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Povzetek

Prvi¢ po letu 2009 so se primanjkljaji v drzavah EU leta 2011 znatno zmanjsali, proces konsolidacije pa
se je v letu 2012 nekoliko upoc¢asnjeno nadaljeval. Zaradi gospodarske krize je vecina drzav EU Se vedno v
postopku preseznega primanjkljaja, odlog za njegovo odpravo je doslej dobilo osem drzav, za §tiri drzave pa je
bila letos predlagana ukinitev postopka, saj so znizale primanjkljaj pod 3 % BDP. Zaradi mo€nega poslabSanja
razmer in zaprtega dostopa na finan¢ne trge je doslej pet drzav iz evrskega obmocja zaprosilo za finanéno
pomoc¢. Rast dolga sektorja drzava v povprec¢ju EU in evrskega obmocja se je po ob&utnem povec€anju v letu
2009 v zadnijih letih nekoliko upocasnila, na rast deleza dolga glede na BDP v vedno vegcji meri vplivajo izdatki
za obresti, izdatki, ki niso povezani s pokrivanjem primarnega primanjkljaja, ter spremembe nominalne viSine
BDP. Poleg dejavnikov, ki so neposredno vplivali na rast dolga, so mnoge drzave ¢lanice EU v skladu z
obstoje€imi dolo€ili o drzavnih pomoéeh v zadnjih letih izdajale obseZna jamstva, kar povecuje njihove
potencialne obveznosti, ki se bodo realizirale, ¢e pride do dejanske vnovcitve jamstev. Zahtevane donosnosti
drzavnih obveznic v najbolj izpostavljenih drZzavah evrskega obmocja so s ciprsko krizo marca letos ponovno
zanihale navzgor in ostajajo na razmeroma visokih ravneh. Ob¢utne pa so tudi razlike v primerjavi z nemsko
referenéno obveznico, ki so se izraziteje poveCale Ze sredi lanskega leta, predvsem zaradi nakazovanja
moznosti za razpad evrskega obmocja oziroma oblikovanje evrskega obmocja dveh hitrosti.

V zadnjih dveh letih so bili narejeni pomembni koraki v krepitvi gospodarskega upravljanja, nadzora in
koordinacije fiskalnih politik v EU. Po uveljavitvi sveZznja Sestih zakonov, ki so zavezujo€i za celotno EU, in
Pogodbe o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji (t.i. »fiskalni pakt«), ki je
zavezujo¢a za drzave evrskega obmocja ter uvaja pravilo uravnotezenega proracuna, sta bili marca 2013
sprejeti Se dve uredbi (t.i. »dvojéek«), ki podrobneje dolo€ata implementacijo fiskalnih dolo¢il predhodno
sprejete zakonodaje.

V Sloveniji se je primanjkljaj sektorja drZzava lani z ukrepi za javnofinanéno konsolidacijo opazneje
zmanjsal in bil najnizZji od zac¢etka krize leta 2008 (4 % BDP). Lanska javnofinanéna konsolidacija je v veliki
meri temeljila na zniZzevanju javnofinanénih odhodkov, Kkjer je bil, za razliko od prej$njih let, narejen znaten
fiskalni napor, saj so se prvi¢ znizali nominalno, upadel je tudi njihov delez v BDP. Prvi¢ po letu 2009 pa so se
nominalno zmanjsali tudi javnofinanéni prihodki. Na gibanje prihodkov je v veliki meri vplivalo poslab8anje
gospodarskih razmer, delno pa tudi sprejete spremembe na davénem podrocju. Z vidika kakovosti lahko
ocenimo, da so bili v letu 2012 doseZeni premiki v smeri trajnejSega prestrukturiranja javnofinanénih izdatkov.
Ukrepi za konsolidacijo javnih financ so, za razliko od preteklih let, namre€ v vecji meri vkljuCevali strukturne
spremembe, podprte s spremembami zakonodaje. To se je odrazilo tudi na opazno nizji strukturni komponenti
javnofinan€nega primanjkljaja, ki je upadla prvi€¢ po letu 2005. Pri interpretaciji strukturnega salda je zaradi
velike spremenljivosti njegovih ocen sicer potrebna izjemna previdnost, vendar pa vse ocene, narejene v
zadnjem ¢asu, kazejo, da je leta 2008 priSlo do znatnega poslabSanja in leta 2012 do opaznega izboljSanje
strukturnega stanja javnih financ. Nekoliko vi§ji primanijkljaj v letu 2012 glede na pricakovanega v Programu
stabilnosti — dopolnitev 2012 (PS 2012) je bil predvsem posledica nenacrtovanih specifi¢nih transakcij v visini
0,4 % BDP, od predvidene pa je odstopala tudi struktura odhodkov. Sredstva za zaposlene in vmesno potro$njo
drzave so bila tako precej vi§ja od naértovanih v PS 2012, nizji od predvidenih pa so bili odhodki za socialna
nadomestila, obresti, subvencije in investicije. ZmanjSanje primanjkljaja sektorja drzava je bilo v Sloveniji leta
2012 med vegjimi v EU, glede na leto 2009 pa Se vedno pod povprecjem EU in evrskega obmocja. To je Se
posebej problemati¢no, ¢e upostevamo, da se Slovenija sooca z upadajo€imi prihodki zaradi enega najvecjih
poslabsanj gospodarske slike med drzavami EU, hkrati pa je tudi v skupini drzav, kjer bodo posledice staranja
prebivalstva na javne finance med najvecjimi v EU.
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Dolg sektorja drZzava v Sloveniji narasc¢a hitreje kot v vecini drugih drZzav EU; tudi lansko povecéanje je
bilo, podobno kot v preteklih letih, namenjeno pokritju primanjkljaja in obveznosti refinanciranja
zapadlih obveznosti. Dolg sektorja drzava, izrazen v delezu BDP, je bil konec leta 2012 ocenjen na 54,1 %
BDP, kar je 32.1 o. t. ve¢ kot leta 2008. Ceprav se Slovenija po delezu dolga drzave glede na BDP $e vedno
uvr§€a v spodnjo polovico drzav EU, pa je bilo njegovo povecanje v zadnjih Stirih letih sedmo najvecje v EU. Na
rast dolga je v prakticno celotnem obdobju poleg financiranja primanjkljaja vplivalo tudi zadolzevanje za
refinanciranje zapadlih dolzniskih obveznosti. Na relativno izrazen dolg glede na BDP pa je leta 2009 in leta
2012 precej vplivalo tudi nominalno zmanjSanje bruto domacega proizvoda.

Ob nadaljnjem povecevanju obsega dolga in slabsanjem makroekonomskih razmer so se tudi lani
stroski zadolZevanja opazneje povisali. K temu je poleg domacih dejavnikov prispevalo tudi splosno
poslab3anje razmer na trgu evrskih obveznic sredi leta. Septembra so predvsem ukrepi ECB vplivali na
ponovno izboljSanje razpolozenja na evropskih finanénih trgih, kar je prispevalo k znizanju zahtevane
donosnosti slovenskih 10-letnih drzavnih obveznic na raven okoli 5 % ob koncu leta. Ponovno se je donosnost
izraziteje povecala proti koncu marca 2013, ko so se ob pove€ani negotovosti glede reSevanja dolzniSke in
banéne krize na Cipru zaceli poviSevati stroSki zadolZzevanja v vseh bolj izpostavljenih drzavah evrskega
obmogja, v Sloveniji Se nekoliko bolj izrazito. V prvi polovici aprila se je donosnost gibala na ravni nad 6,5 %, od
tedaj pa je nekoliko zanihala navzdol, a ostaja na razmeroma visoki ravni. Bonitetne agencije so letos ponovno
znizale ocene slovenskega drzavnega dolga: S&P februarja in Fitch maja za eno stopnjo, Moody's konec aprila
pa za dve stopnji (v obmocje nalozbe visoke tveganosti). Vse agencije kot klju¢na razloga za poslab$anje
navajajo tezave v banénem sistemu in nara$€ajoci dolg, opozarjajo pa tudi na negotove obete za gospodarsko
rast.

Konsolidacija javnih financ, predvidena v Programu stabilnosti - dopolnitev 2013 (PS 2013) je
pocasnejsa od lani predvidene. Odstopanje od lanskih projekcij je najvecje v letu 2013, ko je projekcija
dejanskega primanjkljaja 7,9 % BDP. K temu enkratni izdatki, povezani z dokapitalizacijo bank in sanacijo
banénega sistema, prispevajo 3,7 % BDP. Vendar pa se tudi brez upostevanja teh specifi¢nih transakcij
primanjkljaj sektorja drZava letos ne bi zniZzal. Ob vi§jih odhodkih za obresti in socialna nadomestila je precej
vi§ja predvsem vmesna potroSnja drzave. Zato kljub sprejetim dodatnim ukrepom za omejevanje sredstev za
zaposlene v sektorju drzava in precej nizjim odhodkom za investicije in subvencije letos ne bo uresnic¢eno lani
nacrtovano nominalno znizanje odhodkov deloma tudi zato, ker ni bilo podprto z opredeljenimi ukrepi. Na drugi
strani so tudi projekcije prihodkov v poslabsanih gospodarskih razmerah za letos nizje, kljub dodatnim
diskrecijskim ukrepom, ki bodo v veljavo stopili sredi leta. Tudi v prihodnijih letih je konsolidacija po¢asnejsa od
lani predvidene, predvsem zaradi vi§jih odhodkov za obresti, vedji pa je tudi naértovani obseg investicij ter
izdatkov za blago in storitve.

V letosnjem programu stabilnosti je pomemben element konsolidacije pove¢ana davéna obremenitev, ki
pa je smiselna le kot podporni ukrep v kombinaciji ekonomskih politik, kjer morajo imeti klju¢no viogo
strukturni ukrepi za zmanjsanje odhodkov s trajnim uc¢inkom. LetoSnji program stabilnosti daje dosti vedji
poudarek ukrepom na prihodkovni strani, ki predvsem povecujejo obremenitev potroSnje, ob nepopolnem
prenosu v cene pa lahko vplivajo tudi na povi$anje strodkov podijetij. Ceprav bo poveéana davéna obremenitev
na podrocju posrednih davkov prispevala h konsolidaciji javnih financ, pa je smiselna le kot podporni ukrep v
kombinaciji ekonomskih politik, kjer morajo imeti kljuéno vlogo ukrepi za zmanj8anje odhodkov. Pri tem je
pomembno, da se omejevanije rasti oziroma zniZzanje izdatkov doseze s strukturnimi spremembami, in v manjsi
meri s kréenjem investicij in interventnimi ukrepi, ki so dolgoro€no nevzdrzni.

PS 2013 ne daje celovitega odgovora na ta izziv, zato bo Ze letos in predvsem v prihodnjih letih treba
oblikovati taksne ukrepe, ki bodo imeli trajni ucinek in ne bodo povzrocéali dodatnih neravnovesij. Ze
opredeljeni diskrecijski ukrepi na odhodkovni strani v PS 2013 so osredotoCeni na omejevanje sredstev za
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zaposlene in socialne transfere in so v dolo¢enem delu zacasne narave. V tem kontekstu je zato kratkoro&no
najpomembnejSi izziv ekonomske politike opredelitev ukrepov trajne narave na odhodkovni strani, ki bodo
preprecili uvedbo kriznega davka v letu 2014. Njegova uveljavitev bi namre¢ kombinacijo ekonomskih politik za
zmanjSanje primanjkljaja mo¢no prevesila na prihodkovno stran, kar je znatno odstopanje od zacrtanih ciljev,
hkrati pa je tudi vprasljivo, kakSen bi bil dejansko njegov ucinek v zaostrenih gospodarskih razmerah in ob
moc¢nemu kréenju zasebne potroSnje. Dodaten izziv pri konsolidaciji javnih financ je smiselna implementacija
fiskalnega pravila o uravnotezenem prorac¢unu, ki bo natanéno opredeljeno v izvedbenem zakonu. Glede na
zadnje simulacije fiskalnega pravila, ki ne predvidevajo nastopa izjemnih okolis€in, bo to v prihodnjih dveh letih
zahtevalo Se dodaten fiskalni napor.

Glede na visoko rast dolga sektorja drZzava v preteklih in letoSnjem letu, ki je povezana tudi z
dokapitalizacijami bank in drZavnih podjetij, je uspesna izvedba sanacije bancnega sistema poleg
konsolidacije javnih financ kljucénega pomena za njegovo ohranjanje na vzdrzZni ravni. Dolg sektorja
drzava in strodki njegovega financiranja naras€ajo, s tem pa odhodki za obresti v vedno vecji meri izrinjajo
druge izdatke in imajo tudi vedno vecji povratni vpliv na rast dolga. Poleg teh odhodkov in financiranja
primarnega salda, ki bo po projekcijah letoSnjega programa stabilnosti uravnotezen po letu 2014, bo na
enkratno povecanije dolga Ze letos vplivalo financiranje ukrepov za sanacijo banénega sistema, ki je sicer nujno
za oblikovanje stabilnejSega makroekonomskega okolja in zagon gospodarske rasti ter izboljSanje percepcije
vlagateljev na finan€nih trgih. Predvideni obseg poroStev drzave za izdajo obveznic DruZzbe za upravljanje
terjatev bank (DUTB) bo poviSalo dolg za 11,4 % BDP, v prihodnjih letih pa je predvideno zmanjSevanje tega
vpliva z odprodajo oz. likvidacijo pridobljene aktive. Tudi ob uspe$ni izvedbi celothega projekta bi se dolg
drzave do konca programskega obdobja povecal nad 60 %, ob manjsih prilivih od odprodaje prenesenih terjatev
na DUTB, pa bi se Ze priblizal 70 % BDP. Tudi druga tveganja za Se hitrejSo rast dolga ostajajo visoka. Ob
narascajocih razlikah med bolj in manj izpostavljenimi drzavami evrskega obmocja lahko pride do poviSanja
donosnosti obveznic do dospetja oziroma t.i. u€inka prelivanja v celotnem obmocju, kar bi vplivalo na visjo
ceno zadolzevanja Slovenije. Ce pa bi pri§lo do nezaupanija finanénih trgov v zavezanost Slovenije pri izvajanju
konsolidacijskih ukrepov in sanacije banénega sistema, bi to Se oteZilo ali celo onemogocilo zagotavljanje
potrebnih finanénih sredstev za financiranje primanjkljaja in refinanciranje dolzniskih obveznosti, kar bi pod
vpraSaj postavilo tudi uresni€evanje drugih zastavljenih ciljev v letoSnjem programu stabilnosti. Otezen dostop
drzave do finan¢nih virov pa bi imel tudi posledice za pogoje zadolzevanja zasebnega sektorja, kar nadalje
negativno vpliva na konkurenénost in potencial za nadaljnji gospodarski razvoj.
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Uvod

Po znatnem zmanjsanju primanjkljaja sektorja drZzava v letu 2012 se fiskalna in druge ekonomske
politike soocajo z izzivom nadaljevanja konsolidacije in izpolnitve zaveze v okviru postopka preseznega
primanjkljaja. Evropska komisija je maja letos za Slovenijo predlagala odlog za znizanje primanjkljaja sektorja
pod 3 % BDP z leta 2013 na leto 2015. Vendar pa te ne pomeni, da lahko Slovenija upo€asni izvajanje
konsolidacijskih ukrepov. Poslabsane gospodarske razmere in visoki stroski financiranja sanacije ban¢nega
sistema namre¢ postavljajo pred nosilce fiskalne in drugih ekonomskih politik 8e vedji izziv, kako izpeljati
konsolidacijo javnih financ na vzdrzen nacin s ¢im manj negativnimi vplivi na gospodarsko aktivnost ter Se
naprej zagotavljati dovolj visoko kakovostno raven javnih storitev. Uspedna konsolidacija bo skupaj z u€inkovito
sanacijo banénega sistema prispevala k stabilnejSemu makroekonomskemu okolju in drzavi ter podjetiem
omogodila laZji dostop do finanénih trgov.

V letosnjem fiskalnem poglavju se osredoto¢éamo na analizo javnofinanénega stanja in oceno
predvidene konsolidacije javnih financ iz Programa stabilnosti — dopolnitev 2013. V prvih poglavjih
predstavljamo javnofinanéna gibanja v EU ter gibanja javnofinanénih agregatov in tokov v Sloveniji, vkljuéno z
analizo cikli¢nih in strukturnih dejavnikov, finan¢nih tokov med Slovenijo in proraéunom EU, javnega dolga ter
dolgoroéne vzdrznosti javnih financ, v povezavi s stro$ki staranja prebivalstva. V nadaljevanju predstavljamo
pregled sprememb na podro¢ju davkov v Sloveniji in EU v zadnjih letih. Temu pregledu nato sledi poglavje, ki
kriti€no ocenjuje konsolidacijo javnih financ v letoSnjem programu stabilnosti, na koncu pa na podlagi vseh
analiz podajamo izzive fiskalne politike za doseganje zacrtanih ciljev na nacin, ki bo javnim financam pomagal
okrepiti tudi njihovo razvojno viogo.
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1. Fiskalna gibanja in politika v EU

V vecini drzav EU so se javnofinancni primanjkljaji intenzivneje zmanjsali Zze v letu 2011, proces
konsolidacije pa se je v letu 2012 nekoliko upoc¢asnjeno nadaljeval. Potem ko so se leta 2009 primanjkljaji
v drzavah EU naglo povecali zaradi vplivov gospodarske in finanéne krize in sprejetih ukrepov za njeno
blaZzenje, in se na podobni ravni v povprecju ohranili tudi v letu 2010, je leta 2011 priSlo do njihovega znatnega
zmanjSanja: v evrskem obmocju za 2 o.t., v EU pa za 2,1 o.t.. K temu so prispevali predvsem ukrepi, usmerjeni
v racionalizacijo izdatkov, v ve¢ drzavah pa so bili sprejeti tudi ukrepi na prihodkovni strani. Ukrepi za
zmanjSanje javnofinan¢nih odhodkov zajemajo spremembe na podrocju racionalizacije javnega sektorja ter
socialnih in pokojninskih transferov. Vecina drZav je tako zamrznila oz. zmanjSala zaposlenost v javnem
sektorju, v drzavah s slabSim javnofinanénim polozajem je prislo tudi do znizanja pla¢ javnih usluzbencev. Na
prihodkovni strani je ve¢ drzav uvedlo spremembe davéne zakonodaje, in sicer v smeri povecanja obdavcitve
potro$nje' in premoZenja ter razbremenitve gospodarstva. V veéini drzav kratkoroéne ukrepe spremljajo tudi
sistemske spremembe, zlasti na podroCju zagotavljanja vzdrzne ravni izdatkov, povezanih s staranjem
prebivalstva. V letu 2012 se je proces konsolidacije v evrskem obmocju in EU nadaljeval, vendar je bilo
zmanij8anje primanjkljajev relativno manjSe kot leto pred tem (0,5 o.t. v evrskem obmoc¢ju, 0,4 o.t. v EU). Ocene
strukturnih in cikliénih elementov (EC Spring Forecast 2013) kazejo, da je k upocasnjeni konsolidaciji v letu
2012 prispevalo predvsem ponovno poslabsanje gospodarskih razmer (vec¢ja negativna ciklicna komponenta),
nekoliko manjsi kot leta 2011 pa je bil tudi pozitivni prispevek ukrepov fiskalne politike. K lanski upoc¢asnitvi
tempa konsolidacije v znatni meri prispevalo poslabsanje javnofinanénega polozaja v nekaterih drzavah EU, ki
so imele sicer presezke ali zelo nizke primanjkljaje. Evropska komisija v svoji pomladanski napovedi (EC Spring
Forecast 2013) za letos pri¢akuje nadaljnje izboljSanje stanja javnih financ v povprecju evrskega obmocja in EU
0,8 oziroma 0,6 0. t.). Za razliko od preteklih let naj bi zmanjSevanje primanjkljajev po oceni EK v povprecju v
vedji meri temeljilo na diskrecijskih ukrepih na strani odhodkov in manj na strani prihodkov.

' Od zadetka krize leta 2008 je 17 drzav EU je povisalo davéno stopnjo pri DDV (glej poglavje 6); precej drzav je povialo tudi
tro8arine na tobak in alkohol (npr. Slovaska, Francija, Irska, Romunija, Zdruzeno kraljestvo), ponekod so uvedli ali povisali
obdavcitev nepremicnin (npr. Avstrija, Slovaska, Ciper, ltalija).
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Tabela 1: Dejanski in cikliéno prilagojeni saldo javnih financ v drzavah EU?

Dejanski saldo (v % BDP) Strukturni saldo (v % BDP)
2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Belgija -1,0 -5,6 -3,8 -3,7 -3,9 -2,9 -2,1 -3,9 -3,4 -3,5 -3,0 -2,3
Nemcija -0,1 -3,1 -4,1 -0,8 0,2 -0,2 -0,9 -0,8 -2,3 -0,9 0,3 04
Estonija -2,9 -2,0 0,2 1,2 -0,3 -0,3 -4,5 -1,1 -1,1 -0,6 0,2 -0,2
Irska -74 | -139 | -30,8 | -134 -7,6 -7,5 -7,6 -9,8 -9,1 -7,7 -7,4 -6,9
Gréija -9,8 | -156 | -10,7 -9,5 | -10,0 -3,8 -9,6 -14,8 -8,8 -5,4 -1,0 2,0
Spanija 45| -11.2 -9,7 -94 | -10,6 -6,5 -4,5 -8,5 -7,4 -7,2 -5,5 -4,4
Francija -3,3 -7,5 -7,1 -5,3 -4,8 -3,9 -4,2 -6,1 -5,8 -4,7 -3,6 -2,2
ltalija -2,7 -5,5 -4,5 -3,8 -3,0 -2,9 -3,8 -4,2 -3,7 -3,6 -1,4 -0,5
Ciper 0,9 -6,1 -5,3 -6,3 -6,3 -6,5 -0,8 -6,5 -5,7 -6,6 -6,7 -5,4
Luksemb. 3,2 -0,8 -0,9 -0,2 -0,8 -0,2 2,7 1,0 -0,1 0,3 0,1 0,7
Malta -4,6 -3,7 -3,6 -2,8 -3,3 -3,7 -6,2 -3,9 -4,6 -3,6 -4,1 -3,8
Nizozem. 0,5 -5,6 -5,1 -4,5 -4,1 -3,6 -0,7 -4,1 -4,0 -3,7 -2,6 -2,0
Avstrija -0,9 -4,1 -4,5 -2,5 -2,5 -2,2 -1,9 -2,7 -3,3 -2,2 -1,5 -1,6
Portugal. -3,6 | -10,2 -9,8 -4,4 -6,4 -5,5 -4,5 -8,7 -8,8 -6,6 -4,2 -3,6
Slovenija* -1,9 -6,2 -5,9 -6,4 -4,0 -5,3 -4,4 -4,4 -4,7 -4,7 -2,7 -2,4
Slovaska -2,1 -8,0 -7,7 -5,1 -4,3 -3,0 -4,1 -7,2 -7,1 -5,2 -4,1 -3,0
Finska 4,4 -2,5 -2,5 -0,8 -1,9 -1,8 2,5 0,6 -0,7 -0,1 -0,7 -0,6
EMU-17 -2,1 -6,4 -6,2 -4,2 -3,7 -2,9 -3,0 -4,5 -4,5 -3,6 -2,1 -1,4
Bolgarija 1,7 -4,3 -3,1 -2,0 -0,8 -1,3 -0,2 -3,5 -2,1 -1,6 -0,4 -0,8
Ceska -2,2 -5,8 -4,8 -3,3 -4,4 -2,9 -4,3 -5,4 -4,5 -3,0 -1,7 -1,6
Danska 3,2 -2,7 -2,5 -1,8 -4,0 -1,7 2,3 0,2 -0,2 0,3 0,3 0,0
Latvija -4,2 -9,8 -8,1 -3,6 -1,2 -1,2 -5,6 -5,5 -2,9 -1,6 -0,3 -14
Litva -3,3 -9,4 -7,2 -5,5 -3,2 -2,9 -5,3 -6,6 -4,7 -4,9 -3,2 -2,8
Madzar. -3,7 -4,6 -4,3 4,3 -1,9 -3,0 -4,6 -2,3 -3,3 -4,1 -0,7 -1,1
Poljska -3,7 -7,4 -7,9 -5,0 -3,9 -3,9 -5,0 -8,2 -8,3 -5,4 -3,8 -3,3
Romunija -5,7 -9,0 -6,8 -5,6 -2,9 -2,6 -7,9 -9,5 -6,2 -4,0 -2,7 -1,7
Svedska 2,2 -0,7 0,3 0,2 -0,5 -1,1 1,5 2,7 1,3 0,2 0,2 -0,1
Zdr. kralj. 51| -11,5] -10,2 -7,8 -6,3 -6,8 -5,0 -9,4 -8,9 -6,8 -7,0 -5,7
EU-27 -2,4 -6,9 -6,5 -4,4 -4,0 -3,4 -3,2 -5,0 -4,9 -3,9 -2,8 -2,0

Vir: Eurostat, EC Spring Economic Forecast 2013. Opomba: * napoved EK.

2 Ocena dejanskega salda EK za Slovenijo za leto 2013 se razlikuje od projekcij v Programu stabilnosti — dopolnitev 2013, in sicer
zaradi razliéno ocenjenih enkratnih dejavnikov. Prav tako so razlike med ocenami EK in UMAR glede strukturnega primanjkljaja (glej
poglavje 2.1). Razlike so pri€akovane, saj je izracun odvisen od Stevilnih predpostavk in napovedi, in so predvsem posledica
razlicnih ocen proizvodne vrzeli (nekaj razlik je v vhodnih podatkih pri Stevilu zaposlenih po statistiki nacionalnih racunov zaradi
preloma v seriji in pri oceni obsega kapitala, na izraCuna pa vplivajo tudi razlike v napovedih BDP in komponent) in nekaterih
metodoloskih razlik (izraéun NAWRU).
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Slika 1: Saldo sektorja drzava v evrskem obmog¢ju, v % BDP
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Vir: Eurostat, za leto 2013 EC Spring Economic Forecast 2013, Ameco.

Zaradi gospodarske krize je vecina drzav EU Se vedno v postopku preseznega primanjkljaja’, odlog za
njegovo odpravo je doslej dobilo osem drzav. V letih 2009 in 2010 je bil sprozen postopek preseznega
primanijkljaja za 18 drzav EU, leta 2010 jih je bilo v postopku skupaj tako Ze dvajset. V vecini drzav ¢lanic so bili
roki za odpravo preseznega primanjkljaja dolo¢eni za leti 2012 oziroma 2013. Doslej je bil postopek zaklju¢en v
Stirih drzavah, ki so Ze leta 2011 zniZale primanjkljaj pod 3 % BDP (Bolgarija, Finska, Malta in Nemcija). Med
drzavami z rokom v letu 2012 je le polovica drzav izpolnila zavezo tj. zmanjSala primanjkljaj pod 3 % BDP,
pomladanska napoved EK pa nakazuje, da tudi letos nekatere drZzave najverjetneje ne bodo izpolnile zaveze.
Svet EU je v preteklih letih Zze podaljSal rok za odpravo preseznega primanijkljaja Stirim drzavam, kjer je prislo
do znatnih sprememb gospodarskih okolisCin glede na prvotne ocene v pozivu k odpravi primanjkljaja, in sicer
Portugalski, Spaniji, Irski in Grciji. Letos so odlog za izpolnitev zavez dobile tudi Francija, Nizozemska, Poljska
in Slovenija, Spaniji in Portugalski pa je bil rok za odpravo primanjkljaja $e podalj$an. Hkrati je bila predlagana
tudi ukinitev postopka preseznega primanjkljaja za ltalijo, Latvijo, Litvo, Madzarsko in Romunijo.

