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SPOROCILO KOMISIJE EVROPSKEMU PARLAMENTU IN SVETU TER
EUROSKUPINI

Rezultati poglobljenih pregledov na podlagi Uredbe (EU) $t. 1176/2011 o preprecevanju
in odpravljanju makroekonomskih neravnotezij

1. Uvob

Trenutna gospodarska in finan¢na kriza je spodbudila temeljito prestrukturiranje nasih
gospodarstev. To mora spremljati nova oblika ekonomskega upravljanja v EU, ki priznava
soodvisnost nasih gospodarstev in gradi temelje za prihodnjo rast in konkurencnost, ki bo
pametna, trajnostna in vkljucujoca.

Za odpravljanje tezav iz preteklosti in usmeritev EU na bolj trajnostno razvojno pot v
prihodnosti so skupno odgovorne drzave ¢lanice in institucije EU, saj so nasa gospodarstva
med seboj tesno povezana//prepletena.

V desetletju pred izbruhom krize je bilo na ravni EU premalo pozornosti posvecene
dogajanjem v gospodarstvih posameznih drzav clanic. To je bilo delno posledica
nezadostnega priznavanja ucinkov prelivanja ekonomske politike ene drzave clanice na
gospodarstva drugih drzav ¢lanic — ucinki prelivanja so bili Se zlasti obcuteni v euroobmocju
zaradi tesne gospodarske soodvisnosti drzav s skupno valuto. Vendar je do tega prislo deloma
tudi zaradi pomanjkanja orodij, ki jih ima EU na voljo za lazje odkrivanje, prepreevanje in
po potrebi odpravljanje takih neravnotezij. V takih razmerah so se neravnotezja lahko
neovirano razvijala, posledice pa so bile negativne tako za gospodarstva nekaterih drzav
¢lanic kot za pravilno delovanje ekonomske in monetarne unije.

EU je na podlagi preteklih izkuSenj in odloCena, da se bo v prihodnje izogibala podobnim
razmeram, uvedla nov sistem ekonomskega upravljanja. V okviru tega novega nacina dela je
na predlog Komisije zakonodajalec vzpostavil postopek v zvezi z makroekonomskim
neravnotezjem (Macroeconomic Imbalances Procedure, v nadaljnjem besedilu ,,MIP*), da bi
omogoc€il zgodnje odkrivanje, preprecevanje in odpravljanje teZav (Uredba (EU) Sst.
1176/2011, v nadaljnjem besedilu ,,Uredba‘). MIP in okrepljen Pakt za stabilnost in rast, ki je
usmerjen v vzdrznost javnih financ, sta v osr¢ju okrepljenega ekonomskega upravljanja EU.

Ceprav odloéno politiéno ukrepanje drzav ¢&lanic in institucij EU prispeva k ponovni
vzpostavitvi gospodarskega ravnotezja v EU in se nizka konkurenc¢nost iz preteklosti, kot
kazejo kazalniki, postopoma obraca v pravo smer, neravnotezja, ki so se v nekaj letih
nakopicila v nekaterih gospodarstvih EU, Se naprej pomenijo velikanski izziv. Zlasti potreba
po obvladovanju nevzdrznega javnega in zasebnega dolga in ugodnejSem ravnotezju med
prihodki in izdatki zacasno zavira gospodarsko dejavnost in zaposlovanje. V nekaterih
primerih so se takSne razmere zaostrile zaradi globoko zakoreninjene strukturne togosti v
gospodarstvih nekaterih drzav, ki omejuje sposobnost prilagajanja in Se povecuje nevzdrzno
visoko stopnjo brezposelnosti. Komisija priznava te dejavnike v svojih zimskih napovedih iz
leta 2013, ki nakazujejo postopno vrnitev k trajnostni rasti.

Ceprav se razmere med drzavami &lanicami razlikujejo, je treba z reformo nadaljevati v vseh.
Za strukturne reforme je potreben Cas, da bi lahko podpirale rast in ustvarjanje novih delovnih
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mest, kar bi posledi¢no zmanjSalo pritisk na javne finance. Zato se verodostojna srednjerocna
proracunska strategija in celovit svezenj strukturnih reform dopolnjujeta. Nova orodja
ekonomskega upravljanja EU so namenjena v pomo¢ vladam, da opredelijo osnovne
probleme in jih za¢nejo nemudoma odpravljati, pri tem pa izvajajo ustrezne politike v SirSem
evropskem okviru, ki zadevajo njihove drzave. Institucije EU in drzave clanice tesno
sodelujejo, pri Cemer priznavajo soodvisnost euroobmocja in SirSe EU, kar zahteva
poglobljeno in skupno odloc¢anje.

Gre za celovit pristop, na katerem je temeljil letni pregled rasti Komisije za leto 2013' na
zacetku tretjega cikla evropskega semestra za usklajevanje ekonomskih politik. Komisija je v
okviru tega procesa v svojem poroéilu o mehanizmu opozarjanja® pregledala vse drzave
¢lanice’, da bi na podlagi preglednice kazalnikov, ki je vkljudena v postopek v zvezi z
makroekonomskim neravnotezjem, odkrila morebitna makroekonomska neravnotezja.
Preglednico kazalnikov je Komisija oblikovala po posvetovanju z Evropskim parlamentom in
Svetom ter Evropskim odborom za sistemska tveganja. Kazalniki podpirajo ekonomsko
analizo razmer v posameznih drzavah Clanicah glede notranjih neravnotezij (kot so stopnja
zasebnega in javnega dolga, cene hi§, brezposelnost) in zunanjih neravnotezij (kot so tekoci
racun, mednarodna sredstva in obveznosti ter kazalniki konkurenc¢nosti). Na tej podlagi je bilo
izbranih $tirinajst drzav ¢lanic za nadaljnji poglobljeni pregled.

Izvor, vrsta in resnost neravnotezij, ugotovljenih s tem postopkom, se razlikujejo med
posameznimi drZzavami ¢lanicami in zahtevajo poseben pristop za vsako od njih. Potreba po
politicnem ukrepanju v podporo pomembnim prilagoditvam je zlasti nujna v tistih drzavah
¢lanicah, ki se sooc€ajo s trajnimi in velikimi primanjkljaji na teko¢ih racunih in zmanjSanjem
konkuren¢nosti. V obsezni S$tudiji, objavljeni decembra 2012, je Komisija preucila tudi
razloge za velike in trajne prese’ke na teko&ih radunih®. Ceprav naj bi bil presezek na
tekocem racunu znak zdrave konkurenc¢nosti, lahko prav tako odrazajo trzne nepopolnosti ali
Sibko domace povpraSevanje in Sibke nalozbene moznosti. Makroekonomsko neravnotezje v
EU je privedlo do neustrezne razporeditve sredstev v drzavah s presezkom, to pa je negativno
vplivalo na rast.

