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V prilogi vam posiljamo osnutek sklepov Sveta o poglobljenih pregledih v okviru postopka v zvezi

z makroekonomskimi neravnotezji za leto 2026.
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OSNUTEK SKLEPOV SVETA O POGLOBLJENIH PREGLEDIH V OKVIRU POSTOPKA
V ZVEZ1 Z MAKROEKONOMSKIMI NERAVNOTEZJI ZA LETO 2026

SVET EVROPSKE UNIJE:

1. IZPOSTAVLIJA, da naj bi se rast BDP EU po 1,5-odstotni rasti v letu 2025 zdaj upocasnila,
inflacija pa naj bi se v letu 2026 zaradi posledic konflikta na Bliznjem vzhodu povecala.
UGOTAVLIJA, da je gospodarstvo EU v letu 2025 pokazalo odpornost, medtem ko so se
inflacijski pritiski zmanjSevali, kar je olajSalo zmanjSanje nekaterih dolgotrajnih
makroekonomskih ranljivosti, pri ¢emer je bil razvoj dogodkov po drzavah ¢lanicah razlien.
PRIZNAVA, da stalne geopoliti¢ne in trgovinske napetosti poslabsujejo obete za rast in
zvisujejo inflacijo v ¢asu Se vedno velike negotovosti, kar dodatno povecuje tveganja v zvezi

Z neravnotezji,

2. POUDARIJA, da je izvajanje postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji Se vedno
zelo pomembno, saj omogoca odkrivanje, preprecevanje in odpravljanje neravnotezij, ki
negativno vplivajo ali bi lahko negativno vplivala na pravilno delovanje gospodarstev drzav
¢lanic, ekonomske in monetarne unije ali EU kot celote. [ZPOSTAVLIJA klju¢no vlogo
celovite analize pri spremljanju obstojecih neravnotezij in ugotavljanju morebitnih
makroekonomskih ranljivosti. MENI, da poglobljeni pregledi za leto 2026 zagotavljajo

visokokakovostno in celovito analizo razmer v vsaki drzavi ¢lanici, ki se pregleduje;
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UGOTAVLIJA, da je Komisija glede na specificne izzive, ki jim je izpostavljena vsaka drzava
¢lanica, na splosno uporabila ustrezna analiticna orodja, ki so bila dopolnjena s temeljito
kvalitativno analizo. POZDRAVLIJA uporabo v prihodnost usmerjenih analiz in ocene
zadevnih politik, pri cemer je treba upoStevati tudi resnost in razvoj neravnotezij.
IZPOSTAVLIJA pomen kazalnikov stanj in tokov pri ocenjevanju, vlogo ukrepov politike ter
razseznost EU in euroobmocja v tem postopku. OPOZARJA na morebitne medsebojne vplive
med razlicnimi makroekonomskimi spremenljivkami. POUDARJA, da je ocena u¢inkov
prelivanja nacionalnih ekonomskih politik in posledic razvoja dogodkov v svetu Se vedno
relevantna. POUDARJA tudi, kako pomembni so pravocasno spremljanje in ocenjevanje ter
zagotavljanje enake obravnave in preglednosti na podlagi z dokazi podprte ocene, tudi kar
zadeva kvantitativne podatke, kvalitativne informacije in izvedene politike, pa tudi, da
razvr§¢anje neravnotezij temelji na objektivnih dokazih in se dosledno uporablja v vseh

drzavah ¢lanicah;

UGOTAVLIJA, da so se razlike v inflaciji v EU povecale. PRIZNAVA, da dvigi cen energije
v letu 2026 prispevajo k splosni rasti inflacije in da ni mogoce izkljuciti nadaljnjega
povecevanja razlik v inflaciji. UGOTAVLIJA, da se je hkrati rast stroskov dela na enoto v
preteklem letu umirila, medtem ko je v ve¢ drzavah ¢lanicah Se vedno visoka. POUDARIJA,
da lahko vztrajne razlike v stroSkih in cenah ogrozijo konkuren¢nost v posameznih drzavah

¢lanicah, Se posebej zaskrbljujoce pa so lahko v euroobmocju;

PRIZNAVA, da se je stanje na tekocih racunih v letu 2025 izboljsalo, pri cemer so bili
primanjkljaji in preseZki v nekaterih drzavah ¢lanicah Se vedno veliki. UGOTAVLIJA, da so
se v letu 2025 negativna neto stanja mednarodnih naloZb na splo$no izboljsala, Ceprav
pocasneje, medtem ko so se pozitivna stanja na sploSno zmanjS$ala, kar je tudi odraz u¢inkov
vrednotenja. ZAVEDA SE mozZnega vpliva visjih cen energije in pricakovane pocasnejSe rasti

