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Povzetek

V predkriznem obdobju je, tako kot ostala evropska gospodarstva, tudi Slovenija bila prica
najobseznejsi akumulaciji dolga pred krizo, in sicer je imela rast kreditov visjo od drzav PIIGS. Ras
kreditov je tik pred krizo dosegla skoraj 35% na letni ravni. Posledica je bila, da je Slovenija v ¢asu financ¢ne krize
belezila nadpovprecen padec kreditne aktivnosti, ki je bila v zadnjih letih primerljiva z ostalimi bolj izpostavljenimi
¢lanicami EMU. Glavni razlogi za vegjo rast kreditov so bili, tako kot v ostalih evrskih drzavah, napihnjene cene
nepremicnin, podcenjevanje negotovosti ter ohlapni pogoji zadolzevanja. Poleg tega pa $e pretekle neustrezne
razvojne politike, ki so temeljile na razvoju s pomoc¢jo domacega kapitala, ki pa ga je bilo za hitrejSe zmanjSevanje
razvojnega zaostanka obcutno premalo, zato je gospodarstvo bolj kot tujemu lastniStvu dajalo prednost tujim
dolzniskim virom financiranja. Njihova ponudba se je namre¢ z vstopom Slovenije v EU in ob splosnih ugodnih
gospodarskih razmerah moc¢no razmahnila. V tem obdobju je postal zelo aktualen tudi koncept nacionalnega
interesa, ki je preko raznih holdingov, s pomo¢jo domacih bank, omogocal managerske prevzeme slovenskih
podjetij in povzrocil njihovo dodatno zadolZzenost. Visoka odvisnost slovenskega gospodarstva od dolzniskih virov
financiranja je pomembno prispevala k slabim splo$nim gospodarskim razmeram, saj se podjetja v veliki meri
ukvarjajo le s finan¢nimi tezavami, njihova osnovna dejavnost pa je potisnjena v ozadje.

K velikemu padcu kreditne aktivnosti po krizi, so prispevale tudi slabe razmere v ban¢nem sistemu,
zaradi cesar je bila v letu 2013, na priporocilo sveta EU, izpeljana sanacija bank. Po izvedenih
dokapitalizacijah se je kapitalska pozicija slovenskega bancnega sistema prvi¢ po zaostrovanju financne krize
izboljsala, kar pozitivho vpliva na zmanjsanje finan¢nih omejitev, s katerimi se srecujejo slovenska podjetja. V
letoSnjem letu so se pozitivni vplivi ban¢ne sanacije pokazali tudi v boljSih poslovnih rezultatih ban¢nega sistema
in v ve¢jem zaupanju varcevalcev. Banke so v prvem Cetrtletju ustvarile za 56,6 mio EUR dobicka. Poleg tega se
banke Se naprej razdolzujejo v tujini, v zadnjem obdobju pa zmanjsujejo tudi izpostavijenost do ECB.

Zadolzenost in razdolZzevanje smo podrobneje pogledali na osnovi AJPESove baze finanénih
izkazov vseh gospodarskih druzb v Sloveniji za obdobje 2006-2013. Prednost te baze je, da vsebuje zelo
podrobne letne informacije o poslovanju podjetij, slabost pa, da so to racunovodski podatki ter kot taki ne
podajajo nujno popolnoma realne slike dejanskih gibanj v gospodarstvu. V tem prispevku najprej predstavimo t.i.
»neobicajna podjetja«, kot so holdingi, lizingi ter podjetja z ni¢ zaposlenimi. To so podjetja, ki sicer prispevajo k
vec¢jemu finan¢nemu dolgu, vendar pa ne predstavljajo potencialno zdravega jedra gospodarstva, ki bi Slovenijo
lahko potegnil iz krize. V nadaljevanju smo se tako osredotocili na t.i. obiajna podjetja, in sicer na njihovo
prezadolzenost in koncentracijo dolga.

»Neobic¢ajna« podjetjia se od zacetka krize razdolZujejo in predstavijajo skoraj 40 % finanénega
dolga. Vendar pa ta podjetja ustvarijo manj kot 5 % dodane vrednosti in zaposljujejo manj kot odstotek vseh
zaposlenih. Ta podjetja predstavljajo veliko breme v bancnih bilancah, vendar pravkar izvrSena dokapitalizacija
bank omogoca lazje prestrukturiranje njihovih dolgov, poleg tega so nekatera prenesena na Druzbo za upravljanje
terjatev bank (DUTB), kar $e dodatno zmansuje pritiske teh podjetij na bancne slabe terjatve.

PrezadolZzena obic¢ajna podjetjia so v letu 2013 imela okoli tri ¢etrtine banc¢nega in finanénega in
nekaj ve¢ kot polovico celotnega dolga obicajnih podjetji ter so predstavijala tretjino v Stevilu
podjetij in zaposlenih. Ustvarila so ¢etrtino dodane vrednosti in imela slabo desetino celotnega EBITDA. Med
prezadolzena podjetja smo vkljucili vsa podjetja, ki imajo financ¢ni dolg petkrat vecji od EBITDA, in tista podjetja, ki
imajo dolg in negativen EBITDA. V letu 2013 je vec¢ kot polovica finan¢nih obveznosti prezadolzenih podjetij
koncentriranih v dejavnostih trgovine, vzdrzevanja in popravil motornih vozil, predelovalnih dejavnostih ter
strokovnih, znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih. Te tri dejavnosti imajo kar 13 milijard finan¢nega dolga. Vedji
deleZ imajo Se gradbenistvo, poslovanje z nepremi¢ninami ter oskrba z elektricno energijo, plinom in paro. Med
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njimi prevladujejo mikro podjetja (80%) ter na domaci trg usmerjena podjetja (90%). Dolg je zelo koncentriran, saj
trideset najbolj zadolZzenih podjetij predstavlja tretjino finan¢nega in celotnega dolga prezadolzenih podjetij.

Slovenija pa ima tudi zdravo jedro obicajnih podjetij, ki se v krizi niso prezadolZila ter so kmalu po
padcu povprasevanja v letu 2009 Ze uspela normalizirat in celo izboljSati poslovanje. Nekatera so v
zadnjem obdobju povecevala tako zaposlenost kot maso plac. Med temi je veC izvoznih podjetij.

Razdolzevanje obicajnih podjetij poteka vse od leta 2010, sprva je bilo predvsem posledica
prenehanja poslovanja podjetij, v letih 2012 in 2013 pa tudi dejanskega razdolzevanja. Financne
obveznosti so se zacele zmanj$evati leta 2010, vendar predvsem zaradi prenehanja poslovanja podjetij. Sele v letu
2012 so se prvic znizale finan¢ne obveznosti obstojecih podjetij, in sicer za 0,4 mrd, v letu 2013 pa 3e za 0,5 mrd.
Dinamika razdolZevanja finan¢nih obveznosti do bank je podobna, in sicer se podjetja razdolzujejo zadnja tri leta, v
prvih dveh letih pa je ostal ban¢ni dolg obicajnih podjetij nespremenjen.

Empiri¢na analiza je pokazala, da ima nepricakovano in eksogeno inducirano razdolZzevanje podjetij med recesijo
negativen ucinek na gospodarsko aktivnost. SploSen padec povprasevanja in tezave v ban¢nem sistemu namrec
povecajo mo¢ finan¢nih omejitev podjetij. V takSnih razmerah je razdolZzevanje lahko povezano predvsem z
zmajsanjem investicijske aktivnosti. To potrjuje tudi analiza gibanja investicij ter razli¢cnih finan¢nih kazalnikov.
Podjetja z visokimi placili obresti in z visoko finan¢no zadolZzenostjo imajo nizje stopnje investiranja kot manj
zadolZena podjetja. Leta 2009 se je investicijska aktivnost znizala po vseh velikostnih razredih, najbolj pa pri mikro
in malih podjetjih.

Mednarodne primerjave kazZejo, da so slovenska podjetja glede na BDP bolj zadolZena od podjetij v ekonomsko
stabilnih drzavah EMU. Obenem velja, da imajo izrazito malo lastniskega kapitala med viri sredstev in s tem
prekomeren obseg dolga. Oba podatka nakazujeta na potrebo po nadaljevanju procesa razdolZevanja, ki se je
pricel v finan¢ni krizi. Vendar je slovensko gospodarstvo $e vedno v recesijski fazi, za katero nasa ekonometri¢na
analiza kaze, da pospeseno finan¢no razdolzevanje negativno vpliva na investicijsko aktivnost in gospodarsko rast.
Minimizacija negativnih kratkoro¢nih ucinkov razdolZzevanja na ekonomsko aktivnost tako zahteva uporabo
instrumentov razdolZevanja, ki niso pretezno usmerjeni v neposredno poplacilo posojil, temvec v isto¢asno
zagotavljanje dodatnega lastniSkega kapitala. V obdobju, ko je zagotavljanje tega prek trga kapitala otezeno, to
pomeni intenzivnejSo uporabo instrumentov konverzije dolga v kapital podjetij, oziroma delen odpis dolga, ki mu
sledi privatizacija Aktivno vlogo pri tem naj bi imela DUTB.

Dodaten kapital naj bi zagotovili predvsem privatni viri, tako tuji kot domaci, medtem, ko je lastnisko
vlogo drzave potrebno zmanjsevati in podjetjem zagotoviti takSno lastniSko strukturo, ki bo
zagotavljala njihov razvoj in izboljSala kakovost njihovega upravljanja. V Sloveniji je namre¢ drzava $e
vedno pomemben lastnik domacega gospodarstva, njeno lastnistvo se po nasi oceni v preteklosti ni izkazalo za
optimalno.

K lazji pridobitvi sveZega kapitala na trgu in poglabljanju financnih trgov bi pripomogle tudi dodatne
financéne spodbude za finanéne investitorje, kot so dodatne davéne olajSave za pokojninske sklade
ter spodbujanje dodatnega varcevanja za starost. Za boljSo finan¢no strukturo podjetij je potrebno
zagotoviti tudi delovanje ostalih segmentov financ¢nih storitev, ki temeljijo predvsem na dolgoro¢nejsih virih
financiranja. Lahko bi se uporabil instrument listinjenja, ki bi ve¢jim in finan¢no stabilnejSim podjetjem omogocil
pridobivanje financ¢nih virov tudi na drugih finan¢nih trgih pod ugodnejsimi pogoji.
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Uvod

V tem delu analiziramo zadolzenost in financ¢no strukturo podjetij v Sloveniji ter njihovo soodvisnost
z makroekonomskim dogajanjem. FinanCna kriza, ki je Slovenijo prizadela leta 2008 je preko finan¢nih in
kreditnih kanalov negativho vplivala na investicijsko dejavnost ter s tem povezano gospodarsko
(ne)aktivnost slovenskih podjetij. Kljub razdolzevanju, ki poteka vse od zacetka krize, so naSa podjetja Se
zmerom relativno visoko zadolzena, kar predstavlja glavno coklo razvoja. Z reSitvijo tega problema se je
drzavala zacCela aktivno ukvarjati Sele v letu 2013, ko je zaCela s sanacijo bantnega sistema. V tem
prispevku smo, tako na mikro kot makro ravni, poskusali analizirati naslednja vprasanja: (i) kakSne so
posledice finanéne krize na Slovenijo v primerjavi z ostalimi evropskimi drzavami (ii) sanacija bank (iii)
kakSna je struktura zadolzenosti podjetij ter vpliv zadolZzenosti na investicije (v) katera so najbolj zadolzena
podjetja ter koncentracija dolga (iv) ter kakSne so makroekonomske posledice zadolzenosti in
razdolzevanja podijetij.

Struktura tega prispevka Ekonomskih izzivov je slede¢a. V prvem poglavju predstavljamo primerjavo
kreditnih trgov v Sloveniji in ¢lanicah EU. Drugo poglavje opisuje sanacijo bancnega sistema. Tretje
poglavje analizira zadolZzenost in razdolZzevanje podjetij na osnovi finan€nih izkazov posameznih podjetij. V
Cetrtem poglavje empiricno ocenimo vpliv razdolzevanja na investicije in gospodarsko rast ter v zadnjem
poglavju zaklju¢imo z izzivi za napre;j.
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1. Kreditni trgi v Sloveniji in mednarodna
primerjava

V predkriznih letih so bila evropska gospodarstva pri¢a eni najobsezZnejsih akumulacij dolga
nefinancnih podjetij v bliznji zgodovini. Ekonomski razlogi za tako visoke stopnje rasti so bile napihnjene
cene nepremicnin, podcenjevanje negotovosti ter s tem povezani ohlapni finan€ni pogoji zadolzevanja.
Velikost dolga in poslabSanje kapitalske strukture podjetij so poleg drugih dejavnikov pomembno vplivali na
razvoj finanéne krize, padec gospodarske aktivnosti in hitrost okrevanja gospodarstva. Ceprav dolg v
zmernih mejah pozitivho vpliva na gospodarsko rast in ekonomsko blaginjo, to ne drzi pri visokih stopnjah
dolga, saj slednje ustvarjajo pogoje za finanéno nestabilnost in ovirajo investicije ter posledi¢no znizujejo
gospodarsko rast. Dinamika zadolZzevanja in gibanje BDP v evrskem obmocju potrjujeta teorijo, da
prekomerno kopi¢enje dolga povecuje verjetnost financne krize.

Poleg tega podatki kazejo, da je bilo v drzavah z manjSo akumulacijo dolga pred krizo tudi
razdolzevanje v ¢asu krize manjSe, kar pomeni manjso volatilnost zadolZevanja in bolj stabilne
pogoje za investicije in rast. Pri tem je potrebno poudariti, da je bilo znizanje financnega vzvoda v ¢asu
krize, povezano tudi s padcem gospodarske aktivnosti in posledi¢no nizjim kapitalom v podjetjih. To tezo
potrjujejo tudi mikro podatki, ki kazejo, da podjetja z vecjim dolgom znizujejo investicije, na raun poplacila
stroSkov financiranja, kar pomeni, da ima prihodnje zmanjSanje finanénih tokov zaradi poplacila dolga
negativen vpliv na podjetniSko tekoCo porabo in investicijske odloCitve v primeru padca gospodarske
aktivnosti. Nizja likvidnost, visoke obrestne marze v povezavi z visoko zadolzenostjo tako pomenijo velik
padec investicij v asu krize ter posledi¢no po€asnejSe gospodarsko okrevanje drzave.

Slovenija je v ¢asu financéne krize belezila nadpovprecen padec kreditne aktivnosti, ki je bila v
zadnjih treh letih primerljiva z ostalimi bolj izpostavijenimi drzavami ¢lanicami EMU. To je povezano s
tem, da je imela Slovenija pred krizo, rast kreditov vi§jo od povprec¢ja drzav PIIGS in je tik pred krizo
dosegla skoraj 35% na letni ravni. Ob podobnih razlogih kot v celotni EU, so pri nas k obsezni akumulaciji
dolga pred krizo, botrovali tudi razni managerski prevzemi podjetij (MBOs), ko so interni lastniki s pomocjo
drzavnih bank ter v imenu nacionalnega interesa, konsolidirali lastni$tva in finanéno popolnoma iz¢rpali
podjetia. Banke Ze nekaj Casa pred zaCetkom sanacije banCnega sistema niso bile veC sposobne
sprejemati dodatnih tveganj, zato so predvsem zmanjSevale izpostavljenost do svojih komitentov, kar je
povzrocalo visoke likvidnostne pritiske na slovensko gospodarstvo, ki je v veliki meri bilo odvisno od
bancnega dolZni8kega financiranja.
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Slika 1: Rast BDP v Sloveniji, EMU,drzavah PIIGS’ in drugih drzavah®
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Vir: Eurostat.
Opomba: Med drzave PIIGS uvr§éamo Portugalsko, ltalijo, Irsko, Gréijo in Spanijo. V skupino drugih drzav pa so uvri&ene vse ostale drzave
Elanice EMU z izjemo drzav PIIGS.

Slika 2: Medletne stopnje rasti kreditov nefinanénim podjetjem v Sloveniji, EMU, drzavah PIIGS in drugih

drzavah
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Vir: ECB, preracuni UMAR.
Opomba: Med drzave PIIGS uvr¢amo Portugalsko, ltalijo, Irsko, Gréijo in Spanijo. V skupino drugih drzav pa so uvrééene vse ostale drzave
Elanice EMU z izjemo drzav PIIGS.

Zadolzenost nefinancénih druzb glede na BDP, kjer se kot dolg upostevajo dolzniSki vrednostni
papirji in posojila3, Slovenija ne odstopa bistveno od povprecja EMU. Raven zadolZenosti slovenskih
nefinan¢nih druzb je nekoliko nizja kot v bolj izpostavljenih drzavah EMU. V kolikor bi dolg nefinan¢nih
druzb razsirili Se z ostalimi obveznostmi (trgovinski krediti, avansi in drugo), pa bi se Ze precej priblizala
ravnem drzav PIIGS (za njimi bi zaostajala manj kot 5 o. t.). V letu 2013 se je zaradi sanacije ban¢nega

' Med drzave PIIGS uvré¢amo Portugalsko, ltalijo, Irsko, Gréijo in Spanijo.
2V skupino drugih drzav pa so uvridene vse ostale drzave ¢lanice EMU z izjemo drzav PIIGS.
3 Vir podatkov so konsolidirani finan¢ni racuni.
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sistema zadolZenost podjetij precej znizala, tako da so ta v EMU* glede na BDP Ze podpovpreéno
zadolZena, raven njihove zadolZenosti pa le nekoliko presega povprecje drzav iz skupine drugih drzav.