Na temelju analize, predstavljene v poglobljenih pregledih (v nadaljnjem besedilu ,,IDR*) v
prilogi tega sporocila, je Komisija ugotovila neravnotezja v vseh drzavah, izbranih v porocilu
o mehanizmu opozarjanja: Belgija, Bolgarija, Danska, Spanlja, Francija, Italija, Clper,
Madzarska, Malta, Nizozemska, Slovenija, Finska, Svedska in v ZdruZeno kraljestvo
Oddelek 2 povzema splosne sklepne ugotovitve, ki se lahko povzamejo iz te analize. Oddelek
3 vsebuje glavne ugotovitve za vsako drzavo posebej’. Oddelek 4 podaja nekatere kratke
sklepe in okvirni opis naslednjih korakov tega postopka ekonomskega upravljanja EU.

COM(2012) 750, 28.11.2012.

COM(2012) 751, 28.11.2012.

Z izjemo drzav programa.

Evropska komisija, Generalni direktorat za gospodarske in finan¢ne zadeve: ,,Current Account
Surpluses in the EU*, European Economy 9/2012.

IDR ni bil objavljen za Ciper zaradi politiénega sporazuma med Euroskupino in ciprskimi organi glede
klju¢nih elementov programa za makroekonomsko prilagajanje in uradno financiranje. Drzave
programa niso zajete v MIP, ker so pod okrepljnim gospodarskim nadzorom v okviru programa za
ekonomsko prilagoditev, ta pa je povezan s finanéno pomogjo, ki jo te drzave prejemajo. To nacelo je
bilo potrjeno z odobritvijo tako imenovanega ,dvojcka“, tj. dveh uredb za dodatno okrepitev
gospodarskega stebra ekonomske in monetarne unije. Izvajanje MIP je bilo tudi zacasno prekinjeno za
Gr¢ijo, Irsko, Portugalsko in Romunijo.

6 To sporocilo izpolnjuje zahtevo iz ¢lenov 6(1) in 7(1) Uredbe (EU) §t. 1176/2011 (uredba MIP), v
skladu s katero Komisija obve$¢a Evropski parlament, Svet, Euroskupino in Evropski odbor za
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2. GLAVNE UGOTOVITVE IDR ZA POSAMEZNO DRZAVO

Makroekonomska prilagoditev poteka v posameznih drZavah ¢lanicah na razliéne
nacine in z razli¢no hitrostjo. Ta prilagoditev je dokumentirana v IDR, ki vsebujejo podatke
in razpravo o kljuénih dejavnikih, kot so zmanjSanje primanjkljajev na tekocCih racunih,
konvergenca stroskov dela na enoto, popravki previsokih stanovanjskih cen in zmanj$anje
zadolZenosti v zasebnem sektorju. Glede na razli¢ne izzive in neravnotezja se pricakuje, da se
bodo razlike v rasti med drzavami ohranile v naslednjih letih’.

Zaradi Sibke gospodarske dejavnosti in v nekaterih primerih negotovih gospodarskih
obetov se je verjetno povecalo tveganje meddrzavnega prelivanja zaradi
makroekonomskih neravnotezZij, ki so bila analizirana. Poleg tega v vecini primerov
proces prilagajanja Se ni koncan. Zlasti nakopiene zunanje obveznosti (izmerjene z velikimi,
negativnimi neto pozicijami mednarodnih nalozb in neto zunanjim dolgom), zasebna
zadolzenost in razmere na stanovanjskem trgu Se vedno povzrocajo tezave v nekaterih
drzavah ¢lanicah. Premagovanje teh tezav bo odlocilno vplivalo na rast in konkurencnost
zadolzenih gospodarstev ter na zagotavljanje finan¢ne stabilnosti in uspeSnega zmanjSevanja
brezposelnosti. V ve¢ drzavah ¢lanicah bo treba pozorno spremljati ugotovljena
makroekonomska neravnoteZja in jih odpravljati z odlo¢nim izvajanjem strukturne
reforme. Stevilni ukrepi, ki jih je treba sprejeti za zagotovitev neovirane ublaZitve zunanjih in
notranjih neravnotezij, spodbujajo tudi srednjero¢no gospodarsko rast. TakSna strategija EU
za krepitev srednjerocne rasti in nalozb vkljucuje politicni odziv, ki ga je treba umestiti v
MIP.

IDR ponazarjajo zlasti naslednje:

e prilagoditev zunanjih pozicij je v teku, ceprav so zaradi visoke stopnje neto zunanjih
obveznosti nekatere drzave ¢lanice Se vedno ranljive.

e kljub boljSim izvoznim rezultatom zaradi dobicka pri stroskovni konkurencnosti mora vec
drzav Clanic okrepiti prizadevanja, da bi spodbudile ali ponovno vzpostavile
konkurencnost tako na notranjem trgu kot drugod po svetu.

e dejavniki, ki niso povezani s stroskovno konkurenénostjo, so Se vedno klju¢nega
pomena, saj na primer zahtevajo ukrepanje pri sestavi izvoza in tehnoloski vsebini,
geografski razprsitvi izvoza, strukturi podjetij, uvozenim delom izvoza, vlogi vmesnih
vlozkov ter nalozbah v raziskave in razvoj in inovacije.

e razdolZevanje je prisotno v zasebnem sektorju ve¢ gospodarstev, vendar ravni zasebnega
dolga ostajajo visoke, pritisk razdolzevanja pa ostala mocan.

e stanovanjski trgi so trenutno v obdobju prilagajanja v nekaterih drzavah, ki so pred krizo
dozZivele razcvet stanovanjskih nepremi¢nin. Nadaljnje prilagoditve navzdol ni mogoce
izkljuciti ob upoStevanju Se vedno ranljivega bancnega sektorja, zaostrenih kreditnih
pogojev in gospodarske negotovosti.

sistemska tveganja (ESRB) glede obstoja neravnotezij na podlagi IDR. IDR so objavljeni v skladu s
¢lenom 5(3) vzporedno s tem sporocilom. V zvezi s ¢lenom 7(1) to sporocilo obvesca tudi o primerih, v
katerih Komisija meni, da so neravnotezja ¢ezmerna.