Zaradi zaostrenih razmer je doslej pet drZav iz evrskega obmocja zaprosilo za finanéno pomoc¢ EK, ki se
izvaja preko razlicnih mehanizmov, tri drZzave izven evrskega obmocja pa so zaprosile za plaéilno-
bilanéno pomoc. Dostop do finanéne pomoci iz evropskih finanénih mehanizmov je zagotovljen na podlagi
strogega pogojevanja politike v okviru programa za makroekonomsko prilagoditev in temeljite analize vzdrznosti
javnega zadolZevanja, ki jo izvede Komisija skupaj z MDS in v povezavi z ECB. Doslej je zaradi zaostrenih

® Drzave, ki so v postopku, morajo redno poroéati EK o dosezenem napredku pri izvajanju ukrepov za konsolidacijo javnih financ. V
primeru nepredvidenih gospodarskih okolis¢in, ki znatno odstopajo od ocene v pozivu za odpravo preseznega primanjkljaja, se rok
za odpravo primanjkljaja lahko tudi podaljSa. S tesnejSo koordinacijo fiskalnih politik v EU se je nadzor nad izvajanjem ukrepov v
postopku preseznega primanjkljaja zaostril, kar Se posebej velja za drzave evrskega obmocja. Za drzave, ki ne sledijo priporocilom
Sveta EU za odpravo preseznega primanjkljaja in prilagajanje srednjero€énemu javnofinanénemu cilju, so z novo zakonodajo in
dogovorom o fiskalnem paktu predvidene tudi sankcije.
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razmer za finanéno pomoc iz EFSF/ESM? zaprosilo pet drzav iz evrskega obmogja (Gréija, Irska, Portugalska,
Ciper in Spanija, slednja le za dokapitalizacijo bank). Pogoj za odobritev prve posojilne tranSe je podpis
memoranduma (Memorandum of Understanding), ki vsebuje pogoje iz programa ekonomskih politik, za katere
se drzava prejemnica pomoci zaveze, da jih bo izpolnila. Za odobritev kasnejSih obrokov pa je potrebna
potrditev drzav ¢lanic dajalk poroStva, da se strinjajo oziroma potrjujejo, da drzava prejemnica pomoci izpolnjuje
pogoje iz programa ekonomskih politik, kar preverja Evropska komisija v sodelovanju z Evropsko centralno
banko. V okviru mehanizma za placilno-bilanéno pomo¢ so za pomo¢ doslej zaprosile tudi tri drzave izven
evrskega obmocja (Romunija, MadZarska in Latvija) zaradi resnih tezav pri zagotavljanju finanénih virov iz tujine
za pokrivanje primanjkljaja na tekocih racunih placilnih bilanc.

Rast dolga sektorja drzava v povprecju EU in evrskega obmocja se je po obéutnem povecanju v letu
2009 v zadnjih letih nekoliko upoéasnila, na rast deleZza dolga glede na BDP v vedno vecji meri vplivajo
izdatki za obresti, prilagoditve tokov in stanja ter spremembe nominalne visine BDP. Od leta 2008 se je
dolg sektorja drzava v povprec¢ju EU povecal za 23,1 v povprecju evrskega obmocja pa za 20,5 o.t.. Rast je bila
najvecja leta 2009 (12,4 o.t.), nato pa se je nekoliko upocasnila, vendar ostala precej visja kot v obdobju pred
krizo. Zlasti v letih 2009 in 2010 je bilo pove€ano zadolZevanje predvsem posledica visokih primarnih
primanjkljajev in izvenproraunskih izdatkov, ki so jih drZzave v okviru protikriznih ukrepov usmerjale v
zagotavljanje stabilnosti finanénega sistema. V zadnjih dveh letih se krepi prispevek izdatkov za obresti,
predlani je bil izrazitej$i tudi prispevek prilagoditve tokov in stanja’, lani pa je na poveéanje deleza ponovno
vplival tudi nominalni upad BDP. Nasprotno je bil lani primarni saldo javnih financ v povprecju evrskega
obmogja prvi¢ po letu 2008 pozitiven in ni ve€ prispeval k povianju dolga. Poleg dejavnikov, ki so neposredno
vplivali na rast dolga, so mnoge drzave ¢lanice EU v skladu z obstoje¢imi dolo€ili o drzavnih pomoceh v zadnjih
letih izdajale obsezna jamstva, kar povecuje njihove potencialne obveznosti, ki se bodo realizirale, ¢e pride do
dejanske vnovCitve jamstev. Relativno izraZzena zadolZenost znotraj evrskega obmocja se je v celotnem
obdobju najbolj povecala na Irskem, na Portugalskem, v Gr&iji, Spaniji, Cipru in Sloveniji. EK za letos
napoveduje ponovno nekoliko vi§jo rast dolga v povprecju evrskega obmocja in EU. K temu naj bi prispevali
predvsem narascajoci izdatki za obresti, deloma tudi uskladitev stanj in tokov (stock-flow adjustment), ki med
drugim obsega razlike med izkazanimi izdatki po denarnem toku in obracunskem principu ter financne
transakcije in vrednostne spremembe. Racdunsko bo relativno izrazen dolg visji tudi zaradi predvidenega
letoSnjega upada BDP.

* EFSF: zagasni Mehanizem poroétev drzav &lanic obmogja evra (European Financial Stability Mechanism; predvidoma bo prenehal
delovati sredi leta 2013), ESM: stalni Evropski mehanizem za stabilnost (European Stability Mechanism; deluje od oktobra 2012).
Ve¢ o finanénih mehanizmih glej tudi EI 2012, poglavje 1.

® Prilagoditve tokov in stanja zajemajo razlike med izkazanimi izdatki po denarnem toku in obradunskem principu ter finanéne
transakcije in vrednostne spremembe. Na razlike v zadnjih letih izraziteje vplivajo predvsem neto pridobitve finanénih sredstev, ki so
presegale primanjkljaje sektorja drzava, v veliki meri so bile povezane z dokapitalizacijami in operacijami za podporo finanénemu
sektorju in podjetjem v drzavni lasti.
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Slika 2: Poveéanje dolga sektorja drZzava v drzavah EU v obdobju 2008-2012
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Vir: Eurostat.
Tabela 2: Dolg sektorja drzava, v % BDP
2008 2009 2010 2011 2012 2013*
Belgija 89,2 95,7 95,5 97,8 99,6 101,4
Nemcija 66,8 74,5 82,4 80,4 81,9 81,1
Estonija 4,5 7,2 6,7 6,2 10,1 10,2
Irska 44,5 64,8 92,1 106,4 117,6 123,3
Grcéija 112,9 129,7 148,3 170,3 156,9 175,2
Spanija 40,2 53,9 61,5 69,3 84,2 91,3
Francija 68,2 79,2 82,4 85,8 90,2 94,0
ltalija 106,1 116,4 119,3 120,8 127,0 131,4
Ciper 48,9 58,5 61,3 71,1 85,8 109,5
Luksemb. 14,4 15,3 19,2 18,3 20,8 23,4
Malta 62,0 66,4 67,4 70,3 72,1 73,9
Nizozem. 58,5 60,8 63,1 65,5 71,2 74,6
Avstrija 63,8 69,2 72,0 72,5 73,4 73,8
Portugalska 71,7 83,7 94,0 108,3 123,6 123,0
Slovenija 22,0 35,0 38,6 46,9 54,1 61,0
Slovaska 27,9 35,6 41,0 43,3 52,1 54,6
Finska 33,9 43,5 48,6 49,0 53,0 56,2
EMU-17 70,1 80,0 85,4 87,3 90,6 95,5
Bolgarija 13,7 14,6 16,2 16,3 18,5 17,9
Ceska 28,7 34,2 37,8 40,8 45,8 48,3
Danska 33,4 40,7 42,7 46,4 45,8 45,0
Latvija 19,8 36,9 44,4 41,9 40,7 43,2
Litva 15,5 29,3 37,9 38,5 40,7 40,1
MadZzar. 73,0 79,8 81,8 81,4 79,2 79,7
Poljska 47,1 50,9 54,8 56,2 55,6 57,5
Romunija 13,4 23,6 30,5 34,7 37,8 38,6
Svedska 38,8 42,6 39,4 38,4 38,2 40,7
Zdr. kralj. 52,3 67,8 79,4 85,5 90,0 95,5
EU-27 62,2 74,6 80,0 82,5 85,3 89,8

Vir: Eurostat, EC Spring Economic Forecast 2013. Opomba: * napoved EK.
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Tabela 3: Dolg sektorja drzave v eviskem obmociju

2009 2010 2011 2012 2013

Raven bruto dolga (v % BDP) 80,0 85,6 88,0 92,7 95,5
Spremembe bruto dolga (v o0.t) 9,8 5,6 2,4 4,7 2,8
Dejavniki, ki prispevajo k spremembi bruto dolga (v o.t.)

Primarni saldo 3,5 3,4 1,1 0,6 -0,2
Obresti 2,9 2,8 3,0 3,1 3,1
Ucinek rasti BDP 32 -1,5 -1,2 0,5 0,4
Inflacija -0,7 -0,6 -1,1 -1,1 -1,4
Prilagoditve 0,9 1,6 0,5 1,5 0,9

Vir: EC, Spring Economic Forecast 2013.

Slika 3: Razlika med donosnostjo 10-letne drzavne obveznice in nemske obveznice, v o.t.
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Vir: Bloomberg.

Zahtevane donosnosti drzavnih obveznic v najbolj izpostavljenih drzavah evrskega obmo¢ja so se s
ciprsko krizo marca letos ponovno povisale in ostajajo visoke. Na percepcijo finan¢nih vlagateljev in
gibanje zahtevanih donosnosti dolgoro¢nih drzavnih obveznic v drzavah evrskega obmocja od zacetka krize
vplivajo razliéni dejavniki. Ti so na¢eloma povezani z dolgoro€nimi fiskalnimi in makroekonomskimi kazalniki,
zlasti od leta 2011 pa na razlike v percepciji vlagateljev in gibanjih donosnosti med najbolj izpostavljenimi
drzavami in drugimi drzavami poleg gospodarskih razmer in dolZniskih obveznosti v vedno vecji meri vplivajo
tudi politi¢ni dejavniki, nekateri enkratni dogodki in kazalniki razpolozenja. V letu 2012 je na povecéevanje razlik
v donosnostih izraziteje vplivalo tudi nakazovanje moZznosti za razpad evrskega obmocja oziroma oblikovanje
evrskega obmocja dveh hitrosti. V ¢asu visokih ravni donosnosti v izpostavljenih drzavah sredi lanskega leta se
je donosnost v Nemciji tako znizala Ze pod 1 %, zelo nizka je bila tudi na Nizozemskem, v Avstriji in Franciji.
NaraS¢ajoCe razlike med drzavami znotraj enotnega denarnega obmodcja tako opozarjajo na problem
nezadostne koordinacije med skupno denarno in fiskalnimi politikami, ki so ostale v pristojnosti posameznih
drzav, to pa se odraza v velikih razlikah v percepciji in odlo¢itvah finanénih vlagateljev. Donosnosti v
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izpostavljenih drzavah in razlike do donosnosti referencnih nemskih obveznic so se sicer opazneje zniZale
oktobra 2012, predvsem zaradi odloc¢itve ECB, da bo pod strogimi pogoji na sekundarnem trgu odkupovala
drzavne obveznice drzav, ki bi zaprosile pomo¢ v okviru ESM. Na pomiritev finan¢nih trgov so vplivale tudi
septembra lani sprejete odlocCitve na ravni EU glede nadaljnjega povezovanja ekonomske in monetarne unije ter
enotnega banénega nadzora kot predpogoja za vzpostavitev in uginkovito delovanje banéne unije®. Razmere so
se ponovno zaostrile marca letos, ko je za finanéno pomo¢ zaprosil Ciper, saj se je zaradi prvotnih vsebinskih
nejasnosti glede oblikovanja programa pomoci povecala negotovost tudi glede morebitnega reSevanja finanénih
tezav v drugih izpostavljenih drzavah. Zaradi pove€anega povpraSevanja po varnih nalozbah pa so se ponovno
nekoliko znizale donosnosti drzavnih obveznic z najboljSo oceno AAA.

ECB je tudi lani omogocila pridobivanje likvidnih sredstev bankam z oteZenim dostopom do virov
financiranja ter tako prispevale k zmanjsanju napetosti na financnih trgih. ECB se je v reSevanje
zaostrenih razmer na finanénih trgih evrskega obmocja z nestandardnimi ukrepi sicer aktivneje vkljucila konec
leta 2011. V letu 2012 je zagotavljala podporo financiranju bankam v evrskem obmoc&ju z operacijami
dolgoro&nej$ega refinanciranja’, sprejela je ukrepe za vegjo razpoloZljivost finandnega premozenja, ki se lahko
uporabi kot zavarovanje, Evrosistem pa je bankam zagotavljal likvidnost z rednimi avkcijami. Ti ukrepi so
bankam z otezenim dostopom na finan¢ne trge, zlasti v najbolj izpostavljenih drzavah, omogodcili zagotavljanje
potrebne likvidnosti in prispevali k zmanjSanju napetosti na finanénih trgih.

V zadnjih dveh letih so bili narejeni pomembni koraki v krepitvi gospodarskega upravijanja in
koordinacije fiskalnih politik v EU. Po uveljavitvi sveznja $estih zakonov®, ki so zavezujodi za celotno EU, in
Pogodbe o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji (t.i. »fiskalni pakt«)®, ki je
zavezujoda za drzave evrskega obmogja, sta bili marca 2013 sprejeti e dve uredbi (ti. »dvojéek«)', ki
podrobneje dolo¢ata implementacijo fiskalnih dolocil predhodno sprejete zakonodaje. Med drugim je okrepljen
vsebinski nadzor nad pripravo nacionalnih proracunov. Osnutki proradunov vseh drzav v evrskem obmocju
morajo biti tako pripravljeni najkasneje do 15. oktobra, nato pa jih EK pregleda in do 30. novembra poda
mnenje. Ce pri tem ugotovi, da prihaja do odstopanja glede na nadrte, predstavljene v Programu stabilnosti, od
drzave ¢lanice zahteva popravke. Ce odstopanja niso odpravljena ali utemeljeno argumentirana in to
predstavlja resnejSe tveganje za finan¢no stabilnost evrskega obmocja, lahko to tudi pomembno vpliva na
mnenje EK o izpolnjevanju zavez posamezne drzave v okviru postopka preseznega primanijkljaja. V skladu z
dolocili uredb morajo osnutki proracunov temeljiti na neodvisnih makroekonomskih napovedi, spremljanje
uresni¢evanja nacionalnih fiskalnih pravil pa mora izvajati neodvisna institucija.

® Poglavitni stebri banéne unije so enotni nadzor, sklad za re$evanje bank, jamstvena shema za banéne vloge. Vlogo nadzornika bo
prevzela ECB, kar naj bi zagotovilo oziroma povrnilo zaupanje vlagateljev Sklad za reSevanje bank zagotavlja mehanizem za
ohranitev stabilnosti finanénega sistema v primeru bankrota kakSne izmed bank, zlasti ko bi ta imel negativen vpliv na stabilnost
celotnega evrskega obmocja. Namen jamstvene sheme za depozite do 100.000 EUR pa ohranjanje zaupanja varcevalcev in
preprecitev mnoziénega dviga prihrankov v primeru negotovosti. Oblikovanje banéne unije bi zmanjSalo negativen odziv finanénih
trgov v primeru reSevanja bank (sedaj je drzavno reSevanje bank povezano z mo¢nimi poslabsanjem stanja javnih financ drzav, v
katerih imajo banke v tezavah sedez, to pa povis$a njihove stroSke zadolZevanja in e dodatno zaostri javnofinanéne razmere).
7 Izvedene so bile tri operacije: s prvo operacijo, (21. december 2011) je bilo bankam zagotovljeno 489,2 mrd EUR, z drugo (29.
februar 2012) pa 529,5 mrd EUR.
8 Sestavlja ga pet uredb in ena direktiva, v veljavo je stopil decembra 2012. Vsebinsko dopolnjuje Pakt stabilnosti in rasti ter uvaja
strozje zahteve glede proracunskih okvirov drzav €lanic in okrepljeni nadzor na makroekonomskimi neravnovesji (glej EI 2012,
oglavje 1).
E Pogodba uvaja pravilo uravnotezenega prorauna, v veljavo je stopil 1. januarja 2013. Drzave pogodbenice bodo morale
najpozneje v roku enega leta od uveljavitve pogodbe prenesti fiskalno pravilo o uravnotezenem prorac¢unu v nacionalne zakonodaje,
in sicer ustavo ali enakovreden zakonodajni dokument (za podrobnosti o dolocilih »fiskalnega pakta glej EI 2012, poglavje 1.).
'% Uredba o intenzivnej$em spremljanju in ocenjevanju predlogov proraéunskih naértov drzav &lanic euroobmogja, zlasti tistih, za
katere je bil uveden postopek v zvezi s E¢ezmernim primanjkljajem (6726/13) in Uredba o okrepljenem nadzoru drzav ¢lanic
euroobmogja, ki so jih prizadele resne finan¢ne tezave ali so zaprosile za finanéno pomo¢ (6727/13).
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2. Javne finance v Sloveniji v letu 2012

Po treh letih ohranjanja na ravni okrog 6 % se je primanjkljaj sektorja drZava lani z ukrepi za
javnofinanéno konsolidacijo opazneje zmanjsal in bil najnizZji od zacetka krize leta 2008 (4 % BDP). Po
moc¢nem povecanju leta 2009 se je primanjkljaj sektorja drzava ohranjal priblizno na dosezeni ravni, k ¢emur so,
zlasti leta 2011, precej prispevali visoki enkratni dejavniki. Ob njihovi izlo€itvi je do manjSega zmanjSanja
primanijkljaja priSlo ze leta 2010 in 2011, leta 2012 pa se je tempo konsolidacije z ukrepi zlasti na odhodkovni
strani opazno pospesil’”’. V primerjavi z letom 2011 je bil primanjkljaj nizji za 2,4 o.t., brez upo$tevanja
enkratnega dviga izdatkov v obeh letih'® pa za 1.5 o. t. Primanjkljaj se je ve¢inoma generiral na centralni ravni
drzave (3,8 % BDP). Na lokalni ravni je bil zabeleZzen majhen preseZek (0,1 % BDP), primanjkljaj skladov
socialnega zavarovanja (0,3 % BDP) pa se je v primerjavi s prejénjim letom precej poveéal™. Sprejeti ukrepi so
lani prvic od zaCetka gospodarske krize privedli tudi do znatnega zmanjSanja ciklicno prilagojenega
primanjkljaja z -5,7 % BDP v letu 2011 na -2,8 % BDP v letu 2012 (strukturnega primanjkljaja'* z -4,4 % BDP na
-2,4 % BDP; ve¢ glej poglavje 2.1).

Tabela 4: Prihodki, izdatki in primanjkljaj sektorja drzava, v % BDP
2006

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Skupaj prihodki drzave 43,2 42,4 42,4 43,1 445 44,4 45,0
Skupaj izdatki drzave 44,6 42,4 44,3 49,3 50,4 50,8 49,0
Primanijkljaj sektorja drzava -1,4 0,0 -1,9 -6,2 -5,9 -6,4 -4,0
Primanjkljaj sektorja drzava brez enkratnih
dejavnikov -1,4 0,0 -1,9 -6,2 -5,7 -5,1 -3,6

Vir: SURS, Temeljni agregati sektorja drzava, april 2012, prera¢uni UMAR.

Lanska javnofinanéna konsolidacija je v veliki meri temeljila na zniZevanju javnofinancénih odhodkov,
kjer je bil, za razliko od prejsnjih let, narejen znaten fiskalni napor, saj so se prvi¢ znizali nominalno,
upadel je tudi njihov delez v BDP. 1zdatki sektorja drzava so se lani zmanjSali za 5,4 % o0z okoli 1,0 mrd EUR,
glede na BDP pa je njihov delez upadel za 1,8 o. t. na 49,0 % (brez enkratnih transakcij v letih 2011 in 2012 za
3,7% oz. 0,6 mrd EUR, kar pomeni zmanj$anje za 0,9 o.t. BDP)". Lani se je nadaljevalo zmanj$evanje
odhodkov, kjer za zmanjSanje niso potrebne zakonske spremembe (investicije, subvencije, materialni stroski),
pomembno pa je h konsolidaciji prispevalo zmanjSanje odhodkov na podlagi uveljavitve sprememb iz treh
zakonov (Zakon o uveljavljanju pravic iz javnih sredstev'®, Zakon o dodatnih interventnih ukrepih za leto 2012'"
in Zakon o uravnoteZenju javnih financ - ZUJF)'®. Zmanj$ale so se vse kategorije odhodkov, razen plagil

" |eta 2010 in 2011 je zmanjSanje primanjkljaja (brez enkratnih dejavnikov) v relativno vecji meri temeljilo na povecanju prihodkov,
deloma pa tudi na kréenju fleksibilnega dela izdatkov ter interventnih ukrepih na podro¢ju usklajevanja pla¢ v sektorju drzava in
socialnih transferov.

'2 L eta 2011: dokapitalizacija banke in nekaterih podjetij v vedinski lasti drzave ter prevzem dolga nekaterih podjetij (1,3 % BDP), leta
2012: pokrivanje izgub drzavnih podijetij z dokapitalizacijo, zapadla drzavna poroStva, prepoznanje terjatev drzavnih podijetij in super
dividende (0,4 % BDP). V podatkih za leto 2012 pa ni upoStevana dokapitalizacija NLB s pomo¢jo izdaje t.i. pogojno zamenljive
obveznice (Co Co) v visini 320 mio EUR (izdane junija 2012), ki so bile letos zaradi lanske izgube banke pretvorjene v kapital.

'3 Primanjkljaj skladov socialnega zavarovanja je predvsem posledica primanjkljaja v blagajni Zavoda za zdravstveno zavarovanje; v
to kategorijo sicer sodita Se Zavod za pokojninsko zavarovanije in Kapitalska druzba (KAD). Na prehodno znizanje primanjkljaja leta
2011 pa je vplivalo 90 mio EUR, ki jih je KAD prenesel na Pokojninski sklad.

' Strukturni primanijkljaj je ciklino prilagojeni primanikljaj, oci§&en vpliva specifiénih enkratnih transakcii.

> Gl. opombo 1.

'® Uradni list, §t. 62/2010.

' Uradni list RS, &t. 110/2011.

'8 Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona za uravnotezenje javnih financ, ki posega v 39 podroénih zakonov, je bil v Drzavnem
zboru sprejet 12. maja 2012.
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obresti, ki so se povecala (54 mio EUR). Najbolj so se zmanjSale investicije (-257 mio EUR), ki so upadle ze
tretje leto zapored, samo v zadnjih dveh letih za skoraj 550 mio EUR. Znizanje izdatkov za socialna
nadomestila in podpore v denarju in naravi (-171 mio EUR) je bilo predvsem posledica sprememb v kriterijih
upravi¢enosti, ki so zaostrile pogoje za pridobitev socialnih pravic. Na manjSi obseg sredstev za zaposlene v
sektorju drzava (-151 mio EUR) pa je vplivalo zniZzanje pla¢ in drugih stro8kov dela ter restriktivna politika
zaposlovanja. Z omejevanjem izdatkov za blago in storitve se je zmanjSala tudi vmesna potroSnja drzave (-67
mio EUR), nekoliko so upadle tudi subvencije (-13 mio EUR). Ob&utno so se lani zmanjsali tudi kapitalski
transferi (-359 mio EUR), ki pa so se leta 2011 mocno povecali zaradi dokapitalizacije javnih podjetij in
ban¢nega sektorja.

Okvir 1: Modelske ocene vpliva konsolidacijskih ukrepov na gospodarsko aktivhost z DSGE modelom

Modelske ocene ukrepov za konsolidacijo javnih financ z dinami¢nim stohasti¢nim modelom splosnega
ravnoteZja (DSGE) kaZejo na njihov neposredni vpliv na gibanje gospodarske aktivnosti in najvecji
negativni vpliv v primeru nekonsolidacije. Priblizna ocena neposrednih uéinkov za konsolidacijo javnih
financ je mozna na podlagi modelske simulacije z obseznim dinamiénim stohasti€nim modelom sploSnega
ravnotezja (DSGE), ki relativno dobro pojasnjuje specifike slovenske ekonomije. lzraduni kazejo, da ima
nekonsolidacija najvegji negativni vpliv na gospodarsko aktivhost. V takSnih razmerah ne bi priSlo do
zmanj$anja primanjkljaja sektorja drzava oz. bi se ta povecal, kar bi e otezilo ali povsem onemogodcilo ze seda;j
zelo omejen dostop do virov na mednarodnih financnih trgih, to pa bi zelo kmalu zahtevalo Se vecje in ostrejSe
reze, prizadelo pa bi tudi financiranje zasebnega sektorja. Modelska ocena temelji na primerjavi ucinkov
permanentnih konsolidacijskih ukrepov z ucinki ob permanentnem poviSanju stroskov zadolZzevanja za 100 b. p.
(kar bi v sedanjih razmerah bilo zZe blizu meje nevzdrznosti), do katerega bi pri§lo v odsotnosti konsolidacijskih
ukrepov. Primerjava kaze, da so stroSki nekonsolidacije v primerjavi s katerimikoli izmed izbranih ukrepov za
zmanjSanje primanjkljaja vedji, saj je negativni u¢inek poviSanja stroSkov kapitala na raven BDP najvedji in
trajen, vpliva pa tudi na stopnjo rasti BDP (glej tudi El 2012, poglavje 8).

Simulacije ukrepov za zmanjsanje primanjkljaja kaZejo, da imajo relativno moc¢nejsi neposredni uc¢inek
na zmanjSanje gospodarske aktivnosti v prvih treh cetrtletjih po uveljavitvi. Simulacija na podlagi
podatkov za leto 2011 kaze da je zmanjSanje razli¢nih kategorij izdatkov (vmesna potro$nja drzave, socialni
transferi in investicije) za 1,8 % BDP imelo neposredno negativen vpliv na gospodarsko rast v razponu okoli
ene o.t. (v odvisnosti od predpostavke deleza likvidnostno omejenih gospodinjstev), u€inek pa je relativho
mocnej8i v prvih treh Cetrtletjih po uveljavitvi ukrepov. Znizanje izdatkov sektorja drzava v letu 2012 se je
odrazilo na zmanjSanem domacem povprasSevanju, kar je neposredno vplivalo na gospodarsko aktivnost.
Natan€na ocena vpliva konsolidacije na gospodarsko rast je otezena, saj je gospodarstvo izpostavljeno tudi
drugim Sokom iz domacega in mednarodnega okolja, vsi ucinki pa so medsebojno prepleteni in pogosto
povratno vplivajo drug na drugega Vecletno kréenje kreditne aktivnosti zaradi tezav v banénem sistemu (glej
Vpliv finanéne krize na kreditni trg v Sloveniji, Ekonomski izzivi 2013) mo¢no otezuje financiranje investicij in
tudi tekoCega poslovanja, oslabljeno tuje povprasevanje upocasnjuje rast izvoza, javnofinancne spodbude za
povecanje povprasevanja pa niso mozne, saj bi zahtevale dodatno zadolzevanje, ki ga ne bi bilo mozno izvesti
ob poslabsani percepciji financnih trgov zaradi neizpolnjevanja zavez glede zmanj$anja primanjkljaja. Dodaten
dejavnik, ki vpliva na upad povpraSevanja je povecanje negotovosti potro$nikov, na katerega so delno vplivali
ukrepi za zmanj$anje odhodkov, vendar je tudi posledica sploSnega poslab$anja razmer na trgu dela v zadnjih
letih (glej Izzivi trga dela, Ekonomski izzivi 2013). Glede ocene neposrednega ucinka ukrepov v letu 2012 je
treba upostevati tudi, da so v veliki meri v veljavo stopili v zacetku maja in je bil u€inek na lansko letno rast BDP
zato ustrezno man;jsi, hkrati pa se njihov relativno mocan vpliv ohranja tudi Se v zacetku leta 2013.
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Tabela 5: Rast skupnih odhodkov sektorja drzava in prispevki posameznih odhodkov k rasti, v obdobju
2006-2012 v o. t.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Skupaj odhodki sektorja drzava, rast v % 6,7 6,1 12,5 6,3 2,4 2,2 -5,4
Vmesna potrosnja, prispevek v o.t. 1,2 0,0 2,1 0,3 0,7 0,5 -0,4
Sredstva za zaposlene, prispevek v o.1. 1,4 1,2 3,2 1,7 0,6 0,6 -0,8
Socialna nadomestila in podpore, prispevek v o.t. 2,2 1,8 3,9 2,7 1,6 1,4 -0,9
Bruto investicije in kapitalski transferi, prispevek v
o.t.” 1,7 2,6 2,2 0,3 -0,6 -0,1 -3,4
Subvencije, prispevek v o.t. 0,4 0,4 0,2 0,9 0,4 -1,8 -0,1
Obresti, prispevek v o.t. -0,1 0,0 -0,1 0,4 0,6 0,6 0,3
Drugi odhodki, prispevek v o.1. 0,0 0,0 1,0 -0,1 -0,8 1,0 -0,1

Vir: SURS, Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, preracuni UMAR. Opomba: * Zaradi dokapitalizacij javnih podjetij in banénega sektorja so se
kapitalski transferi v letu 2011 obc¢utno povecali (270,4 mio EUR), v letu 2012 pa moc¢no znizali. Brez upostevanja dokapitalizacije je skupna rasti
odhodkov 0,2 % leta 2011 in -3,7 % leta 2012 (prispevka postavke Bruto investicije in kapitalski transferi -2,7 o.t. leta 2011 in -1,6 0.t leta 2012).

