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Бројни индикатори указују да би привреда еврозоне могла да се од краја ове и посебно
од почетка 2024. суочи са снажним смањењем потенцијала за раст. Оно што је посебно
важно, чини се да су проблеми структурни, тј. дугорочне природе.

  

Откако је евро створен 1. јануара 1999, можда је ово највећи изазов за креаторе
економске политике у Франкфурту и Бриселу. Наиме, растуће камате, ограничење
државне потрошње, уз повишене трошкове производње услед фактичког прекида
енергетске сарадње са Русијом, прете да снизе иначе слаб раст, и то на дужи период.

  

Компетитивност значајног дела европске индустрије која је била базирана на јефтином
гасу, мазуту или нафти је угрожена, што се може видети кроз смањење производње у
компанијама које у великој мери користе енергенте као инпуте. На дужи рок то
имплицира повећан ризик од неиспуњавања кредитних обавеза, непрофитабилност или
чак банкротство многих европских корпорација, посебно у хемијској индустрији,
металургији, индустрији грађевинских материјала, агрохемији. Рат у Украјини такође
наставља да има значајне ефекте на економију еврозоне и кроз континуиране
поремећаје у ланцу снабдевања и повишене трошкове за бројне пољопривредне
производе.
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  Европски комесар за економију Паоло Ђентилони на конференцији за новинаре уБриселу, 15. маја 2023.    Наиме, кумулативно повећање основне камате од стране ЕЦБ-а од преко 4% смањићепотенцијални БДП еврозоне за скоро толико у 2024. Још горе, ако би цене енергије билена горњем хоризонту пројекције, уз најављено укидање мера буџетске подршке, губитакБДП-а могао би да се повећа за додатних 1%.    Додатни проблем представља и то што је Европска централна банка (ЕЦБ), због страхада у једном моменту двоцифрена инфлација не измакне контроли, била присиљена даод средине 2022. крене у циклус подизања своје основне камате, што се – очекивано –негативно одразило на пословање корпорација услед повећавања трошкова банкарскихпозајмица. Додатно,  прогнозе  указују да ће се ефекти истог интензивирати од почетка2024. Наиме, кумулативно повећање основне камате од стране ЕЦБ-а од преко 4%смањиће потенцијални БДП еврозоне за скоро толико у 2024. Још горе, ако би ценеенергије биле на горњем хоризонту пројекције, уз најављено укидање мера буџетскеподршке, губитак БДП-а могао би да се повећа за додатних 1%.  Јануар 2024. ће бити критичан јер ће се тада навршити 18 месеци од почетка повећањакамата ЕЦБ-а, а то је моменат за који конвенционална економска мудрост сугерише даозначава врхунац негативног утицаја истог. Да ствар буде гора, истог месеца суспензијафискалних правила ЕУ, која ограничавају дуг и дефиците, окончаће се након четиригодине те ће могућност да се додатно помаже привреда, како би се ублажили шоковипандемије и енергетске кризе, бити онемогућена. Дакле, у наредних 12 месеци еврозона(коју чине 20 од 27 земаља ЕУ чија је валута евро – између осталих: Немачка,Француска, Италија, Шпанија, наћи ће се у периоду у коме ће истовремено иматимаксималан ефекат монетарног заоштравања и фискалног затезања.