Glej zimske napovedi sluzb Komisije, ki so bile objavljene 22. februarja 2013, European Economy,
1(2013).
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3. UGOTOVITVE O POSAMEZNIH DRZAVAH CLANICAH

Ta oddelek povzema analizo v IDR glede posameznih drzav in, kot zahteva Uredba, navaja
mnenje Komisije o obstoju neravnotezja ter njeno mnenje o njegovi ¢ezmernosti.

BELGIJA dozivlja makroekonomsko neravnotezZje, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Se vedno je treba biti pozoren predvsem na makroekonomske spremembe na
podro¢jih zunanje konkuren¢nosti blaga in zadolZenosti, zlasti glede posledic visoke stopnje
javnega dolga za realno gospodarstvo.

Predvsem pa Belgija Ze nekaj ¢asa dozivlja upad izvoznega trznega deleza zaradi trajnih izgub
v stro§kovni in nestro§kovni konkurenénosti. Ceprav se belgijski blagovni izvoz postopoma
preusmerja v bolj dinami¢ne regije, se specializacija v sektorju stroskovno obcutljivih
vmesnih izdelkov stopnjuje. Slednje poudarja vlogo, ki jo imajo stroskovni dejavniki pri
izvoznih rezultatih Belgije, saj stroski dela prehitevajo ugotovljena gibanja v trgovinskih
drzavah partnericah. V zadnjem letu je vlada napovedala in zacela izvajati ukrepe za
zmanjSevanje vedno vecjih razlik v placah. Vendar bodo po pri¢akovanjih rezultati tega
popravnega ukrepa v najboljSem primeru vidni Sele ¢ez daljsi Cas, tako da bodo tezave
prisotne v srednjero¢nem obdobju, takrat pa bo vec trgovinskih partnerjev izvajalo reforme za
izboljSanje konkurencnosti. Glede nestroskovne konkurencnosti je nezadosten prenos
raziskovalnih dejavnosti v razvoj novih izdelkov z vi§jo tehnolosko vsebino eno od podrocij,
na katerem je treba ukrepati. Splo$na izguba konkurencnosti zaostruje tezave, ki izhajajo iz
velikega javnega dolga, saj omejuje moznosti za rast. Visoka stopnja javnega dolga
izpostavlja Belgijo finanénim pretresom, pri tem pa znatne pogojne obveznosti za finan¢ni
sektor pomenijo dodatno tveganje. Dolgorocno bo treba tudi fiskalno vzdrznost uskladiti z
vplivom staranja prebivalstva na proracun.

BOLGARIJA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in
politicno ukrepanje. Se vedno je treba biti pozoren predvsem na vpliv razdolzevanja v
poslovnem sektorju kot tudi na nenehno prilagajanje zunanjih pozicij, konkurenc¢nost in trg
dela.

Zlasti so se v Bolgariji hitro nakopicila neravnotezja v obdobju razcveta, ki je sovpadalo z
njenim pristopom k Evropski uniji. V okviru razvojnega dohitevanja je znaten priliv tujega
kapitala prispeval k pregrevanju domacega gospodarstva in razcvetu stanovanjskega sektorja.
Z nastopom krize je Bolgarija zacela s hitrim razdolzevanjem in sprejela ukrepe za ohranitev
finanCne stabilnosti. Dozivela je hitro in obsezno prilagoditev svojega tekoCega racuna,
zmerni primanjkljaj pa se bo verjetno ponovno pojavil, ker bo ozivitev gospodarstva privedla
do povecCanega uvoza. To bo upocasnilo prilagoditev neto zunanje zadolzenosti. Da bi se
ohranila stroSkovna konkuren¢nost in izvozna rast, bo pomembno zagotoviti, da povecana
produktivnost podpre stroSke dela na enoto. ZadolZzenost nefinan¢nega poslovnega sektorja, ki
vkljucuje povecanje zamudnih placil, kaze na to, da pritiski razdolzevanja ovirajo bolj
dinami¢no gospodarsko rast. Zdi se, da je kriza zlasti prizadela nizko kvalificirano delovno
silo, to pa zahteva posebno pozornost. Brezposelnost je mo¢no narasla in treba je sprejeti
ukrepe, da brezposelnost ne bi postala bolj strukturnega znacaja. Pri pomanjkanju delovne sile
v nekaterih sektorjih se pojavlja neustreznost kvalifikacij, kar kaze na potrebo po celovitem
sveznju za aktivno politiko trga dela, izobrazevanje in regionalno politiko. Pri nadaljnjem
ukrepanju se mora Bolgarija spoprijeti z izzivi, kot so potreba po ve¢ji zmoznosti prilagajanja
trga dela, da se omogoci neovirano razdolzevanje podjetniskega sektorja in prepreci ponoven
pojav nevzdrznih neravnotezij.
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DANSKA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Zlasti je treba biti nenehno pozoren na stalna prilagajanja stanovanjskega trga ter
visoko raven zadolZenosti prebivalstva in zasebnega sektorja ter na dejavnike zunanje
konkurencnosti.

Predvsem je prislo do slabih izvoznih rezultatov, ki so bili povezani s poviSanjem stroskov
dela na enoto in visoko rastjo pla¢ ter zlasti Sibko rastjo produktivnosti. Slabe izvozne
rezultate so delno povzrocile tudi neugodne razmere na izvoznem trgu. V zadnjih letih je na
tem podrocju priSlo do nekaterih izboljSav, vendar je trenutno teZzko oceniti njihovo vzdrznost
in trajnost. Ob upostevanju da ima Danska visok in Se vedno naras¢ajo¢ presezek na teko¢em
racunu, ta gibanja ne kazejo na kratkoro¢na tveganja. Nizke obrestne mere in pospesitev cen
stanovanj v letih pred finan¢no krizo so prispevale k nenadnemu povecanju zadolzenosti
prebivalstva do nevzdrzne ravni. Ceprav se je zdaj to gibanje obrnilo v obratno smer in se je
tveganje zmanjSalo zaradi znatnih neto sredstev prebivalstva, bo treba postopek finan¢nih
popravkov izvesti v precej dolgem obdobju. To pa lahko pomeni tveganje za gospodarsko in
finan¢no stabilnost.