Lani so se prvi¢ po letu 2009 nominalno zmanjsali tudi javnofinanéni prihodki, njihov deleZ v BDP pa se
malenkost povecal. Prihodki sektorja drzava so se lani zmanj8ali za 105 mio EUR (-0,7 %). Kljub
nominalnemu padcu se je delez prihodkov v BDP zaradi padca gospodarske aktivnosti povecal na 45,0 % (za
0,6 o. t.). Na gibanje javnofinanénih prihodkov je v veliki meri vplivalo poslabSanje gospodarskih razmer, delno
pa tudi sprejete spremembe na davénem podrogju. Kljub znatnemu poveéanju nekaterih davénih obremenitev'?,
je bil njihov pozitivni u¢inek v precejSnji meri izni€en z zmanjSanjem prihodka od davka na dohodek pravnih
oseb®, na podrogju tro$arin na tekoda goriva pa je zaradi relativno visoke cenovne elasti¢nosti povprasevanja
proti koncu leta pri$lo tudi do upada koli¢in. Skupni prihodki iz davkov in prispevkov za socialno varnost so se
zmanjsali (za 0,9 oz 0,8 %), nedavéni prihodki pa so se malenkost povecali. ZmanjSanje davénih prihodkov je
bilo predvsem posledica zmanj$anja prihodkov od davka na dohodek pravnih oseb (165 mio EUR oz. 27,1 %).
Kljub zmanjSanju dohodkov od dela (-0,4 %) so se prihodki od dohodnine povecali za 0,6 %, prispevki za
socialno varnost pa so se zmanjsali za 0,8 %. Vi§ji so bili tudi prihodki od davka na proizvodnjo in uvoz (za
1,3 %) predvsem zaradi vecjih prihodkov od troSarin ob povecanih troSarinskih dajatvah na vse troSarinske
izdelke, saj so se prihodki od davka na dodano vrednost predvsem zaradi manjSega troSenja zmanjsali za 108
mio EUR o0z. 3,6 %. Nedav¢ni prihodki, vkljuéno s transfernimi prihodki (sredstva iz proracuna EU) so se
povecali za 14 mio EUR, pri Eemer so sredstva EU dosegla doslej najvisjo raven (842 mio EUR).

19 Vigje trodarine na tobak in pivo, prilagajanje trodarin na pogonska goriva, dodatni davek na motorna vozila za vozila s prostornino
motorja 2.500 ccm ali ve¢, protikrizni davek na nepremi¢no premozZenje vecje vrednosti, davek na dobi¢ek zaradi spremembe
namembnosti zemlji§¢, okoljska dajatev za onesnazevanje zraka z emisijo CO2, povecanije letne dajatve za uporabo vozil v cestnem
prometu.

2 K temu je v znatno slabsih makroekonomskih razmerah prispevalo tudi znizanje davéne stopnje z 20 % na 18 % in vi$je davéne
olajSave za vlaganja v raziskave in razvoj ter investicije.
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Tabela 6: Rast skupnih prihodkov sektorja drzava in prispevki posameznih prihodkov k rasti, v obdobju
2006-2012 v o. t.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Skupaj prihodki sektorja drzava, rast v % 6,6 9,3 7,8 -3,0 3,4 1,4 -0,7
Davki na proizvodnjo in uvoz, prispevek v o.t. 1,5 2,8 1,4 -1,4 0,6 0,0 0,4
Tekoci davki na dohodke, premozenje, itd.,
prispevek v o.t. 2,6 2,5 1,0 -2,5 -0,1 -0,2 -0,9
Socialni prispevki, prispevek v o.t. 2,1 2,9 3,5 0,4 0,7 0,2 -0,3
Drugi nedavéni in transferni prih., prispevek v o.t. 0,4 1,1 1,8 0,4 2,2 1,4 0,1

Vir: SURS, Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, prera¢uni UMAR.

Z vidika kakovosti lahko ocenimo, da so bili v letu 2012 dosezZeni premiki v smeri trajnejSega
prestrukturiranja javnofinancnih izdatkov. Z ukrepi na podlagi sistemskih sprememb je bil narejen odmik od
dotlej prevladujoCega pristopa zgolj z zacasnimi posegi v fleksibilni del proracuna. Ukrepi za konsolidacijo javnih
financ so, za razliko od preteklih let, namre¢ v vecji meri vklju€evali strukturne spremembe, podprte s
spremembami zakonodaje, ki bodo imele trajnejSi ucinek (npr. spremembe kriterijev upravi¢enosti na podrocju
socialnih prejemkov, zmanjSanje nadomestil za brezposelnost, zmanjSanje odstotka vrednosti zdravstvenih
storitev, ki se krijejo iz obveznega zdravstvenega zavarovanja). Del ukrepov na podro¢ju socialnih transferov pa
je bil zaCasne narave (npr. zamrznitev usklajevanja socialnih transferov, zmanjSanje letnih dodatkov za
upokojence glede na viSino pokojnine). Na podrocju pla¢ je bilo na podlagi dogovora s socialnimi partnerji
dosezeno zmanjSanje pla¢ v sektorju drzava, kar je skupaj z omejitvami na podro¢ju zaposlovanja in omejitvami
sklepanja avtorskih in podjemnih pogodb prispevalo k relativno nizji ravni sredstev za zaposlene. Kljub premiku
v smeri trajnejSih sprememb je bil del lanskih ukrepov Se vedno interventne narave, kar pomeni, da ob
prenehanju njihovega delovanja lahko ponovno pride do povecevanja izdatkov (t.i. »stop-and-go policies«).
Poleg tega je bila ve€ kot polovica zmanj8anja primanjkljaja 8e vedno doseZena z zniZzevanjem fleksibilnega
dela izdatkov (investicije, subvencije, izdatki za blago in storitve; glede na leto 2011 so se skupaj zmanjsali za
7,8 %), kar zmanjSuje manevrski prostor za nadaljnje zniZzevanje v prihodnjih letih in je na dolgi rok nevzdrzno,
hkrati pa ima tudi relativno vecji negativni vpliv na gospodarsko aktivnost (glej Okvir 1 in El 2012, poglavje 8).
Del ukrepov na prihodkovni strani je poviSal predvsem prilive od posrednih davkov (tro$arine in okoljske
dajatve), hkrati pa so drugi ukrepi kratkoro¢no vplivali na manjsi obseg prihodkov (znizanje davéne stopnje na
davek od dohodka pravnih oseb; slednje naj bi imelo srednjeroéno spodbudni u€inek na gospodarsko rast,
vendar bo ucinkovitost tega ukrepa mozno oceniti Sele po preteku nekaj let). Vpliv sprejetih konsolidacijskih
ukrepov na dohodkovni poloZaj prebivalcev je mozno okvirno oceniti predvsem skozi oceno vpliva zmanj$anja
socialnih transferov. Namen sprejetih sprememb, ki so znizale izdatke za ta namen, je bila tudi uvedba bolj
ciliane pomodi prebivalstvu v najslabSem gmotnem poloZaju, kar bi za posledico imelo tudi spremembe socialno
ekonomskega polozaja dela prebivalcev. Po predhodnih simulacijah®' naj bi se razpoloZljivi dohodek praviloma
izboljSal prebivalcem v nizjih in poslabsal prebivalcem v vi§jih dohodkovnih skupinah, vendar naj bi do
poslabSanja prislo tudi pri dolo€enem delezu v nizjih dohodkovnih skupinah. Podobno kaZe tudi ocena uc€inkov
nove zakonodaje, pripravljena na podlagi podatkov o njenem izvajanju v prvem letu uporabe® (ve¢ glej Porogilo
0 razvoju 2013, poglavje 4). Znizanje izdatkov za transfere posameznikom in gospodinjstvom je skupaj s
pla¢nimi in kadrovskimi ukrepi v sektorju drzava agregatno vplivalo na padec razpoloZljivega dohodka, kar je bil
eden izmed klju€nih dejavnikov zmanj8anja zasebne potro$nje.

Konsolidacija javnih financ je le eden izmed dejavnikov, ki vpliva na gibanje zahtevanih donosnosti
drzavnih obveznic. Na podlagi odzivov lahko sklepamo, da je imela konsolidacija pozitiven vpliv na percepcijo
finan¢nih vlagateljev oziroma bi se ta v primeru nekonsolidacije poslabS8ala, vendar pa neposrednega ucinka
sprejetin ukrepov za zmanj$anje primanjkljaja na pogoje zadolzevanja ni mozno oceniti. Pozitiven je bil tudi

' Intitut za ekonomska raziskovanja, Mikrosimulacijski model.
2 |nstitut RS za socialno varstvo, Ocena uginkov nove socialne zakonodaje, 2013.



UMAR

20

Ekonomski izzivi 2013
Fiskalna gibanja in politika

vpliv sprejetja pokojninske reforme, ki sicer ni imela vpliva na lanske izdatke, bo pa vplivala na nekoliko
vzdrznejse stanje javnih financ na sredniji rok (glej poglavje 5). Sicer pa so v letu 2012 na gibanje donosnosti
izrazito vplivali nekateri drugi domaci dejavniki, povezani z zaostrenimi razmerami v ban&nem sektorju,
nakazovanjem potrebe po zaprosilu za tujo finanéno pomo¢, poslabSevanjem obetov za gospodarsko rast in
politiéno nestabilnostjo, ter zunanji dejavniki, ki so vplivali na gibanje donosnosti v vseh izpostavljenih drzavah
evrskega obmocja (glej poglavje 4).

Slika 4: Primanijkljaj sektorja drzava v Sloveniji in EU, v % BDP
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Vir: Eurostat.

Zmanjsanje primanjkljaja sektorja drZzava je bilo v Sloveniji leta 2012 med vecjimi v EU, glede na leto
2009 pa Se vedno pod povprecjem EU in evrskega obmocja. Potem ko je bila Slovenija v letih 2010 in 2011
med redkimi drzavami EU, ki je poslab$ala fiskalni polozZaj, je bilo lansko zmanjSanje med vecjimi v EU (vecje
izboljSanje le na Irskem in v Romuniji). Primerjava z letom 2009, ko so je stanje javnih financ mo¢no poslab$alo
v vseh drzavah ¢lanicah in je bil primanjkljaj v Sloveniji le malo manj$i od povprecja evrskega obmocja, pa
pokaze, da je bil konsolidacijski napor v Sloveniji v celotnem obdobju (2,2 0. t) manjsi kot v povprecju EU in
evrskega obmocja (2,9 oz. 2,7 0.1.). To je Se posebej problemati¢no, ¢e upoStevamo, da se Slovenija sooca z
upadajoc¢imi prihodki zaradi enega najvecjih poslabsSanj gospodarske slike med drzavami EU, hkrati pa je tudi v
skupini drzav, kjer bodo posledice staranja prebivalstva na javne finance med najvecjimi v EU (glej poglavje 4).

2.1. Cikliéno prilagojeni in strukturni saldo javnih financ

Ocena strukturnega salda nakazuje naravnanost in ustreznost fiskalne politike; njegov pomen v
mehanizmu spremljanja fiskalnih politik v evrskem obmocja pa dobiva osrednjo vlogo. Analiza cikli¢no
prilagojenega salda in strukturnega salda®® daje dodaten vpogled v delovanje preteklih ukrepov fiskalne politike,
s tem pa lahko pripomore k ex-post oceni naravnanosti fiskalnih politik in ugotavljanju razlogov za morebitna
nastala neravnovesja v preteklosti. Strukturni primanjkljaj je kot srednjerocni fiskalni cilj opredeljen Ze v Paktu
stabilnosti in rasti. S sprejetjem zakonodaje in dogovorov za tesnejSe usklajevanje fiskalnih politik v evrskem

2 Ciklieno prilagojeni saldo javnih financ nam pokaZe, kaken javnofinanéni rezultat bi dosegli samo zaradi uginkovanja ukrepov
fiskalne politike, to je brez vpliva konjunkturnih dejavnikov Strukturni primanjkljaj je cikli¢no prilagojeni saldo javnih financ, ki ne
uposteva t. i. enkratnih transakcij (v skladu z metodologijo ESA 95).



UMAR

21

Ekonomski izzivi 2013
Fiskalna gibanja in politika

obmocdju (glej poglavje 1), ki so dopolnile Pakt stabilnosti in rasti iz leta 2005, pa je dobil osrednjo viogo pri
sprejemanju podlag za vodenje in nadzor ukrepov na javnofinanénem podrocju. Pogodba o stabilnosti,
usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji (fiskalni pakt) opredeljuje dolocilo o uravnotezenem
proracunskem polozaju sektorja drzave pogodbenice (ali v presezku) prav s strukturnim saldom kot
srednjero¢nim ciljem, ki ne sme preseci 0,5 % BDP (€asovni okvir za priblizevanje temu cilju dolo¢i Evropska
komisija ob upostevanju tveganj za vzdrznost posamezne drzave, v Sloveniji bo po projekcijah Programa
stabilnosti — dopolnitev 2013 strukturni saldo nizji od 0,5 % leta 2017 — glej tudi poglavje 7).

Zaradi velike spremenljivosti ocen strukturnega salda je pri njegovi interpretaciji potrebna izjemna
previdnost. Strukturni primanjkljaj je vsebinsko primernejSi pokazatelj javnofinanénega polozaja od dejanskega
salda sektorja drzava, na katerega lahko moc¢no vplivajo konjunkturni in dejavniki enkratnega znac¢aja. Vendar
pa je vloga strukturnega salda kot osrednjega kazalnika, ki kaze naravnanost fiskalne politike in konsolidacijske
napore, lahko problemati¢na, Se zlasti pri odlo¢itvah za tekoce in prihodnja leta in v povezavi z dologili
fiskalnega pakta o uravnoteZenem proracunu. Slednje Se zlasti zato, ker lahko morebitna krsitev tega dologila,
ki ga morajo drzave podpisnice prenesti v notranje pravne sisteme z dolo¢bami zavezujoCe, trajne in po
moznosti ustavne narave®, v konéni fazi sprozi postopek uvajanja sankcij. Uporaba strukturnega salda je
problemati¢na, ker na njegovo oceno poleg sprememb, povezanih z ukrepi fiskalne politike, mo¢no vplivajo
ocene potencialne rasti in proizvodne vrzeli, za katere je znacilna velika spremenljivost (Tabela 7). To je
posledica metodolokih sprememb? in revizij ocen pretekle gospodarske rasti, prav tako pa tudi sprememb v
napovedih, ki so pogojene s spremenjenimi razmerami in obeti v domagem in mednarodnem okolju. Na oceno
strukturnega salda vplivajo tudi revizije ocen primanjkljaja sektorja drzava za nazaj. Vse to lahko mocno
spremeni oceno fiskalnega stanja, ne le za tekoCe in prihodnja leta, temve¢ tudi za nazaj. S tem lahko pride do
situacije, da je npr. strukturni saldo v preteklem letu ocenjen kot previsok glede na dolocilo o uravnotezenem
proracunu, kasnejSi izrauni pa to oceno spremenijo in pokazejo, da dolocilo ni bilo krSeno (in obratno).
Podobno je lahko v posameznem letu fiskalna politika ex-post ocenjena kot proticikli¢na, naslednji izraCun za
isto leto pa pokaze, da je bila ciklicna. Pri analizi cikli¢no prilagojenega salda in strukturnega salda je zato
potrebna izjemna previdnost pri interpretaciji ocene fiskalnega polozaja kot podlagi za vodenje ekonomskih
politik.

# Pogodba o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji, 3. &l, 2. odst. (Ur.| EU C113/1, 18.4.2012; Ur. L.
RS Uradni list RS, §t. 35/2012, 14. 5. 2012).

% Proizvodno vrzel letos raéunamo s spremenjeno metodologijo v produkcijski funkciji. Namesto Hodrick-Prescottovega filtra (glej
Ekonomski izzivi 2010) za glajenje skupne faktorske produktivnosti uporabljamo bivariatni Kalmanov filter. Za podrobnejSi opis
metodologije glej F. D'Auria, Cécile Denis, K. Havik, K. Mc Morrow, C. Planas, R. Raciborski, W. Roger and A. Rossi: »The
production function methodology for calculating potential growth rates and output gaps«, Economic Papers 420, July 2010, DG
ECFIN.
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Tabela 7: Dejanski, cikli¢ni in ciklicno prilagojeni saldo sektorja drzava, v % BDP

Cikli¢no P rc'errfizmba Sprememba
Dejanski saldo | Cikli¢ni saldo prilagojeni .CIk/IFnO Strukturni saldo* | strukturnega
saldo prilagojenega salda
salda
1 2 3(=1-2)
2000 -3,7 0,3 -4,0 -0,7 -4,0 -0,7
2001 -4,0 0,0 -4,0 01 -4,0 01
2002 -2,4 0,1 -2,6 1,4 -2,6 1,4
2003 -2,7 -0,1 -2,5 0,0 -2,5 0,0
2004 -2,3 0,1 -2,3 0,2 -2,3 02
2005 -1,5 0,4 -1,8 0,5 -1,8 0,5
2006 -1,4 1,3 -2,7 -0,8 -2,7 -0,8
2007 0,0 2,7 -2,8 -0,1 -2,8 -0,1
2008 -1,9 2,7 -4,5 -1,8 -4,5 -1,8
2009 -6,2 -1,6 -4,6 -0,1 -4,6 -0,1
2010 -5,9 -1,2 -4,7 -0,1 -4,5 0,2
2011 -6,4 -0,7 -5,7 -1,0 -4,4 0,1
2012 -4,0 -1,2 -2,8 2,9 -2,4 2,0
2013 -7,9 -1,5 -6,4 -3,6 -2,7 -0,3

Vir: SI-Stat podatkovni portal — Ekonomsko podrocje — Nacionalni rauni — Temeljni agregati sektorja drzava (SURS), 2013 za dejanski saldo; cikli¢ne
komponente — preragun UMAR. Opomba’ ' Cikli¢no prilagojeni saldo brez enkratnih transakcij 2 Pozitivna sprememba pomeni izbolj3anje salda. Stevilke
se vedno ne sestevajo zaradi zaokroZevanja.

Strukturna komponenta javnofinanénega primanjkljaja se je lani prvié po letu 2005 opazno zniZala.
Lanski ukrepi za konsolidacijo javnih financ so privedli tudi do znatnega zmanj$anja cikli¢no prilagojenega
primanjkljaja z -5,7 % BDP v letu 2011 na -2,7 % BDP v letu 2012 (strukturnega primanikljaja®® z -4,4 % BDP na
-2,4 % BDP). V zadnjih treh letih se je strukturni primanijkljaj tako zmanjsal za 2,2 o.t ali 0,73 0.t povpre¢no
letno. To je priblizno na ravni zahteve EK v okviru postopka preseznega primanjkljaja po povpreénem letnem
zmanjSanju za % o. t, prakti¢no celotno zmanj$anje pa je bilo dosezeno v letu 2012.

#gtrukturni primanikljaj je cikliéno prilagojeni primanikljaj, o¢igen vpliva specifi¢nih enkratnih transakcij.
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Tabela 8: Ocene strukturnega stanja javnih financ iz leta 2013 in leta 2012

Ocene iz leta 2013 | Ocene iz leta 2012

Dejanski Ciklicni Cikliéno | Strukturni | Proizvodn Rast [Dejanski Ciklicni Cikliéno | Strukturni | Proizvodna Rast

saldo prilagojeni potencialne||saldo prilagojeni potencialne

(7-BDP) saldo saldo saldo avrzel | gaBDP ||(%BDP) saldo saldo saldo vrzel ga BDP
2000 -3,7 0,3 -4,0 -4,0 0,7 41 -3,7 0,4 -4,2 -4,2 1,0 4,0
2001 -4,0 0,0 -4,0 -4,0 0,0 3,6 -4,0 0,2 -4,2 -4,2 0,5 3,4
2002 -2,4 0,1 -2,6 -2,6 0,3 3,5 -2,4 0,6 -3,0 -3,0 1,3 3,1
2003 -2,7] -0 -2,5 -2,5 -0,3 3,5 -2,7 0,4 -3,1 -3,1 0,9 3,3
2004 -2,3 0,1 -2,3 -2,3 0,1 3,9 -2,3 0,7 -3,0 -3,0 1,6 3,7
2005 -1,5 0,4 -1,8 -1,8 0,8 3,3 -1,5 1,0 -2,5 -2,5 2,2 3,4
2006 -1,4 1,3 -2,7 -2,7 3,0 3,5 -1,4 1,9 -3,2 -3,2 4.3 3,8
2007 0,0 2,7 -2,8 -2,8 6,2 3,7 0,0 3,1 -3,1 -3,1 7,0 4.1
2008 -1,9 2,7 -4,5 -4,5 6,0 3,5 -1,9 3,2 -5,1 -5,1 7,3 3,3
2009 -6,2 -1,6 -4,6 -4,6 -3,6 1,4 -6,1 -1,1 -4,9 -4,9 -2,6 1,4
2010 591 -12 -4,7 -4,5 -2,7 0,3 -6,0 -1,0 -5,0 -5,0 -2,2 1,0
2011 -6,4 -0,7 -5,7 -4,4 -1,5 -0,6 -5,1 -1,2 -5,2 -3,9 -2,8 0,4
2012 -4,0 -1,2 -2,8 -2,4 -2,8 -1,0 -3,5 -1,7 -1,8 -1,8 -3,9 0,3
2013 -7,9 -1,5 -6,4 -2,7 -3,5 -1,1 -2,5 -1,4 -1,1 -1,1 -3,3 0,5

Vir: Surs, Ekonomski izzivi 2012 (UMAR), Program stabilnosti — dopolnitev 2013, prera¢uni UMAR.

V primerjavi z lanskimi izra¢uni je cikli¢no prilagojeni primanjkijaj za leti 2012 in 2013 visji. Razlike med
lanskimi in leto$njimi ocenami ciklicno prilagojenega (in strukturnega) salda so posledica treh dejavnikov: (i)
mocnega poslabSanja gospodarskih razmer, (ii) po€asnejSe konsolidacije od lani predvidene in (iii) nekaterih
enkratnih dogodkov, ki so povezani z lanskimi ukrepi za zagotavljanje kapitalske ustreznosti domacih bank. Pri
izracunu za leto 2012 je poslabSanje gospodarskih razmer in obetov ob uporabljeni metodologiji vplivalo na
mocnejSi padec potencialnega BDP in manjSo proizvodno vrzel, kar je zmanjsalo cikli¢no in povecalo strukturno
komponento. Na lanski cikliéno prilagojeni primanjkljaj je v manj8i meri vplivala tudi razlika v dejanskem saldu,
ki pa je bila v veliki meri posledica enkratnih dejavnikov in ni imela vpliva na strukturni saldo. Pri izraCunu za
leto 2013 pa je razlika med ocenami ciklicno prilagojenega salda v celoti posledica znatno viSjega dejanskega
salda (glej poglavje 7). Vsebinsko so k temu ve¢ kot 70 % prispevali enkratni dejavniki (dokapitalizacija bank v
skupni viSini 3,7 % BDP, od tega 0,9 o.t. iz leta 2012, kar pa mora biti v skladu z metodologijo ESA95 v
primanjkljaju upostevano v letu 2013). Do dolo€enih popravkov je zaradi nekaterih metodolodkih sprememb
priSlo tudi v ocenah proizvodne vrzeli za pretekla leta, zlasti v obdobju 2004-2007. Zato je v teh letih ciklicno
prilagojeni primanijkljaj nekoliko manj$i od predhodno ocenjenega
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Slika 5: Saldo sektorja drzava, Slovenija
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Vir: SURS, prerac¢uni UMAR.

Kljub spremenljivosti ocen strukturnega salda vse ocene, narejene v zadnjem ¢asu, kaZejo, da je leta
2008 prislo do znatnega poslabsanja in leta 2012 do opaznega izboljSanje strukturnega stanja javnih
financ. V letu 2008 se je strukturni primanijkljaj po nasi oceni povecal za 1,8 o0.t. na 4,6 % BDP in se na tej
ravni ohranil tudi v naslednjih dveh letih. V letu 2009 se je zaradi moéno poslab$anih gospodarskih razmer prej
pozitivni cikli¢ni saldo prevesil v primanjkljaj (poslabSanje za 4.3 o.1t.), kar je vplivalo na izrazito povecanje
javnofinanénega primanjkljaj v tem letu. Ob nizki gospodarski rasti in zanemarljivin konsolidacijskih naporih, ki
so bili usmerjeni zgolj v omejevanje pla¢ in transferov z interventnimi ukrepi, sta se cikliéna in strukturna
komponenta salda javnih financ na podobni ravni ohranili tudi v letih 2010 in 2011 (cikli¢no prilagojeni saldo se
je zaradi mocnega vpliva enkratnih dejavnikov leta 2011 povecal). Strukturni primanjkljaj je bil tako tri leta
klju€ni element javnofinanénega neravnovesja, predstavljeni izracuni pa nakazujejo, da je k zaostrenemu stanju
javnih financ v precej$nji meri prispevalo Ze delovanje fiskalne politike v predkriznem letu, financna in
gospodarska kriza pa je razmere Se dodatno poslabsala. Sele v letu 2012 je pri§lo do opaznega pozitivnega
premika, saj se je strukturni primanjkljaj z ukrepi za uravnotezenje javnih financ (glej poglavje 2) zmanjsal za
dobri 2 o.t.

Za oceno cikliéne oziroma proticikli¢ne naravnanosti fiskalne politike se uporablja primerjava dinamike
ciklicno prilagojenega primanjkljaja in proizvodne vrzeli. Spremembe cikli¢no prilagojenega salda v
zaporednih letih kazejo naravnanost fiskalne politike oziroma fiskalni impulz. S primerjavo spremembe cikli¢no
prilagojenega salda in proizvodne vrzeli, ki kaZze konjunkturna nihanja med posameznimi leti, lahko ocenimo
naravnanost fiskalne politike oziroma fiskalni polozaj. Pozitiven fiskalni impulz na primer pomeni povecanje
ciklicno prilagojenega primanjkljaja v teko€em letu glede na leto pred tem. Razli€cnha oddaljenost posameznih
to¢k od osi kaze intenzivnost delovanja fiskalne politike. Na sliki 6 lahko glede na spremembe fiskalnega
impulza in proizvodne vrzeli dolo¢imo &tiri kvadrante, ki dolo¢ajo fiskalni polozaj. V primeru, da kombinacija
obeh parametrov lezi v prvem ali tretiem kvadrantu, je fiskalna politika proticikli¢na. V tem primeru se namre¢
fiskalna politika v razmerah, ko se gospodarska rast zniZza pod potencialno, odziva ekspanzivno; v razmerah, ko
dejanska rast presega potencialno rast BDP, pa restriktivno. V primeru, da kombinacija obeh parametrov lezi v
drugem ali €etrtem kvadrantu, je fiskalna politika ciklicna. V tem primeru se namre¢ fiskalna politika v razmerah,
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ko se gospodarska rast zniza pod potencialno, odziva restriktivno; v razmerah, ko dejanska rast presega
potencialno rast BDP, pa je tudi fiskalna politika ekspanzivna. Cikli¢na naravnanost pomeni, da fiskalna politika
ne dopuséa delovanja avtomatiénih stabilizatorjev, zaradi €esar se na primer izdatki spreminjajo skladno s
spremembami gospodarske rasti in ne, kot je bilo na¢rtovano. Na strani prihodkov to pomeni, da se v primeru
vi§jih gospodarskih rasti od prvotno nacrtovanih cikli¢ni prihodki proracuna porabijo za financiranje zniZzanja
davénih stopen;j in povecanja izdatkov in ne za zmanj$anje primanijkljaja.