Slika 3: Zadolzenost nefinanénih druzb glede na BDP v obdobju od leta 2006 do leta 2012
~~~~~~ Slovenija <o EMU ----- PGS seeeeeo- Drugi
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Vir: Eurostat, preracuni UMAR.

Opomba: Med drzave PIIGS uvr§éamo Portugalsko, ltalijo, Irsko, Gréijo in Spanijo. V skupino drugih drzav pa so uvri&ene vse ostale drzave
¢lanice EMU z izjemo drzav PIIGS.

Po razmerju med dolgom® in kapitalom pa se slovenske nefinanéne druzbe uvrééajo med najbolj
zadolzene v evrskem obmodju. Ceprav se je obseg kreditov najetih pri domacih bankah v zadnjih tirih
letih precej znizal (za priblizno ftretjino) in je Ze za priblizno petino nizji od ravni iz leta 2007, pa je
zadolZenost slovenskega gospodarstva Se vedno precej nad predkrizno ravnjo. To je predvsem posledica
obCutnejSega kréenja kapitala v podjetjih, zaradi negativnih gibanj na kapitalskih trgih, prav tako pa tudi
poslovni rezultati podjetij niso dopuscali krepitve kapitalske osnove gospodarstva. Bolj zadolzena od
slovenskih so bila leta 2012 le e podjetja na Malti, v Latviji in Gr¢iji. Celotna zadolZenost podjetij merjena
kot razmerje med dolgom in kapitalom se je lani v Sloveniji nekoliko mocneje znizala in bila na ravni
123,1 %, kar je sicer za 12,6 o.t. manj kot leta 2012. Velik del zmanjSevanja zadolZenosti v letu 2013 je bil
predvsem posledica nadaljnjega razdolZzevanja nefinan¢nih druzb, saj se je obseg kapitala povecal za manj
kot odstotek. Pri hitrejSem razdolZevanju slovenskega gospodarstva bi po naSi oceni klju¢no pripomogla
tudi vegja kapitalizacija. Ce bi bil obseg kapitala v slovenskih nefinanénih druzbah na ravni iz konca leta
2007, ko je bil najvisji, bi bilo razmerje med dolgom in kapitalom v nefinan¢nih druzbah priblizno
uravnotezeno, kar bi sicer Se vedno za priblizno desetino presegalo povprecno zadolzenost nefinan¢nih
druzb v EMU®.

* Podatek za EMU se nana3a na leto 2012.

®V dolg so zajete naslednje postavke v nekonsolidiranih finanénih radunih: vrednostni papirji razen delnic, posojila in ostale
obveznosti.

® Podatek za EMU se nanasa na leto 2012.
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Slika 4: Zadolzenost nefinancnih druzb glede na obseg kapitala v obdobju od leta 2006 do leta 2013
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Vir: Eurostat, preracuni UMAR.

Struktura finan¢nih obveznosti in sredstev podjetij se je leta 2013 nekoliko izboljSala, a v primerjavi
z drzavami EMU ostaja precej neugodna. DeleZ dolgoroénih finanénih obveznosti’ dosega priblizno 70 %
vseh finan€nih obveznosti, kar je priblizno desetino manj kot v povprecju v EMU. Primanjkljaj dolgoro¢nih
finan¢nih obveznosti je najbolj izrazit pri kapitalu in dolgoro¢nih dolzniskih vrednostnih papirjih, torej pri tistih
instrumentih, ki so izrazito dolgoro€ne narave in povezani tudi z razmerami na kapitalskem trgu. Ta je v
Sloveniji precej plitek in nelikviden, kar poleg strukture podjetij po velikosti® vpliva tudi na manj$o
dostopnost podjetij do tovrstnih virov financiranja. Ta imajo v svoji strukturi nadpovpreCen delez
dolgoro¢nih kreditov. Njihov delez pa se je izraziteje povecal v obdobju finan¢ne krize, ko so banke del
kratkoro€nih posojil podjetjem prestrukturirale v dolgoro€na posojila. Na drugi strani pa imajo podjetja
nadpovprecen delez kratkoroCnih finannih obveznosti, kar pomeni vecje pritiske na likvidnost podjetij. Ob
enem pa sta tudi njihov obseg in delez najbolj likvidnih finan¢nih sredstev (gotovina, depoziti in dolzniski
vrednostni papirji) nizja kot v povprecju EMU. Podjetja so tako izpostavljena ve¢jemu tveganju likvidnostnih
pritiskov, zaradi manjSega deleza naj likvidnejSih financnih sredstev pa je manj$a tudi njihova odpornost na
morebitne pritiske.

Razlike med domacimi in tujimi posojilnimi obrestnimi merami so Se vedno med najvisjimi v
evrskem obmocju. To Se naprej ohranja velike pritiske na podjetja, ki so prezadolzena, prav tako slabi tudi
celotno konkuren¢nost slovenskega gospodarstva in odvraCa od zadolzevanja tudi kreditho sposobna
podjetja. ViSje obrestne mere za kredite nad 1 mio EUR imajo le Se podjetja v Grciji, na Cipru in
Portugalskem. Na drugi strani pa niZje obrestne mere dosegata npr. ltalija in Spanija, ki imata slab%o
bonitetno oceno od Slovenije, ampak imata tako nizje obrestne mere za kredite podjetjem kot tudi nizje
donosnosti do dospetja za drzavne obveznice. Aktivnhe obrestne mere v Sloveniji so v zadnjih letih precej
manj odzivne na kakrSnekoli zunanje vplive v primerjavi z ostalimi drzavami EMU.

" Med dolgoroéne finanéne obveznosti smo uvrstili dolgorogne dolzniske vrednostne papirje, dolgoroéna posoiila in kapital.
8y Sloveniji prevladujejo mala in srednja podjetja.
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2. Sanacija bancnega sistema

Slabe razmere v slovenskem banc¢nem sistemu so pomembno prispevale k temu, da so v zadnjih
letih gospodarski rezultati Slovenije med slabsimi v EMU, za prekinitev taksnih gibanj pa je bila
nujna sanacija bancnega sistema. Na problem hitrega poslabSevanja stanja v bankah, zlasti v Iudi
njegove negativne prepletenosti s Sibko gospodarsko situacijo, zadolzenostjo podjetij in stanjem v javnih
financah, je spomladi 2013 pokazala tudi t. i. poglobljena analiza Evropske komisije, ki je Slovenijo uvrstila
med drzave s preseznimi makroekonomskimi neravnotezji, Svet EU pa ji je izdal priporocila za ¢imprej$njo
stabilizacijo razmer.

Z namenom stabilizacije razmer so bili v drugi polovici leta 2013 izpeljani stresni testi bank, pregled
kakovosti banc¢ne aktive in dokapitalizacija najvecjih bank. Stresni testi so bili opravljeni za osem
bank®, ki predstavljajo reprezentativen vzorec slovenskega banénega sistema. Rezultati so pokazali, da bi
kapitalski primanjkljaj pregledanih bank v primeru neugodnega makroekonomskega scenarija '° lahko
dosegel 4.778 mio EUR (13,7 % BDP). Drzava je na osnovi teh rezultatov konec leta 2013 dokapitalizirala
tri najvegje banke v visini 2,8"" mrd EUR (7,9 % BDP), opravljeni pa so bili tudi prvi prenosi premoZenja na
Druzbo za upravljanje terjatev bank (DUTB). Poleg tega je drzava lani v viSini 445 mio EUR dokapitalizirala
tudi dve banki, ki sta v postopku nadzorovanega prenehanja poslovanja. Od leta 2008 je bilo tako za
dokapitalizacije slovenskega ban¢nega sistema namenjenih Ze za priblizno 4 mrd EUR javnofinan¢nih
sredstev (11,3 % BDP).

Preostalim bankam, ki so po stresnih testih izkazovale primanjkljaj kapitala, pa sta bila naloZzena 30-
dnevni rok za pripravo nacrta kapitalske krepitve in dokapitalizacija do konca prve polovice leta. V
kolikor pri pridobivanju kapitala ne bodo uspesSne, pa bodo lahko v skladu s pravili Evropske komisije
zaprosile za drzavno pomocC. Glede na majhno zanimanje zasebnih vlagateljev za dokapitalizacijo
preostalih bank v domadi lasti je vlada Ze konec prvega Cetrtletja letos na podlagi pobude Banke Celje ter
mnenja Banke Slovenije odlocila, da je Banka Celje primerna za zaCetek postopka za izvedbo ukrepov na
podlagi Zakona o ukrepih za krepitev stabilnosti bank (ZUKSB). V zvezi z Gorenjsko banko je vlada po
predhodni odloCitvi Banke Slovenije doloCila, da se rok za odpravo kapitalskega primanjkljaja podaljSa do
konca leta 2014. UpostevajoC izvrSene aktivnosti in stanje kapitalske ustreznosti bank Raiffeisen bank in
Hypo Alpe Adria Bank pa dokapitalizacija teh dveh bank ni ve¢ potrebna (Porocilo o u¢inkovanju ukrepov za
krepitev stabilnosti bank).

Glavni namen banc¢ne sanacije je bil stabilizirati bancni sistem in zajeziti Siritev negativnih posledic
slabih razmer v gospodarstvo in javne finance. Nekateri pozitivni ucinki ban¢ne sanacije so bili vidni ze
razmeroma kmalu po njenem zacetku (vecja stabilnost banénega sistema, izboljSan polozaj Slovenije na
mednarodnih finanénih trgih), za pomemben del pozitivnih uginkov (ve¢jo dostopnost in u€inkovitost pri
financiranju slovenskega gospodarstva in boljSo dostopnost do bancnih virov financiranja na grosisti¢nih
trgih) pa pricakujemo, da bodo vidni Sele v nekoliko daljSem ¢asovnem obdobju in ob uspesni izpeljavi tudi
ostalih strukturnih reform, kot so razdolZzevanje slovenskega gospodarstva, privatizacija in boljSe
korporativno upravljanje.

Po izvedenih dokapitalizacijah se je kapitalska pozicija banénega sistema prvi¢ po zaostrovanju
financ¢ne krize opazneje izboljSala. Po tem ko je bil ban¢ni sistem Se ob koncu tretjega Cetrtletja lani

® Prvotno je bilo v stresne teste vklju¢enih 10 bank, a sta bili dve med njih zaradi uvedbe postopka nadzorovanega prenehanja
poslovanja izkljuceni.

10 Neugodni scenarij predvideva 9,5-odstotno znizanje gospodarske aktivnosti v obdobju 2013-2015, 18-odstotno znizanje
zasebne potrosnje, 25-odstotno znizanje bruto onvesticij in vrednosti delnic ter 27-odstotno znizanje cen stanovansijkih his.
Javni dolg naj bi se v tem obdobju povecal na 84,4 % BDP, brezposelnost pa na 14 %.

" Primanikljaj kapitala je v teh bankah znasal 3,7 mrd EUR, a se je potreba po kapitalu zaradi prenosa terjatev na DUTB in
razvrednotenja terjatev imetnikov podrejenega dolga zmanjSala na 3 mrd EUR, drzava pa ni v celoti dokapitalizirala ene izmed
bank, ki Se nima dokon&nega pozitivhega mnenja Evropske komisije.
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najslabse kapitaliziran med vsemi drzavami EMU, se je po vrednosti kazalnika temeljnega kapitala TIER 1
konec leta 2013 uvrscal v sredino. Banke so tako kapitalsko razmeroma dobro podprte, kar jim omogoca,

da bi ponovno lahko financirale tisti del gospodarstva, ki ni prezadolzen in ima perspektivne razvojne
projekte.

Slika 6: Kapitalska ustreznost prvega reda (TIER 1) v posameznih drzavah ¢lanicah evrskega obmocja
konec leta 2013
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Takoj po zacetku sanacije se je polozaj Slovenije na mednarodnih financ¢nih trgih precej izboljsal.
Donosnost do dospetja slovenske desetletne obveznice se je po objavi rezultatov stresnih testov in ukrepih
BS ter vlade, priela znizevati in je bila do sredine maja nizja ze za okoli 200 b. t., 0z. na ravni priblizno

3,5 %. To je omogodilo, da je Slovenija izboljSala svoj polozaj na mednarodnih finanénih trgih in prvi¢ po
marcu 2011 izdala tudi evrsko obveznico. Ve€ o tem glej v Fiskalnih gibanijih in politiki.

Slika 7: Donosnosti do dospetja slovenske 10-letne obveznice in razmik do nemske obveznice
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S pricetkom sanacije banénega sistema se je precej znizal tudi delez zamud nad 90 dni, a je Se
vedno precej visji kot pred izbruhom krize. DelezZ terjatev z zamudo nad 90 dni se je konec leta znizal s
17,3 % na 13,4 %. Njihov obseg pa se je z najviSje ravni novembra 2013 do konca leta zniZzal za
2,2mrd EUR na 5,5 mrd EUR. Banke so na DUTB prenesle za 3,3 mrd EUR terjatev. Skladno s
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pricakovanji se je delez slabih terjatev najmocCneje znizal v vecini bolj izpostavljenih dejavnosti
(gradbenistvo, trgovina in predelovalne dejavnosti), z izjemo finanénega posredniStva, kjer pa se je celo
nekoliko povecal. Kakovost ban¢ne aktive se je obc&utneje izboljSala tudi v nekaterih drugih dejavnostih
(gostinstvo, informacijske in komunikacijske dejavnosti), a so bile te po obsegu slabih terjatev manij
pomembne.

Slika 8: Delezi zamud nad 90 dni v drzavah ¢lanicah EMU
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Vir: IMF-Financial Soundness Indicators. Opomba: *Podatek se nanasa na q3 2013. **Podatek se nanasa na g2 2013.

V letosnjem letu so se pozitivni vplivi bancne sanacije pokazali tudi v boljSih osnovnih rezultatih
banc¢nega sistema in v vec¢jem zaupanju varcéevalcev. Banke so v prvem Cetrtletju ustvarile za
56,6 mio EUR dobi¢ka. Povecali so se tudi neto obrestni prihodki, za dobrih 5 %. K boljSim poslovnim
rezultatom je poleg zaCetka sanacije bantnega sistema prispevalo tudi ob¢utnejSe zniZevanje pasivnih
obrestnih mer, do vidnejSega znizanja aktivnih obrestnih mer pa Se ni priSlo. Zaupanje v banke je bilo zaradi
slabega stanja v slovenskem ban¢nem sistemu in tudi zaostrenih finan¢nih razmer na Cipru mocno
omajano, kar je vplivalo na hitro znizevanje obsega vlog gospodinjstev v letu 2013. V prvem Cetrtletju letos
pa se je njihov obseg ponovno pricel povecevati. Prav vloge gospodinjstev bodo po nasi oceni v prihodnje
predstavljale precej pomemben vir financiranja banénega sistema, saj so se te v zaCetku zaostrovanja
razmer na mednarodnih finanénih trgih pokazale kot najbolj stabilne, medtem ko so viri iz medbancnih
finanénih trgov zelo nestabilni, kar ohranja likvidnostne pritiske na slovenski banéni sistem.

Banke se Se naprej razdolZujejo v tujini, v zadnjem obdobju pa zmanjsujejo tudi izpostavijenost do
ECB. Ta se je s pricetkom sanacije banfnega sistema do konca marca zmanjSala za priblizno
850 mio EUR. Odpladevanje obveznosti bank do tujine se je v letu 2013 sicer nekoliko upocasnilo, a je bilo
z 2,1 mrd EUR S$e naprej razmeroma visoki. Obseg vseh tujih obveznosti pa je konec leta predstavljal
priblizno 17 % bilancne vsote banfnega sistema. Tudi v prvem Cetrtletju so se banke razdolZevale v tujini,
neto odpladila pa so znaSala nekaj ve¢ kot 200 mio EUR. Slovenski bancni sistem je Ze podpovpreéno
odvisen od tujih virov financiranja, kar bo ob njegovi uspesni sanaciji postopno privedlo do izboljSanja
dostopnosti do tujih virov financiranja, tako da se njihov delez ne bi Se naprej krcil in zaviral kreditne
aktivnosti bank. Ta je namre€ ta je Se vedno na izredno nizki ravni, kar je posledica vec dejavnikov: (i)
pomemben del slovenskega gospodarstva je prezadolzen, (ii) posojilne obrestne mere so $e vedno med
vi§jimi v evrskem obmogju, (iii) banke so Se vedno pod razmeroma mo¢&nimi likvidnostnimi pritiski in (iv) se
sooCajo s tveganjem nadaljnjega slabSanja kakovosti nalozb. Za banc¢ni sistem predstavljajo tveganja
posojila pri tistih komitentih, ki zaradi Sibke gospodarske aktivnosti niso ve¢ sposobna tekoCe poravnavati
svojih obveznosti, kar lahko ponovno privede do viSje rasti slabih terjatev. Nadaljnje slabSanje kakovosti
bancne aktive bi ponovno poslabSalo razmere v bancnem sistemu, to pa bi negativho vplivalo tudi na
razmere v gospodarstvu. V nadaljevanju zato analiziramo zadolZenost slovenskega gospodarstva, strukturo
dolga in njegovo razdolzevanje vkljuéno z vplivom na investicije in gospodarsko rast.
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Slika 9: Delez obveznosti do tujine v ban¢nih sistemih v Sloveniji in nekaterih skupinah drzav ¢lanic EMU
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3. Zadolzenost podjetniskega sektorja

Razli¢ni kazalniki v veliki meri kaZejo na prezadolZenost slovenskega gospodarstva, kar je po nasSi
oceni eno izmed pomembnejSih tveganj za nadaljnjo oZivljanje gospodarstva. Prezadolzenost je
posledica preteklih neustreznih razvojnih politik, ki so temeljile na razvoju s pomoc¢jo domacega kapitala, ki
pa ga je bilo za hitrejSe zmanjSevanje razvojnega zaostanka obc¢utno premalo, zato je gospodarstvo bolj kot
tujemu lastniStvu dajalo prednost tujim dolzniSkim virom financiranja. Njihova ponudba se je namre¢ z
vstopom Slovenije v EU in ob sploSnih ugodnih gospodarskih razmerah mo€no razmahnila. V tem obdobju
je postal zelo aktualen koncept nacionalnega interesa, ki je preko raznih holdingov, s pomocjo domacih
bank, omogoc¢al managerske prevzeme slovenskih podjetij in povzroCil Se dodatno zadolzenost podjetij.
Visoka odvisnost slovenskega gospodarstva od dolzniSkih virov financiranja pa je pomembno prispevala k
slabim splosnim gospodarskim razmeram, saj se podjetja v veliki meri ukvarjajo le s finanénimi tezavami,
njihova osnovna dejavnost pa je potisnjena v ozadje.

Zadolzenost smo analizirali na osnovi individualnih podjetnisSkih podatkov (bilance stanja in izkazi
poslovnega izida) vseh gospodarskih druzb v Sloveniji, Ki jih je zbrala Agencija Republike Slovenije
za javnopravne evidence in storitve (v nadaljevanju AJPES), za obdobje od 2006 do 20132 Prednost
te baze je, da vsebuje zelo podrobne letne informacije o poslovanju podjetij, slabost pa, da so to
raCunovodski podatki ter kot taki ne podajajo nujno popolnoma realne slike dejanskih gibnj v gospodarstvu.
Glede na to, da z nastopom krize zadolzenost podijetij postaja vedno bolj aktualen problem, saj je zdravo
finan¢no stanje podjetij klju¢no za vzdrzen zagon gospodarstva, je bilo v tej lu€i do zdaj ze narejenih nekaj
analiz za Slovenijo. Nasa analiza kot prva analizira podatke za leto 2013 ter transparentno prikazuje
rezultate glede na razlicna »CiS€enjacbaze. Struktura poglavja je slede€a. Najprej bomo pogledali
zadolzenost vseh gospodarskih druzb (v nadaljevanju podjetij), ki so zajeta v AJPES-ovo bazo. V drugem
koraku bomo prikazali zadolZzenost in poslovanje holdingov, lizingov ter podjetij z ni¢ zaposlenimi. To so
podjetja, ki sicer prispevajo k ve¢jemu finanénemu dolgu, vendar pa ne predstavljajo potencialno zdravega
jedra gospodarstva, ki bi Slovenijo lahko potegnil iz krize. V nadaljevanju se bomo tako osredotodili na t.i.
obi¢ajna podjetja, in sicer nas bo zanimala struktura dolga ter osnovni pokazatelji dobi¢konosnosti,
likvidnosti in poslovanja. Med temi podjetji bomo identificirali najbolj zadolzena podjetja ter koncentracijo
finan€nega dolga.

3.1. Zadolzenost celotnega podjetniSkega sektorja

PrezadolZenost™ je svoj vrh dosegla leta 2009, ko je znasala skoraj dvakratnik prezadolZenosti iz
leta 2009, od takrat naprej pa se podjetja vztrajno razdolZujejo in so Ze dosegla raven zadolZenosti iz
leta 2007. Celotni* in finanéni dolg sta se v predkriznem obdobju prav tako povecevala, in sicer se je leta
2008 glede na leto 2006 celotni dolg povecal za 42%, finan¢ni dolg za 62 %. Dinamika prezadolZenih
obi¢ajnih podjetij se ne razlikuje od gibanja prezadolzenosti za vsa podjetja, je pa velika razlika v velikosti,
saj je prezadolzenost obiCajnih podijetij za polovico manjSa od celotne prezadolzenosti in je v letu 2013
znaSala 10,2 milijarde evrov. Od tega je 3,3 milijarde takSnega dolga, kjer je obrestna pokritost
(EBITDA/obresti) manj$a od 1, kar pomeni, da tega dolga podjetja tekoCe sploh ne morejo financirati. 70 %
(2,3 mrd) tega dolga pa je takSnega kjer imajo podjetja poleg dolgov Se negativen EBITDA. Glede na to, da

2 Ta baza vkljuéuje vse gospodarske druzbe v Sloveniji, pri ¢emer so od leta prijave ste¢ajnega postopka dalje iz baze
izklju€ene vse gospodarske druzbe, ki so v steCajnem postopku, saj niso ve€ zavezane k oddaji zaklju€nih racunov. V bazi smo
locili t.i. obi¢ajne gospodarske druzbe, to so vsa podjetja brez holdingov, lizingov, ni¢ zaposlenih in DARSA (obi¢ajna podjetja),
saj bi nam lahko ta podjetja popacila sliko dejanskega stanja na podrocju kreditiranja slovenskih podjetij. V letu 2013 je tako v
vzorec zajetih 38.209 obi¢ajnih GD in 61.312 vseh podjetij.

13 Prezadolzenost je merjena kot vsota vseh finanénih obveznosti, ki so viSje od petkratnika EBITDA.

" Celotni dolg zajema finan&ne, poslovne in ostale obveznosti podjetij.
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skoraj polovico prezadolzenosti predstavljajo podjetja kot so holdingi, lizingi in mikro podjetja z ni¢
zaposlenimi, si bomo najprej pogledali, kakSna je vloga teh podjetij v gospodarstvu, nato pa bomo analizo
nadaljevali na bazi obiajnih podjetij, torej tistih, ki jih vidimo kot kljuéni generator gospodarske aktivnosti.

Slika 10: Struktura finan€énega dolga
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*PrezadolZena so tista podjetja, kjer je finan¢ni dolg vecji od petkratnika EBITDA. +PrezadolZzenost-obi¢ajne GD, so vsa podjetja brez holdingov,
lizingov, DARSA in ni¢ zaposlenih. #Prezadolzenost-obi¢ajne GD-IC<1, finanéni dolg podjetij, ki so prezadolZzena in imajo kazalec obrestne
pokritosti (EBITDA/obresti) manjsi od 1.

3.2. Holdingi, lizingi, Dars in podjetja z ni€¢ zaposlenimi

Glede na to, da holding, lizingi, Dars in podjetja z ni¢ zaposlenimi v letu 2013 predstavljajo kar
35,8 % finanénega dolga (priblizno 12 milijard), predstavija ta kategorija podjetij nezanemarljivo
breme v bilancah poslovnih bank™. Vendar pa pravkar izvrSena dokapitalizacija bank omogoéa lazje
prestrukturiranje njihovih dolgov, poleg tega so nekatera prenesena na Druzbo za upravljanje terjatev bank
(DUTB), kar Se dodatno zmansuje pritiske teh podjetij na ban¢ne slabe terjatve.Od tega so 4,1 milijarde
dolga ustvarila podjetja z ni¢ zaposlenimi, ki predstavljajo kar 37 % Stevila vseh podjetij, holdingi in lizingi,
ki predstavljajo manj kot odstotek vseh podjetij, pa so pridelali kar 5,3 milijarde finanénega dolga. Po drugi
strani pa vsa zgoraj nasteta podjetja ustvarijo manj kot 5 % dodane vrednosti in zaposlujejo manj kot
odstotek vseh zaposlenih v podjetjih.

Glede na posebno viogo in lastnisko strukturo, pa tudi zanemarljivi del pri gospodarski rasti smo ta
podjetja izkljuéili iz nadaljne analize. Finan¢ni holdingi so bili v predkriznem obdobju, preko Stevilnih
managerskih prevzemov podjetij (MBOs), aktivno vkljueni v drugi privatizacijski val v Sloveniji. S pomocjo
drzavnih bank ter podijetij, ki jih holdingi lastniS8ko obvladujejo, so interni lastniki konsolidirali lastniStva v
posameznih dejavnostih ter pogosto finanéno popolnoma iz¢rpali podjetjia v svoji skupini. Posledi¢no je
veliko holdingov nesolventnih, ali pa so v postopku prestrukturiranja dolga. Glede na njihovo specifi¢no
vlogo in lastniSko strukturo ter na njihov zanemarljivi del pri gospodarski rasti, ta podjetja zahtevajo
posebno obravnavo, zato smo jih iz nadaljnje analize izkljucili. 1z podobnih razlogov smo izkljucili tudi
lizinge, saj se njihov nacin poslovanja razlikuje od poslovanja obic¢ajnih druzb. Podjetja z ni¢ zaposlenimi pa
so tudi specificna kategorija, saj so to podjetja brez kapitala, podjetja ustanovljena v posebne namene, oz.
za namene prestrukturiranja, podjetja v stecaju, itd. V povprecju imajo »neobi€ajna » podjetja 59-krat vedji
finan&ni vzvod'®, 7-krat niZjo pokritost obresti ter negativno donosnost sredstev.

'® Podatki nam ne omogogajo logitve med dolgom domadih in tzjih bank.
'® Finané&ni vzvod je merjen kot razmerje med finanénim dolgom in EBITDA
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Slika 11: Delezi holdingov in lizingov v skupnem in finanénem dolgu, v Stevilu zaposlenih in dodani
vrednosti ter v celotnem Stevilu podjetij

m Stevilo GD m Stevilo zaposlenih
Skupni dolg (mrd €, nominalno) # Financ¢ni dolg (mrd €, nominalno)
M Finan¢na prezadolzenost (mrd €, nominalno) % Dodana vrednost (mrd €, nominalno)

2008 2009 2010 2011

3.3 Zadolzenost in poslovanje obi¢ajnih gospodarskih druzb

Razdolzevanje obicajnih podjetij poteka vse od leta 2010, sprva je bilo predvsem posledica
prenehanja poslovanja podjetij, v letih 2012 in 2013 pa tudi dejanskega razdolZevanja. Finanéni dolg””
se je zadel zmanjSevati Ze leta 2010, vendar predvsem zaradi prenehanja poslovanja podijetij'®. Sele v letu
2012 se je prvi¢ znizal finanéni dolg obstojecih podjetij, in sicer za 0,4 mrd, v letu 2013 pa $e za 0,5 mrd. V
zadnijih dveh letih so nova podjetja letno povecala dolg za 0,1 mrd, kar je kar za 0,4 mrd manj kot leta 2011.
Dinamika razdolzevanja ban&nega dolga je podobna, in sicer se podjetja razdolzujejo zadnja tri leta, v prvih
dveh letih pa je ostal ban¢ni dolg obi¢ajnih podjetij nespremenjen. Finan¢ni dolg podjetij do bank se je
kumulativno v zadnjih treh letih znizal za 3,7 mrd, od tega je dolg novih podjetij pomenil samo 0,2 mrd, 2,6
mrd ban¢nega dolga je Slo na racun prenehanja poslovanja podijetij, za 1,4 mrd pa so se obstojeCa podjetja
dejansko razdolZila.

"7 Finanéni dolg predstavljajo vse finanéne obveznosti podijetij.
'8\ bazi ne moremo to&no dologiti katera podjetja so Sla v steCaj in katera so prenehala poslovati iz drugih razlogov. Podjetja, ki
so prenehala poslovati, so tista, ki jih od dolocenega leta ni ve¢ v AUPESovi bazi.
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Slika 12: Struktura razdolzevanja finanénega dolga obic¢ajnih podjetjih
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3.3.1 Analiza obic¢ajnih podjetij, ki so prenehala poslovati

Stevilo obicajnih podjetij, ki so prenehala poslovati, je od leta 2009 skoraj nespremenjeno in je
predstavijalo okoli 5 % vseh obicajnih podjetij ter 3 % vseh zaposlenih v obic¢ajnih podjetjih. Ta
podjetja so imela leta 2012 okoli 4,5 % tako banénega in finanénega kot celotnega dolga. Zanimivo je, da
se njihov delez v banénem dolgu povecuje, delez v finan€nem dolgu je skoraj nespremenjen, v celotnem
dolgu pa se celo zmanjSuje. To je skladno s tem, da so se ta podjetja sreCevala s Sokom povprasevanja, Ki
je negativno vplival tudi na njihove poslovne obveznosti, ki so se v tem obdobju zmanjSevale. Med podjetji,
ki so prenehala poslovati, je bilo najve¢ mikro'® podjetij, vendar se je njihovo §tevilo v letu 2012 zmanjsalo,
prav tako se zmanjSuje Stevilo srednjih in velikih podjetij, nasprotno pa se je Stevilo malih podjetij povecalo.

Slika 13: Delez dolga, njegovih komponent, dodane vrednosti in Stevilo zaposlenih v celotnem dolgu in

njegovih komponentah, dodani vrednosti in Stevilu zaposlenih, obi¢ajnih podjetij v obdobju 2008-2012

mmmmm Finandnidolg mmEmE® Financna prezadolZzenost mmmmmm Bancnidolg Skupnidolg
0% SteviloGD  ----- Stevilo zaposlenih ~~ ----- Dodana vrednost
0

9%

8%

7%

6%

5%
Delezv %

4%

3%

2%

1%

0%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

'® Mikro podijetja imajo od 1 do 5 zaposlenih.
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Razdolzevanje zaradi prenehanja poslovanja podjetij je bilo najvecje v dejavnosti gradbenisStva ter
trgovine, vzdrZevanja in popravil motornih vozil. |zstopajo Se strokovne, znanstvene in tehni¢ne
dejavnosti ter predelovalne dejavnosti. Vse zgoraj nastete dejavnosti imajo tudi najveC prezadolzenih
podjetij. V vseh letih krize je bilo najve¢ podjetij, ki so prenehala poslovati ravno v zgoraj nastetih
dejavnostih, kar je v skladu s tem, da so to najvelje dejavnosti, saj po Stevilu predstavljata kar 69 % vseh
zaposlenih in so v letu 2013 ustvarile 68 % dodane vrednosti.

Slika 14: Stevilo obi¢ajnih podjetij, ki so prenehala poslovati po dejavnostih

700
600 = 2008 m 2012
500
400
Stevi?go
200
- il
0 . .. .. -. [ | -
Ostalo
G I gostinst rsklad
F gradbe poslo Lpgggyg K finan¢
pr. inteh  Cpredel N druge Jinfgr zava

trgovi M stroko

3.3.2. Poslovanje in razdolZevanje obic¢ajnih podjetij

Kazalniki sposobnosti podjetij odplacevanja dolgov se v zadnjih treh letih kazZejo izboljSanje.
Razmerje med celotnim dolgom in EBITDA®, se od leta 2011 izbolj$uje in je bilo leta 2013 na ravni 8,4,
pokritost obresti?', ki meri sposobnost odpladevanja dolga se tudi Ze tretje leto zapored izbolj$uje in je leta
2013 znaSala 10. Razdolzevanje kaze tudi razmerje med finanénim dolgom in EBITDA (finanéni vzvod-
FV#), in sicer od leta 2010 naprej, vrednost FV je leta 2013 znasala 4,5. Glede na to, da je zadolZenost
relativna mera, je pri razlagi zadolZzevanja pomembno tudi gibanje EBITDA. S prvim letom krize je ta padel
za skoraj 21 %, kar je takoj negativno vplivalo na zadolzenost podjetij merjeno s FV. Ta 3ok je prizadel vsa
podjetja, Se posebej tista, ki so manj zadolzena (FV<5) in generirajo ve€ino EBITDA. Ta podjetja od leta
2011 pocasi povecujejo EBITDA, kar tudi izboljSuje njihovo finan¢éno stanje, po drugi strani pa se EBITDA
prezadolzenih podjetij (FV>5) zniZuje, kar negativno vpliva na njihovo zadolZenost.

2 EBITDA je dobicek pred davki, obrestmi, depreciacijo in amortizacijo.

! pokritost obresti je merjena kot delez EBITDA v stroskih obresti.

22 Finané&ni vzvod ima dva pragova, in sicer so podjetja razdeljena v skupino, kjer je EBITDA negativen in posledi¢no je FV<0,
podjetja, ki imajo 5>FV>= 0 ter na prezadolzena podjetja, ki imajo FV>5.
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Slika 15: Delez dolga v virih sredstev (v %), finan¢ni vzvod in pokritost obresti obi€ajnih podjetij
zasebnega sektorja, v obdobju 2008-2013

Pokritost obresti,desnaos ~ ----- Razmerje:finan¢ni dolg / ebitda
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Razdolzevanje poteka predvsem v bolj zadolzenih podjetjih, kar pomeni, da so najbolj
problemati¢cna podjetjia prenehala poslovati ali pa so dejansko odplacevala dolgove. Poleg tega
obstaja kar nekaj podijetij, ki so zadolzena in imajo negativen EBITDA, iz ¢esar lahko sklepamo, da jih nad
vodo drzijo predvsem drzavne pomoci ali reprogrami dolga. Med manj zadolzenimi podjetji (FV<5) obstaja
jasna negativna povezava med finan¢nim dolgom in EBITDA. Po drugi strani pa med prezadolzenimi
podjetji (FV>5) ni jasne povezave med obema spremenljivkama, lahko pa opazimo, da EBITDA najbolj
zadolzenih podjetij (FV>10) $e vedno pada kar pomeni, da poleg tega, da se najbolj razdolZujejo najbolj
zadolzena podjetja se le ta hkrati sreCujejo tudi z manjSim povprasevanjem kar Se otezuje njihovo
okrevanje. Med podjetji z negativnim EBITDA pa imajo podjetja z najnizjo zadolzenostjo najvecji del v
celotnem negativnem EBITDA, kar pomeni, da prezadolZenost ni njihov glavni problem, temve¢ so njihovi
problemi bolj operativhe narave in so vezani na njihovo poslovanje. Gibanja dodane vrednosti so podobna
gibanjem EBITDA. Manj zadolZzena podjetja (FV<5) generirajo najve¢ dodane vrednosti in ta se s ¢asom
povecuje, medtem, ko je padec dodane vrednosti najvisji pri najbolj zadolzenih podijetjih.

Slika 16: Primerjava EBITDA in zadolzenosti v obdobju 2007-2013
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Poleg EBITDA so se v prvem letu krize obc¢utno znizali tudi prihodki od prodaje in dobickonosnost
podjetij.. V letu 2011 se je tako donosnost kot tudi prihodki iz prodaje izboljsali, a je potem v letih 2012 in
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2013 ponovno priSlo do zaostrovanja razmer v gospodarstvu in njunega znizanja. Prihodki od prodaje v letu
2013 padli za 1,3 %, EBITDA pa se je za malenkost povecal (0,1%).

Slika 17: Mere dobi¢konosnosti obi€ajnih podjetij zasebnega sektorja, v obdobju 2008-2013
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Prilagoditev podjetij na prvoten padec dodane vrednost, EBITDA ter zadolZenosti ter postopno
okrevanje dodane vrednosti in EBITDA ter nadaljnje razdolZevanje podjetij poteka tudi preko
prilagoditev na trgu dela. Celotna masa pla¢ obi€ajnih podjetij po padcu v letu 2009 in za¢asnem
povecanju leta 2010 zaradi zakonskega dviga minimalne place, zadnja tri leta poCasi pada. Prispevek k
padanju je bil vedji iz znizanja zaposlenosti kot iz zniZzanja plac. Prilagoditve na trgu dela med razli¢nimi
skupinami podjetij po zadolzenosti so podobne in kazejo gibanja stroSkov mase plac in zaposlenosti v isto
smer. Manj zadolzena podjetja (FV<5) kazejo povelevanje tako stroSkov pla¢ kot zadolzenosti v zadnjih
treh letih, kar kaze na to, da obstaja zdravo jedro podjetij, ki bo sposobno nadaljnjega okrevanja, po drugi
strani pa so bila bolj zadolzena podjetja (FV>5) sooena z vecjimi odpuscanji in padcem mase pla¢ v
zadnjem triletnem obdobju. Ve€ o tem glej v I1zzivih na trgu dela.

Slika 18: Gibanje mase stroskov pla¢ in zaposlenosti v obdobju 2007-2013
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Glede na stevilo podjetij je prisotna realokacija virov v izvozne dejavnosti, saj je Stevilo podjetij
usmerjenih na domaci trg znizalo, Stevilo tako zmerno izvoznih kot pretezno izvoznih podjetij pa se
je povecalo. Stevilo neizvoznih podjetij se je najbolj zmanj$alo v letu 2012 in to predvsem na raéun najbolj
zadolzenih podjetij. Stevilo zmerno zadolZenih podjetij (FV<5)je ostalo skoraj nespremenjeno. Po drugi
strani pa Stevilo izvoznih podjetij naraS¢a ze Cetrto leto, Stevilo pretezno izvoznih podjetij se je od leta 2008
povecalo kar za 56 %. Pri tem je pomembno, da je povelanje tako zmerno kot pretezno izvoznih podijetij
najvedje med malo zadolZenimi podijetji (FV<5). Stevilo prezadolZenih podjetij z negativnim EBITDA se je v
letih 2011 in 2012 stabiliziralo in v letu 2013 ponovno naraslo.

V letu 2013 ve¢ kot polovico celotnega dolga podjetniSkega sektorja predstavijajo financ¢ne
obveznosti, med njimi previadujejo finanéne obveznosti do bank (65%), ki so se v prou¢evanem
obdobju kot delez financnega dolga zmanjsale za 12 o.t. Upad je bil zlasti opazen v zadnjih dveh letih,
saj se je banc¢ni dolg znizal za 4 milijarde. ZmanjSanje ban&nega dolga je bilo najvecje pri prezadolzenih
podjetjih, saj je banéni dolg zmerno zadolzenih podjetij (FV<5) skozi celotno obdobje ostal skoraj
nespremenjen. Med prezadolzenimi podjetji pa so se najbolj razdolzevala podjetja, ki so imela finanéni
vzvod visji od 10. Glede na ro€nost v letu 2013 prevladujejo dolgoro€ne banéne obveznosti (58 %), ki so se
od zacCetka krize povecale na ra¢un kratkoro€nih bancénih obveznosti za 9 o.t. v ban¢ni strukturi, kar kaze na
to, da so banke zelo verjetho nadomeSc€ale slaba kratkoroCna posojila z dolgoro¢nimi, da bi ublazile
likvidnostne pritiske na podjetja. Deleza financnih obveznosti do druzb v skupini ter drugih finan¢nih
obveznosti sta relativno majhna, a sta se v krizi okrepila, in sicer finanéne obveznosti druzb v skupini za 3
o.t. in druge za 7 o.t.. Pomembne so tudi poslovne obveznosti, ki predstavljajo 38 % celotnega dolga in
imajo podobno dinamiko kot ban¢ne obveznosti ter so se v preu¢evanem obdobju znizale za 9 o.t.. Njihov
padec je zelo verjetno posledica padca obsega povprasSevanja v krizi. poslovanja. V okviru poslovnih
obveznosti pa prevladujejo obveznosti do dobaviteljev (59% poslovnih obveznosti). Njihov delez je skozi
celotno obdobije priblizno konstanten in niha za 2 o.t.

Tabela 1: Struktura celotnega dolga obic¢ajnih podjetij

Obveznosti obicajnih podjetij (mrd €, nominalno) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Finanéne obveznosti (1 +2 + 3) 15,6 20,2 24,9 25,3 25,1 24,7 23,2 21,9
1. do bank (A + B) 11,6 15,3 18,0 18,0 18,0 17,1 15,2 14,2
A. dolgoro¢ne 5,8 7.2 8,1 8,8 9,2 9,2 8,6 8,2
B. kratkoro¢ne 5,8 8,0 9,9 9,2 8,8 7,9 6,6 6,0
2. do druzb v skupini (A + B) 1,6 1,8 2,3 2,1 2,2 2,7 3,0 2,8
A. dolgoro¢ne 0,6 0,7 0,7 0,8 0,8 1,1 1,2 1,1
B. kratkoro¢ne 1,0 1,1 1,5 1,4 1,5 1,6 1,8 1,7
3. druge 24 3,1 4,6 51 4,9 4,9 5,0 5,0
Poslovne obveznosti (4 + 5 + 6) 16,1 19,5 19,7 18,7 17,2 16,6 15,8 15,4
4. do dobaviteljev (A + B) 9,3 10,9 11,2 10,6 10,5 9,8 9,5 9,1
A. dolgoro¢ne 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
B. kratkoro¢ne 9,0 10,7 11,0 10,4 10,4 9,7 9,4 8,9
5. do druzb v skupini 1,7 2,0 2,1 2,1 2,2 2,1 1,9 2,0
A. dolgoro¢ne 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,2
B. kratkoro¢ne 1,6 2,0 2,1 2,0 2,1 2,0 1,8 1,9
6. druge 52 6,6 6,3 6,1 4,6 4,8 4,3 4,3
Ostalo 2,5 3,0 3,2 3,2 31 3,3 34 34
Skupni dolg 34,2 42,8 47,8 | 47,2 45,5 44,7| 42,3 40,7
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Likvidnost podjetniSkega sektorja se od zacCetka krize izboljSuje, vecji skok je bil predvsem v letu
2011, saj se je obseg tekocCih sredstev znizal manj, kot so se zniZale tekoc¢e obveznosti. Koeficient
absolutne likvidnosti®® se je v krizi poveéal za 2 o.t., koeficient pospesene likvidnosti®* za 6 o.t. in koeficient
splone likvidnosti®® pa za 8 o.t. Obseg tekodih sredstev in obveznosti sta se od leta 2010 do 2012
znizevala, vendar obveznosti bolj kot sredstva, v letu 2013 pa smo ponovno zabelezili tako rast obveznosti
kot sredstev. Najvecjo rast pa so imela denarna sredstva in kratkoro€ne finan¢ne nalozbe.

Slika 19: Koeficient kratkoro€ne, pospesene, gotovinske (Sirse) likvidnosti in rasti teko€ih sredstev,
tekocih obveznosti ter »SirSe« gotovine, obi€ajnih podjetij zasebnega sektorja, v obdobju 2008-2013
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3.3.3 Investicijska aktivnost podjetij

Glede na to, da so investicije kljuéne za gospodarsko rast ter zelo obcutljive na finanéno kondicijo
podjetja, predstavljajo kljuéni ¢len med zadolZenostjo, oziroma razdolZzevanjem podjetij in
gospodarsko rastjo. Skozi povezavo med finan¢nimi indikatorji in investicijsko aktivnostjo podjetij bomo
poskusili odgovoriti na vprasanje, ali so podjetia v Sloveniji finanéno omejena. Konkretno nas zanima,
kakSna je povezava med denarnim tokom, zadolzenostjo, likvidnostjo, obrestno pokritostjo in investicijami,
logeno glede na velikost podjetij?*®. S pojavom krize je ponovno postal aktualen problem asimetri¢nosti
informacij na kapitalskih trgih, ki povzro€a razkorak med stroSkom kapitala, ki ga podjetje pridobi interno
(zadrzani dobicki) in eksterno (zadolZevanje oziroma dodaten lastniski kapital). Ta razkorak (»external
finance premium«) je odvisen od finanénega stanja podjetja, ki tako pomembno vpliva na investicijsko
aktivnost. Visja zadolzenost ali niZji denarni tok imata tako negativni vpliv na boniteto (»creditworthiness«),

23 Koeficient absolutne likvidnosti posku$a normirati minimalno potreben znesek denarja za vsakodnevno poravnavanje
zapadlih dolgov. Prevelika likvidnost bi bila lahko namre¢ dosezena na racun slabSe rentabilnosti.

koefAbsLikvSirsi = denSredInKratFinNal / tekObv * 100

24 Koficient pospesene likvidnosti nam pove, ali bi podjetje lahko pokrilo svoje trenutne kratkoro¢ne obveznosti, e ne bi moglo
uporabiti (prodati) zalog za pokrivanje teh obveznosti.

koefPospLikv = tekSredBrezZal / tekObv * 100

% Koeficient sploSne likvidnosti nam pokaze, ali bi podjetje lahko pokrilo vse trenutne kratkorocne obveznosti s kratkoro€nimi
sredstvi, ki jih ima na razpolago.

koefSplosneLikv = tekSred / tekObv * 100

%\ tem okvirju sledimo analizi, ki jo je za podjetia v Evroobmogju pripravila ECB (ECB Occasional Paper 151: Corporate
finance and economic activity in the euro area, by Task Force of the Monetary Policy Committee of the ESCB, August 2013). Tu
je seveda fokus izklju¢no na podjetja v Sloveniji, ob tem pa je potrebno opozoriti, da gre za drugaéno bazo, ki pa nam omogoca
analizo do vkljuéno leta 2013.
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kar povecuje zgoraj omenjeni razkorak (»external finance premium«) in zniZuje povprasevanje po zunanjem
financiranju.

Povezava med investicijami in financénimi indikatorji je Se posebej zanimivo z vidika razlicne
velikosti podjetij. 1z teorije namre¢ izhaja, da naj bi bila premija zunanjega financiranja negativno
povezana z velikostjo podjetij; in da naj bi imeli finan¢ni indikatorji pomemben vpliv na investicijske odlo€itve
podijetij. Majhna podjetja naj bi pogosto imela vecje tveganje, da bodo propadla kot vec¢ja podjetja. Mala
podjetja so pogosteje tudi mlajSa podjetja s krajSo zgodovino in tako Se niso uspela vzpostaviti primernih
referenc in ugleda pri bankah. StroSki bank pri spremljanju malih podjetij so pogosto relativno visoki. Vse to
nakazuje, da se obseg financiranja ob kréenju gospodarske aktivnosti lahko pri manjSih podjetjih hitreje
zniza kot pri vecjih podjetjih in tako mocneje omejuje investicijsko aktivnost manjsih podjetij. Ta vidik je
posebej pomemben za Slovenijo, saj mikro in mala podjetja predstavljajo 60 % vseh obstojecih podjetij in
proizvedejo 33 % celotne dodane vrednosti ter zaposlujejo 39% zaposlenih.

Podjetja z visjim denarnim tokom in z visjo likvidnostjo ve¢ investirajo. Podjetja z visokimi plagili
obresti imajo nizje stopnje investiranja, podjetja z visoko finan¢no zadolzenostjo prav tako. V slikah 20-21
prikazujemo razli¢ne skupine podjetij in njihovo stopnjo investiranja®” Skupine podijetij so oblikovane glede
na posamezne finanCne indikatorje, na slikah pa predstavljamo mediano stopnje investiranja tako
oblikovanih skupin podjetij. Da bi omilili problem endogenosti, so oblikovane skupine glede na vrednost
finan&nih kazalnikov v predhodnem obdobju?®.

z Stopnja investiranja je definirana kot sprememba osnovnih sredstev, povec¢anih za amortizacijo, in deljeno z osnovnimi
sredstvi. Podatkovna osnova za analizo investicij v tem je sicer podobna osnovni bazi podatkov obi¢ajnih podjetij, a je Se bolj
skréena, saj za stopnjo investiranja v osnovni bazi pogosto niso na voljo vsi podatki.

% Tako kot v zgoraj omenjenemu prispevku ECB.
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Slika 20: Stopnje investiranja glede na razli¢ne finanéni kazalniki
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Opomba: Na slikah so predstavljene mediane stopenj investiranja posameznih skupin podjetij. Na sliki a) in b) so podjetja
razvr§€ena v najvisji, najnizji in osrednji decil (od 45 do 55 centila) po denarnem toku in likvidnosti. Na sliki c) je posebe;j
prikazana skupina brez finan€nih obveznosti, z nizkimi finanénimi obveznostmi (pod 20 centilom deleza finan¢nih obveznosti v
celotnih obveznostih) in visokimi finanénimi obveznostmi (nad 80 centilom deleza finan¢nih obveznosti v celotnih obveznostih.).
Na sliki d) je posebej prikazana skupina podjetij, kjer obresti presegajo EBITDA , skupina podjetij, kjer je ta kazalnik med 40 in
60 centilom in skupina podjetij, kjer je ta kazalnik pod 20 centilom.

Glede na gibanje stopnje investiranja osrednje skupine podjetij pri denarnem toku in pokritosti
obresti (slika 20), lahko sklepamo, da se je prag, kjer financni indikator postane pomemben pri
investicijskih odlocitvah podjetij po letu 2009 znizal, oziroma, da so se po tem letu finan¢ne omejitve
okrepile. Do leta 2009 je bila mediana stopnje investiranja teh osrednjih skupin relativno blizje skupini
podjetij z visjim denarnim tokom in z visoko pokritostjo obresti, po letu 2009 pa je blizje skupini podjetij z
nizkim denarnim tokom oziroma skupini z nizko pokritostjo obresti. 1z slike 20 je seveda razvidno tudi
mocno zniZanje investicijske aktivnosti v letu 2009.

Podatki kazejo, da so v ¢asu krize financno bolj omejena manjsa podjetja. Leta 2009 se je investicijska
aktivnost znizala po vseh velikostnih razredih (Slika 21), dinamika znizanja pa je razlicna glede na velikost
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podjetij. Pred letom 2009 bila stopnja investiranja mikro in malih podjetij pogosto vi$ja kot srednje in velikih