SPANIJA ima tezave z cezmernimi makroekonomskimi neravnotezji. Ceprav je prilagajanje v
teku, so zaradi samega obsega nujnih financnih popravkov potrebni stalni in odlocni politicni
ukrepi. Zlasti gre za zelo velik notranji in zunanji javni dolg, ki Se naprej ogroza rast in
finan¢no stabilnost. Odloéni politi¢ni ukrepi na ravni EU in Spanije so privedli do vidne
prilagoditve tokov, znizanja stroSkov financiranja in zmanjS$anja neposrednih tveganj. Vendar
so dogodki v zadnjem letu, ki vkljucujejo dodatno krcenje gospodarske dejavnosti, izjemen
porast brezposelnosti ter potrebno po javni podpori pri dokapitalizaciji nekaterih bank, razkrili
ranljivost, ki jo omenjena neravnotezja pomenijo za rast, zaposlovanje, javne finance in
finan¢no stabilnost.

Spanijo so zlasti prizadela velika zunanja in notranja neravnoteZja, ki so tesno povezana.
Velik priliv kapitala v letih gospodarskega razcveta je prispeval k kopicenju obseznih neto
zunanjih obveznosti in sprozil velik stanovanjski in gradbeniski balon. Ko je balon po€il, je
bila financna stabilnost ogrozena zaradi izpostavljenosti ban¢nega sektorja dvomljivim
nepremicninskim in gradbeniskim nalozbam. Ta tveganja za ban¢ni sektor se ucinkovito
obravnavajo prek programa pomoci za finan¢ni sektor, dokapitalizacije in prestrukturiranja
najbolj prizadetih bank ter prek krepitve regulativnega in nadzornega okvira®.

Prilagajanje zunanjih neravnotezij $e traja in $e ni zakljuceno, saj si mora Spanija prizadevati
za trajen presezek na tekocem raCunu, da bi zmanjSala nakopi¢ene neto zunanje obveznosti.
Trenutno bi se delno izboljSanje salda na teko¢em racunu in stroSkovne konkurencnosti lahko
spodbudilo s cikli¢nimi dejavniki. Prilagajanje bilance stanja v zasebnem sektorju trenutno
dobro napreduje, vendar bo Se naprej pomenilo izziv za gospodarsko rast in srednjerocne
proracunske obete. Stanovanjski trg se Se ni ustalil. Togost na trgu dela in proizvodov
prispeva k visoki brezposelnosti, ki Se vedno naras€a, in na sploSno ovira prilagajanje
gospodarstva. Vsekakor je Se vedno prisotna velika nevarnost morebitnih resni¢nih in
finan¢nih pretresov ter tudi moznost negativnega prelivanja na preostalo euroobmocje. Ti
izzivi zahtevajo stalno ukrepanje na trgu izdelkov, storitev in dela ter v financ¢nem sektorju in
sektorju javnih financ.

Glej porocila sluzb Komisije o programu finanne pomoc¢i za dokapitalizacijo finan¢nih institucij v
Spaniji, European Economy-Occasional Papers, 118, 121, 126 in 130.
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Poleg tega so znatnejsi izpadi prihodkov, povezani s ponovnim uravnotezenjem gospodarstva,
vi§jimi socialnimi odhodki in stroski dokapitalizacije bank, privedli do mocnega pritiska
javnofinan¢nega primanjkljaja in hitrega naras¢anja javnega dolga. Trajnostna odprava
c¢ezmernega proracunskega primanjkljaja v srednjerocnem obdobju zahteva so¢asni napredek
pri odpravljanju makroekonomskih neravnotezij, ki je podprt z nadaljnjimi strukturnimi
reformami za spodbujanje rasti in ustvarjanje delovnih mest ter zmanjSevanje strukturne
togosti, ki ovira prilagajanje.

FRANCUJA dozivlja makroekonomsko neravnotezje, ki zahteva spremljanje in odlocno
politicno ukrepanje. Nadaljnjo pozornost je treba nameniti zlasti slabsi trgovinski bilanci in
niZji stopnji konkurenc¢nosti, ki ju povzro€ajo stroSkovni in nestroskovni dejavniki, ob
uposStevanju vse slabSega zunanjega polozaja ter visokega javnega dolga. Potreba po
ukrepanju, da se zmanjSa nevarnost Skodljivih ucinkov na delovanje francoskega
gospodarstva ter ekonomske in monetarne unije, je zlasti pomembna zaradi velikosti
francoskega gospodarstva.

Predvsem pa narasc¢ajo¢ trgovinski primanjkljaj odraza dolgorocen upad izvoznega trznega
deleza, ki je povezan s stalnim upadanjem stroSkovne in necenovne konkurenc¢nosti. Place so
se hitro zvisale ter pritiskale na cene in dobiCkonosnost podjetij. Nizka dobickonosnost
zasebnih podjetij, ki se Se vedno zmanjSuje, zlasti v proizvodnem sektorju, ni le obremenila
njihove zadolzenosti, temveC je verjetno — kar je pomembneje — celo ovirala njihovo
inovacijsko sposobnost ter povecala necenovno konkurencnost. Drugi dejavniki, kot so
manjse Stevilo izvoznih podjetij, so Se povecali te tezave konkurencnosti. Zlasti je togost
francoskega trga dela, ki je tudi prispevala k spremembam v stroSkih dela, verjetno omejila
moznost prilagoditve gospodarstva in zavrla napredek v produktivnosti. Poleg tezav s
konkurenénostjo je Francija zaradi naras¢ajocega javnega dolga izpostavljena potencialnim
pretresom na finan¢nem trgu in nevarnosti, da bodo zasebne nalozbe izrinjene.

ITALIJA ima makroekonomsko neravnotezje, ki zahteva spremljanje in politicno ukrepanje.
V SirSem programu reform je treba nadaljnjo pozornost zlasti nameniti izvozni uspesnosti in
osnovnemu upadu konkurencnosti ter visoki stopnji javnega zadolzevanja v razmerah Sibke
rasti, da se zmanjs$a nevarnost Skodljivih u¢inkov na delovanje italijanskega gospodarstva ter
ekonomske in monetarne unije, zlasti ob upoStevanju velikosti italijanskega gospodarstva.