Slika 6: Ciklicna naravnanost fiskalne politike, upostevajo¢ ciklicno prilagojeni (levo) in strukturni saldo
(desno)
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Vir: SI-Stat podatkovni portal — Ekonomsko podrocje — Nacionalni raéuni — Temeljni agregati sektorja drzava (SURS), 2011; Pomladanska napoved
gospodarskih gibanj 2011 (UMAR); ciklicne komponente — prera¢un UMAR.

Izracéuni kazejo, da je bila naravnanost fiskalne politike v obdobju 2009-2011 precej nevtralna, lani je bilo
njeno delovanje izrazito restriktivno in ciklicno, letos pa je ponovno rahlo proticiklicno ekspanzivna
(tudi neupostevajoc¢ enkratne izdatke za dokapitalizacijo). Podobno kot v preteklih letih, tudi leto$nji izracuni
(z majhnimi spremembami) kaZejo, da je do poslabSanja fiskalnega polozaja priSlo leta 2008, ko je bilo
delovanije fiskalne politike izrazito cikli¢no in ekspanzivno. Poleg nekaterih vplivov, ki so po svoji naravi sicer
bolj cikliénega kot strukturnega znagaja®’, se je v tem letu poveéala strukturna komponenta primanikljaja kot
posledica ukrepov, sprejetih v letih 2007 in 2008. Ocenjujemo, da gre pri tem predvsem za povecanje deleza
izdatkov za investicije, povedanje obsega sredstev za socialne transfere® in povisanje pla¢ z uveljavitvijo
novega placnega sistema v javnem sektorju ob hkratnem povecanju Stevila zaposlenih, kar je vplivalo na visje

¥ Gospodarske razmere in poslediéno stanje javnih financ zageli mo&no poslab8evati Ze v zadnjih mesecih leta 2008 po izbruhu
gospodarske in finan¢ne krize, kar se Se ni ustrezno odrazilo na oceni proizvodne vrzeli. Izracunani fiskalni polozaj v letu 2008 tako
ne uposteva, da je do izpada prihodkov prislo zaradi upo€asnjene gospodarske rasti, kar je po vsebini Ze proticiklicno delovanje.

% Znatno so se povedali izdatki za socialna nadomestila in podpore gospodinjstvom zaradi ukrepov, usmerjenih v zmanjanje
negativnih posledic visoke inflacije na blaginjo prebivalstva, ki so bili sprejeti maja 2008 (regresiranje prevozov, prehrane, stanarin
ipd. ter na novo uvedena prehrana dijakov in doplagila v vrtcih), kar je verjetno povezano tudi z volilnim ciklom (volitve jeseni 2008).
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izdatke. Na drugi strani so se izvajale tudi davéne spremembe, ki so zmanjSale javnofinanéne prihodke:
povecanje splosnih olajSav v okviru spremembe dohodninskega sistema, ukinitev stopnje davka na izplacane
place in znizanje davéne stopnje pri davku na dohodek. V letu 2009, ko je priSlo do mo€nega zmanj$anja
gospodarske aktivnosti in negativne proizvodne vrzeli, je bila fiskalna politika zaradi ohranjanja visokega
strukturnega primanjkljaja proticiklicna, pri €emer ocenjujemo, da ni delovala ekspanzivno. Podobna
naravnanost fiskalne politike se je ohranila tudi v letih 2010 in 2011. V letu 2012 se je ob znatnem zmanj$anju
primanjkljaja okrepila restriktivna naravnanost fiskalne politike, ki je ob vecji negativni proizvodni vrzeli delovala
prociklicno. Ob pridrzkih glede izracunov sprememb cikliéno prilagojenega salda ocenjujemo, da je bila
naravnanost fiskalne politike v zadnjih §tirih letih, izraziteje v letu 2012, predvsem posledica javnofinanénih
omejitev, povezanih z zavezami Slovenije v okviru postopka preseznega primanjkljaja in oteZenim
financiranjem. V letu 2013 ta zaveza Se ne bo uresni¢ena (glej poglavje 7), ob upostevaniju projekcij Programa
stabilnosti — dopolnitev 2013 pa naj bi v naravnanosti fiskalne politike priSlo do rahlega premika v smeri
ekspanzivne proticikli¢ne politike (tudi brez upoStevanja izdatkov za dokapitalizacijo bank).

2.2. Simulacije fiskalnega pravila in vpliv spremenjenih
okolis¢in na njegov izracun

S spremembo 148. ¢lena ustave ter izvedbenim zakonom za ustavno fiskalno pravilo bo zagotovijena
izpolnitev dolocila o uravnoteZenosti proracuna iz »fiskalnega pakta«. Pogodba o stabilnosti, usklajevanju
in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji (»fiskalni pakt«) dolo€a pravilo uravnotezenega proracuna,
opredeljeno s strukturnim saldom. Slovenija je pogodbo ratificirala maja 2012, dolocilo o uravnotezenem
proracuna (glej poglavie 1) pa namerava izpolniti z vpisom fiskalnega pravila v ustavo. V nadaljevanju
predstavljamo simulacije pravila, kot ga dolo¢ata spremenjeni 148. ¢len Ustave RS ter lanski osnutek
izvedbenega zakona za ustavno fiskalno pravilo. UravnoteZzenost proracuna sektorja drzava (po ESA 95) se
zagotavlja tako, da se predvideni obseg izdatkov proracunov navzgor omejuje s predvidenim obsegom
prihodkov g)groraéunov, pomnozenim s koli€nikom trendne in napovedane ravni bruto domacega proizvoda
(koli¢nik k) <.

Fiskalno pravilo je opredeljeno tako, da nanj pomembno vpliva ocena stanja poslovnega cikla. Trendni
BDP je BDP, ki ustreza dolgoro¢ni stabilni gospodarski rasti preko obdobja gospodarskega cikla in je enak
obsegu proizvodnje, ki ga dosezemo s polno zaposlenostjo proizvodnih faktorjev ob stabilni inflaciji, in ga lahko
enacimo s potencialnim bruto domacim proizvodom (Slika 7). Razlika med dejanskim in potencialnim BDP je
proizvodna vrzel. Kadar dejanski BDP presega potencialnega, je proizvodna vrzel pozitivna; ¢e je manjsi, je
proizvodna vrzel negativna. Povedano drugace, proizvodna vrzel nam kaze stanje poslovnega cikla, v fiskalno
pravilo ga pripeljemo s koli¢nikom k (k=1/(1 + {proizvodna vrzel}/100)).

2 Pri uporabi koliénika oziroma izradunih je se upostevajo zahteve Pakta stabilnosti in rasti iz Uredbe Evropskega parlamenta in
Sveta o krepitvi nadzora nad proracunskim stanjem ter o nadzoru in usklajevanju gospodarskih politik §t. 1455/97.
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Slika 7: Stiliziran prikaz poslovnega cikla: dejanski in potencialni BDP ter proizvodna vrzel
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Vir: prera¢uni UMAR.

Namen fiskalnega pravila je, da v ugodnih casih deluje na izdatke zaviralno, v slabih pa spodbudno.
Fiskalno pravilo omejuje izdatke tako, da uposteva predvidene prihodke, »popravljene« za vpliv poslovnega
cikla (koli¢nik k). Pravilo tako posku$a izdatke omejiti neodvisno od poslovnega cikla. V »ugodnih« ¢asih
(pozitivna proizvodna vrzel) »popravek« deluje zaviralno in omogoc€a presezke, v »neugodnih« €asih (negativna
proizvodna vrzel) pa »popravek« deluje spodbudno in dovoljuje primanjkljaje (Slika 8).

Slika 8: Stilizirano delovanje fiskalnega pravila
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Vir: prera¢uni UMAR.
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Simulacija fiskalnega pravila je ocena dovoljenih zgornjih mej izdatkov za prihodnja leta skladno z
metodologijo ESA 95. Skladno z dobrimi praksami mednarodnih inStitucij pri tovrstnih simulacijah so
uporabljene nekatere predpostavke glede metod ocenjevanja (posebej pomembna se nana$a na oceno
proizvodne vrzeli, kjer se ocene v Casu spreminjajo). To pomeni, da bi z uporabo nekoliko drugacnih
predpostavk ali metod ocen posameznih spremenljivk, ki so uporabljene, dobili tudi drugaéne rezultate. Zaradi
primerljivosti rezultatov smo v simulaciji uporabili metodologijo, ki jo uporablja tudi Evropska komisija. Pravilo
smo simulirali na ravni »sektorja drzavax, ki skladno z metodologijo ESA-95 zajema drzavni prora¢un, ob&inske
proracune, ZPIZ in ZZZS (blagajne javnega financiranja), neposredne in posredne uporabnike drzavnega in
obcinskih proracunov in pravne osebe, ki se ve€ kakor 50-odstotno financirajo iz javnofinanénih sredstev. Med
enote sektorja drzava sodijo tudi Slovenska odSkodninska druzba, Kapitalska druzba v delu, ki pokriva
obveznosti do ZPIZ, in D.S.U., druzba za svetovanje in upravljanje, d.o.0.. S tem smo zajeli celotni krog pravnih
subjektov, katerih ravnanja vplivajo na obseg in dinamiko primanjkljaja in dolga sektorja drzave na nacin, kot ga
spremlja tudi Evropska komisija.

Med simulacijami fiskalnega pravila je v obdobju enega leta prislo do precejsnjih sprememb, na katere
so mocno vplivali dejavniki, kljucni tudi za izracun strukturnega salda. \/ nadaljevanju predstavljamo
simulacije fiskalnega pravila narejene aprila 2012, oktobra 2012 in aprila 2013, v katerih so bile vsakokrat
upostevane zadnje razpolozljive makroekonomske napovedi UMAR in projekcije MF. Primerjava pokaze na
veliko spremenljivost izracunov. Na rezultate simulacij fiskalnega pravila mo¢no vplivajo dejavniki, klju¢ni tudi za
izracun strukturnega salda, kar vpliva tudi na spremenljivost ocene dopustnega primanjkljaja. Poleg
spremenjenih ocen makroekonomskih in javnofinanénih agregatov za nazaj (revizije) in morebitnih
metodoloskih prilagoditev imajo spremembe napovedi teh agregatov klju¢en vpliv. Na spremembe napovedi
vplivajo razli¢ni dejavniki, predvsem spremenjene razmere v domacem in mednarodnem okolju ter uginki
ukrepov ekonomskih politik, ki se sprejemajo v vmesnem ¢asu med pripravo ene in druge napovedi. Primerjava
spremenjenih makroekonomskih napovedi in ocen prihodkov tudi kaZe, da prihaja do razhajanj, ki jih ni mozno
pojasniti samo z morebitnimi spremembami davéne politike®. Zaradi vseh nastetih razlogov tudi ocena visine
dopustnega primanjkljaja ni »nespremenljiva«. Spremembe v napovedih, pa tudi spremembe v podatkih za
pretekla obdobja, tako povzrocijo spremembe v ocenah dopustnih primanjkljajev. Simulacija na podlagi lanske
pomladanske napovedi UMAR je za leto 2015 tako dovoljevala primanjkljaj v viSini 0,4 % BDP, simulacija na
podlagi jesenske napovedi primanjkljaj v viSini 0,9 % BDP, simulacija na podlagi leto$njih pomladanskih
projekcij pa za leto 2015 dovoljuje primanjkljaj v viSini 0,7 % BDP. To pomeni, da bodo tudi v prihodnjih letih
spremenjene napovedi zelo verjetno spreminjale oceno dovoljenega primanjkljaja. Nespremenjena ocena
dovoljenega primanijkljaja ob novejSih napovedih bi bila tako prej izjema kot pravilo. Vendar: spremenjene
ocene so inherentne prakticno vsem metodam, ki omogocajo prilagajanje primanjkljaja/presezka fazi
gospodarskega cikla.

% Na problem razhajanja v napovedih BDP in davénih prihodkov je opozorilo tudi radunsko sodi$ée v Revizijskem porogilu
Ucinkovitost priprave proracunov Republike Slovenije za leti 2011 in 2012 (Racunsko sodis¢e, 2012).
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Tabela 9: Simulacija fiskalnega pravila, april 2012

2012 2013 2014 2015 2016 2017

BDP mio EUR 35.641 36.589 38.059 39.634
proizvodna vrzel v % pot.BDP -3,9 -3,3 -2,0 -0,8
koli¢nik k 1,041 1,034 1,021 1,009
projekcija prihodkov mio EUR 15.922 16.146  16.682 17.321
zgornja meja izdatkov mio EUR 16.573 16.692 17.028 17.469
projekcija prihodkov % BDP 44,7 44,1 43,8 43,7
zgornja meja izdatkov % BDP 46,5 45,6 44,7 44,1
presezek/primanijkljaj mio EUR -651 -546 -346 -148
presezek/primanjkljaj % BDP -1,8 -1,5 -0,9 -0,4
projekcija izdatkov MF mio EUR 17.188 17.070 17.260 17.479
razlika mio EUR -615 -378 -232 -10
razlika % BDP -1,7 -1,0 -0,6 0,0
Vir: SURS, MF, UMAR,; preracuni UMAR.

Tabela 10: Simulacija fiskalnega pravila, oktober 2012

) 2012 2013 2014 2015 2016 2017

BDP mio EUR 35.700 35.495 36.129 37.324
proizvodna vrzel v % pot.BDP -2,8 -3,9 -3,1 -1,9
koli¢nik k 1,029 1,040 1,032 1,019
projekcija prihodkov mio EUR 15.983 16.807 16.670 17.098
zgornja meja izdatkov mio EUR 16.441 17.485 17.207 17.426
projekcija prihodkov % BDP 44,8 47,3 46,1 45,8
zgornja meja izdatkov % BDP 46,1 49,3 47,6 46,7
preseiek/primanijkljaj mio EUR -458 -678 -537 -329
presezek/primanijkljaj % BDP -1,3 -1,9 -1,5 -0,9
projekcija izdatkov MF mio EUR 17482 17.923 17.682 17.567
razlika mio EUR -1.040 -438 -475 -140
razlika % BDP -2,9 -1,2 -1,3 -0,4

Vir: SURS, MF, UMAR,; preracuni UMAR.
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Tabela 11: Simulacija fiskalneg_;a pravila, maj 2013

2012 2013 2014 2015 2016 2017

BDP mio EUR 35.466 35.252 35.735 36.810 38.110 39.457
proizvodna vrzel v % -2,8 -3,5 -2,8 -1,6 -0,4 0,6
pot.BDP*
koli¢nik k 1,029 1,036 1,029 1,016 1,004 0,994
projekcija prihodkov mio EUR 15.895 16.037 16.727 16.850 17.263 17.698
zgornja meja izdatkov mio EUR 16.351 16.612 17.204 17.120 17.327 17.590
projekcija prihodkov % BDP 44,8 45,5 46,8 45,8 45,3 44,9
zgornja meja izdatkov % BDP 46,1 47,1 48,1 46,5 45,5 44,6
presezek/primanjkljaj mio EUR -456 -575 -477 -270 -64 108
presezek/primanijkljaj % BDP -1,3 -1,6 -1,3 -0,7 -0,2 0,3
projekcija izdatkov MF mio EUR 17.313 18835 17.661 17.630 17.809 17.881
razlika mio EUR -962 -2.224 -456 -510 -482 -291
razlika % BDP -2,7 -6,3 -1,3 -1,4 -1,3 -0,7

Vir: SURS, MF, UMAR,; preracuni UMAR. Opomba: v izraéunih so med izdatke vklju¢eni tudi enkratni izdatki.

Simulacije fiskalnega pravila do leta 2017 (Tabela 11) na podlagi letosnjih makroekonomskih in
javnofinanc¢nih projekcij nakazujejo, da bodo za njegovo uveljavitev potrebni dodatni ukrepi za
uravnoteZenje javnih financ (ob drugih nespremenjenih okoliséinah)®’. S simulacijami fiskalnega pravila
smo za posamezna leta ocenili obseg dovoljenih primanijkljajev, ki so vezani na fazo gospodarskega cikla. V
tabelah 9-11 je v projekciji prihodkov sektorja drzave upostevan veljavni sistem javnih dajatev, kar pomeni, da
so v projekcijah posameznih kategorij davkov, prispevkov za socialno varnost, nedavénih prihodkov in ostalih
kategorij prihodkov drzave upoStevane sedaj veljavne osnove in stopnje brez sprememb predpisov. Ob
upostevaniju teh izhodis¢ simulacije kazejo (spodnji del Tabele 9), da bodo v letu 2013 celotni izdatki drzave
presegli zgornjo mejo izdatkov po fiskalnem pravilu za 2,2 mrd EUR o0z. 6,3 % BDP, v letih 2014-2016 za 0,5
mrd EUR 0z. med 1,3 in 1,4 % BDP, v letu 2017 pa za 0,4 mrd EUR 0z. 1 % BDP.

% Odstopanja od fiskalnega pravila so mozna v primeru izjemnih okoli§&in. Te so opredeljene kot " neobi¢ajni dogodek, na katerega
pogodbenica ne more vplivati in ki ima pomembne posledice za finan¢no stanje sektorja drzave, ali obdobja resnega gospodarskega
upada, kot je dolo¢eno v spremenjenem Pakiu za stabilnost in rast, pod pogojem, da zacasni odklon zadevne pogodbenice
srednjero¢no ne ogrozi fiskalne vzdrznosti.« (Pogodba o stabilnosti, usklajevanju ter upravljanju v ekonomski in denarni uniji, 3. ¢len,
3. odstavek, tocka b). Z izvedbenim zakonom bodo dolocena tudi merila za dolo€itev izjemnih okoli§€in in nacin ravnanja ob
njihovem nastopu.
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3. Finanéni tokovi med Slovenijo in
proracunom EU

Leta 2012 je bil neto polozZaj proracuna RS do proraé¢una EU najvisji od leta 2004. Po podatkih Ministrstva
za finance (MF) so bili prihodki iz evropskega proracuna v proracun RS v letu 2012 (841,6 mio EUR) najvisji od
leta 2004 (tako kot leta 2011 so predstavljali 95-odstotno realizacijo nadrtovanih prihodkov za leto 2012%) Ob
odhodkih iz proracuna RS v evropski proracun v visini 390,3 mio EUR je neto poloZaj nacionalnega proracuna
do prora¢una EU znasal 451,3 mio EUR, kar je najve¢ od vstopa Slovenije v EU. Najvedji delez so med
prejetimi prihodki predstavljala sredstva iz naslova strukturnih skladov (434,8 mio EUR), od tega dve tretjini iz
Evropskega sklada za regionalni razvoj (326,3 mio EUR) in ena tretjina iz Evropskega socialnega sklada (107,4
mio EUR). Realizacija prihodkov iz naslova Strukturnih skladov ter Skupne kmetijske in ribiske politike je bila
105-odstotna, Crpanje sredstev Kohezijskega sklada, ki so bila sicer v celoti namenjena projektom okoljske in
prometne infrastrukture, pa je doseglo le 56 % predvidenih prihodkov.

Tabela 12: Nac¢rtovani in realizirani prihodki in odhodki v proracun RS iz proracuna EU v obdobju 2004 - 2012

Prihodki Odhodki
Nagrtovani | Realizirani | o ..o | Natrovani | Realizirani | o o .- Neto polozaj

Leto prihodki prihodki odhodki odhodki
2004 335,3 183,8 54,8 187,9 170,0 90,2 13,8
2005 483,7 302,4 62,5 305,2 285,6 93,6 16,8
2006 449,6 348,4 77,5 315,0 287,9 91,4 60,5
2007 582,1 347,2 59,7 3171 355,9 112,2 -8,7
2008 783,0 363,2 46,4 375,3 427,9 114,0 -64,7
2009 814,0 594,9 73,1 452,0 439,3 97,2 155,6
2010 1.037,8 723,2 69,7 412,8 396,8 96,1 326,4
2011 854,2 812,2 95,1 393,6 405,1 102,9 407,1
2012 888,6 841,6 94,7 403,3 390,3 96,7 451,3

Vir: MF Oddelek za sodelovanje s proracunom EU.

% Rebalans proraduna RS za leto 2012.
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Slika 9: Naértovana in poérpana sredstva iz proracuna EU za leti 2011 in 2012
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Vir: MF, preracuni UMAR.

Najvec sredstev (pravic porabe) je bilo Sloveniji v okviru finanénega obdobja 2007-2013 dodeljenih za
izvajanje Kohezijske politike. V okviru finan¢nega obdobja 2007-2013 je bilo Sloveniji iz naslova kohezijske
politike®® dodeljenih 4,2 mrd EUR, za izvajanje kmetijske in ribiske politike 1,8 mrd EUR, delez sredstev iz
naslova ostalih evropskih politik pa je bil precej manjsi. Slovenija je sredstva Kohezijske politike intenzivneje
zacela Crpati leta 2009 (v letih 2007 in 2008 je Se ve€inoma Crpala sredstva iz prejSnje finanéne perspektive),
sredstva Skupne kmetijske in ribiSke politike pa je v celothnem obdobju Erpala precej enakomerno.

Slika 10: Struktura prejetih sredstev iz proracuna EU v proracun RS v teko¢em finanénem obdobju 2007-2012
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Vir: MF Oddelek za sodelovanje s proracunom EU.

% Sredstva kohezijske politike se v finanéni perspektivi 2007-2013 &rpajo iz naslova strukturnih skladov (Evropski sklad za regionalni
razvoj in Evropski socialni sklad) in iz Kohezijskega sklada.
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Tabela 13: Crpanje sredstev kohezijske politike glede na pravice porabe za obdobje 2007-2012 (stanje na dan

4.1.2013)
% glede na pravice porabe % glede na pravice porabe
v mio EUR 2007-2011% 2007-2013
skupaj oP or skupaj oP oP skupaj
OP ROPI | OPRR OP RCV vsi OP ROPI | OPRR | RCV vsi OP ROPI | OPRR | RCV vsi OP
Pravice porabe
2007-2013 (evropska
sredstva) 1.577,1| 1.768,2 755,7| 4.101,0
Pravice porabe
2007-2011 883,2| 1.257,7 530,9 | 2.671,8
Dodeljena sredstva 1.188,9 | 1.534,2 696,2 | 3.419,3| 134,6| 122,0| 131,1 128,0| 754 | 86,8| 921 83,4
Vrednost podpisanih
pogodb 723,5| 1.529,3 677,6| 2.930,4| 81,9| 121,6| 127,6 109,7| 459| 865| 897 71,5
Izplacana sredstva 425,1 | 1.212,1 410,6 | 2.047,8| 48,1 96,4| 773 27,0 270| 685| 54,3 49,9
Povraéila v proracun
RS 373,0| 1.074,6 345,8 | 1.793,4| 422| 854| 65,1 67,1| 23,7| 60,8| 45,8 43,7

Vir: MGRT.

Po ¢érpanju sredstev Kohezijske politike glede na pravice porabe je Slovenija na robu zgornje tretjine
vseh ¢lanic EU in med najbolj uspesnimi novimi ¢lanicami; kijub temu so bili ob izteku sedanje finan¢ne
perspektive lani sprejeti nekateri ukrepi za izboljsanje ¢rpanja sredstev iz tega naslova. V okviru sredstev
iz naslova Kohezijske politike je bilo 98 % (4,1 mrd EUR) dodeljenih za izvajanje treh vodilnih operativnih
programov (OP) kohezijske politike: OP RR* , OP ROPI*® in OP RCV®¥, 104 mio EUR pa za evropsko
teritorialno sodelovanje. Do konca leta 2012 je Slovenija iz haslova Kohezijske politike ¢rpala 43,7 % skupnih
pravic porabe za obdobje 2007-2013, na viSino prejetih sredstev pa je, podobno kot v drugih drzavah EU, v
veliki meri vplivalo poslab$anje gospodarskih razmer po letu 2008. Po podatkih EK®, ki vkljugujejo najvegje in
najpomembnejSe projekte Kohezijske politike drzav ¢lanic, se je Slovenija po €rpanju glede na pravice porabe
2007-2011 uvrstila na deveto mesto (leta 2011 sedmo), glede na pravice 2007-2013 pa na enajsto (leta 2011
deveto). Med novimi ¢lanicami EU je bila Slovenija po &rpanju glede na pravice porabe 2007-2011 na petem
mestu, glede na pravice porabe 2007-2013 pa na ¢etrtem. Najvisji delez ¢rpanja pravic porabe je bil v Sloveniji
dosezen pri projektih OP RR (60,8 % pravic porabe 2007-2013), najnizji pa pri OP ROPI (23,7 %). Zaradi
razmeroma nizkega odstotka €rpanja sredstev Kohezijskega sklada glede na pravice porabe bi Slovenija v
tekogem finanénem obdobju lahko izgubila precej$en del nepovratnih sredstev (pravilo N+3/2)%*. Zato je bil del
odobrenih sredstev lani prerazporejen na programe, kjer je bilo &rpanje lazje izvedljivo®, poleg tega pa so bile
dodeljene $e dodatne, t.i. presezne pravice porabe posameznim OP-jem, kar bo omogodilo, da se v ¢im ved;ji

3 Uspesnost &rpanja sredstev kohezijske politike ocenjujemo glede na pravice porabe za celotno obdobje tekode finanéne
perspektive (2007-2013), kot tudi glede na pravice porabe za obdobje 2007-2011, saj se sredstva, dodeljena v tem obdobju, ¢rpajo
do konca leta 2013/14 (pravilo N+2/3).

% Operativni program krepitve regionalnih razvojnih potencialov.

% Operativni program razvoja okoljske in prometne infrastrukture.

%7 Operativni program razvoja &loveskih virov.

% Poleg plagil, ki so registrirana v drzavnem proragunu RS, zajema tudi plagila, ki so na osnovi centraliziranih razpisov EK izplagana
neposredno konénim upravi¢encem v RS in ne postanejo prihodek drzavnega proracuna.

% Sredstva dodeljena v letu N se morajo podrpati najkasneje v roku dveh oziroma treh let.

“0 585 mio EUR je bilo prerazporejenih iz OP ROPI (prometna infrastruktura) v OP RR (konkurenénost podietij in razvojna
odli¢nost).
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meri izkoristijo razpoloZljive pravice porabe iz naslova Kohezijske politike*': OP ROPI-ju dodatnih 16,56 %, OP
RR 5% in OP RCV 5 % Ze obstojegih pravic porabe. Skupaj s pospedenim potrjevanjem projektov naj bi ti
ukrepi omogocili nadome&¢€anije tveganih z izvedljivimi projekti.

11: Crpanje kohezijskih sredstev drzav élanic EU glede na pravice porabe 2007-2011 in 2007-2013 (stanje na
dan 01.12.2012)
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Vir. EK (European Commission-EU Budget).