podetij, po letu 2009 pa je stopnja investiranja teh dveh skupin vztrajno nizja (Slika 21). Iz slik v prilogi 1 je
razvidno tudi, da se je stopnja investiranja velikih in srednjih podjetij v vseh treh skupinah, definiranih glede
na denarni tok (visok, srednji, nizek denarni tok; zgornji decil, decil med 45 in 55 centilom in spodniji decil),
po nastopu financne krize le malce znizala. Znizanje je bilo viSje pri malih in mikro podjetjih, kjer pa je po
letu 2009 priSlo do postopne krepitve investicijske aktivnosti podjetij z najvisjim denarnim tokom.

Slika 21: Stopnje investiranja podjetij po velikosti (mediane skupin)

----- Mikro podjetja ----- Malapodjetja ----- Srednja podjetja ----- Velika podjetja

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

3.4 Prezadolzena obic¢ajna podjetja

Analiza prezadolZzenosti je pomemben indikator pri izbiri ukrepov zmanjsevanja dolga z namenom
izboljsati poslovanje podjetij in poslediéno gospodarsko rast. Kljub temu, da se prezadolzenost
zmanjSuje ze vse od leta 2009, je v letu 2013 Se zmeraj relativno visoka (10,2 mrd). Relativna velikost
prezadolzenosti ima na podjetia negativen vpliv zaradi otezene dostopnosti banc¢nih kreditov.
Razdolzevanje je bilo najvecCje v podijetjih z najvecjim dolgom (finanéni dolg je bil ve¢ kot 10-kratnik
EBITDA).

PrezadolZena podjetja so v letu 2013 imela okoli tri cetrtine banc¢nega in financénega in nekaj ve¢ kot
polovico celotnega dolga obi¢ajnih podjetji ter so predstavijala tretjino v Stevilu podjetij in
zaposlenih. Ustvarila so samo 25,9 % dodane vrednosti in imela so 9 % celotnega EBITDA. Med
prezadolZena podijetja smo vkljuCili vsa podjetja, ki imajo finan¢ni dolg petkrat vecji od EBITDA in tista
podjetja, ki imajo dolg in negativen EBITDA. V letu 2013 je bilo prezadolzenih 32% podjetij, od tega je bila
polovica taksnih, ki so imela negativen EBITDA. Stevilo teh podjetij se je v prvih dveh letih krize rahlo
povecalo nato pa ostalo stabilno. Stevilo vseh prezadolzenih podijetij se je v delezu obigajnih podijetij
povecevalo do 2010, nato pa se je postopoma zmanjSevalo na raven, ki je nizja od prvega kriznega leta.
Stevilo zaposlenih se je gibalo skladno s $tevilom podjetij. Podjetja, ki so imela negativen EBITDA, so v letu
2013 zaposlovala 10,4 % zaposlenih vseh obi¢ajnih druzb. Celoten dolg prezadolZenih podjetij se je najbolj
povecal v prvem letu krize ter se je nato poveceval do 2010, ko je dosegel skoraj 66 %, v letih 2012 in 2013
pa se je ta delez zmanjSeval in skoraj dosegel predkrizno raven. Dinamika delezev v finan€nem in bancnem
dolgu je podobna in je v letu 2010 dosegla vrh ter se leta 2013 spustila na predkrizno raven. Prezadolzena
podjetja so tako leta 2013 imela 72% finan¢nega in 73 % ban¢nega dolga.
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Tabela 2: Osnovne znacilnosti obi¢ajnih podjetij glede na stopnjo zadolzenosti

obic¢ajna podjetja 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Stevilo GD 32168,0 34225,0 36501,0 37561,0 38332,0 38144,0 36604,0 38209,0
Zmerne finan. obv. 73,8% 73,8% 70,9% 65,0% 64,6% 65,3% 65,7% 67,5%
Prezadolzenost 26,2% 26,2% 29,1% 35,0% 35,4% 34,7% 34,3% 32,5%
Stevilo zaposlenih 467619,3 | 496137,3| 507349,4 | 476574,1| 458703,0 | 444828,5| 431000,8 422460,2
Zmerne finan. obv. 71,9% 70,5% 62,8% 55,7% 56,9% 62,0% 63,6% 66,8%
Prezadolzenost 28,1% 29,5% 37,2% 44,3% 43,1% 38,0% 36,4% 33,2%
Skupni dolg (mrd €) 34,2 42,8 47,8 47,2 45,5 44,7 42,3 40,7
Zmerne finan. obv. 56,2% 50,7% 43,7% 35,9% 34,5% 38,1% 39,8% 42,2%
Prezadolzenost 43,8% 49,3% 56,3% 64,1% 65,5% 61,9% 60,2% 57,8%
Financni dolg (mrd €) 15,6 20,2 24,9 25,3 25,1 24,7 23,2 21,9
Zmerne finan. obv. 37,5% 34,1% 29,0% 20,2% 20,9% 24,7% 26,3% 27,6%
Prezadolzenost 62,5% 65,9% 71,0% 79,8% 79,1% 75,3% 73,7% 72,4%
Bancni dolg (mrd €) 11,6 15,3 18,0 18,0 18,0 171 15,2 14,2
Zmerne finan. obv. 39,8% 35,3% 28,9% 20,7% 21,0% 24,8% 26,2% 271%
Prezadolzenost 60,2% 64,7% 71,1% 79,3% 79,0% 75,2% 72,9% 72,9%
Dodana vrednost (mrd €) 14,4 16,3 17,5 15,8 15,9 16,0 15,7 15,8
Zmerne finan. obv. 79,7% 77,5% 70,3% 64,7% 64,6% 69,7% 71,0% 74,1%
Prezadolzenost 20,3% 22,5% 29,7% 35,3% 35,4% 30,3% 29,0% 25,9%
EBITDA (mrd €) 5,1 6,0 6,1 4,8 4,8 5,0 4,9 4,9
Zmerne finan. obv. 90,2% 87,5% 81,4% 80,6% 82,0% 83,8% 85,9% 91,0%
Prezadolzenost 9,8% 12,5% 18,6% 19,4% 18,0% 16,2% 14,1% 9,0%
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3.4.1 Analiza prezadolzenih podjetij po dejavnostih

V letu 2013 je kar 57 % financnih obveznosti prezadolZenih podjetij koncentrirano v dejavnostih
trgovine, vzdrZzevanja in popravila motornih vozil, predelovalnih dejavnostih in strokovnih,
znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih. Te tri dejavnosti imajo kar 13 milijard financnega dolga. Velik delez
(8% in 7 %) imajo Se gradbeni$tvo, poslovanje z nepremiéninami ter oskrba z elektri¢no energijo, plinom in
paro. Razen zadnje dejavnosti, so delezi dejavnosti v prezadolzenosti pred krizo podobni. Oskrba z
elektricno energijo, plinom in paro povecuje svoj deleZz zadnja ti leta in to predvsem raéun samo enega
podjetja in po Stevilu podjetij predstavlja samo 0,8 %. Brez omenjenega podjetja bi bila zadolZenost te
panoge kar za tri Cetrtine niZzja. Najve¢ prezadolZenih podjetij je v panogi trgovine (24%) in strokovnih,
znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih (19%).

Slika 22: Delez dejavnosti v finanénem dolgu prezadolzenih obic¢ajnih podjetij v 2013
Strokovne, znanstvene

Ostalo 21%\ / in tehni¢ne dej. 13%

Poslovanje z
.—nepremi¢ninami 7%

Predelovalne dej.22% . “ .
Trgovina, vzdrzevanje,

popr.motor.vozil 22%

Oskrba zelektri¢no
energijo 7% Gradbenistvo 8%

Najbolj prezadolzene (FV>5) dejavnosti so strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti ter oskrba z
elektricno energijo, plinom in paro. Prvim FV narasca vse od leta 2006 in je znaSal v letu 2013 18,3,
vendar pa je poveCanje v zadnjem obdobju precej nizje kot takoj po krizi. Ta dejavnost ima tudi najvecjo
razliko v vrednosti tega kazalca med prezadolzenimi in manj zadolZenimi (FV<5) podjetji, saj imajo slednja
vrednost kazalca pod 1. To kaze, da je tu koncentriran dolg v nekaj podjetjih, ki so zelo zadolZzena, ostala
podjetja, pa s tem nimajo tako velikih problemov. Po kazalcu FV je enako zadolzena tudi druga zgoraj
omenjena dejavnost, vendar pa to drzi samo za zadnje leto, ko se je vrednost kazalca ve¢ kot podvaoijila.
Zelo zadolzena panoga je tudi poslovanje z nepremi¢ninami, kjer znasa FV 13,6, vendar pa se ta panoga
po tem kazalcu razdolZuje, saj se je njegova vrednost znizala za 3,3. Po zadolZenosti izstopa Se
gradbenistvo (FV=8,2), vendar pa se FV zadnji dve leti znizuje in je ze pod ravnijo iz leta 2009. Med
prezadolzenimi podjetji, ki imajo negativen EBITDA, sta najbolj zadolzeni gradbeniStvo in strokovne,
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znanstvene in tehni¢ne dejavnosti. Med manj zadolZenimi podjetji (FV<5) imajo najvecjo vrednost kazalca
predelovalne dejavnosti (1,4), ki pa se od leta 2010 znizuje in je Ze skoraj na ravni 2009.

3.4.2 Analiza prezadolZenih podjetij po njihovi velikosti

Delez velikih podjetij je med prezadolZenimi podjetij v letu 2013 minimalen (0,6%), imajo pa najvecji
delez v skupnem in finanénem (41 %) in banénem dolgu (47 %) ter ustvarijo najve¢ dodane vrednosti
(47 %). V kolikor primerjamo stanje sedaj in pred krizo, lahko opazimo, da se je delez velikih podjetij sicer
znizal, prav tako se je znizal tudi delez ustvarjene dodane vrednosti vendar pa se je delez v celotnem,
finanénem in banénem dolgu povecal. Med prezadolzenimi podjetji je najve¢ mikro podjetij (77 %), vendar
pa imajo ta podjetja samo petino skupnega in finanénega dolga ter ustvarijo 8 % dodane vrednosti med
prezadolzenimi podjetji. Mikro podjetja pa so v tem obdobju poveCala tako delez v Stevilu podjetij kot v
dodani vrednosti in celotnem, finanénem ter banénem dolgu. Drugi najvecji delez med prezadolzenimi
podjetji so leta 2013 imela mala podjetja (19,8%), v skupnem dolgu so imela (23,9 %), skoraj isti delez so
imela tudi finanénega in banénega dolga ter ustvarila so 23,2 % dodane vrednosti. Srednja podjetja, ki jih je
v letu 2013 samo 2,5% vseh prezadolzenih podjetij pa so svoj skupni, finan€ni in bancni dolg v
prouc¢evanem obdobju znizevala, dodana vrednost pa je ostala na skora; isti ravni.

Slika 23: Osnovne znacilnosti prezadolzenih podjetij po velikosti, v delezu vseh prezadolzenih podjetij
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Po velikosti podjetij** so med prezadolzenimi podjetji*® najbolj zadolZena, glede na finanéni kazalec
financni dolg v EBITDA, mikro, najmanj pa srednja podjetja. Pri mikro podjetjih zadolZenost, v letu 2013
za podjetja s pozitivnim EBITDA in FV vecjim od pet, dosega vrednost 14,8 in se je v primerjavi z letoma
2011 in 2012 znizala na predkrizno raven. Mala in velika podjetja so nekoliko manj zadolzena, saj se
vrednost kazalca giblje okoli 10,5. Prva so svojo zadolZzenost v €asu krize konstantno znizevala, velika
podjetja pa obratno povecevala. Srednja podjetja, ki imajo najnizjo zadolZzenost med prezadolZenimi podjetji
(9,5) so svojo zadolzenost prav tako konstantno znizevala. Med zadolzenimi podjetji z negativnim EBITDA
so ponovno najbolj zadolzena mikro podjetja (-9,0) in njihova zadolzenost obstaja na ravni leta 2010,
najmanj pa so zadolzena velika podjetja (-3,9), ki se po tem kazalcu razdolzujejo vse od leta 2010. Malim

% Mikro podjetja imajo od 1 do 5 zaposlenih, mala od 6 do 50, srednja od 51 do 250, velika pa nad 250 zaposlenih. V celotni
bazi imamo v letu 2013 61.312 podjetij, in sicer 37,4 % podjeij z ni¢ zaposlenimi, 46,9 % mikro, 13,6 % malih, 1,7 % srednjih in
0,3 % velikih podjetij. Vseh zaposlenih je v letu 2013 425.833, in sicer jih je v mikro podjetjih 11,4 %, v malih podjetjih 27,4 %, v
srednjih podjetjih 25,4 %, v velikih podjetjih pa 35,7 %.

% prezadolzena podjetja imajo FV>5.
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podjetiem se je vrednost kazalca v zadnjih treh letih zmanjSevala in padla na -4,5, srednjim podjetjem pa se
je vrednost kazalca v zadnjih stirih letih povzpela na -5,6. Podjetja, ki so manj zadolzena (FV<5), pa po
drugi strani kazejo precej nizja in stabilna razmerja v €asu, in sicer se za vse velikostne skupine vrednost
kazalca giblje med 1 in 1,5 in so na ravni leta 2007. V primerjavi z bolj zadolzenimi podjetji (FV>5) so mikro
podjetja najmanj zadolZzena in srednja najbolj, so pa razlike minimalne. To ponovno nakazuje, da je v
gospodarstvu zdravo jedro podjetij, ki normalno posluje.

3.4.3 Analiza prezadolzenih podjetij po izvozni usmerjenosti

V letu 2013 je med prezadolZzenimi podjetji kar 90 % podjetij usmerjenih na domaci trg. Ta podjetja
imajo skoraj 80 % skupnega, finanénega in ban¢nega dolga ter proizvedejo 71 % dodane vrednosti med
prezadolzenimi podjetji. V primerjavi z letom 2008 je Stevilo teh podjetij ostalo skoraj isto, celotni, financni in
banéni dolg pa so se poveéali za 2 do 4 o.t. Delez vseh izvoznikov®' med prezadolZenimi podjetji se je sicer
v tem obdobju za malenkost zviSal na 10 %, prav tako so se za priblizno 3 o.t. zniZali skupen, financni in
bané&ni dolg in se ustalili med 23 in 21 %. Med prezadolZenimi podjetji imajo tako izvozniki v letu 2013 dobro
petino celotnega, financnega in banénega dolga. Dodana vrednost se jim je znizala za skoraj 4 o.t.

Slika 24: Osnovne znacilnosti prezadolzenih podjetij po izvozni usmerjenosti
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Analiza prezadolzenih podjetij, merjena kot razmerje med finanénim dolgom in EBITDA, glede na
njihovo izvozno usmerjenost®, je pokazala, da so podjetja, ki so usmerjena na domadéi trg bolj
zadolZena kot izvozna podjetja. Glede na to, da je kriza najprej prizadela izvozno usmerjena podijetja in
Sele kasneje na domadi trg usmerjena podjetja, tako da je bila dinamika gibanja tega deleza vse do leta
2013 razliéna. Pri izvoznikih se je prezadolzenost v letih 2010 najprej znizala, nato pa se je v naslednjih
letih ponovno okrepila na 9,1 pri preteznih izvoznikih in na 9,8 pri zmernih izvoznikih. Slednje povezujemo
predvsem z oZivljanjem izvoznih trgov. Padec zadolZenosti pri izvoznikih je posledica precejSnjega kréenja
obsega banc¢nih posojil. PrezadolZzenost neizvoznikov se je vse od nastopa krize do leta 2012 povecevala, v
letu 2013 pa se je znizala pod raven iz leta 2011 na 11,1.

%" |zvozno usmerjene so druzbe, v katerih prihodki od prodaje na tuijih trgih presegajo prihodke od prodaje na domadgem trgu. V
celotni bazi imamo v letu 2013 10 % izvozno (srednje in pretezno) usmerjenih in 74,6 % na domaci trg usmerjenih druzb,
slednje pa predstavljajo okoli 65 % dodane vrednosti vseh gospodarskih druzb. Nekaj gospodarskih druzb (15,4 %) nima
podatkov za izradun izvozne usmerjenosti, njihov delez v dodani vrednosti je zanemarljiv.
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3.4.4 Koncentracija dolga prezadolZenih podjetij

Deset najbolj zadolzenih obi¢ajnih podjetij ima skoraj ¢etrtino (4 mrd) finanénega in petino (5 mrd)
celotnega dolga prezadolzenih podjetij. Trideset najbolj zadolzenih podjetij pa kar tretjino ( 5,3 mrd)
finanénega in celotnega dolga (7,1 mrd). Slednje imajo skoraj 30.000 zaposlenih, kar predstavlja 7 % vseh
zaposlenih ter ustvarijo 4 % dodane vrednosti obi¢ajnih podjetij. Najbolj zadolZena podjetja imajo zelo visok
finan¢ni vzvod in tezko financirajo tekoc€e obresti. Med 30 najbolj zadolzenimi podjetji je kar 17 takSnih, ki so
prezadolZzena Se iz predkriznega obdobja in 13 % tak3nih, ki imajo poleg zelo visokega dolga tudi nizko
obrestno pokritost (IC< 1). 10 podjetij izmed 30 najbolj zadolzenih v letu 2013 pa je med 30-imi najbolj
zadolzenimi podjetji v celotnem preu¢evanem obdobju.

Slika 25: Koncentracija finanénega dolga prezadolzenih podjetij v letu 2013
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Slika 26: Delez najbolj zadolzenih podjetij v celotnem finanénem dolgu prezadolzenih podjetij
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4. Vpliv razdolzevanja na gospodarsko
rast in implikacije za ekonomsko
politiko

Prva od treh znacilnost zadolZzenosti slovenskega gospodarstva in spremljajocega procesa
razdolZevanja, je dejstvo, da je slovenski dolg nefinan¢nih podjetij v BDP. (Slika 3) blizu povprecja
Evro obmocja. Pri ¢emer je med drzavami Evro obmocja precejSnja stopnja heterogenosti, saj lahko
opazimo, da imajo PIIGS drzave znatno vecjo zadolzenost podjetij glede na BDP kot ostale drzave.
Slovenija je s tega vidika vmes. Ce jemljemo za merilo stabilne drzave Evro obmogja, potem velja, da so
nasa podjetja prekomerno zadolZena glede na dodano vrednost, ki jo ustvarijo, Eeprav v boljSi pozicijo kot
povprecje PIIGS drzav.

Druga znacilnost je, da je delez celotnega dolga slovenskih nefinan¢nih podjetij glede na kapital
(Slika 4) v samem vrhu zadolZzenosti vseh drzav Evro obmoc¢ja. To kaze na dejstvo, da je poleg
prekomerne zadolZzenosti v absolutnem smislu, Se bolj pomemben problem neustrezne strukture
financiranja v smislu razmerja med dolzniskim in lastniskim financiranjem.

Tretja znacilnost je dinamika rasti zadolZzenosti. Slika 27 prikazuje 4-Cetrtletne drse€e sredine stopen;
rasti BDP, investicij in neto zadolZzenosti nefinancnih podjetij. 1z slike je razvidno, da lahko analizirano
obdobje v grobem razdelimo na tri podobdobja. Med letoma 2005 in 2009 imam obdobje visoke rasti BDP-
ja in bruto investicij ter tudi obdobje visoke rasti neto zadolzenosti nefinan¢nih podjetij. Z zaostrovanjem
razmer na mednarodnih finan&nih trgih zaradi pricetka krize na ameriSke nepremi¢ninskem trgu v letu 2007
se je Zze v zacCetku leta 2008 priCelo precejSnje ohlajanje slovenskega gospodarstva, ki je vrhunec doseglo v
letu 2009 z izjemnim upadom bruto investicij in BDP-ja ter prvim valom razdolzevanja. Leti 2010 in 2011 sta
bili leti delne korekcije, saj se je gospodarski upad ustavil in tudi delno spremenil v rast. Vendar pa se je
nato Ze v drugi polovici leta 2011 gospodarska situacija zaCela ponovno zaostrovati, kar je ponovno
povzroc€ilo velik upad bruto investicij, relativno zmernejSi upad BDP-ja in priCetek drugega vala neto
razdolzevanja, ki trenutno Se vedno poteka. Neto zadolZzenost nefinan¢nih podjetij se tako od tretjega
Cetrtletja 2011 (do tretjega Cetrtletja 2013) realno zmanj$ala za priblizno 5 % oz. 1,3 milijarde EUR (realno,
ref. leto 2000). Zgoraj predstavljeno terminsko razClenitev potrjujejo tudi povprecne Cetrtletne stopnje rasti
spremenljivk, ki jih prikazuje Tabela 3.

Proces razdolZzevanja podjetij v krizi je naravna posledica nakopi¢ene prekomerne zadolZzenosti pred
krizo. Kljuéno vprasanje pri tem pa je, kakSen vpliv je razdolzevanje imelo na ekonomsko aktivnost. Na
podlagi tega lahko tudi sklepamo, kakSen bi bil zazelen nacin in pripadajo¢e dinamika tega procesa v
prihodnosti.
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Slika 27: Stopnje rasti BDP, Bl in NFS, 2005 Q1 — 2013 Q3, 4-Cetrtletne drsece sredine, realne cene (ref.
leto 2000)
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Opomba: pozitivna rast NFS predstavlja povecevanje neto zadolZzenosti, negativne rasti pa neto razdolzevanje.
Vir: Eurostat, ECB

Tabela 3: Povpre¢ne cetrtletne stopnje rasti BDP, Bl in NFS, 2004 Q2 - 2013 Q3, realne cene (ref. leto

2000)

BDP BI NFS
2004 0,9% 0,0% 3,2%
2005 1,4% 2.2% 1,6%
2006 1,7% 4,0% 3,2%
2007 1,4% 3,4% 5,6%
2008 -0,4% -2,6% -2,1%
2009 -1,5% -8,4% 0,1%
2010 0,6% 0,4% 1,7%
2011 -0,2% 3.1% 1,6%
2012 -0,9% -6,1% -0,1%
2013 0.2% 4,0% 1,2%

Vir: Eurostat, ECB
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Okvir 1: Ocenjevanje vpliva kreditnih Sokov z metodo vektorske avtoregeresije z gladkimi prehodi

Metodolosko osnovo empiri¢ne analize nelinearnih uc¢inkov razdolZevanja podjetij predstavija model
vektorske avtoregresije z gladkimi prehodi (Auerbach & Gorodnichenko, 2012). Model je predstavljen
z relacijami (1) do (4), kjier g(L) in g(L) predstavljata polinoma regresijskih koeficientov, ki se razlikujejo
za recesijo in ekspanzijo. Cenilka VAR modela je tako enaka tehtanemu povprecju cenilk za oba rezima, pri
C¢emer tranzicijska spremenljivka F(zt) predstavlja utez.

Xi=01—F(zi-1)) (L) X1 + Fze—1)Up(L)Xi—1 +up (1)

u; ~ N(0, ) (2)

U =Qp(l - F(ti—1) + QrF(2t-1) (3)
_exp(—vz)

F(z) v >0 (4)

14 exp(—yz)’

Tranzicijska spremenljivka F(zt), ki omogoc¢a prehajanje med rezimi, je dolo¢ena v odvisnosti od
spremenljivke zt, ki doloca, v kakSnem stanju se nahaja gospodarstvo. Kot dober indikator tega stanja
smo uporabili HP trend Cetrtletnih stopenj gospodarske rasti, kar nam je omogocilo razdelitev vzorca na
obdobje visoke in nizke rasti. Kot je razvidno iz sledece slike, je gospodarstvo v ekspanziji, ko se vrednost
F(zt) pribliza 0 in v recesiji, ko se F(zt) pribliza 1.

Vektor endogenih spremenljivk modela Xt je po sledecem vrstnem redu sestavljen iz bruto
domacega proizvoda, bruto investicij in neto financénih sredstev podjetij pri ¢cemer so vse
spremenljivke na cetrtletni osnovi in v realnih vrednostih (ref. leto 2000). Vir podatkov sta Eurostat in
ECB. Neto financna sredstva smo deflacionirali z BDP deflatorjem. Vse spremenljivke vstopajo v model v
logaritmirani obliki.
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Parametre modela smo ocenili z Bayesiansko simulacijsko metodo (Monte Carlo markovske verige)
Z uporabo 100.000 simulacij Metropolis-Hastingsovega algoritma. Identifikacijska shema za strukturne
Soke temelji na razcepu Choleskega, pri katerem predpostavljamo hierarhi¢no strukturo isto¢asnih odnosov
med endogenimi spremenljivkami. Neto finan€na sredstva podjetij so pri tem postavljena na zadnje, kar
pomeni, da jih obravhavamo kot najbolj endogeno spremenljivko sistema, ki se hitro prilagaja ostalih
eksogenim motnjam v gospodarstvu. Ta predpostavka je smiselna zaradi predeterminiranosti investicij in
¢asovnih odlogov pri izvedbi investicijskih planov. Isto¢asno to pomeni, da lahko pozitivne eksogene motnje
v neto finan¢nih sredstvih intepretiramo kot eksogene Soke razdolzevanja.

Slika 1: Vrednosti tranzicijske spremenljivke F(z)

0
2004 2007 2013

1
= Utez recesijskega rezima Fé? 0

Rezultati modela potrjujejo nase izhodiSéne hipoteze, saj se funkcije impulznih odzivov za oba
rezima med seboj znacilno razlikujejo. Pozitiven odziv investicij in BDP na eksogen pozitiven Sok v neto
finan€na sredstva, ki ga lahko interpretiramo kot ucinek nizje ponudbe kreditov, je znacilen za obdobje
2004 — 2008. To obdobje je zaznamovala izjemno visoka rast kreditov, za katero je bila znacilna slaba
alokacija, ki zato ni imela pozitivnega ucinka na ekonomsko aktivnost. V recesiji, v obdobju analize 2009 —
2013, je odziv obeh spremenljivk drugacen. Obe namre¢ ob povec€anju neto finan¢nih sredstev oz.
zmanjSanju neto zadolZenosti izrazito in sunkovito upadeta, iz Cesar bi lahko sklepali, da je ima
nepri¢akovano in eksogeno inducirano razdolzevanje nefinan¢nih podijetij med recesijo izrazito negativen
u€inek na gospodarsko aktivnost. V absolutnem smislu je odziv v recesiji za obe spremenljivki tudi vedji in
hitrejSi. Najvecji negativen ucinek v recesiji je za obe spremenljivki priblizno dvakratnih pozitivnega uc€inka v
ekspanziji. O hitrosti pa sklepamo na podlagi rezultata, da se najvecji ucinek v recesiji doseze Ze po pol
leta, medtem ko je odlog v ekspanziji eno leto. Rezultati kaZzejo, da zmanjSanje neto zadolZzenosti za 1% v
recesiji zmanjSa BDP na horizontu pol leta za priblizno 0,5 %. Do tega uc€inka pride prek zmanjSanja
investicij za priblizno 2%.
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Slika 2: Funkcije impulznih odzivov
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Vpliv neto zadolzenosti nefinancnih podjetij na bruto investicije in BDP smo analizirali z metodo
strukturene vektorske avtoregresije z gladkimi prehodi. S to metodo lahko lo¢imo ucinke eksogenih
sprememb zadolzenosti glede na fazo poslovnega cikla, torej lo¢eno v obdobju ekspanzije od obdobja
recesije. Ta loCitev je a priori smiselna, saj smo iz podatkov v Sliki 2 lahko jasno identificirali razlike v
dinamiki neto finan¢ne zadolzenosti pred in po krizi. Opis metode in klju¢nih rezultatov je podan v Okvirju 1.

V normalnih éasih, ko podjetja niso likvidnostno omejena zaradi stanja v banc¢nem sektorju, bi
namrec ceteris paribus moralo veljalo, da je povecanje neto financ¢nih sredstev (zmanjsanje neto
finan¢nih obveznosti) podjetij osnova za povecanje investicij in s tem obsega njhovega poslovanja.
Pri tem velja poudariti, da gre za prilagajanje v neto finanénih sredstvih okrog trenda finanénega
poglabljanja, pri katerem velja, da se z gospodarskim ravojem povecuje tudi delez finanénih sredstev v
bruto domacem proizvodu.

V ¢asu recesije so mogoci obratni ucinki. SploSen padec povpraSevanja in tezave v finanénem sistemu
povecajo moc¢ financnih omejitev podjetij. V taksnih razmerah je nenadno povecanje neto finanénih sredstev
0z. zmanjSanje finan¢nih obveznosti (razdolZzevanje) sredstev lahko povezano z zmanjSanjem investicijske
aktivnosti. Potreba podjetij po razdolZzevanju namre¢ zmanjSuje investicijsko sposobnost podjetij, ker ta
presezna likvidna sredstva namenijo za odplaevanje dolga in ne za investicije. Med procesom
razdolZevanja podjetij v krizi lahko torej priCakujemo, da je zmanjSevanje neto zadolzenosti povezano s
padcem investicijske aktivnosti.

Rezultati empiricéne analize, predstavijeni v Okviru 1, potrjujejo predhodna predvidevanja. V recesiji,
v obdobju analize 2009 — 2013, eksogenemu povecanju neto finanénih sredstev oz. zmanjSanju neto
zadolzenosti sledita padca investicijske aktivnosti in bruto domacdega proizvoda. Nepri¢akovano in
eksogeno inducirano razdolzevanje nefinanénih podjetij ima tako med recesijo izrazito negativen ucinek na
gospodarsko aktivnost. Najvecji negativen ucinek v recesiji je za obe spremeljivki priblizno dvakratnih
pozitivnega ucinka v ekspanziji. V recesiji je vpliv tudi hitrejSi, saj se najvecji u€inek v recesiji doseze ze po
pol leta, medtem ko je odlog v ekspanziji eno leto. Rezultati kaZejo, da zmanjSanje neto zadolzenosti za 1%
v recesiji zmanjSa BDP na horizontu pol leta za priblizno 0,5 %. Do tega ucinka pride prek zmanjSanja
investicij za priblizno 2%.

Upostevaje povprecno rast neto finan¢nih sredstev v zadnjem letu razpolozljivih podatkov (2012 Q4
— 2013 Q3) v visini -0,9 % lahko ob sicer precejsnji predpostavki, da je mogoce celotno spremebno
interpretirati kot strukturni Sok, ugotovimo, da je imelo razdolzevanje podjetij v tem obdobju vpliv
na BDP v visini med -0,2 in -0,5 % ter vpliv na bruto investicije med -1 % in -2 %.
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5. 1zzivi

Razdolzevanje visoko zadolzenih slovenskih podjetij negativnho vpliva na gospodarsko rast.
Mednarodne primerjave kazejo, da so slovenska podjetja glede na BDP bolj zadolzena od podjetij v
ekonomsko stabilnih drzavah EMU. Obenem velja, da imajo izrazito malo lastniSkega kapitala med viri
sredstev in s tem prekomeren obseg dolga. Oba podatka nakazujeta na potrebo po nadaljevanju procesa
razdolzevanja, ki se pri€el v finanéni krizi. Vendar je slovensko gospodarstvo Se vedno v recesijski fazi, za
katero naSa ekonometricna analiza kaze, da pospeSeno finanéno razdolzevanje negativno vpliva na
investicijsko aktivnost in gospodarsko rast.

Minimizacija negativnih kratkorocnih ucinkov razdolzevanja na ekonomsko aktivnost zahteva
uporabo instrumentov razdolZevanja, ki niso pretezno usmerjeni v neposredno poplacilo posajil,
temvec v isto¢asno zagotavljanje dodatnega lastniSkega kapitala. V obdobju, ko je zagotavljanje tega
prek trga kapitala oteZzeno, to pomeni intenzivnejSo uporabo instrumentov konverzije dolga v kapital podjetij,
oziroma delni odpis dolga, ki mu sledi privatizacija. Aktivno vlogo pri tem naj bi imela DUTB.

Dodaten kapital naj bi zagotovili predvsem privatni viri, tako tuji kot domaci, medtem ko je lastnisko
vlogo drzave treba zmanjsevati in podjetiem zagotoviti takSno lastnisko strukturo, ki bo zagotavljala
njihov razvoj in izboljSala kakovost njihovega upravljanja. V Sloveniji je namre¢ drzava Se vedno
pomemben lastnik domacega gospodarstva, njeno lastniStvo pa se po nasi oceni v preteklosti ni izkazalo za
optimalno. Zaradi preteklega neucinkovitega upravljanje podjetji v drzavni lasti drzavno lastnistvo vec€inoma
predstavlja le dodaten pritisk na javne finance.

K lazji pridobitvi sveZzega kapitala na trgu in poglabljanju financ¢nih trgov bi pripomogle tudi dodatne
finanéne spodbude za finanéne investitorje, kot so dodatne davéne olajSave za pokojninske sklade
ter spodbujanje dodatnega varcevanja za starost. Za boljSo finan¢no strukturo podjetij je treba zagotoviti
tudi delovanje ostalih segmentov financnih storitev, ki temeljijo predvsem na dolgoro¢nejsih virih
financiranja. Ena izmed moznosti bi lahko bil instrument lastninjenja, ki bi vecjim in finan€no stabilnejSim
podjetiem omogocil pridobivanje finan¢nih virov tudi na drugih finanénih trgih pod ugodnejSimi pogoiji.
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Povzetek

Slovenija je v obdobju 2005-2008 dosegala visoke stopnje gospodarske rasti, v ¢asu krize pa se je
soocila z enim najvisjih padcev gospodarske aktivnosti med drzavami EU, pa tudi z enim najvecjih
poslabsanj razmer v javnih financah. Togost javnofinancnih izdatkov in visok strukturni primanjkljaj v obdobju
visoke gospodarske rasti sta v Casu krize povecala izpostavljenost javnih financ. Javnofinan¢ni primanjkljaj se je
v letih pred krizo zmanjSeval, v letu 2007 pa je imela Slovenija izravnan saldo sektorja drzava. Vendar pa so
bila takSna gibanja pod vplivom delovanja konjunkturnih dejavnikov, saj je imela Slovenija vsa leta pred
zaCetkom gospodarske krize strukturni primanjkljaj, ki se je v letih 2006 do 2008 Se poveceval. V letih 2006 in
2007 je bila namre¢ v okviru davéne reforme, sprejeta vrsta sprememb davénih predpisov, ki so imele v
naslednjih letih pomemben in trajen ucinek na prihodke sektorja drzava, obenem pa na strani izdatkov ni prislo
do njihovega (trajnega) znizanja, temvec€ so se ti Se v letu 2011 povecevali.

Prepocasen in nezadosten odziv na krizo v njenem zacetnem obdobju sedaj povecuje pritiske na
fiskalno politiko, ki zasleduje cilj zniZzanja primanjkljaja pod 3 % do leta 2015. Po mo¢nem povecanju
primanjkljaja v letu 2009 zaradi povecanja izdatkov ter upada prihodkov, je bilo delovanje na podrocju javnih
financ v naslednjih nekaj letih osredotoceno predvsem na omejevanje rasti izdatkov, kar pa je ob skromne;jSi
rasti prihodkov le ohranjalo primanjkljaj na visoki ravni okoli 6 % BDP. Sele v letu 2012 so se ob znizanju skoraj
vseh kategorij izdatkov skupni izdatki sektorja drzava znizali ter prvi€¢ od zaCetka krize znatno tudi primanijkljaj.
Ze v letih 2011 in 2012, ko je pri$lo do znizanja obdavéitve dohodka od pravnih oseb so bili sprejeti tudi nekateri
ukrepi za povecCanje prihodkov. V letu 2013 pa se je z dodatnimi zviSanji davénih stopenj in z ukrepi za
omejevanje sive ekonomije pomen ukrepov na strani prihodkov za konsolidacijo javnih financ $e povecal.
Prihodki so tako prvi¢ presegli raven iz leta 2008. Vrzel med prihodki in izdatki se kljub temu zapira pocasi, na
kar znatno vplivajo tudi enkratni dejavniki v povezavi z dokapitalizacijo bank in nekaterih podjetij v drzavni lasti.
Z visokimi primanijkljaji in enkratnimi dejavniki povezana rast dolga in s tem izdatkov za obresti, skupaj Se z
rastjo nekaterih izdatkov za socialno zas¢ito (pokojnine, zdravstvo), ki v obdobju 2008—-2012 predstavljajo
najvecje povecanje med skupnimi izdatki, tako vse bolj omejuje manevrski prostor fiskalne politike, saj za dvige
davkov glede na mednarodne primerjave ravni obdavcitev ostaja bolj malo moZnosti.

Konsolidacija javnih financ je lani zastala. Po znatnem znizanju primanjkljaja v letu 2012 na 4,0 % BDP se je
ta v letu 2013 povecal na 14,7 % BDP, kar je najve¢ doslej. Vecji del primanjkljaja (10,3 BDP) je bil povezan z
izdatki za krepitev kapitalske ustreznosti banénega sistema. Primanjkljaj, ki enkratnih izdatkov ne uposteva (-
3,7 %), pa je bil na podobni ravni kot leta 2012. ManjSe kot leta 2012 je bilo tudi izboljSanje strukturnega salda
javnih financ. Konsolidacija je tako lani zastala pod vplivom povec€anja obresti in izdatkov za pokojnine, zaradi
pospeSenega upokojevanja pred uveljavitvijo pokojninske reforme, saj sprejeti ukrepi niso zadostovali za
znatnejSe znizanje primanjkljaja. Med temi ukrepi so imeli najvecji prispevek poviSanje stopenj davka na
dodano vrednost in ukrepi za omejevanje sive ekonomije ter dogovor za dodatno znizanje pla¢ in drugih
stroSkov dela. Nadaljevalo se je tudi znizevanje izdatkov za blago in storitve ter nekaterih socialnih transferjev,
zastalo pa je zniZevanje subvencij. V povezavi s pove€animi sredstvi iz EU so se po dveh letih zniZzevanja
povecale tudi investicije drzave.

Lansko povecanje dolga sektorja drZava je bilo najvisje doslej, Slovenija pa se je v relativno hitrem
obdobju od zacetka krize, premaknila iz skupine nizko zadolZenih drzav EU v skupino srednje
zadolzZenih. Dolg sektorja drzava je v letu 2013 dosegel 25,3 mrd EUR oz. 71,7 % BDP, od tega se je samo v
tem letu povecal za 6,1 mrd EUR oz. 17,3 o.t. VeC kot polovica lanskega poveCanja dolga je posledica
dokapitalizacij bank ter izdaje obveznice za DruZbo za upravljanje terjatev bank. Pove&anje dolga v Sloveniji v
zadnijih petih letih, ko je delez glede na BDP narasel za skoraj 50 o. t. je bilo Sesto najvec¢je med drzavami EU.
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Hitrost poveCevanja dolga in s tem odplacCil obresti je v relativno kratkem €asu ustvarila moc€an pritisk na
strukturo javnofinanénih izdatkov v kombinaciji s potrebnim fiskalnim naporom za znizanje primanijkljaja.

Konsolidacija javnih financ se je lani v vecini drzav EU nadaljevala. Potem ko je v letih 2009 in 2010
primanjkljaj sektorja drzava v evrskem obmocju in EU presegal 6 % BDP, je bil leta 2013 nizji Zze za vec¢ kot
polovico: v evrskem obmocju je znasal 3,0 %, v EU pa 3,3 % BDP. S postopnim izboljSanjem javnofinan&nih
razmer so nekatere drzave tudi Ze izstopile iz EU mehanizmov finanéne pomoci, ostajajo pa pod nadzorom.
Ukrepi vlad za stabilizacijo javnofinanénih razmer so skupaj z izvedenimi in napovedanimi ukrepi ECB vplivali
tudi na opazno zmanjSanje razlik med donosnostmi obveznic drzav evrskega obmocja od lanske jeseni. Letos
naj bi se primanjkljaj sektorja drzava v povprecju evrskega obmocja in EU po pomladanski napovedi EK znizal
pod 3 % BDP. Upostevajo¢ takSno predvideno izboljSanje bo v postopku preseznega primanjkljaja po letu 2014
Se dvanajst drzav EU. V skladu s prenovljenimi postopki v okrepljeni koordinaciji fiskalnih politik je EK jeseni
2013 zacela izvajati vsebinski nadzor nad pripravo nacionalnih proraCunov nekaterih drzav evrskega obmocja.

Slovenski Program stabilnosti — dopolnitev 2014 predvideva znizanje primanjkljaja skladno s priporocili
Sveta EU. Za letos PS 2014 sledi cilju, da Slovenija doseze primanjkljaj sektorja drzava v visini 3,2 % BDP, v
letu 2015 pa 2,4 % BDP, brez enkratnih izdatkov. Ob nac¢rtovani dokapitalizaciji bank v viSini 0,9 % BDP, pa bo
primanjkljaj letos znaSal 4,1 % BDP. Predvidena konsolidacija naj bi privedla tudi do znizanja strukturnega
primanjkljaja, in sicer za 0,6 % v letu 2014 in 0,5 % BDP v 2015. Kombinacija politik za znizevanje primanijkljaja
v PS 2014 se osredotoCa na tri podro€ja, in sicer na rast prihodkov, na srednjero€no ohranjanje izdatkov na
ravni, ki je bila dosezena ze leta 2013, tretji element strategije za znizanje primanjkljaja pa je znizanje dolga v
letih 2016-2017 s prihodki od privatizacije, kar prispeva k stabilizaciji izdatkov za obresti proti koncu
programskega obdobja.

Nacrtovana rast prihodkov v PS 2014 izhaja iz relativno visje rasti davénih prihodkov v primerjavi z
ostalimi prihodki sektorja drzava, kar je v precejsnji meri posledica Ze sprejetih oz. Se nacrtovanih
diskrecijskih ukrepov. Projekcije davénih prihodov so sicer bistveno niZje kot v PS 2013. Na to mo¢no vpliva
izpad prihodkov davka na nepremicnine, po razveljavitvi zakonske podlage za njegovo uveljavitev na Ustavnem
sodis¢u, in kriznega davka, ki v PS 2014 ni ve¢ predviden, delno pa na nizje davéne prihodke srednjeroéno
vpliva tudi predvideno pocCasnejSe gospodarsko okrevanje. PS 2014 izpad omenjenih davénih prihodkov v
dolo¢eni meri nadomesc¢a z drugimi prihodki. Posledi¢no tudi konsolidacija v ve&ji meri kot v PS 2013 temelji na
visjih nedavénih prihodkih, kar predstavlja tveganje, saj je PS 2014 v opredelitvi ukrepov za povecanje dela teh
prihodkov relativno najbolj pomanijkljiv. Del predvidenih ukrepov za povecanje prihodkov (nekaterih prav tako Se
za leto 2014) zahteva tudi spremembe zakonskih podlag, kar se zaradi pred¢asnih volitev lahko zamakne. PS
2014 za razliko od PS 2013 po opustitvi nepremiéninskega in kriznega davka (ne glede na oceno ustreznosti
tega ukrepa) med prihodki nacrtuje vire, ki niso davki, temve¢ drugi prihodki enkratnega znacaja (prodaja
koncesij, dobi¢ki podjetij, nekateri izredni nedavéni prihodki) in s tem tudi niso sistemski javnofinancni vir, s
¢imer bi dolgoro¢neje odgovorili na izzive javnih financ, hkrati pa je njihov izplen v primerjavi z davénimi viri
lahko tudi manj zanesljiv. S tega vidika je v PS 2014 izrazena namera, da se po izboljSavi spornih dolo¢b
zakona, uveljavitev nepremi¢ninskega davka ponovno predlaga, ustrezen ukrep.

Izrazito povecanje izdatkov za obresti mocéno zaznamuje potek konsolidacije PS 2014. Strategija
konsolidacije PS 2014 po letu 2014 predvideva znizevanje primarnih izdatkov, ki do leta 2018 v celoti absorbira
mocan preskok v ravni obresti v letu 2014. Poleg rasti obresti, je v letu 2014 predvidena tudi visoka rast
investicij (delno tudi v povezavi z EU sredstvi), po tem letu pa se investicije zniZzujejo, tako da leta 2018
dosezZejo raven iz leta 2013. Skozi celotno obdobje se poveclujejo le izdatki za socialne transfere in
nadomestila, kot posledica rasti izdatkov za pokojnine in zdravstvo. Povecanje izdatkov za obresti in socialna
nadomestila, ki je Ze v obdobju 2008-2013 predstavljalo najvecje pove€anje med skupnimi javnofinan&nimi
izdatki (brez izdatkov za dokapitalizacije bank in drzavnih podjetij), bo tako tudi v prihodnjem petletnem obdobju
najvecje. Delovanje fiskalne politike tako ostaja relativno bolj osredotoceno na kategorije izdatkov, kjer je Ze
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doslej prislo do najvecjih rezov, in sicer na subvencije, investicije, stroSke dela ter vmesno potros$njo. PS 2014
za te izdatke predvideva resktriktivnejSo politiko kot PS 2013. V velikem delu je implementacija nacrtovanih
ukrepov (nekaterih Se za leto 2014) za doseganije ciljnih vrednosti izdatkov PS 2014 pogojena s spremembo
zakonskih podlag, do katerih Se ni priSlo, nekaj ukrepov pa je tudi Se neopredeljenih.

Strategija fiskalne konsolidacije PS 2014 predvideva tudi zniZzevanje dolga, kar zmanjsuje predvidene
obresti, taksna strategija, pa je povezana s privatizacijo drzavnih podjetij. PS 2014 letos in prihodnje leto
predvideva Se nadaljnjo rast dolga, ki bo v letu 2015 dosegel 81,1 % BDP. Po tem letu pa je nadrtovano
njegovo zmanjSanje. Zmanjs$anje dolga v visini, ki je predvidena v PS 2014 (1,5 mrd EUR), implicitno nakazuje
uporabo prihodkov iz privatizacije. ZmanjSanje dolga za predvideni znesek je sicer mozno uresniciti, Ce
upostevamo, da je DrZzavni zbor odobril prodajo petnajstih podjetij, katerih vrednost je ocenjena na okoli 1,3 mrd
EUR. Izvedljivost takSnega nacrta je kljuéno odvisna od hitrosti privatizacije teh podijetij, kjer je v preteklosti
zaradi tezav pri doseganju politicnega soglasja Ze prihajalo do zamikov ali opustitev aktivnosti. Predvideva se
tudi, da bo drzava poleg tega dobila tudi prihodke od premozenja bank, ki jih bo prodala DUTB. Za nemoten
potek omenjenih procesov bo kljuéna tudi popolna operativnost letos ustanovljenega SDH, kot upravljalca
drzavnih nalozb, pa tudi DUTB. O morebitnem povezovanju in skupnem upravljanju delezev podjetij v SDH in
DUTB Se ni odlo¢eno, bo pa tudi to nedvomno kljuénega pomena, saj gre pri omenjenih institucijah za
ucinkovito upravljanje in odprodajo lastniSkih delezev istih podjetij.

S strategijo konsolidacije PS 2014 Slovenija lahko doseZe zastavljene cilje, vendar bo za to treba
Cimprej sprejeti ukrepe, ki so nacrtovani v PS 2014 in dorec¢i nove ukrepe. Fiskalna politika ostaja
zavezana cilju znizanja primanjkljaja pod 3 % BDP v letu 2015. Zaradi Zze doslej pomanjkljivega pristopa h
konsolidaciji, ki ne temelji na pravoCasnem sprejetju ukrepov s trajnejSimi ucinki, pa je doseganje tega cilja
lahko oteZeno. Kratkoro€no je zato najpomembnejsi izziv sprejetje ukrepov, ki bodo zagotovili izvajanje nacrta
konsolidacije v letih 2014 in 2015. Zaradi neopredeljenosti nekaterih ukrepov na strani prihodkov in izdatkov
obstaja tudi moznost, da nacrtovana raven investicij v posameznih letih ne bo uresniCena. Tako je npr. v letu
2014 nacrtovana rast investicij viSja od naCrtovane rasti prilivov iz sredstev EU, kar pomeni, da projekcije
investicij v dolo€eni meri omogoc€ajo nekaj manevrskega prostora za zniZzanje teh izdatkov, v primeru, da bi bilo
oteZeno doseganje nacrtovane viSine drugih izdatkov oz. prihodkov in s tem ciljnega primanjkljaja.

Izzivi fiskalne politike na kratek in dolgi rok so povezani z oblikovanjem ukrepov s trajnejSimi ucinki.
Zaradi poCasnega gospodarskega okrevanja in majhnega manevrskega prostora za dvige davkov se fiskalna
politika soofa z nujnostjo nadaljevanja konsolidacije z znizevanjem izdatkov in njihovim prilagajanjem
zmoznostim gospodarstva. Pri tem se bo morala v vecji meri kot doslej osredotoc€iti na doseganje soglasja za
ukrepe s trajnejSim ucinkom, ki bodo hkrati rezultat vsebinske razprave glede financiranja druzbenih prioritet.
Postopna odprava javnega primanjkljaja oz. srednjero¢no oblikovanje presezka bo zajezila tudi narasc¢anje
javnega dolga, velik izziv pa bo njegovo nacrtovano znizevanje prek izkupicka iz privatizacije drzavnih podjetij.
To ne bi prispevalo le h konsolidaciji, vzdrznosti dolga in zmanjSanju izrivanja kategorij izdatkov, s katerimi bi
lahko spodbudili gospodarsko rast, temve¢ bi posredno lahko vplivalo tudi na celotno ekonomsko aktivnost,
preko izboljSanja korporativnega upravljanja in zmanjSanja fiskalnih tveganj. Na dolgi rok fiskalna tveganja in s
tem izzivi izhajajo predvsem iz priCakovanega staranja prebivalstva in s tem povezano prilagoditvijo sistemov
pokojninskega zavarovanja, zdravstva in dolgotrajne oskrbe. K visokim tveganjem za vzdrznost javnih financ
najvec prispeva hitra rast pokojninskih izdatkov. Problem njihovega pokrivanja se pojavlja Ze zdaj in je v zadnjih
letih zahteval vedno vedji transfer iz drzavnega proracuna za pokojninsko blagajno, po letu 2020 pa se bo Se
zaostril. Studije opozarjajo tudi na nevzdrznost sedanjih politik v zdravstvu in na podrog&ju dolgotrajne oskrbe.
Omejitev rasti izdatkov za zdravstvo je v zadnjih letih potekala veinoma z varCevalnimi ukrepi kot so umiritev
rasti pla€, cen zdravil in z odlaganjem investicij, ki pa z vidika dolgoro€ne vzdrznosti ne morejo biti uspesni.
Zato bo tudi v zdravstvu izziv oblikovanje dolgoro¢nejSih sistemskih sprememb, h katerim pa je treba pristopiti
socCasno z ureditvijo dolgotrajne oskrbe in s spremembami pokojninskega sistema.
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Uvod

Z zastojem v konsolidaciji v letu 2013 se fiskalna v kombinaciji z drugimi politikami sooca z izzivom
nadaljnjega zniZanja primanjkljaja in izpolnitve zaveze v okviru postopka preseZnega primanjkljaja.
Fiskalna politika je kratkorono zavezana cilju znizanja javnofinanénega primanjkljaja pod 3 % do leta 2015,
srednjeroCno in dolgoro¢no pa uravnotezenju javnih financ in zmanjSevanju pritiska izdatkov, povezanih s
staranjem prebivalstva. Konsolidacija javnih financ bo predvidoma Se naprej potekala v okolju Sibkega