  Новчаница од 100 евра  Ако дође до економског пада, ЕЦБ ће постати жариште политички таргетираног напада,и то пред саме изборе за Европски парламент који долазе у јуну 2024. Нека врстапонављања сценарија из 2011. је могућа. Наиме, тада су инфлација изазвана повећањемцена нафте и погоршани услови у реалној економији навели ЕЦБ да два пута повећасвоју основну камату и подстакне фискално пооштравање. Резултат је била рецесијакоја је, заједно са кризом сувереног дуга и банкарском кризом, подстакла широкораспрострањено анти-ЕУ расположење.  Пројекције раста и инфлација  За сада, Еврозона је заобишла зимску рецесију, али неславно, јер се то десилозахваљујући „нултом расту“ у првом кварталу ове године (после кога је уследило скромноповећање БДП-а од 0,3% у другом тромесечју 2023.). Према јунској прогнози  Standard&amp; Poorраст БДП-а Еврозоне износиће тек 0,6% ове године, да би минимално убрзао на још увекскромних 0.9% у 2024. Сличне пројекције имају и друге угледне институције, које такође предвиђају скроман раст у овој и наредној години од 0,7% и 0,9%. У анкетипрофесионалних прогностичара публикованој од стране ЕЦБ-а, раст у 2023. је такођепројектован на 0,6%, али су они нешто оптимистичнији за 2024 (1,1%). Као и обично, ММФима најружичастије пројекције (повећање БДП-а еврозоне би требало да износи 0,9% и1,5% у 2023-2024).
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https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-08-07/ecb-rate-hikes-return-to-spending-restraint-raise-euro-zone-recession-risk?in_source=embedded-checkout-banner
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230626-economic-outlook-eurozone-q3-2023-short-term-pain-medium-term-gain-12770782
https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230626-economic-outlook-eurozone-q3-2023-short-term-pain-medium-term-gain-12770782
https://www.conference-board.org/research/economic-forecast-for-the-european-economy/eur-forecast
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  Ипак, повратак расту БДП-а могао би бити привремен. Могућност рецесије је и даљевелика, посебно у последњем тромесечју 2023. и првом кварталу 2024, када ће утицајраста каматних стопа на тражњу бити најјачи. Реалан ризик да би још један скок ценаенергије могао поново да изазове енергетску кризу, а рестриктивна монетарна политикаби могла да открије постојеће рањивости финансијског сектора.    У сваком случају, уз инфлацију још увек далеко изнад таргета ЕЦБ-а и растуће каматена зајмове које тешко погађају домаћинства (приморавајући их да смање потрошњу) икорпорације (које због скупих кредита одлажу инвестиције), тешко је очекивати више оданемичног раста у 2023. и 2024.    Подаци о паду потрошње, промета у малопродаји и увоза у првом полугођу 2023, као ипогоршању индикатора индустријске производње у другом кварталу 2023, те слабиминдикаторима кредитне активности у еврозони су упозоравајући. У сваком случају, узинфлацију још увек далеко изнад таргета ЕЦБ-а и растуће камате на зајмове које тешкопогађају домаћинства (приморавајући их да смање потрошњу) и корпорације (које збогскупих кредита одлажу инвестиције), тешко је очекивати више од анемичног раста у2023. и 2024.  Креатори економске политике у Франкфурту и Бриселу се суочавају са тешким задаткомда истовремено оборе инфлацију, одрже економски раст и очувају финансијскустабилност, истовремено се борећи са последицама енергетске кризе и пандемије. Иакоу паду, инфлација је још увек висока: међугодишњи раст цена у јуну 2023. износи 5,5%.Истина, пројекције указују на наставак опадајућег тренда, те ће просечни растпотрошачких цена бити 5,4% у 2023, 3% у 2024. и 2,2% у 2025. Међутим, додатнипроблем је висока базна инфлација (раст цена када се искључе енергенти инепрерађена храна), која ће остати изнад укупне инфлације у овој (6,1%) и следећојгодини (3,2%). Наиме, ЕЦБ страхује да би висока базна инфлација могла да подстакнеспиралу цена и плата и повећа инфлаторна очекивања.

  Председница Европске централне банке Кристин Лагард  Геополитичке импликације  Дугорочна слика је много важнија и она је још тмурнија од краткорочне. Наиме, просечнастопа привредног раста од 1999. до 2022. у земљама еврозоне износила је тек 1,4%годишње (око два и по пута ниже него што је био реални раст глобалног БДП од 3,6%),док пројекције ММФ-а за ову и наредних 5 година нису охрабрујуће, иако су и онесувише оптимистичне. Наиме, ова институција пројектује да ће бити задржан просечнираст за еврозону из претходне 23 године, док ће се БДП на глобалном нивоу повећаватипо 3% годишње. Последично, разлике у стопама раста светске привреде и еврозонедоводе до опадања релативног значаја исте, која је са око 23% удела у светскојпроизводњи 2004. дошла на нешто преко 14% ове године, са очекиваним падом на око13% у 2028. години.