4. Dolg sektorja drzava

Lansko povecanje dolga sektorja drzava za 2,2 mrd EUR je bilo, podobno kot v preteklih letih
namenjeno pokritju primanjkljaja in obveznosti refinanciranja zapadlih obveznosti, ponovno so se
povecala tudi odplacila obresti. Dolg sektorja drzava, izrazen v delezu BDP, je bil konec leta 2012 ocenjen
na 19,2 mrd EUR o0z. 54,1 % BDP. Povecanje v viSini 2,2 mrd EUR glede na leto 2011 je bilo namenjeno
pokritju primanjkljaja in obveznosti refinanciranja v letih 2012 in 2013. V primerjavi s koncem leta 2008 je bil
dolg konec lanskega leta tako visji ze za 11 mrd EUR o0z. 34,1 0. t., povecanje pa je bilo najizrazitejSe leta 2009
(ve€ kot 4,3 mrd EUR o0z. 13 o.t.) in 2011 (3,2 mrd EUR oz. 8,3 0. Na rast dolga je v prakti¢no celotnem
obdobju poleg financiranja primanjkljaja vplivalo tudi zadolZzevanje za refinanciranje zapadlih dolzniskih
obveznosti. Na relativno izrazen dolg glede na BDP pa je leta 2009 in leta 2012 precej vplivalo tudi nominalno
zmanjSanje bruto domacega proizvoda (-4,5 % 0z. -2,0 %). Najvedji delez dolga predstavlja dolg centralne
drzave (52,5 % BDP o0z. 97,0 % celotnega dolga sektorja drzava konec leta 2012), ki je vec¢inoma dolgorocen.
Nekonsolidirani dolg na lokalni ravni je konec leta 2012 znaSal 2 % BDP, v primerjavi s preteklimi leti se je
njegova rast lani nekoliko upog&asnila®, dolg skladov socialnega zavarovanja pa je zanemarljiv in ne presega

! Zaradi razlik med prvotno ocenjenimi in kasnejsimi pogodbenimi vrednostmi bi bile dejanske izkori$dene pravice porabe lahko
nizje od razpolozljivih Na podlagi pregleda odstopanja med ocenjenimi in pogodbenimi vrednostmi od leta 2008 do 2010 je bilo
namre¢ ugotovljeno, da so pogodbene vrednosti za 20 % nizje od ocenjenih.

“2 Zadolzenost obgin se je obéutneje povecala po letu 2009 z okrepitvijo investicijske aktivnosti, predvsem zaradi vedjega obsega
sofinanciranja z evropskimi sredstvi.
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0,1 % BDP. Z rastjo javnega dolga narascajo tudi stroSki njegovega financiranja. Odhodki za obresti so lani
znasali 748 mio EUR®, kar je 2,1 % BDP ali 0,2 0. t. ve¢ kot leta 2011 in 0,5 o. t. ve& kot leta 2010. To pomeni,
da v zadnjih dveh letih visji odhodki za obresti ze izraziteje izrinjajo druge izdatke.

Tabela 14: Stanje konsolidiranega dolga sektorja drzava po podsektorjih in odplaéila obresti v Sloveniji, 2008—

2012
2008 | 2009 | 2010 2011 | 2012

v mio EUR
1 Dolg sektorja drZzava - skupaj 8.180 12.449 13.767 16.954 19.189
1.1 Centralna raven drzave 8.091 12.110 13.204 16.347 18.606
1.2 Lokalna raven drzave 354 523 626 685 702
1.3 Skladi socialnega zavarovanja 3 2 52 52 52
1.4 Konsolidirani dolg med podsektor;ji -268 -187 -146 -130 -172
Odplagila obresti - skupaj 416 | 479 | 581 | 693 748

v % BDP
1 Dolg sektorja drZzava - skupaj 22,0 35,0 38,6 46,9 54,1
1.1 Centralna raven drzave 21,7 34,1 37,1 452 52,5
1.2 Lokalna raven drZzave 0,9 1,5 1,8 1,9 2,0
1.3 Skladi socialnega zavarovanja 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
1.4 Konsolidirani dolg med podsektor;ji 22,0 35,0 38,6 46,9 54,1
Odplacila obresti - skupaj 1,1 1,3 1,6 1,9 2,1

Vir: Temeljni agregati sektorja drzava (SURS), 2013. Opomba: Podatki o dolgu so konsolidirani (zmanj$ani za zneske dolga med enotami sektorja
drzava).

Leta 2012 so najvecji deleZz zadolZzevanja centralne drZzave (76 %) predstavijali dolgoroc¢ni vrednostni
papirji (2,2 mrd EUR), podobno je tudi v prvi polovici leta 2013. Na strukturo zadolZzevanja v letu 2012 so
vplivale predvsem razmere na evropskem dolZniSkem trgu oziroma otezen dostop do evrskih finan¢nih virov za
Slovenijo, drZzava je tako izdala obveznice na ameriSkem trgu, zadolzevala pa se je tudi pri domacih bankah.
Drzava je ve€ino sredstev, namenjenih za financiranje proracuna v letu 2013 (1,7 mrd EUR), lani tako
zagotovila z izdajo 10-letne obveznice v ameri8kih dolarjih na trgu ZDA (2,25 mrd USD), preostanek pa z
zakladnimi menicami in domacimi posojili. Zadolzevanje z zakladnimi menicami se je sicer za¢elo mocneje
krepiti Ze leta 2011, ko je postal dostop na evrskih dolznidki trg oteZzen. V veliki meri so menice kupovale
domace banke, zlasti tiste v drzavni lasti, ki so na ta nacin dobile vrednostni papir ustrezne kakovosti za
zadolZevanje pri ECB (glej Marjan). Celotni znesek izdanih zakladnih menic je znaSal 0,7 mrd EUR, najetih
posojil pa 0,5 mrd EUR, ve¢inoma pa so jih kupile domace banke v drzavni lasti. Zadolzevanje z zakladnimi
menicami se je nadaljevalo tudi v letu 2013 (do maja skupaj 1,5 mrd EUR, ponovno so bili kupci pretezno
domace banke), maja 2013 pa je izdala Se 5- letne in 10-letne obveznice v ameriskih dolarjin (v skupni
vrednosti 3,5 mrd USD).

Ob nadaljnjem povecevanju obsega dolga in slabsanjem makroekonomskih razmer so se lani povisali
tudi stroski zadolZzevanja, k temu pa je poleg domacih dejavnikov prispevalo tudi splosno poslabsanje
razmer na trgu evrskih obveznic sredi leta. Od marca 2012 so se zahtevane donosnosti slovenskih drzavnih
obveznic gibale na relativno visoki ravni in podobno kot v skupini ranljivih drzav evrskega obmo¢ja, na njihovo
dinamiko pa so poleg specificnin domacih dejavnikov vplivali tudi skupni dejavniki v evrskem obmocju. Na
zahtevane donosnosti za slovenske desetletne drzavne obveznice so tako sredi leta mocno vplivale zaostrene
domace ban¢ne razmere, veckratno nakazovanje potrebe po zaprosilu za tujo finanéno pomoc, proti koncu leta

8 Po metodologiji ESA95.
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pa v vecji meri tudi dejavniki, povezani s politi€no nestabilnostjo. Avgusta so tudi vse vecje agencije znizale
bonitetno oceno Slovenije in ohranile negativne obete za nadaljnje ocene. Na gibanje zahtevane donosnosti pa
so mocno vplivale tudi splosne razmere na mednarodnih financnih trgih. Do jeseni so se te poslabSevale,
zaupanje v vecino drzav evrskega obmocja pa je upadalo. Tako je zaostritev razmer v Spaniji in vedno vecja
verjetnost njene prosnje za finanéno pomo¢€ v juniju moc¢no pospesila tudi rast zahtevanih donosnosti v drugih
bolj izpostavljenih drzavah evrskega obmocja, med drugim tudi v Sloveniji. Septembra so ukrepi ECB in ukrepi
na ravni EU glede nadaljnjega povezovanja ekonomske in monetarne unije ter enotnega banénega nadzora
(glej tudi poglavje 1) vplivali na ponovno izboljSanje razpolozenja na evropskih finanénih trgih, kar je prispevalo
k znizanju zahtevane donosnosti slovenskih drzavnih obveznic na raven okoli 5 % ob koncu leta. Donosnost do
dospetja slovenskih evrskih obveznic se je ponovno izraziteje povecala proti koncu marca 2013, ko so se ob
povecani negotovosti glede reSevanja dolzniSke in banéne krize na Cipru zacele poviSevati donosnosti v vseh
bolj izpostavljenih drzavah evrskega obmocja, v Sloveniji Se nekoliko bolj izrazito, saj so se ponovno pojavila
ugibanja o morebitni pros$nji za finanéno pomo¢ EU, EK pa je Slovenijo tudi uvrstila med drzave s preseznimi
makroekonomskimi neravnovesiji. V prvi polovici aprila se je donosnost gibala na ravni nad 6,5 %, od tedaj pa je
nekoliko zanihala navzdol, a ostaja na razmeroma visoki ravni. Bonitetne agencije so letos ponovno znizale
ocene slovenskega drzavnega dolga: S&P februarja za eno stopnjo z A na A-, obete pa je iz negativnih
spremenila v stabilne; Moody's konec aprila za dve stopnji z Baa2 na Bal (v obmocje nalozbe visoke
tveganosti), Fitch sredi maja pa za eno stopnjo na BBB+ z negativnimi obeti. Vse agencije kot kljuéna razloga
za poslab$anje navajajo tezave v banénem sistemu in naras¢ajoci dolg, opozarjajo pa tudi na negotove obete
za gospodarsko rast.

Tabela 15: Bonitetne ocene (maj 2013) in spremembe med letoma 2008 in 2013

Drzava Agencija Stanje maj 2013 Razlika Zadnja
2013/2008 sprememba

ratinga
Gréija Fitch B- 110* Maj 2013
Moody's C 116 Mar 2012
S&P B- 1107 Dec 2012
Irska Fitch BBB+ 17 Jan 2012
Moody's Ba1l (neg) 110 Jul 2011

S&P BBB+ 17 Apr 2011

Portugalska Fitch BB+ (neg) 18 Nov 2011
Moody's Ba3 (neg) 110 Feb 2012
S&P BB 18 Jan 2012
Ciper Fitch B (neg) 111 Feb 2013
Moody's Caa3 118 Jan 2013
S&P CCC 116 Mar 2013
épanija Fitch BBB (neg) 19 Jun 2012
Moody's Baa3 (neg) 112 Okt 2012
S&P BBB- (neg) 18 Jun 2012
Italija Fitch BBB+ (neg) 14 Jan 2012
Moody's Baa2 (neg) 16 Jul 2012
S&P BBB+ (neg) 13 Jan 2012
Slovenija Fitch BBB+ (neg) 15 Maj 2013
Moody's Ba1 (neg) 18 Apr 2013
S&P A- 14 Feb 2013

Vir: Standard&Poor's, Moody's, Fitch, 2013.
Opombe: * Gréija je bila v decembru 2012 najprej znizana na SD (»selective default«), kasneje pa je bila njena bonitetna ocena zviSana na B-; neg —
negativni obeti; razlika — gre za velikost znizanja bonitetne ocene v obdobju.
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Siika 12: Zahtevana donosnost 10-letnih drzavnih obveznic
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Vir: Bloomberg, preraéuni UMAR.

Na srednji in dolgi rok je eden od dejavnikov tveganja za povecanje obsega javnega dolga tudi
javnogarantirani dolg. Po znatnem povecanju v predhodnih treh letih zaradi jamstev in porostev drzave za
blazenje posledic finan€ne krize se je javnogarantirani dolg lani zmanj$al za 1,6 mrd EUR in je konec leta 2012
tako znasal 5,3 mrd EUR o0z. 14,9 % BDP (leta 2011 19,0 % BDP). ZmanjSanje je bilo v veliki meri (1,4 mrd
EUR) posledica zaklju¢ka jamstvene sheme za domace finan€ne indtitucije, ki je bila uvedena leta 2009 z
drzavnimi jamstvi v viSini 2 mrd EUR za zadolZzevanje domacih bank v tujini. Obseg vnovéenih jamstev se je
zlasti v zadnjih dveh letih nekoliko povecal, skoraj v celoti zaradi vnovéitve jamstev, danih pravnim osebam za
omejitev ucinkov finanéne krize (brez finanénih institucij), vendar pa ostaja relativno nizek (konec leta 2012 je
znasal 23,5 mio EUR). Kljub temu pa viSina in ocena verjetnosti vnovCitve poroStev in jamstev drzave
predstavljata pomemben dejavnik pri oblikovanju percepcije finanénih vlagateljev in lahko tudi vplivata na visino
strodkov zadolZevanja.

Slika 13: Javnogarantirani dolg RS (v % BDP in v mrd EUR)
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Tabela 16: Placana porostva in jamstva Republike Slovenije

2009 2010 2011 2012

Plagana porostva in jamstva Republike Slovenije (v mio EUR) 1,1 8,3 20,8 23,5

Vir: MF.

Po visini dolga sektorja drzava glede na BDP se Slovenija se vedno uvrséa v spodnjo polovico drzav
EU, vendar pa je bilo povecevanje dolga od zacetka krize v Sloveniji precej hitrejSe kot v vecini drugih
drzav. Od leta 2008 se je delez dolga glede na BDP tako bolj povecal le v ¢lanicah EU, ki se soocajo z velikimi
javnofinan¢énimi tezavami in/ali recesijo (Irska, Portugalska, Gréija, Spanija, Ciper, Zdruzeno kraljestvo; glej
poglavje 1).

5. Dolgoroc¢na vzdrznost javnih financ —
izzivi povezani s staranjem prebivalstva

Dolgoroéna vzdrznost javnih financ je odvisna od strukturne uravnoteZenosti prihodkov in odhodkov in
razmeroma stabilnega makroekonomskega okolja brez prevelikih neravnovesij. Ob obstojecih strukturnih
slabostih slovenskega gospodarstva, zlasti na podro€ju konkurenénosti in relativne nerazvitosti finanénega
sistema, in spremembah v demografski strukturi prebivalstva ter ob vztrajni gospodarski krizi brez prilagoditev v
naslednjih letih ne bo mogoce doseci uravnotezenosti javnih financ.

Najpomembnejsi dolgorocni izziv fiskalne politike je ohranjanje vzdrznosti javnih financ zaradi staranja
prebivalstva. Eurostatove projekcije prebivalstva EUROPOP2010 kazejo, da se bo Stevilo starejSih od 65 let
do leta 2060 skoraj podvojilo. Stopnja starostne odvisnosti starej§ih*, ki je leta 2010 znagala 25,6, pa naj bi se
do leta 2060 povecala kar na 63,2 (Slika 15). Ob tem moramo opozoriti, da projekcija EUROPOP2010 za
Slovenijo predvideva visoke selitvene tokove, tako je npr. za leto 2010, ko smo beleZili manjSi negativen
selitveni prirast®® predvidela, da bo selitveni prirast znagal 11 tiso¢ prebivalcev, povpredje projekcije do leta
2060 pa znasa priblizno 6 tiso¢ neto priselitev letno. Dejansko je selitveni prirast od zaetnega leta projekcije
2010 do leta 2012 v povprecju znasal manj kot 800 prebivalcev letno. Ker se v Slovenijo priseljuje predvsem
delovno sposobno prebivalstvo to pomeni, da bo problem staranja ob neuresnicitvi predpostavke o tako visokih
priselitvenih tokovih $e vedji, saj bo zaradi manj priseljenih (ob ostalem nespremenjenem) med prebivalstvom
Slovenije manj tudi delovno sposobnih, stopnja starostne odvisnosti pa tako Se visja. Tveganije za vi§jo stopnjo
starostne odvisnosti predstavija tudi izseljevanje, predvsem mladih, drzavljanov Slovenije v tujino (po
predhodnih podatkih SURS se je lani v tujino izselilo skupaj skoraj dvakrat ve¢ drzavljanov kot leto prej).

Zaradi hitrega naras¢anja starega prebivalstva se bo rast odhodkov povezanih s staranjem, predvsem
pokojnin, v prihodnjih letih pospeSila, nov pokojninski zakon pa Se ne omogocéa dolgoro¢ne vzdrZnosti.
Zadnje dolgoro€ne Projekcije starostno pogojenih javnofinanénih izdatkov*® za obdobje 2010-2060, ki jih je EK
objavila maja 2012*' so pokazale, da Slovenija $e naprej ostaja na vrhu drzav EU po vi$ini poveéanja izdatkov za

“ Stevilo starejSih (65+ let) glede na Stevilo delovno sposobnih starih (20—64 let).

“® Priseljeni minus odseljeni.

“% 1zdatkov za pokojnine, zdravstvo, dolgotrajno oskrbo, izobraZevanje in nadomestila brezposelnim.

“” The 2012 Ageing Report: Economic and budgetary projections for the 27 EU Member States (2010-2060), Evropska komisija,
2012. Pridobljeno na: http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2012/2012-ageing-report_en.htm.
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pokojnine (ki predstavljajo najvedji delez izdatkov za staranje) do leta 2060 (poleg Cipra in Luksemburga, Slika
15). Slovenija je sicer decembra 2012 (po izdaji omenjenega porocila), sprejela pokojninsko reformo (Okvir 2), ki
pa ne bo dovolj za dolgoro¢nejSo reSitev problema izdatkov. Izdatki za pokojnine kot delez BDP so ocenjeni za
priblizno 1 o.t. niZje v primerjavi s tem, ¢e bi ostal v veljavi stari zakon. Leta 2060 naj bi izdatki za pokojnine
zna$ali 17,0 % BDP, po prejsnji oceni pa 18,3 % (Slika 16). Do leta 2020 bodo izdatki Se niZji od 12 % BDP, po
tem letu pa bodo naracali hitreje.*®* Nova pokojninska ureditev tako ne zagotavlja dolgoroéne javnofinanéne
vzdrznost, saj bodo imele nedavne spremembe v pokojninski ureditvi le kratko- do srednjero¢ne pozitivne ucinke
na vzdrznost javnih financ. Zato bodo potrebne dodatne spremembe pokojninske ureditve v smeri vecje
povezanosti pokojninskih parametrov s podaljSevanjem trajanja zivljenja (Slika 15 prikazuje primerjavo med
izbranimi pokojninskimi parametri za moske in Zenske v preteklosti), na kar je ponovno opozorila tudi EK v
priporog&ilih v zvezi z Nacionalnim reformnim programom 2013,

Slika 14: Sprememba v stopnji starostne odvisnosti in javnih izdatkih za pokojnine med leti 2010 in 2060

St. starostne odvisnosti starej$ih (65+/20-64), razlika v o.t. 2060/2010
M Javni izdatki za bruto pokojnine, razlika v o.t. BDP 2060/2010 (desna os)
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Vir: Ageing report 2012.
Slika 15: Izbrani pokojninski parametri, razlike med moskimi in Zenskami
=== Povp. doba prejemanja starostna pokojnine - Zenske === Povp. doba prejemanja starostna pokojnine - Moski
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Vir: Eurostat, ZPIZ.

“8 Country Fiche on Pension Projections. Update for the Peer Review, April 2013.
49 Recommendation for a COUNCIL RECOMMENDATION on Slovenia's 2013 national reform programme and delivering a Council
opinion on Slovenia's stability programme for 2012-2016, European Commission, May 2012.
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Da ima Slovenija teZave predvsem pri zagotavijanju dolgoroéne vzdrZnosti javnih financ, je pokazalo tudi
zadnje Poroéilo o stabilnosti®®. Evropska komisija v njem za Slovenijo ugotavlja, da javnofinanéna gibanja v
Sloveniji na kratki rok niso kriticna, visoka tveganja glede vzdrznosti javnih financ pa obstajajo na sredniji in dolgi
rok, kjer bo potreben vedji fiskalni napor, predvsem zaradi odhodkov povezanih s staranjem. To kaZeta vrednosti
indikatorjev fiskalne stabilnosti S1°' in S2%, ki merita velikost potrebne proradunske prilagoditve za zagotovitev
vzdrznosti javnih financ. Ze leta 2014 naj bi po njihovih ocenah ob nespremenjenih politikah slovenski javni dolg
narasel ¢ez mejo 60 %, do leta 2020 na 75,5 %, do leta 2030 pa ze kar na 105,5 %. Slovenija bi tako morala
sprejeti dolgoro¢ne ukrepe za uravnotezenje javnih financ v viSini 7,5 o. t. BDP v strukturnem primarnem saldu,
da bi zaprla fiskalno vrzel po indikatorju S2 (povprecje EU-27 2,6 o.t). Vrzel nastaja predvsem zaradi
dolgoro¢nih izdatkov za staranje, predvsem pokojnin (4,6 0.t.). Ker so te ocene narejene pred pokojninsko
reformo ocenjujemo, da ta nekoliko izbolj8uje vrednosti indikatorjev, vendar to izbolj8anje po nasi oceni ni
zadostno, da se Slovenija ne bi ve¢ uvrstila v tvegano skupino.

Slika 16: Javni izdatki za pokojnine po starem (ZPIZ-1) in novem zakonu (ZPIZ-2)

Javniizdatki za pokojnine, ZP1Z-1 B Javniizdatki za pokojnine, ZPIZ-2
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Vir: Country fiche, april 2013; Ageing report 2012.

Vztrajajoca gospodarska kriza Se poslabsSuje obete za obvladovanje vzdrznosti javnih financ zaradi
staranja prebivalstva. Slabe razmere na trgu dela namre¢ zmanjSujejo Stevilo zavarovancev, ki vpladujejo
prispevke za pokojninsko zavarovanje, na drugi strani se povecuje Stevilo upokojencev. Hkrati $e vedno prenizek
delez prebivalstva var€uje za dodatno pokojnino, privaréevane povpre€ne premije pa so razmeroma nizke. Tako
Stevilo varéevalcev kot povprecen znesek premije se v ¢asu trajanja gospodarske krize verjetno ne bo povecal.
Poleg tega obstaja moznost podalj$anja oz. poglabljanja krize, kar pomeni nizji BDP od uposStevanega pri oceni
izdatkov in s tem Se viSje izdatke v primerjavi z BDP, kar pa bo zahtevalo Se dodatne potrebne ukrepe za

% Fiscal Sustainability Report, 2012, European Economy 8/2012, European Commission, 2012. Pridoblieno na:.
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2012/pdf/ee-2012-8_en.pdf.

*" Potrebna fiskalna prilagoditev, ki zagotavlja doseganije kriterija za dolg iz Pakta stabilnosti in rasti (60 % BDP) do leta 2030.

%2 |zpolnjevanje medgasovne proraéunske omejitve v nedoloéenem &asu, tj. ujemanije tekogih in prihodnjih javnofinanénih prihodkov
s tekocimi odhodki, odplagili dolga in prihodnjimi odhodki.
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zagotovitev financiranja pokojnin®.S tem se e moéneje poveduje potreba po vegjih sistemskih prilagoditvah na
podroc¢ju pokojnin, zdravstva, dolgotrajne oskrbe in trga dela.

Okvir 2: Spremembe pokojninskega zakona in gibanja izdatkov v prvih mesecih 2013

Novi pokojninski zakon je izenacil upokojitvene pogoje za moske in Zenske. Zakon je za oba spola
izenacil dopolnjeno starost in pokojninsko dobo za pridobitev starostne pokojnine. To je v skladu z dalj$im
Zivljenjskim pri¢akovanjem Zensk in s tem dalj§im ¢asom prejemanja pokojnin. Zenske, ki jim je leta 2012
prenehala pravica do starostne pokojnine, so to namre¢ dobivale 22 let in 4 mesece, moski pa 5 let in 8
mesecev man;j (Slika 15). Hkrati so zenske v povprecju prejemale za okoli desetino nizjo pokojnino, saj je bila
njihova povpreéna pokojninska doba za okoli 4 leta nizja od pokojninske dobe moskih. Posameznik/ca bo po
novem zakonu dobil/a pravico do starostne pokojnine ob starosti 65 let in najmanj 15 letih zavarovalne dobe oz.
ob starosti 60 let in 40. letih pokojninske dobe brez dokupa. Starostno mejo za pridobitev pravice do starostne
pokojnine je mogoce znizati zaradi skrbi za otroke, sluzenja obveznega vojaskega roka in vstopa v zavarovanje
pred 18. letom starosti.

Obdobje za izracun pokojninske osnove se postopoma podaljSuje, spremenil pa se je tudi nacin
valorizacije pokojnin. Z novim zakonom se podaljSuje obracunsko obdobje za izraun pokojninske osnove z
18 let na 24 let, kar bo dosezeno leta 2018 (za eno leto na leto). Starostna pokojnina se odmeri od pokojninske
osnove v odstotku, odvisnem od dolzine pokojninske dobe, in sicer za 15 let zavarovalne dobe v visini 26 % za
moskega in 29 % za zensko, za vsako nadaljnje leto pa se pristeje 1,25 % brez zgornje omejitve. Tako bo
pokojnina moskega za 40 let pokojninske dobe znasala 57,25 % pokojninske osnove, zenske pa 60,25 %.

Bonusi za ostajanje v aktivnosti tudi po izpolnitvi pogojev za predéasno in starostno upokojitev so bolj
stimulativni, prav tako pa je tudi zniZanje pokojnine za pred¢asno zapustitev trga dela nekoliko vecje
kot prej. Pravico do pred€asne pokojnine bo posameznik dobil pri 40 letih pokojninske dobe (lahko z dokupom)
in 60. letih starosti, za kar pa zakon predvideva trajno znizanje pokojnine v visini 0,3 % za vsak mesec do
izpolnitve pogojev za starostno upokojitev. Po zakonu je mozna tudi delna upokojitev (za najmanj poloviéni
delovni €as), ki se bo (v sorazmernem delu) odmerila od pred€asne ali starostne pokojnine in bo do dopolnitve
65 let starosti poveCana za 5 %. Za ostajanje v aktivnosti po izpolnitvi pogojev za pokojnino bodo posamezniki
nagrajeni z bonusi v viSini 1 % za vsake 3 mesece dela dlje po dopolnjenih starostnih pogojih, dolo€enih v 27.
Clenu (4) (60 let starosti in 40 let pokojninske dobe brez dokupa) oz. 27. ¢lenu (5) (prehodno obdobje, omenjeno
v opombi **), za najve¢ obdobje treh let (tj. maksimalno 12 %). Posamezniku, ki bo po izpolnitvi pogojev za
pridobitev pravice do predCasne ali starostne pokojnine ostal v zavarovanju v nespremenjenem obsegu, se bo
do najdlje 65. leta starosti mesec¢no izplaevalo 20 % predcasne ali starostne pokojnine.

Uskladitev pokojnin se po zakonu izvaja na osnovi t. i. Svicarske formule. Uskladitev pokojnin se izvaja pri
izplacilu pokojnin za mesec februar, in sicer v viSini 60 % rasti povpre¢ne bruto place in 40 % povprecne rasti
cen zivljenjskih potrebs¢in v preteklem letu, uskladitev pa ne more biti nizja od polovi¢ne rasti cen Zivljenjskih
potreb&¢in.

Izdatki za pokojnine so se letos v prvih Stirih mesecih povecali nekoliko bolj kot lani v tem obdobju, kar je
posledica povecanja stevila starostnih upokojencev ob uveljavitvi novega pokojninskega zakona v zacetku
leta. Nominalno so bili ve¢ji za 2,3 %, realno pa za 0,2 %. Zaradi zaCetka uporabe novega pokojninskega zakona se
je v zacetku leta povecalo predvsem Stevilo starostnih upokojencev (medletno v prvih Stirih mesecih za 4,9 %), ki so
do konca lanskega leta izpolnili pogoje za upokojitev. Letos do aprila je bilo starostnih upokojencev za skoraj 19.500

%8 Preraduni MF na podlagi podatkov o dejanskem BDP do leta 2012 Ze nakazujejo na vigjo relativno raven izdatkov za pokojnine v
primerjavi s projekcijami EK (Program stabilnosti 2013).
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vet kot v enakem obdobju lani (lani do aprila 14 tisoC veC kot predlani). V prihodnjih mesecih pa iz istega razloga ne
pricakujemo vecjega upokojevanja in rasti izdatkov. Izdatki za vse vrste pokojnin  so v prvih Stirih mesecih zna$ali
1.381,9 mio EUR, tj. 31,7 mio ve€ kot lani v enakem obdobju.

" Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZP1Z-2), Uradni list RS, &t. 96/2012; MDDSZ — Modernizacija pokojninskega
sistema (ZP1Z-2), dostopno na http://www.mddsz.gov.si/. Zakon se je zacel izvajati 1. 1. 2013.

" Za prehod na te pogoje pa so dolodena prehodna obdobja. Za upokojitev z najman;j 15 leti zavarovaine dobe se bo za Zenske
starost iz izhodi§¢ne 63,5 leta letos dvigovala po pol leta, tako da bo starost 65 let dosezena leta 2016. Za upokojitev s 40 leti
pokojninske dobe brez dokupa (27. €l. (5)) je prehodno obdobje do leta 2018 za moske oz. do leta 2019 za Zenske, kjer se bo
upokojitvena starost vsako naslednje leto dvignila za 4 mesece; leta 2013 bo upokojitev mozna ob izpolnjevanju pogoja starosti 58
let in 4 mesece ter 40 let pokojninske dobe brez dokupa za moske oz. 58 let starosti in 38 let in 4 mesece za Zenske.