gospodarskega okrevanja, izziv za fiskalno politiko pa ob skromni predvideni rasti prihodkov predstavlja
prestrukturiranje izdatkov in obvladovanje poveCevanja javnega dolga, saj obresti vedno bolj izrinjajo druge
izdatke.

V letosnjem fiskalnem poglavju Ekonomskih izzivov se osredoto¢amo na analizo javnofinanénega
stanja in oceno nacrtovane konsolidacije javnih financ iz Programa stabilnosti — dopolnitev 2014. \/
prvem poglavju predstavljamo gibanja na podroc¢ju javnih financ v EU v letu 2013, ki mu sledi poglavje z analizo
javnofinanénih gibanj in odzivov fiskalne politike v Sloveniji od zadetka gospodarske krize. Tretje in Cetrto
poglavje predstavljata osrednji del fiskalnega poglavja, ki je namenjen analizi in kritiéni oceni nacrtov za
znizanje javnofinanénega primanjkljaja in dolga letoSnjega Programa stabilnosti. Temu sledi poglavje, kjer
predstavljamo nove demografske projekcije Eurostata in s staranjem prebivalstva povezane analize, ki
opozarjajo na potrebne spremembe v sistemih socialne za$ScCite, da bi zmanj3sali tveganja za dolgoro¢no
nevzdrznost javnih financ. Na podlagi vseh analiz v zakljuénem delu izpostavljamo klju¢ne izzive fiskalne
politike za vzdrzno doseganje zacrtanih ciljev na kratek in dolgi rok.
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1 Fiskalna gibanja in politika v EU

Po znatnem zmanjsanju primanjkljajev po letu 2010 se konsolidacija javnih financ v vecini drzav EU
nadaljuje. Potem ko je v letih 2009 in 2010 primanjkljaj sektorja drzava v evrskem obmocju in EU presegal 6 %
BDP, je bil lani nizji Ze za veC kot polovico: v evrskem obmocju je znasal 3,0 %, v EU pa 3,3 % BDP.
Javnofinancéni primanjkljaji so se lani znizali v v ve€ini drzav EU. To izboljSanje stanja javnih financ je bilo po
oceni EK predvsem posledica znatnih javnofinanénih ukrepov, saj je bila nominalna rast BDP skromna. K
lanskemu zmanjSanju primanjkljaja so v evrskem obmocju relativno vec¢ prispevali visji prihodki (predvsem kot
posledica Siritve davénih osnov in zviSanja davénih stopenj v Stevilnih drzavah), v EU pa je bil prispevek visjih

prihodkov in nizjih odhodkov priblizno enak.

Tabela 1: Dejanski in strukturni saldo javnih financ v drzavah EU

Dejanski saldo (v % BDP)

Strukturni saldo (v % BDP)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014~ |l 2009 2010 2011 2012 2013 2014~
Belgija -5,6 -3,8 -3,8 -4,1 -2,6 -2,6 -3,9 -3,4 -3,5 -3,0 -2,3 -2,3
Nemcija -3,1 -4,2 -0,8 0,1 0,0 0,0 -0,7 -2,2 -1,0 0,3 0,6 0,5
Estonija -2,0 0,2 1.1 -0,2 -0,2 -0,5 -1,0 -0,8 -0,5 0,0 -0,4 -0,5
Irska -13,7 | -30,6 | -13,1 -8,2 -7,2 -4,8 -9,6 -9,3 -8,4 -7,9 -6,2 -4,5
Grcija -15,7 1 -10,9 -9,6 -8,9 -12,7 -1,6 -14,7 -9,1 -6,0 -1,0 2,0 1,0
Spanija -11.1 -9,6 -96 | -10,6 -71 -5,6 -8,6 -71 -6,5 -4.1 -2,8 -2,4
Francija -7,5 -7,0 -5,2 -4,9 -4,3 -3,9 -6,2 -5,9 -4,8 -3,8 -3,0 -2,3
Italija -5,5 -4,5 -3,7 -3,0 -3,0 -2,6 -4,2 -3,8 -3,7 -1,5 -0,9 -0,8
Ciper -6,1 -5,3 -6,3 -6,4 -5,4 -5,8 -6,3 -5,6 -6,4 -6,5 -3,5 -4,0
Latvija -9,2 -8,2 -3,5 -1,3 -1,0 -1,0 -4,6 -2,9 -1,4 -0,2 -1,0 -1,4
Luksemb. -0,7 -0,8 0,2 0,0 0,1 -0,2 1,7 0,4 1,0 1,7 1,4 0,6
Malta -3,7 -3,5 2,7 -3,3 -2,8 -2,5 -3,6 -4,5 -3,3 -3,9 -2,9 -2,8
Nizozem. -5,6 -5,1 -4,3 -4,1 -2,5 -2,8 -4,2 -4,2 -3,8 -2,7 -1,3 -1,3
Avstrija -4,1 -4,5 -2,5 -2,6 -1,5 -2,8 2,7 -3,2 -2,2 -1,6 -1.1 -1,2
Portugal. -10,2 -9,8 -4,3 -6,4 -4,9 -4,0 -8,5 -8,4 -6,1 -3,5 -2,6 n.p.
Slovenija* -6,3 -5,9 -6,4 -4,0 -14,7 -4,3 -4,7 -4,9 -5,0 -2,7 -2,5 -2,5
Slovaska -8,0 -7,5 -4,8 -4,5 -2,8 -2,9 -7,8 -7,2 -4,8 -3,9 -2,0 -2,2
Finska -2,5 -2,5 -0,7 -1,8 -2,1 -2,3 0,5 -11 -0,6 -1,0 -0,6 -0,9
EMU-18 -6,4 -6,2 -4.1 -3,7 -3,0 -2,5 -4,5 -4,4 -3,5 -2,1 -1,3 -1,1
Bolgarija -4,3 -3,1 -2,0 -0,8 -1,5 -1,9 -3,6 -2,3 -1,8 -0,6 -1.1 -1,5
Ceska -5,8 -4,7 -3,2 -4,2 -1,5 -1,9 -5,6 -4,6 -3,0 -1,6 -0,1 -1,1
Danska -2,7 -2,5 -1,9 -3,8 -0,8 -1,2 0,2 -0,1 0,3 0,6 0,6 -0,2
Hrvaska -5,3 -6,4 -7,8 -5,0 -4,9 -3,8 -4,9 -54 -7,2 -4.1 -3,5 -3,1
Litva -9,4 -7,2 -5,5 -3,2 -2,2 -2,1 -6,9 -4,7 -4,4 -2,9 -2,1 -1,9
Madzar. -4,6 -4,3 4,3 -2,1 -2,2 -2,9 -2,3 -3,2 -4,0 -0,8 -0,8 -2,2
Poljska -7,5 -7,8 -5,1 -3,9 -4,3 57 -8,5 -8,4 -5,8 -4,1 -3,8 -2,8
Romunija -9,0 -6,8 -5,5 -3,0 -2,3 -2,2 -9,6 -6,1 -3,8 -2,5 -1,7 -1,8
Svedska -0,7 0,3 0,2 -0,6 -11 -1,8 2,7 1,2 0,4 0,3 0,1 -0,9
Zdr. kralj. -11,4 1 -10,0 -7,6 -6,1 -5,8 -5,1 -8,7 -8,1 -6,0 -6,2 -4,8 -4,6
EU-28 -6,9 -6,5 -4,4 -3,9 -3,3 -2,6 -5,0 -4,8 -3,8 -2,6 -1,8 -1,7
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Vir: Eurostat, EC Spring Forecast 2014, Ameco. Opomba:* Napoved dejanskega salda EK za Slovenijo za leto 2014 se razlikuje od projekcij v
Programu stabilnosti — dopolnitev 2014 (glej poglavje 3.4). Razlike so tudi v projekcijah strukturnega salda in so pricakovane, saj je izracun odvisen od
Stevilnih predpostavk in napovedi (glej Okvir 1, poglavie 2.1). Posledi¢no se razlikujejo tudi napovedi strukturnega salda med posameznimi
institucijami.** Na leto$nji presezek v Poljski mo¢no vpliva enkratni dejavnik (skladno z metodologijo ESA) v visini 9 % BDP zaradi prenosa sredstev iz
drugega v prvi pokojninski steber.

Letos naj bi se primanjkljaj sektorja drzava v povprecju evrskega obmocja in EU znizal pod 3 % BDP, v
prihodnjem letu bo v postopku preseznega primanjkljaja predvidoma Se 12 drzav EU. EK v svoji
pomladanski napovedi ob hitrejSem gospodarskem okrevanju in dodatnih javnofinanénih ukrepih drzav €lanic za
letos pricakuje nadaljnje izboljSanje stanja javnih financ v povprecju evrskega obmocja in EU (0,5 o. t. oziroma
0,7 o. t.). Prvi¢ po letu 2008 naj bi se primanjkljaj znizal pod zgornjo dovoljeno mejo 3 % BDP, kar bo predvsem
posledica izbolj§anja ciklitne komponente, strukturni saldo' pa se bo letos zmanj$al znatno manj kot lani.
Napovedano zmanjSanje primarnih odhodkov bo, poleg ukrepov za racionalizacijo izdatkov, deloma tudi
posledica iztekanja podpore financnemu sektorju v nekaterih drzavah. UposStevajo¢ predvideno letoSnje
izboljSanje stanja javnih financ v EU bo po letu 2014 Se dvanajst drzav EU v postopku preseznega
primanjkljaja, ve€ina mora zmanjSati primanjkljaj do leta 2015 oz. 2016. Pomladanska napoved EK nakazuje,
da bi nekatere med njimi lahko imele teZave pri izpolnjevanju te zaveze.

Slika 1: Saldo sektorja drzava v evrskem obmocju, v % BDP

mmm Enkratni dejavniki i Cikli¢ni saldo mmm Strukturni saldo

Saldo brez enkratnih dejav.

-2 -2
-3 -3
-4 -4
Saldo javnih financ, v %

-5 -5
-6 -6
-7 -7

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vir: Eurostat, za leto 2014 EC Spring Forecast 2014, Ameco.

S postopnim izboljSanjem javnofinanénih razmer so nekatere najbolj izpostavijene drZzave evrskega
obmodja tudi Ze izstopile iz EU mehanizmov finanéne pomoci, ostajajo pa pod nadzorom. Z izvajanjem
strukturnih reform in konsolidacijo javnih financ so se razmere v nekaterih izpostavljenih drzavah, ki so
zaprosile za pomo¢ iz mehanizmom EFSF in ESM?, lani postopno izbolj$ale, tako da so se ob splodnem
izboljSanju percepcije finan¢nih trgov lahko ponovno vrnile na mednarodne finanéne trge in izdale drzavne
obveznice. Irska in Spanija sta decembra 2013 tudi izstopili iz mehanizmov finanéne pomogi, v zadetku maja
letos Se Portugalska. Kljub izstopu pa bodo te drzave $e naprej ostale pod podrobnim nadzorom EK in ECB.

! Dejanski primanjkljaj brez upoStevanja vpliva gospodarskega cikla in enkratnih oz. za¢asnih ukrepov.
2Za pomoé so doslej zaprosile Gréija, Irska, Portugalska, Ciper in Spanija (slednja le za dokapitalizacijo bank).
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Rast dolga sektorja drzava v povprecju evrskega obmocja in EU se je po obcutnem povecanju v letu
2009 v zadnjih letih nekoliko upocasnila. Od leta 2008 se je dolg sektorja drzava v povprecju evrskega
obmocja povecal za 22,5 o. t., v povprecju EU pa za 24,9 o. t. Lani je Ze v 16 drzavah presegal 60 % BDP, kar
je kot referen¢na vrednost, opredel;eno v Paktu za stabilnost in rast. Lani se je dolg zviSal predvsem zaradi tako
imenovanega ucinka snezne kepe~, zlastl izdatkov za obresti, ki so bili sicer nekoliko niZji kot v preteklih letih,
ter vpliva prilagoditve tokov in stanja* na rast dolga (predvsem podpora banénemu sektorju). Po napovedih EK
naj bi javni dolg v evrskem obmocju letos Se naras¢al in dosegel vrh pri 96 % BDP, saj bo visji primarni
presezek skupaj z okreplieno gospodarsko rastjo le deloma nadomestil vpliv narasS€ajocih izdatkov za obresti
ter uskladitev stanj in obresti. Prihodnje leto pa naj bi se po napovedi EK javni dolg zagel znizevati prvi¢ po
zaCetku financne krize, in sicer kot posledica vejega primarnega proracunskega presezka in zviSevanja
gospodarske rasti.

Slika 2: Pove€anje dolga sektorja drzava v drzavah EU v obdobju 2008-2013
199

179 m Prirast 2008-2013 2008

¢ M P ECBEFMEHFUEHDAN

159
139
119
99
%, 9DP

5

O

3

O

1

O

Flss ¢ p S g L' L g E

Vir: Eurostat.

% Poveéanije dolga zaradi pozitivne razlike med nominalno obrestno mero in stopnjo nominalne rasti BDP.

4 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 finan€nih 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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Tabela 2: Dolg sektorja drzava, v % BDP

2009 2010 2011 2012 2013 2014~
Belgija 96,6 96,6 99,2 101,1 101,5 101,7
Nemcija 74,6 82,5 80,0 81,0 78,4 76,0
Estonija 71 6,7 6,1 9,8 10,1 9,8
Irska 64,4 91,2 104,1 117,4 123,7 121,0
Grcija 129,7 148,3 170,3 157,2 1751 177,2
Spanija 54,0 61,7 70,5 86,0 93,9 100,2
Francija 79,2 82,7 86,2 90,6 93,5 95,6
Italija 116,4 119,3 120,7 127,0 132,6 135,2
Ciper 58,5 61,3 71,5 86,6 11,7 122,2
Latvija 36,9 44,5 42,0 40,8 38,1 39,5
Luksemburg 15,5 19,5 18,7 21,7 231 23,4
Malta 66,5 66,0 68,8 70,8 73,0 72,5
Nizozem. 60,8 63,4 65,7 713 73,5 73,8
Avstrija 69,2 72,5 73,1 74,4 74,5 80,3
Portugalska 83,7 94,0 108,2 1241 129,0 126,7
Slovenija 35,2 38,7 471 54,4 "7 80,4
Slovaska 35,6 41,0 43,6 52,7 55,4 56,3
Finska 43,5 48,8 49,3 53,6 57,0 59,9
EMU-18 80,0 85,5 87,4 90,7 92,6 96,0
Bolgarija 14,6 16,2 16,3 18,4 18,9 23,1
Ceska 34,6 38,4 41,4 46,2 46,0 44,4
Danska 40,7 42,8 46,4 45,4 44,5 43,5
Hrvaska 36,6 45,0 52,0 55,9 67,1 69,0
Litva 29,3 37,8 38,3 40,5 39,4 41,8
Madzar. 79,8 82,2 82,1 79,8 79,2 80,3
Poljska 50,9 54,9 56,2 55,6 57,0 49,2
Romunija 23,6 30,5 34,7 38,0 38,4 39,9
Svedska 42,6 39,4 38,6 38,3 40,6 41,6
Zdr. kralj. 67,1 78,4 84,3 89,1 90,6 91,8
EU-28 74,4 79,9 82,4 85,2 87,1 89,5

Vir: Eurostat, EC Spring Economic Forecast 2014. Opomba: *napoved EK.

Razlike med donosnostmi obveznic drzav evrskega obmocja so se od lanske jeseni opazno zmanjsale,
k temu je z ukrepi precej prispevala ECB. Potem ko so bile razlike med donosnostmi obveznic med drzavami
evrskega obmocja Se do lanske jeseni razmeroma velike, so se novembra opazneje znizale predvsem pod
vplivom sprejetih in najavljenih ukrepov ECB? ter tudi ukrepov domagih vlad. Do junija letos so se donosnosti e
nekoliko znizale, k temu so prispevala predvsem priCakovanja vlagateljev, da bo ECB v kratkem pricela s
programom nestandardnih ukrepov s katerimi bi omejila tveganje deflacije, prav tako tudi poslabsevanje obetov
v nastajajocih trznih gospodarstvih in selitev v varnejSe nalozbe ob geopoliti¢nih napetostih v Ukrajini. Zlasti v
prvih letoSnjih mesecih so se Se nekoliko znizale tudi razlike v donosnostih v izpostavljenih drzavah, ki tako
ostajajo precej nizje kot lani.

® Odkup obveznic drzav evrskega obmodja, zagotavljanje dodatne likvidnosti z novimi operacijami dolgoroénega refinanciranja,
prenehanje s sterilizacijo likvidnosti, dodeljene preko programa odkupa drzavnih in privatnih vrednostnih papirjev.
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Slika 3: Razlika med donosnostjo 10-letne drzavne obveznice in nemske obveznice, v o. t.
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Vir: Bloomberg, preracuni UMAR.

V zadhnjih treh letih so bili narejeni pomembni koraki h krepitvi koordinacije ekonomskih in fiskalnih
politik v EU®, nadaljujejo se prizadevanja za vzpostavitev »integriranega finanénega okvirja oz. razvoj
banéne unije«. Za reSevanje finan¢nih problemov drzav sta bila ustanovljena sklada EFSF in ESM. Nova
zakonodaja (t. i. »$esteréek«)’ je okrepila Pakt za stabilnost in rast, sprejet pa je bil tudi t.i. »fiskalni pakt«®, ki je
med drugim uvedel pravilo uravnotezenega proracuna. Fiskalno pravilo je do zacetka leta 2014 sprejelo 13 od
18 drzav v evrskem obmogju, v 11 drzavah so doslej tudi ustanovljene (ali so Ze prej obstajale) neodvisne
fiskalne institucije, ki bodo spremljale uresniCevanje fiskalnih pravil. Sprejeta je bila tudi odlocitev za
vzpostavitev in uginkovito delovanje banéne unije’. V drugi polovici leto$njega leta bo zacel delovati operativen
enotni nadzorni mehanizem finanénega sistema'®, ki ga bo v naslednjem letu dopolnil e enotni resevalni
mehanizem (oz. sklad za re$evanje bank v vigini 55 mrd EUR'"). Viogo nadzornika bo prevzela ECB, ki bo v
evrskem129bmoc":ju nadzirala priblizno 130 finanénih institucij, ki predstavljajo 85 % banéne aktive evrskega
obmocja “.

© Za ves informacij glej tudi El, 2012.

7 Svezenj Sestih zakonov (pet uredb in ena direktiva), ki uvaja stroZje zahteve glede proradunskih okvirov drzav &lanic in okrepljeni
nadzor nad makroekonomskimi neravnovesiji. V veljavi od decembra 2012.

8 Pogodba o stabilnosti, usklajevanju in upravljanju v ekonomski in monetarni uniji, ki je zavezujo&a za vse drzave ¢lanice evrskega
obmocdja (v veljavi od januarja 2013). Njen namen je bil dodatna okrepitev fiskalne discipline v evrskem obmocju z vzpostavitvijo
pravila o uravnotezenem prorac¢unu, spostovanje pravila na nacionalni ravni pa nadzorujejo neodvisne fiskalne institucije.
 European Council: European Council conclusions on completing EMU. Brussels, 2012. Glavni stebri banéne unije so enotni
nadzorni mehanizem, enotni reSevalni mehanizem, sistem zajamcenih vlog in enotna pravila nadzora.

% Uredba Sveta (EU) &t. 1024/2013 z dne 15. oktobra 2013 o prenosu posebnih nalog, ki se nanasajo na politike bonitetnega
nadzora kreditnih institucij, na Evropsko centralno banko.

" European Commission: European Parliament and Council back Commission's proposal for a Single Resolution Mechanism: a
major step towards completing the banking union. Brussels, 2014.

"2 vir: ECB; http://www.ecb.europa.eu/ssm/html/index.en.html
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V skladu s prenovljenimi postopki v okrepljeni koordinaciji fiskalnih politik™ je EK jeseni 2013 zaéela
izvajati vsebinski nadzor nad pripravo nacionalnih proraéunov nekaterih drzav evrskega obmodja™.
Pregledane so bile vse drzave €lanice, ki ne izvajajo programa makroekonomskega prilagajanja v okviru drugih
postopkov. Za vegino drzav je EK' ugotovila, da so osnutki proradunskih naértov skladni oz. vedinoma skladni
z dolocili »dvoj¢ka«, Ceprav pri nekaterih obstajajo doloCena tveganja za neizpolnjevanja. Pri treh drzavah
(Francija, Nizozemska, Slovenija), kjer so bili osnutki sicer v okviru zakonodajnih dologil, je bilo ugotovljeno, da
ni manevrskega prostora za mozna odstopanja od nacrtov, to pa predstavlja tveganje za uspesSno odpravo
preseznega primanjkljaja. Te tri drzave, Malta in Spanija so morale tudi predloZiti programe ekonomskega
partnerstva s predstavitvijo strukturnih reform, ki imajo vpliv na javne finance in bi morale podpreti trajno
odpravo primanjkljajev. EK sicer ugotavlja, da programi ekonomskega partnerstva na splosno kazejo na
napredek pri izboljSanju nacionalnih fiskalnih okvirov, meS$ani rezultati pa so v zvezi z reformami davénega
sistema, nacrtovanimi pomembnimi reformami pokojninskega sistema in sistema zdravstvenega varstva, kljub
temu pa EK na sploSno opozarja, da bodo drzave morale konsolidacijo javnih financ podpreti z dodatnimi
strukturnimi reformami.

B Implementacijo »Sesteréka« sta za drzave evrskega obmocja podrobneje dologili dve uredbi (t. i. »dvojéek«), sprejeti v prvi polovici
leta 2013, ki sta med drugim tudi omogocile vsebinski nadzor EK nad pripravo proraunov.

' Prenovljeni postopki dologajo, da zaveze glede predhodnega vsebinskega nadzora nad nacionalnimi proracuni veljajo le za drzave
¢lanice evrskega obmocja. Od drzav ¢lanic evrskega obmocja v okviru tega postopka ni bil opravljavljen nadzor v Gréiji, na Irskem,
Portugalskem in na Cipru, saj so te drzave vklju¢ene v druge postopke podrobnega nadzora (v okviru EFSF in ESM).

> European Commission: 2014 Draft budgetary plans of the Euro Area: Overal Assessment of the budgetary situation and
prospects. Brussels, 2013.
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2 Javne finance v Sloveniji

2.1Javne finance v Sloveniji od za¢etka gospodarske krize

Zaradi strukturnih slabosti je gospodarska kriza mocno prizadela slovensko gospodarstvo ter porusila
ravnotezZja v javnih financah. Slovenski model razvoja v razmerah relativno laZjega dostopa do finan¢nih virov
ni zagotavljal njihove ucinkovite alokacije v krepitev dolgoro¢nih dejavnikov konkurencnosti in izboljSanja
slovenske ekonomije na Soke. Togost javnofinancnih izdatkov in visok strukturni primanjkljaj v obdobju visoke
gospodarske rasti pa sta v €asu krize povecala izpostavljenost javnih financ. Javnofinanéni primanjkljaj se je v
letih pred krizo sicer zmanjSeval, v letu 2007 pa je imela Slovenija izravnan saldo sektorja drzava. Vendar pa so
bila tak8na gibanja pod vplivom delovanja konjunkturnih dejavnikov in ne ustreznih strukturnih sprememb. V
letih 2006 in 2007 je bila namre¢ v okviru dav€ne reforme, sprejeta vrsta sprememb davénih predpisov
(povecanje splosnih olajSav v okviru spremembe dohodninskega sistema, postopna ukinitev davka na izplacane
place in znizanje davCne stopnje pri davku na dohodek pravnih oseb), ki so imele v naslednjih letih pomemben
in trajen uCinek na prihodke sektorja drzava, saj hkrati niso bili sprejeti drugi ukrepi, ki bi nadomes&c¢ali izpad
davCnih prihodkov (npr. razsiritev davénih osnov). Obenem tudi na strani izdatkov, ki so v velikem obsegu
zakonsko dolo¢eni, ob omenjenih davénih spremembah ni priSlo do njihovega (trajnega) znizanja, temvec¢ so se
izdatki Se povecevali. Tako so v letih pred krizo nara$€ale investicije, sredstva za socialne transferje, v letih
2008 in 2009 pa je z uveljavitvijo novega placnega sistema v javnem sektorju ob nadaljnjem narasS¢anju Stevila
zaposlenih mo¢no narasel tudi obseg sredstev za zaposlene, v povezavi z indeksacijo na rast pla¢ v teh letih pa
tudi nekateri transferji (pokojnine).

Tabela 3: Prihodki, izdatki in saldo sektorja drzava po metodologiji ESR-95, v % BDP, Slovenija

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Prihodki 42,2 42,3 43,6 43,5 44 .4 44,7
Izdatki 441 48,7 49,5 49,9 48,4 59,4
Primanjkljaj sektorja drzava -1,9 -6,3 -5,9 -6,4 -4,0 -14,7
Centralna drzava -1.3 54 -5,3 -6,4 -3,8 -14,5
Lokalna drzava -0,6 -0,6 -0,3 0,1 0,1 -0,2
Skladi socialnega zavarovanja 0,0 -0,4 -0,4 0,0 -0,3 0,0

Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni rauni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, april 2014.

Opomba: SURS je z objavo podatkov za leto 2013 revidiral podatke za obdobje 2008—-2012. Za leti 2008 in 2009 so bili objavljeni le revidirani podatki
za primanjkljaj, ostali agregati sektorja drzava pa bodo objavljeni jeseni 2014, skupaj z revizijo podatkov glede na novo metodologijo ESR 2010. V
tabeli so zato za leti 2008—2009 navedeni podatki (prihodki, odhodki in primanjkljaj za vse ravni drzave), kakrsni so bili pred revizijo, objavljeni v
podatkovni bazi SI-STAT (marec 2014). Primanjkljaj za leto 2008 po reviziji je enak kot pred revizijo, za leto 2009 pa znasa -6,1 %.

Taksne strukturne pomanjkljivosti so ob delovanju avtomatskih stabilizatorjev, pa tudi zaradi reSevanja
ban¢énega sektorja in nekaterih podjetij v drZavni lasti z dokapitalizacijami, privedle do izrazitega
poslabsanja javnofinanc¢nih razmer v ¢asu krize. Mo¢no poslab$anje gospodarskih razmer v letu 2009 (7,8-
odstotni realni padec BDP) je ob delovanju avtomatskih stabilizatorjev Ze v tem letu mo¢no poslab3alo stanje
javnih financ (-6,3 % BDP), sprejeti pa so bili tudi ukrepi za blazitev posledic krize. Ti so vklju€evali ukrepe z
namenom krepitve poveéanja zaupanja v finanéne institucije'® ter fiskalne spodbude za upog&asnitev upadanja

1 Sprejeti so bili nasledniji ukrepi: (i) popolna garancija za vioge malih vlagateljev; ii) zakladniéne operacije, ki so zagotovile likvidnost
sistema v €asu najhujSega mednarodnega kreditnega kréa, ko je bil dostop do finanénih trgov omejen; iii) drzavne garancije
finanénim institucijam (garancije dvema poslovnima bankama v vi$ini 2 mrd EUR) in drzavne garancijske sheme za podjetniski
sektor za povecanje kreditiranja gospodarstva. Leta 2009 so bile izdane garancije bankam za delni prevzem tveganja kreditiranja
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gospodarske rasti (ukrepi za ohranjanje delovnih mest, povec€anje izdatkov za R&R; za podrobneje glej Porocilo
o razvoju 2009, poglavje 1.1). Zaradi poviSanja primanjkljaja nad dovoljeno mejo 3 % BDP, ki jo dolo¢a Pakt za
stabilnost in rast, je Evropska komisija proti Sloveniji decembra 2009 sprozila postopek preseznega
primanjkljaja, v okviru katerega je bil postavljen tudi rok, da mora Slovenija znizati primanjkljaj pod referenéno
vrednost do leta 2013 (rok za odpravo je bil lani podaljSan do leta 2015). Primanjkljaj se je vse do leta 2011
ohranjal na visoki ravni okoli 6 %, konsolidacija pa se je zacela Sele v letu 2012, ko se je primanjkljaj prvi¢ od
zacetka krize znatno znizal. Poleg ukrepov za blazitev posledic krize, ki so zviSali javnofinanéni primanjkljaj v
zacetnih letih krize (v viSini priblizno 2 % BDP), se je primanjkljaj v zadnjih letih povecal tudi zaradi
dokapitalizacije nekaterih podjetij v drzavni lasti in bank ter prevzema dolga nekaterih podjetij, ti izdatki pa so v
obdobju 2010-2013 dosegli 12 % BDP.

Tudi strukturni primanjkljaj javnih financ se je do leta 2012 ohranjal na visoki ravni. Kljub spremenljivosti
ocen strukturnega salda (glej Okvir 1) vse ocene, narejene v zadnjem Casu, kazejo, da je do njegovega
znatnega poslabSanja priSlo ze v predkriznem letu 2008. Po nekajletnem vztrajanju na visoki ravni okrog 5 %
BDP se je strukturni primanjkljaj Sele leta 2012 znatno znizal, njegovo povprecno letno zmanjSanje v obdobju
2009-2013 pa je po nasi oceni znasalo 0,6 o. t. Ciklicno prilagojeni saldo, ki vklju€uje tudi enkratne izdatke po
metodologiji ESA95, se je prav tako znatno znizal leta 2012. Lani pa se je ponovno mocno povecal zaradi
izrednih izdatkov za dokapitalizacijo bank (10,3 o. t.) in metodoloSke vklju€itve neto izdatkov za izplacilo tretje
Cetrtine pla€ v javnem sektorju ter izplacila odSkodnin osebam, izbrisanim iz registra stalnega prebivalstva
(skupaj 0,7 o. t.).

Slika 4: Saldo sektorja drzava, Slovenija

Enkratni ucinki mmm Cikli¢ni saldo Strukturni saldo —— Dejanski saldo (%) BDP

Saldg javnih financ,v.% Bl

-12
-14

-16
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010  20M 2012 2013

Vir: dejanski saldo SURS, preracuni strukturnega salda UMAR.

Naravnanost fiskalne politike od zacetka krize je bila ve¢inoma nevtralna oziroma cikli¢no restriktivna,
determinirale pa so jo javnofinanéne omejitve, povezane z zavezami Slovenije v okviru postopka
preseZznega primanjkljaja, in oteZzeno financiranje. Po mo¢nem poslabsanju fiskalnega polozaja leta 2008,
ko je bilo delovanje fiskalne politike izrazito ciklicno in ekspanzivno, je bilo njeno delovanje v naslednjih treh

realnega sektorja v visini 459 mio EUR. S tem namenom je bila dokapitalizirana tudi Slovenska razvojna banka. Ukrepi politik za
stabilizacijo finan¢nega sektorja in ponovno vzpostavitev kreditnih tokov v gospodarstvu so bili postopno ukinjeni do konca leta 2010.
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letih precej nevtralno. V letu 2012 se je z znatnim zmanjSanjem primanjkljaja mo¢no okrepila restriktivha
naravnanost fiskalne politike, ki je ob nekoliko vecji negativni proizvodni vrzeli delovala cikli¢no. TakSno
naravnanost fiskalne politike so determinirale javnofinanéne omejitve, povezane z zavezami Slovenije v okviru
postopka preseznega primanjkljaja, in otezeno financiranje, zato bistveno drugacna naravnanost v tem obdobju
prakti¢no ni bila mozna.

Slika 5: Cikliéna naravnanost fiskalne politike, upostevajo¢ strukturni saldo
25
2012

Cikli¢no
restriktivna Proticikli¢no restriktivna

Sprememba strukturnega:

-1,0
1.5 Proticiklicno
ekspanzivna Cikli¢no ekspanzivna
2,0 2008
-4 -2 0 2 4 6 8

Proizvodnavrzel,vo.t.

Vir: SI-Stat podatkovni portal — Ekonomsko podro¢je — Nacionalni raéuni — Temeljni agregati sektorja drzava (SURS), 2014; Pomladanska napoved
gospodarskih gibanj 2014 (UMAR); cikliécne komponente — preracun UMAR.

Okvir 1: Vloga strukturnega salda v EU mehanizmu nadzora fiskalnih politik

Ocena strukturnega salda nakazuje naravnanost in ustreznost fiskalne politike in ima v okrepljenem
mehanizmu nadzora fiskalnih politik v evrskem obmocju vedno vecji pomen. Analiza ciklicno
prilagojenega in strukturnega salda'’ daje dodaten vpogled v delovanje preteklih ukrepov fiskalne politike. S
tem pripomore k ex-post oceni naravnanosti fiskalnih politik in ugotavljanju razlogov za morebitna nastala
neravnovesja v preteklosti. Strukturni primanjkljaj je kot srednjero¢ni fiskalni cilj opredeljen Ze v Paktu za
stabilnost in rast. S sprejetiem zakonodaje in dogovorov za tesnejSe usklajevanje fiskalnih politik v evrskem
obmocju (glej poglavje 1), ki so dopolnile Pakt za stabilnost in rast 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 dolocCilo o uravnotezenem
proratunskem polozaju sektorja drzave pogodbenice (ali presezku) prav s strukturnim saldom kot
srednjero€nim ciliem, ki ne sme preseci 0,5 % BDP (€asovni okvir za priblizevanje temu cilju dolo¢i Evropska
komisija ob upoStevanju tveganj za vzdrznost posamezne drzave).

' Cikli¢no prilagojeni saldo javnih financ nam pokaze, kak$en javnofinanéni rezultat bi dosegli samo zaradi ucinkovanja ukrepov
fiskalne politike, to je brez vpliva konjunkturnih dejavnikov. Strukturni primanjkljaj je ciklicno prilagojeni saldo javnih financ, ki ne
uposteva t. i. enkratnih transakcij (v skladu z metodologijo ESA 95).
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Strukturni primanjkljaj je vsebinsko primernejsi pokazatelj javnofinanénega poloZaja od dejanskega
salda, zaradi velike spremenljivosti ocen pa je pri njegovi interpretaciji potrebna previdnost; dodaten
pristop k njegovemu ocenjevanju, ki je bil uveden novembra lani, je zato dobrodosel. Strukturni
primanjkljaj je vsebinsko primernejsi pokazatelj javnofinanénega polozaja od dejanskega salda sektorja drzava,
na katerega lahko moc¢no vplivajo konjunkturni in dejavniki enkratnega znacaja. 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 tekoc€e in prihodnja leta in v povezavi z dolocili fiskalnega pakta o
uravnotezenem proracunu. Slednje Se zlasti zato, ker lahko morebitna krSitev tega dolocila, ki ga morajo drzave
podpisnice prenesti v notranje pravne sisteme z doloébami zavezujode, trajne in po moznosti ustavne narave'®,
v kon¢ni 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 (glej tabelo 4). To je posledica metodoloskih
sprememb’? in revizij ocen pretekle gospodarske rasti, prav tako pa tudi sprememb v napovedih, ki so pogojene
s spremenjenimi razmerami in obeti v domacem in mednarodnem okolju. Na oceno strukturnega salda vplivajo
tudi revizije ocen primanjkljaja sektorja drzava za nazaj. Vse to lahko moéno spremeni oceno fiskalnega stanja,
ne le za tekoCe in prihodnja leta, temvec€ 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 izracuni pa to
oceno spremenijo in pokazejo, da dolocCilo ni bilo krSeno (in obratno). Podobno je lahko v posameznem letu
fiskalna politika ex-post ocenjena kot proticiklicna, naslednji izraun za isto leto pa pokaze, da je bila cikli¢na.
Pri analizi ciklicno prilagojenega salda in strukturnega salda je zato potrebna izjemna previdnost pri
interpretaciji ocene fiskalnega poloZaja kot podlagi za vodenje ekonomskih politik. Tudi zato je dobrodo$la
dodatna ocena strukturnega salda javnih financ, ki ne temelji na oceni proizvodne vrzeli. Gre za t. i. imenovano
»od spodaj navzgor« (bottom-up) oceno javnofinanénih u¢inkov posameznih ukrepov, EK pa jo je za Slovenijo
prvi¢ objavila v Mnenju o Osnutku proradunskega nacrta novembra 2013 (glej poglavji 3.1 in 3.4).

'8 Pogodba o stabilnosti, usklajevanju in upravijanju v ekonomski in monetarni uniji, 3. &, 2. odst. (Ur.l. EU C113/1, 18. 4. 2012; Ur. |.
RS Uradni list RS, §t. 35/2012, 14. 5. 2012).

¥V lanskih izradunih smo tako spremenili metodologijo izraCuna produkcijske funkcije (glej EI 2013), letos pa je do spremembe
prislo pri izracunih NAWRU (stopnja brezposelnosti, ki ne pritiska na pove€anje pla¢ oz. naravna stopnja brezposelnosti). To smo v
El 2013 ocenjevali s tradicionalno Philipsovo krivuljo, v letoSnjih izracunih pa z novo-keyneziansko Philipsovo krivuljo. NAWRU je
letos ocenjena z uporabo serije rasti realnih stroSkov dela na enoto proizvoda v bivariatnem modelu neopazljivih komponent. To naj
bi zagotavljalo, da sta tako izracunana NAWRU in posledi¢no rast potencialnega BDP manj procikli¢na.
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Tabela 4: Ocene strukturnega stanja javnih financ iz leta 2014 in leta 2013
Ocene iz leta 2014 Ocene iz leta 2013
Dejanski Ciklicni Cikliéno Strukturni Enkratni | Proizvodna Rast Dejanski Ciklicni Ciklino Strukturni Enkratni | Proizvodna Rast
saldo prilagojeni potencialne saldo prilagojeni potencialne

(%BDP) saldo saldo saldo dejavniki vrzel ga BDP (%BDP) saldo saldo saldo dejavniki vrzel ga BDP
2000 -3,7 0,1 -3,8 -3,8 0,0 0,2 41 -3,7 0,3 -4,0 -4,0 0,0 0,7 41
2001 -4,0 -0,2 -3,8 -3,8 0,0 -0,3 3,8 -4,0 0,0 -4,0 -4,0 0,0 0,0 3,6
2002 -24 0,1 -2,6 -2,6 0,0 0,3 33 -2,4 0,1 -2,6 -2,6 0,0 0,3 3,5
2003 -2,7 0,0 -2,7 -2,7 0,0 0,0 3,3 -2,7 -0,1 -2,5 -2,5 0,0 -0,3 3,5
2004 -2,3 0,5 -2,7 -2,7 0,0 1,0 3,9 -2,3 0,1 -2,3 -2,3 0,0 0,1 3,9
2005 -1,5 0,8 -2,3 -2,3 0,0 1,8 3,6 -1,5 0,4 -1,8 -1,8 0,0 0,8 33
2006 -1,4 1,9 -3,2 -3,2 0,0 4,1 4.1 -1,4 1,3 -2,7 -2,7 0,0 3,0 3,5
2007 0,0 3,3 -3,3 -3,3 0,0 72 4.1 0,0 2,7 -2,8 -2,8 0,0 6,2 3,7
2008 -1,9 32 -5,1 -5,1 0,0 7,0 37 -1,9 2,7 -4,5 -4,5 0,0 6,0 35
2009 -6,1 -1,3 -4,8 -4,8 0,0 -2,9 1,1 -6,2 -1,6 -4,6 -4,6 0,0 -3,6 1,4
2010 -5,9 -0,9 -5,0 -4,8 -0,2 -1,9 -0,1 -5,9 -1,2 -4,7 -4,5 -0,3 -2,7 0,3
2011 -6,4 -0,5 -5,9 -4,7 -1,2 -1,1 -0,7 -6,4 -0,7 -5,7 -4,4 -1,3 -1,5 -0,6
2012 -4,0 -1,5 -2,5 -2,3 -0,2 -3,2 -1,0 -4,0 -1,2 -2,8 -24 -0,4 -2,8 -1,0
2013 -14,7 -18 -13,0 -2,0 -10,9 -3,8 -1,2 -7,9 -15 -6,4 -2,7 -3,7 -3,5 -1,1

Vir: dejanski saldo SURS, Ekonomski izzivi 2013 (UMAR), prerac¢uni UMAR.

Obdobje od zacetka gospodarske krize na podrocju javnih financ tako zaznamuje izziv, kako prekiniti
upadanje prihodkov, znizati izdatke in obenem ohraniti kakovost javnih financ. Kljub znizanju
gospodarske aktivnosti so bili zaradi sprejetih ukrepov za povec€anje davénih prihodkov in ob najuspesnejSem
¢rpanju sredstev EU doslej, skupni prihodki sektorja drzava v letu 2013 nekoliko visji kot leto pred tem, prvi¢ od
zacCetka krize pa so presegli tudi prihodke iz leta 2008. Davcni prihodki pa e vedno ostajajo bistveno niZji kot
leta 2008. Po drugi strani se je znizevanje primarnih izdatkov (izdatkov brez obresti, ki so se v letu 2013 moc¢no
povecale) brez enkratnih dogodkov, ki se je zacelo Sele v letu 2012, v letu 2013 precej upocasnilo pod vplivom
povecanja izdatkov za pokojnine in investicije. Izdatki ostajajo nad ravnijo leta 2008 in znatno visji od prihodkov.
Vrzel med prihodki in izdatki sektorja drzava, ki se je mo¢no povecala v letu 2009, se tako le po€asi zmanjSuje.

Slika 6: Prihodki in izdatki sektorja drzava, Slovenija

----- Prihodki ----- lzdatki ----- lzdatki brez enkratnih dogodkov*
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Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, april 2014; enkratni dogodki MF.
Opomba: *Izredni izdatki drzave za dokapitalizacije bank in nefinanénih druzb; v letu 2013 tudi poraéun pla¢ zaradi odprave pla¢nih nesorazmerij in
odskodnine izbrisanim iz registra stalnega prebivalstva.
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Kombinacija ukrepov za konsolidacijo javnih financ se od zacetka krize spreminja, na pomenu
pridobivajo ukrepi za povecevanje prihodkov. Po moCnem povecanju javnofinanénega primanjkljaja v letu
2009 zaradi povecanja izdatkov ter upada prihodkov, je bilo delovanje ekonomske politike na podrocju javnih
financ v naslednjih nekaj letih osredotoeno predvsem na omejevanje rasti javnih izdatkov, kar pa je ob
skromnejsi rasti prihodkov ohranjalo primanjkljaj na visoki ravni okoli 6 % BDP. Umirjanje rasti izdatkov sektorja
drzava do leta 2011 je bilo dosezeno z nesistemskim znizevanjem fleksibilnega dela izdatkov (predvsem
investicij) ter z interventnimi ukrepi, ki so omejili rast socialnih transferjev (znizana valorizacija) in stroSkov dela
v javnem sektorju (predvsem plac in drugih stroSkov dela). Upadanje prihodkov sektorja drzava pa so v letu
2011 in tudi v letu 2012, ko je priSlo do znizanja obdavcitve dohodka pravnih oseb, blazila zviSanja troSarin ter
dvig oziroma uvedba nekaterih drugih dajatev. V letu 2012 so se izdatki sektorja drzava prvi¢ od zaetka krize
znizali in znatno tudi primanjkljaj (-4,0 % BDP). Znizanje je zajelo vse kategorije izdatkov, razen obresti. Ve kot
polovica znizanja primanjkljaja je bila Se vedno dosezena z znizanjem fleksibilnega dela izdatkov (investicije,
subvencije, izdatki za blago in storitve), vendar pa so ukrepi za razliko od preteklih let v nekoliko vecji meri
vklju€evali strukturne spremembe s trajnejSim ucinkom. V letu 2013 je konsolidacija zastala. Primanjkljaj
ociS¢en enkratnih dejavnikov je dosegel -3,7 % BDP in je bil le za 0,1 o. t. niZji kot leto prej. Pomen ukrepov za
povecanje prihodkov se je v tem letu Se povecal, sprejeti pa so bili tudi dodatni ukrepi za omejevanje izdatkov,
vendar pa to ni zadoSCalo za vecje znizanje primanjkljaja (glej poglavje 2.2). Skupni izdatki so se namre¢
povecali pod vplivom povecanja izdatkov za obresti zaradi izrazitega povecanja dolga in izdatkov za pokojnine,
zaradi pospeSenega upokojevanja ob uveljavitvi pokojninske reforme. Po znizanju v letih 2011 in 2012 so se
lani povecale tudi investicije, kar pa je bilo povezano predvsem s povec€animi prilivi sredstev iz EU. Povecanje
izdatkov za obresti in socialno zascito (pokojnine), ki v obdobju 2008—-2013 predstavljajo najvecje povecanje
med skupnimi javnofinanénimi izdatki (brez izdatkov za dokapitalizacije bank in podjetij v drzavni lasti), tako vse
bolj omejuje manevrski prostor fiskalne politike v zadnjem obdobju, saj za dvige davkov glede na mednarodne
primerjave ravni obdavcitev ostaja bolj malo moznosti.

Kljub premiku v smeri trajnejSih sprememb v zadnjih dveh letih je velik del veljavnih ukrepov za
konsolidacijo javnih financ Se vedno interventne narave. To velja zlasti za ukrepe na strani izdatkov
sektorja drzava. V letu 2012 sprejeti ukrepi so zlasti na podroc¢ju socialnih transferov uvedli spremembe, ki so
trajno omejili rast nekaterih izdatkov®, del ukrepov na podrogju socialnih transferov pa je $e vedno zadasne
narave®', z veljavo vedinoma do konca leta 2015. Prav tako je na podrogju strodkov dela v javnem sektorju
trajne narave le pescica ukrepov?, z relativno majhnim finanénim u€inkom v primerjavi z ukrepi, ki so zacasne
narave z veljavo do konca leta 2014. Na strani prihodkov pa so sprejeti ukrepi v vecji meri trajne narave.

% Npr. spremembe kriterijev upravicenosti na podrogju socialnih prejemkov, zmanj$anje nadomestil za brezposelnost, zmanj$anje
odstotka zdravstvenih storitev, ki se krijejo iz obveznega zdravstvenega zavarovanja.

% Zamrznitev usklajevanja socialnih transferov, zmanjsanje letnih dodatkov za upokojence glede na visino pokojnine.

2 Ukinitev pove€anega dodatka za Zenske za delovno dobo nad 25 let, prepolovitev dodatka za specializacijo, magisterij in doktorat,
zniZzanje nadomestila za ¢as odsotnosti zaradi bolezni in poSkodbe izven dela (iz 90% na 80%).
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Slika 7: Sprememba posameznih kategorij izdatkov sektorja drzava v obdobju 2008-2013, Slovenija
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Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, april 2014.

Upadanje oz. nizka rast gospodarske aktivnosti in sprememba v njeni strukturi moéno zaznamujejo
gibanje javnofinanénih prihodkov v ¢asu od zacetka gospodarske krize. \V obdobju pred zacetkom
gospodarske krize je gospodarska rast izhajala iz rasti domacega in zunanjega povprasevanja. Od zacetka
krize pa gospodarsko rast spodbuja zunanje povpraSevanje, vrzel med ravnijo domagega povprasSevanja in
bruto domacim proizvodom pa se povecuje. Padec domacega povprasevanja za 20 % med vrhom leta 2008 in
letom 2013, se kaze na znizani ravni davénih prihodkov. To je delno posledica tudi nekaterih davénih reform ze
pred krizo, ki niso bile narejene na fiskalno nevtralen nacin, v letu 2012 pa je bila znizana tudi stopnja davka od
dohodka pravnih oseb (in pove€ane olajSave). Izpad prihodkov zaradi teh dejavnikov so zviSanja nekaterih
drugih davkov (zlasti troSarin in DDV) ter novi davki, le delno kompenzirala. Davéni prihodki sektorja drzava
tako ostajajo nizje kot leta 2008 (za 626 mio EUR oz. 1,8 % BDP). Prihodki sektorja drzava so leta 2013 sicer
prvic rahlo presegli raven iz leta 2008, kar pa je posledica visjih nedavcnih prihodkov ter prejetih sredstev iz EU,

v man;jSi meri tudi socialnih prispevkov, ki pa so se v zadnjih dveh letih znizali.
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Slika 8: Sprememba prihodkov sektorja drzava v obdobju 2008—2013
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Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, april 2014.

Spremembe na podrocju davkov v zadnjih letih premikajo obdavditev z dela in kapitala na potrosnjo. V
Casu najviSje gospodarske rasti (2005-2008) se delez davénih prihodkov ni poveceval kot v drugih drzavah EU,
temve€ znizal. Davéne reforme v tem obdobju niso bile narejene na nacin, ki bi bil fiskalno nevtralen, to je z
razsiritvijo davénih osnov ali uvedbo alternativnih davénih virov (in tudi ne s so€asnim in trajnim zniZzanjem
izdatkov). Od zacetka krize je bila zaradi znatnega padca prihodkov vecina davénih sprememb usmerjena v
dvigovanje davénih prihodkov, z izjemo davka na dohodek pravnih oseb. Spremembe v davénem sistemu v
obdobju 2005-2013 tako premikajo obremenitev obdavcitve z dela in kapitala na potroSnjo. Implicitne davcne
stopnje na delo so bile leta 2012 nizje kot leta 2005, Slovenija pa se je glede na njeno viSino uvrs¢ala v sredino
drzav EU (viSjo je imelo enajst drzav). V okviru obdav€itve dela so v Sloveniji sicer pomembne razlike v
mednarodni primerjavi obdavcitve nizkih in visokih pla¢. Dav¢ni primez, ki ga za razli¢ne tipe druzin izraCunava
OECD, za leto 2013 kaze na relativho ugodno obdavditev pla¢ v Sloveniji za osebe ali pare z dvema otrokoma,
ki imajo placo (v povprecju) nizjo od drzavnega povprecja. Z vidika finan¢nih spodbud za zaposlene (zlasti
visoko izobrazene delavce) pa ostajajo problemati¢ne visoke mejne davéne stopnje za ravni pla¢, ki presegajo
drzavno povpredje®. Pri nominalno enakih neto pladah, ki so visje od slovenskega drzavnega povpredja
(25.000 / 50.000 / 75.000 EUR na letni ravni), so bili delodajalci v Sloveniji v letu 2013 v sploSnem delezni visjih
stroskov dela kot delodajalci v Avstriji in v vseh &tirih Visegrajskih drzavah®. Slednje je povezano zlasti z
odsotnostjo zgornje meje za pladevanje socialnih prispevkov. Se bolj kot pri delu, se je v obdobju 2005-2012 z
znizanjem davka na dohodek pravnih oseb znizala implicitha davéna stopnja na kapital, ki je bila Ze leta 2008
nizja kot v povprecju EU, vendar je bilo tudi v povpre¢ju EU v €asu krize zniZzanje implicitne davéne stopnje na
kapital najvecje. Implicitha dav€na stopnja na potrosnjo je bila po zadnjih podatkih v letu 2012 na ravni leta
2005, vendar ocenjujemo, da se je v letu 2013 po dvigu DDV poviSala, ze leta 2011 pa je bila med visjimi v EU-
27 (Se visjo je imelo sedem drzav).

% OECD Taxing wages 2014, str. 67 in 77.
2 |zradun UMAR, junij 2014.
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Slika 9: Implicitna davéna stopnja na potrosnjo, delo in kapital (v % od osnove)
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Vir: Eurostat: Taxation trends in the European Union 2013, Government finance statistics, Implicit tax rates by economic function 2013.
Opomba: Podatki za EU in EA so tehtano povprecje.
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Okvir 2: Prihodki sektorja drzava iz sredstev EU

V programskem obdobju 2007-2013 se nepovratna sredstva EU, z izjemo sredstev Kohezijskega sklada, uspesno
¢rpajo, namenjena pa so zlasti financiranju investicij in subvencij. Slovenija je v tem programskem obdobju
razpolagala s 4,2 mrd EUR pravic porabe sredstev kohezijske politike, od tega 4,1 mrd EUR za tri operativhe programe
(OP). Do konca leta 2013 (podatki MGRT) so bila dodeljena vsa razpoloZljiva sredstva, skupaj z dodatnimi pravicami
porabe1. V celotnem obdobju so bile podpisane pogodbe v vrednosti 3,8 mrd EUR (92,5 % pravic porabe), upravi¢encem
je bilo iz proraduna RS izplac¢ano 2,5 mrd EUR (62,4 % razpoloZljivih pravic porabe), v proracun pa povrnjeno 2,4 mrd
EUR (59,4 % pravic porabe, 95,1 % izpla¢anih sredstev). Do konca leta 2013 je bilo precej manj zaostankov (124,9 mio
EUR) kot v prej$njih letih!, kar je posledica poenostavljenih postopkov za pripravljanje zahtevkov za povracilo ter boljSega
sodelovanja med ministrstvi. V obdobju 2007 do 2013 so se najuspe$neje crpala sredstva OP krepitve regionalnih
razvojnih potencialov, najslabSo realizacijo glede na razpoloZljive pravice porabe pa so imela sredstva Kohezijskega
sklada, ki so namenjena financiranju projektov okoliske in prometne infrastrukture. Crpanje sredstev iz Kohezijskega
sklada se je leta 2013 sicer izboljSalo, ¢rpanje sredstev iz strukturnih skladov (ESRR in ESS) pa je bilo v letu 2013 enako