Predvsem pa velik italijanski javni dolg v razmerah nenaklonjenosti tveganju na finan¢nih
trgih obremenjuje moznosti za rast te drzave na veC nacinov, zlasti z visoko davcno
obremenitvijo, potrebno za servisiranje dolga, pritiskom financiranja za italijanske banke in s
tem za zasebni sektor, povecano makroekonomsko negotovostjo in moc¢no omejenimi
moznostmi za proticiklicno proracunsko politiko in javno potroSnjo, ki spodbuja rast. Da bi se
veliko nesorazmerje med javnim dolgom in BDP zacelo postopno zmanjSevati in, kar je Se
bolj pomembno, da bi se dosegel in ohranil precejSen primarni presezek, ki je potreben, je
Italija zacCela izvajati strategijo obsezne proracunske konsolidacije, vendar se zaradi slabih
obetov rasti pri tem srecuje s tezavami. ZmanjSevanje zunanje konkurencnosti Italije od konca
90-ih let se kaze v znatnih izgubah izvoznega trznega deleza. Nespremenjena stopnja
produktivnosti, ki jo je prehitela rast stroskov dela, je povzrocila vecje stroske dela na enoto
glede na primerljive drzave, precejSnje poveCanje vrednosti nominalnega efektivnega
deviznega teCaja v Italiji med leti 2003 in 2009 pa je dodatno oslabilo stroSkovno
konkurenc¢nost. Visoka davéna obremenitev, zlasti dela in kapitala, je prav tako negativno
vplivala na konkurencnost. Poleg tega italijanski izvoz Se vedno trpi zaradi neugodne
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specializacije izdelkov, Sibko zagotavljanje ¢loveskega kapitala pa drzavo ovira pri prehodu
na tehnoloSko naprednejSi model specializacije. Veliko italijanskih podjetij ima omejene
moznosti za rast zaradi institucionalnih in zakonodajnih ovir ter strukturnih razmer na ravni
podjetij, kar omejuje njihovo produktivnost in mednarodno Siritev. Ti dejavniki omejujejo
tudi priliv neposrednih tujih nalozb, tako da so podjetja prikrajSana za dodaten pomemben
potencialni vir, ki bi zagotovil ve¢jo produktivnost. Poleg tega je recesija z dvojnim dnom
mocno oslabila zmoznost italijanskega bancnega sektorja, da podpre prilagoditev, ki je
potrebna za odpravljanje neravnoteZzij.

MADZARSKA dozivlja makroekonomsko neravnotezje, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Trenutno prilagajanje zelo negativnega neto stanja mednarodnih nalozb, ki ga
zlasti povzroca razdolzevanje v zasebnem sektorju v okviru visokega javnega dolga, in Sibko
poslovno okolje Se naprej zahtevata posebno pozornost, da bi se zmanjSala precejSnja
nevarnost Skodljivih u¢inkov na delovanje gospodarstva.

Predvsem pa Madzarska trenutno prilagaja svoj obsezen zunanji in notranji (javni in zasebni)
dolg, kar bi bilo treba nadaljevati v srednjeroénem obdobju. Ze tretje leto zapored so neto
zunanji finan¢ni polozaj izboljSuje zaradi presezka na teko¢em racunu. To je zlasti posledica
upadanja domacega povpraSevanja, ki ga povzroCa trenutno razdolZevanje v zasebnem
sektorju (predvsem v sektorju prebivalstva). Hkrati pa je naglo upadanje ponudbe posojil za
podjetja (stanje se je dodatno poslabsalo zaradi negotovosti in visokih dodatnih davkov v
ranljivost Madzarske, dodatno zmanjsalo obete za potencialno rast in ohranilo visoko stopnjo
brezposelnosti, kar oteZuje prilagoditev in fiskalno konsolidacijo. Javni dolg, ki je sorazmerno
visok v primerjavi s sosednjimi drzavami, se je zmanjSal. To je povezano s Stevilnimi ukrepi
fiskalne konsolidacije ter enkratnim prihodkom zaradi ukinitve obveznega zasebnega
pokojninskega zavarovanja. Kljub temu pa negotovost v poslovnem okolju, nizka zmoznost
za rast, velik delez dolga v tujih valutah ter visoka zadolZenost javnega in zasebnega sektorja
lahko pomembno vplivajo na pogoje financiranja na Madzarskem, ki bi v bodoce lahko
postali Se zahtevne;jsi.

MALTA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Zlasti pozornost upravicuje dolgoro¢na vzdrznost javnih financ, zelo obsezen
finan¢ni sektor in predvsem trdna povezava med notranje usmerjenimi bankami in
nepremicninskim trgom pa predstavljata izzive za financno stabilnost in ju je treba stalno
spremljati.

V nevarnosti je predvsem dolgoro¢na vzdrznost javnih financ zaradi predvidenih visokih
stroskov staranja in drugih precej$njih pogojnih obveznosti. Ceprav se zdi, da nepremiéninski
trg ni izpostavljen neposredni nevarnosti poka in propada, je zagotavljanje pravilnega
delovanja tega trga nadvse pomembno za financno stabilnost. Zato je redno spremljanje
gibanj na nepremi¢ninskem trgu upravi¢eno. Domaca finan¢na stabilnost zaradi prisotnosti
zelo velikega finan¢nega sektorja ni v pretirani nevarnosti, saj mednarodno usmerjene banke
niso zelo izpostavljene domacemu gospodarstvu, vendar je pomembno redno spremljati
dejavnosti mednarodno usmerjenih in sekundarnih domacih bank. Poleg tega bi nadaljnji
ukrepi za okrepitev rezervacij zaradi izgube pri posojilih, da se omeji tveganje zaradi njihove
izpostavljenosti nepremic¢ninskemu sektorju, koristili stabilnosti osrednjih domacih bank.
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NIZOZEMSKA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in
politicno ukrepanje. Zlasti je treba nameniti pozornost makroekonomskim dogodkom v zvezi
z dolgom v zasebnem sektorju in pritiskom zaradi razdolzevanja ter ostalimi dejavniki
neucinkovitosti stanovanjskega trga. Ceprav velik preseZek na tekocem radunu ne pomeni
tveganja, kot je velik primanjkljaj, bo Komisija $e naprej spremljala gibanja na tekocem
racunu Nizozemske.