" Po podatkih bilance ZPIZ, ki zajemajo naslednje vrste pokojnin: starostne, invalidske, druzinske, kmecke, vojaske, pokojnine,
uveljavljene v drugih republikah bivde SFRJ, pokojnine, nakazane v druge republike bivSe SFRJ, pokojnine, nakazane v tujino,
dodatek za rekreacijo upokojencem, druge pokojnine.

6. Spremembe na podroc¢ju davkov v EU
in Sloveniji

Trend zniZevanja deleZa celotnih davkov in prispevkov v BDP v povpreéju EU se je leta 2011 ustavil. Delez
celotnih davkov in prispevkov v BDP, ki se je v povprecju EU po letu 2008 zaradi gospodarske in financne krize
zacel zmanjSevati, se je leta 2011 prvi€ ponovno povecal, rast se je po prvih ocenah nadaljevala tudi v letu
2012. Vecina drzav je upadanje davénih prihodkov zaradi slabSih makroekonomskih razmer v tem ¢asu blazila
z uvajanjem pro-aktivnih davenih instrumentov ter s tem prispevala k zmanj$evanju proracunskih primanjkljajev.

V Sloveniji je delez davkov in prispevkov v BDP zacel upadati Ze pred zacetkom gospodarske in
finanéne krize in tri leta prej kot v povprecju evropskih drzav. Po konvergenci davénega sistema pred
vstopom v EU se je Slovenija v letu 2005 po delezu davkov in prispevkov v BDP zelo priblizala povprecju
evropskih drzav. Po letu 2005 pa se je delez davkov in prispevkov zacel zmanjSevati in se je spustil precej pod
evropsko povprec€je. Upadanje deleZa je bilo v sicer ugodnem makroekonomskem okolju predvsem posledica
davCnih reform, ki so bile uvedene v predkriznem obdobju. Vse davCne spremembe so bile usmerjene v
zmanjSevanje davkov, kar je bilo ugodno z vidika dav€ne razbremenitve gospodarstva, vendar hkrati niso bili
izvedeni ukrepi za prestrukturiranje in vzdrzno zmanjSanje odhodkov. V ¢asu gospodarske krize se je stanje
javnih financ mo¢no poslabsalo. V preteklih letih je Slovenija negativne posledice na davéno kapaciteto blazila
predvsem s spremembami na podrocju troSarin in okoljskih dajatev, relativno manj kot v drugih drzavah EU pa
je bilo drugih pro-aktivnih sprememb na podrocju davkov. Na dolocenih segmentih pa so bile sprejete Se
nekatere dodatne davéne razbremenitve (znizevanje davka na dohodek pravnih oseb, poveéevanje olajsSav),
kar je neposredno negativno prispevalo h konsolidaciji javnih financ.
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Slika 17: Celotni davki in prispevki za socialno varnost, v % BDP
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Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition.

V okviru davénih sprememb v ¢asu ekonomske in finanéne krize so drZave posegale predvsem po
ukrepih za poveéevanje davkov na potrosnjo®, ki imajo v primerjavi z drugimi davki relativno manjsi
vpliv na gospodarsko rast. V povprecju EU je po letu 2008 opazen trend poviSevanja standardnih davénih
stopenj davka na dodano vrednost. Od leta 2008 do leta 2013 so stopnje davka na dodano vrednost povecali v
ve¢ kot polovici drzav EU, povpreé¢na standardna stopnja DDV pa se je v tem obdobju povecala za 1,8 o. t. in
bo v letu 2013 po oceni Evropske komisije znasala 21,3 %.

Slika 18: Povpreéna standardna stopnja DDV v EU
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Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition. Opomba: aritmeti¢no povprecje.
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5 V strukturi davkov na potrognjo ima najpomembnej$i delez davek na dodano vrednost.
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V letu 2013 je do povisanja stopnje DDV prislo tudi v Sloveniji. Z Zakonom o spremembah in dopolnitvah
Zakona o izvr§evanju prorac¢unov Republike Slovenije za leti 2013 in 2014 (junij 2013) se julija 2013 standardna
stopnja DDV povecala za 2 o. t. na 22 %, posebna stopnja DDV pa za eno o. t. na 9,5 %. Doslej je standardne
stopnje DDV povisalo 17 drzav EU.

Tabela 17: Stopnje davka na dodano vrednost drzave EU, v %

Standardna stopnja Znizana stopnja

2008 2013 2008 2013
Belgija 21 21 6in 12 6in12
Bolgarija 20 20 7 9
Ceska 19 21 9 15
Danska 25 25
Nemcdija 19 19 7 7
Estonija 18 20 5 9
Irska 21 23 13,5in 4,8 13,5in4,8in9
Gréija 19 23 9in4,5 6,5in 13
Spanija 16 21 7in4 10in 4
Francija 19,6 19,6 55in 2,1 55in7in 2,1
ltalija 20 21 10in4 10in 4
Ciper 15 18 5in8 5in 8
Litva 18 21 5in9 5in9
Latvija 18 21 5 12
Luksemburg 15 15 6in12in3 6in12in3
MadZarska 20 27 5 5in 18
Malta 18 18 5 5in7
Nizozemska 19 21 6 6
Avstrija 20 20 10 10
Poljska 22 23 7in3 5in 8
Portugalska 20 23 5in 12 6in 13
Romunija 19 24 9 5in9
Slovenija 20 20 8,5 8,5
Slovaska 19 20 10 10
Finska 22 24 8in 17 10in 14
Svedska 25 25 6in 12 6in 12
Zdruzeno kraljestvo 17,5 20 5 5

Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition.

Poseben izziv ekonomskih politiki ostaja sprejetje ustreznih ukrepov za razsiritev davéne osnove za
obracun davka na dodano vrednost. Evropske drZave zaradi oprostitev, znizanih davénih stopenj ter davénih
utaj po oceni EK dejansko poberejo le okoli polovico teoreti€nega davka na dodano vrednost. Primerjava
dejansko pobranega davka na dodano vrednost in teoretino izraCunanega sicer ne uposteva nizjih prilivov,
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povezanih z zniZanimi stopnjami DDV®, vendar nakazuje, da bi bilo moZno z omejitvijo sive ekonomije in z
drugimi ukrepi za prepre¢evanje davénih utaj doseci boljsi davéni izplen. Podobne ugotovitve veljajo tudi za
Slovenijo (za leto 2009 je SURS na racun davénih utaj ugotovil davéno vrzel v visini 314 mio EUR, dejanski
priliv od DDV v tem letu pa je bil 2.838 mio EUR). Nekatere drzave EU so v zadnjih letih ze zacele uvajajti
ukrepe za zmanjSevanje davcénih utaj, tudi v Sloveniji se sredi letoSnjega leta predvideva obvezno programsko
spremljanje prometa, ki bo preprecevalo utaje davka na dodano vrednost.

V kriznem obdobju so se v drzavah EU povecevali tudi drugi davki na potrosnjo, predvsem trosarine in
okoljski davki. Politiko povecevanja troSarin z namenom povecanja proracunskih prihodkov izvaja tudi
Slovenija. Povecevale so se dajatve vseh troSarinskih proizvodov, kar je rezultiralo v pove€anju deleZa troSarin
v BDP od predkriznih 3,2 % BDP na 4,4 % BDP v letu 2012, s ¢imer Slovenija presega evropsko povprecje
(2,7 % BDP v letu 2011).

Slika 19: Implicitna davéna stopnja na potrosnjo, v % od oshove
30

25,0

24,2
25 23,0

19,7 20,1

2008 2011 2008 2011 2013-PS
EU-27 Slovenija
Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition, za Slovenijo v 2013: preraéun UMAR.

Izracun in primerjava implicitnih davénih stopenj na potrosnjo kazZe, da se je v obdobju 2008-2011 v
povprecju evropskih drzav obdavéitev potrosnje povecala, v Sloveniji pa malenkost zmanjSala, vendar
je ostala nad evropskim povprecjem. V Sloveniji je potroSnja v primerjavi s povpre¢jem evropskih drzav bolj
obdavcéena, po povecanju stopenj davka na dodano vrednost sredi leta 2013 se bo obdavcitev potroSnje Se
povecala, po nasi oceni na okoli 25 % .

Leta 2011 se je trend zniZzevanja obremenitve dela v povprecju EU obrnil navzgor. |1zradun implicitne
davéne stopnje na delo kaze na zniZzevanje obremenitve dela v povprecju EU v letih 2009 in 2010, leta 2011 pa
se je malenkost povecala. Podobna so bila tudi gibanja v Sloveniji, kier se je davéna obremenitev dela
znizevala predvsem kot posledica postopne ukinitve davka na izplacane place po letu 2007. V zagetku krize so
Stevilne drzave EU z ukrepi davéne politike namre¢ skuSale omiliti efekte krize z razbremenjevanjem dela z
namenom olajSati poloZaj dav€énim zavezancem in hkrati povecevati konkurenénost gospodarstva. Ukrepi so bili

% Evropska komisija v tem kazalcu teoretiéni DDV oceni po standardni stopnji DDV (brez znizanih stopenj) glede na celotno konéno
potro$njo.
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ve€inoma usmerjeni v povecevanje davcnih olajSav za najnizje dohodkovne razrede, hkrati pa so se znizevale
tudi zgornje davéne stopnje dohodnine. Kasneje pa so zaradi potrebe po konsolidaciji javnih financ nekatere
drzave ponovno zacele zviSevati zgornje davéne stopnje dohodnine ter s tem v relativno vedji meri razporejati
breme krize na tiste z vi§jimi dohodki. Rahel trend pove€evanja zgornje davéne stopnje je v povprecju EU
prisoten po letu 2011, v povprecju evrskega obmocja pa Ze po letu 2009. Po ZUJF je v letu 2013 zgornjo mejno
davéno stopnjo v novem &etrtem razredu povisala tudi Slovenija.

Slika 20: Implicitna davéna stopnja na delo, v % od osnhove
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Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition, za Slovenijo v 2013: preratun UMAR.

Slika 21: Zgornje davéne stopnje dohodnine, v %
mEU EMU-17 mSLO

Vir: Taxation trends in the European Union, 2013 Edition. Opomba: za EU in EMU aritmeti¢no povprecje.
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V letu 2011 se je v povprecju EU zaustavil tudi trend hitrega zniZevanja zakonskih davcénih stopenj
davka na dohodek. Hitro upadanje zakonskih davenih stopenj davka na dohodek, ki je bilo znacilno za obdobje
po letu 1995, se je po letu 2005 upocasnilo, po letu 2010 pa prakticno zaustavilo. V povprecju evrskega
obmocdja so se v zadnjih dveh letih celo rahlo poviSale. Davéne stopnje so najprej znizevale relativno man;
razvite drzave, da bi privabile tuje investitorje, kasneje pa predvsem zaradi konvergence tudi druge evropske
drzave. Povprec¢na davéna stopnja se je v povprecju EU zmanjSala od 31,9 % v letu 2000 na 23 % v letu 2012.
Poleg spreminjanja zakonskih davénih stopenj in politike do olajSav se v Stevilnih drzavah EU posebna
pozornost namenja tudi ugotavljanju davénih osnov z namenom njihove Siritve, predvsem preko ugotavljanja in
omejevanja priznanih davénih odhodkov.

Slovenija od evropskih drzav odstopa po niZji zakonski stopnji davka na dohodek pravnih oseb, na
dejansko pobrane davke pa vplivajo izjeme, ki so prisotne v vseh drZavah. Zakonska davéna stopnja je
bila v vseh letih opazovanega obdobja (1995-2011) precej pod povprecjem EU in je v zadnjih letih celo med
najnizjimi med evropskimi drzavami. Zaradi Stevilnih davénih olajSav pa je efektivha stopnja tega davka lahko
obc¢utno nizja, kar velja za celotno EU, razlike med drzavami pa so precejSnje (Taxation trends in the EU 2013).
Davéna stopnja davka od dohodka pravnih oseb v Sloveniji bi se morala po lani sprejeti zakonodaji v naslednjih
dveh letih sicer Se znizati, vendar Program stabilnosti - dopolnitev 2013 predvideva, da bo davéna stopnja
ostala na ravni leta 2013 (17 %).

Slika 22: Povpre€na zakonska stopnja davka na dohodek, v % od oshove
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V zadnjem ¢asu je v EU precej napora za konsolidacijo javnih financ na prihodkovni strani namenjenega
tudi povecevanju drugih, predvsem premozenjskih davkov, ki imajo, podobno kot davki na potrosnjo,
relativno manjsi vpliv na gospodarsko rast. Povecanje premozenjskih davkov praviloma nima velikega
finan€nega ucinka, vendar je v €asu krize pomemben tudi njihov demonstracijski ucinek, ki se kaze z
obremenitvijo premoznejSega sloja prebivalstva. Premozenjske davke je v letu 2012 z dolodili ZUJF povecala
tudi Slovenija, ko je uvedla dodatni davek na plovila, na motorna vozila vecje prostornine motorja ter na
nepremicnine vecje vrednosti, Program stabilnosti — dopolnitev 2013 pa predvideva uveljavitev novega davka
na nepremiénine od leta 2014 dalje.
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Nekatere drZave so za konsolidacijo javnih financ uvedle tudi posebni krizni davek (Portugalska,
Hrvaska), s katerim so za dolo¢eno krajSe obdobje obdavcile po progresivni stopnji vse prihodke davénih
zavezancev. Program stabilnosti - dopolnitev 2013 navaja uvedbo kriznega davka v Sloveniji kot za¢asen
pogojni ukrep, ¢e v letu 2013 s posegi na odhodkovni strani ne bo dosezen zadosten ucinek za konsolidacijo
javnih financ.

7. Ocena konsolidacije javnih financ

7.1. Postopek preseznega primanjkljaja

Evropska komisija je decembra 2009 sprozZila postopek preseZnega primanjkljaja za Slovenijo in kot
skrajni rok za njegovo odpravo dolocila leto 2013, letos pa je ta rok podaljsala do leta 2015. Potem ko je
Slovenija oktobra 2009 v rednem Poro€ilu o primanjkljaju in dolgu objavila oceno primanjkljaja sektorja drzava
za leto 2009 v visini 5,9 % BDP, je Evropska komisija novembra 2009, skladno s pogodbo o EU proti Sloveniji,
sprozila postopek preseznega primanjkljaja, kot je opredeljen z dologili dopolnjenega Pakta stabilnosti in rasti iz
leta 2005%°. Na podlage ocene javnofinanénega stanja in dejavnikov za nastanek preseznega primanjkljaja
(EK)*" je Svet EU sprejel priporogila in dologil rok za njegovo odpravo do leta 2013 ter ob tem opozoril, da je
manevrski prostor slovenske fiskalne politike dodatno omejen zaradi izzivov dolgoro¢ne vzdrznosti javnih financ
in implicitnih obveznosti, povezanih z izdanimi porostvi drzave. V obdobju 2010-2013 je bilo Sloveniji
priporo€eno postopno znizanje strukturnega javnofinanénega primanjkljaja v povprecju za % % BDP letno in
natan¢na opredelitev ukrepov za odpravo preseznega primanjkljaja. V priporocilih je poudarjeno, da mora
proces konsolidacije javnih financ v Sloveniji zagotoviti trajno izboljSanje stanja javnih financ ob izboljSevanju
njihove kakovosti in krepitvi potenciala za gospodarsko rast. EK je posebej opozorila tudi na to, da mora
Slovenija izboljSati izvedbeno uginkovitost vec¢letnega proracunskega nacrtovanja in u€inkovitost javnofinanénih
izdatkov s ciliem povecevanja izdatkov za raziskave, inovacije in ¢loveski kapital. Hkrati mora zagotoviti vecjo
vklju&enosti mladih in starih na trg dela ter izbolj$ati njegovo delovanje. V osnutku priporo&il Sveta EU*® za
odpravo preseznega javnofinanénega primanijkljaja v Sloveniji je EK predlagala podaljSanje roka za odpravo
primanjkljaja do leta 2015 (Okuvir 4).

Slovenija je v Programu stabilnosti — dopolnitev 2012 (PS 2012) iz aprila 2012, skladno s priporocili EK,
predstavila dopoinjene ukrepe za odpravo preseZnega primanjkljaja. Potem ko v letu 2011 ponovno ni
prisSlo do nadrtovanega zmanjSanja primanjkljaja predvsem zaradi slabSih gospodarskih razmer in visokih
izdatkov za dokapitalizacije (glej tudi ElI 2012, poglavie 9.1), je lanski program stabilnosti predstavil
ambicioznejSe ukrepe, ki bi omogodili za izpolnitev zaveze v postopku preseznega primanjkljaja v letu 2013.
Predvidena javnofinanéna konsolidacija je temeljila predvsem na zniZzevanju javnofinanénih odhodkov,
predvideni pa so bili tudi ukrepi za izboljSanje uc€inkovitosti pobiranja in kakovosti javnofinanénih prihodkov ter

% V skladu s &lenom 104(3) Pogodbe o EU mora EK vedno, ko primanjkljaj sektorja drzava v posamezni drzavi preseze referenéno
mejo 3 % BDP, pripraviti poroc€ilo o obstoju preseznega primanjkljaja za Svet EU, ki nato o tem sprejme odlocitev. Kadar Svet EU
odlo¢i, da presezni primanjkljaj obstaja, hkrati v skladu s ¢lenom 104(7) Pogodbe o EU na zadevno drzavo ¢lanico naslovi
priporocila, ki jih predlaga EK. V priporoCilu Sveta se doloci rok najve¢ Sestih mesecev za sprejetje ucinkovitih ukrepov s strani
zadevne drzave clanice. V priporocilu se dologi tudi skrajni rok za zmanjSanje preseznega primanjkljaja.

"V oceno so vkljuéeni vsi dejavniki, ki vplivajo na uresnidevanije ciljev fiskalne politike: raven primanikljaja in dolga sektorja drzava
ob zacetku postopka preseznega primanjkljaja, indikatorji zunanjega ravnovesja, implicitne obveznosti drzave, povezane z izdanimi
porostvi, zlasti kar zadeva ukrepe za stabilizacijo finanénega sektorja v ¢asu gospodarske krize; viSina obrestnih mer oziroma
pribitkov na izdane obveznice drzave; srednjeroéne spremembe javnofinanénih izdatkov, povezanih s staranjem prebivalstva.

%8 ec.europa.eu/europe2020/pdf/nd/edp2013_slovenia_sl.pdf
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uvedene davéne olajSave za raziskave in razvoj ter investicije z namenom spodbujanja rasti gospodarske
aktivnosti Za razliko do preteklih let je del ukrepov v PS 2012 temeljil na sprejetih zakonskih podlagah in
sprejetih dogovorih® in je v relativno manjsi meri izhajal le iz posegov v fleksibilni del proraduna. Se vedno pa
so ukrepi vkljucevali linearno znizanje odhodkov na nekaterih segmentih, prav tako ni bil v zadostni meri
upostevan strukturni pristop k racionalizaciji izdatkov (glej tudi El 2012, poglavje 9.2.2). V lanskem PS je bilo za
leto 2012 tako predvideno zmanjSanje primanjkljaja sektorja za okoli 1 mrd EUR na raven 3,5 % BDP (2,9 o. t.
manj kot leta 2011).

Okvir 3: Mnenje Sveta EU o Programa stabilnosti — dopolnitev 2012 in priporoc‘:ila60

Mnenje Sveta EU o posodobljenem Programu stabilnosti Slovenije za obdobje 2012-2015 (24. julij 2011), ki
temelji na oceni EK, navaja, da je v programu nacrtovani potek prilagoditve v smeri srednjero¢nega cilja na
sploSno primeren, predvidena hitrost letnega priblizevanja srednjero¢nemu cilju leta 2015 pa v skladu z 0,5-
odstotnim merilom iz Pakta stabilnosti in rasti, stopnja rasti javnofinanénih odhodkov, ob upostevanju
diskrecijskih ukrepov na strani prihodkov, pa je v skladu z referenéno vrednostjo za odhodke iz Pakta stabilnosti
in rasti. Makroekonomski scenarij, na katerem temeljijo proraCunske napovedi v programu, je v primerjavi z
napovedjo EK iz pomladi 2012 ocenjen kot optimisti¢en. V mnenju je poudarjeno, da bodo za doseganje
priporo€ene konsolidacije skozi celotno obdobje v letu 2013 potrebna dodatna prizadevanja. Srednjerocni cilj ob
upostevaniju veljavnih politik in projekcij naj §e ne bi zagotavljal dovolj hitrega napredka v smeri dolgoro¢ne
vzdrznosti. V mnenju opozarjajo tudi na tveganje, da bodo proracunski rezultati slabsi od ciljnih zaradi (i)
pomanjkanja natancne opredelitve ukrepov, ki so predvideni za obdobje 2013—15; (ii) preteklih prekoracitev
primarnih tekoc¢ih odhodkov; (iii) nizjih prihodkov v lu€i razmeroma optimisti€nega makroekonomskega scenarija
in negotovosti v zvezi z u€inkom nedavno odlo¢enih davénih ukrepov; in (iv) moznih dodatnih operacij
kapitalske podpore ter unovcitve jamstev. Po mnenju Sveta EU sta srednjero¢ni proraunski okvir in izdatkovno
fiskalno pravilo Slovenije, opredelijena v lanskem programu stabilnosti, premalo zavezujota ter premalo
osredoto€ena na doseganje srednjero¢nega cilja in zagotavljanje dolgoro¢ne vzdrznosti.

Na podiagi tega mnenja je Svet EU Sloveniji priporocil naj izvrsi proracun za leto 2012 in okrepi
proracunsko strategijo za leto 2013 z zadostno opredeljenimi strukturnimi ukrepi ter naj bo pripravijena
sprejeti dodatne ukrepe, da bo zagotovila pravoéasno odpravo ¢ezmernega primanjkljaja na vzdrZzen
nacéin in doseganje strukturnega fiskalnega napora, dolocenega v priporocilih Sveta v skladu s
postopkom o ¢ezmernem primanjkljaju. Nato naj zagotovi ustrezen strukturni fiskalni napor, da bo v zadostni
meri napredovala pri doseganju primernega srednjero¢nega cilja za proradunski polozaj, med drugim z
doseganjem referenéne vrednosti za odhodke. Okrepi naj srednjeroéni proracunski okvir, vkljuéno z izdatkovnim
fiskalnim pravilom, tako da zagotovi, da bo bolj zavezujo¢ in pregleden. Svet EU nadalje priporo€a, naj
Slovenija sprejme nujne ukrepe za zagotavljanje dolgoro¢ne vzdrznosti pokojninskega sistema ob hkratnem
ohranjanju primerne ravni pokojnin, tako da (i) uskladi zakonsko dolo€eno upokojitveno starost za moske in
zenske; (ii) povisa zakonsko dolo¢eno upokojitveno starost v skladu s povecanjem pricakovane zivljenjske
dobe; (iii) zmanjSa moznosti za zgodnjo upokojitev; in (iv) opravi revizijo sistema indeksacije za pokojnine.
Stopnjo zaposlenosti starejSih delavcev naj zvisa tudi z nadaljnjim razvojem aktivnih politik trga dela in ukrepov
vsezivljenjskega ucenja.

% Dogovor o ukrepih na podrogju plag, povragil in drugih prejemkov v javnem sektorju za uravnotezenje javnih financ za obdobje od
1. junija 2012 do 1. januarja 2014 in ZUJF.

€ Priporogilo Sveta v zvezi z nacionalnim reformnim programom Slovenije za leto 2012 in mnenje Sveta o slovenskem programu
stabilnosti za obdobje 2012-2015, Uradni list Evropske unije 2012/C 219/23; 24. 7. 2012.
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Slika 23: Realizacija primanjkljaja in dolga sektorja drZzava v letu 2012 glede na napovedi v PS 2012
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Vir: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2012.

Nekoliko visji primanjkljaj v letu 2012 glede na pricakovanega v PS 2012 je bil predvsem posledica
nenacrtovanih specificnih transakcij v visini 0,4 % BDP, od predvidene pa je odstopala tudi struktura
odhodkov. V letu 2012 sta bila realizirana primanjkljaj in dolg sektorja drzava (1,42 oz. 19,2 mrd EUR) nekoliko
vi§ja od pri¢akovanih v PS 2012 (1,25 oz. 18,5 mrd EUR) in priblizno na ravni iz notifikacije iz septembra 2012.
Primanjkljaj sektorja drzava je bil lani za 171 mio EUR oz. 0,5 o.t. BDP vi§ji od predvidenega v lanskem
programu stabilnosti in priblizno na ravni jesenske ocene SURS v okviru postopka preseznega primanjkljaja
(glej Tabelo 15). Na razliko so kljuéno vplivale specifi¢ne transakcije (. i. enkratni dejavniki) v viSini 134 mio
EUR (0,4 o.t. BDP), ki so v izraCunu primanjkljaja drzave prikazane kot tekoci transfer kapitala. Vsebinsko je Slo
za pokrivanje izgub nekaterih drzavnih podjetij z dokapitalizacijo, prepoznanje terjatev drzavnih podietij, super
dividende®' in plagila zapadlih drzavnih porostev. Brez teh specifiénih enkratnih transakcij bi primanikljaj
sektorja drzava v letu 2012 znaSal 3,6 % BDP. Prihodki so bili lani le malenkost nizji od predvidenih v PS 2012
(za 27 mio EUR®, kar zajema tudi znizano oceno davkov zaradi vijih obradunanih davkov, predvsem davka na
dohodek pravnih oseb). Odstopanja od zacrtanih ciljev so bila nekoliko vecja na strani izdatkov (vi§ji za 126 mio
EUR), kjer je prislo tudi do razlik med nacrtovano in realizirano strukturo. Sredstva za zaposlene in vmesno
potro$njo drzave so bila tako precej vi§ja od nacrtovanih (skupaj za 380 mio EUR). Nizji od predvidenih pa so
bili odhodki za socialna nadomestila (za 70 EUR), obresti (za 144 mio EUR)®, subvencije (za 106 mio EUR) in
investicije (za 90 mio EUR). Vedji realni padec gospodarske aktivnosti (-2,3 %) glede na predvidenega v PS
2012 (-0,9 %) lani ni bistveno prispeval k vecjemu primanjkljaju, izrazenemu kot delez BDP, saj je bil bruto
domaci proizvod v teko&ih cenah niZji le za 175 mio oz. za 0,5 %. Relativno izraZeni dolg drzave je bil vi§ji za
2,2 o.t BDP glede na projekcijo v PS 2012, in sicer zaradi vec¢jega primarnega primanjkljaj (obresti so bile
namre¢ za 0,4 o.t. BDP manjSe od predvidenih) in dodatnega zadolZzevanja za namene predfinanciranja odplacil
glavnic v letoSnjem letu (glej poglavje 4).

®' Dividenda, ki presega tekodi dobi¢ek javnih podijetij, in je prikazana kot enkratni dogodek (lani 51 mio EUR).

2 Zaradi nizjega dejanskega BDP v tekoéih cenah glede na projekcije v PS 2012, je bil deleZ prihodkov vigji za 0,1 o. t.

% Obresti so vkljuéene v postavko odhodki od lastnine, glede na projekciie v PS 2012 pa so bile znizane e z Rebalansom
drzavnega proracuna za leto 2012, sprejetim maja 2012.
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Slika 24: Nominalna rast odhodkov (v %) in prispevek po posameznih kategorijah (v o. t.)
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Vir: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2012.