kot leta 2012.

Slovenija ima Se vedno teZzave na instucionalnem podrocju pri ¢rpanju EU sredstev, zaradi gospodarske krize pa
so omejeni tudi viri za sofinanciranje. Da ne bi izgubila nepovratnih sredstev (pravilo n+2/3)%, je Slovenija sprejela
nekatere ukrepe, med drugim ukrep, s katerim so bile odobrene dodatne pravice porabe vsem OP-jem za rezervne
projekte, katerih izvedba je nizko tvegana. Najve¢ dodatnih pravic je bilo odobreno projektom razvoja okoljske in prometne
infrastrukture (307,3 mio EUR). V izogib morebitni izgubi sredstev je priSlo tudi do prerazporejanja sredstev med OP (ta
moznost pote€e konec leta 2015) in do fazne delitve vecjih projektov brez ustrezne ¢asovne izvedbe ter morebitni prenos
posameznih faz v programsko obdobje 2014-2020. Tako kot druge ¢lanice EU se tudi Slovenija v ¢asu krize sooca s
tezavami pri €rpanju zaradi omejenih virov za sofinanciranje na strani upraviCencev in drzave, tezave pa so tudi pri
zagotavljanju okoljskih dovoljenj, pripravi projektne in investicijske dokumentacije, pogoste pritozbe in dolgi revizijski
postopki. Zaradi domnevnih nepravilnosti pri koriS€enju sredstev je Evropska komisija marca 2014 zaCasno zaustavila
placila za sredstva kohezijske politike (OP RR in OP ROPI), nepravilnosti pa naj bi bile povezane z izvedbo nekaterih
javnih narocil. Prav tako ima Slovenija Se vedno institucionalne tezave na podrocju ¢rpanja. V zacetku leta 2014 je bila
zato z namenom povecéanja ucinkovitosti ¢rpanja ustanovljena Sluzba vlade za razvoj in kohezijsko politiko. Po podatkih
Evropske komisije Slovenija po realizaciji glede na pravice porabe zavzema 10. mesto med c¢lanicami EU (50,58 %,
povprecje EU 48,04 %) in 5. mesto med novimi ¢lanicami (brez Hrvaske; DG Budget, Absorption Rate of Structural and
Cohesion Funds, 2007—2013, na dan 1. 11. 2013).

Tabela 5: Crpanje sredstev EU v obdobju 2007—2013 po operativnih programih, v mio EUR, stanje na
dan 31. 12. 2013

Pravice porabe| Dodeljena Podpisane Izplagdana | Povragéila v %
Operativni program 2007—2013 sredstva pogodbe sredstva | proracdun RS | Zaostanki |realizacije
OPRR 1,783.3 2,232.9 1,719.7 1,397.9 1,335.9 62.0 74,9
OPRCV 755.7] 803.6] 726.9 545.9 502.7] 43.2 66,5
OP ROPI 1,562.0 1,831.3 1,348.1 617.8] 598.2 19.6) 38,3
Skupaj Kohezijska politika 4,101.0 4,867.8 3,794.7 2,561.6 2,436.8 124.8 59,4

Vir: MGRT. Opomba: OPRR — Operativni program krepitve regionalnih razvojnih potencialov, OPRCV — Operativni program razvoja &loveskih virov, OP
ROPI — Operativni program razvoja okoljske in prometne infrastrukture.

Tabela 6: Letno ¢rpanje evropskih sredstev po skladih v obdobju 2007-2013, v mio EUR, stanje na dan 31. 12.

2013

Skladi/politike 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Evropski sklad za regionalni

razvoj 0,0 0,0 78,8 308,2 382,3 326,0 277,5
Evropski socialni sklad 0,0 0,0 6,4 104,7 134,3 107,4 155,5
Kohezijski sklad 0,0 0,0 104,9 99,4 60,2 107,0 193,3
Kmetijska in ribiSka politika 0,1 208,3 220,3 217,9 220,2 267,5 271,7
Drugo 0,0 15,8 35,9 20,3 15,1 33,7 35,7
Skupaj 0,0 2241 446,3 750,5 812,1 841,6 933,7

Vir: MF.

Do konca leta 2012 je bilo zaostankov 249,7 mio EUR.
2 Sredstva dodeljena v dolo€enem letu se morajo pocrpati v naslednjih dveh do treh letih.
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2.2Javne finance v Sloveniji v letu 2013

V letu 2013 je konsolidacija javnih financ zastala, primanjkljaj sektorja drzava je bil ob izrednih izdatkih
zaradi dokapitalizacij bank v letu 2013 najvisji doslej. Po znatnem znizanju javnofinanénega primanjkljaja
prvi¢ od zaCetka gospodarske krize v letu 2012 na 4,0 % BDP (1.414 mio EUR) se je ta v letu 2013 povecal na
14,7 % BDP (5.178 mio EUR). Vedgji del primanjkljaja (3.633 mio EUR) je povezan z izdatki za krepitev
kapitalske ustreznosti banCnega sistema, enkratni dejavniki pa po metodologiji zajemajo tudi neto izdatke za
izplacilo tretje Cetrtine plac v javnem sektorju (104 mio EUR) in izpladila odSkodnin osebam izbrisanim iz
registra stalnega prebivalstva (126 mio EUR)*. Primanikljaj, ki enkratnih dejavnikov v letih 2013 in 2012 ne
uposteva, se je rahlo znizal (z -3,8 % BDP na -3,7 % BDP), prav tako tudi primarni primanjkljaj brez enkratnih
izdatkov (z -1,5 % BDP na -1,1 % BDP). Strukturni primanjkljaj se je lani zmanjSal za 0,3 o. t., kar je precej manj
kot leta 2012 (glej poglavje 2.1).

Gospodarska kriza in strukturne pomanjkljivosti slovenskih javnih financ so privedle do visoke rasti
obresti, kar je bilo lani Se posebej izrazito. V letu 2013 so se med javnofinannimi izdatki najbolj znizala
sredstva za zaposlene (-3,7 %), znizanje pa je bilo Se vecje kot v predhodnem letu, na kar je poleg ucinka leta
2012 uveljavlgenih zakonskih sprememb vplivalo sprejetje dodatnega dogovora za znizanje pla¢ in drugih
strogkov dela®®, prvi¢ od zadetka krize pa se je znizala tudi zaposlenost (-1,5 %). Uginek ukrepov za znizanje
sredstev za zaposlene je bil skoraj enak poviSanju izdatkov za obresti. Poglobilo se je tudi znizanje izdatkov za
vmesno potrosnjo, ki so se v letu 2012 znizali prvi€ od zaCetka krize. Pri ostalih kategorijah izdatkov, ki so v
predhodnem letu upadli, je lani priSlo do stagnacije oz. poviSanja, kar je bilo tudi pod vplivom enkratnih
dejavnikov. Po dokapitalizacijah bank in nekaterih javnih podjetij v letu 2011 so se kapitalski transferji v letu
2012 znizali, v letu 2013 pa zaradi dokapitalizacij bank (v viSini 10,3 % BDP) ponovno moc¢no povisali. Povecale
so se tudi bruto investicije v osnovna sredstva, ki so se znizevale vsa leta od zaCetka gospodarske krize,
predvsem pa v letih 2011 in 2012. Socialna nadomestila in podpore v denarju in naravi, ki so v letu 2012
belezila prvo znizanje v krizi, so se v letu 2013 ohranila na podobni ravni kot leto prej. Njihovo znizanje v letu
2012 je bilo predvsem posledica sprememb v kriterijih upraviCenosti, ki so zaostrili pogoje pri uveljavljanju
socialnih pravic. Nekatera socialna nadomestila (starSevska nadomestila in nekateri drugi druzinski prejemki) so
se zlasti pod vplivom v letu 2012 uveljavljenih sprememb? v letu 2013 $e nadalje znizala. Po drugi strani pa so
se izdatki za pokojnine, ki predstavljajo ve¢ kot polovico izdatkov v okviru socialnih nadomestil in podpor, in so v
letu 2012 stagnirali, lani precej povecali. To je bilo povezano z moc¢nim pove€anjem Stevila starostnih
upokojencev pred uveljavitvijo novega pokojninskega zakona (glej poglavje 5). I1zdatki za subvencije so se po
dveh letih znizevanja lani ohranili na ravni leta 2012. Vkljucitev poraCuna pla¢ (tretje Cetrtine odprave
nesorazmerij plaé v javnem sektorju) ter odSkodnin osebam izbrisanim iz registra stalnega prebivalstva med
izdatke v letu 2013 na osnovi sodnih sklepov in zakonskih predpisov, ki jih je lani sprejela drzava, pa je vplivala
na moé&no povedanje izdatkov v okviru kategorije drugih tekogih transferjev®® (glej tabelo 7).

% Pri poradunu plag in izpladilu od$kodnin gre za obveznosti, ki so nastale v letu 2013 na podlagi sodnih sklepov in zakonskih
predpisov, ki jih je v letu 2013 sprejela drzava.

% Plage v sektorju drzava so se lani znizale za 2,5 %. Dodatni dogovorjeni ukrepi v letu 2013 so zajemali: znizanje osnovnih plaé
(delno linearno, delno progresivno, v povprecju za okoli 1,3 %), ukinitev pove€anega dodatka za Zenske za delovno dobo nad 25 let in
prepolovitev dodatka za specializacijo, magisterij in doktorat.

75 sprejetiem Zakona o uravnoteZenju javnih financ so bila znizana starSevska nadomestila in otroski dodatek, postavljen
premozenjski cenzus za dodelitev pomoci ob rojstvu otroka ter za dodatek za veliko druzino, poviSal pa se je starSevski dodatek.
Zakon o interventnih ukrepih na podrocju trga dela in starSevskega varstva, ki je zacel veljati s 1.8. 2013, pa je znizal zgornjo mejo
starSevskega nadomestila.

% \/ skladu z metodologijo so bili ti izdatki v celoti zajeti v letu 2013, dejansko pa so bili konec leta 2013 oz. v zaCetku leta 2014
delno izplacana le sredstva za odpravo tretje Cetrtine placnih nesorazmerij v javhem sektorju.
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Tabela 7: lzdatki sektorja drzava, Slovenija

V mio EUR 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vmesna potro$nja 1.939 2.245 2.301 2.418 2.511 2.451 2.363
Sredstva za zaposlene 3.641 4.112 4.399 4.500 4.616 4.492 4.324
Drugi davki na proizvodnjo 114 71 9 9 9 11 9
Subvencije 541 582 682 704 390 352 352
Obresti 438 416 479 583 697 760 917
Tekoci davki na dohodke, premozenje, itd. 15 14 4 4 8 3 3
Socialna nadomestila in podpore 5.624 6.189 6.629 6.877 7.158 6.992 7.006
Drugi teko¢i transferiji 549 725 780 711 790 720 940
Kapitalski transferji 282 368 283 233 562 137 3.705
Bruto investicije v osnovna sredstva 1.461 1.640 1.632 1.581 1.267 1.164 1.312
Drugi odhodki 22 46 37 -66 26 5 15
Skupaj izdatki sektorja drzava 14.625 16.410 17.235 17.553 18.034 17.086 20.945

Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni rauni — Raéuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih raéunov, marec 2014.

Prihodki sektorja drzava so se v letu 2013 povisali pod vplivom sprejetja ukrepov za zvisanje davcénih
prihodkov in najvisjega ¢rpanja sredstev EU doslej. V letu 2013 je zaradi zviSanih stopenj davka na dodano
vrednost in tudi ucinkovitejSe izterjave (z izvajanjem ukrepov programa za obvladovanje sive ekonomije) prislo
do povecanja prihodkov iz tega davénega vira. Mo¢no so se povecali tudi prilivi iz naslova sredi leta 2012
uvedene okoljske dajatve za onesnazevanje zraka z emisijo CO2, ki je v letu 2013 veljala celo leto, dodatne
prihodke v letu 2013 pa je zagotovil tudi nov davek na igre na sre€o. To je vplivalo na precejSnje povecanje
davkov na proizvodnjo in uvoz, ki so Se v letu 2012 stagnirali. Rahlo so se povecali tudi prihodki davkov na
kapital, na kar so vplivali poviSani prilivi iz naslova v letu 2012 uvedenih davkov, vendar pa imajo v strukturi ti
davki le neznaten delez. Pod vplivom zaostrenih razmer na trgu dela in pospeSenega upokojevanja pred
sprejetiem pokojninske reforme konec leta 2012 se je lani nadalje zmanjSalo Stevilo zaposlenih in s tem
zavarovancev, kar se je odrazilo na znatnem zmanj$anju prihodkov od dohodnine® in Ze drugo leto zapored
tudi prispevkov za socialno varnost. Znizale so se tudi plaCe. Zaradi izboljSanja C&rpanja sredstev iz
Kohezijskega sklada pa so bili precej visji tudi prihodki iz proracuna EU (glej okvir 2). Po znatnem poviSanju v
letu 2012 so se nedavéni prihodki v letu 2013 znizali.

Tabela 8: Prihodki sektorja drzava, Slovenija

V mio EUR 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Proizvodnja za trg, lastno konéno porabo in druga

netrZzna proizvodnja 901 996 999 1.046 1.157 1172 1.125
Davki na proizvodnjo in uvoz 5.016 5.225 4.862 4.979 5.043 5.067 5.312
Prihodki od lastnine 247 331 194 309 263 395 447
Tekodi davki na dohodke, premozZenje, itd. 3.168 3.320 2.931 2.908 2.884 2.717 2.591
Socialni prispevki 4.814 5.326 5.388 5.495 5.523 5.480 5.377
Drugi tekoéi transferji 344 485 563 715 841 797 788
Kapitalski transferji 120 25 52 18 16 43 127
Skupaj prihodki sektorja drzava 14.609 | 15.707 | 14.988 | 15.471 15.727 | 15.672| 15.767

Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, marec 2014.

% Na znizanje prihodkov od dohodnine je vplivala tudi sprememba davénih razredov z letom 2013 (ZUJF). Vpeljan je bil etrti razred
z davéno stopnjo v visini 50 %, za dohodke nad pet povprec¢nih pla¢ (davéna osnova nad 70.000 EUR), meja med drugim in tretjim
razredom pa se je poviSala s 15.000 EUR na 18.000 EUR. Ucinek na znizanje prihodkov od dohodnine je bil pred uveljavitvijo
sprememb ocenjen na 37 mio EUR.
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3 Ocena konsolidacijskih nacrtov Programa
stabilnosti 2014

3.1Postopek preseznega primanjkljaja in izvajanje nadzora v okviru okrepljene
koordinacije fiskalnih politik EU v Sloveniji

Za leto 2013 je Evropska komisija v okviru nadzora zniZzevanja javnofinanénega primanjkljaja ocenila, da
je Slovenija ukrepala ustrezno. Svet EU je decembra 2009 na podlagi mnenja EK sprozil postopek
preseznega primanjkljaja za Slovenijo in kot skrajni rok za njegovo odpravo postavil leto 2013. Zaradi bistveno
spremenjenih makroekonomskih okolis¢in glede na leto 2009, ki so vplivale na poCasnejSe izboljSevanje razmer
v javnih financah, je Svet EU v juniju 2013 izdal nova priporo¢ila® in podalj$al obstojedi rok za odpravo
preseznega primanjkljaja do leta 2015. Slovenija je morala skladno s tem pripraviti Program ekonomskega
partnerstva®’, kjer je predstavila ukrepe za izpolnitev zaveze. Hkrati je v skladu z dologili okreplienega
mehanizma nadzora javnih financ v evrskem obmocju pripravila tudi Osnutek proradunskega nacrta za leto
2014. Na podlagi obeh dokumentov, ki jih je Slovenija EK posredovala oktobra 2013, in svoje jesenske
napovedi je EK v novembru 2013 ocenila, da je Slovenija v letu 2013 ustrezno ukrepala in da v tem letu niso
potrebni dodatni ukrepi v zvezi z odpravo preseznega primanjkljaja. EK je namre¢ upoStevajo¢ prilagojeni
strukturni primanjkljaj*, ki uposteva nekatere spremembe v gospodarskih gibanjih od ¢asa, ko je bilo priporogilo
dano (junij 2013), ocenila, da je Slovenija v tem letu naredila zadosten fiskalni napor, saj se je prilagojeni
strukturni primanjkljaj zmanjsal za 0,6 % BDP. To mnenje je bilo podprto tudi z analizo ucinka vseh sprejetih
diskrecijskih ukrepov na strani prihodkov in izdatkov sektorja drzava (za€asnih in trajnih), ki je po oceni EK
zna$al 1,1 % BDP in je bilo v skladu s priporo€ili Sveta EU iz junija 2013.

Marca 2014 je EK Slovenijo opozorila, da obstajajo tveganja glede pravoc¢asne odprave presezZnega
primanjkljaja. Ze novembra 2013 je EK glede Osnutka proradunskega naérta za leto 2014 ocenila, da kljub
temu, da je skladen s pravili Pakta za stabilnost in rast, v njem ni manevrskega prostora za mozna odstopanja
od nacrtov. Marca letos pa je na podlagi svoje zimske napovedi (januar 2014), kjer je za letos predvidela
primanjkljaj v viSini 3,9 % BDP, za naslednje leto pa 3,3 % BDP, ocenila, da obstajajo tveganja za trajno
odpravo preseznega primanjkljaja do leta 2015. Zato je v posebnem priporoc€ilu Slovenijo pozvala k izpolnitvi
priporoCil Sveta EU iz junija 2013 in sprejetju potrebnih ukrepov, da bo dosezen zahtevan fiskalni napor
(zmanj$anje strukturnega primanjkljaja).*

Junija 2014 je EK na podlagi predlaganih ukrepov v PS 2014 ocenila, da obstajajo tveganja, da Slovenija
ne bo uresnicila priporocenih ciljev glede visine primanjkljaja v letih 2014 in 2015. V mnenju k predlogu
priporodil za odpravo preseZnega primanjkljaja®, kjer je upostevala tudi svoje pomladanske napovedi®, je EK

% Council of the European Union: Council Recommendation with a view to bringing an end to the situation of an excessive
government deficit in Slovenia (18. junij 2013).

%' Skladno z uredbo (EU) &t. 473/2013 Evropskega parlamenta in Sveta o skupnih dologbah za spremljanje in ocenjevanje osnutkov
proracunskih nacrtov ter zagotavljanje zmanj$anja preseznega primanijkljaja drzav ¢lanic v evrskem obmocju.

%2 Strukturni primanjkljaj, prilagojen za: a) spremembe potencialne gospodarske rasti glede na prvotne ocene iz ¢asa, ko je bilo dano
priporocilo, b) vpliv revizij strukture gospodarske rasti ali izpad prihodkov sektorja drzava in c) druge enkratne dogodke z vplivom na
polozaj sektorja drzava.

5 Evropska komisija: Priporocilo Komisije z dne 5. 3. 2014 v zvezi z ukrepi, ki jih mora sprejeti Slovenija, da bi zagotovila
pravocasno odpravo ¢ezmernega primanjkljaja.

s Evropska komisija: Commission staff working document: Assessment of the 2014 national reform programme and stability
programme for Slovenia (2. 6. 2014).
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junija 2014 ocenila, da obstaja tveganje, da predlagani ukrepi ne bodo zagotovili zadostnega fiskalnega napora
in bo izboljSanje strukturnega salda manjSe od napovedi v programu. Na podlagi tega je podala priporocilo, da
mora Slovenija za odpravo preseznega primanjkljaja v letu 2015 okrepiti proracunsko strategijo s podrobnejso
opredelitvijo strukturnih ukrepov. Za vecjo verodostojnost fiskalne politike je priporocila Se, da se Cimprej
zakljuci priprava pravnih podlag za uveljavitev fiskalnega pravila in delovanje fiskalnega sveta. Nadalje je EK
priporoCila celovit pregled izdatkov na podrocju zdravstva na vseh ravneh, na podlagi javnih posvetovanj pa
dogovor o ukrepih za zagotavljanje vzdrznosti pokojninskega sistema in omejitev izdatkov za dolgotrajno
oskrbo. V mnenju je EK tudi posebej opozorila, da je treba Stevilne ukrepe, upoStevane v projekcijah PS 2014,
Se sprejeti.

3.2Povzetek usmeritev in ciljev Programa stabilnosti 2014

Program stabilnosti 2014 kot osrednji cilj ekonomske politike navaja vzpostavitev pogojev za
spodbujanje gospodarske rasti in krepitev blaginje prebivalstva. Za doseganje teh ciljev kot kljuéne
prioritete izpostavlja stabilnost javnih financ, s ciljem strukturno izravnanega salda do leta 2017 ter povecanje
zaposlenosti na raven 850 tiso€ delovno aktivnih prebivalcev.

Za ozivitev gospodarske rasti PS 2014 izpostavija prednostno delovanje v okviru treh klju¢nih stebrov,
ki so opisani v Nacionalnem reformnem programu 2014:
1. Financni steber (sanacija ban¢nega sistema, razdolzitev in prestrukturiranje podjetij, insolventnost)
2. Korporativno upravljanje in privatizacija (Slovenski drzavni holding, privatizacija)
3. Fiskalni steber (fiskalno pravilo, srednjerocnost fiskalnega nacrtovanja, dolgoro¢na vzdrznost dolga in
konsolidacija)

Na podrocju fiskalnega stebra se PS 2014 osredotoca predvsem na oblikovanje politik za znizanje
primanjkljaja in stabilizacijo javnega dolga. PS 2014 navaja, da cilji javnofinanéne politike RS za leti 2014 in
2015 sledijo zahtevam in priporo¢ilom Sveta EU v okviru zavez Pakta stabilnosti in rasti ter so v skladu s
postopkom preseznega primanjkljaja. Ti narekujejo zniZzanje javnofinanénega primanijkljaja pod 3 % BDP v letu
2015. Na preostalih podrogjih fiskalnega stebra, ki so v PS 2014 sicer izpostavljena kot prednostna (izvedbeni
zakon za fiskalno pravilo, srednjeroCnost fiskalnega nacrtovanja) pa PS 2014 ne nacrtuje nadaljnih aktivnosti
0z. ne navaja rokov za uveljavitev sprememb na teh podrodjih.

3.3Makroekonomski okviri, v katerih bo potekala konsolidacija javnih financ

Makroekonomski scenarij Programa stabilnosti 2014 predvideva nadaljevanje postopnega okrevanja
gospodarske aktivnosti. Padec bruto domacega proizvoda je bil ze lani (-1,1 %), predvsem zaradi rasti v
zadnjem Cetrtletju, ob&utno manjSi kot leta 2012. Ob okrepljeni rasti izvoza je k temu prispeval tudi manjsi
padec domace potroSnje. Pomladanska napoved 2014 (UMAR), ki predstavlja makroekonomske okvirje v PS
2014 zacrtane konsolidacije javnih financ predvideva, da se bo okrevanje gospodarstva letos zacelo in v
prihodnjih letih nadaljevalo. Gospodarska rast bo sicer ostala Sibka in bo Se naprej temeljila predvsem na rasti
izvoza, prvi€ po zaCetku krize pa je v letu 2015 pri¢akovan tudi skromen pozitivni prispevek domace potrosnje,
kar predstavlja spodbuden obrat z vidika zagotavljanja javnofinanénih prihodkov. Za leto 2014 je letoSnja
napoved gospodarske rasti vi§ja, v naslednjih letih pa niZja, kot je izhajalo iz Pomladanske napovedi 2013, ki je
predstavljala podlago lanskega Programa stabilnosti.

*> Pomladanska napoved EK za leto 2014 predvideva primanjkljaj v vi§ini 4,3 % (vklju¢no z dokapitalizacijo bank v vi§ini 0,9 % BDP),
v letu 2015 pa 3,1 % BDP, kar je nad priporo¢enimi cilji v okviru postopka preseznega primanjkljaja (3,3 % v letu 2014 in 2,5 % v letu
2015). Tudi izbolj$anje strukturnega salda (izra¢un na podlagi proizvodne vrzeli) naj bi bilo po pomladanski napovedi EK (0,0 o. t. v
letu 2014 in 0,2 o. t. v letu 2015) manjSe od zahtevanega (po 0,5 o. t. v obeh letih).
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Lani so bili narejeni tudi prvi koraki pri sanaciji bancnega sistema. Po izvedbi obremenitvenih testov in
dokapitalizacijah bank ob koncu lanskega leta se je percepcija Slovenije na mednarodnih finanénih trgih mo¢no
izboljSala in posledi¢no tudi dostopnost drzave do virov financiranja v tujini. Donosnosti slovenskih drzavnih
obveznic so se moc¢no znizale, Slovenija pa se je v zaCetku letoSnjega leta tako prvi¢ po letu 2011 ponovno
zadolZila na trgu evrskih obveznic. Nadaljuje se tudi prenos slabih terjatev bank na Druzbo za upravljanje
terjatev bank in proces prestrukturiranja slovenskih podjetij, ki so visoko zadolzena (gl. poglavje Zadolzenost in
razdolzevanje slovenskih podjetij). ZmanjSanje zadolzenosti podjetniSkega sektorja po zacetku sanacije
bancnega sistema predstavlja glavni izziv za njeno uspesno nadaljevanje in s tem prekinitev prelivanja tveganj
med zasebnim in javnim sektorjem. UcCinkovita izvedba teh procesov bo omogocila tudi hitrejSe gospodarsko
okrevanje in s tem tudi lazje doseganje ciljev konsolidacije javnih financ.

Tabela 9: Makroekonomske predpostavke za konsolidacijo javnih financ v PS 2013 in PS 2014

2013 2014 2015 2016 2017 2018
BDP v mio EUR (PS 2013) 35.252 35.735 36.810 38.110
BDP v mio EUR (PS 2014) 35.275 35.634 36.255 37.219 38.414 39.662
Nominalna rast BDP, v % (PS 2013) -0,6 1,4 3,0 3,5
Nominalna rast BDP, v % (PS 2014) -0,1 1,0 1,7 2,7 3,2 3,2
Realna rast BDP, v % (PS 2013) -1,9 0,2 1,2 1,6
Realna rast BDP, v % (PS 2014) -1,1 0,5 0,7 1,3 1,7 1,7

Vir: SURS; Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2013, UMAR, Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2014, UMAR.

3.40cena Programa stabilnosti — dopolnitev 2014

PS 2014 predvideva znizanje primanjkljaja skladno s priporoéili Sveta EU, glede odprave preseznega
primanjkljaja. Tako v letu 2014 sledi cilju, da Slovenija doseze primanjkljaj sektorja drzava v visini 3,2 % BDP,
v letu 2015 pa 2,4 % BDP, brez upoStevanja morebitnih enkratnih izdatkov. Dokapitalizacija bank v letu 2014 je
nacrtovana v visini 0,9 % BDP. Z upostevanjem teh izdatkov je primanjkljaj v letu 2014 predviden v viSini 4,1 %
BDP. Nacrtovano je tudi znizanje strukturnega salda v letih 2014 in 2015 v viSini 0,6 % oz. 0,5 % BDP.

Kombinacija politik za zniZzevanje primanjkljaja PS 2014 se osredoto¢a na delovanje na treh podrocjih.
Nacrtovana konsolidacija temelji na rasti prihodkov in po letu 2015 na znizevanju izdatkov, po njihovem
povecanju v letu 2014, s Cimer je ob koncu programskega obdobja predvidena raven izdatkov, ki je bila
dosezena ze leta 2013. Del strategije za znizanje primanjkljaja na strani izdatkov je tudi znizevanje dolga v letih
2016-2017 s prihodki od privatizacije, kar pomembno prispeva k stabilizaciji izdatkov za obresti proti koncu
programskega obdobja.

Taksna strategija se razlikuje od predvidene v PS 2013, ki je predvideval Se visjo rast prihodkov, razen v
letu 2015, pa zniZevanje izdatkov ni bilo nacrtovano, temve¢ je bila predvidena njihova rast. PS 2013 je
predvidel zniZevanje primanjkljaja, ki je Se v veliko vecji meri kot PS 2014 temeljilo na ukrepih za povecanje
rasti prihodkov, zlasti davenih, kar je izhajalo iz predvidene uvedbe davka na nepremicnine in kriznega davka
(ter dviga DDV). Ti ukrepi v PS 2014 niso predvideni in tako znizujejo predviden prispevek davkov h
konsolidaciji na strani prihodkov. Na strani primarnih izdatkov je PS 2013 le za leto 2015 predvidel njihovo
skromno znizanje, v ostalih letih pa rast. Takdne projekcije izdatkov so bile mozne zaradi nacrtovane visje rasti
prihodkov ter bistveno drugac¢ne predvidene dinamike dolga in obresti v PS 2013. Z mo¢nim povecanjem dolga
v letu 2013 in s tem povezanim preskokom v ravni obresti v letu 2014 pa sedaj strategija konsolidacije PS 2014
po letu 2014 predvideva znizevanje primarnih izdatkov, ki do leta 2018 ta preskok v ravni obresti v letu 2014 v
celoti absorbira.
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Poleg spremembe v kombinaciji ukrepov za zniZzanje primanjkljaja letoSnji Program stabilnosti
predvideva tudi pocasnejsi tempo konsolidacije kot lanski, predvsem v letu 2014. VV PS 2014 so glede na
PS 2013 viSje nacrtovani tako prihodki kot izdatki, vendar pa je pri izdatkih ta razlika Se vecja, kar nekoliko
upocasnjuje predvideno konsolidacijo iz PS 2013. Odstopanje je najvecje v letu 2014, k ¢emur pomembno
prispevajo enkratni izdatki zaradi druga¢nega poteka dokapitalizacij bank, kot je bilo predvideno lani. Vendar pa
je tudi povecanje izdatkov, ki enkratnih dogodkov ne upostevajo, vecje od predvidenega povec€anja prihodkov
(glej sliko 10). V PS 2014 je tako primanijkljaj (brez dokapitalizacij bank) pod 3 % nacrtovan eno leto kasneje
(leta 2015, v PS 2013 leta 2014; glej tabelo 10). TakSen odlog je omogocila tudi odlogitev Sveta EU, ki je rok za
odpravo preseznega primanjkljaja junija lani premaknil z leta 2013 na leto 2015. Visje projekcije prihodkov v PS
2014 temeljijo na poviSanju prihodkov, ki niso davki, dav¢ni viri pa so precej nizji kot v predhodnih projekcijah.
Visje projekcije izdatkov (brez enkratnih dogodkov) pa izhajajo predvsem iz visjih obresti in investicij drzave, kar
je deloma povezano s projekcijami sredstev iz EU.

Slika 10: Projekcije prihodkov in izdatkov (brez enkratnih dogodkov) sektorja drzava v PS 2013 in PS 2014

--------- Prihodki --------- Izdatki brez enkratnih dogodkov
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Okvir: Metodoloske spremembe v prihodkih in izdatkih sektorja drzava na podrocju zajetja sredstev EU,
ki vplivajo na primerljivost PS 2014 in PS 2013

Prihodki in izdatki sektorja drzava so v skladu z veljavno metodologijo v ¢asu priprave Programa stabilnosti
2013 vsebovali vsa sredstva EU, ne glede na to, ali njihovi prejemniki (prihodki) oz. koristniki (izdatki) sodijo v
sektor drzava. Jeseni 2013 pa je s statisticno objavo podatkov o temeljnih agregatih sektorja drzava za leto
2012 priSlo do revizije prihodkov in izdatkov sektorja drzava za obdobje 2004—2011, s katero so bili iz agregatov
sektorja drzava izloCena sredstva EU, katerih prejemniki oz. koristniki so pravne osebe izven sektorja drzava.
Delez celotnih prihodkov/izdatkov sektorja drZzava v razmerju do BDP po tej reviziji se je zmanj3al, z vidika
primanjkljaja, pa je bila ta metodolo$ka sprememba nevtralna.

Da bi bili podatki primerljivii smo pri projekcijah prihodkov in izdatkov PS 2013 izloCili sredstva, katerih
prejemniki oz. koristniki so izven sektorja drzava, tudi na njihovih nizjih ravneh. Na strani prihodkov so tako ta
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sredstva izloCena iz kategorije drugi prihodki, tako da so ti podatki v celoti primerljivi s PS 2014. Na strani
izdatkov pa so bila sredstva EU (vsa sredstva EU in posledic¢no tudi tista, katerih koristniki so izven sektorja
drzava) v PS 2013 nacrtovana v manjSem Stevilu kategorij izdatkov kot letos. Zaradi tega letoSnje in lanske
projekcije subvencij, ter v manjSi meri tudi raznovrstnih tekocih transferjev (drugi odhodki), niso popolnoma
primerljive. Razlike, ki izhajajo iz teh metodolo$kih razlik v nacrtovanju, pa ne spreminjajo bistveno klju¢nih
ugotovitev, ki izhajajo iz primerjave teh postavk.

V nadaljevanju poglavja se tako vsi podatki in primerjave prihodkov in izdatkov sektorja drzava v tekstu, tabelah
in grafih nanasajo na podatke, iz katerih so bila v PS 2013 izlo€ena sredstva EU, katerih prejemniki/koristniki so
izven sektorja drzava.

Tabela 10: Primerjava prihodkov, odhodkov in primanjkljaja v PS 2013 in PS 2014, v % BDP

PS 2013 PS 2014

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2017 | 2018
Prihodki 43,4 45,2 441 43,6 44,7 46,4 45,5 446 43,8 | 434
Izdatki 51,4 47,8 46,3 45,1 59,4 50,5 47,9 46,1 445 | 431
Neto posojanje/izposojanje -7,9 -2,6 -2,1 -1,4 -14,7 -4.1 -2,4 -1,5 -0,7 0,3
Izredni izdatki
drzave/dokapitalizacije bank 3.7 103 0.9
Neto posojanje/izposojanje brez
izdatkov za dokapitalizacijo 4.2 2,6 21 1.4 44 -3,2 2,4 15 0.7 03

Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Nacrtovana rast prihodkov v PS 2014 izhaja iz relativno visje rasti davénih prihodkov v primerjavi z
ostalimi prihodki sektorja drzava. V letu 2014 je nacrtovana 5,8-odstotna rast davcnih prihodkov, za leto
2015 pa je predviden njihov padec ter v letu 2016 rast, ki je nizja od nominalne rasti BDP. Visoka rast davkov v
letu 2014 izhaja iz rasti vseh davénih kategorij (davkov na proizvodnjo in uvoz, davkov na dohodek in
premozenje in davkov na kapital; glej tabelo 11). TakSno izboljSanje le delno odraza predvideno rast
gospodarske aktivnosti in je v precejSnji meri posledica ze sprejetih diskrecijskih ukrepov v lanskem letu (npr.
celoletni ucinek lanskega poviSanja stopenj DDV, nadaljnje ukrepanje za omejevanje sive ekonomije), poleg
tega pa je PS 2014 za realizacijo nacrtovanih davénih prihodkov predvidel e nekatere nove ukrepe, ki v PS
2013 niso bili nartovani. Tako je ze v letu 2014 predvideno a) povec€anje troSarin za doloCene energente,
alkohol in alkoholne pijage in na tobaéne izdelke ter ukinitev vradila dela tro$arine za biogoriva®. Med ukrepi za
povecevanje daveénih prihodkov od leta 2015 naprej pa PS 2014 predvideva b) povecanje ucinkovitosti izterjave
javnih dajatev dolga v povezavi s prestrukturiranjem podjetij, ¢) zviSanje stopnje davka na finan¢ne storitve v
letu 2015, ko bo ukinjen davek na bilanéno vsoto bank, d) zviSanje stopnje davka na zavarovalne posle in €)
podaljSanje veljavnosti 4. razreda pri dohodnini za dohodke nad zneskom petih povpre¢nih plag, ki je bil uveden
kot zaCasen ukrep za leti 2013 in 2014 (ZUJF). Pomemben enkratni (davcni) prihodek v letu 2014 predstavlja
tudi prodaja koncesij radiofrekvenénega spektra, kar se je Ze realiziralo.

% Ta pove&anja so bila sprejeta v okviru sklopa ukrepov, ki jih je Vlada sprejela aprila 2014, z namenom nadomestitve izpada
prihodkov iz davka na nepremic¢nine v sprejetem proradunu za leto 2014 (Informacija o ukrepih za uravnoteZenje drZzavnega
proraduna v letu 2014).
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Tabela 11: Projekcije prihodkov sektorja drzava v PS 2014

nominalna rast prihodkov v PS 2014, v %

2014 2015 2016 2017 2018

SKUPAJ PRIHODKI SEKTORJA DRZAVA 4,9 -0,2 0,7 1,3 2,3
DAVKI NA PROIZVODNJO IN UVOZ 6,9 -0,8 2,1 2,2 2,3
TEKOCI DAVKI NA DOHODKE, PREMOZENJE 3,2 1,2 2,3 2,8 2,9
DAVKI NA KAPITAL 45,2 -73,5 -16,3 1,6 1,7
SOCIALNI PRISPEVKI 1,3 1,2 2,3 2,8 2,9
PRIHODKI OD LASTNINE -12,5 -28,3 -14,1 0,1 0,1
DRUGI PRIHODKI 14,6 2,2 -6,7 -6,4 0,0

Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Taksne projekcije davénih prihodov so kljub naértovanim novim diskrecijskim ukrepom bistveno nizje
kot v PS 2013. Na nizjo raven davcénih prihodkov v primerjavi z lanskim Programom stabilnosti v celotnem
obdobju mo¢no vpliva izpad prihodkov davka na nepremiCnine, po razveljavitvi zakonske podlage za njegovo
uveljavitev na Ustavnem sodi$éu, in prihodkov kriznega davka®, delno pa tudi predvideno pod&asnej$e
gospodarsko okrevanje (glej poglavje 3.3). V PS 2013 je bila predvidena tudi uvedba davka na nekatere sladke
pijace, kar ni bilo sprejeto, ne bi pa pomenilo izdatnega novega vira prihodkov. Med vsemi skupinami davcnih
prihodkov so v celotnem programskem obdobju 2014—2016 visje od lanskih le projekcije prihodkov davkov na
proizvodnjo in uvoz (DDV, ftroSarine, v letu 2014 tudi enkratni vpliv prodaje koncesijske dajatve
radiofrekvencnega spektra).

Slika 11: Projekcije davénih in ostalih prihodkov sektorja drzava v PS 2013 in PS 2014
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2014.
Opomba: Ostali prihodki: socialni prispevki, prihodki iz lastnine, drugi prihodki (EU sredstva in drugi raznovrstni transferji in kapitalski prihodki).

¥ Ps 2013 je izpostavljal moznost uvedbe zaCasnega kriznega davka, ki bi zacel u€inkovati v zaetku leta 2014, kot pogojni ukrep,
¢e ne bi bilo dosezeno soglasje o dodatnih trajnih ukrepih na strani javnofinanénih odhodkov, kar pa ni bilo uvedeno.
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Po projekcijah PS 2014 je raven prihodkov, ki ne izhajajo iz davkov, v celotnem programskem obdobju
bistveno visja kot v PS 2013, ti prihodki pa v celoti niso sistemski javnofinanéni vir, zato je njihov izplen
lahko manj zanesljiv. Na viSje projekcije prihodkov, ki niso daveéni (socialni prispevki, prihodki od lastnine,
sredstva EU in drugi raznovrstni tekoCi transfer;ji in kapitalski prihodki) mo¢no vpliva Ze realizacija prilivov v letu
2013, ki je presegla nac¢rte PS 2013, poleg tega pa je bistveno visje naértovana tudi rast v letu 2014 (4 % glede
na 0,7 % v PS 2013). Po nacrtovani visoki rasti za leto 2014 in tudi po poviSanju glede na projekcije PS 2013
izstopajo zlasti sredstva EU, saj je v primerjavi z letom 2013 nacrtovana 40-odstotna rast, pa tudi nekateri
nedavéni prihodki (npr. izredni nedavéni prihodki, takse in kazni). PoveCanje prispevnih stopenj in Siritev
prispevnih osnov za prispevke za zdravstveno zavarovanje za nekatere kategorije zavarovancev, kar je bilo
sprejeto lani, vpliva na projekcijo rasti socialnih prispevkov v letu 2014, ki je visja kot v PS 2013. V prihodnjih
letih pa so zaradi poCasnejSega gospodarskega okrevanja projekcije rasti socialnih prispevkov nizje kot v PS
2013. PS 2014 je za letos predvidel tudi viSje prihodke iz naslova udelezbe na dobicku drzavnih podjetij in
finan&nih institucij kot PS 2013.

Opisane projekcije prihodkov PS 2014 so povezane s Stevilnimi tveganji. Konsolidacija namre¢ Ze v letu
2014 temelji na poviSanju ravni raznih nedavénih prihodkov (izredni nedavéni prihodki, takse in kazni), za katero
je tezko ugotoviti ali jo je mogocCe vzdrzevati tudi v naslednjih letih, kot je predvideno, saj ukrepi za njihovo
poveCanje v PS 2014 niso opredeljeni. Naslednje tveganje je povezano z realizacijo nacrtovanih prilivov
sredstev EU. Zaradi zadasne zaustavitve izpladil sredstev kohezijske politike s strani EK marca 2014%, je
Crpanje sredstev letos Ze nekoliko upo€asnjeno. V primeru, da bodo ugotovljene nepravilnosti s strani EK tudi
potrjene, pa zaradi t. i. sistema zalaganja evropskih sredstev iz proracuna RS, takSen izpad sredstev tudi ne bo
nevtralen z vidika primanjkljaja (kot obiCajno), saj se placila iz drzavnega proracuna naceloma izvrSujejo
nemoteno, EK pa jih ne bo povrnila®. Morebitna niZja realizacija sredstev EU bi lahko vplivala tudi na
gospodarsko aktivnost. ManjSe tveganje izhaja iz nacrtovane realizacije nekaterih davkov (davek od dohodka
pravnih oseb, delno tudi DDV), kjer pri€akovan izplen v posameznih letih presega rast napovedanih davcnih
osnov, iz katerih so obraCunani. Na niZjo realizacijo davénih prihodkov nasploh pa bi lahko vplivalo tudi
morebitno odstopanje v predvidenem gospodarskem okrevanju do konca programskega obdobja. Do
uresnicitve taknih tveganj je v zadnjih letih Ze prihajalo in tudi PS 2014 glede na PS 2013 temelji na slabsih
makroekonomskih okvirih na srednji rok. Nenazadnje, del predvidenih ukrepov za povecanje prihodkov zahteva
spremembe zakonskih podlag, kar se zaradi pred€asnih volitev lahko ¢asovno zamakne. PS 2014 za razliko od
PS 2013 po opustitvi nepremi¢ninskega in kriznega davka (ne glede na oceno ustreznosti tega ukrepa) med
prinodki nacrtuje vire, ki niso davki, temve¢ drugi prihodki enkratnega znacaja (prodaja koncesij, dobicki
podijetij, drugi izredni nedavéni prihodki) in s tem tudi niso sistemski javnofinanéni vir, s ¢imer bi dolgorocneje
odgovorili na izzive javnih financ, hkrati pa je njihov izplen v primerjavi z davénimi viri tudi manj zanesljiv. S tega
vidika je v PS 2014 izrazena namera, da se po izboljSavi spornih dolo¢b zakona ponovno predlaga uveljavitev
nepremi¢ninskega davka, ustrezen ukrep. Ureditev tega podrocja bi imela pozitiven vpliv tudi z vidika
prostorske politike in delovanja nepremi¢ninskega trga.

Iz nacrtovane konsolidacije PS 2014 na strani izdatkov izhajajo Stiri glavne usmeritve fiskalne politike:
- lzdatki brez enkratnih dogodkov so nacrtovani tako, da se na srednji rok ohranja njihova konstantna
raven. Po rasti v letu 2014 se namre€ vsa nadaljnja leta do konca programskega obdobja znizujejo, s
Cimer se njihova raven leta 2018 izenaci z ravnijo, ki je bila dosezena leta 2013.
- Na kratek rok se z rastjo drzavnih investicij (tudi v povezavi z EU sredstvi) pospeSuje gospodarska
aktivnost, podobno kot ze v letu 2013.

% EK je zaradi ugotovljenih nepravilnosti pri kori$denju sredstev v okviru OPRR in OP ROPI marca 2014 zadasno zaustavila pladila
sredstev kohezijske politike. Postopek zaustavitve lahko traja najve 6 mesecev.

% Visina ustavljenih plagil na strani EK predstavlja 185 mio EUR, ki jih je Slovenija predlozila v decembru 2013 in 75,6 mio EUR, ki
jih je Slovenija predlozila v maju 2014. Zaradi principa zalaganja so bili ti izdatki v preteklem in letoSnjem letu Ze izpla¢ani
upravic¢encem.
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- Skozi celotno obdobje se na strani primarnih izdatkov povecujejo le izdatki za socialna nadomestila in
transferje, izklju¢no kot posledica povecanih izdatkov za pokojnine in zdravstvo.

- Znizevanje izdatkov po letu 2016 se naslanja na znizevanje dolga prek vklju€itve prihodkov iz naslova
privatizacije, ki omogoca znizevanje izdatkov za obresti v tem obdobju (glej tabelo 12).

Tabela 12: Projekcije rasti izdatkov sektorja drzava v PS 2014

nominalna rast izdatkov v PS 2014, v %

2014 2015 2016 2017 2018
SKUPAJ IZDATKI SEKTORJA DRZAVA -14,1 -3,5 -1,2 -0,4 -0,1
IZDATKI SEKTORJA DRZAVA, BREZ ENKRATNIH DOG.* 3,4 -1,7 -1,2 -0,4 -0,1
IZDATKI SEKTORJA DRZAVA, BREZ ENKRATNIH DOG.*, BREZ OBRESTI 1,7 -1,6 -1,4 -0,2 -0,1
SREDSTVA ZA ZAPOSLENE -0,8 -2,3 -1,0 -0,7 -0,6
VMESNA POTROSNJA -2,1 1,9 -6,1 -1,3 0,9
SKUPAJ SOCIALNA NADOMESTILA 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9
ODHODKI ZA OBRESTI 34,1 -2,9 2,3 -3,3 -0,3
SUBVENCIJE -10,2 -29,2 -4,0 -1,4 -1,1
BRUTO INVESTICIJE V OSNOVNA SREDSTVA 25,8 -4,6 -6,8 -6,8 -5,9
DRUGI ODHODKI** -75,5 -36,7 0,8 9,4 1,1
DRUGI ODHODKI**, BREZ ENKRATNIH DOGODKOV 0,7 -12,1 0,8 9,4 1,1

Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Opomba: * V letu 2013 in 2014 dokapitalizacije bank, v letu 2013 Se poracun 3/4 pla¢ za odpravo pla¢nih nesorazmerij in placilo izbrisanim, po sodnih
odlo¢bah. ** Drugi odhodki so: Drugi davki na proizvodnjo (odhodki), tekoCi davki na dohodke, premozenje (odhodki), drugi tekoci transferji, kapitalski
transferji.

Izrazito povecanje izdatkov za obresti moéno zaznamuje potek konsolidacije do konca programskega
obdobja. Za leto 2014 predvidena rast izdatkov, ki enkratnih dogodkov ne upostevajo (3,4 %), je posledica
mocnega povecanja izdatkov za obresti (34 %) in investicije (25,1 %) ter v manjSi meri Se za socialna
nadomestila in nekatere druge odhodke (0,7 %), ostali izdatki pa se v tem letu Ze zniZujejo (glej tabelo 12). Od
leta 2015 naprej je do konca programskega obdobja predvidena le rast izdatkov za socialne transferje in
nadomestila, vse ostale kategorije izdatkov se zniZujejo. Zaradi izrazitega pove€anja dolga v obdobju krize
bodo obresti ze v letu 2014 predvidoma dosegle 1,2 mrd EUR in se na podobni ravni ohranjale do konca
programskega obdobja. Predvideno poviSanje obresti je tako Zze v sedanjih naértih PS 2014 zelo visoko, v
primeru, da bi priSlo do zamika pri privatizaciji, ki je del strategije za znizanje dolga v letih 2016 in 2017 (glej
poglavje 4) pa bi vi§ji dolg te izdatke Se zviSal. Tveganja za povec€anje dolga izhajajo tudi iz morebitnega
nastopa enkratnih dogodkov. Predvideno pove€anje socialnih transferjev in nadomestil v celotnem
programskem obdobju izhaja iz na¢rtovanega povecanja izdatkov za zdravstvo in za pokojnine. V kolikSni meri
projekcije teh izdatkov odraZajo morebitne sistemske spremembe, ki jih PS 2014 eksplicitno ne naértuje,
vendar bo do konca programskega obdobja verjetno do njih prislo, je tezko oceniti. Pred uveljavitvijo morebitnih
sprememb pokojninske zakonodaje bi poleg tega verjetno priSlo do veljega predCasnega upokojevanja
(podobno kot v letih 2010 in 2012), povezanega z negovotostjo pred sprejetjiem, s tem pa bi bila rast izdatkov
za pokojnine do konca programskega obdobja lahko Se vecja od nacrtovane v PS 2014. Predpostavka projekcij
socialnih transferjev in nadomestil je tudi, da bodo ukrepi na podrocju socialne politike (transferov) podalj$ani,
dokler ne bo doseZen cilj 850 tiso& delovno aktivnega prebivalstva, kar pa $e ni bilo uzakonjeno*'.

Ops 2014 navaja, da se upostevajo¢ razli¢ne Studije, preuCujejo spremembe pravic iz naslova zdravstvenega zavarovanja, premik
iz bolniSniénega v ambulantno zdravljenje, krepitev vloge primarne zdravstvene dejavnosti, racionalizacija sheme financiranja,,
Siritev prispevnih osnov na $tudente, ki delajo, uskladitev zavarovanja za upokojence, financiranje za dolgotrajno oskrbo. PS 2014
Se navaja, da sta klju¢na ukrepa v prihodnjem obdobju racionalizacija in optimizacija izvajalcev javne zdravstvene dejavnosti.

“'V/ skladu z Zakonom o izvr§evanju proracunov za leti 2014 in 2015 se pokojnine in socialni transferi (razen znesek minimalnega
dohodka) ne usklajujejo do 31. 12. 2015.
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Slika 12: lzrinjanje primarnih izdatkov s strani obresti v obdobju 2013-2018 (razlika med nacrtovanimi
izdatki v letu 2018 glede na leto 2013)
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

V PS 2014 zacrtana konsolidacija na izdatkovni strani tako poteka prek zniZevanja sredstev za
zaposlene, vmesno potrosnjo ter subvencije, ukrepi, s katerimi bi to dosegli, pa niso v celoti doreceni,
zaradi ¢esar ocenjujemo, da tudi projekcije teh izdatkov spremljajo Stevilna tveganja. Omenjeni izdatki se
v celotnem obdobju ve€inoma znizujejo. PS 2014 predvideva, da bo za znizevanje stroSkov dela v sektorju
drzava podalj$ana veljavnost ukrepov na podrogju plag iz let 2013 in 2014*? (dokler ne bo dosezen cilj 850 tiso¢
delovno aktivnih prebivalcev). Znizevanje stroSkov dela je smiseln ukrep v procesu konsolidacije, vendar pa ti