Togost in izkrivljajoce spodbude so se zlasti nakopicile v zadnjih desetletjih ter oblikovale
vzorce stanovanjskega financiranja in varéevanja v posameznih panogah. Bilance stanja
finan¢nih ustanov so se predvsem usmerile k stanovanjskemu financiranju, saj so se prebivalci
zadolzevali na osnovi stanovanjskega premozenja. Hkrati so se od sredine 90-ih let
nefinan¢ne druzbe preusmerile v presezek strukturnih prihrankov. To je povzrocilo znaten in
dolgotrajen presezek na teko¢em racunu ter tudi visoko stopnjo bruto dolga prebivalcev ter
njihovih sredstev. Trenutni povratni ucinki stanovanjskega trga na realno gospodarstvo, zlasti
prek ucinkov negativnega premozenja in zaupanja, pritiskajo na gospodarske dejavnosti.

FINSKA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Zlasti je treba nameniti stalno pozornost znatnemu poslabsanju stanja na teko¢em
racunu in slabi izvozni uspesSnosti zaradi industrijskega prestrukturiranja ter strosSkovnim in
nestroskovnim dejavnikom konkurencnosti.

Gospodarski polozaj te drzave je predvsem omajan zaradi izgube konkurencnosti, ogrozena
pa sta tudi blaginja in zZivljenjski standard v prihodnosti, zlasti zaradi staranja prebivalstva, ki
ze zdaj predstavlja izziv. Finska je hitro izgubila svetovne trzne deleze, bilanca na tekocem
racunu pa je v upadanju in je leta 2011 zabeleZila celo primanjkljaj, ki pa se bo po napovedih
Se povecal. Upad bilance tekocega racuna je verjetno posledica vedno slabSe necenovne
konkurenénosti in zamud pri potrebnem prestrukturiranju v nekaterih gospodarskih panogah.
Poleg tega stroSkovna konkuren¢nost trpi zaradi znatnega povecanja stroskov dela na enoto
kot posledica uskladitve pla¢, ki ni v celoti odrazala manjSe produktivnosti med krizo in/ali
sprememb v produktivnosti razlicnih sektorjev. Finska izvaza polizdelke in investicijsko
blago predvsem v zrela, pocCasi rastoCa gospodarstva, njena industrija pa je izpostavljena
povecanju cen energije in posledicnemu poslabsanju trgovinskih pogojev. Po drugi strani pa
se zdijo tveganja v zvezi s stanovanjsko zadolzenostjo in zadolzenostjo prebivalstva dokaj
omejena. Zaskrbljenost v zvezi s tem predvsem zadeva financne razmere finskega
prebivalstva, za katere je znacilna nizka stopnja varcevanja in sploSna neto zadolzenost.

SLOVENUJA ima cezmerna makroekonomska neravnotezja. Da se zaustavi naglo kopicenje
teh neravnotezij in se jih uspesno odpravi, je treba nemudoma politicno ukrepati. Za zdaj je
raven zasebnega in javnega dolga nizja od opozorilnih vrednosti kazalcev uspesnosti, neto
zunanji dolg pa je razmeroma obvladan. Vendar pa v okviru pospeSenega negativnega
gospodarskega gibanja obstaja precejSnja nevarnost nestabilnosti za finan¢ni sektor zaradi
zadolZenosti podjetij in razdolZzevanja in zaradi medsebojne povezave s stopnjo drzavnega
dolga. Ta nevarnost je Se vecja zaradi omejene sposobnosti prilagajanja trgov dela in kapitala
ter zaradi gospodarske strukture, kjer prevladuje drzavno lastnisStvo. Obdobja politi¢ne
negotovosti in pravne ovire za reforme so onemogocili Sloveniji, da bi ustrezno odpravila
neravnotezja in izboljSala svojo sposobnost prilagajanja, tako da se je povecala njena
ranljivost v ¢asu povecanega pritiska na drzavno financiranje.
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Zlasti se Slovenija $e naprej bori z zapuscino prej$njega poka. Podjetja so Se vedno nevzdrzno
¢ezmerno zadolZzena, kar vodi k dodatnemu povedanju slabih posojil. Ceprav je slovenski
banéni sektor razmeroma majhen, saj je manjsi od polovice povprecja euroobmocja, so glavne
banke slabo kapitalizirane glede na stalno slabSanje njihovih kreditnih portfeljev, njihova
odvisnost od drzavnega kapitala pa pomeni veliko groznjo gospodarstvu. Hkrati se tudi drzava
sama soocCa s pritiski financiranja. Potrebno razdolZevanje je v teku, vendar potek ovirajo
trenja na trgih dela in kapitala ter izredno oslabljena raven proizvodnje. Odvisnost podjetij od
ban¢nega financiranja in zapletena povezava drzavnega lastniStva omejujeta prilagoditev in
izkrivljata dodeljevanje sredstev. V preteklosti izbgubljena stroskovna konkurenc¢nost si ni
opomogla, sedanja politika minimalnih pla¢ pa lahko v prihodnosti povzro¢i dodatne izgube
konkurencnosti, ko bo trg dela zacel okrevati. Pomanjkanje prilagoditve, slaba stroSkovna
konkurenénost in drzavno lastniStvo zdruzeno odvracajo neposredne zasebne in tuje nalozbe.
Izvozni trzni delezi so bili izgubljeni, izvozna uspeSnost pa je znatno manjSa kot v
primerljivih drzavah. Ti izzivi zahtevajo nujno ukrepanje na podroc¢jih financnega sektorja,
podjetij v drzavni lasti in mikroekonomskih reform, da se preprecijo razmere, v katerih bi
huda neravnotezja strmo narasla na nevzdrzno raven.

Zaradi ponavljajocih pritiskov na drzavno financiranje si je resni¢no treba prizadevati za
proracunsko konsolidacijo v povezavi s strukturnimi reformami. Trajnostne izboljSave
finan¢ne stabilnosti in makroekonomski rezultati zahtevajo usklajeno strategijo, ki vkljucuje
javne finance.

SVEDSKA se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva spremljanje in politicno
ukrepanje. Pozornost je treba zlasti nameniti makroekonomskim spremembam v zvezi z
dolgom v zasebnem sektorju in razdolzevanjem ter drugimi dejavniki neucinkovitosti
stanovanjskega trga. Ceprav velik presezek na tekofem raunu ne pomeni podobnega
tveganja kot je velik primanjkljaj v drugih drzavah, bo Komisija Se naprej spremljala razvoj
tekodega raduna Svedske.