Tabela 18: Primerjava notifikacij v okviru preseznega primanjkljaja septembra 2012 in aprila 2013 (v mio

EUR)
september 2012 april 2013
2011 2012 2011 2012
Primanjkljaj po denarnem toku -1.564,1 -1.217,9 -1.564,1 -1.122,8
Popravki za finan¢ne transakcije 4.8 15,9 4.8 42,2
Obragunski popravki -247.8 -103,6 -238,2 -144 1
Prihodki -12,6 -120,8 -3,1 -145,3
Odhodki -235,2 17,1 -235,2 1,2
Primanjkljaj/presezek ostalih enot sektorja
drzava -143,4 -93,1 -143,5 -74,0
Drugi popravki -356,9 -99,6 -356,9 -119,0
Primanjkljaj sektorja drzava -2.307,4 -1.498,3 -2.297,9 -1.417,7
BDP, v mio. EUR 36.172,0 35.700,4 36.172,0 35.466,4
Delez primanjkljaja v % BDP -6,4 -4,2 -6,4 -4,0

Vir: Porocilo o primanjkljaju in dolgu drzave (oktober 2012 in april 2013).
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7.2 Ocena konsolidacije javnih financ v Programu stabilnosti —
dopolnitev 2013

7.2.1 Makroekonomske predpostavke konsolidacije javnih financ

Napoved gospodarske rasti za celo programsko obdobje do leta 2016 je precej niZja kot v lanskem
programu stabilnosti. Med poglavitnimi razlogi so predvsem relativno manj ugodni pogoji v domacem
gospodarskem okolju (relativno vecja omejenost virov financiranja, razdolzevanje podjetij in bank, slabSe
razmere na trgu dela), kar vpliva na precej slabsa gibanja investicijske in zasebne potrosnje. SlabSe od lani
pricakovanih pa so tudi razmere v mednarodnem okolju, tako za letos kot tudi za prihodnja leta. Ze v letu 2012
je bil BDP za 0,2 mrd EUR niZji od napovedanega ob pripravi lanskega programa stabilnosti. Ob manjSem
obsegu BDP v izhodis¢nem letu in predvsem poslab$anih obetih bo BDP Ze letos za 1,3 mrd EUR nizji od
predvidenega v lanskem programu stabilnosti, leta 2015 pa ta razlika znasa ze 2,8 mrd EUR.

Tabela 19: Spremembe makroekonomskih predpostavk za konsolidacijo javnih financ v PS 2012 in PS 2013

2010 | 2011 2012 2013 2014 2015 2016
BDP v mrd EUR (PS 2012) 354 | 356 35,6 36,6 38,1 39,6
BDP v mrd EUR (PS 2013) 35,6 36,2 35,5 35,3 35,7 36,8 38,1
Razlika PS 2013-PS 2012 (v mrd EUR) 0,2 0,5 -0,2 -1,3 -2,3 -2,8
Nominalna rast BDP, v % (PS 2012) 0,3 0,6 0,0 2,7 4,0 4.1
Nominalna rast BDP, v % (PS 2013) 0,1 1,6 -2,0 -0,6 1,4 3,0 3,5
Razlika PS 2013-PS 2012 v o. t. -0,2 1,0 -2,0 -3,3 -2,6 -1,1
Realna rast BDP, v % (PS 2012) 1,4 -0,2 -0,9 1,2 2,2 2,2
Realna rast BDP, v % (PS 2013) 1,3 0,6 -2,3 -1,9 0,2 1,2 1,6
Razlika PS 2013-PS 2012 v o. t. -0,1 0,8 -1,4 -3,1 -2,0 -1,0

Vir: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013, Pomladanska
napoved gospodarskih gibanj 2012, UMAR, Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2013, UMAR. Opomba: Stevilke se vedno ne sestevajo zaradi
zaokroZevanja.
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7.2.2 Ocena Programa stabilnosti — dopolnitev 2013

Program stabilnosti — dopolnitev 2013 (PS 2013) predvideva enoletni zamik pri izpolnjevanju zaveze v
postopku presezZnega primanjkljaja. Projekcije v PS 2013 predvidevajo, da bo primanjkljaj sektorja drzava
leta 2013 znasal 7,9 % BDP, od tega je 3,7 % BDP povezanih z enkratnimi dejavniki (dokapitalizacija bank),
leta 2014 se bo znizal na 2,6 % BDP in nato postopno priblizeval skoraj izravhanemu saldu (-0,5 % BDP leta
2017). To pomeni, da bo priSlo do enoletnega zamika pri izpolnjevanju zaveze o znizanju primanjkljaja sektorja
drzava pod 3 % BDP, kar je utemeljeno z bistveno spremenjenimi makroekonomskimi razmerami. Znizanje
strukturnega primanjkljaja v obdobju do izpolnitve zaveze bo znaSalo 0,7 o.t. povpre¢no letno, kar je blizu
zahtevi EK v postopku preseznega primanjkljaja (3/4 o. t. povpre¢no letno). PS 2013 tudi napoveduje vkljugitev
pravila o uravnotezenih javnih financah v ustavo ter s tem izpolnitev zahteve iz Pogodbe o stabilnosti,
usklajevanju ter upravljanju v ekonomski in denarni uniji (glej tudi poglavje 1), kar je drzavni zbor potrdil maja
2013. Fiskalno pravilo, zapisano v ustavi, bo nadgrajeno z izvedbenim zakonom in prenovljenim Zakonom o
javnih financah, ki bo prilagodil postopek sprejemanja oziroma spreminjanja proracuna drzave.

Med ukrepi za konsolidacijo javnih financ je v letoSnjem programu stabilnosti predvideno nadaljnje
izvajanje nekaterih lani sprejetih ukrepov ter dodatni ukrepi na odhodkovni in zlasti prihodkovni strani.
PS 2013 na odhodkovni strani predvideva dodatno omejevanje izdatkov za plae v javnem sektorju (poleg
ucinkov lani sprejetega ZUJF), kar je bilo dosezeno z dogovorom s sindikati javnega sek’[orja64 (maj 2013) in bo
vplivalo na raven odhodkov za sredstva za zaposlene ze v letoSnjem letu. Predvideno je tudi nadaljevanje
ukrepov za omejevanje izdatkov za pokojnine (Ze uveljavljeno znizanje dodatka za rekreacijo, zamrznitev
usklajevanja pokojnin) ter na podro¢ju socialnih transferov, ki bo zajemalo znizanje in omejevanje viSine
nekaterih denarnih nadomestil. Prav tako se do konca programskega obdobja postopno znizujejo subvencije.
PS tudi predvideva, da bodo z rebalansom drzavnega prorac¢una za leto 2013 (predvidoma v juliju 2013) znizani
izdatki za blago in storitve ter investicije (glede na sprejeti proracun). Ze v prihodnjem letu pa je predvidena
ponovna visoka rast investicij, v celotnem programskem obdobju se povecujejo tudi odhodki za obresti. Na
prihodkovni strani je predvideno povisanje davénih stopenj DDV in uvedba nekaterih novih davkov in dajatev.
Splosna stopnja DDV se bo 1. julija 2013 poviSala za 2 0. t., zniZzana stopnja pa za 1 0. t. V letu 2014 bo uveden
davek na nepremicnine, ki bo nadomestil sedanji sistem obdavcitve nepremi¢nin (nadomestilo za uporabo
stavbnih zemljiS¢ in davek od premoZenja) in bo predvidoma prispeval k ucinkovitejSemu zajemu predmetov
obdavcitve. Sredi letoSnjega leta bosta uvedena Se davek na prodajo loterijskih sreck ter troSarine na nekatere
sladke pijace, predvideno je tudi poviSanje sodnih taks. Poleg tega je predvidena tudi zaustavitev lani
sprejetega postopnega zniZzevanja davéne stopnje davka na dohodke pravnih oseb pri 17 %. Na podrocju
javnega zdravstva so predvideni dodatni interventni ukrepi z razSiritvijo osnov za obracun prispevkov od
dohodkov razliénih kategorij zavarovancev po nacelu "vsak prihodek Steje" in dologitev najnizje prispevne
stopnje za samozaposlene. Poleg teh ukrepov trajne narave, PS 2013 kot pogojni in zacasni ukrep predvideva
tudi uvedbo kriznega davka na prejemke fiziénih oseb, ki bi pricel veljati s 1. 1.2014, ¢e do konca leto$njega leta
ne bodo dogovorjeni dodatni ukrepi za zniZzanje javnofinanénih odhodkov v primerljivi vidini. Skupni uginek
dodatnih diskrecijskih ukrepov na prihodkovni strani bo najizrazitejSi v letu 2014, ob uvedbi kriznega davka bi
dosegel Ze blizu 2 % BDP. Vlada namerava prioritetno pozornost nameniti tudi boljSemu in bolj u€inkovitemu
pobiranju obstojecih javnih dajatev in ukrepom za zmanj$anje sive ekonomije.

Za uresnicenje cilja glede strukture konsolidacije, ki bi v relativno vecji meri temeljila na trajnem
znizanju odhodkov, bodo potrebni dodatni ukrepi. V PS 2013 je ocenjeno, da predstavljeni nabor ukrepov

% Dogovor o dodatnih ukrepih na podrogju plaé in drugih stroskov dela v javnem sektorju za uravnotezenje javnih financ v obdobju
od 1. junija 2013 do 31.12.2014.
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pomeni, da je fiskalni napor za zmanjSanje primanjkljaja v programskem obdobju priblizno enakomerno
razporejen med ukrepe na prihodkovni in odhodkovni strani, kar odstopa od cilja vlade, da znizanje odhodkov h
konsolidaciji prispeva dve tretjini, povidanje prihodkov z diskrecijskimi ukrepi pa eno tretjino. Zato PS navaja, da
so na odhodkovni strani potrebni novi ukrepi.

PS 2013 navaja tudi ukrepe za spodbujanje gospodarske rasti, ki bodo ob uspesni izvedbi imeli
srednjerocno pozitiven vpliv na stanje javnih financ. Med klju¢nimi podrogji sta krepitev stabilnosti bank ter
razdolZzevanje in prestrukturiranje podjetij. S financiranjem teh ukrepov, predvsem na banénem podro¢ju, se
bodo izdatki letos enkratno povisali za 3,7 % BDP (ze izvedene dokapitalizacije s konverzijo hibridnih obveznic
v kapital v viSini 420 mio EUR ter neposredna dokapitalizacija bank po prenosu slabe aktive na Druzbo za
upravljanje terjatev bank (DUTB), ocenjena na 900 mio EUR), v prihodnjih letih pa naj bi ti ukrepi neposredno
vplivali na javnofinanéne izdatke predvsem preko vijih odhodkov za obresti. Predvidena sanacija banénega
sistema preko DUTB bo namre¢ vplivala na povecanje dolga sektorja drzava, saj je za odkup slabih terjatev
bank predvidena izdaja obveznic DUTB s poroStvom drzave, pri €emer je celotni predvideni znesek porostev
opredeljen v viSini do 4 mrd EUR. S tem se bo dolg drzave povecal za do 11,4 % BDP, zmanjSanje tega
enkratnega vpliva v prihodnjih letih pa bo odvisno od dinamike odprodaje oz. likvidacije pridobljene aktive. Drugi
ukrepi za spodbujanje gospodarske rasti, ki jih navaja PS 2013, so osredoto€eni na sistemati¢en pristop k
razdolZzevanju podietij. Ta naj bi temeljil na treh elementih: (i) izboljSavah steajnega okvira, zakonodajnega
okvira za finan€éno prestrukturiranje podjetij (insolvenéna zakonodaja, prisilne poravnave) ter nov izvensodni
postopek o razdolzitvi gospodarskih druzb, ki ga bo urejal poseben zakon; (ii) selektivnih ukrepih prek DUTB in
drzave v podporo posameznim podjetjem z uspesSnim poslovnim modelom in ekonomsko upravi¢enostjo; (iii)
zagotavljanju sveZzega kapitala s strani zasebnega sektorja s postopki privatizacije. Poleg navedenega se
predvidevajo Se ukrepi za izboljSanje upravljanja podijetij v drzavni lasti, e pred poletjem pa je predviden
zaCetek nekaterih konkretnih postopkov privatizacije. UCinki sklopa ukrepov za prestrukturiranje in
razdolZzevanje podjetij v projekcijah PS 2013 niso eksplicitno ovrednoteni, vendar je njihova izvedba kljuéna za
splosno percepcijo Slovenije na mednarodnih finan¢nih trgih in ponovni zagon gospodarstva v prihodnjih letih
ter s tem za izboljSanje pogojev financiranja. V nasprotnem primeru bi bilo zadolZevanje za potrebe financiranja
primanijkljaja in refinanciranje dolzniskih obveznosti namre¢ mocno otezeno, kar bi lahko pod vprasaj postavilo
tudi uresnicevanje drugih v PS 2013 zastavljenih ciljev.

Okvir 4: Osnutek Priporocila Sveta EU za odpravo preseznega javnofinanénega primanjkljaja 2013 v
Sloveniji

Evropska komisija je 29. maja 2013 objavila osnutek Priporocila Sveta za odpravo preseznega javnofinanénega
primanjkljaja 2013 v Sloveniji, v katerem je na podlagi analize javnofinanénih gibanj in projekcij iz pomladanske
napovedi EK predlagala naslednja priporogila, ki jih mora Se potrditi Svet EU:

(1) Slovenija bi morala do leta 2015 odpraviti sedaniji presezni primanijklja;.

(2) Slovenija bi morala glede na dopolnjeno napoved sluzb EK iz pomladi 2013 dose&i nominalni javnofinanéni
primanjkljaj v visini 4,9 % BDP v letu 2013 (3,7 % BDP brez enkratnih odhodkov za dokapitalizacijo dveh
najvegjih bank, ki skupaj predstavljajo 1,2 % BDP®), 3,3 % BDP v letu 2014 in 2,5 % BDP v letu 2015, kar je
skladno z letnim izboljSanjem strukturnega salda v visini 0,7 % BDP v letu 2013, 0,5 % BDP v letu 2014 in
0,5 % BDP v letu 2015, da se bo nominalni javnofinanéni primanjkljaj znizal pod prag 3 % BDP do leta 2015.

(3) Slovenija bi morala dosledno izvajati Ze sprejete ukrepe za povecanje prihodkov iz ve€inoma posrednih
davkov in zmanjSanje plaéne mase v javnem sektorju ter socialnih transferov, hkrati pa bi morala biti

® V primerjavi z oceno v Programu stabilnosti — dopolnitev 2013je EK v svoji pomladanski napovedi (objavljena 3. maja 2013)
upostevala precej nizjo oceno enkratnih izdatkov, povezanih z dokapitalizacijo bank.
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pripravljena, da jih dopolni z dodatnimi ukrepi, €e bi se izkazali za manj ucinkovite, kot je predvideno, ali e bi
katerega koli od teh ukrepov razveljavil sodni sistem.

(4) Poleg tega bi morala Slovenija poleg ukrepov, ki so ze vklju¢eni v dopolnjeno napoved sluzb EK iz pomladi
2013, opredeliti, sprejeti in izvesti nove ukrepe za strukturno konsolidacijo, ki so potrebni za odpravo
preseznega primanjkljaja do leta 2015.

(5) Svet je dolocil [1. oktober 2013] za rok, do katerega mora Slovenija sprejeti u€inkovite ukrepe ter v skladu s
¢lenom 3(4a) Uredbe Sveta (ES) §t. 1467/97 podrobno poroc¢ati o konsolidacijski strategiji, ki je predvidena za
dosego ciljev.

Poleg tega bi morali slovenski organi (i) pospeSiti zmanjSevanje nominalnega primanjkljaja v letih 2014 in 2015,
¢e bi se izkazalo, da bodo gospodarski in proracunski pogoji boljSi od trenutno pri¢akovanih, (i) opredeliti,
sprejeti in izvesti ukrepe za strukturno konsolidacijo, ki postopoma zmanjSujejo delez tekocih odhodkov v
odnosu do BDP, zagotoviti trajno izboljSanje javnofinanénega strukturnega salda, podpirati potencial za rast
gospodarstva, vkljuéno z izogibanjem nadaljnjemu kréenju javnih nalozb, ter postopoma zagotoviti
zmanjSevanje deleza javnega dolga. Da bo zagotovila uspesSnost strategije za fiskalno konsolidacijo, bo
pomembno tudi, da Slovenija fiskalno konsolidacijo podpre s celovitimi strukturnimi reformami v skladu s
priporocilom Sveta, ki je bilo na Slovenijo naslovljeno v okviru evropskega semestra in postopka v zvezi z
makroekonomskimi neravnotezZji.

Poleg porocila, predvidenega v priporocilu (5), bi morali slovenski organi porocati o napredku, dosezenem pri
izvajanju teh priporocil, vsaj vsakih [Sest mesecev], pa tudi v lo€enem poglavju v programih stabilnosti, dokler
ne bo presezni primanjkljaj v celoti odpravljen.

Tabela 20: Primerjava prihodkov, odhodkov in primanjkljaja v PS 2012 in PS 2013, v % BDP

Realizacija Napoved
PS - dopolnitev 2012 (april 2012) PS - dopolnitev 2013 (maj 2013)

2011|2012 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 || 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Prihodki sektorja drzava skupaj 44.4| 45,0 447 441 43,8 43,7 44,8 45,5 46,8 45,8 45,3
Davki na proizvodnjo in uvoz 14,1 146 14,3 14,4 14,6 14,7 14,4 15,0 15,6 14,7 14,6
Teko¢i davki na dohodke, premozenje 8,0 7,7 8,0 7,6 75 7.4 7,7 7,6 8,8 8,7 8,6
Prispevki za socialno varnost 15,3 15,4 15,4 15,1 15,0 15,0 15,5 15,4 15,2 15,0 14,9
Drugi prihodki 71 7.3 7,0 7,0 6,7 6,6 7,2 7,5 71 7,3 7,2
Davéno breme 37,3| 37,7 37,8 37,3 37,1 37,2 37,6 38,0 39,7 38,5 38,1
Odhodki sektorja drZzava skupaj 50,8 49,0 48,2 46,7 45,3 44,1 48,8 53,4 49,4 47,9 46,7
Vmesna potro$nja 6,9 6,9 6,2 6,0 56 53 6,9 6,8 6,7 6,5 6,3
Sredstva za zaposlene 12,8| 12,6 12,1 11,5 11,3 11,1 12,6 12,0 11,8 11,5 11,1
Socialna nadomestila in podpore 19,8 19,7 19,8 19,3 18,7 18,3 19,7 20,2 20,0 19,6 19,0
Bruto investicije 3,7 3,0 3,2 3,2 3.1 3.1 2,9 3,2 4,1 3,7 3,6
Subvencije, odhodki 1,3 1,3 1,6 1,3 14 1,3 1,3 1,3 1,1 1,0 0,9
Odhodki od lastnine 1,9 2,1 25 2,6 25 25 2,1 2,7 2,9 2,8 3,0
Drugi odhodki 4.3 34 2,8 2,7 2,6 2,6 3.2 7.2 2,8 2,9 2,8
Neto posojanja/izposojanje -6,4| -4,0 -3,5 -2,5 -1,5 -0,4 -4,0 -7,9 -2,6 -2,1 -1,4

Vir: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti- dopolnitev 2012, Program stabilnosti- dopolnitev 2013.

Predvidena konsolidacija javnih financ v PS 2013 je glede na prejsnji program stabilnosti po¢asnejsa,
odstopanje je najvecje v letu 2013, k ¢emur pomembno prispevajo enkratni izdatki. Kljub sprejetju
dodatnih ukrepov za zmanj$anje primanijkljaja je zaradi poslab8anja gospodarskih razmer in nedefiniranosti oz.
za¢asne narave nekaterih lani predvidenih ukrepov tempo konsolidacije v PS 2013 poc¢asnejsi, kot je bilo
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predvideno v PS 2012. Odstopanje je najvecje v letu 2013 ko je, zaradi enkratnih ukrepov za dokapitalizacijo
bank v viSini 3,7 % BDP, ki v prejSnjem programu stabilnosti niso bili vklju€eni, predvideni primanjkljaj sektorja
drzava ocenjen na 7,9 % BDP. To je kar za 5,4 o.t. BDP ve¢ kot je bilo predvideno v lanskem programu
stabilnosti. Brez uposStevanja ukrepov za sanacijo banénega sistema bi se primanjkljaj priblizno ohranil na ravni
predhodnega leta (-4,2 % BDP), po projekcijah PS 2012 pa je bilo za leto 2013 predvideno znizanje
primanijkljaja za 1,0 o. t. BDP. ZmanjSanje primanjkljaja za po 1 o. t. je bilo v lanskem programu predvideno tudi
za leti 2014 in 2015, ko bi dosegli uravnotezenje. Po letoSnjem programu stabilnosti pa se bo v letu 2014
primanjkljaj zmanjSal skupaj z ukinitvijo ukrepa sanacije bank za 4,5 o. t., brez tega ukrepa pa za 0,8 o.t. BDP.
Znizanje javnofinanénega primanjkljaja pod 3 % BDP bo tako dosezeno leto kasneje kot je bilo predvideno v PS
2012, srednjerocni cilj izravnane bilance pa dve leti kasneje, leta 2017.

Slika 25: Konsolidacija javnih financ v PS 2012 in PS 2013 - spremembe viSine prihodkov, odhodkov in
primanjkljaja glede na preteklo leto
B Sprememba visine prihodkov Sprememba vidine odhodkov (brez enkratnih izdatkov)

09 W Sprememba visine primanjkljaja (brez enkratnih izdatkov)
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013.

Po letosnjem programu stabilnosti je v kombinaciji ekonomskih politik za leto 2013 dosti vecji poudarek
kot v predhodnem programu stabilnosti namenjen povecanju prihodkov sektorja drzave, poc¢asnejse
zmanjsevanje odhodkov pa je kljuéni razlog za visji primanjkljaj. PS 2012 ni vseboval ukrepov na
prihodkovni strani, ki bi pomembneje prispevali h konsolidaciji javnih financ. Vkljuéene so bile samo manjSe
spremembe, ki hkrati z neugodnim makroekonomskim okoljem niso prispevale k zmanj8anju primanjkljaja.
Prihodki sektorja drzave bi po predvidevanjih lanskega programa stabilnosti v vsem obdobju rasli po¢asneje od
bruto domacega proizvoda, kar bi posledi¢no postopoma zmanjSevalo njihove deleze v BDP. PS 2013 pa
predvideva v zaCetku obdobja znaten napor za konsolidacijo tudi na prihodkovni strani, zlasti v letih 2013 in
2014, ko se bo po spremembah v davénem sistemu delez prihodkov sektorja drzava povecal v letu 2013 za 0,7
in v letu 2014 pa Se za 1,3 0. t. BDP. Za leti 2014 in 2015 je sicer tudi PS 2012 predvidel nominalno poviSanje
prihodkov, ki naj bi izhajalo iz hitreje rasti BDP®®, nasprotno pa je letos povisanje prihodkov v teh letih v
relativno vedji meri povezano z diskrecijskimi ukrepi. Ob padcu gospodarske aktivnosti se bo davéne breme
letos tako povecalo na 38 % BDP, na tej ravni bo predvidoma tudi ob koncu programskega obdobja (po lanskih
projekcijah naj bi leta 2015 zna8alo 37,2 % BDP). Druga¢na od lani predvidene sta tudi dinamika in obseg
znizevanja odhodkov. Do nominalnega zmanj$anja odhodkov (brez upostevanja enkratnih izdatkov) tako Se ne

€ v El 2012 smo ocenili, da je predviden priliv od DDV ocenjen razmeroma optimistiéno (poglavie 9.2.2).
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bo pridlo niti letos niti v letu 2014, temve€ Sele leta 2015 in 8e to v relativno manjsi meri, tako da bo skupno
zmanjSanje odhodkov v programskem obdobju manjSe, kot je bilo predvideno lani. Znizanje deleza odhodkov
glede na BDP od leta 2012 do leta 2015, ki naj bi po lanskih projekcijah znasalo 4,1 o. t, bo tako le Se 0,9 o. t..
Do konca programskega obdobja se bo delez odhodkov drzave tako znizal na 46,7 % BDP, kar je bila po PS
2012 raven odhodkov predvidena za leto 2013.

Slika 26: Prihodki sektorja drzava v PS 2012 in PS 2013
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013.

Visji odhodki od lani predvidenih, kot kljucen razlog za poc¢asnejse zmanjsevanje primanjkljaja v
celotnem programskem obdobju, so posledica poslabsanih gospodarskih razmer in vecjega vpliva
avtomatskih stabilizatorjev, visjih odhodkov za obresti, od leta 2014 naprej pa tudi visjih izdatkov za
investicije. Odhodki so v leto$njih projekcijah visji od lani predvidenih, podobno kot lani pa v dolo¢enem delu
ukrepi za njihovo realizacijo niso dorec¢eni ali natanéno opredeljeni, zato lanskih in leto$njih predvidevanj ni
mozno Vv celoti primerjati. V dolo€enem delu pa je mozZno oceniti, da na vi§jo rast odhodkov vpliva poslabSanje
gospodarskih razmer, visji stroski zadolZzevanja in enkratni dejavniki. Po projekcijah PS 2013 je raven izdatkov v
letu 2013 bistveno visja od lani predvidene zaradi 1,32 mrd sredstev, namenjenih dokapitalizaciji bank. S tem
tudi ne bo uresni¢en lanski cilj o nadaljnjem nominalnem zmanj$anju odhodkov v letoSnjem letu. Tudi ob
izlo€itvi teh enkratnih dejavnikov je raven odhodkov letos precej viSja od lani predvidene, in sicer za okoli 450
mio EUR. Ob vi§jih obrestih in socialnih hadomestilih od lani predvidenih (najvecje odstopanje je pri transferih
brezposelnim in drugih transferih posameznikom ter pri regresiranju dijaSke hrane in prevoza) je precej visja
tudi vmesna potroSnja drzave. Sredstva za zaposlene so ostala nominalno na ravni lanskih projekcij za leto
2013, malenkost nizje pa so investicije v osnovna sredstva. Tudi za prihodnja leta letoSnji program stabilnosti
ohranja lanske usmeritve glede restriktivne politike pla¢ v javnem sektorju in restriktivne politike pri vseh vrstah
transferov. Ob tem pa bi bilo ob slabSanju materialnega polozaja prebivalstva smiselno ponovno preveriti
ustreznost sistema socialnih transferov in popraviti tiste reSitve, ki niso v skladu z osnovnim namenom
sprememb in so poslabsale polozaj socialno ogrozenih upravi¢encev (glej Porocilo o razvoju 2013, poglavje
4.2.). V letih 2014 in 2015 so odhodki tako relativno visji od predvidenih v PS 2012 predvsem zaradi vi§jih
investicij (izrazito povianje v letu 2014) in izdatkov za vmesno potrodnjo drzave. Ceprav ima lahko povianje
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investicij naceloma pozitiven vpliv ha gospodarsko rast, je njihovo naértovano izrazito povisanje v letu 2014, ko
naj bi bil dosezen cilj znizanja primanijkljaja pod 3 % BDP, vprasljivo in povezano s precejsSnjim tveganjem, da
na tem podrocju pride Se do dodatnih rezov. Zato je klju¢no, da se s kakovostnimi projekti dejansko zagotovi
predviden obseg sofinanciranja z EU sredstvi ter tudi okrepi javho-zasebno partnerstvo. Pri odhodkih za
vmesno potroSnjo pa obstaja verjetnost, da bo priSlo v dolo&eni meri prislo do prerazporejanja sredstev s konta
izdatkov za blago in storitve na konto mase pla¢ v viSini do 2 % sprejetega prora¢una na pla¢nih kontih. kar
omogoc¢a novela zakona o izvrSevanju proraduna za leti 2013 in 2014 (sprejeta maja 2013). Sredstva za
zaposlene v projekcijah 2013 sicer ostajajo nominalno nespremenjena do konca programskega obdobja in so
Se nizja od lani predvidenih. Znizevanje stroskov dela je smiseln ukrep v procesu konsolidacije, vendar pa
prevladujo€ pristop v zadnjih letih, ki v veliki meri temelji na linearnem ali progresivnem zmanj8evanju in
omejevanju razliénih dodatkov ne zagotavlja stimulativnega okolja za zaposlene. Oblikovanje trajnejsih resSitev
na podroCju zaposlovanja in stimulativnejSa placna politika v javnem sektorju zato ostajata izziva, njuna
uresnicitev pa bi lahko prispevala k vecji u€inkovitosti.

V celotnem obdobju so od predhodno nacértovanih precej visji tudi odhodki za obresti, ki bodo leta 2016
znasali Ze 3 % BDP. S tem se Se pospesSuje izrinjanje drugih izdatkov in poslabSuje struktura javnofinanénih
izdatkov. Povecanje izdatkov za obresti v obdobju 2011-2016 bo tako preseglo 560 mio EUR, kar je precej vec
kot so se v istem obdobju skupaj zmanjSala sredstva za zaposlene ter izdatki blago in storitve (512 mio EUR).
Ob tem obstaja tveganije, da bodo odhodki za obresti ob koncu tega obdobja Se visji, saj je za zdaj za leto 2015
predvideno njihovo nominalno zmanj$anje, kar pa bo ob predvidenem gibanju dolga sektorja drzava tezko
uresnicljivo.