ukrepi v veliki meri ohranjajo prevladujoC pristop v zadnjih letih, ki je temeljil na linearnem ali progresivnem
omejevanju pla¢ in drugih dodatkov, kar ne zagotavlja stimulativnega okolja za zaposlene. Ker podaljSanje
ukrepov lahko le stabilizira dosezeno raven izdatkov, PS 2014 pa predvideva vsakoletno znizevanje sredstev za
zaposlene do leta 2018, je tako predvideno Se zniZzevanje Stevila zaposlenih ter sprejetje dodatnih ukrepov za
realizacijo ciljev, ki pa v PS 2014 prav tako niso predstavljeni. Znizevanje Stevila zaposlenih je bilo od zaCetka
krize dosezeno le v lanskem letu, Ze letoSnja gibanja pa kazejo na popuscanje pri dosedanji zavezi (-1 % letno,
linearno), ki je posledica odsotnosti ukrepov, ki bi to zagotovili. Tudi PS 2014 v povezavi z znizevanjem
zaposlenosti ne ponuja moznih nacinov za realizacijo. Poleg nedorecenosti ukrepov je tveganje za doseganje
ciliev za znizanje stroSkov dela povezano tudi z doseganjem soglasja s socialnimi partneriji, s katerimi pogajanja
Se potekajo. Pomembno teZo pri konsolidaciji zlasti v letih 2014 in 2015 ima tudi predvideno znizevanje
subvencij. To naj bi zagotovila sprememba v sistemu subvencioniranja, ki ze za leto 2014 predvideva
povecanje deleZza povratnih sredstev in s tem vedji deleZ financnih mehanizmov (posojila, garancije, kapitalski
vlozki, tvegani kapital). Zakonske podlage takih sprememb 3e niso bile sprejete. ZniZzevanje izdatkov bo
potekalo tudi preko zniZzevanja vmesne potroSnje drzave. Dosedanje znizevanje teh izdatkov je podobno kot pri
stroskih dela temeljilo na linearnem pristopu, ki ne upoSteva neenakosti med institucijami, njihovo nadaljnje
znizevanje pa bi po nasi oceni zahteval odmik od takSnega pristopa. Dinamika nacrtovanega znizevanja v PS
2014, ki predvideva znizanje vmesne potro3nje v letu 2014, rast v 2015 in v letu 2016 ponovno njihovo mo¢no

21z Zakona o uravnotezenju javnih financ in Zakona o izvrSevanju proracuna RS za leti 2013 in 2014. Z januarjem 2015 prenehajo
veljati ukrepi: znizanje plac, znizanje premije kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja za javne usluzbence, zamrznitev
napredovanja in redne delovne uspesnosti. Dolo¢eni elementi pa $e niso dogovorjeni (redni letni dopust, eskalacija).
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znizanje kazejo, da v ozadju racionalizacije poslovanja drzave niso predvideni ukrepi, s trajnim ucinkom,
temveC se ti izdatki v veliki meri prilagajajo nacrtovani dinamiki drugih izdatkov in z namenom da se doseze
ciljna viSina primanjkljaja v posameznem letu.

Slika 13: Spremembe posameznih kategorij izdatkov v PS 2014 v obdobju 2013-2018
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Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Tveganja so povezana tudi s projekcijami nekaterih socialnih transferjev in raznih tekocCih transferjev, ki
so nacrtovani na nizki ravni. Transferi posameznikom in gospodinjstvom (transferi brezposelnim, druzinski
prejemki, idr.) se za obdobje 2014-2018 nacrtujejo pod ravnijo leta 2012. PS 2014 navaja, da takSne ocene
temeljijo na podlagi dosedanjih gibanj, napovedi za gospodarski cikel ter sprejetih zakonskih ureditvah,
predvidevajo pa tudi obseznejSe izvajanje aktivne politike zaposlovanja. Odstopanje od predvidenega
gospodarskega okrevanja ter morebitne tezave pri zagotavljanju povecanih sredstev za APZ bi tako ogrozila
izpolnjevanje teh ciljev. V letu 2015 h konsolidaciji na strani izdatkov prispeva tudi relativno mo¢no znizanje (-
12 %) pri kategoriji drugih odhodkov (zlasti raznovrstnih teko€ih transferjev), ki v PS 2014 ni podprto z
nacrtovanimi ukrepi. V dolo€enem delu je znizanje teh transferjev povezano z manjSimi nacrtovanimi transferji
drzavnega prora¢una javnim zavodom zaradi uporabe njihovih presezkov iz preteklih let, vendar pa je Drzavni
zbor Ze zavrnil zakonsko dolocilo (v okviru spremembe Zakona o izvrSevanju proraCunov za leti 2014 in 2015),
ki bi to omogocilo.

S strategijo konsolidacije PS 2014 Slovenija lahko doseZe zastavljene cilje, vendar bo za to treba
C¢imprej sprejeti ukrepe, ki so nacrtovani v PS 2014 in dorec¢i nove ukrepe. Fiskalna politika ostaja
zavezana cilju znizanja primanjkljaja pod 3 % BDP v letu 2015. Zaradi Ze doslej pomanjkljivega pristopa h
konsolidaciji, ki ne temelji na pravoasnem sprejetju ukrepov s trajnejSimi ucinki, pa je doseganje tega cilja
lahko oteZeno. Kratkoro€no je zato najpomembnejSi izziv sprejetje ukrepov, ki bodo zagotovili izvajanje nacrta
konsolidacije v letih 2014 in 2015. Zaradi neopredeljenosti nekaterih ukrepov na strani prihodkov in izdatkov
obstaja tudi moznost, da nacrtovana raven investicij v posameznih letih ne bo uresnic¢ena. Tako je npr. v letu
2014 nacrtovana rast investicij viSja od nacrtovane rasti prilivov iz sredstev EU, kar pomeni, da projekcije
investicij v dolo€eni meri omogoc&ajo nekaj manevrskega prostora za zniZzanje teh izdatkov, v primeru, da bi bilo
otezeno doseganje nacrtovane viSine drugih izdatkov oz. prihodkov in s tem cilinega primanjkljaja. Bi pa to
okrnilo potencialno vlogo, ki bi jo drzavne investicije lahko imele pri spodbujanju gospodarske rasti.



UMAR

36

Ekonomski izzivi 2014
Fiskalna gibanja in politika

Projekcije strukturnega primanjkljaja, ki temeljijo na oceni proizvodne vrzeli, predvidevajo fiskalni
napor, ki je skladen s priporocili EK. PS 2014 za vsa leta predvideva enakomeren fiskalni napor (glej tabelo
13). V letih 2014 in 2015 je predviden v viSini 0,6 o. t. 0z. 0,5 o. t., kar je skladno s priporoCilom EK, da naj se
strukturni primanjkljaj v teh dveh letih zniza za 0,5 o. t. letno (glej poglavje 3.1).

Dodatna ocena strukturnega salda javnih financ, ki temelji na oceni vseh sprejetih diskrecijskih
ukrepov, kaze na relativno vecji fiskalni napor, kot izhaja iz ocene proizvodne vrzeli. Gre za t.i.
imenovano »od spodaj navzgor« (bottom-up) oceno javnofinanénih u€inkov posameznih ukrepov na strani
prihodkov in izdatkov. Iz Osnutka proracunskega nacrta za leto 2014 (Ministrstvo za finance), ki je bil v oceno
EK posredovan oktobra lani, izhaja, da predvidena viSina sprejetih diskrecijskih ukrepov za leto 2014 znaSa
2,1 % BDP. Ceprav se ukrepi, ki jih vkljuduje PS 2014 nekoliko razlikujejo, pa je mogode oceniti, da tudi ti v letu
2014 zagotavljajo fiskalni napor, ki je visji od spremembe strukturnega primanjkljaja izraCunanega na podlagi
proizvodne vrzeli. Tako npr. Ze samo nekateri ukrepi na strani prihodkov, ki so Ze sprejeti (dvig DDV, troSarine
in prispevnih osnov v zdravstvu) zagotavljajo okoli 0,6 % BDP. Za zagotovitev zahtevanega fiskalnega napora
je zato klju¢no, da pride do implementacije vseh predvidenih ukrepov, izpolnjevanje zahtev glede visine
nominalnega primanijkljaja pa bo odvisno tudi od dejanskega gibanja gospodarske aktivnosti.

Tabela 13: Primerjava projekcij strukturnega primanjkljaja na osnovi ocene proizvodne vrzeli v PS 2013 in PS
2014

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
PS 2013
Strukturni primanjkljaj, v % BDP -0,7 -0,8 -0,8 -0,4
- sprememba, v 0. t. 1,2 -0,1 0,0 0,4
PS 2014
Strukturni primanjkljaj, v % BDP 20 15 1.0 07 01
- sprememba, v o. t. 0,6 0,5 0,5 0,3 0,6

Vir: Program stabilnosti — dopolnitev 2013, Program stabilnosti — dopolnitev 2014.

Sloveniji v zadnjih letih ni uspelo okrepiti institucionalnega okvira, v katerem deluje javnofinanéna
politika. Maja 2013 je Drzavni zbor RS potrdil spremembo ustave, ki je bila dopolnjena z vkljucitvijo pravila o
uravnotezenih javnih financah, ¢emur bi v roku Sestih mesecev moral slediti tudi izvedbeni zakon. V povezavi s
tem bi moral biti spremenjen tudi Zakon o javnih financah, ki bi prilagodil postopek sprejemanja oziroma
spreminjanja proracuna drzave. Do takSnih sprememb Se ni priSlo. PS 2014 kot razlog za zaostanek navaja
iskanje Sirokega soglasja za pripravo zakona o fiskalnem pravilu ter prikaza moznih scenarijev javnofinancnih
projekcij, ki so zelo obcutljive na makroekonomske napovedi. Zaradi kredibilnosti drzave bo izvedbeni zakon
Cimprej potrebno sprejeti, pomembno pa je, da ta zakon uposteva nastop sedanjih izjemnih gospodarskih
okolis¢in. Glede na to, da se je priprava izvedbenega zakona glede fiskalnega pravila zamaknila, prav tako ni
reSeno prihodnje delovanje Fiskalnega sveta, tj. neodvisne institucije, ki bi podajala oceno izvajanja nacrtov
fiskalne politike. Trenutno Fiskalni svet, kot ga opredeljuje Zakon o javnih financah, ne deluje (njegovo zadnje
poroCilo je bilo izdano aprila 2012). Poleg te, bo v prihodnjih letih potrebno okrepiti tudi delovanje drugih
obstojecih institucij (javne uprave), katerih delovanje je bilo v zadnjih letih oslabljeno. Le tako bodo lahko
postale kredibilen sogovornik v SirSem evropskem prostoru (v okviru institucij EU), ki pridobiva vse vecjo vlogo
pri oblikovanju in sprejemanju politik, ki so sicer v nacionalni pristojnosti.
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4 Dolg sektorja drzava

4.1 Dolg sektorja drzava v letu 2013

Lansko povecanje dolga sektorja drzava je bilo najvisje doslej, Slovenija pa se je v relativno kratkem
obdobju od zacetka gospodarske krize, premaknila iz skupine nizko zadolZzenih drzav EU v skupino
srednje zadolzenih. PoveCanje dolga v Sloveniji v zadnjih petih letih, ko je delez glede na BDP narasel za 50
o. t. je bilo $esto najvedje med drzavami EU. Ceprav visina dolga kljub temu pove&anju $e ni med najvisjimi, pa
hitrost povecevanja dolga in s tem odplacil obresti na dolg v Sloveniji v relativno kratkem ¢asu, v kombinaciji s
potrebnim fiskalnim naporom za znizanje primanjkljaja sektorja drzava, ustvarja mocan pritisk na strukturo
javnofinanénih izdatkov in na njihovo prilagajanje.

Slika 14: Sprememba deleza obresti v skupnih izdatkih sektorja drzava v obdobju 2008-2013
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Vir: Eurostat.

Dolg sektorja drzava je v letu 2013 dosegel 25,3 mrd EUR oz. 71,7 % BDP, od tega se je samo v tem letu
povecal za 6,1 mrd EUR oz. 17,3 o. t. PovecCanje deleza glede na BDP v primerjavi s predhodnim letom je v
celoti posledica nominalnega poveCanja dolga, saj je nominalni BDP v primerjavi z letom 2012 ostal
nespremenjen (-0,1 %). Ve kot polovica lanskega povec€anja dolga je posledica dokapitalizacij bank (10,3 %
BDP) ter izdaje obveznice za Druzbo za upravljanje terjatev bank (DUTB). Dolg se je povecal tudi zaradi
financiranja primanjkljaja. Primanjkljaj brez enkratnih transakcij je k pove€anju skupnega dolga prispeval 3,7 %
BDP. V manjsi meri je na poveCanje dolga v letu 2013 vplivalo Se predfinanciranje predvidenih potreb v letu
2014, vklju€no z obnovitvijo gotovinskih rezerv drZzave, ki so bile konec leta 2012 mo¢no zmanjSane (za 0,6 mrd
EUR). Zadolzevanije je v pretezni meri temeljilo na izdaji dolgoro¢nih instrumentov (5- letna in 15-letna dolarska
obveznica ter 3-letna evro obveznica in 18-mese¢na zakladna menica) in le v manjSi meri na kratkoro€nem
domacem zadolZevanju na podlagi zakladnih menic in posajil.
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Slika 15: Bruto dolg sektorja drzava in izdatki za obresti, Slovenija

80

I Konsolidirani bruto dolg, stanje konec leta, leva os

70

60

50

40

% BDP

30

20

10

199¢ 199¢ 1997 199¢ 199¢

200(

200" 200:

200:

200!

200¢

200:

200¢

—— Odhodki od lastnine (obresti), desna os

200¢ 20T

Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih rac¢unov, marec 2014.
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Najvecji delez dolga je dolg centralne drzave (97 % celotnega dolga sektorja drZava konec leta 2013), ki
je dolgorocen (97,4 %) in ve¢inoma nominiran v evrih. V letu 2012 se je delez kratkoro€nega dolga sicer
povecal (na 2,1 % BDP), v letu 2013 pa ponovno rahlo zmanjsal (1,8 % BDP). Dolg je ve€¢inoma nominiran v
evrih, vendar pa se je povecal tudi delez dolga, ki je nominiran v ameriSkih dolarjih in pretvorjen v evre. Konec
leta 2013 je bilo priblizno 71,5 % dolga proraCuna RS nominiranega v evrih, 28,4 % pa v USD. Dinamika
zadolZevanja na lokalni ravni se je po hitrem povec€anju v obdobju od 2008 do 2011 (za okoli 100 mio letno) v
zadnjih dveh letih upoCasnila. Povecanje je bilo leta 2013 podobno (26,2 mio EUR) kot leta 2012 (22,4 mio
EUR), konec leta 2013 pa je dolg na lokalni ravni znaSal 2,1 % BDP. Zapadanje dolgov v prihodnjih letih bo
relativno enakomerno, s povpreénim letnim bremenom refinanciranja v visini 1,7 mrd EUR*.

Tabela 14: Stanje konsolidiranega dolga sektorja drzava po podsektorjih v Sloveniji, 2008-2013

2008 | 2009 [ 2010 | 2011 | 2012 2013
V mrd EUR
Sektor drzava skupaj 8,2 12,5 13,7 17,0 19,2 25,3
Centralna raven drzave 8,1 12,1 13,2 16,4 18,6 24,8
Lokalna raven drzave 0,4 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7
Skladi socialnega zavarovanja 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0
Konsolidirani dolg med podsektoriji -0,3 -0,2 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2
V % BDP
Sektor drzava skupaj 221 35,2 38,7 471 54,4 71,7
Centralna raven drzave 21,8 34,2 37,2 45,4 52,7 70,2
Lokalna raven drzave 0,9 1,5 1,8 1,9 2,0 2,1
Skladi socialnega zavarovanja 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0
Konsolidirani dolg med podsektoriji -0,7 -0,5 -0,4 -0,4 -0,5 -0,5

Vir: S| — Stat podatkovni portal — Nacionalni raéuni — Racuni drzave — Temeljni agregati nacionalnih racunov, april 2014.

3 Ministrstvo za finance.
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ZadolZevanje drzave je lani potekalo v pogojih zaostrenih razmer, ki so se izboljSale Sele ob koncu leta.
Potem ko so se v prvem Cetrtletju 2013 donosnosti gibale okoli 5 %, so se pogoji zadolZevanja v aprilu mo¢no
zaostrili. Na to je vplivalo dogajanje v najbolj izpostavljenih drzavah evrskega obmocja, poleg tega pa so se za
Slovenijo zahtevane donosnosti tudi zaradi dvoma mednarodnih trgov v zmoznost, da bo Slovenija sama
financirala tezave v bancnem sistemu, poviSale na 6,63 %, kar je bila najvisja raven v letu 2013. V obdobju od
junija do oktobra so bile donosnosti stabilne, vendar na relativno visoki ravni (v povpre¢ju 6,1 %), saj se je
zaradi zamud pri prenosu slabih terjatev in dvoma v velikost kapitalskih potreb ban¢nega sistema negotovost
glede re$evanja teh tezav nadaljevala. Sele po dokapitalizacijah bank, ki so sledile objavam rezultatov pregleda
kakovosti aktive bank in stresnih testov bank, so se zahtevane donosnosti znatno znizale. Konec leta je tako
donosnost dosegla 4,39 %, do konca junija 2014 pa je upadla na okoli 3 %, kar je najnizja vrednost, odkar
Slovenija izdaja obveznice na evrskem trgu. Na zmanjSanje napetosti na financ¢nih trgih pa je ze vse od druge
polovice leta 2012 naprej pomembno vplivala tudi izrazena pripravljenost ECB, da posreduje na trgu drzavnih
obveznic evrskega obmocja. Med letom 2013 so vse tri veje agencije nadalje znizale bonitetho oceno
Slovenije (Moody’s iz investicijske v Spekulativno), vendar to ni imelo znatnega oz. trajnejSega vpliva na
zahtevane donosnosti. Vse agencije so tudi opozorile na visoko poviSanje javnega dolga v letu 2013 v povezavi
z dokapitalizacijami bank. V zacetku leta 2014 je Moody’s ze izboljSal obete v stabilne, v zacetku maja 2014
tudi Fitch, S&P pa je junija zaradi povecanih politi¢nih tveganj za izvedbo zastavljenih ukrepov ekonomske in
javnofinanne politike po odstopu vlade spremenil obete iz stabilnih v negativne.

Tabela 15: Bonitetne ocene (junij 2014) in spremembe med letoma 2008 in 2014

Drzava Agencija Stanje — junij 2014 Razlika 2014/2008
Fitch B 19*
Gréija Moody's Caa3 114
S&P B- 110*
Fitch B- 2%
Ciper Moody's Caa3 (poz) 115*
S&P B (poz) 110**
Fitch BBB+ 17
Irska Moody's Baa1 7
S&P A- (poz) 16
Fitch BB+ (poz) 18
Portugalska Moody's Ba2 19
S&P BB 18
Fitch BBB+ 18
Spanija Moody's Baa2 (poz) 11
S&P BBB 17
Fitch BBB+ 14
Italija Moody's Baa2 16
S&P BBB (neg) 14
Fitch BBB+ 15
Slovenija Moody's Ba1 7
S&P A- (neg) 4

Vir: Standard&Poor's, Moody's, Fitch, 2014.

Opombe: * Gr¢ija je bila v decembru 2012 najprej znizana na SD (»selective default«), nato pa je bila v tekom 2013 njena bonitetna ocena zviSana na
B-; ** Ciper je bil v juniju 2013 znizan na SD, nato pa so vse bonitetne agencije nekoliko izboljSale ocene; neg — negativni obeti; poz — pozitivni obeti;
razlika — gre za velikost zniZanja bonitetne ocene v obdobju.
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4.2 Projekcije dolga sektorja drzava v Programu stabilnosti 2014

Zaradi specificnih transakcij, povezanih s sanacijo banc¢nega sistema, je dolg lani skokovito narasel.
Zaradi negotovosti v zvezi s ¢asom in dinamiko teh transakcij PS 2013 $e ni uposteval povecanja dolga v
vrednosti 4 mrd EUR, ki omogoca prenos slabih terjatev iz bank na DUTB, temvec so bila sredstva v povezavi z
dokapitalizacijami bank nacrtovana v bistveno manjSem obsegu (1,3 mrd EUR).

Po projekcijah PS 2014 bo skupni dolg najvisji v letu 2015, nato pa je predvideno njegovo zniZevanje.
Leta 2015 bo dosegel 29,4 mrd EUR oz. 81,1 % BDP, v letu 2018 pa je nacrtovan v viSini 28 mrd EUR oz.
70,4 % BDP. Od leta 2016 naprej gibanje razmerja dolga glede na BDP odraza tudi vi§jo rast BDP od rasti
dolga zaradi predvidenega zmanj$anja dolga in nizjega primanijkljaja. Ce ne bi prislo do zniZanja dolga, bi se
delez dolga glede na BDP stabiliziral v letu 2017 (na visji ravni), ko bo tudi rast BDP presegla povecanje dolga
zaradi primanijkljaja.

Mocno povecanje dolga sektorja drzava je predvideno zlasti v letu 2014. V tem letu se bo dolg povecal za
3,5 mrd EUR oz. 9,2 % BDP, kar bo posledica predvidenega primanjkljaja v letu 2014, pa tudi predfinanciranja
prihodnjih obveznosti, saj se bo leta 2014 dolg nominalno povecal bolj kot znaSa primanijkljaj v letih 2014 in
2015 skupaj. Posledi¢no je za leto 2015 predvideno le manjSe povecanje dolga (za 0,6 mrd EUR), ki je manjSe
od primanjkljaja v tem letu. V letih 2016 in 2017 se bo nominalni dolg zmanjsal, v letu 2018 pa spet povecal,
vendar bo povecanje majhno.

Tabela 16: Primerjava dolga sektorja drzava in odhodkov za obresti v PS 2013 in 2014, v % BDP

PS - dopolnitev 2013 (maj 2013) PS — dopolnitev 2014 (april 2014)
2013
2013 2014 2015 2016 realizacija | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018
Dolg sektorja drzava 61,8 63,2 63,2 61,8 71,7 80,9 81,1] 76,0 72,5 70,4
Obresti 2,7 2,9 2,8 3,0 2,6 34 3,3 3,3 3,1 3,0

Vir: Program stabilnosti - dopolnitev 2013, Program stabilnosti - dopolnitev 2014. Opomba: Projekcije iz Programa stabilnosti — dopolnitev 2013 ne
upostevajo ucinka sanacije banénega sektorja preko DUBT v viSini do 4 mrd EUR.

Na zmanjsanju dolga v letih 2016 in 2017 temelji tudi strategija fiskalne konsolidacije PS 2014, kar
zmanjsuje predvidene obresti za obstojeci dolg. ZmanjSanje dolga v visini, ki je predvidena v PS 2014 (1,5
mrd EUR), implicitno nakazuje zmanjSevanje zadolzenosti s pomocjo prihodkov iz privatizacije. Zmanjsanje
dolga za predvideni znesek je sicer mozno uresniciti, ¢e upoStevamo, da je Drzavni zbor RS odobril prodajo
petnajstih podijetij, katerih vrednost je ocenjena na okoli 1,3 mrd EUR*. Izvedljivost zmanj$anja zadolZenosti je
klju¢no odvisna od hitrosti privatizacije teh podjetij, kjer je v preteklosti zaradi tezav pri doseganju politicnega
soglasja ze prihajalo do zamikov ali opustitev aktivnosti. Predvideva se tudi, da bo drzava poleg tega dobila tudi
prihodke od premozZenja bank, ki ga bo prodala DUTB*®. Za nemoten potek omenjenih procesov pa bo potrebno
okrepiti tudi institucionalni okvir. Pri tem je klju€na popolna operativnost nedavno ustanovljenega Slovenskega
drzavnega holdinga, kot upravljalca drZzavnih nalozb. Pomembno vilogo pri privatizaciji pa bosta imela tudi
DUTB in Sklad za stabilnost bank. O morebitnem povezovanju in skupnem upravljanju delezev podjetij v SDH

* Ocena UMAR; za podijetja, ki kotirajo na borzi, ocena temelji na njihovi vrednosti delnic sredi maja 2014, za ostala podjetja pa na
knjizni vrednosti kapitala iz zakljuénih raunov 2013; za NKBM je upostevana vrednost delniSkega kapitala iz letnega porocila banke
za leto 2013. Glede na relativno veliko skupno vrednost drzavnega kapitala v podjetjih, v katerih ima drzava ve¢ kot 50-odstotni oz.
veé kot 25-odstotni delez, bi lahko bilo zmanj$anje dolga Se vecje.

 Zakon o javnih financah predvideva, da se vsi prihodki od privatizacije uporabijo za zniZzevanje javnega dolga.
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in DUTB Se ni odloc¢eno, bo pa tudi to nedvomno kljuénega pomena, saj gre pri obeh institucijah za ucinkovito
upravljanje in odprodajo lastnisSkih delezev istih podjetij (gl. tudi Porocilo o razvoju 2014, poglavje 3.2).

Posredno bi privatizacija lahko vplivala tudi na celotno ekonomsko aktivnost. Uporaba prihodkov od
privatizacije kot ene od komponent politike konsolidacije, ne bo imela neposrednega vpliva le na javni dolg,
temveC€ bodo na daljSi rok njeni ucinki Se precej pomembnejsSi za celotno ekonomsko aktivnost, Se zlasti na
podrocju uspesnosti in razvoja podjetij. Delez kapitala podjetij, v katerih ima drzava vecinske deleze, se je v
celotnem kapitalu slovenskega podjetniSkega sektorja med krizo Se povecal, in sicer s 16,4 % na 23,2 % v letu
2012, vkljuéno s podijetji, v katerih ima drzava veC kot Cetrtinski lastniski delez, pa na 30 % (gl. Porocilo o
razvoju 2014, poglavje 3.2). S tem se Slovenija uvrs€¢a med tiste drzave OECD, ki imajo najvisji delez podjetij v
drzavni lasti (OECD, 2013).“° Podatki kaZejo, da v Sloveniji podjetja v veéinski drzavni lasti praviloma izkazujejo
nizjo uspesnost poslovanja kakor druga podjetja v enakih podrocjih dejavnosti, merjeno s produktivnostjo,
dobigkonosnostjo in EBITDA*. Nijihovi rezultati so $e posebej slabi glede dobi¢ka iz poslovanja, kar kaze, da
imajo tezave Ze s svojo osnovno dejavnostjo. To potrjujejo tudi tuje in domade empiriéne raziskave®, ki v
pretezni meri ugotavljajo vec¢jo uspesnost privatiziranih podjetij v drzavah v tranziciji, e posebej podijetij, ki so
jih privatizirali strateski tuji investitorji. Privatizacija podjetij bi tako lahko privedla do boljSega upravljanja
podjetij, pove€evanja njihove konkurencnosti in pospeSevanja nadaljnjega razvoja in posledi¢no tudi na vecje
fiskalne prihodke. Mo€no bi zmanjSala tudi moznosti za Skodljivo neposredno vpletanje politike v delovanje
drzavnih podijetij, ki je v preteklosti rezultiralo v slabem korporativnem upravljanju in podoptimalnem razvoju
podjetij.

5 Dolgorocna vzdrznost javnih financ — izzivi
povezani s staranjem prebivalstva

Slovenija ostaja med drzavami EU, kjer se bosta Stevilo starejSih in starostna odvisnost starejSih do
leta 2060 povedala bolj od povpredéja. Eurostat je konec marca 2014 objavil nove projekcije prebivalstva®®, po
katerih Slovenija ostaja med drzavami, kjer se bosta Stevilo starejSih in starostna odvisnost starejSih do leta
2060 povedala bolj od povpregja EU. Stevilo starejsih od 65 let se bo glede na $tevilo delovno sposobnih (20—
64 let) do leta 2060 ved kot podvojilo®™. Tudi tevilo najstarej$ih prebivalcev (nad 85 let), ki v zadnjih trinajstih
letih hitro naragéa®, se bo e naprej povedevalo (njihov deleZ se bo povedal z 2 % na 7 % prebivalstva). Po
projekcijah bo do hitrejSe rasti deleza starejSih priSlo Ze v obdobju 2020-2030. S tem se bo poveceval tudi
pritisk na javnofinan¢ne izdatke povezane, s staranjem prebivalstva, saj bodo potrebe po zagotavljanju pokojnin
in storitev zdravstva ter dolgotrajne oskrbe vse veclje, zaradi zmanjSanja deleza delovno sposobnega
prebivalstva pa to pomeni tezave pri zagotavljanju javnofinanénih sredstev.

*® Med drzavami, ki so bile vkljuéene v raziskavo, so pred Slovenijo (3,60) le Kitajska (6,00), Rusija (5,40), Indija (5,17), Turgija
(4,45), Francija (4,20), NorveSka (4,15) in ltalija (3,93)

" Dobicek iz poslovanja pred obrestmi, davki in amortizacijo, ki je eno od meril u€inkovitosti podjetij.

8 Med tujimi raziskavami za tranzicijske drzave so npr. Mueller, 2003: 373-380; Djankov and Murrell, 2002; Brown, Earle and
Telegdy, 2004, 2010; Ko¢enda and Hanousek, 2009; Jeli¢, Briston and Aussenegg, 2003; Estrin, Hanousek, Ko¢enda and Svejnar,
2009; med domadimi raziskavami pa: Simoneti et al., 2004; Sustersi¢ and Rojec, 2010; Rojec and Kusar, 2005.

“® GlI. tudi Ekonomsko ogledalo, april 2014, Izbrane teme — Projekcija prebivalstva EUROPOP2013.

% Na zadetku leta 2013 je bilo od 100 delovno sposobnih prebivalcev odvisnih 26,9 starej$ih od 65 let, leta 2060 jih bo 58,3
(EUROPOP2010: 63,4).

1V zagetku leta 2013 jih je bilo v Sloveniji ve¢ kot 60 % vec¢ kot leta 2000.



UMAR

42

Ekonomski izzivi 2014
Fiskalna gibanja in politika

Kazalnika za spremljanje fiskalne vzdrznosti v okviru proracunskega nadzora drzav EU kaZeta na visoko
tveganje za vzdrznost javnih financ v Sloveniji na srednji in na dolgi rok. |zzivi, povezani s staranjem
prebivalstva, so skupaj s poslabSanjem javnofinanénega poloZaja in pove€anjem javnega dolga zaradi
gospodarske krize, med glavne cilje ekonomskih politik EU postavili zagotavljanje vzdrznosti javnih financ na
dolgi rok®. Osnovna kazalnika za spremljanje fiskalne vzdrznosti, ki se uporabljata v okviru nadzora proragunov
drzav Clanic EU sta:

(1) S1 — kazalnik srednjero¢ne fiskalne vzdrznosti, ki kaze na to, kolikSen napor (izrazen kot primarni
saldo) je potreben, da bi drzava do leta 2030 znizala javni dolg na 60 % BDP kot dolo€a maastrichtska
pogodba. V izraCunu kazalnika je upoStevana rast izdatkov povezanih s staranjem (pokojnine,
zdravstvo, dolgotrajna oskrba) do leta 2030 v skladu z zadnjimi dolgoro¢nimi projekcijami pripravljenimi
v okviru Skupine za staranje pri Evropski komisiji (2012 Ageing report, 2013).

(2) S2 - kazalnik dolgorocne fiskalne vzdrznosti, ki kaze na potrebno trajno izboljSanje primarnega salda,
da se javni dolg, relativho glede na BDP, na dolgi rok ne pove€a glede na izhodis¢no leto (2010). V
izraCunu kazalnika se upoSteva rast javnih izdatkov povezanih s staranjem do leta 2060.

Januarja 2014 je Evropska komisija objavila nove vrednosti indikatorjev S1 in S2 na podlagi deloma azuriranih
dolgoro¢nih projekcij iz leta 2012 (A Thematic Assessment Framework for Structural-Fiscal Reforms, TAF,
2014). Tudi ob upostevanju uginkov pokojninske reforme® se Slovenija §e vedno po obeh kazalnikih uvri¢a
med drzave z visokim tveganjem za vzdrznost javnih financ (S1: potreben fiskalni napor je 3,2 % BDP; S2:
6,9 % BDP). Poleg Slovenije je v skupini z visokim tveganjem na sredniji rok e 8 drzav EU (S1 vedji od 2,5), z
visokim tveganjem na dolgi rok pa Se 6 drzav (S2 vecdji od 6,0).

Slika 16: Kazalniki srednjeroéne in dolgoroc¢ne fiskalne vzdrznosti — S1 in S2, Slovenija in drzave EU
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Vir: European Commission, A Thematic Assessment Framework for Structural-Fiscal Reforms, January 2014.

52 Pojem vzdrznosti javnih financ se nana$a na zmoznost, da drzava nespremenjene politike glede davkov in zagotavljanja javnih
storitev nadaljuje tudi v prihodnosti in s tem ne povecuje javnega dolga kot deleza v BDP (EK, 2014).

58 Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZP1Z-2), Uradni list RS, &t. 96/2012. Zakon je bil sprejet 4. 12. 2012,
uporabljati pa se je zaCel z letom 2013.
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K visokim tveganjem za vzdrznost javnih financ v Sloveniji najve¢ prispeva hitra rast pokojninskih
izdatkov; problem njihovega pokrivanja se bo zaostril Ze po letu 2020, pri tem je lanska pokojninska
reforma le nekoliko ublaZila pritisk na javne finance. 1zdatki za pokojnine® so se v obdobju 2010-2013 hitro
povedevali (2,5 % povpreéno letno, za starostne pokojnine 4,1 %). Se pred sprejetiem novega pokojninskega
zakona je Porocilo o staranju (EC, 2012) predvidelo, da bi delez izdatkov za pokojnine v BDP zacel hitro
narascati ze pred letom 2020, v primerjavi z drzavami EU bi se nadpovpre¢no povecal do leta 2030, v drugi
polovici obdobja do leta 2060 pa bi se problem 3e poglobil. Novi zakon je to poveCevanje le malo odloZil in
znizal delez izdatkov v BDP za dobro odstotno to¢ko. Tudi ob upoStevanju novih projekcij EUROPOP2013, ki
so z vidika Stevila starejSih nekoliko ugodnejSe od prej$njih (EUROPOP2010), ocene izdatkov za pokojnine v
Programu stabilnosti 2014 namre€¢ Se vedno opozarjajo na problem financiranja izdatkov, povezanih s
staranjem prebivalstva® Ze na srednji rok.

Slika 17: Primerjava izdatkov za pokojnine v obdobju 2010-2060 ZPIZ-1 in ZPI1Z-2
----- Javni izdatki za pokojnine, ZPIZ-1* ----- Javniizdatki za pokojnine, ZPIZ-2
----- Javni izdatki za pokojnine, ZPIZ-2, 2014**

2010 2020 2030 2040 2050 2060

Vir: Country fiche, april 2013; Program stabilnosti 2014. Opomba: * Ob upostevanju novih demografskih projekcij Europop2013 bi bile verjetno nizje tudi
projekcije javnih izdatkov za pokojnine po ZPIZ-1. ** ZP1Z-2 ob upo$tevanju novih demografskih projekcij Europop2013.

Reforma v prvem letu izvajanja, zaradi mocnega upokojevanja pred zacetkom veljave in prehodnih
obdobij, Se ni mogla prinesti vidnejsih (finan¢nih) uéinkov, povecal pa se je pritisk na financiranje iz
drZzavnega proracuna. Z zaCetkom veljavnosti reforme v zacetku leta 2013 se je v tem letu znatno zmanjsalo
Stevilo zahtevkov za pokojnino (za starostno pokojnino skoraj 40 % manj). Ob ostrejSih pogojih upokojevanja je
bila to tudi posledica velikega Stevila zahtevkov za upokojitev po prejSnjem zakonu (ZP1Z-1) v letu 2012. Mo¢no
upokojevanje ob koncu leta 2012 pa je kljub temu vplivalo na visoko povecanje Stevila upokojencev tudi v
zaCetku leta 2013 (posameznik se formalno priSteje med upokojence, ko prejme prvo pokojnino). Vpliv
pokojninske reforme na upokojitveno starost® bo postopnejsi, saj ZPIZ-2 doloda $tevilna prehodna obdobja,
poleg tega ob povecCanju brezposelnosti v preteklih letih tudi ocenjujemo, da se bo precejSnje Stevilo starejsih

% Po podatkih bilance ZPIZ Ministrstva za finance, ki zajemajo te vrste pokojnin: starostne, invalidske, druzinske, kmecke, vojaske,
pokojnine, uveljavljene v drugih republikah bivse SFRJ, pokojnine, nakazane v druge republike bivée SFRJ, pokojnine, nakazane v
tujino, dodatek za rekreacijo upokojencem, druge pokojnine.

®® Novo Porogilo o staranju z upostevanjem nove projekcije prebivalstva, bo EK objavila v zagetku leta 2015.

% Glej Ekonomski izzivi 2013, str. 35.
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brezposelnih v letu 2014 upokojilo §e po ZPIZ-1 in s tem ob niZji starosti.®” Visoka rast $tevila upokojencev ob
sprejetiu ZPIZ-2 je lani (2,8 %) precej presegala naértovano rast v Finanénem naértu ZPIZ*® kar je tudi
povecalo pritisk na financiranje iz drzavnega proracuna. Proracunski transfer v blagajno ZPIZ se je sicer
nominalno povecal za 11,9 % in je zna8al 1.584,8 mio EUR (32 % prihodkov ZPIZ). Spremembe finanénega
nacrta za 2014 in nacrt za 2015 pa predvidevata proracunski transfer v visini 1.511,6 oz. 1.481,5 mio EUR ter v
vsakem letu po 190 mio prejetih sredstev iz Kapitalske druzbe™.

Slika 18: Stevilo starostnih upokojencev, izdatki za starostne pokojnine in proraéunski transfer

o St starostnih upokojencev (levaos) 0 ----- Izdatki za starostne pokojnine, desna os
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Vir: MF, ZPIZ.

% Po ZPIZ-2 (394. ¢len) se lahko posamezniki, ki so bili prejemniki nadomestila za brezposelnost ali vkljudeni v javna dela na dan
31. 12. 2012 upokojijo po pogojih, ki so veljali takrat. Posameznik, ki mu pripada najdalj$i ¢as prejemanja nadomestila (25 mesecev
— starej$i od 55 let in za zavarovanje nad 25 let) in je preSel v brezposelnost decembra 2012, se bo verjetno upokoijil do januarja
2015.

%8 Skupni izdatki za pokojnine so bili viji od predvidenih v finanénem nacrtu ZPIZ za 49,1 mio EUR.

% Finanéni nacrt je Ze za leto 2013 predvidel 120 mio EUR sredstev iz KD (v prejsnijih letih 50 mio EUR), vendar niso bili izpolnjeni
pogoji za to; namre¢ po Zakonu o izvrSevanju proracunov za leti 2013 in 2014 Kapitalski druzbi pokojninskega in invalidskega
zavarovanja pripada 10 % kupnine od prodaj kapitalskih nalozb v drzavni lasti, predvideno pa je bilo, da bodo kapitalske nalozbe RS
prodane vrednosti v vsaj 700 mio EUR (Vlada RS, 2013; UL104/2012).
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Zaradi podalj$evanja pri¢akovanega trajanja Zivljenja (PTZ) in poslediéno dalj$anja éasa prezivetega v
upokojitvi na ravni EU postaja aktualen predlog o vezavi upokojitvene starosti na spremembe PTZ.
Zaradi podalj$evanja PTZ in staranja prebivalstva $tevilne drzave zvi$ujejo upokojitveno starost. Skoraj polovica
drzav EU Ze ima uzakonjeno upokojitveno starost na 65 let ali ve& za oba spola®. Aktualni pa postajajo predlogi
o vezavi upokojitvene starosti na PTZ, saj bi tako uskladili podalj$evanje ¢asa preZivetega v upokojitvi, s tem pa
nadaljnjo rast izdatkov. Mehanizem predstavlja u€inkovit nacin za povecanje vzdrznosti pokojninskih sistemov,
ki pa ima tudi, ker posameznik dela dlje in tako dobi vi§jo pokojnino, pozitiven vpliv na zagotavljanje primernih
pokojnin (EC, 2012). Trenutno se ta mehanizem Ze uporablja v Italiji (od leta 2013)®"; Slovaska (2017), Ciper®?
(2018), Gréija (2021%%), Nizozemska (2024%) in Spanija (2027%°) pa so mehanizem uzakonile, uporabljati pa se
bo zacel kasneje.

Slika 19: Zakonsko doloéena in povpreéna upokojitvena starost ter pokojininska doba in PTZ ob
upokojitvi za moske (levo) in zenske (desno)

Zakonsko doloc¢enaupokojitvena starost za star.pok., M1 Zakonsko dolo¢enaupokojitvena starost za star.pok, Z1 }
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Vir: ZP1Z, Eurostat, Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (Uradni list RS 12/92, 106/1999, 109/2006, 96/12).

Opomba: Povprecna starost ob upokojitvi je vi§ja od zakonsko dolo€ene starosti, saj se zaradi nizje pokojninske dobe od predpisane posamezniki niso
mogli polno upokoijiti pri zakonski starosti; M1/21 1997-1999: podatek za dec., 2000-2002: podatek za starostne upokojence (po splonih in posebnih
zakonih), od 2003 naprej podatek za starostne upokojence upokojene po splognih predpisih ZPIZ-1; M2/Z2 zakonsko doloéena upokojitvena starost ob
polni pokojninski dobi (ki je v razlignih zakonih in tudi v letih razliéna); M3/Z3 podatek od leta 2003 naprej za starostne upokojence upokojene po
splosnih predpisih ZP1Z-1.

% podatki MISSOC. Ker gre za uzakonjeno in ne efektivno upokojitveno starost med te Steje tudi Slovenija, hkrati pa je lahko
potrebna starost za upokojitev v dolo€enem letu zaradi razli¢nih pokojninskih sistemov in v nasem primeru npr. prehodnih obdobij
drugacna.

ot Upokojitvena starost se postopoma zviSuje glede na povecevanje PTZ. Prvi¢ se je mehanizem uporabil leta 2013, upokojitvena
starost pa se bo usklajevala s PTZ na vsake tri leta (EC, 2012). Januarja 2021 upokojitvena starost ne bo smela biti manj$a od 67
let, leta 2050 pa naj bi dosegla 69 let in 9 mesecev (MISOCC).

%2 Na vsakih 5 let se bo zakonsko doloéena upokojitvena starost prilagodila spremembi v PTZ (Country Fiche, 2013).

% 0d leta 2021 naprej se bo upokojitvena starost prilagodila za spremembe v PTZ, ob prvi prilagoditvi bo upo$tevana sprememba v
obdobju 2010-2020 (EC, 2012).

5 Leta 2023 naj bi upokojitvena starost dosegla 67 let, nato pa se bo vezala na podalj$evanje PTZ (MISOCC).

% Na vsakih 5 let se bo upokojitvena starost prilagodila spremembi v PTZ, z izhodi§&no starostjo 67 let (EC, 2012).
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EK je ze pripravila analize vpliva tega mehanizma, tudi za Slovenijo. Te predvidevajo, da bi se lahko
upokojitvena starost vezala na pri€akovano trajanje zivljenja po razli¢nih scenarijih: (i) trenutna zakonsko
dologena upokojitvena starost bi se povedevala s celotnim pove&anjem PTZ, (ii) trenutna zakonsko doloéena
upokojitvena starost bi se povedevala za 66 % poveéanja PTZ, (iii) efektivna upokojitvena starost bi se
povecCevala tako, da bi ostal delez Zivljenja prezivet v upokojitvi v obdobju 2010—2060 enak ali (iv) do leta 2060
bi se delez Zivljenja prezivet v upokoijitvi priblizeval povprecju EU-27 v letu 2010 (23 % za moske in 27 % za
Zenske) (Schwan and Sail, 2013). Izraduni EK za Slovenijo kaZejo, da bi naj do leta 2060 PTZ po 65. letu v
Sloveniji za moSke znasal 21,9 let, za zenske pa 25,3 leta (EC, 2012). To pomeni, da bi se v obdobju 2020—
2060 povecal za 4,3 oz. 4,0 leta, e predpostavimo, da bodo do takrat vsa prehodna obdobja ZP1Z-2 potekla in
bi veljala upokojitvena starost 65 let. Ob polnem prenosu podalj$anja PTZ v upokojitveno starost, preprost
izracun pokaze, da bi ta leta 2060 morala zna$ati 69 let, e upoStevamo 2/3 prenosa pa blizu 68 let. Podobni
rezultati so navedeni tudi v poro€ilu EK (Schwan and Sail, 2013), kjer je preracun narejen na efektivni
upokojitveni starosti, ki je leta 2011 v Sloveniji znasala 60,9 let, ob popolnem prenosu dviga PTZ v upokojitveno
starost pa bi leta 2060 zna3ala 4 leta vec.

Pomemben prispevek k tveganju za dolgoro¢no vzdrinost javnih financ ima tudi rast izdatkov za
zdravstvo in dolgotrajno oskrbo, na katere vplivajo demografski in nedemografski dejavniki.
Demografski dejavniki vplivajo tudi na rast izdatkov za zdravstvo in dolgotrajno oskrbo, vendar je zlasti v
zdravstvu, $e moénejsi vpliv nedemografskih dejavnikov®®. Ob upostevanju ocenjenega uginka teh dejavnikov
na rast izdatkov za zdravstvo in dolgotrajno oskrbo so mednarodne institucije v zadnjih letih pripravile vec
scenarijev povec€anja teh izdatkov do leta 2060, ki drzave opozarjajo na nujnost povecanja ucinkovitosti sistema
zdravstvenega varstva in dolgotrajne oskrbe, ¢e bomo zeleli ohraniti sedanjo dostopnost in kakovost javnega
zdravstva ter slediti potrebam starajoCe populacije po dolgotrajni oskrbi (EK, 2013; OECD, 2013, IMF, 2012). V
Sloveniji je bil v preteklosti prispevek »preostanka rasti«®” nedemografskih dejavnikov celo negativen. To lahko
pomeni ucinkovito obvladovanje rasti javnih izdatkov za zdravstvo (stroge proradunske omejitve, kontrola rasti
cen zdravil, nizka rast zaposlenosti), vendar pa je tudi posledica prepoCasnega uvajanja novih tehnologij,
slabSe opremljenosti ter ve€anja zaostankov v zmogljivostih javnega zdravstvenega varstva. Poleg tega je v
Sloveniji negativen prispevek teh dejavnikov omogocilo tudi prenasanje financiranja rastocih zdravstvenih
potreb prebivalstva na dopolnilno zdravstveno zavarovanje.

% Nedemografski dejavniki na podrogju zdravstva so poleg rasti BDP na prebivalca in rasti relativnih cen, ki je v zdravstvu vigja
zaradi specifinosti dejavnosti (uvajanje tehnoloskih resitev ne zniza potrebe po delu, pogosto jo celo poveca), predvsem tehnoloSki
napredek, institucionalne znacilnosti zdravstvenih sistemov, zdravstvena politika, rast zaposlenosti, izobrazbena struktura, druzbeno
okolje in vrednote. Nedemografski dejavniki na podrocju dolgotrajne oskrbe so poleg rasti BDP na prebivalca in sprememb relativnih
cen za storitve dolgotrajne oskrbe, Se predpostavke glede prehoda iz neformalne v formalno oskrbo ter povecanja obsega izdatkov
na prejemnika dolgotrajne oskrbe.

% Evropska komisija v svojih $tudijah uporablja izraz preostanek rasti (ang. residual growth) izdatkov za zdravstvo na prebivalca nad
rastjo BDP na prebivalca, potem ko je Ze upostevan ucinek sprememb v demografski strukturi in ué¢inek relativnih cen. Pri OECD in
IMF to definirajo kot presezek rasti stroSkov (ang. excess cost growth).
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Slika 20: Prispevek demografskih in ne-demografskih dejavnikov k rasti javnih izdatkov za zdravstvo na
prebivalca v obdobju 1995-2010, Slovenija in povprecje EU
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Vir: Medeiros J., Schiwierz C.(2013), Economic Paper 507, European Commission; Opomba: *ob predpostavki dohodkovne elasti¢nosti 0,7; **ob
predpostavki cenovne neelasti¢nosti povprasevanja po zdravstvenih storitvah -0,4.

Slika 21: Prispevek »preostanka rasti« k povprecni rasti javnih izdatkov za zdravstvo na prebivalca v
obdobju 1995-2010, Slovenija in drzave EU
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Vir: Medeiros J., Schiwierz C. (2013), Economic Paper 507, European Commission.
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Dolgorocni scenariji mednarodnih institucij opozarjajo, da bo morala Slovenija dolgoro¢no za zdravstvo
in dolgotrajno oskrbo nameniti vecji delez ustvarjenega BDP, pritisk na vzdrznost javnih financ v
Sloveniji pa bi se moc¢neje povecal ob ohranjanju sedanjih politik. EK in OECD sta pripravila dva scenarija
rasti izdatkov (OECD za zdravstvo in dolgotrajno oskrbo, EK samo za zdravstvo): (i) scenarij obvladovanja
stroSkov, ki temelji na predpostavki, da bo zdravstvena politika z ustreznimi ukrepi uspela obvladovati pritiske
na rast izdatkov in (ii) scenarij pritiska na stroske, ki temelji na predpostavki nadaljevanja sedanjih politik.
Projekcije EK kazejo, da bi se po prvem scenariju delez izdatkov za zdravstvo glede na BDP kljub sprejetim
ukrepom do leta 2060 povecal za skoraj tretjino (v Sloveniji za 3,3 o. t. oziroma na 9,9 % BDP; v povprecju EU
za 2,8 o.t. na 9,3 % BDP), po drugem scenariju pa bi se skoraj podvoijili (v Sloveniji za 5,9 o.t. oziroma na
12,5 % BDP; v povprecju EU 5,2 o. t. na 11,7 % BDP). Projekcije OECD predvidevajo e hitrejSo rast izdatkov
za zdravstvo ob nespremenjenih politikah. Poleg tega pa kazejo, da bi se javni izdatki za dolgotrajno oskrbo ze
po scenariju obvladovanja stroskov®® do leta 2060 veé kot podvoijili, po scenariju nespremenjenih politik®® pa bi
znasali trikrat toliko kot danes.

EK in OECD opozarjata tudi na tveganje zaradi »stop and go«’® politike. Ne le v Sloveniji, tudi v vegini
drugih drzav so bili v zadnjih letih za omejitev rasti izdatkov za zdravstvo sprejeti zgolj varevalni ukrepi kot so
umiritev rasti pla¢, kontrola rasti cen zdravil in odlaganje z investicijami, ti pa z vidika dolgoro€ne vzdrznosti ne
morejo biti uspesni. Obdobjem varéevanja je v preteklosti namre¢ vedno sledilo obdobje hitre rasti izdatkov (rast
pla¢ mora v poklic pritegniti mlade zdravnike, zniZzevanje cen zdravil in novih tehnologij je zaradi hitrega