V nefinancnem podjetniskem sektorju je bilo izvedenega nekaj razdolzevanja. Nedavne
reforme obdavcitve podjetij bodo verjetno dodatno znizale stopnjo zadolZzitve podjetij, in sicer
z omejitvijo zmanjSevanja obdavcitve s strani ve¢nacionalnih druzb. Dolgovi prebivalstva so
se stabilizirali, vendar so Se vedno prisotni glavni dejavniki zadolZenosti, in sicer davcéne
ugodnosti, ki spodbujajo stanovanjsko zadolzevanje, ter po¢asno odplacevanje hipotek. Nizke
hipotekarne obrestne mere tudi prispevalo h kopicenju dolga. Po drugi strani pa razli¢ni
kazalniki zadolZevanja prebivalstva ter tudi pogoji kreditne ponudbe in povprasevanja ne
kazejo na skorajsSnje pritiske razdolzevanja. Stanovanjski trg je bil stabilen v zadnjem letu in
zaskrbljenost zaradi morebitne precenitve je popustila. Vendar stanovanjski trg ostaja mozen
vir nestabilnosti v prihodnosti. Kljub nedavnim ukrepom stanovanjska ponudba ostaja
omejena zaradi zapletenih postopkov nacrtovanja, omejene konkurence v gradbenem sektorju
in predpisov na trgu najemnin. Te pomanjkljivosti skupaj z obdavCevanjem, ki spodbuja
stanovanjsko zadolZevanje, obiCajno povzrofajo visje cene stanovanj in zadolzenost
prebivalstva.

ZDRUZENO KRALJESTVO se sooca z makroekonomskim neravnotezjem, ki zahteva
spremljanje in politicno ukrepanje. Zlasti je treba biti Se naprej pozoren na makroekonomske
spremembe na podrocju zadolZenosti prebivalstva, ki je povezana z visoko stopnjo
hipotekarnega dolga in znacilnostmi stanovanjskega trga, kot tudi na neugodne razmere na
podroc¢ju zunanje konkurencnosti, zlasti glede izvoza blaga in slabe rasti produktivnosti.
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Zdruzeno kraljestvo se predvsem sooCa z napetostjo med potrebo po razdolzevanju,
ohranjanju finan¢ne stabilnosti in prepre€evanju nevarnosti za nalozbe in rast. Glavni vzrok za
povecanje zadolzenosti prebivalstva so visoke, nestabilne cene stanovanj zaradi nezadostne in
toge stanovanjske ponudbe. RazdolZevanje prebivalstva se je nadaljevalo v letu 2012 in
stanovanjske cene so se ponovno popravile, vendar tega verjetno ne bo mogoce ohraniti, ko si
bo gospodarstvo opomoglo, posli na stanovanjskem trgu pa se bodo vrnili na obicajnejSo
raven. Uvedeni so bili politi¢ni ukrepi za povecanje stanovanjske gradnje, Ceprav Se ni jasno,
ali bodo ucinkoviti. Zaradi kombinacije visokih stanovanjskih cen in vedno vecje splosne
uporabe hipotek s spremenljivo obrestno mero je prebivalstvo Se posebej izpostavljeno
spremembam obrestne mere. Skupna zadolZitev podjetij v ZdruZenem kraljestvu je zmerno
visoka, vendar nekatera podjetja s tezavo pridobivajo zadostna sredstva za nalozbe. Zdruzeno
kraljestvo se sooca tudi z dvojnim izzivom ohranjanja predkrizne dinamike izvoznih storitev
in spodbujanja osnovnih dejavnikov produktivnosti v industrijskih sektorjih, da bi ponovno
pridobilo svojo zunanjo konkurencnost, ki je nekoliko upadla v predkriznih letih. Neto
trgovinska realizacija za leto 2012 je bila nizja od pricakovane. Drzavne nalozbe v splosnem
ostajajo nizke in ni jasno, kdaj in v kakSnem obsegu se bodo povecale zasebne naloZbe. Glede
na trenutno politiko se bo pretok posojil normaliziral le takrat, ko se bodo izboljsale splosne
makroekonomske razmere. Vrzeli glede usposobljenosti ostajajo, njihova odprava pa bo
zahtevala obsezne dolgoro¢ne nalozbe. Zaradi velikosti britanskega gospodarstva lahko
neravnotezja povzrocijo prelivanje na druga evropska gospodarstva.

4. SKLEPNE UGOTOVITVE

Analiza Komisije kaZe, da se ¢ezmerna makroekonomska neravnoteZja v Sloveniji naglo
kopicijo, Ceprav ostajajo obvladljiva. Slovenija bi zdaj morala odlo¢no in nemudoma koncati
zacete reforme ter vkljuciti celovite in podrobne politi¢ne ukrepe v svoj naslednji nacionalni
program reform in program stabilnosti, da bi to gibanje zaustavila in ga obrnila v pravo smer.

Na podlagi analize Komisija ugotavlja, da se v Spaniji §e vedno pojavljajo ¢ezmerna
makroekonomska neravnoteZja, Ceprav je v letu 2012 ta drzava dosegla znaten napredek.
Spanija bi morala ohraniti zagon reform z vklju¢itvijo celovitih in podrobnih politi¢nih
ukrepov v naslednji nacionalni program reform in program stabilnosti.

Komisija je pripravljena za tesno in takojSnje sodelovanje s tema dvema drzavama ¢lanicama
pri pripravi odziva in pri tem v celoti spoStovati nacionalne postopke, v katere so vkljucene
ustrezne nacionalne zainteresirane strani. Komisija bo te politicne sveznje ocenila v maju v
okviru evropskega semestra, da ugotovi, ali ustrezajo izzivom. Na podlagi te ocene se bo
odlocila, ali so potrebni nadaljnji ukrepi v okviru postopka v zvezi s Cezmernim
neravnotezjem.

Komisija pri¢akuje tudi, da bodo ostale drzave clanice, v katerih so bila ugotovljena
neravnotezja, vendar niso bila opredeljeni kot ¢ezmerna, in sicer Belgija, Bolgarija, Danska,
Francija, Italija, MadZarska, Malta, Nizozemska, Finska, Svedska in ZdruZeno
kraljestvo, upostevale rezultate IDR v svojih nacionalnih programih reform ter programih
stabilnosti in konvergence. Komisija bo 29. maja na tej podlagi in v okviru evropskega
semestra pripravila politi€na priporocila za odpravljanje teh neravnoteZzij in preprecevanje
novih.

