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Zadeva: Sklepi o poglobljenih pregledih v okviru postopka v zvezi z

makroekonomskim neravnotezjem za leto 2025
— sklepi Sveta (8. julij 2025)

V prilogi vam poSiljamo Sklepe Sveta o poglobljenih pregledih v okviru postopka v zvezi z

makroekonomskim neravnotezjem za leto 2025, ki jih je Svet odobril na 4110. seji 8. julija 2025.
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SKLEPI SVETA O POGLOBLJENIH PREGLEDIH V OKVIRU POSTOPKA V ZVEZ1 Z
MAKROEKONOMSKIMI NERAVNOTEZJI ZA LETO 2025

SVET EVROPSKE UNIJE:

1. UGOTAVLIJA, daje v letu 2024 ve¢ drzav €lanic zabelezilo razmeroma ugodna gospodarska
gibanja, ki so prispevala k ublazitvi nekaterih dolgotrajnih ranljivosti, ki povzroc¢ajo
neravnotezja. POUDARIJA, da so se inflacijski in stroskovni pritiski Se zmanjsali.
PRIZNAVA, da se je negotovost v spreminjajo¢em se geopoliticnem in trgovinskem okolju

znatno povecala, kar povecuje tveganja v zvezi z neravnotezji.

2. MENLI, da poglobljeni pregledi za leto 2025 zagotavljajo visokokakovostno in celovito analizo
razmer v vsaki drzavi ¢lanici, ki se pregleduje. POZDRAVLIJA dejstvo, da je Komisija v
zacetku leta 2025 objavila porocila o poglobljenem pregledu v okviru postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji. POUDARIJA pomen stalnega spremljanja neravnotezij v

okviru postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji.

3. POUDARIJA klju¢no vlogo celovite analize pri spremljanju obstojecih neravnotezij in
ugotavljanju morebitnih makroekonomskih ranljivosti. UGOTAVLIJA, da je Komisija glede
na specificne 1zzive, ki jim je izpostavljena vsaka drZava Clanica, na sploSno uporabila
ustrezna analiti¢na 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. POUDARJA pomen kazalnikov stanj in
tokov pri ocenjevanju, vlogo ukrepov politike ter razseZnost EU in euroobmo¢ja v tem
postopku. POUDARIJA, da je ocena ucinkov prelivanja nacionalnih ekonomskih politik Se
vedno zelo pomembna. POUDARIJA, da je treba zagotoviti enako obravnavo na podlagi

objektivne ocene podatkov in izvedenih politik.
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4.  PRIZNAVA, da so se razlike v stopnjah inflacije Se zmanjSale, Ceprav so akumulirane razlike
v inflaciji v zadnjih letih precejSnje. UGOTAVLIA, da se je rast stroSkov dela na enoto v letu
2024 upocasnila, vendar je v ve¢ primerih ostala znatna zaradi zaostrenih trgov dela in nizke
rasti produktivnosti. UGOTAVLIJA, da naj bi se pritiski na cene in stroske v bliznji

prihodnosti Se zmanjsali, vendar bodo razlike verjetno ostale.

5. IZPOSTAVLIJA, da so primanjkljaji in presezki v placilni bilanci v nekaterih drzavah
¢lanicah $e vedno veliki, kar pogosto odraza dinamiko domacega povprasevanja.
POUDARIJA, da v nekaterih drzavah ¢lanicah velik javnofinancni primanjkljaj predstavlja
znaten del potreb gospodarstva po zunanjem zadolzevanju. UGOTAVLIJA, da bodo
spremembe placilne bilance predvidoma omejene tako za primanjkljaje kot za presezke.
Negotovost vpliva predvsem na drzave ¢lanice, ki so trdno vpete v trgovino, vklju¢no z
globalnimi vrednostnimi verigami, in tiste z velikimi potrebami po zunanjem financiranju.
PRIZNAVA, da so imele drzave ¢lanice z bolj negativnim neto stanjem mednarodnih naloZzb
koristi od dodatnega izboljSanja, k cemur je prispevala nominalna gospodarska rast. Vendar se

pri¢akuje, da se bo ucinek slednje zmanjsal, ko se bo inflacija Se naprej zmanjsevala.

6. UGOTAVLIJA, da so cene stanovanjskih nepremi¢nin po dveh letih umirjene ali negativne
rasti v letu 2024 postale bolj dinamicne zaradi naras¢ajocih dohodkov in omilitve pogojev
financiranja. Vendar so v nekaterih drzavah ¢lanicah cene stanovanj nizZje od prej$njih
stanovanj Se naprej zviSevale zaradi dolgotrajnih strukturnih u¢inkov, vklju¢no z ozkimi grli

pri ponudbi stanovanj, davénimi politikami in neuc¢inkovitimi najemniSkimi trgi.

