smanjiti ispod granice od 3% BDP-a.

Razlika izmedu starih i novih fiskalnih pravila Europske unije (EU) odnosi se na promjene
u nacinu na koji se proracunska politika prati i upravlja medu drzavama clanicama, s
ciljem odrzavanja fiskalne discipline i stabilnosti unutar Eurozone. Ova pravila klju¢na su
za osiguranje da clanice ne zaduzuju prekomjerno i da upravljaju svojim proracunskim
deficitima i javnim dugom na odrziv nacin.

Prema novim pravilima EK ¢lanicama odreduje tzv. Referentne putanje/smjer, za ¢lanice
¢iji je dug trenutno veci od 60% BDP-a, a deficit veci od 3% BDP-a, odnosno Tehnicke
informacije za drzave ¢lanice koje su ispod tih referentnih vrijednosti.

Referentnim smjerom kretanja trebalo bi se osigurati da se do kraja razdoblja
prilagodbe dug opcée drzave uvjerljivo smanjuje ili da ostane na razboritim razinama.
Referentnim putanjama postavljanju se odredena pravila i kriteriji u kretanju fiskalnih
pokazatelja koji moraju biti zadovoljeni, a provjeravaju se definiranim modelima procjena.
Pritom, ¢lanice imaju razdoblje prilagodbe koje traje Cetiri godine ili se produzuje za
dodatjne tri godine, tj. na sedam godina, tijekom kojeg se moraju zadovoljavati trazeni
uvjeti. Referentne putanje temelje se na promjenama strukturnog primarnog deficita, ali
se upotrebom formule mogu preracunati na rast neto primarnih rashoda.

Nominalni rast neto primarnih rashoda = godisnji rast potencijalnog BDP-a +
inflacija (mjerena BDP deflatorom) - (zahtjevana promjena strukturnog primarnog
deficita / udio primarnih rashoda u BDP-u)

Znacajke starih fiskalna pravila Znacajke novih pravila, 2024.
- Maastriski fiskalni kriteriji, 1992. - Jednostavniji fiskalni okvir Unije i
+ proracunski deficit ispod 3% BDP-a povecanje transparentnosti
+ javni dug ispod 60% BDP-a - Srednjoro¢na i dugorocna vizija te
- Pakt o stabilnosti i rastu, 1997. - diferencirani pristup po drzavama
+ Preventivni dio + Korektivni dio - Jedinstveni operativni  pokazatel]
(procedura prekomjernog deficita) temeljen na neto primarnim
- Paket “Sest mjera” (Six pack), 2010. rashodima
- jacanje ekonomskog | fiskalnog - lzrada nacionalnih strukturno-
okvira u EU fiskalnih planova
- Dinamika smanjivanja manjak /duga
predvida se na nacCin da clanicama
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Paket “dvije mjere” (Two pack), ostaje manevarski prostor za ulaganja
2011. — jacanje fiskalne discipline u javne projekte i socijalna pitanja
unutar E(M)U

Europski semestar 2011.
Fiskalni pakt/ugovor, 2012.

Kljuéne razlike: PoboljSanja u odnosu na stari okvir

Fleksibilnost: Novi okvir omogucuje vecu fleksibilnost u upravljanju fiskalnim
politikama, uzimajuci u obzir specificne ekonomske okolnosti drzava clanica

Novi pristup omogucava prilagodbu fiskalnih ciljeva na temelju ekonomskih
uvjeta, dok su stara pravila bila stroza i manje prilagodljiva

Naglasak na dugoro¢noj odrzivosti i dugoroc¢nijim kretanjima: Novi okvir stavlja
veci naglasak na dugorocne ciljeve i strukturne reforme, nasuprot strogoj primjeni
kratkorocnih fiskalnih kriterija

Bolja ravnoteza izmedu fiskalne konsolidacije i rasta

Procedura prekomjernog deficita: Novi sustav reformira proceduru
prekomjernog deficita kako bi bio uCinkovitiji i manje birokratski zahtjevan

Ove promjene odrazavaju nastojanja EU da stvori fiskalni okvir koji je ucinkovitiji i
fleksibilniji u suoCavanju s ekonomskim ciklusima i izazovima, dok istovremeno osigurava
fiskalnu stabilnost i odrzivost medu svojim Clanicama.