napredka velik izziv, investicije v opremo so nujne). EK tako za povecanje fiskalne vzdrznosti in ucinkovitosti
zdravstvenih sistemov priporo€a (EK, 2013 b): (i) zagotovitev vzdrznega sistema financiranja, ki mora biti
prilagodljiv in predvidljiv tudi v razmerah gospodarske krize (Siritev prispevnih osnov in poviSanje prispevnih
stopenj, poveCanje proracunskega financiranja tudi z uvedbo novih davkov/troSarin, krepitev avtomaticnih
stabilizatorjev, izboljSanje pobiranja prispevkov in davkov), (ii) spremembe v obsegu pravic iz obveznega
zdravstvenega zavarovanja in v obsegu doplacil za storitve in zdravila, ob upoStevanju kriterijev dostopnosti,
u&inkovitosti in stroskovne uspesnosti’ (iii) krepitev primarne ravni in »sistema vratarjev«’?, da se prepredi
nepotrebno koris¢enje drazjih specialisticnih ambulantnih obravnav in bolniSni€nega zdravljenja; (iv) regulacija
cen zdravil in medicinskih pripomockov; (v) ve€ja vlaganja v preventivo in promocijo zdravja ter poviSanje
trosarin na tobak, alkohol in hrano/pijado z visoko vsebnostjo sladkorja’®; (vi) uvedba metode »vrednotenja
zdravstvenih tehnologij« (HTA), da bi preprecili investicije v stroSkovno neuspe$ne postopke zdravljenja ter
vlaganje v e-zdravije.

e Predpostavlja, da bi izdatki na prejemnika povecajo le za polovico rasti produktivnosti dela.

& Predpostavlja, da bi izdatki na prejemnika v prihodnosti naras€ali skladno z agregatno produktivnostjo dela.

7 Pristop k javnofinanéni konsolidaciji z interventimi ukrepi (namesto s strukturnimi), ki so na dalj$i rok obi¢ajno nevzdrzni in
povzrocijo neravnovesja, zato jih je nato treba odpraviti.

™ Ob tem EK opozarja, da lahko zmanjSevanje pravic in povecanje doplacil vodi tudi do vi§jih izdatkov za zdravstvo na dolgi rok, ¢e
ti ukrepi povzrocijo odlaganje zdravljenja in s tem poslabSujejo zdravstveno stanje ter vodijo do urgentinh stanj ali do prelaganja
zdravljenja na visje (drazje) ravni zdravstvene oskrbe.

2 Na primarni ravni opravljajo sploni zdravniki tudi vlogo vratarjev (angl. gatekeepers), kar pomeni, da zmanjSujejo obseg obravnav
v stroskovno bolj zahtevnih specialisticnih ambulantah.

8T ukrepi znizujejo breme kroni¢nih bolezni in so zato med kljuénimi politikami za dolgoro&no zniZanje rasti izdatkov za zdravstvo.
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Slika 22: Dolgoroéne projekcije rasti izdatkov za zdravstvo in dolgotrajno oskrbo v obdobju 2010-2060 -
primerjava razlicnih scenarijev
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Vir: AWG 201274, OECD (2013)75, EK (2013)®.

Na problem dolgoro¢no vzdrznega financiranja sistema zdravstvenega varstva in dolgotrajne oskrbe v
Sloveniji je opozorila tudi Studija InStituta za ekonomske raziskave. Na IER so marca 2014 predstavili
celovito oceno moznih virov financiranja sistema zdravstvenega varstva, pripravljeno s prilagojeno razli¢ico
pokojninskega mikrosimulacijskega modela. V Studiji ugotavljajo, da bo Ze ob upoStevanju rasti zdravstvenih
izdatkov po referenénem AWG scenariju (EK, 2012)"" in ob projekciji sedanjih javnofinanénih virov za
zdravstvo, nastajal dolgoroéni primanjkljaj, ki bo leta 2025 dosegel 0,43 % BDP in leta 2060 1,43 % BDP. Ze za
pokritje primanjkljaja v letu 2025 bi morali prispevno stopnjo za obvezno zdravstveno zavarovanje dvigniti za
1,2 o. t. (s tem da se Slovenija glede obremenitve s prispevki za socialno varnost ze danes uvrs¢a v sam vrh
med drzavami EU, delojemalCeva stopnja 22,1 % pa je najviSja med drzavami OECD) ali poiskati druge vire
financiranja. V Studiji IER tudi opozori, da bo z vidika vzdrznega financiranja sistema zdravstvenega varstva in
ohranitve dostopnosti potrebno upoStevati, da aktivni del populacije, ki v sedaniji ureditvi pokriva skoraj celotne
prispevke za socialno varnost, dolgoroéno ne bo zmogel finanénega bremena, zato reforma ne more potekati
samo na strani virov. Poleg tega bi morali k zdravstveni reformi pristopiti so€asno z ureditvijo dolgotrajne oskrbe
in s spremembami pokojninskega sistema.

74 European Commission (2012). The 2012 Ageing report. Economic and budgetary projections for the 27 member states. European
Economy 2/2012

> Maisonneuve C., Martins, O (2013). A projection method for public health and long-term care expenditures. Economic department
working papers No. 1048. OECD

7® Medeiros J., Schwierz C. (2013). Estimation the drivers and projection long-term public health expenditure in the European Union:
Baumol’s cost-disease revisited. European Economy. Economic Papers 507. October 2013. European Commission

"7V okviru Skupine za staranje (Ageing Working Group) pri Evropski komisiji je osnovni namen referenénih scenarijev, da se opozori
na rast izdatkov povezanih s staranjem, zato ta scenarij le deloma uposteva vpliv ne-demografskih dejavnikov (upostevana je
predpostavka dohodkovne elasti¢nosti v viSini 1,1, ki zajema tudi vpliv vseh drugih ne-demografskih dejavnikov ).
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6 Izzivi fiskalne politike

Slovenija je Ze pred zacetkom gospodarske krize vodila fiskalno politiko, ki je bila strukturno
neuravnotezZena in nevzdrzna Ze na srednji rok. Javnofinan¢ni primanjkljaj se je v letih pred krizo sicer
zmanjseval, v letu 2007 pa je imela Slovenija izravnan saldo sektorja drzava. Vendar pa so bila takSna gibanja
pod vplivom delovanja konjunkturnih dejavnikov in ne zaradi ustreznih strukturnih sprememb. V letih 2006 in
2007 so bile v okviru davéne reforme sprejete spremembe davénih predpisov, ki so imele v naslednjih letih
pomemben in trajen uc€inek na znizanje ravni prihodkov sektorja drzava, saj hkrati niso bili sprejeti drugi ukrepi,
ki bi nadomes&¢ali ta izpad (npr. razsiritev davénih osnov). Te spremembe so bile pozitivne z vidika premika
obdavcitve z dela in kapitala na potros$njo, kljub temu pa Slovenija ostaja med drzavami z visokimi mejnimi
davénimi stopnjami za ravni plac, ki presegajo drzavno povprecje, kar je problemati¢no z vidika finanénih
spodbud za zaposlene (zlasti visoko izobrazene delavce). Ob znizanju davcnih obremenitev v teh letih pa na
strani izdatkov ni bilo sprejetih ukrepov za njihovo (trajno) znizanje, Se ve¢, do leta 2011 so se Se povecevali. V
strukturi izdatkov so se po letu 2007 zlasti mo&no povecali izdatki za pokojnine in hkrati transfer iz drzavnega
proracuna, Ki je potreben za zagotavljanje pravic iz pokojninskega zavarovanja.

Strukturne pomanjkljivosti so ob delovanju avtomatskih stabilizatorjev, pa tudi zaradi resevanja
ban¢nega sektorja in nekaterih podjetij v drzavni lasti z dokapitalizacijami, privedle do izrazitega
poslabsanja javnofinanénih razmer v ¢asu krize. Mo¢no poslabSanje gospodarskih razmer v letu 2009 je ob
delovanju avtomatskih stabilizatorjev ze v tem letu mo€no poslabsalo stanje javnih financ (-6,3 % BDP). Sprejeti
so bili tudi fiskalni ukrepi za blazitev posledic krize, ki so v zaCetnih letih krize dosegli priblizno 2 % BDP.
Primanjkljaj se je vse do leta 2011 ohranjal na visoki ravni okoli 6 %, konsolidacija pa se je zacCela Sele v letu
2012, ko se je primanjkljaj prvi¢ od zaCetka krize znatno znizal. Na rast izdatkov so v zadnjih letih vplivale tudi
dokapitalizacije nekaterih podjetij v drzavni lasti in bank ter prevzem dolga nekaterih podjetij, v obdobju 2010—
2013 so dosegli 12 % BDP. Pozen in nezadosten odziv na krizo v njenem zacetnem obdobju sedaj povecuje
fiskalni napor, ki je potreben za znizanje primanjkljaja pod 3 % do leta 2015 in uravnotezenje javnih financ v
letih 2017/2018.

Javnofinanéna konsolidacija je tako eden izmed najpomembnejSih izzivov ekonomskih politik v
prihodnjih letih, ki bi jo bilo treba izvesti z ukrepi, ki bodo izboljsali vzdrznost javnih financ tudi na daljsSi
rok in povecali njihovo odpornost ob morebitnih novih Sokih. |zpolnjevanje zavez na evropski ravni
narekuje nadaljevanje javnofinancne konsolidacije, ki se je zacela v letu 2012. Poleg nadaljevanja sanacije
banénega sistema in zmanjSanja visoke zadolZenosti slovenskih podjetij, je to klju¢ni izziv ekonomske politike,
ki bo slovenskemu gospodarstvu omogocil makroekonomsko stabilnejSe okolje kot nujno podlago za ponovno
rast in razvoj. V nasprotnem primeru bi se Slovenija ponovno lahko soocila z mo¢no otezenim dostopom do
virov financiranja na mednarodnih finan¢nih trgih in zaostritvijo gospodarskih razmer. 1zzivi fiskalne politike so
povezani z oblikovanjem ukrepov s trajnejSimi ucinki, saj je le s takdnimi ukrepi mozno doseci vzdrznost javnih
financ na daljsi rok.

Zaradi po¢asnega gospodarskega okrevanja in majhnega manevrskega prostora za dvige davkov se
fiskalna politika sooc¢a z izzivom nadaljevanja konsolidacije z znizevanjem izdatkov in njihovim
prilagajanjem zmoznostim gospodarstva. Pri tem se bo morala v vecji meri kot doslej osredotociti na
doseganje soglasja za ukrepe s trajnejSim ucinkom, ki bodo hkrati rezultat vsebinske razprave glede
financiranja druzbenih prioritet. Mednarodna primerjava davénih obremenitev dela in potro$nje kaze na relativno
malo moznosti za dvige teh davkov, obstajajo pa moznosti za nadaljnje povecCanje prihodkov na podlagi
boljSega zajema in Siritve osnov ter za spremembe pri obdavcitvi premozenja (nepremicnine). Ureditev podrocja
obdavcitve nepremi¢nin bi imela pozitiven vpliv tudi z vidika prostorske politike in delovanja nepremi¢ninskega
trga. Ukrepi na strani prihodkov pa so smiselni le kot podporni ukrep v kombinaciji ekonomskih politik, kjer
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morajo imeti klju¢no vlogo ukrepi za zmanjSanje odhodkov. Pri tem je pomembno, da se omejevanje odhodkov
doseze s strukturnimi spremembami, in v manjSi meri s kréenjem investicij ter interventnimi in linearnimi ukrepi,
ki so dolgoro¢no nevzdrzni. S tega vidika bi bil potreben podroben pregled odhodkov in vecje nacrtovanje v
skladu s programsko klasifikacijo, takSen programski pristop k naértovanju drzavnega proracuna pa bi omogocil
tudi bolj vsebinsko razpravo o usmerjanju omejenih javnih sredstev k prioritetnim porabam. Nadaljnje linearno
kréenje izdatkov na nekaterih podrocjih brez resnejsih strukturnih prilagoditev lahko Ze v nekaj letih privede tudi
do poslab$anja kakovosti javnih storitev (slednje velja zlasti za podro€ja izobrazevanja, raziskovalne dejavnosti
in zdravstva), zato je v doloenem delu smiselno razmisliti tudi o prenosu dela storitev, ki jih zdaj zagotavlja
javni sektor, v zasebnega.

Fiskalna politika, kot je zacrtana v Programu stabilnosti 2014, ne daje celovitega in v celoti ustreznega
odgovora na te izzive. Strategija konsolidacije PS 2014 sicer lahko zagotovi cilje, ki jih Slovenija zasleduje v
okviru postopka preseznega primanjkljaja, tj. zniZzanje javnofinanénega primanjkljaja pod 3 % BDP v letu 2015,
vendar pa je zaradi Zze doslej pomanjkljivega pristopa h konsolidaciji, ki ne temelji na pravoasnem sprejetju
ukrepov s trajnejSimi ucinki, doseganje teh ciljev ze na kratek rok lahko otezeno. PS 2014 namrec za
zagotovitev ciljnih prihodkov oz. izdatkov predstavlja nekatere ukrepe, za katere bodo potrebne Se spremembe
zakonskih podlag, kar se zaradi pred€asnih volitev lahko zamakne, za doseganje nekaterih ciljev pa ukrepi Se
niso opredeljeni. Tveganja za zagotovitev ciljnih prihodkov izhajajo iz nedoreCenosti pa tudi morebitne
nevzdrznosti ravni pove€anja raznih prihodkov, ki ne izhajajo iz davkov, s katerimi se nadome$¢a izpad
prihodkov, ki je nastal po opustitvi nepremicninskega in kriznega davka, taksni viri prihodkov pa niso sistemski
javnofinancni vir in so zato lahko manj zanesljivi. V prihodnjih letih so tveganja za izpolnitev ciljnih prihodkov PS
2014 povezana tudi z morebitnimi odstopaniji od predvidenega gospodarskega okrevanja, kar bi lahko vplivalo
na raven davénih prihodkov. Na strani izdatkov so kratkoro€no izzivi povezani predvsem z zagotavljanjem
znizevanja stroSkov dela v javnem sektorju, subvencij in vmesne potrosnje. V letih 2014-2016 je konsolidacija
namre¢ moc¢no osredotoCena na zniZanje teh izdatkov, za kar pa bo v doloCenem delu potrebno zagotoviti
spremembe zakonskih podlag. Poleg tega je ciljno zmanjSanje sredstev za zaposlene odvisno tudi od rezultata
pogajanj s socialnimi partnerji, ki so e v teku. Trenutno predvideni ukrepi za zajezitev omenjenih kategorij
izdatkov prav tako v preveliki meri ohranjajo doslej prevladujo€ linearni pristop pri kr€enju. TakSen pristop sicer
lahko zagotovi nacrtovane cilje, vendar pa ima hkrati veliko negativnih posledic (slabitev kakovosti delovanja
javnih institucij, zagotavljanja javnih storitev, nestimulativen placni sistem), za katere pa ni nakazanih reSitev.
Na strani izdatkov so tveganja povezana tudi z moznostjo stabilizacije obresti na ravni, ki je naértovana v PS
2014. Za stabilizacijo obresti do leta 2018 bo namre¢ klju¢no, da se konsolidacijska strategija v vseh letih izvaja
v skladu z nacrti in da ne pride do primanjkljajev, ki bi bili visji od predvidenih. Poleg tega pa je srednjero¢no
pomemben element konsolidacije privatizacija drzavnih podijetij, ki po letu 2016 prispeva k zniZzanju javnega
dolga in s tem izdatkov za obresti. V kolikor bi tu priSlo do zastojev, bi bilo izrinjanje drugih izdatkov zaradi
obresti Se visje, kot je predvideno sedaj. Zaradi neopredeljenosti nekaterih ukrepov na strani prihodkov in
izdatkov obstaja tudi moznost, da nacrtovana raven investicij v posameznih letih ne bo uresni¢ena. Projekcije
investicij v dolo¢eni meri namre¢ omogocajo nekaj manevrskega prostora za zniZanje teh izdatkov, v primeru,
da bi bilo otezeno doseganje nacrtovane visSine drugih izdatkov oz. prihodkov in s tem ciljnega primanijkljaja. Bi
pa to okrnilo potencialno vlogo, ki bi jo drzavne investicije lahko imele pri spodbujanju gospodarske rasti.

Postopna odprava javnofinanénega primanjkljaja oz. srednjero¢no oblikovanje presezka bo zajezila tudi
narascanje javnega dolga, velik izziv pa predstavija njegovo nacrtovano zniZzevanje prek izkupicka iz
privatizacije drZzavnih podjetij. PoveCanje dolga v zadnjih petih letih, ko je njegov delez glede na BDP narasel
za 50 o. t. (na 71,7 % BDP) je Slovenijo v relativno kratkem obdobju od zadetka gospodarske krize premaknilo
iz skupine nizko zadolZenih drzav EU v skupino srednje zadolZenih. Hitrost pove€evanja dolga in s tem odplacil
obresti na dolg v Sloveniji v relativno kratkem €asu, v kombinaciji s potrebnim fiskalnim naporom za znizanje
primanjkljaja sektorja drzava, ustvarja moc€an pritisk na strukturo javnofinan¢nih izdatkov in na njihovo hitro
prilagajanje. Zajezitev nadaljnje rasti dolga bo mozna le z oblikovanjem javnofinan¢nih presezkov, PS 2014 pa
poleg tega Ze po letu 2016 predvideva njegovo znizanje z uporabo prihodkov od privatizacije. Ocenjujemo, da
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to ne bi prispevalo le h konsolidaciji, vzdrznosti dolga in zmanj$anju izrivanja kategorij izdatkov, s katerimi bi
lahko spodbudili gospodarsko rast, temvec bi posredno lahko vplivalo tudi na celotno ekonomsko aktivnost,
preko izboljSanja korporativnega upravljanja in zmanjSanja fiskalnih tveganj, zato predstavlja eno od
pomembnih komponent prihodnje ekonomske politike.

Na dolgi rok fiskalna tveganja in s tem izzivi izhajajo predvsem iz pricakovanega staranja prebivalstva
in s tem povezano prilagoditvijo sistemov pokojninskega zavarovanja, zdravstva in dolgotrajne oskrbe.
K visokim tveganjem za vzdrznost javnih financ najveC prispeva hitra rast pokojninskih izdatkov. Problem
njihovega pokrivanja se pojavija Zze zdaj in je v zadnjih letih zahteval vedno vedji transfer iz drzavnega
proratuna za pokojninsko blagajno, po letu 2020 pa se bo Se zaostril. Zadnja pokojninska reforma je
predvideno poveCevanje izdatkov za pokojnine le malo odloZila in zniZala delez izdatkov v BDP za dobro
odstotno tocko. Studije opozarjajo tudi na nevzdrznost sedanjih politik v zdravstvu in na podrogju dolgotrajne
oskrbe. Omejitev rasti izdatkov za zdravstvo je v zadnjih letih potekala ve€inoma z var€evalnimi ukrepi kot so
umiritev rasti plac¢, cen zdravil in z odlaganjem investicij, ki pa z vidika dolgoro¢ne vzdrznosti ne morejo biti
uspesdni. Zato bo tudi v zdravstvu izziv oblikovanje dolgoro€nejSih sistemskih sprememb, h katerim pa je treba
pristopiti soCasno z ureditvijo dolgotrajne oskrbe in s spremembami pokojninskega sistema.

Pri uresnicevanju zavez fiskalni politiki lahko pomaga tudi bolj robusten in kredibilen institucionalni
okvir. Sloveniji v zadnjih letih ni uspelo izvesti okrepitve institucionalnega okvira, v katerem deluje
javnofinan¢na politika. Maja 2013 je Drzavni zbor RS potrdil spremembo ustave, ki je bila dopolnjena z
vklju€itvijo pravila o uravnotezenih javnih financah, ¢emur bi v roku Sestih mesecev moral slediti tudi izvedbeni
zakon. V povezavi s tem bi moral biti spremenjen tudi Zakon o javnih financah, ki bi prilagodil postopek
sprejemanja oziroma spreminjanja proracuna drzave. Do takSnih sprememb Se ni priSlo. Zaradi kredibilnosti
drzave bo izvedbeni zakon Cimprej potrebno sprejeti, pomembno pa je, da ta zakon upoSteva nastop sedanjih
iziemnih gospodarskih okolis¢in. Glede na to, da se je priprava izvedbenega zakona glede fiskalnega pravila
zamaknila, prav tako ni reSeno prihodnje delovanje Fiskalnega sveta, tj. neodvisne institucije, ki bi podajala
oceno izvajanja nacrtov fiskalne politike. Poleg te bo v prihodnjih letih potrebno okrepiti tudi delovanje drugih
obstojecih institucij (javne uprave), katerih delovanje je bilo v zadnjih letih oslabljeno. Le tako bodo lahko
postale kredibilen sogovornik v SirSem evropskem prostoru (v okviru institucij EU), ki pridobiva vse vecjo vlogo
pri oblikovanju in sprejemanju politik, ki so sicer v nacionalni pristojnosti.
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Povzetek

Razmere na trgu dela v EU in Sloveniji so Se vedno precej slabse kot pred krizo. Padec gospodarske
aktivnosti je sprozil prilagajanje evropskega trga dela, ki je v veliki meri potekalo z zmanjSevanjem zaposlenosti.
V letu 2013 je bila v povprecju EU stopnja delovne aktivnosti (prebivalstva v starosti 15-64 let) nizja za 1,6 o. t.
kot v letu 2008. V Sloveniji je v tem obdobju je priSlo do bistveno ve¢jega zmanj$anja stopnje delovne aktivnosti
(za 5,3 o. t.) zaradi vecjega padca gospodarske aktivnosti in strukturnih slabosti slovenskega gospodarstva. V
obdobju 2008-2013 so se Stevilne drzave EU, med njimi tudi Slovenija, oddaljile od nacionalnih zaposlitvenih
ciliev v okviru strategije EU-2020.

Na slabsanje razmer na trgu dela so se drzave odzvale z okrepitvijo aktivnih posegov in reformami
institucij. Leta 2009 so vse drzave v EU povecale izdatke za aktivne posege na trgu dela, v letu 2010 in 2011
pa so jih pod vplivom fiskalne konsolidacije kljub nadaljnjemu slabSanju razmer na trgu dela nekatere ze
zmanjSale. Slovenija se je na slab3anje razmer na trgu dela na zacetku krize odzvala z intervencijskima
zakonoma za ohranjanje delovnih mest in okrepljenim izvajanjem programov aktivne politike zaposlovanja
(APZ), nato pa je politika blazenja razmer postala boj pasivna. Po zmanjSanju Stevila brezposelnih, vklju¢enih v
programe APZ, v letih 2011 in 2012, se je njihovo Stevilo v letu 2013 povecalo. Ker je s krizo sposobnost
prilagajanja trga dela, na katero pomembno vplivajo institucije trga dela, postala zelo pomembna, so Stevilne
drzave izvedle tudi reforme institucij trga dela. V obdobju krize se je v EU povecalo Stevilo reform na podrocju
varovanja zaposlitve, zavarovanja za primer brezposelnosti in aktivne politike zaposlovanja. Slovenija je v tem
obdobju naredila ve¢ sprememb v zavarovanju za primer brezposelnosti. Spremembe v varovanju zaposlitve, ki
so pomembne za prilagajanje zaposlenosti gospodarski aktivnosti, pa so bile uveljavljene v aprilu 2013.

V obdobju 2008-2013 so se v EU in pri nas mo¢no poslabsale zaposlitvene moznosti predvsem miadih,
moskih in nizko izobrazenih. Tako v Sloveniji kot v povpre¢ju EU so se v obdobju krize nadpovpre¢no
poslabSale zaposlitvene moznosti mladih in moskih, na kar je vplival velik padec aktivnosti v gradbenistvu in
predelovalnih dejavnostih. Slednje je vplivalo tudi na precejSnje zmanjSanje zaposlitvenih moznosti nizko
izobrazenih. Na veliko poslab3anje polozaja mladih na trgu dela v EU je na eni strani vplivala nadpovprecna
razSirjenost za€asnih zaposlitev med mladimi (nepodaljSevanje pogodb kot pogost nacin zmanjSevanja Stevila
zaposlenih v podjetjih). Na drugi strani pa imajo mladi zaradi pomanjkanja izkusenj v zaostrenih razmerah na
trgu dela in ob skromnem povprasevanju pogosto manjSe moznosti za zaposlitev. V Sloveniji je k temu
prispevalo tudi zmanjSanje obsega Studentskega dela, ki se je v obdobju 2008-2013 zmanjSalo za dobro
tretjino, na kar je poleg manjSega povpraSevanje po delu deloma vplivalo tudi poviSanje koncesijske dajatve,
precejSnje povecCanje Stevila diplomantov v zadnjih letih in neusklajena sestava diplomantov terciarnega
izobrazevanja po podrocjih izobraZevanja s potrebami trga dela.

Med glavnimi problemi trga dela v Sloveniji izstopata naras¢anje dolgotrajne brezposelnosti in
problemov mladih pri zaposlovanju. Zaradi nizke gospodarske aktivnosti in posledicno manjSih moznosti za
zaposlitev vedno vedji delez aktivhega prebivalstva dlje ¢asa ostaja v brezposelnosti. V obdobju 2008-2013 se
je stopnja dolgotrajne brezposelnosti ve¢ kot podvoijila, zelo dolgotrajna brezposelnost pa skoraj potrojila, kar
kaze na povecanje strukturnih problemov. Zaskrbljujoca je relativno visoka rast Stevila zelo dolgotrajno
brezposelnih (ve€ kot 24 mesecev) v zadnjih dveh letih, kar zmanjSuje mozZnosti za zmanjSanje brezposelnosti v
prihodnjih letih, povecuje pa se tudi verjetnost prehoda brezposelnih v neaktivnost in migracij. Povecujejo se
tudi problemi mladih pri zaposlovanju. Kljub visoki vklju¢enosti mladih v izobraZevanje sta se v obdobju
2008-2013 povecala delez brezposelnih mladih v celotni populaciji mladih (15-24 let) s 4,5 % v letu 2008 na
7,3 % v letu 2013 in delez mladih, ki niso niti v zaposlitvi niti v izobraZevanju (t. i. NEET stopnja) s 6,5 % v letu
2008 na 9,3 % v letu 2012.
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Pere¢ problem v Sloveniji ostajata tudi segmentacija trga dela in nizka stopnja delovne aktivnosti
starejSih. Na eni strani se segmentacija kaze kot visok delez zaCasnih zaposlitev med mladimi, ki je najviSji v
EU. Vedji del zaposlitev mladih predstavljajo zaposlitve za doloen &as in druge oblike fleksibilnega
zaposlovanja, pri ¢emer izstopa Studentsko delo. Poleg segmentacije glede na tip zaposlitve je pri nas trg
segmentiran tudi glede na starost zaposlenih. Tako kot stopnja delovne aktivnosti mladih (15-24 let) je nizka
tudi stopnja delovne aktivnosti starejSih (55-64 let)j, ki je najnizja v EU. K temu poleg ucinkov zgodnjega
upokojevanja v preteklosti prispevajo tudi nekatere ovire za zaposlovanje starejSih, ki so lahko tudi posledica
sistemskih razlogov. V letu 2013 uveljavljena pokojninska reforma bo prispevala k postopnem poviSanju
delovne aktivnosti starejSih v prihodnjih letih. Na podro¢ju davénih olajSav v primeru zaposlovanja oz.
ohranjanja zaposlenosti starejSih pa je potreben razmislek o njihovi viSini, saj so v razli¢nih zakonih razlicno
opredeljene, in tudi smiselnost nekaterih izmed njih.

Spremembe regulacije trga dela v letu 2013 so bile usmerjene k zmanjsanju segmentacije in povecanju
varne proznosti. Aprila leta 2013 so stopili v veljavo novi Zakon o delovnih razmerjih (ZDR-1) in spremembe
Zakona o urejanju trga dela (ZUTD-A. Osredniji cilji sprememb so bili nasledniji: (i) zmanjSanje segmentacije trga
dela, (ii) povecanje fleksibilnosti in (iii) poveCanje delovnopravnega varstva zaposlenih. Glavnina sprememb za
zmanjSanje segmentacije se je nanasala na: (i) zmanjSanje razlike med stroski odpuscanja v primeru delavca z
zaposlitvijo za dolocen in delavca z zaposlitvijo za nedoloCen €as, (ii) poenostavljanje postopkov pri odpovedi
zaposlitve za nedoloCen ¢as in (iii) omejevanje moznosti verizenja pogodb o zaposlitvi za doloen ¢€as. S ciliem
povecanja fleksibilnosti trga so bile sprejete spremembe v smeri zmanjSanja varovanja zaposlitve, ki zajemajo
predvsem zmanjsanje odpravnin, skrajSanje odpovednih rokov in poenostavitve postopkov odpovedi pogodb o
zaposlitvi za nedolo¢en ¢as. Uvedena je bila tudi mozZnosti zaCasnega in obCasnega dela upokojencev, ki so jo
delodajalci v zaGetnem obdobju uporabljali v skromnem obsegu, Ceprav daje moznosti za vecjo fleksibilnost.

Analiza kazalnikov trga dela kaze, da so lanske spremembe v regulaciji delovale v smeri zastavijenih
ciljev. Spremembe na podrocju varovanja rednih zaposlitev, ki se je precej zmanjSala (pod povprec¢je OECD),
so bile narejene v smeri zagotavljanja moznosti za vecjo fleksibilnost. Nekoliko se je povelala stopnja
realokacije brezposelnih, ki je kazalnik fleksibilnosti. Nove zaposlitve za nedoloCen €as so po uveljavitvi
sprememb naraScale hitreje kot nove zaposlitve za doloCen Cas. Delez novih zaposlitev za nedoloCen ¢as v
skupnem Stevilu novih zaposlitev se je v obdobju po uveljavitvi sprememb povecal, kar kaze spremembe v
smeri zmanjSevanja segmentacije. Lanske spremembe regulacije trga dela so bile narejene v pravi smeri,
vendar je nujno potrebno nadaljnje spremljanje u€inkov Ze izvedenih sprememb v regulaciji trga dela, saj je v
relativno kratkem obdobju od uveljavitve tezko natancno identificirati u€inke sprememb. Povec€anje deleza
samozaposlenih in drugih oblik del po uveljavitvi spremembe ob zmanjSanju deleZza oseb v delovnem razmerju,
kaze na potrebo po urejanju vprasSanja ekonomsko odvisnih oseb in zahteva razmislek o smiselnosti in
ucinkovitosti razli¢nih oblik davénih spodbud za samozaposlovanje.

Za zmanjsanje segmentacije bo potrebna tudi druga¢na ureditve Studentskega dela. Lanske spremembe
v regulaciji niso posegle na podrocje Studentskega dela, Ceprav je drugacna ureditev potrebna za zmanjSanje
segmentacije. Smiselno bi bilo Studentsko delo bolj povezati s pridobivanjem izkusenj, ki bi pozitivho vplivali na
poklicno pot Studenta/dijaka, s Cimer bi olajSali prehod iz izobrazevanja v zaposlitev. Nujno potrebna pa je tudi
vkljucitev Studentskega dela v sistem socialnih zavarovanj. Hkrati pa je izziv iskanje reSitve, ki ne bo prevec
omejila Studentskega dela, saj bi to lahko mocno poslabsalo kazalnike polozaja mladih na trgu dela in hkrati
omejilo moznosti za fleksibilnost delodajalcev.

Zaradi velikih strukturnih problemov na trgu dela je izziv tudi okrepitev in povec¢anje ucinkovitosti
programov APZ. Slovenija spada med drzave, ki imajo najmanjSe izdatke za aktivno politiko zaposlovanja v
primerjavi z BDP. Zato bi bilo ob narad€anju strukturnih problemov in stopnje tveganje revs€ine med
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brezposelnimi smiselno okrepiti izvajanje programov APZ in povecati njihovo uCinkovitost. V letu 2013 se je
sicer najbolj povecala stopnja vkljuCenosti brezposelnih, starejSih od 50 let, in nizko izobrazenih v programe
APZ. Vendar sta omenjeni stopnji $e vedno relativno nizki. Ob naras€ajoci zelo dolgotrani brezposlenosti bi bilo
smiselno oblikovati in razsiriti programe za prepreCevanje prehoda v dolgotrajno brezposelnost in programe
usposabljanja na delovnem mestu, ki se v evalvacijah v drugih drZzavah kaZejo kot najbolj ucinkoviti. Vsekakor
je potrebno oblikovati sistem neodvisnih evalvacij u€inkov posameznih programov APZ tudi pri nas in jih
upostevati pri izvajanju programov. Za zmanjSanje strukturnih neskladij bi bilo na kratek rok smiselno okrepiti
vlogo programov APZ na podrocju izobrazevanja in usposabljanja, ki morajo biti bolj povezani s potrebami
delodajalcev. Za bolj sistemati¢no reSitev pa bi bilo treba vzpostaviti sistem spremljanja in napovedovanja
potreb delodajalcev po vesc€inah in znanjih na kratek in na daljsi rok. Ker so spodbude za zaposlovanje mladih v
razlicnih zakonih in programih APZ urejene drugace, je potreben razmislek o obliki in viSini teh spodbud z vidika
ucinkovitosti. Za pove€anje zaposlitvenih moznosti mladih je potrebno ucinkovito izvajanje sheme Jamstvo za
mlade v Sloveniji, ki je financirano z sredstvi za zaposlovanje mladih na ravni EU (Youth Garantee).

Pomembna izziva ekonomske politike na podrocju trga dela sta povecanje obsega delovne aktivnosti in
zagotovitev vecje sposobnosti prilagajanja spremenjenim gospodarskim razmeram. Za izboljSanje
razmer na trgu dela je klju€no okrevanje gospodarstva. Zato je poleg nadaljnjih strukturnih reform treba napore
usmeriti v konsolidacijo javnih financ, ucinkovito sanacijo banénega sistema, ustvarjanje spodbudnega
poslovnega okolja in privabljanje tujih investicij. Za izboljSanje konkurencnosti pa bodo potrebne spremembe ne
samo na podroc¢ju delovnih razmerij, kamor so posegle lanske spremembe, ampak tudi na podrocju oblikovanja
plag, vklju¢no z minimalno placo, in na podrocju obdavditve dela, vkljuéno z oblikovanjem ustreznih spodbud za
delo.
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Uvod

V Sloveniji se trg dela postopno prilagaja razmeram, ki jih je povzrocila gospodarska kriza, in lanskim
spremembam v regulaciji trga dela. Padec gospodarske aktivnosti je sprozil prilagajanje trga dela nizji ravni
aktivnosti. Slovenija spada med drzave, kjer je bil padec gospodarske aktivnosti v obdobju 2008-2013 med
najvecjimi. Temu se je trg dela v Sloveniji prilagodil predvsem z velikim zmanjSanjem zaposlenosti, ki je
presegalo povprecje EU, a kljub temu ni bilo med najvecjimi v EU. Na to je po na$i oceni vplival tudi sprejem
ukrepov za ohranjanje delovnih mest, ki so bili v veljavi letu 2009 in 2010, in relativno mo¢no varovanje
zaposlitve, ki je bilo v veljavi vse do aprila 2013. V letu 2013 je Slovenija sprejela spremembe v regulaciji trga
dela, ki zmanjSujejo varovanje zaposlitve in po uveljavitvi aprila 2013 vplivajo tudi na gibanja na trgu dela.

Na nacin in intenzivnost prilagajanja trga dela krizi vplivajo institucije trga dela. Med njimi se najveckrat
izpostavlja pomen varovanja zaposlitve oziroma razli¢nih oblik fleksibilnosti, ukrepov aktivne politike trga dela,
zavarovanja za primer brezposelnosti in nac¢ina dolo¢anja pla¢. Slovenija se je na slabSanje razmer na trgu dela
v letih 2009 in 2010 odzvala z okreplijenim izvajanjem aktivne politike zaposlovanja. Aktivna politika
zaposlovanja lahko tudi v obdobju gospodarske krize vpliva na povprasevanje po delovni sili s programi
kreiranja delovnih mest in spodbud za zaposlovanje. Na drugi strani pa so programi izobrazevanja in
usposabljanja pomembni za pridobivanje novih znanj, ki lahko zmanjSajo neskladja na trgu dela in povecajo
zaposljivost brezposelnih oseb. Zato lahko izvajanje aktivne politike zaposlovanja pozitivno vpliva na
zaposlovanje brezposelnih oseb. Prilagajanje trga dela preko pla¢ se je v Sloveniji zacelo z zamudo, na kar je
pomembno vplivala in uveljavitev novega pladnega sistema v javnem sektorju v letu 2008 in dvig minimalne
place v letu 2010. Za slovenski trg dela pa je bilo v obdobju krize znacilno tudi relativno mocno varovanje
zaposlitve, ki je bilo zmanjSano Se le s spremembami v regulaciji trga dela v aprilu 2013. Na trgu dela se po
uveljavitvi sprememb v regulaciji kazejo nekatere spremembe, ki smo jih identificirali s pomocjo izbranih
kazalnikov na trgu dela: Vendar je za natan¢no identifikacijo uc¢inkov potrebno daljSe obdobje od uveljavite
(daljSa ¢asovna vrsta), ki bi omogocilo uporabo ekonometri¢nih metod, s katerimi bi lahko izlog€ili druge vplive
na spremembe na trgu dela.

V prispevku prikazujemo spremembe stanja na trgu dela v obdobju krize in odziv politike trga dela v EU
in v Sloveniji. V prvem poglavju prikazujemo spremembe na trgu dela v EU in Sloveniji. V drugem poglavju
analiziramo politiko trga dela v Sloveniji in ocenjujemo njen neposreden prispevek k zmanjSanju registrirane
brezposelnosti. V tretjiem poglavju se osredoto¢amo na analizo gibanj na trgu dela letu 2013 z vidika u€inkov
sprememb v regulaciji trga dela na fleksibilnost in segmentacijo trga dela. Prispevek pa zakljuCujemo z izzivi, s
katerimi se bo morala politika soo€iti za izboljSanje razmer na trgu dela.
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5. Spremembe stanja na trgu dela v
obdobju 2008-2013

5.1. Spremembe na trgu dela v EU

Zaradi gospodarske krize so se razmere na trgu dela v EU po letu 2008 moc¢no zaostrile. Po zacetku krize
v letu 2008 je do prve vecje prilagoditve na trgu dela priSlo v zaCetku leta 2009. Ob znizanju gospodarske
aktivnosti je vecCina drzav Clanic sprejela ukrepe, s katerimi je zaCasno blazila posledice krize na trgu dela, kar
je upocCasnilo zaostrovanje razmer. Veliko povec€anje brezposelnosti v letu 2010 je bilo tako znacilno predvsem
za drzave, ki jih je kriza najbolj prizadela in so imele omejen prostor za ukrepanje na ravni drzave (Grcija), oz.
imajo fleksibilen trg dela, ki je omogodil hitro prilagajanje (Irska, baltske drzave). Po umiritvi v letu 2011 so se v
letih 2012 in 2013 razmere na trgu dela v povprecju EU ponovno poslabsale zaradi upadanja oz. stagnacije
gospodarske aktivnosti. V obdobju od 2008-2013 je bilo izgubljenih Ze 6,5 mio delovnih mest (EMU 5,3 mio.). v
letu 2013 je stopnja brezposelnosti v povpre¢ju EU znaSala 10,8 %, kar je za 3,8 o. t. ve€ kot leta 2008. V letu
2013 se je povecala za 0,4 o.t., a se je poveCanje dogodilo predvsem v prvi polovici leta, medtem ko so se v
drugi polovici leta razmere na trgu dela nekoliko umirile. Razlike v stopnji brezposelnosti med ¢lanicami pa so
se v letu 2013 Se povecale in odrazajo razli€ne hitrosti gospodarskega okrevanja in odzivanje trga dela na krizo.
Stopnja delovne aktivnosti (starostna skupina 20-64 let) je leta 2013 v povprecju EU znaSala 68,3 %, kar je za
2,0 o. t. manj kot leta 2008. Stevilo zaposlenih z zagasnimi oblikami zaposlitev se je zaradi manjsih stroskov
prilagajanja zmanjSevalo bolj kot Stevilo zaposlenih s stalnimi pogodbami o zaposlitvah. Razlike v stopnji
brezposelnosti med c&lanicami so se v obdobju 2008-2013 precej povecale, Se posebej znotraj evrskega
obmoc€ja, in odrazajo razlicne ucinke krize na posamezne drzave in razlike v mehanizmih prilagajanja
(odpornosti) trgov dela na zmanjSanje gospodarske aktivnosti. Povpre¢no $tevilo opravljenih delovnih ur na
teden v celotnem obdobju v vecini drzav EU se je zmanjSalo (sheme za spodbujanje skrajSevanja delovnega
Casa), kar je vplivalo na povecanje deleza zaposlitev s krajSim delovnim ¢asom (delne zaposlitve).

Slika 1: Stopnje brezposelnosti v drzavah EU v letu 2008 in 2013
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V obdobju 2008-2013 so se najbolj poslabsale zaposlitvene moznosti moskih in miadih. Stevilo delovno
aktivnih moSkih se je zmanjsalo bolj kot Stevilo delovno aktivnih zensk. To je bilo v veliki meri povezano z
zmanjSanjem obsega v dejavnostih, ki pretezno zaposlujejo moske z nizjo izobrazbo (npr. gradbenistvo). Med
starostnimi skupinami je upad gospodarske aktivnosti v celotnem obdobju mo&no zmanjsal zlasti zaposlitvene
moznosti mladih, povecala se je tudi stopnja brezposelnosti mladih (15-24 let), ki je v EU v letu 2013 znaSala
23,4 % (EMU 24,0 %), kar je za 7,8 o. t veC kot leta 2008. V vecini drzav, ki jih je ban¢na in dolzniSka kriza
moéno prizadela, in na Hrvaskem se je stopnja brezposelnosti mladih veé kot podvoijila, v Grgiji in Spaniji pa je
presegla 55,0 %. Problem zaposlovanja mladih je praviloma vecji pri manj izobrazenih, vendar tudi
zmanjSevanje stopnje delovne aktivnosti mladih z zaklju€eno najmanj srednjo izobrazbo kaze na vse vedje
tezave pri prehodu iz obdobja izobrazevanja v obdobje zaposlitve (EC, 2012). V nasprotju z drugimi starostnimi
skupinami se je v celotnem obdobju zaposlenost starejSih (55-64 let) povecala za 4,6 o. t. na 50,1 %. Samo v
zadnjih treh letih se je zaposlenost starejSih poveCala za 3,8 o. t., kar je v predvsem posledica delovanja
pokojninskih reform. Ob tem pa Se naprej ostajajo velike razlike med posameznimi drzavami, predvsem med
skandinavskimi (Svedska, Danska, Finska) in nekaterimi sredozemskimi drzavami (Gréija, Hrvaska, Malta) ter
Slovenijo, ki ima najnizjo stopnjo med drzavami EU.

Slika 2: Stopnje delovne aktivnosti glede na starost v EU
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Stopnja dolgotrajne brezposelnosti v EU se je v obdobju 2008-2013 povecala, pri ¢emer se je Se
posebej moéno povedala zelo dolgotrajna brezposelnost'. Od zadetka krize se je povedala raven
dolgotrajne brezposelnosti v vseh drzavah EU, razen v Nemciji, Se posebej izrazito pa je bilo povecanje v
drZzavah, ki jih je kriza najbolj prizadela. V letu 2013 je bilo v EU brez zaposlitve ve¢ kot 12 mesecev 5,1 %
(EMU 6,0 %) aktivhega prebivalstva, najbolj pa se je pove€ala med mladimi in tistimi z nizko izobrazbo. V
celotnem obdobju se je stopnja dolgotrajne brezposelnosti v EU povecala za 2,5 o. t., kljub umirjanju razmer na
trgu dela pa se je njeno povecevanje nadaljevalo tudi v drugi polovici leta 2013. Delez dolgotrajno brezposelnih
v skupnem Stevilu brezposelnih v EU je leta 2013 znaSal 47,5 %, kar je 10,3 o. t. ve€ kot leta 2008, od tega je
poveCanje v letu 2013 znaSalo 2,9 o.t. Na narasCanje strukturnih problemov v veC drzavah kaze tudi

' O zelo dolgotrajni brezposelnosti govorimo, ko je oseba brezposelna dve leti in vec.
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povec':eva?je stopnje zelo dolgotrajne brezposelnosti, ki se Se naprej povecuje in se je v povprecju EU skoraj
podvaijila.

1.2 Spremembe na trgu dela v Sloveniji v obobju 2008-2013

Zaradi gospodarske krize se je zaposlenost v Sloveniji v obdobju 2008—-2013 zmanjsala, predvsem v
zasebnem sektorju. Zaradi padca gospodarske aktivnosti v letu 2009 in posledicnega prilagajanja trga dela
nizji gospodarski aktivnosti v nadaljnjih letih se je Stevilo delovno aktivnih v Sloveniji mo¢no zmanjSalo. Leta
2013 je bilo njihovo Stevilo (po statistiCnem registru) za okoli 85 tiso¢ oseb ali 9,7 % manjSe kot leta 2008. Do
zmanjSevanja Stevila delovno aktivnih je priSlo le v dejavnostih zasebnega sektorja, kjer je bilo leta 2013
delovno aktivnih 93 tiso¢ oz. 13,1 % manj oseb kot v letu 2008. V tem obdobju se je njihovo Stevilo relativho
najbolj zmanj8alo v gradbeniStvu (za 38,3 %) in predelovalnih dejavnostih (za 20,1 %), kjer je bil padec
aktivnosti tudi najvedji. V drugih dejavnostih je bilo zmanjSevanje zaposlenosti glede na padec aktivnosti
nekoliko manje, pri ¢emer je prislo do pojava kopi¢enja delovne sile*(ang. Labour hoarding). Na drugi strani pa
se zaposlenost v dejavnostih javnih storitev vecino obdobja 2008-2013 ni prilagajala gospodarskim razmeram,
saj se je poveCala. ZmanjSevati se je sicer nekoliko zacela Sele v lanskem letu (2013), zlasti zaradi ukrepov
javnofinan€ne konsolidacije, v celotnem obdobju pa se je Stevilo delovno aktivnih povec€alo za okoli 8 tiso¢ oseb
0z. za 5,0 %. Na to je vplivalo tudi usmerjenost ukrepov za obvladovanje mase pla¢ v sektorju drzave na viSino
plac in ne tudi na zmanjSevanje zaposlenosti.

Slika 3: Gospodarska rast in zaposlenost
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2V letu 2013 je znasala 2,9 %, kar je za 1,4 0. t. ve¢ kot leta 2008.
3 Do tega pojava je prislo zlasti v storitvenih dejavnostih, kjer je odpu$&anje in kasnej$e zaposlovanje in uvajanje zaposlenih zaradi
visjega in specificnega ¢loveskega kapitala za podjetja drazje.
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Padec delovne aktivnosti je bil v Sloveniji vecji kot v povprecju EU, kar je posledica vecjega padca
gospodarske aktivnosti in strukturnih slabosti gospodarstva. Stopnja delovne aktivnosti se je v obdobju
2009-2011 znizevala hitreje kot v povpreCju EU. Medtem ko stopnja delovne aktivnosti v EU od leta 2011
ostaja nespremenjena, se je v Sloveniji nadalje zmanjSevala. Od leta 2008, ko je dosegla svojo najviSjo raven
(68,6 % v starostni skupini 15-64 let) in precej presegala povprecje EU, se je do leta 2013 znizala na 63,3 %,
kar je nekoliko manj kot v povpre¢ju EU (64,1 %). Podobno kot v EU je bilo tudi v Sloveniji zaradi velike
prizadetosti gradbeniStva in predelovalnih dejavnosti zmanjSanje stopnje delovne aktivnosti ve€je za moske kot
za zenske.* Tudi stopnja brezposelnosti se je v Sloveniji pove&ala bolj kot v povpre¢ju EU.° Vegje poslabsanje
razmer na trgu dela v Sloveniji v primerjavi z EU je povezano z vecjim padcem gospodarske aktivnosti zaradi
strukturnih slabosti slovenskega gospodarstva.

Tabela 1: Stopnja delovne aktivnosti po starostnih skupinah v Sloveniji in EU, v %

Slovenija EU

15-24 25-54 55-64 15-64 15-24 25-54 55-64 15-64
2008 38,4 86,8 32,8 68,6 37,3 79,4 45,5 65,7
2009 35,3 84,8 35,6 67,5 34,9 78 45,9 64,5
2010 34,1 83,7 35,0 66,2 33,9 77,5 46,3 64,0
2011 315 83,1 31,2 64,4 33,5 77,6 47,3 64,1
2012 27,3 83,3 32,9 64,1 32,7 77,2 48,8 64,1
2013 26,5 81,9 33,5 63,3 32,3 76,8 50,1 64,1

Vir: Eurostat.

Stopnja delovne aktivnosti se je v obdobju 2008-2013 moc¢no zniZala med nizko izobraZenimi. Stopnja
delovne aktivnost nizko izobrazenih, ki je bila v letu 2008 42,9-odstotna, se je do leta 2013 znizala na 33,7 %,
kar je v veliki meri posledica padca aktivnosti v predelovalnih dejavnostih® in gradbenistvu, kjer je zaposlena
skoraj polovica nizko izobraZzene delovne sile. Podobno veliko je bilo znizanje stopnje delovne aktivnosti srednje
izobraZzenih.”Stopnja delovne aktivnosti visoko izobraZenih se je v omenjenem obdobju zniZala najmanj, deloma
tudi zaradi manjSega padca aktivnosti v panogah, ki zaposlujejo visoko izobrazeno delovno silo (javne storitve,
strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti) in zaradi vecje verjetnosti »kopi¢enja delovne sile« oz. ohranjanja
zaposlitev (ang. labor hoarding) v teh panogah. Njihova stopnja delovne aktivnosti se je od leta 2008 s 87,5 %
do leta 2013 znizala na 82,4 %. Kot je razvidno iz slike 4, se je stopnja brezposelnosti visoko izobrazenih v
obdobju 2008-2013 povecala precej manj kot stopnja brezposelnosti nizko izobrazenih.

4 Stopnja delovne aktivnosti moskih (15-64 let) se je od leta 2008, ko je dosegla 72,7 % (blizu povpreéja EU), znizala na 67,1 % (pod