Slika 27: Razlika v viSini nekaterih kategorij odhodkov sektorja drzava v PS 2012 in PS 2013

0,5
0,4 //\\ B Sredstva za zaposlene
0.3 I \/mesna potrosnja
o
2 02
o Socialni prispevki
£ 01 7
00 - . . I Bruto investicije v osnov. sred.
01 Drugi odhodki
-0,2
2012 2013 2014 2015 = Sk. odh. (brez enkratnih izd.)

Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013. Opomba: Prikazane so kategorija odhodkov, kjer so razlike najvecje
oz. je primerjava smiselna. Primerjava prihodkov od obresti je prikazana posebej v sliki 28.
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Slika 28: Odhodki za obresti v PS 2012 in PS 2013
I Odhodki za obresti, v mio EUR (PS 2012) (desna os) I Odhodki za obresti, v mio EUR (PS 2013) (desna os)
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013.

Projekcije prihodkov v PS 2013 so ob dodatnih diskrecijskih ukrepih, vendar v poslabsanih
gospodarskih razmerah, letos nizZji, v naslednjem letu pa bliZje ravni iz lanskega programa stabilnosti.
Za leto 2013 so v letoSnjem programu stabilnosti kljub dodatnim sprejetim ukrepom na prihodkovni strani tudi
skoraj vse kategorije prilivov ocenjene nizje kot lanskem dokumentu, tako da so skupni prihodki za 84 mio EUR
nizji. Glede na lanske projekcije so predvsem nizji prilivi od dohodnine iz zaposlitve, od socialnih prispevkov in
davka od dohodkov pravnih oseb, brez povidanja davénih stopenj DDV julija letos bi bil priliv iz tega naslova
nizji za 200 mio EUR od lani predvidenega. V letu 2014 so ob predvidenih diskrecijskih ukrepih prihodki
nominalno na podobni ravni kot v lanskem programu stabilnosti, pri ¢emer bi bili prilivi v primeru vecje
odzivnosti potro$nje na viSje davéne stopnje lahko tudi manjsi. Ob sprejetih davénih spremembah na podrocju
DDV in davka na nepremicnine pa je nekoliko drugaéna predvidena struktura davkov, saj se povecuje davéna
obremenitev potro$nje in premozenja. V PS 2013 so nekoliko visja od lani predvidenih tudi EU sredstva.
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Slika 29: Projekcije davénih prihodkov v PS 2012 in PS 2013
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2012, Program stabilnosti — dopolnitev 2013.

Okvir 5: Ocena predvidenega gibanja subvencij v Programu stabilnosti — dopolnitev 2013

ZniZzevanje deleZza subvencij v BDP, ki ga predvideva PS 2013, je skladno z teoreti¢nimi in empiri¢nimi
ugotovitvami o njihovi uéinkovitosti za gospodarsko rast in z gibanji subvencij v Evropski uniji.
Teoretiéne in empiriéne analize kaZejo, da so subvencije pri pospesevanju gospodarske rasti®’ ucCinkovite le v
redkih primerih, zato so opredelitve o njihovem postopnem zniZzevanju v PS 2013 povsem ustrezne. Ze drzavni
proracun za leti 2013 in 2014, kjer so opredeljene v nekoliko vi§jem obsegu, pa je razpoloZljiva sredstva bolj
cilino usmeril v povec¢anje sredstev za tehnoloSki razvoj in za odpiranje delovnih mest v zasebnih podietjih.
Ugodnej$a razporeditev subvencij pa za njihovo ucinkovitost ne bo dovolj, saj analiza Burgerja in sodelavcev
(2012) kaze, da je bila dosedanja ucinkovitost tudi subvencij za tehnoloSki razvoj in zaposlovanje v Sloveniji
nizka zaradi neustreznega sistema njihovega dodeljevanja (prejemniki subvencij, viSina dodeljenih sredstev,
spremljanje porabe sredstev in njihovih uginkov). Znizanje subvencij je tudi v skladu s trendi v EU. Predvidene
subvencije v deleZzu BDP za leto 2013 so po PS 2013 na ravni povprecja €lanic Evropske unije, njinov deleZ v
obdobju 2014-2016 pa pade nekoliko pod povprecje, vendar je imela v letu 2011 dobra tretjina ¢lanic
subvencije $e na nizji relativni ravni. Delez subvencij v BDP se v drzavah €lanicah po povecanju zaradi sprejetja
protikriznih ukrepov v obdobju 2009-2010 (2005-2008: 1,1 %; 2009-2010: 1,3 % BDP), od leta 2011 znizuje,
zato je predvideno znizevanje deleza v Sloveniji skladna s temi trendi.

Primerjava nacrtovanih subvencij v PS 2012 in PS 2013 ni smiselna, saj dopolnitev 2012 Ze v izhodid¢u
(leto 2011) ni upostevala statusnih sprememb Slovenskih Zeleznic, ki plagil ne izkazujejo ve¢ med
subvencijami. Z upostevanjem teh statusnih sprememb pa je bilo predvideno znizevanje subvencij v letih 2012
in 2013 po PS 2012 precej veclje kot v letosnji dopolnitvi. Usmeritev tega programa se kasneje pri pripravi in
sprejemu drzavnega proracuna za leto 2013 ni uposStevala, subvencije so se samo na centralni (drzavni) ravni
povecale za 42 mio evrov ali za 0,12 o. t. BDP.

 To so predvsem tiste, ki imajo ucinke prelivanja na $ire gospodarstvo in druzbo (raziskave in razvoj, usposabljanje), pospesujejo
podjetnistvo, predvsem mlado industrijo, ter subvencije za zaposlovanje poslovnim subjektom na obmogjih, kjer je stopnja
brezposelnosti visoka, ker dajejo boljSe uc¢inke od socialnih transferjev za brezposelne.
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Tabela 21: Subvencije po PS 2012 in PS 2013, v % BDP

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Subvencije sektorja drzava | 1,3 1,3
— SURS
Subvencije - PS 2012 1,9 1,6 1,3 1,4 1,5
Subvencije - PS 2013 1,3 1,3 1,1 1,0 0,9
Razlika -0,3 0,0 -0,3 -0,5

Viri: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti, dopolnitev 2012 in Program stabilnosti, dopolnitev 2013.

Ceprav se bodo subvencije postopno zniZevale, bodo drzavne pomocéi predvsem v letih 2013 in 2014
skokovito naraséale. Nacionalni reformni program 2013—2014 predvideva med klju¢nimi nalogami sanacijo
banénega sektorja z dokapitaliziranjem in prenosom slabe aktive na DUTB ter razdolZevanje in prestrukturiranje
podjetij. Pri izvajanju navedenih ukrepov, ki se izvajajo z razliénimi instrumenti, obstaja velika nevarnost za
neposredno ali neposredno dodeljevanje drzavnih pomodi prek dokapitalizacije banénega sektorja, prenosa in
¢isCenja slabe aktive na DUTB in privatizacije. Zelo selektivni pristop bo potreben tudi pri predvidenem
razdolZzevanju in prestrukturiranju podjetij, saj empiricne analize kazejo, da so pomoci za prestrukturiranje
praviloma visoke, rezultati ucinkovitosti z vidika prezivetja podijetij pa razmeroma nizki (za EU npr. London
Economics, 2004; Nitsche in Heidhues, 2006, za Slovenijo pa Rojec in sodelavci, 2008). Ob zelo omejenih
finanénih virih je smiselno prestrukturirati le podijetja, ki so zasla v finan¢ne tezave in dosegajo primerjalno z
drugimi podjetji v panogi visje dodane vrednosti na zaposlenega.

Okvir 6: Vplivi nekaterih ukrepov za konsolidacijo javnih financ na gospodarsko rast in inflacijo

Pri vseh povecanjih davénih obremenitev je zmanjsanje zasebne potrosnje pricakovano najmocnejsi
kanal znizanja BDP, ucinki so najvecji v prvem letu in relativno mocnejsi pri trajnih ukrepih. Simulacije
uc€inkov razlicnih kombinacij ekonomskih politik za konsolidacijo javnih financ na gospodarsko rast kazejo, da
morajo biti ukrepi povecanja davénega bremena kombinirani z drugimi ukrepi, saj sami po sebi ne privedejo do
odprave primanjkljaja. Negativni u€inek na gospodarsko rast je na podro¢ju davkov relativno manjsi pri
zacasnem kot stalnem ukrepanju. To velja tudi za kljuéne ukrepe v PS 2013. Rezultati simulacij teh ukrepov
kaZejo, da je pri vseh povecanjih davénih obremenitev zmanjSanje zasebne potrodnje pri€akovano najmocnejsi
kanal znizanja BDP. U¢inek stalnega dviga DDV na rast BDP ob predpostavki dviga davéne stopnje, ki privede
do dviga prihodkov za 1 o.t. BDP (kar ustreza 2. o.t. vi§ji sploSni stopnji DDV) znaSa -0,26, v primeru
predlaganih davénih sprememb je torej multiplikator nekoliko vedji (bolj negativen) od -0,26. To pomeni, da se
bo rast BDP zaradi uvedbe tega ukrepa zmanj8ala za okoli 0,2 do 0,3 o.t.. Ob nepopolnem prenosu visjih
davénih bremen v cene je u€inek na zasebno potrodnjo lahko manjSi, vendar bi se v tem primeru del
negativnega ucinka skozi vi§je stroske prenesel na podjetja. Stalna uvedba davka na nepremic¢nine prav tako
prizadene vsa gospodinjstva — upostevajo€ predvidene prilive v proracun je multiplikator najvecji v prvem letu in
znasa -0,29. Glede na hkratno poviSanje davénih bremen za gospodinjstva obstaja precejSnja verjetnost, da
bodo negativni ucinki na gospodarsko rast velji od seStevka posameznih ucinkov. Dodatno bo k temu
prispevala tudi morebitna za¢asna uvedba progresivnega kriznega davka na prejemke fizi¢nih oseb, kjer je
ucinek na rasti BDP v prvem letu po uveljavitvi ocenjen na -0,08. U€inki ukrepov za oZivitev gospodarstva so na
dolgi rok pozitivni, vendar je predpogoj za doseganje teh ucinkov ucinkovita konsolidacija javnih financ. Najvec;ji
negativni ucinki na gospodarsko aktivnost so namre€ v primeru nekonsolidacije (glej tudi Okvir 1). V primeru, da
bi zaradi nekonsolidacije javnih financ prislo do zaprtja dostopa do mednarodnih finanénih trgov, bi bili negativni
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ucinki poviSanja stroSkov kapitala na raven BDP bistveno vedji in trajnejSe narave kot katerakoli kombinacija
ukrepov za konsolidacijo, kar bi imelo tudi moéneji negativen uginek na stopnjo rasti BDP.

Predlagani ukrepi na prihodkovni strani bodo vplivali tudi na zvisanje cen Zivljenjskih potrebscin,
ucinek pa bo odvisen od dejanskega prenosa v maloprodajne cene. NajizrazitejSi bo vpliv poviSanja obeh
davénih stopenj DDV, kjer bo dejanski vpliv na inflacijo odvisen od prenosa poviSanja davénih stopenj v
maloprodajne cene. Ob popolnem prenosu in predpostavljeni nespremenjeni potro$nji bo medletna inflacija
vi§ja za 1,2 0.1, ob niZjem prenosu, ki je nekoliko bolj verjeten glede na zaostrene ekonomske razmere in
vecletno upadanje razpoloZljivega dohodka pa bo prispevek ustrezno nizji, tako da bi npr. pri poloviénem
prenosu dviga davka v cene zna8al 0,6 o.t. Precej manjSi bo vpliv uvedbe davka na sladke pijace, ki bi ob
nespremenijeni potros$nji k medletni inflaciji v letu 2013 prispevala okoli 0,1 o. t.

Z vidika zmanjsevanja strukturnega primanjkljaja je letosnji program stabilnosti manj ambiciozen od
lanskega. UposStevajo¢ projekcije in izracune proizvodne vrzeli v PS 2013 bo letoSnje zmanjSanje strukturnega
primanjkliaja manj$e od lani predvidenega. Ce pa upo$tevamo nekoliko manj§o proizvodno vrzel, kot jo
nakazujejo preracuni UMAR (glej poglavje 2.1.), pa se letos strukturni primanjkljaj celo nekoliko povecal.

Tabela 22: Primerjava dolga sektorja drzava in odhodkov za obresti v PS 2012 in 2013, v % BDP

o Napoved
Realizacija
PS - dopolnitev 2012 (april 2012) PS - dopolnitev 2013 (maj 2013)
2011|2012 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 || 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Dolg sektorja drzava 46,9 54,1 51,9 53,1 52,6 50,9 54,1 61,8 63,2 63,2 61,8
Odhodki za obresti 1,9 2,1 25 2,6 25 25 2,1 2,7 29 2,8 3,0

Vir: SURS: Temeljni agregati sektorja drzava, april 2013, Program stabilnosti - dopolnitev 2012, Program stabilnosti - dopolnitev 2013. Opomba:
Projekcije iz Programa stabilnosti — dopolnitev 2013 ne upostevajo u¢inka sanacije ban¢nega sektorja preko DUBT v visini do 4 mrd evrov.

Dolga sektorja drzava raste hitreje kot je bilo predvideno lani, prisotna pa so tudi precejSnja tveganja,
da bo ob koncu programskega obdobja visji kot v projekcijah PS 2013. Dolg sektorja drzava je v letosnjem
programu stabilnosti viSji od lani predvidenega. Ze v letu 2012 je bil vi§ji zaradi izdaje obveznice za predhodno
financiranje obveznice v letu 2013, hitreje pa naras€a tudi letos (tudi neupostevajo€ ucinek izdaje obveznic
DUTB s poroStvom drzave) in v prihodnijih letih. To je povezano predvsem z vi§jim primarnim primanjkljajem in
hitrej§im naragéanjem odhodkov za obresti, zlasti v prihodnjem letu pa so visoka tudi odplagila glavnic. Ceprav
bi bila raven dolga ob koncu programskega obdobja lahko Se vedno nizja od sedanjega povprecja EU, pa bo
njegova rast v tem obdobju Se precej hitrejSa, kar lahko pomembno vpliva na percepcijo financnih vlagateljev,
hkrati pa Se dodatno zmanjSuje manevrski prostor fiskalne politike v prihodnjih letih. Pri tem je Se dodatno
tveganje, da bo dejansko povecanje dolga precej vecje, in sicer v primeru, da se delno ali v celote ne realizirajo
predvidena odprodaja pridobliene aktive v DUTB in postopki privatizacije, ali v primeru, da pride do obseznejSe
vhovcitve poroStev in jamstev drzave (glej poglavje 4). Uspesna izvedba ukrepov za krepitev stabilnosti bank je
zato kljuénega pomena za nadaljnjo percepcijo in ocene mednarodnih institucij. Pomembna je transparentna in
hitra izvedba skladno s predvideno €asovnico v PS 2013, kar bo tudi zmanj$alo pritisk na rast dolga sektorja
drzave.

® Modeli so ocenjeni oziroma kalibrirani za normalne razmere in simulirajo ekonomsko aktivnost v »normalnih« ¢asih. V trenutni
situaciji v Evro obmocju in predvsem v Sloveniji pa so razmere mo€no zaostrene in je lahko poviSanje obrestnih mer Se vecje kot v
stabilnih razmerah.
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Slika 30: Odplacila glavnic dolga sektorja drzava
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8. lzzivi fiskalne politike

Javnofinan¢na konsolidacija je eden izmed najpomembnejsih izzivov ekonomskih politik, Se zlasti zato,
ker v Zzaostrenih gospodarskih razmerah zmanjSanje primanjkljaja zahteva dodatne ukrepe, ki
pomembno vplivajo na celotno gospodarstvo. Zaostrene gospodarske razmere, mo¢no otezen dostop do
virov financiranja na finanénih trgih ter izpolnjevanje zavez na evropski ravni narekujejo nadaljevanje
javnofinanéne konsolidacije, ki se je zacela v letu 2012. Poleg sanacije banénega sistema in zmanj$anja visoke
zadolZenosti podjetij je to kljucni izziv ekonomske politike, ki bo slovenskemu gospodarstvu omogoc€il
makroekonomsko stabilnejSe okolje kot nujno podlago za ponovno rast in razvoj. Po ob&utnem zmanjSanju
primanjkljaja sektorja drzava v preteklem letu je predvidena konsolidacija javnih financ v PS 2013 glede na
predhodni program poc¢asnejSa. Odstopanje je najvecje v letu 2013, k ¢emur pomembno prispevajo enkratni
izdatki, povezani z dokapitalizacijo bank in sanacijo banénega sistema. Vendar pa bo tudi brez upostevanja teh
specifiénih transakcij primanjkljaj sektorja drzava na podobni ravni kot lani, kar je odstopanje od lani zacrtanih
ciljev fiskalne politike. Ob visjih odhodkih za obresti in socialna nadomestila je precej vi§ja predvsem vmesna
potroSnja drzave. Zato kljub sprejetim dodatnim ukrepom za omejevanje sredstev za zaposlene v sektorju
drzava in precej nizjim odhodkom za investicije in subvencije letos ne bo uresni¢eno lani naértovano nominalno
znizanje odhodkov, deloma tudi zato, ker ni bilo podprto z opredeljenimi ukrepi. Na drugi strani so tudi projekcije
prihodkov v poslab8anih gospodarskih razmerah za letos nizje kljub dodatnim diskrecijskim ukrepom, ki bodo v
veljavo stopili sredi leta. Tudi v prihodnijih letih je konsolidacija po¢asnej$a od lani predvidene, predvsem zaradi
vi§jih odhodkov za obresti, vedji pa je tudi nacrtovani obseg investicij.

V letosnjem programu stabilnosti je pomemben element konsolidacije poveé¢ana davéna obremenitev, ki
pa je smiselna le kot podporni ukrep v kombinaciji ekonomskih politik, kjer morajo imeti kljucno viogo
strukturni ukrepi za zmanjSanje odhodkov s trajnim uéinkom. Ukrepi za zmanjSanje primankljaja
neposredno vplivajo na gospodarsko aktivnost, vendar bi bili u€inki nekonsolidacije na gospodarstvo Ze v
kratkem €asu znatno bolj negativni, saj bi se mo¢no povisali stroski zadolZzevanja, zelo verjetno bi bil dostop do
virov financiranja na finanénih trgih celo popolnoma onemogoc&en. Zato je v procesu konsolidacije pomembna
kombinacija ekonomskih politik, ki ima relativno manj Skodljive posledice za gospodarsko rast, hkrati pa
zagotavlja tudi vzdrzno znizanje primanjkljaja. LetoSnji program stabilnosti daje dosti vedji poudarek ukrepom
na prihodkovni strani, ki predvsem povecujejo obremenitev potroSnje, ob nepopolnem prenosu v cene pa lahko
vplivajo tudi na poviSanje stroskov podjetij. Ob tem obstaja tveganje za manjSe prilive od predvidenih zaradi
morebitnega drugacnega odziva potroSnikov v zaostrenih gospodarskih razmerah, razmeroma visoki so tudi
ocenjeni prilivi od davka na nepremicnine, ki bodo sicer vplivali na razpoloZljivi dohodek in troSenje
gospodinjstev. Ceprav bo povedana davéna obremenitev na podrogju posrednih davkov prispevala h
konsolidaciji javnih financ, pa je smiselna le kot podporni ukrep v kombinaciji ekonomskih politik, kjer morajo
imeti kljuéno vlogo ukrepi za zmanjSanje odhodkov. Pri tem je pomembno, da se omejevanje rasti oziroma
znizanje izdatkov doseZe s strukturnimi spremembami, in v manjsi meri s kréenjem investicij ter interventnimi
ukrepi, ki so dolgoro¢no nevzdrzni.

PS 2013 ne daje celovitega odgovora na ta izziv, zato bo Ze letos in predvsem v prihodnjih letih treba
oblikovati taksne ukrepe, ki bodo imeli trajni ucinek in ne bodo povzroéali dodatnih neravnovesij. Ze
opredeljeni diskrecijski ukrepi na odhodkovni strani v PS 2013 so osredotoCeni na omejevanje sredstev za
zaposlene in socialne transfere in so v doloéenem delu zaGasne narave. Znizevanje stroSkov dela je smiseln
ukrep v procesu konsolidacije, vendar pa previadujo¢ pristop v zadnjih letih, ki v veliki meri temelji na linearnem
ali progresivnem zmanjSevanju in omejevanju razliénih dodatkov ne zagotavlja stimulativnega okolja za
zaposlene. Zato oblikovanje trajnejSih reSitev na podrocju zaposlovanja in stimulativneje placne politike v
javnem sektorju ostaja izziv, ki bi lahko prispeval k vecji u€inkovitosti. Na podrocju socialnih transferov bi bilo
treba ¢imprej popraviti tiste lani sprejete reditve, ki ne sledijo sicerSnjemu osnovnemu namenu sprememb, to je
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zagotovitev vecje ciljanosti, transparentnosti in ucinkovitosti sistema (glej tudi Porocilo o razvoju 2013, poglavje
4). Kratkoro¢no je najpomembnejsi izziv ekonomske politike opredelitev ukrepov trajne narave na odhodkovni
strani, ki bodo preprecili uvedbo kriznega davka v letu 2014. Njegova uveljavitev bi namre¢ kombinacijo
ekonomskih politik za zmanj$anje primanjkljaja moéno prevesila na prihodkovno stran, kar je znatno odstopanje
od zagcrtanih ciljev, hkrati pa je tudi vpra$ljivo, kakSen bi bil dejansko njegov u€inek v zaostrenih gospodarskih
razmerah in ob moé¢nemu kréenju zasebne potroSnje. Moznosti za povecanje davkov so po zadnjih sprejetih
ukrepih mo¢no omejene. Kot navaja tudi PS 2013, je prostor za to predvsem Se na podrocju boljSega in bolj
ucinkovitega pobiranja obstojecih javnih dajatev in ukrepih za zmanjSanje sive ekonomije. Investicije naj bi se
po projekcijah v prihodnjem letu celo povecale, kar ima naceloma pozitiven vpliv na gospodarsko rast. Vendar
pa je njihovo nacrtovano izrazito povisanje v letu 2014, ko naj bi bil dosezen cilj znizanja primanjkljaja pod 3 %
BDP, vprasljivo in povezano s precej$njim tveganjem, da na tem podrocju pride $e do dodatnih rezov. Se zlasti
zato, ker gre za fleksibilen del proracuna, kjer so posegi mozni brez zakonskih sprememb in so zato najlaZji.
Glede na znaten upad drzavnih investicij v zadnjih letih in njihovo potencialno viogo v spodbujanju gospodarske
rasti, bi to pomenilo dodatne negativne vplive na gospodarsko aktivnost. Zato je klju€no, da se s kakovostnimi
projekti dejansko zagotovi predviden obseg sofinanciranja z EU sredstvi ter tudi okrepi javno-zasebno
partnerstvo. Predvideno zniZzanje subvencij, ki so bolj cilino usmerjene v pove€anje sredstev za tehnoloSki
razvoj in za odpiranje delovnih mest v zasebnih podjetjih, je smiselno, vendar samo njihova ugodnejSa
razporeditev ne bo zagotovila tudi vec€je ucinkovitosti. Na podro¢ju odhodkov so torej potrebni korenitejsi
strukturni posegi, ki morajo zajeti nadaljnjo racionalizacijo delovanja javnega sektorja s strukturnimi ukrepi za
povec€anje ucinkovitosti. Prestrukturiranje odhodkov mora biti usmerjeno v krepitev vloge razvojnih izdatkov za
spodbujanje konkurenénosti in zagotavljanje dolgoro¢ne vzdrznosti sistemov socialne zasgite, kar je Se posebe;j
pomembno v letih, ko bodo naras€ajoci odhodki za obresti v procesu konsolidacije izrinjali najbolj fleksibilne
izdatke. Nadaljnje linearno kréenje izdatkov na nekaterih podrogjih brez resnejSih strukturnih prilagoditev lahko
Ze v nekaj letih privede do poslabSanja kakovosti javnih storitev (slednje velja zlasti za podrocja izobrazevanja,
raziskovalne dejavnosti in zdravstva), zato je v dolo€enem delu smiselno razmisliti o prenosu dela storitev, ki jih
zdaj zagotavlja javni sektor, v zasebnega.

Dodaten izziv pri konsolidaciji javnih financ je smiselna implementacija fiskalnega pravila o
uravnoteZzenem prorac¢unu. S spremembo 148. ¢lena ustave je Slovenija maja 2013 izpolnila dolocilo
Pogodbe o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji glede vnosa pravila o
uravnoteZzenem proracunu v ustavo ali enakovreden zakonodajni dokument. Pravilo bo natanéno opredeljeno v
izvedbenem zakonu, zagotovilo pa naj bi uravnotezen proracun, opredeljen s strukturnim saldom do 0,5 %
BDP, do leta 2015, razen v primeru izjemnih okoli§¢in. Glede na zadnje simulacije fiskalnega pravila, ki ne
predvidevajo nastopa izjemnih okoli§¢in, bo to v prihodnjih dveh letih zahtevalo Se dodaten fiskalni napor.

Glede na visoko rast dolga sektorja drZzava v preteklih in letosnjem letu, ki je povezana tudi z
dokapitalizacijami bank in drzZavnih podjetij, je uspesna izvedba sanacije bancnega sistema poleg
konsolidacije javnih financ kljuénega pomena za ohranjanje dolga na vzdrzni ravni. Dolg sektorja drzava
in stroSki njegovega financiranja naras¢ajo, s tem pa odhodki za obresti v vedno vecji meri izrinjajo druge
izdatke in imajo tudi vedno vecji povratni vpliv na rast dolga. Poleg teh odhodkov in financiranja primarnega
salda, ki bo po projekcijah letoSnjega programa stabilnosti uravnotezen po letu 2014, bo na enkratno povecanje
dolga letos vplivalo financiranje ukrepov za sanacijo banénega sistema, ki je sicer nujno za oblikovanje
stabilnejSega makroekonomskega okolja in zagon gospodarske rasti ter izboljSanje percepcije vlagateljev na
finan€nih trgih (glej Vpliv finan€ne krize na kreditni trg v Sloveniji, Ekonomski izzivi 2013). Predvideni obseg
porostev drzave za izdajo obveznic DUTB bo poviSalo dolg za 11,4 % BDP, v prihodnijih letih pa je predvideno
zmanj8evanje tega vpliva z odprodajo oz. likvidacijo pridobljene aktive. Tudi ob uspedni izvedbi celotnega
projekta bi se dolg drzave do konca programskega obdobja povec¢al nad 60 %, ob manjsih prilivih od odprodaje
prenesenih terjatev na DUTB, pa bi se Ze priblizal 70 % BDP. Tudi druga tveganja za Se hitrejSo rast dolga
ostajajo visoka. Ob narascajocih razlikah med bolj in manj izpostavljenimi drzavami evrskega obmocja lahko
pride do poviSanja donosnosti obveznic do dospetja oziroma t. i. u€inka prelivanja v celotnem obmocju, kar bi
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vplivalo na vigjo ceno zadolZevanja Slovenije. Ce pa bi pri§lo do nezaupanja finan¢nih trgov v zavezanost
Slovenije pri izvajanju konsolidacijskih ukrepov in sanacije banénega sistema, bi to Se otezilo ali celo
onemogocilo zagotavljanje potrebnih finan¢nih sredstev za financiranje primanjkljaja in refinanciranje dolZniskih
obveznosti, kar bi pod vpraSaj postavilo tudi uresniCevanje drugih zastavljenih ciljev v letoSnjem programu
stabilnosti. Otezen dostop drzave do finan¢nih virov pa bi imel tudi posledice za pogoje zadolZevanja
zasebnega sektorja, kar nadalje negativno vpliva na konkurencnost in potencial za nadaljnji gospodarski razvoj.
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