trgovine na racune zunanjih transakcij;
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6. UGOTAVLIA, da se je rast cen stanovanjskih nepremi¢nin v letu 2025 Se pospesila. PRIZNAVA,
da je bilo v Stevilnih drzavah ¢lanicah povpraSevanje podprto s povecanjem realnega dohodka
gospodinjstev in z ugodnejsimi pogoji financiranja, medtem ko je ponudba ostala omejena.
UGOTAVLIA, da se je tveganje precenjenosti stanovanjskih nepremicnin v razli¢nih drzavah
¢lanicah povecalo. ZAVEDA SE, da naj bi rast cen stanovanjskih nepremi¢nin ob upostevanju
strukturnih elementov ostala dinami¢na. To vkljucuje nadaljnje pomanjkanje stanovanj zaradi
pocasnega napredka pri odpravljanju ozkih grl v ponudbi v $tevilnih drzavah ¢lanicah, davénih
politik ter neu¢inkovitih najemniskih trgov, v nekaterih primerih pa ga Se poslabsuje povprasevanje

po alternativnih nalozbah, zlasti v drzavah ¢lanicah s plitkim kapitalskim trgom;

7. UGOTAVLIA, da se je zadolzevanje gospodinjstev in nefinan¢nih druzb v letu 2025 zaradi lazjih
pogojev financiranja povecalo. POUDARJA, da bi lahko nedavnejSe zaostrovanje pogojev
financiranja zadusilo izposojanje in povecalo breme servisiranja dolga, zlasti tam, kjer so posojila s
spremenljivo obrestno mero zelo razsirjena. PRIZNAVA, da se je deleZ javnega dolga v nekaterih
drzavah ¢lanicah resda Se naprej zmanjSeval, vendar se je v Stevilnih drzavah ¢lanicah povecal in
presegel raven pred pandemijo leta 2019, pri cemer se pricakuje, da se bo zaradi povecanja
primanjkljajev v nekaterih drzavah ¢lanicah Se povec¢al. UGOTAVLIJA, da povecana zadolzenost v

kombinaciji z nedavno vi§jimi donosi drzavnih obveznic povzroca visje odhodke za obresti;

8. POUDARIJA, da je ban¢ni sektor ostal zdrav in odporen ter da so zanj znacilni visoki koli¢niki
kapitalske ustreznosti in visoka dobi¢konosnost bank. POUDARJA tudi, da so nedonosna posojila,
gledano v celoti, ostala blizu zgodovinsko nizkih ravni, pri cemer so se v drzavah €lanicah, v katerih
so bila neko¢€ visoka, $e nekoliko zmanjSala. UGOTAVLIJA, da je v nekaterih drZavah ¢lanicah Se
vedno prisotna velika izpostavljenost drzavnemu dolgu, v nekaterih primerih pa ranljivostim,

povezanim s poslovnimi nepremic¢ninami;

9. JE SEZNANIJEN, da v Gr¢iji, na Nizozemskem in na Svedskem ni veé neravnotezij v okviru
postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji. UGOTAVLIJA, da so se v Gr¢iji ranljivosti,
povezane z visokim javnim in zunanjim dolgom, zmanjsale, da so se nedonosna posojila bank
zmanjSala in da ugodno financiranje blazi tveganja za zunanjo vzdrznost, povezana z visokim
primanjkljajem na teko¢em rac¢unu. UGOTAVLIJA tudi, da so se na Nizozemskem zmanjSale
ranljivosti, povezane z zadolZenostjo gospodinjstev in s presezkom na tekocem racunu.
UGOTAVLJA $e, da so na Svedskem $e vedno prisotne ranljivosti, povezane z njenim
nepremicninskim trgom in z visoko stopnjo zasebnega dolga, vendar se je njihova resnost

zmanjsala;
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10. JE SEZNANIJEN, da se v Italiji, na Madzarskem in na SlovaSkem Se vedno soocajo z

neravnoteZzji, priznava pa nekaj izboljSanj v teh drzavah, zlasti v Italiji in na Slovaskem,;

11. JE SEZNANIJEN, da se v Romuniji Se vedno sooc¢ajo s cezmernimi neravnotezji.
UGOTAVLIJA, da so se ranljivosti, povezane s fiskalnim primanjkljajem in primanjkljajem na
tekoCem racunu, zmanjsale, a ostajajo precej$nje, medtem ko se stroSkovna konkurencnost Se

naprej slabsa, ¢eprav pocasneje kot prej;

12.  POZIVA k celoviti uporabi postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, skupaj z
reformiranim okvirom ekonomskega upravljanja, vkljucenim v evropski semester, po potrebi
pa tudi k sprozitvi postopka v zvezi s ¢ezmernimi neravnotezji. [ZPOSTAVLIJA pomen hitrih
in kontinuiranih ukrepov politike za odpravo makroekonomskih neravnotezij, zlasti tistih, ki
so vkljuCene v srednjeroc¢ne fiskalno-strukturne nacrte ter v specifi¢na priporocila za drzave v

okviru evropskega semestra.
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