Komisija bo 29. maja na podlagi dejanskih podatkov za leto 2012, ki sta jih potrdila Eurostat
in napoved sluzb Komisije iz pomladi 2013, tudi ponovno ocenila razmere v okviru tekoc¢ih
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postopkov v zvezi s ¢ezmernim primanjkljajem in po potrebi sprejela ustrezna priporocila

Svetu.

Priloga: Postopek v zvezi z makroekonomskim neravnotezjem-2013

AMR-2013. Evropska komisija je dne 28. novembra 2012 predstavila drugo porocilo o mehanizmu
opozarjanja (Alert Mechanism Report, ,,AMR“) (AMR-2013)°, pripravljeno v skladu z Uredbo
§t. 1176/2011. Poroc¢ilo o mehanizmu opozarjanja sluzi kot zacetno presejalno orodje za dolocitev,
katere drzave clanice potrebujejo nadaljnjo analizo, da se ugotovi, ali obstajajo Cezmerna
neravnotezja'’. Z AMR-2013 je bilo proudeno stanje vseh drzav ¢lanic, razen Stirih, ki izvajajo
Stevilne reforme v okviru programov gospodarske prilagoditve (Gréija, Irska, Portugalska in
Romunija)''. Ugotovljeno je bilo, da so bili IDR upravieni za Belgijo, Bolgarijo, Dansko, Spanijo,
Francijo, Italijo, Ciper, Madzarsko, Malto, Nizozemsko, Slovenijo, Finsko, Svedsko in Zdruzeno
kraljestvo. Gre za istih dvanajst drzav ¢lanic, za katere so bila v maju 2012 v prejSnjem ciklu
ugotovljena neravnotezja'?, ter za Malto in Nizozemsko. Ceprav je bilo z AMR-2013 ugotovljeno, da
za ostale drzave Clanice ni treba IDR, bo Komisija predlozila priporocila za posamezne drzave vsem
drzavam clanicam v okviru evropskega semestra za okrepljeno usklajevanje gospodarskih in
proracunskih politik?.

Poglobljeni pregledi (IDR) IDR preucujejo makroekonomske spremembe, da se ugotovijo
neravnotezja, njihov izvor, znacilnosti in resnost ter zlasti, ali so ta neravnotezja ¢ezmerna v smislu
Uredbe. IDR pokrivajo najrazli¢nej$a vprasanja, ki dokazujejo poglobljen nadzor makroekonomskih
gibanj na ravni EU, da se omogo¢i neovirano odpravljanje obstojeCih neravnotezij in prepreci
kopicenje novih. Ta porocila vkljuujejo najrazlicnejSe razpoloZljive statistine podatke ter druge
informacije in upostevajo metodolosko delo sluzb Komisije v sodelovanju z drzavami &lanicami'®. Pri
pripravi IDR in tega sporocila so bile opravljene posebne nadzorne misije, vkljuéno z razpravami z
drzavami ¢lanicami in drugimi zainteresiranimi stranmi, kot je predvideno v zakonodaji.

COM(2012) 751 final.

Kot dolo¢a uredba MIP (¢len 2(1, 2)) so ,,neravnotezja“ vsako gibanje, katerega makroekonomske
posledice negativno vplivajo ali bi lahko negativno vplivale na pravilno delovanje gospodarstva drzave
Clanice ali ekonomske in monetarne unije ali na delovanje celotne Unije; ,,Cezmerna neravnotezja“
pomeni pomembna neravnotezja, vkljucno z neravnotezij, ki ogrozajo ali bi lahko ogrozila pravilno
delovanje ekonomske in monetarne unije.

Za Gr¢éijo, Irsko, Portugalsko in Romunijo glej zadnja poroCila o skladnosti, Furopean Economy-
Occasional Papers, 123,127,124 in 116.

Glej European Economy-Occasional Papers, 99 do 110, in Sporocilo Komisije ,,Ukrepi za stabilnost,
rast in delovna mesta“, COM(2012) 299 final, 30.5.2012.

Za utemeljitev postopka v zvezi z makroekonomskim neravnotezjem in podroben opis postopka glej
»Nadzor makroekonomskih neravnotezij v euroobmocdju,” Quarterly Report on the Euro Area, 1
(2012): 7-15.

Metodolosko delo se je osredotocilo na zunanja neravnotezja, vklju¢no s presezkom na tekocih racunih
(glej npr. ,,Current Account Surpluses in the EU“ European Economy, 9(2012)), cenovno in necenovno
konkuren¢nost, zunanjo vzdrznost (glej npr. ,,The Dynamics of International Investment Positions®,
Quarterly Report on the Euro Area, 3(2012):7-19), trgovino (,,A Closer Look at Some Drivers of the
Trade Performance at Member State Level,” Quarterly Report on the Euro Area, 2(2012):29-39),
pla¢ne normative (glej npr. ,,Labour Market Developments in Europe-2012*, European Economy, 5
(2012)), cene stanovanj (glej npr. ,,Assessing the Dynamics in House Prices in the Euro Area,
Quarterly Report on the Euro Area, 4(2012):7-18), zadolzenost zasebnega sektorja in razdolzevanje
(glej npr. ,Indebtedness, Deleveraging Dynamics and Macroeconomic Adjustment,” European
Economy-Economic Papers, 477 napovedano za leto 2013)).
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Politina priporodila in nadaljnje ukrepanje. Na podlagi IDR in njihove ocene nacionalnih
programov reform ter programov stabilnosti ali konvergence, ki bo predlozena do 30. aprila, bo
Komisija 29. maja predlagala politicna priporocila, ki jih bo sprejel Svet. Za drzave ¢lanice, ki imajo
tezave z neravnotezji, so ta priporocila (v preventivnem delu MIP) sestavni del celostnega
makroekonomskega nadzora v evropskem semestru. Ce Komisija meni, da je politi¢ni odziv za drzave
Clanice s Cezmernimi neravnotezji nezadosten, bo Komisija priporocila Svetu, da jim priporoci
izvedbo popravnih ukrepov. Zadevne drzave ¢lanice morajo nato predloziti nacrt za popravne ukrepe
v okviru popravnega dela MIP. Komisija in Svet bosta nato ocenila nacrt za popravne ukrepe,
Komisija bo njegovo izvajanje pozorno spremljala, zadevne drzave ¢lanice ter Komisija pa bodo tudi
redno objavljale porocila.
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