7. UGOTAVLIJA, da je dolg gospodinjstev in podjetij kot delez BDP leta 2024 v ve¢ drzavah
¢lanicah dosegel najnizjo raven v zadnjih letth. POTRJUIJE, da se bo zaradi enostavnejSih
pogojev financiranja zadolzevanje zasebnega sektorja predvidoma ponovno povecalo.
UGOTAVLIJA, da se ravni in gibanja javnega dolga med drzavami ¢lanicami EU mo¢no
razlikujejo, saj se delezi dolga v nekaterih drzavah ¢lanicah Se naprej zmanjSujejo, v drugih pa
so se v zadnjem casu povecali. PRIZNAVA, da se je delez javnega dolga za EU kot celoto v
letu 2024 prenehal zmanjSevati, Se vedno pa je nad ravnjo iz leta 2019 — pred pandemijo —, v
prihodnjih letih pa naj bi se nekoliko povecal. Ob nespremenjenih politikah se razvoj
napovedi razlikuje tudi med drzavami ¢lanicami EU. Pri¢akuje se, da bo izvajanje fiskalno-

strukturnih nacrtov srednjero¢no privedlo do zmanjSanja ali stabilizacije delezev dolga.
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10.

1.

12.

POUDARIJA, da se je ban¢ni sektor Se okrepil, pri cemer kapitalski koli¢niki in
dobickonosnost ostajajo visoki. JE SEZNANJEN z nadaljnjim zmanjSanjem ali stabilizacijo
nedonosnih posojil v tistih drzavah ¢lanicah, v katerih je bilo vecje Stevilo takih posojil.
Razlog za to je predvsem vzpostavitev uc¢inkovitega sekundarnega trga za nedonosna posojila,
ki jih imajo trenutno veliki serviserji zunaj ban¢nih sektorjev, ki obicajno poslujejo cezmejno
in ostajajo ve¢inoma skoncentrirani v nekaj drzavah ¢lanicah. UGOTAVLIJA, da je za

zagotovitev nadaljnje makrofinan¢ne stabilnosti potreben stalen nadzor.

UGOTAVLIJA, da na Cipru in v Nem¢iji ni ve¢ neravnotezij v okviru postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezji. UGOTAVLIJA, da se na Cipru ranljivosti, povezane z
zunanjim dolgom, dolgom zasebnega sektorja in javnim dolgom, zmanjsujejo, tudi zaradi
mocne gospodarske rasti, in da je primanjkljaj v placilni bilanci e vedno precejsen, pri
izvajanju ukrepov za odpravo ranljivosti pa je bil dosezen napredek. UGOTAVLIJA, da so se
v Nemciji ranljivosti, povezane z velikim presezkom v placilni bilanci, ki je imel ¢ezmejni
pomen, z leti zmanjSale, politi¢na prizadevanja pa se morajo nadaljevati v skladu z

napovedanimi pomembnimi ukrepi politike.

JE SEZNANIJEN z ugotovitvijo, da v Estoniji ni bilo ugotovljenih neravnotezij.
UGOTAVLIJA, da so bile v Estoniji v zadnjih letih med dolgotrajno recesijo prisotne
ranljivosti, povezane z vse slabSo konkurencnostjo cen in stroskov, cene stanovanjskih

nepremicnin pa so se znatno zvisale, vendar se zdi, da so splo$ne ranljivosti trenutno omejene.

UGOTAVLIJA, da se Gr¢ija, Italija, MadzZarska, Nizozemska, SlovaSka in Svedska $e vedno

soocajo z neravnotezji.

JE SEZNANIJEN z dejstvom, da se Romunija Se vedno sooca s ¢ezmernimi neravnotezji.
UGOTAVLIJA, da so se ranljivosti povecale tako zaradi vecjega fiskalnega primanjkljaja kot
primanjkljaja v placilni bilanci, poleg tega pa se je poslabsala stroSkovna konkurenénost
Romunije. POUDARIJA, da so potrebne strukturne reforme, predvsem tiste, ki so vkljucene v
romunski nacrt za okrevanje in odpornost ter srednjerocni fiskalno-strukturni nacrt, da bi

okrepili konkurencnost, izvozno uspesnost in privabili dodatna sredstva EU.
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13. POZIVA k celoviti uporabi postopka v zvezi z makroekonomskimi neravnotezji, po potrebi
tudi k sprozitvi postopka v zvezi s cezmernimi neravnotezji. POUDARJA pomen hitrih in
kontinuiranih ukrepov politike za odpravo makroekonomskih neravnotezij, predvsem tistih, ki
so vkljuCena v nacrte za okrevanje in odpornost, srednjero¢ne fiskalno-strukturne naérte in

ustrezna specifi¢na priporocila za drzave v okviru evropskega semestra.
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