Izazovi:

Postavljanje realnih ciljeva i postizanje konsenzusa kako bi se osigurala stabilnost
planova

Prilagodba nacionalnog fiskalnog okvira novom okviru

Uskladivanje smanjenja duga s rashodima i ulaganjima

Tablica u nastavku prikazuje zahtjeve za fiskalnu prilagodbu za zemlje ¢lanice. Moze
se vidjeti da za osam od dvanaest zemalja s dugom vec¢im od 60% BDP-a, prema
analizi odrzivosti javhog duga (eng. DSA) zahtjevi odreduju fiskalnu prilagodbu i
tijekom cetverogodisnjih i sedmogodisnjih razdoblja prilagodbe (Austrija, Belgija,
Njemacka, Gréka, Madarska, Portugal, Slovenija i Spanjolska; svijetlo zelena sjen¢anje
u tablici 1). Zahtjevi fiskalne prilagodbe prema novim pravilima bili bi znacajni za
nekoliko visoko zaduzenih zemalja i za Cetvrorogodisnju i ssdmogodisnju prilagodbu:
Italiju, Francusku, Spanjolsku, Finsku, Madarsku i Belgiju.
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Tablica 1. Zahtjevi fiskalne prilagodbe prema novom fiskalnom okviru EU (u % BDP-
a)
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Debt ._Fi.scal SPB Adjustment period (four or seven years)
balance 4 7 4 7 4 7 4 7 4 7 4 7
ig|iz Te|Ze
§)) 2 @3 @w|le|le|on|®|® |||l ia ‘IT § 3 §
=2 (=83 5]
Greece 1539 -1.2 1.7 1.9 | 21 17 | 21 19 | 21 | 003 | 005
Italy 1386 -4.4 -L1 33 | 30 | 32 | 31 33 | 31 | 108 | 059
France 1124 5.3 -3.0 08 [ 08 | 07 | o8 0.8 094 | 054
Spain 1055 -3.0 -0.8 27 | 28 | 22 | 23 27 | 28 | 0.89 | 052
Belgium 105.0 -4.4 -19 11 11 08 | 09 11 1.1 | 074 | 043
Portugal 95.6 0.4 2.2 26 | 23 1.7 1.5 26 | 23 | 0.09 | 0.01
Finland 80.5 34 05 14 10 | 04 | -06 | 43 | 33 43 | 33 | 121 | 055
Austria 7.7 31 -1.1 08 [ 07 | -01 | -02 | .. 08 | 07 | 048 | 026
Hungary 743 5.4 0.0 30 [ 33 | 23 | 28 30 | 33 | 075 | 047
Cyprus 70.6 2.9 35 04 [ 02| 07 | 03 07 | 03 |-0.70 | -0.46
Slovenia 68.1 2.8 -1.2 05 [ 05 | 04 | 04 05 | 05 | 044 | 025
Germany 62.9 -1.6 -0.0 04 [ 01 | -05 | -07 04 | 01 | 011 | 0.02
Croatia 59.5 -2.6 2.0 03 [ 05 | -1.0 | -09 058 | 0.36
Slovakia 58.5 -5.9 4.3 08 | 11 04 | 06 127 | 077
Poland 53.7 5.4 26 06 [ 08 | 05 | 05 0.80 | 0.50
Malta 52.0 -43 2.9 219 | -13 | <13 | -10 0.48 | 0.26
Romania 50.9 -6.9 4.4 00 [ 09 | 01 | 04 113 | 075
Netherlands 47.1 -2.0 0.6 06 | -06 | 03 | -04 [ .. 03 | -04 | 0.09 | 0.04
Czechia 452 24 0.1 02| -01 | 03 | 06 03 | 06 | 011 | 0.10
Latvia 45 -2.8 -14 -0 | 07 | 12 | <12 | .. -1.0 | -0.7 | 0.10 | 0.10
Ireland 425 1.3 25 20 | 20 | 06 | -06 | .. -06 | -06 | -0.79 | -0.45
Lithuania 389 -18 -0.0 08 | -08 | 00 | 02 | .. 00 | -02 | 0.01 | -0.02
Sweden 320 -14 0.7 23 | 24 | <10 | -7 | .. -1.0 | -1.7 | -0.44 | -0.34
Luxembourg 27.1 1.7 0.1 31 | 30 | 07 | 08 [ .. 0.7 | -09 |-021] -013
Denmark 26.5 24 2.9 29 | 31 | <12 | -16 | .. -1.2 | -16 | -1.03 | -0.64
Bulgaria 248 2.8 23 30 | 23 | 22 | .18 | .. 22 | -1.8 | 0.03 | 0.08
Estonia 214 -34 03 31 | 28 | 21 | -19 | .. 21 | -19 | -044 | -0.23
Memorandum items
EU 83 3.0 0.9 07 | 06 | 05 | 05 09 | 09 | 047 | 025
Euro area 90 -3.0 -0.9 10 | 09 | 07 | 06 11 1.0 | 051 | 0.28

Izvor: Zsolt Darvas, Lennard Welslau and Jeromin Zettelmeyer, 2024.: The implications
of the European Union’s new fiscal rules, Policy Brief Issue n'10/24
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Tablica 2. pokazuje razliku u zahtjevima fiskalne prilagodbe, kada bi prethodne
odredbe Pakt stabilnosti i rasta bile ponovno uspostavljene. Mozemo vidjeti da
da bi za vecinu zemalja ,stari” okvir zahtijevao vecu fiskalnu prilagodbu nego
Novi.