  Опадајући удео еврозоне у светском БДП-у 1999-2028. (израчунато на основу податакаММФ-а, 2023)  Додатни проблем представља и слабљење евра према главном конкуренту долару, којеодражава и структурне слабости привреде еврозоне и појачано је страховима да би сепостојећи негативни трендови могли наставити. Депресирана монета еврозоне премадолару посебно је проблематична за земље које имају заједничку валуту због тога што сеоко 50% увезене робе фактурише у доларима, а 40% у еврима. Ипак, слабљење еврапрема долару за око десетину своје вредности током 2022. (у првих осам месеци 2023.монета еврозоне је још увек за 8% слабија него што је била током 2021) преко повећањаценовне конкурентности учинило је економско прилагођавање лакшим. У сваком случају,пакети санкција према Русији, те немогућност набављања сировина по повољнимценама, дугорочно слабе конкурентност европске привреде на глобалном нивоу, апогоршање спољнотрговинског биланса од почетка 2022. је манифестација истог.  
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  Слабљење евра према долару у последње две године (број јединица америчке валуте замонету еврозоне)  Европске перспективе    Увођење санкција Москви, које није било праћено од стране земаља у развоју, показалоје значајна ограничења политичке и дипломатске моћи Брисела, као и неспособностнаметања свог наратива о важним геополитичким догађањима    Катализатор слабљења релативне моћи Европе извесно је била Велика рецесија2008-2009, као и криза јавног дуга (и евра) 2010-2011. „Арапско пролеће“, које нијестворило никакве стабилне демократске поретке на северу Африке и Блиском Истокувећ нестабилност, исламски тероризам и ратове у Сирији и Либији, дало је замахмигрантској кризи у Европи повећавајући безбедносне проблеме Старог континента. Лукнестабилности, који почиње од Магреба, проширио се на исток ЕУ са колапсом власти уКијеву 2014, те сукобима у Донбасу те и наредне године, као и у ратом у Украјини2022-23. Брегзит 2016. је пластично указао да принцип „све ближе Уније“ није делатан ида модел европских интеграција није неисцрпан, нити нека врста вечне инспирације.  Председниковање Трампа показало је да трансатлантска солидарност има своје лимите,те да је однос према Кини, а не са Бриселом, нови императив спољне и економскеполитике Вашингтона. Пандемија ковида-19 је драматично снизила економскеперформансе ЕУ и показала лимите солидарности у оквиру Уније.  Увођење санкција Москви, које није било праћено од стране земаља у развоју, показалоје значајна ограничења политичке и дипломатске моћи Брисела, као и неспособностнаметања свог наратива о важним геополитичким догађањима. Ембарго Москви показаоје рањивост европске индустрије која се, иако није доживела колапс, суочава садрастично растућим трошковима инпута, пре свега у домену енергената.

  Цене гаса на бензинској пумпи у Франкфурту, 28. јула 2023.    Бела кућа покушава да Брисел укључи у своје ново супарништво са Кином, очекујући даземље ЕУ подрже америчку стратегију „обуздавања“ Кине, упркос томе што то честоније у непосредном интересу европског бизниса    Рат у Украјини открио је и дубоку зависност Брисела од Вашингтона, упркос напоримаЕУ да постигне  „стратешку аутономију“ . Растућа доминација САД у оквиру атлантскеалијансе видљива је и кроз значајно бржи раст америчког БДП-а (на пример, у 2008.економија ЕУ била је за десетину већа од америчке; у 2022. БДП САД-а је био за 26%већи од БДП-а ЕУ и Велике Британије заједно). Такође је порасла технолошкадоминација над Европом, јер велике америчке технолошке компаније – „big five“: Гугл,Амазон, Епл, Фејсбук и Мајкрософт – практично доминирају у Европи као и у САД. Даствар буде гора, у исто време кинеска економија је остварила вишеструко бржи раст одевропске. Додатно, Кина је у кључним модерним технологијама створила „шампионе“ којису постали „светски играчи“, док Европа нема ниједну глобално важну компанију унајбрже развијајућим секторима светске економије.  Други Хладни рат  У току (првог) Хладног рата Европа је била централни фронт конкуренције суперсила,због тога је добила обилну америчку помоћ и успела да се снажно економски уздигне.Данас је ситуација тотално различита: Бела кућа покушава да Брисел укључи у својеново супарништво са Кином, очекујући да земље ЕУ подрже америчку стратегију„обуздавања“ Кине, упркос томе што то често није у непосредном интересу европскогбизниса.  „Decoupling“ кинеске и америчке економије извесно угрожава економске интересе ЕУ иБрисел покушава да амортизује притисак Вашингтона да редукује сарадњу са Пекингом.Наиме, јефтини интермедијарни производи из Кине су неопходни за нормалнофункционисање привреде еврозоне. Последично, увоз из Кине у ЕУ, укључујућиосетљиву технологију и критичне минерале, порастао је последњих година, упркоспогоршању дипломатских односа са Пекингом (вредност робе која долази од највећегсветског извозника скоро се удвостручила између 2018. и 2022, док и током првеполовине 2023. Кина остаје далеко највећи добављач робе за ЕУ).
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  Зграда седишта Европске комисије у Бриселу  Брисел је деценијама био посвећен мултилатерализму, посебно инсистирајући на својојнормативној моћи, тј. могућности да своја решења представи као универзалнопримењива, те да иста одлучујуће регулишу глобалне економске односе с циљемунапређења економског позиционирања европских корпорација. Намера ЕУ, показаћесе нереална, била је да замени моћ правилима – у почетку међу земљама које су биледео европског пројекта, а потом и шире путем извоза свог  модела„цивилизовања”&#160;међународне политике.  Упркос амбициозним плановима за јачање сопствених капацитета и покушајима да сепредстави као посебан пол у међународним односима, релативна моћ ЕУ је значајноумањена у односу на прве године овог столећа гледајући економски динамизам, „softpower“ и углед европског модела интеграције. Док је некада хтела да буде мисионар којипо свету „покрштава невернике“, Европа је данас све више присиљена да живи у оквиру„свог манастира“, у ком важе сопствена правила, док је изван неки други свет којифункционише по другим принципима.   (РТС)
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