Tablica 2. Usporedba zahtjeva prilagodbe na temelju srednjorocnog cilja (MTO) iz
prethodnog okvira i onih iz novog okvira (u % BDP-q)

Ciml:::;n Medium term targets, in Adjustment requirements, in r?(;ﬁuf::;zli: z:-,i]w
forecasts for 2024 structural balance terms structural balance terms vsold !
Debt Structural) Previous New Previous New 4-year 7-year
balance | (MTO) | 4-year | 7-year 4-year | 7-year
(8)=(3)- | (M=(2)- | (8)=(5)- | (9)=(4)- | (10)=(5)-
Greece 154 -1.7 0.5 -1.3 -1.1 22 0.4 0.6 -1.8 -1.6
Italy 139 -5.0 0.3 -1.5 -2.2 5.3 3.5 2.8 -1.8 -2.5
France 112 -5.0 -04 -2.0 -24 4.6 3.0 2.6 -1.6 -2.0
Spain 106 -3.4 0.0 -0.1 -0.2 34 3.3 3.2 -0.1 -0.2
Belgium 105 -4.0 0.8 -1.4 -1.6 4.8 2.6 2.4 -2.2 -24
Portugal 96 0.0 -0.5 0.5 0.2 -0.5 0.4 0.2 1.0 0.7
Finland 80 -1.8 -0.5 2.7 1.6 1.3 44 3.3 32 2.1
Austria 78 -2.5 -0.5 -1.0 -1.2 2.0 1.5 1.3 -0.5 -0.7
Hungary 74 -4.9 -1.0 -1.2 -0.8 39 3.7 4.1 -0.2 0.2
Cyprus 71 2.1 0.0 -0.9 -1.6 -2.1 -3.0 -3.7 -0.9 -1.6
Slovenia 68 -2.7 0.8 -09 -1.0 34 1.7 1.6 -1.7 -1.8
Germany 63 -0.9 -0.5 -0.7 -1.1 04 0.2 -0.2 -0.2 -0.6
Croatia 60 -3.6 -1.0 -14 -1.3 2.6 2.2 23 -04 -0.3
Slovakia 58 -5.6 0.3 -1.0 -0.9 5.8 4.6 4.7 -1.2 -1.1
Poland 54 -4.8 -1.0 -2.3 -2.2 3.8 25 2.6 -1.3 -1.2
Malta 52 -4.2 0.0 -24 -2.5 4.2 1.7 1.7 -24 -2.5
Romania 51 -6.4 -1.0 -25 -2.1 54 4.0 43 -1.5 -1.1
Netherlands 47 -1.3 -0.8 -1.1 -1.3 0.6 0.2 0.0 -0.4 -0.6
Czechia 45 -1.5 -0.8 -1.2 -1.0 0.8 0.3 0.5 -0.5 -0.2
Latvia 45 -2.4 -1.0 -2.4 -2.3 14 0.0 0.1 -14 -1.3
Ireland 42 1.8 -0.5 -1.3 -1.3 -2.3 -3.1 -3.1 -0.8 -0.8
Lithuania 39 -0.8 -1.0 -1.0 -1.3 -0.2 -0.3 -0.5 -0.0 -0.3
Sweden 32 -0.0 -1.0 -3.2 -3.3 -1.0 -3.2 -3.2 -2.2 -2.3
Luxembourg 27 -0.3 0.5 -1.2 -1.2 0.8 -0.9 -1.0 -1.7 -1.7
Denmark 27 24 -0.5 -1.6 -1.9 -29 -4.0 -4.3 -1.1 -1.4
Bulgaria 25 -2.8 -1.0 -3.0 -2.9 1.8 -0.1 -0.0 -2.0 -1.9
Estonia 21 -0.7 -0.5 -2.8 -2.7 0.2 -2.1 -2.0 -2.3 -2.2
Memorandum items
EU 83 -2.3 -0.4 -1.3 -1.5 2.0 1.1 0.8 -0.9 -1.1
Euro area 90 -2.6 -0.3 -1.1 -1.4 24 1.6 1.3 -0.8 -1.1

Izvor: Zsolt Darvas, Lennard Welslau and Jeromin Zettelmeyer, 2024.: The implications of the
European Union’s new fiscal rules, Policy Brief Issue n’10/24
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