povprecje EU). Stopnja delovne aktivnosti Zensk pa je leta 2013 znaSala 59,2 %, kar je za 5 o. t. manj kot leta 2008.

® V Sloveniji je stopnja brezposelnosti leta 2013 znasala 10,1 %, kar je za za 5,7 o. t. ved kot leta 2008, v povpredju EU pa se je
povecala s 7,0 % v letu 2008 na 10,8 % v letu 2013.

®Do velikega padca aktivnosti in zaposlenosti je priSlo v nizko tehnoloskih predelovalnih dejavnosti.

7 Ta je bila v letu 2008, ko je bila tudi nad povpre¢jem EU, 72,0-odstotna, do leta 2013 pa se je znizala na 64,6 % in padla pod evropsko
povprecje
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Slika 4 : Stopnja anketne brezposelnosti po izobrazbenih skupinah, v Sloveniji in EU
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Vir: Eurostat.

Poslabsanje polozaja na trgu dela je bilo tudi pri nas najbolj izrazito pri mladih. Stopnja delovne aktivnosti
mladih (15-24 let) v Sloveniji v obdobju 2008-2013 zmanj$ala za 11,9 o. t (glej tabelo 1). Na drugi strani se je
stopnja brezposelnosti mladih podvoijila in bila dvakrat viSja kot med odraslimi. Delez mladih v starosti 15-24
let, ki so brezposelni, se je povecal s 4,5 % v letu 2008 na 7,3 % v letu 2013 (glej tabelo 2). Ob padcu
gospodarske aktivnosti so mladi velikokrat tisti, ki se jim polozaj na trgu dela poslabSa bolj kot ostalim
starostnim skupinam. V Sloveniji se je polozaj mladih poslab$al bistveno bolj kot v povpre¢ju EU. To je
posledica strukturnih tezav slovenskega trga dela, kot je velika razSirjenost zaCasnih zaposlitev med mladimi, ki
jih podjetja v €asu krize niso podaljSevala. Na poslabSanje polozaja mladih je vplivalo tudi sploSno skromno
povprasevanje po delu in majhno Stevilo prostih delovnih mest, kjer imajo mladi zaradi pomanjkanja delovnih
izkuSenj pogosto tudi manjSe mozZnosti za zaposlitev. ZmanjSal se je tudi obseg Studentskega dela, ki
predstavlja pomemben del delovne aktivnosti mladih (a zelo fleksibilno in manj varno obliko dela).?

Na poslabsanje poloZaja mladih na trgu dela kaze tudi povecanje deleZza mladih, ki niso , ki niso niti
zaposleni niti niso vklju€eni v izobrazevanje ali usposabljanje (t i. stopnje NEET stopnja). Poleg
brezposelnosti se je v Sloveniji v obdobju 2008-2013 povecal tudi delez mladih, ki niso niti , ki niso niti
zaposleni niti niso vkljueni v izobrazevanje ali usposabljanje (t.i. NEET stopnja). Kljub visoki vkljuéenosti
mladih v izobrazevanje se je delez mladih v starosti 15-24 let, ki niso niti zaposleni niti niso vkljuCeni v
izobrazevanje ali usposabljanje, v obdobju 2008-2013 povecal s 6,5 % na 9,3 %.

8 Obseg studenstkega dela je bil leta 2013 za 36,4 % manjsi kot leta 2008.
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Tabela 2: Delez populacije mladih (v starosti 15-24 let), ki so brezposleni, in NEET stopnje v Sloveniji in EU, v %

delez mladih brezposelnih
v populaciji v starosti 15-24 NEET stopnja
let,
Slovenija EU Slovenija EU
2008 4,5 6,9 6,5 10,9
2009 5,6 8,7 7,5 12,4
2010 5,8 9,0 7,1 12,8
2011 5,9 9,1 7,1 12,9
2012 71 9,7 9,3 13,1
2013 7,3 9,8 n.p. n.p

Vir: Eurosta, prera¢uni UMAR.
Opomba: n.p- ni podatka

Na povecanje brezposelnosti mladih je poleg krize vplivalo tudi pomanjkanje povezave med vpisom v
Solanje in potrebami delodajalcev. Z vidika potreb trga dela je neustrezna tudi struktura diplomantov
terciarnega izobrazevanja po podrocjih izobrazevanja, saj ni usklajena s potrebami trga dela, kar je skupaj z
velikim povecanjem Stevila diplomantov vplivalo na poslab3anje poloZzaja mladih na trgu dela. V razmerah
skromnega povprasevanja in povec€anja obsega vstopanja diplomantov bolonjskega programa na trg dela se je
v obdobju 2008-2013 skoraj podvojila stopnja brezposelnosti terciarno izobrazenih, ki je v letu 2013 znaSala
6,1%. Vstopanje mladih na trg dela v €asu visoke brezposelnosti lahko izrazito negativno vpliva na njihove
moznosti za zaposlitev tudi ob kasnejSem okrevanju gospodarstva. Mladi z dlje ¢asa trajajo¢o brezposelnostjo
so tudi negativno zaznamovani v oCeh potencialnih delodajalcev, na poslabSanje kasnejSih moznosti za
zaposlitev pa vpliva Se pomanjkanje izkusenj, ki bi jih mladi pridobili, e bi bili v tem €asu zaposleni. Zaradi
nastetih dejavnikov se povecuje verjetnost in obseg bega mozganov. To zahteva ucinkovito izvajanje sheme
Jamstvo za mlade (Youth Garantee), ki bi morala zmanjSevati tezave mladih pri zaposlovanju. Ker so spodbude
za zaposlovanje mladih v razlicnih zakonih urejene drugace, je potreben razmislek tudi o obliki in viSini teh
spodbud. Hkrati pa je treba spremiljati tudi njihovo ucinkovitost.

Tabela 3: Stopnja brezposelnosti v Sloveniji in EU glede na starost, v %

Slovenija EU

15-24 25-54 55-64 15-74 15-24 25-54 55-64 15-74
2008 10,4 3,7 4,0 4,4 15,6 6,1 5,1 7,0
2009 13,6 53 3,6 5,9 19,9 7,9 6,3 8,9
2010 14,7 7,0 4,0 7,3 21,0 8,6 6,9 9,6
2011 15,7 7,8 6,3 8,2 214 8,7 6,8 9,6
2012 20,6 8,3 6,2 8,9 22,9 9,5 7,3 10,5
2013 21,6 9,7 7,0 10,1 23,3 10,0 7,6 10,8

Vir: Eurostat.
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Starostna segmentacija trga dela je v Sloveniji vrsto let pere¢ problem. Mladi so v vecini drzav
nadpovprecno izpostavljeni zaCasnim zaposlitvam, vendar je v Sloveniji ta problem Se posebej mocno prisoten.
Slovenija ima najvisji delez zaCasno zaposlenih mladih (15-24 let) v EU. V letu 2013 je delez zaCasnih
zaposlitev v skupni zaposlenosti mladih v starosti 15-24 let v Sloveniji znasal 73,2 %, v povprecju EU pa
42,7 %. To je posledica obstoja Studentskega dela, ki je davéno in proceduralno privlaéno za delodajalce, saj
omogoca hitro prilagajanje povprasevanju po delu. Poleg tega smo imeli do leta 2013 relativno moc¢no
varovanje redne zaposlitve, kar lahko med drZzavami primerjamo s pomocjo indeksa varovanja zaposlitve, ki so
ga razvili strokovnjaki OECD (veé glej poglavje 3.2). Studentsko delo v Sloveniji predstavlja pomemben del
delovne aktivnosti mladih® in povzroéa segmentacijo trga dela, saj predstavlja skoraj 80 % zadasnih zaposlitev
mladih. Podobno tudi mo€no varovanje rednih zaposlitev, ki je bilo v Sloveniji zmanjSano v letu 2013, praviloma
povecuje uporabo za€asnih zaposlitev in povzroa segmentacijo trga dela (ve¢ glej poglavje 3.1)

Slika 5: Delez zac¢asnih zaposlitev v skupnih zaposlitvah mladih (15-24 let) v drzavah EU v letu 2013, v %
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Vir: Eurostat.

Slovenija ima najnizZjo stopnjo delovne aktivnosti starejsih, ki jo bo v prihodnjih letih povisala sprejeta
pokojninska reforma, ki je zacela veljati v zacetku leta 2013. Stopnja delovne aktivnosti v starostni skupini
55-64 let je bila leta 2008 32,8-odstotna, do leta 2010 pa se je poviSala na 35,0 % kot posledica strukturnega
demografskega ucinka in pokojninske reforme iz leta 2000 (predvsem pri Zenskah). Stopnja delovne aktivnosti
starejSih se je v letu 2011 precej znizala (na 31,2 %), kar bi lahko bilo povezano z velikimi zmanjSanjem
zaposlenosti starejSih konec leta 2010 zaradi pokojninske reforme, ki je bila sprejeta leta 2010 in potem
razveljavljena na referendumu. V zadnjih dveh letih se je stopnja ponovno poviSala in tako leta 2013 (33,5 %)
presegla raven pred krizo (glej tabelo 1). V letu 2013, ko je prvo leto veljala nova pokojninska reforma, se je
stopnja povecala za 0,6 o. t., vendar je Se vedno najnizja v EU. Pokojninska reforma, ki je zaCela veljati v
zaCetku 2013, bo (s podaljSevanjem obdobja delovne aktivnosti prek poviSanja in izenaenja upokojitvene
starosti med moskimi in Zenskami) nadalje poviSala stopnjo delovne aktivnosti starejSih v prihodnijih letih.

? | Delez delovne aktivnosti mladih preko $tudentskih servisov v skupni delovni aktivnosti mladih je leta 2013 znasal 46,2 %
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Slika 6: Stopnje delovne aktivnosti starejsih (55-64 let) v letu 2013 v drzavah EU
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Vir: Eurostat.

Strukturna brezposelnost se po letu 2009 povecuje, ve¢ kot polovica brezposelnih je Ze dolgotrajno
brezposelnih. Zaradi nizke gospodarske aktivnosti in posledi¢no manjSih moznosti za zaposlitev vedno vegji
delez aktivhega prebivalstva dlje Casa ostaja v brezposelnosti. Naras¢anje stopnje dolgotrajne in zelo
dolgotrajne brezposelnosti kaze na povecanje strukturnih problemov na trgu dela. Stopnja dolgotrajne
brezposelnosti se je v obdobju 2008-2013 ve¢ kot podvojila in v letu 2013 znaSala 5,2 %. Tudi stopnja zelo
dolgotrajne brezposelnosti se je v tem Casu veC kot podvojila in bila lani 2,9-odstotna in se izenacila s
povpreCjem EU, za katerim je pred krizo precej zaostajala. Delez dolgotrajno brezposelnih po letu 2009 hitro
narasca in je v letu 2013 po podatkih ankete o delovni sili znasal 51,0 % (za 20,9 o. t. ve¢ kot leta 2009).
ZaskrbljujoCa pa je relativno visoka rast Stevila zelo dolgotrajno brezposelnih (ve¢ kot 24 mesecev) v zadnijih
dveh letih, kar zmanjSuje mozZnosti za zmanjSanje brezposelnosti v prihodnjih letih, poveCuje pa se tudi
verjetnost prehoda brezposelnih v neaktivnost. To kaze tudi na pomembnost reSevanje problema dolgotrajne
brezposelnosti za izboljSanje razmer na trgu dela.
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Slika 7: Rast Stevila brezposelnih po trajanju brezposelnosti v Sloveniji
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Vir: Eurostat.

Rast pla¢ v zasebnem sektorju se je v obdobju krize upocasnila, kljub temu pa so se place krizi
prilagodile manj kot zaposlenost (vpliv minimalne place). Zasebni sektor se je na krizo najprej odzval z
manjSim obsegom opravljenih nadur in s skrajSevanjem delovnega Casa, temu je sledilo obCutno zmanjSevanje
zaposlenosti, v letu 2009 pa tudi upoCasnitev rasti plac, ki je bila izrazitejSa in hitrejSa v industriji kot trzno-
storitvenih dejavnostih. V zadnjih letih so se obCutno zmanjSala tudi izredna izplacila plac, ki odrazajo uspesSnost
poslovanja podijetij.”® Kljub temu sta na precejsnjo okrepitev rasti pla¢ v zasebnem sektorju v letih 2010 in 2011 v
pogojih nizke gospodarske aktivnosti, naras¢ajoCe brezposelnosti in sorazmerno nizke inflacije vplivala predvsem
dvig minimalne plage' in spremenjena sestava zaposlenih zaradi odpuS€anj zaposlenih s pretezno nizkimi
plagami.’? Brez dviga minimalne plade in ob nespremenjeni sestavi zaposlenosti bi bila rast plaé zasebnega
sektorja v obdobju 20092012 veé kot prepolovijena oz. povpreéno letno nizja za okrog 1,5 o. t."* Ce opustimo ta
dva dejavnika, je bila odzivnost placne politike zasebnega sektorja na krizo precejsSnja. V skladu s teorijo pa bi
lahko bila odzivnost Se vecja, Ce bi bil sistem oblikovanja pla€ urejen pretezno na ravni podjetniskih in ne ravni
panoznih kolektivnih pogodb. V letu 2012 in prvi polovici leta 2013 je bruto plata v zasebnem sektorju, ob
ponovnem zastoju gospodarske aktivnosti in teznjah podjetij po ohranjanju konkurencnega polozZaja, ostala
nominalno skoraj nespremenjena, od sredine lanskega leta pa se znova krepi, Se zlasti v industriji.

1% Rast pla¢ v zasebnem sektorju je v obdobju 20092013 izhajala le iz rasti osnovne place, prispevka k rasti iz nadumih in izrednih izplagil pa sta bila negativna.

" Po nasi oceni je k zviSanju bruto place v dejavnostih zasebnega sektorja v letu 2010 (5,1 %) prispeval okrog 3 o.t. V letih 2011-2012 je imela
postopnost dviga minimalne pla¢e manjsi vpliv (po nasi oceni pod 1 o. t.) na rast povpre¢ne place zasebnega sektorja.

2 Do te je priSlo zaradi odpuscanj zaposlenih, pretezno z nizkimi placami, kar je statisticno zviSalo raven povpreéne place. Po nasi oceni je 0,9 o.t. rasti
povprecne place v dejavnostih zasebnega sektorja leta 2009 posledica tega ucinka, v naslednijih dveh letih pa 0,5 0z. 0,2 o. t.

3V letih 2009, 2011 in 2012 bi bila po nasi oceni niZja za okrog 0,9 o. t., v letu 2010 (dvig minimalne plage) pa za 3,5 o. t.
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Tabela 4: Rast povprecne bruto place na zaposlenega, 20062013

Nominalna rast bruto place na zaposlenega, v % Realna rast bruto place na zaposlenega, v %
Leto Skupaj Zasebni Javni v tem Skupaj Zasebni Javni v tem
sektor sektor sektor drzava sektor sektor sektor drzava
2006 4,8 5,8 41 3,7 2,2 3,2 1,6 1,2
2007 59 6,0 6,9 41 2,2 2,3 3,2 0,5
2008 8,3 7,8 9,7 10,2 2,5 2,0 3,8 4,3
2009 3,4 1,6 53 7,0 2,5 0,7 4,4 6,1
2010 3,9 5,6 0,8 0,0 21 3,7 -0,9 -1,8
2011 2,0 2,6 1,0 0,0 0,2 0,8 -0,8 -1,8
2012 0,1 0,5 -0,9 -2,2 -2,4 -2,0 -3,4 -4,7
2013 -0,2 0,6 -1,3 -2,5 -2,0 -1,2 -3,0 -4,3
Vir: SURS.

Gibanje pla¢ v drzavnem sektorju, ki tvori glavnino javnega sektorja, je v obdobju od zacetka krize
sprva zaznamoval prenovljeni sistem plac, nato pa predvsem varcevalni ukrepi viade. ZaCetek krize je
sovpadel z zaGetkom izvajanja vec€ let naCrtovane placne reforme, ki naj bi odpravila plana nesorazmerja med
posameznimi poklicnimi skupinami v sektorju. Posledi¢no je bila rast plaC razmeroma visoka prav na zaCetku
krize. V letu 2009 je bila rast pla¢ sicer ze nekoliko nizja, saj so bili med letom sprejeti prvi varCevalni ukrepi, ki
so rast deloma zajezili, v letih 2010 in 2011 pa povsem ustavili. Z uvedbo Se ostrejSih varevalnih ukrepov, ki so
bili potrebni zaradi poslabSanja javnofinanénega polozaja, se je povprecna bruto placa v drzavnem sektorju v
letih 2012 in 2013 nominalno znizala. Na 2,2-odstotno zniZanje v letu 2012 je odlocilno vplivalo zniZanje pla¢ javnim
usluzbencem sredi leta zaradi uveljavitve ZUJF," do lanskega nadalinega zniZanja (-2,5 %) pa je privedla
celoletna veljava ZUJF in novo dogovorjeni ukrepi iz sredine leta 2013."° Poleg znizanja pla¢ v drzavnem sektorju
se je v zadnjih dveh letih nekoliko umirila tudi rast plac v javnih druzbah. Podobno kot pri prilagajanju zaposlenosti je
tudi na podrodju prilagajanja plac kriznim razmeram javni sektor s prilagajanjem zacel kasneje kot zasebni sektor.

Varcevalni ukrepi placne politike drZzavnega sektorja so bili v ¢asu krize usmerjeni predvsem na visino
pla¢ in manj na omejevanje zaposlovanja, kar deluje delmotivacijsko in povzro¢a tezave pri
zagotavljanju kakovostnih storitev. ZmanjSevenje zaposlovanja je prav tako kot viSina plaé pomemben
dejavnik pri dolo€anju mase pla¢, kar kaze njeno gibanje v zasebnem sektorju. ZmanjSanje zaposlenosti v
zasebnem sektorju v ¢asu krize je skupaj z upocasnjeno rastjo plac privedlo do znizanja mase bruto plag, ki je
bila v letu 2013 nominalno za 3,6 % nizja kot v letu 2008. V enakem obdobju je bila v sektorju drzava za 8 %
vecja, kar je v veliki meri posledica naras€anja zaposlenosti, saj so bili var€evalni ukrepi usmerjeni predvsem
na visSino pla¢. Tako je od aprila 2009 ukinjeno izplaevanje redne delovne uspesnosti, vse od takrat pa se
omejuje tudi obseg sredstev za izplaCilo pove€anega obsega dela. Od leta 2011 javni usluZbenci niso ve¢
napredovali. Z zadnjim dogovorom med vlado in sindikati javnega sektorja je bila dosezZena tudi kompresija
placne lestvice, ki pomeni vec€je znizanje visjih kot nizjih pla¢. Vsi navedeni ukrepi povzro€ajo vse manjSe
razlike v platah med zaposlenimi in zmanjSujejo motivacijo. Hkrati pa se je tudi zaradi linearnosti ukrepov na
podrocju pla¢ zacel pojavljati poblem zagotavljanja kakovostnih storitev.

' Plage so se junija vsem javnim usluZbencem znizale za 8 %, obenem sta se jim izplagali zadnji dve Getrtini odprave placnih
nesorazmerij. Neto u€inek obeh ukrepov je bilo priblizno 3-odstotno znizanje bruto plae na zaposlenega.

s Ukrepi so zajemali znizanje osnovnih pla¢ (delno linearno, delno progresivno, v povprecju za okoli 1,3 %), ukinitev povecanega dodatka
za Zenske za delovno dobo nad 25 let in prepolovitev dodatka za specializacijo, magisterij in doktorat.



UMAR

Ekonomski izzivi 2014

Spremembe in izzivi na trgu dela

Okvir: Minimalna placa v Sloveniji v obdobju krize

Po razmerju med minimalno in povprecno bruto placo, ki se je v Sloveniji v zadnjih Stirih letih mo¢no povecalo, se
uvrséamo v sam vrh ¢lanic EU. Rasti minimalne in povprecne bruto place sta bili v povprec¢ju obdobja 1996—-2009 povsem
izenaceni, dvig minimalne place v letu 2010 (nov Zakon o minimalni placi) in kriza pa sta privedla do ob&utnega razkoraka v
njuni rasti. Posledi¢no se je razmerje med njima povecalo z 41,2 % v letu 2009 na 51,4 % v letu 2013. Podobno visoko
razmerje ima poleg nas le Se Grcija (2011; 50,1 %), v drugih ¢lanicah pa se giblie med 31 % in 48 %. Po zadnji zakonski
spremembi minimalne place se je mo¢no povecal tudi delez prejemnikov minimalne place med vsemi zaposlenimi (s 3,0 %
v 2009 na 8,6 % v 2013), hkrati pa je rast minimalne bruto place celotno obdobje krize presegala rast produktivnosti dela
dejavnosti zasebnega sektorja, merjeno z dodano vrednostjo na zaposlenega.

Slika 8: Rast minimalne in povpreéne bruto place Slika 9: Rast minimalne place in produktivnosti dela v
dejavnostih zasebnega sektorja
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Ob enem najvecjih zniZzanj gospodarske aktivnosti v EU v casu krize je Slovenija belezila najvecje zvisanje
minimalne place, kar je ustvarjalo pritiske na stroSkovno konkurenénost gospodarstva in izgubo delovnih mest. \/
obdobju od zacetka krize je minimalna placa v nekaterih ¢lanicah ostala nespremenjena tudi ve€ let (v Belgiji, Bolgariji,
Estoniji, Litvi, Latviji, Spaniji, na Irskem in Portugalskem), v sedmih pa se je v posameznih letih celo znizala (na Hrvaskem,
Ceskem, Poliskem, v Gréiji, Romuniji, MadZarski in ZdruZzenem Kraljestvu). V priblizno polovici &lanic se je minimalna plaga
v €asu krize (2008-2013) ob zniZzanju gospodarske aktivnosti realno znizala. V Sloveniji je bilo njeno realno zviSanje v tem
obdobju najvecje, 28,7-odstotno, kar je sicer vplivalo na znizanje plaéne neenakosti in deleza zaposlenih z nizkimi placami,
predvsem pa je ustvarjalo velike pritiske na stroS8kovno konkuren&nost gospodarstva in izgubo delovnih mest (vec glej
Brezigar in drugi ( 2010) in UMAR (2012)).
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6. Politika trga dela v Sloveniji v obdobju
2008-2013

Na slabsanje razmer na trgu dela se je Slovenija na zacetku krize odzvala z intervencijskima zakonoma
za ohranjanje delovnih mest in okrepljenim izvajanjem programov aktivne politike zaposlovanja (APZ),
nato pa je politika blaZzenja razmer postala boj pasivna. V letu 2009 sta bila sprejeta dva intervencijska
zakona, da bi ohranila delovna mesta, ki sta zaasno ublaZila padec zaposlenosti v Sloveniji.'® Najveé delovno
aktivnih je bilo vklju€enih v obe omenjeni shemi (skrajSevanja delovnega €asa in ¢akanja na delo) sredi leta
2009 (okoli 4,8 % vseh delovno aktivnih) (ve¢ glej UMAR, 2011). Obe shemi sta se iztekli konec leta 2010.
Stevilo vkljudenih v programe APZ se je v letu 2009 in 2010 povedalo in bllo za 145 % vegje kot leta 2008. Po
zmanjsanju Stevila vklju€enih v programe APZ v letih 2011 in 2012 se je Stevilo v letu 2013 ponovno povecalo.

Slovenija podpira politiko trga dela, predvsem aktivnhe posege s precej manj finanénimi sredstvi kot v
povprecju EU. V letu 2011 (zadnji mednarodno primerljivi podatki) so v Sloveniji skupni izdatki za politiko trga
dela zna3ali 1,2 % BDP, v povprecju EU pa za okoli polovico ve¢ kot (1, 9 % BDP). Zaostanek Slovenije za
povpreéjem EU se je v obdobju 2008-2011 znizal zaradi stalnega poveCevanja izdatkov v Sloveniji in
zmanjSanja v povprec¢ju EU. Zaostanek Slovenije za povpre¢jem EU je bil v letu 2011 pri izdatkih za aktivne
posege'’ vedji kot zaostanek pri izdatkih za podpore na trgu dela. Kljub poveé&anju izdatkov za aktivne posege
v obdobju 2008-2011 Slovenija Se vedno sodi med tretjino drzav z najnizjimi izdatki za aktive posege. V
strukturi izdatkov za aktivne posege Slovenija najbolj zastaja za povpre¢jem EU po izdatkih za izobraZevanije in
usposabljanje, presega pa povprecje EU na podrocju izdatkov za neposredno ustvarjanje delovnih mest in za
zacCetne spodbude, kar z vidika potrebnega povecanja zaposljivosti dolgotrajno brezposelnih ni ustrezno.

Slika 10: Celotni izdatki za politiko trga dela* v Sloveniji, v % BDP
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Vir: Eurostat.

Opomba*: Po definiciji Eurostata politiko trga dela predstavljajo: (i) storitve na trgu dela, ki obsegajo vse aktivnosti uradov za zaposlovanje, skupaj s
katerimi koli drugimi javno financiranimi storitvami za iskalce zaposlitve; (ii) aktivni posegi na trgu dela, ki zajemajo posege, ki zagotavljajo zaasno
podporo prikrajSanim skupinam na trgu dela in spodbujajo “aktiviranje” brezposelnosti, zajemajo programe usposabljanja, rotacije in delitve dela,
spodbud za zaposlovanje, podpornih zaposlitev in rehabilitacije, neposrednega ustvarjanje delovnih mest in zacetnih spodbud in (iii) podpore na trgu

'¢ Januarja 2009 je bil sprejet Zakon o delnem subvencioniranju polnega delovnega ¢asa. Konec maja 2009 je bil sprejet $e Zakon o
delnem povracilu nadomestila pla¢, ki ureja delno povracilo izpla¢anih nadomestil pla¢ zaposlenim na »zacasnem ¢akanju na delo«.
7\ letu 2011 je Slovenija za aktivne posege namenila 0,25 % BDP, v povpreju EU pa 0,49 % BDP.

BV letu 2011 je Slovenija za podpore na trgu dela namenila 0,87 % BDP, v povpre¢ju EU pa je bilo namenjenih 1,2 % BDP.
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dela, kjer gre za finanéno pomog¢, ki naj bi posameznikom nadomestila izpad dohodka zaradi izgube mezde ali place in bi jim sluZila kot podpora pri
iskanju novega delovnega mesta ali pa bi pospesila pred¢asno upokojitev.

Po zmanjsanju Stevila vkljucenih v aktivne posege na trgu dela v letih 2011 in 2012 se je njihovo Stevilo
v letu 2013 poveéalo. Stevilo vkljuenih v ukrepe aktivne politike zaposlovanja (APZ) oz. za aktivne posege na
trgu dela se je v letih 2009 in 2010 v primerjavi z letom 2008 veé& kot podvojilo. Ceprav so se strukturni problemi
na trgu dela v letih 2011 in 2012 povecali, je Stevilo brezposelnih oseb, vkljucenih v programe APZ, moc¢no
upadlo. To se kaze tudi v zmanjSanju deleza brezposelnih, vklju€enih v aktivhe programe politike zaposlovanja,
ki se je v letu 2013 po zmanjSanju ponovno poveca (glej tabela 5). Kljub povec¢anju vklju¢enosti brezposelnih v
programe izobrazevanja in usposabljanja je bil delez vklju€enih v te programe relativno nizek (nizji kot v pred
kriznih letih), kar ni ustrezno z vidika strukturnih neskladij in potrebnega povecevanja zaposljivosti brezposelnih
v obdobju postopnega okrevanja gospodarstva. Predvsem krajSi programi izobrazevanja in usposabljanja (na
primer programi usposabljanja na delovhem mesti) pa sodijo med najucinkovitejSe posege na trgu dela (Martin
in Grubb (2001).

Tabela 5: Stopnje vklju¢enosti brezposelnih v programe APZ* po posameznih vrstah programov, v %

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Usposabljanje in izobrazevanje 19,4 20,5 24,9 28,7 15,6 11,2 15,7
Spodbude za zaposlovanje 0,6 1,6 5,2 4,3 2,5 1,7 4,1
Kreiranje delovnih mest 5,0 7,2 5,6 6,7 2,8 6,0 4,9
Spodbujanje samozaposlovanja 0,6 7,7 12,6 19,4 14,2 7,5 9,3
skupaj 25,7 37,1 48,3 59,2 35,0 26,5 33,9
Vsezivljenjska karierna orientacija 8,2 8,9 11,4 11,8 9,2 8,2 14,3

Vir: ZRZS, preraéuni UMAR.
Opomba:*Stopnja vkljucenosti predstavlja razmerje me Stevilo vklju€enih brezposelnih in povprecnim Stevilom brezposelnih

V letu 2013 se je najbolj povecal delez vkljucenih starejsih in nizko izobraZenih, kar je lahko ugodno z
vidika odpravljanja strukturnih problemov. Za analizo obsega in ciljanosti programov APZ smo izraCunali
razmerje med Stevilom vklju€enih v APZ iz doloCene skupine brezposelnih in celotnim Stevilom brezposelnih te
skupine in ga poimenovali stopnja vkljuCenosti, ki nam sluzi kot priblizno merilo vkljuCenosti posamezne
skupine. V letu 2013 se je najbolj povecala stopnja vkljuCenosti starejSih od 50 let in nizko izobrazenih, ki se
sooCajo z velikimi problemi pri iskanju zaposlitve v primeru brezposelnosti. To je sicer ugodno z vidika
odpravljanja strukturnih neskladij in poveCevanja moznosti za zaposlitve teh brezposelnih, vendar je kljub
povecanju stopnja vkljuCenosti starejSih in nizko izobrazenih Se vedno relativno nizka. Ob naraS¢anju tezav
mladih pri vstopanju na trg dela je ustrezno tudi povecanje vklju€enosti mladih in iskalcev prve zaposlitve.

Tabela 6 : Stopnja vkljuéenosti brezposelnih v programe APZ, v %

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
skupaj brezposelni (BO) 25,7 37,1 48,3 59,2 35,0 26,5 33,9
BO, starejsi od 50 let 10,2 17,4 20,2 223 13,9 13,6 18,0
BO, eno leto in ve¢ 29,7 30,7 29,4 40,7 21,9 19,6 22,0
BO, mlajsi od 25 let 34,1 38,1 50,7 65,3 43,0 26,7 29,4
BO, z nizko izobrazbo 21,3 22,0 30,3 35,6 20,9 15,4 19,6
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BO, prejemniki DN 7,2 14,4 25,4 29,3 21,3 14,9 16,7
Vir: ZRZS, preracuni UMAR.

Vpliv aktivnih posegov na trgu dela na gibanje brezposelnosti se je v obdobju 2008-2013 okrepil. Z
vecjim vkljuCevanje brezposelnih oseb v programe APZ, ki predstavljajo neposredno zaposlitev brezposelne
osebe, se je povecal tudi delez t. i. »subvencioniranih zaposlitev« v skupnem odlivu iz brezposelnosti, s katerim
ocenjujemo vpliv APZ na gibanje registrirane brezposelnosti. V obdobju 2008-2013 se je ta delez skoraj
podvajil in v letu 20013 znasal 14,6 %. V omenjenem obdobju se je naj bolj povecal v starostni skupini 15-29
let, kar je ustrezen odziv politike na slabanje zaposlitvenih moznosti mladih v obdobju krize." Kot je razvidno
iz slike 9, pa se je v letu 2013 delez najbolj povecal v starejSih starostnih skupinah.

Slika 11: Delez »subvencioniranih zaposlitev« v odlivu iz brezposelnosti posamezne starostne kategorije
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Vir: ZRSZ, preracuni UMAR.

Za oblikovanje varne proznosti je pomembna tudi dohodkovna varnost brezposelnih, ki naj bi jo
zagotavljale podpore na trgu dela (nadomestila za brezposelnost). Po delezu prejemnikov nadomestil za
brezposelnost v skupnem Stevilu registriranih brezposelnih se Slovenija uvr§€a med drzave z nizkim delezem,
kar nakazuje problem dostopnosti do nadomestil. Hkrati pa je sistem nadomestil za brezposelnost nizko
izobrazenih pri nas oblikovan tako, da so spodbude za delo v zaletni fazi brezposelnosti prejemanja
nadomestila skromne (visoka past brezposelnosti). Oblikovanje sistema zavarovanja za primer brezposelnosti,
ki zagotavlja dohodkovno varnost brezposelnih in ohranja primerne spodbude za delo, predstavlja izziv za
politiko trga dela.

Delez prejemnikov nadomestil za brezposelnost med brezposelnimi se je po naras¢anju v obdobju
2008-2011, v zadnjih dveh letih zmanjsal. Povprecno Stevilo registriranih brezposelnih je bilo v Sloveniji leta

' Delez »subvencioniranih zaposlitev« v skupnem odlivu starostne skupine 15-29 let je v letu 2013 znasal 13,8 %, kar je 8,7 o.t. ve kot v letu
2008.
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2013 za 68 % vecje kot leta 2008, Stevilo prejemnikov denarnih nadomestil za brezposelnost pa za 119,2 %. Na
gibanje Stevila prejemnikov nadomestil za brezposelnost je pomembno vplivala struktura priliva in odliva iz
brezposelnosti ter naras€anje dolgotrajne brezposelnosti, ko se obdobje prejemanja za vecino ze izte€e. Do
zmanjSanja deleza prejemnikov v skupnem Stevilu brezposelnih v letih 2012 in 2013 je priSlo zaradi
poveCanega priliva iskalcev prve zaposlitve, ki niso upravi¢eni do nadomestil za brezposelnost, in pove€anega
odliva starejSih brezposelnih. V obdobju 2008-2011 se je delez izdatkov za pasivne posege v strukturi izdatkov
za politiko trga dela povecal (glej slika 10). V letih 2012 in 2013 pa so se izdatki za nadomestila za
brezposelnost® zmanjsali.

Slika 12 : Delez prejemnikov denarnih nadomestil za primer brezposelnosti med registriranimi brezposelnimi
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Vir: ZRSZ, prerac¢uni UMAR.



UMAR

23

Ekonomski izzivi 2014

Spremembe in izzivi na trgu dela

3. Spremembe v regulaciji trga dela v letu
2013 in njihovi u€inki

V okviru sprememb regulacije trga dela v letu 2013 je bilo sprejetih ve¢ zakonskih sprememb s ciljem
zmanjsati segmetacijo in povecati fleksibilnost. Aprila leta 2013 so stopili v veljavo novi Zakon o delovnih
razmerjih (ZDR-1) in spremembe Zakona o urejanju trga dela (ZUTD-A), ki predstavljajo zakonsko podlago za
spremembe na trgu dela. Osredniji cilji sprememb so bili nasledniji: (i) zmanjSanje segmentacije trga dela, (ii)
povecanije fleksibilnosti, in (iii) pove€anje delovnopravnega varstva zaposlenih. V nadaljevanju se bomo omejili
na analizo gibanj na trgu dela v obodbju po uveljavitvi sprememb (april 2013-marec 2014) z vidika ucinkov
sprememb v regulaciji trga dela na segmentacijo in fleksibilnost.

Del sprememb v regulacije trga dela v letu 2013 je bil usmerjen k zmanjSanju segmentacijo glede na tip
pogodbe o zaposlitvi in tudi starostne segmnetacijo na trgu dela. ZDR-1 poenostavlja postopek
odpus€anja v primeru individualne odpovedi zaposlenega za nedoloCen €as, zmanjSuje stroske odpuscanja
redno zaposlenih (odpovedne roke in odpravnine) in uvaja nekatere nove omejitve pri sklepanju pogodb za
doloCen ¢&as. Poleg sprememb v ZDR-1 so bile v letu 2013 sprejete Se naslednje zakonske reSitve v drugih
zakonih, ki bi lahko delovale v smeri manjSe segmentacije trga dela: (i) oprostitev placila prispevka za primer
brezposelnosti za dve leti v primeru zaposlitve za nedoloen €as oziroma poviSanje prispevka za primer
brezposelnosti v primeru zaposlitve za dolo¢en ¢as, (ii) delna oprostitev placila prispevkov delodajalcev za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje za starejSe delavce in vracilo prispevkov delodajalcev za prvo zaposlitev
za nedoloCen Cas. ZPIZ-2 je z namenom zniZanja stroSkov dela za posamezne kategorije delavcev dologil
moznost uveljavitve delne oprostitve placila prispevkov oziroma vracila prispevkov delodajalca za prvo leto
zaposlitve za starejSe delavce® in mlade,?’ (iii) oprostitve prispevkov delodajalca za socialno varnost za 2 leti v
primeru sklenitve pogodbe o zaposlitvi za nedolo¢en €as z osebo mlajSo od 30 let, ki je 3 mesece prej
brezposelna®.

S ciljem povecanja fleksibilnosti trga so bile sprejete spremembe v smeri zmanjSanja varovanja
zaposlitve. V smeri poveCanja fleksibilnosti so bile z ZDR-1 poleg zmanjSanja odpravnin, skrajSanja
odpovednih rokov in poenostavitve postopkov odpovedi pogodb o zaposlitvi za nedolo¢en €as, ki lahko delujejo
tudi v smeri manjSe segmentacije, uveljavljene Se naslednje spremembe: (i) moznost opravljanja drugega
dela®, (ii) Institut zadasnega ¢akanja na delo®, (iii) moznost zadasnega in obdasnega dela upokojencev, (iv)

20 V 156. ¢lenu ZPIZ-2 doloca oprostitev dela prispevkov za starejSe delavce, ki izpolnjujejo starostni pogoj za pridobitev pred¢asne pokojnine
iz drugega odstavka 29. ¢lena ZPIZ-2 (delodajalec je opros¢en polovice svojega prispevka za te delavce), in tiste, ki so dopolnili 60 let
(delodajalec je zanje opros¢en 30 % svojega prispevka).

2 Na podlagi 157. ¢lena ZPIZ-2 pa lahko delodajalec uveljavi oprostitev dela prispevkov za zavarovance, ki niso dopolnili 26 let
starosti, in matere, ki skrbijo za otroka do tretiega leta starosti, ko se prvi¢ zaposlijo za nedolocen €as in ostanejo pri istem
delodajalcu v zaposlitvi neprekinjeno najmanj dve leti (za prvo leto zaposlenosti v visini 50 %, za drugo leto pa v visini 30 %
prispevkov delodajalca).

22 Zakon o interventnih ukrepih na trgu dela in starievskega varstva doloca, da je delodajalec, ki v obdobju od 1. novembra 2013 do 31.
decembra 2014 sklene pogodbo o zaposlitvi za nedolo¢en €as z brezposelno osebo, mlajSo od 30 let, ki je bila najman;j tri mesece
pred sklenitvijo pogodbe o zaposlitvi za nedolo¢en &as prijavljena v evidenci brezposelnih oseb, za prvih 24 mesecev zaposlitve te
osebe oprosc€en placila prispevkov delodajalca za pokojninsko in invalidsko zavarovanje, zdravstveno zavarovanje, zavarovanje za
starSevsko varstvo in zavarovanje za primer brezposelnosti.

3 ZDR-1 (33. ¢len) je uvedel moznost, da se delavcem v ¢asu trajanja delovnega razmerja naloZi tudi opravljanje drugega dela, e ta
moznost ni drugace urejena s posebnim zakonom ali s kolektivho pogodbo.
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vkljuéevanje delavcev v ustrezne ukrepe aktivne politke na trgu dela Ze v &asu odpovednega roka®®, (v)
Y . .. 26
denarno povracilo namesto reintegracije.

Pri analizi u¢inkov sprememb v regulaciji na osnovi kazalnikov so se pokazali nekateri ucinki, ki pa jih
zaradi relativno kratkega obdobja od uveljavitve sprememb v regulaciji trga dela tezko z gotovostjo
pripisemo zgolj spremembam v regulaciji trga dela. Ocena ucinkov sprememb zaradi kratkosti obdobja od
uveljavitve temelji na izbranih kazalnikih gibanj na trgu dela. UCinke pa smo poskus$ali oceniti tudi z oceno
funkcije povpraSevanja po delovni sili in modelsko simulacijo. Poleg kratkosti obdobja oceno otezujejo
spremembe v gospodarski aktivnosti. Tako se bodo na primer spremembe v fleksibilnosti lahko bolj odrazile v
ugodnih gospodarskih razmerah. Uginki sprememb v smeri manjSega varovanja zaposlitve so namre¢ odvisni
od gospodarskih razmer. Kadar manj toga zakonodaja podjetiem dopusc€a lazje prilagajanje razlicnim
gospodarskim razmeram, imajo reforme v ugodnih gospodarskih razmerah pozitiven u€inek na zmanjSevanje
brezposelnosti, saj podjetja laZje in hitreje zaposlujejo. Uveljavitev takSnih sprememb varovanja zaposlitev ob
slabih gospodarskih razmerah pa lahko vpliva na pove€an odliv iz zaposlenosti v brezposelnost (Bouis in drugi,
2012). Hkrati se je treba zavedati, da nekatere spremembe, ki so bile sprejete za zmanjSanje segmentacije,
delujejo v smeri manjSe fleksibilnosti. Tako sta postavljena cilja v dolo¢enem konfliktu oz. ju ne moremo
dosegati hkrati. Tako se bodo predvsem spremembe v fleksibilnosti bolj odrazile v ugodnih gospodarskih
razmerah, ko povprasevanje po delovni sili ne bo ve¢ skromno.

3.1. Ucinki spremembe v regulaciji trga dela na segmentacijo trga dela

Segmentacija trga dela je v Sloveniji ze vrsto let pere¢ problem. Segmentacija trga dela se pri nas kaze
predvsem kot visok deleZ zaCasnih zaposlitev med mladimi, ki je najvi§ji v EU. V prvem obdobju po zacetku
krize je sicer najprej priSlo do veCanja deleza zaposlenih za nedolo¢en €as v skupnem Stevilu zaposlenih v
delovnem razmerju, saj so se delodajalci na zniZanje gospodarske aktivnosti najprej odzvali tako, da niso
podaljSevali pogodb za doloen €as. Delez zaposlitev za nedoloCen Cas se je zaCel zmanjSevati Sele proti
koncu leta 2009, ko so bila ob nadaljevanju upadanja gospodarske aktivnosti podjetja prisiliena zacenjati
procese prestrukturiranja in so zaradi negotovosti zaela pogosteje zaposlovati za dolo¢en Cas. Hkrati je ob
relativno visoki stopnji varovanja zaposlitve za nedoloCen €as zaCel postopno narascati delez zaposlitev za
doloCen Cas, med drugim zato, ker je pogodba o zaposlitvi za doloCen €as za delodajalce predstavljala
fleksibilnejSo obliko zaposlovanja. Tovrstnim zaposlitvam so bili izpostavljeni predvsem novi iskalci zaposlitve,
ve€inoma mladi. Trg dela je zato postajal vse bolj segmentiran: na eni strani zaposleni z varnejSo zaposlitvijo za
nedoloCen Cas, katerih delez se je z leti zaCel zmanjSevati, na drugi strani pa naras¢ajoC delez zaposlenih s
fleksibilnejSo in cenejSo obliko dela, a za zaposlene manj varno obliko zaposlitve. Fleksibilnim oblikam je bil

24 ZDR-1 (138. ¢len) je uvedel institut »zaCasnega €akanja na delo«. V €asu €akanja na delo doma ima delavec pravico do 80-
odstotnega nadomestila place. Delodajalec lahko pisno napoti delavca na €akanje na delo doma najdalj za Sest mesecev v
posameznem koledarskem letu.

2 V skladu z 97. ¢lenom ZDR-1 mora delodajalec delavcu omogociti odsotnost z dela najmanj en dan na teden, da se v Casu
odpovednega roka vklju€i v ukrepe na podrocju trga dela v skladu s predpisi o urejanju trga dela. Za ¢as odsotnosti z dela v ta
namen mora delodajalec delavcu izplagati 70-odstotno nadomestilo place, ki mu ga povrne Zavod RS za zaposlovanje (13. ¢len
ZUTD-A).

2 V skladu s 118. ¢lenom ZDR-1 lahko delovno sodiS§€e ne zgolj na predlog delavca, ampak tudi na predlog delodajalca, odloci o
denarnem povracilu namesto reintegracije (vrnitve na delo) po ugotovitvi, da je prenehanje pogodbe o zaposlitvi nezakonito, vendar
glede na vse okolis¢ine in interes pogodbenih strank nadaljevanje delovnega razmerja ne bi bilo ve¢ mogoce.
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izpostavljen preteZen del iskalcev prve ali nove zaposlitve. Poleg segmentacije glede na tip zaposlitve se je trg
segmetiral tudi glede na starost zaposlenih. Stopnja delovne aktivnosti starejSih (55-64 let) je zelo nizka,
najnizja v EU, poleg ucinkov zgodnjega upokojevanja v preteklosti na to vplivajo tudi manjSe mozZnosti za
zaposlovanje starejSih. Na drugi strani pa so v krizi mo€no zmanjSale zaposlitvene moznosti mladih.

Stevilo ovih zaposlitve za nedoloéen éas je po uveljavitvi sprememb nara$éalo hitreje kot nove
zaposlitve za dolocen ¢as. To kazejo podatki statisticnega registra (SRDAP) o novih in prvih zaposlitvah glede
na tip pogodbe (doloCen/nedolocen Cas) (glej sliko 13). HitrejSa rast je znacilna za celotno opazovano obdobje
od uveljavitve zakonskih sprememb dalje (od aprila 2013 do marca 2014), pri Cemer je Stevilo novih zaposlitev

za nedoloCen €¢as med mladimi (15-29 let) medletno visje, za doloCen Cas pa nizje. TakSna gibanja lahko
postopno pripeljejo do manj$e starostne segmentacije trga dela.

Slika 13 : Medletna rast Stevila novih zaposlitev glede na tip pogodbe o zaposlitvi, v %
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Vir: SURS, SRDAP, preracuni UMAR.

Delez novih zaposlitev za nedoloc¢en ¢as v skupnem Stevilu novih zaposlitev se je v obdobju po
uveljavitvi sprememb povecal, kar kaze spremembe v smeri zmanjSevanja segmentacije. V obdobju od
aprila 2013 do marca 2014 (obdobje po uveljavitvi) je bil delez novih zaposlitev za nedolo€en Cas visji kot v
obdobju od aprila 2012 do marca 2013. Zlasti je to znacilno pri zaposlitvah v mlajsih starostnih skupinah. Kljub
temu so v vseh starostnih skupinah tudi po uveljavitvi sprememb veliko vecino predstavljale nove zaposlitve za

doloCen €as, v skupnih novih zaposlitvah jih je namre¢ bilo za dolo¢en ¢as 71,8 % (v enakem obdobju v letu
2012 pa 75,6 %).
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HlV 2012-111 2013

Slika 14: Delez zaposlitev za nedolocen ¢as v novih zaposlitvah, v %
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Po uveljavitvi zakonskih sprememb pa se je v strukturi delovno aktivnega prebivalstva znizal delez
zaposlenih v delovnem razmerju in povecal delez delovno aktivnih v drugih oblikah dela. \ letu 2013 je
delez delovno aktivnih v delovnem razmerju v skupnem S$tevilu delovno aktivnih znasal 82,6 %, kar je za 0,4
o.t. manj kot v letu 2012. Podatki ankete o delovni sili tako kazejo, da je bilo v prvem letu po uveljavitvi (april
2013-marec 2014) delez za 1,2 o.t. nizji kot v letu pred uveljavitvijo. Na drugi strani pa se je v strukturi
zaposlenih po ADS povecal delez samozaposlenih in drugih oblik dela. Povecanje deleza drugih oblik dela bi
lahko kazalo, da so delodajalci pogodbe o zaposlitvi deloma nadomestili z drugimi oblikami dela (zlasti s
samozaposlenimi®’ in deloma tudi z drugimi oblikami dela). Slednje je v razmerah skromne gospodarske
aktivnosti lahko posledica zakonskih sprememb pri pogodbah o zaposlitvi za dolo¢en &as, lahko pa so na to
vplivali tudi spodbude za samo zaposlovanje.

Spremembe v ureditvi trga dela v letu 2013 niso posegle na podrocje Studentskega dela, ki je
pomemben vzrok za moéno segmentacijo trga dela pri nas. Studentsko delo predstavlja pomemben del
delovne aktivnosti in moéno vpliva na starostno segmentacijo, saj je leta 2013 predstavljalo skoraj 80 %
zacasnih zaposlitev mladih (15-24 let), kjer ima Slovenija najvecji delez v EU (glej sliko 5). Po delezu zaposlitev
za dolo¢en ¢as v skupnih zaposlitvah v delovnem razmerju, ki je v letu 2013 zna$al 47,4%, bi se Slovenija
uvrstila le nekoliko nad povpre¢je EU (42,7 %). S tega vidika Se vedno ostaja izziv tudi druga¢na ureditev
Studentskega dela, ki je potrebna tudi za zmanjSanje segmentacije. Pri tem je treba upoStevati dejstvo, da je
Studentsko delo pomemben del delovne aktivnosti mladih in lahko morebitno vecje omejevanje tega dela
moc¢no poslabSa kazalnike poloZzaja mladih na trgu dela in omeji fleksibilnost delodajalcev. Ker je analiza
$tudentskega dela (Sustersi¢ in drugi, 2010) pokazala, da ve&ino opravljenih del predstavljajo fiziéna in manj
zahtevna dela, bi bilo smiselno Studentsko delo bolj povezati s pridobivanjem izkusenj, ki bi pozitivno vplivali na

27V letu po uveljaviti je delez samozaposlenih visji za 0,8 0.t kot v letu pred uveljavitvijo.
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poklicno pot Studenta/dijaka, s ¢imer bi olajSali prehod iz izobrazevanja v zaposlitev. Vsekakor pa je treba pri
oblikovanju sprememb v ureditvi trga dela najprej opredeliti cilje in naCine za njihovo doseganje.

3.2. UCinki sprememb v regulaciji trga dela na fleksibilnost

S ciljem povecanja fleksibilnosti trga dela so bile sprejete spremembe v smeri zmanj$anja varovanja
zaposlitve. Fleksibilnost trga dela, ki jo lahko opredelimo kot splet dejavnikov, ki dolo¢ajo mozZnosti za
prilagajanje delodajalcev spremembam v povpraSevanju, je v obdobju gospodarske krize postala vecja ovira za
konkuren¢nost gospodarstva, kar se je pokazalo tudi v poslabSanju Slovenije na lestvicah mednarodne
konkurenénosti na tem podrog&ju.”® To lahko na eni strani kaZe, da je Slovenija v primerjavi z drugimi drzavami
kasneje pristopila k ukrepom za povecanje fleksibilnosti. UCinkovitost in fleksibilnost trga dela pa se na teh
lestvicah ne ocenjuje zgolj preko elementov, ki so bili spremenjeni lani.?® Na nizko uvrstitev na podrogju trga
dela v primerjavi z drugimi drzavami tako Se vedno vpliva pomanjkanje davénih spodbud za delo in visoka
obdavcitev dela. Na precejSnjo rigidnost delovne zakonodaje v primerjavi z drugimi drzavami pa je pred
spremembami v letu 2013 kazal tudi indeks varovanja zaposlitve, ki ga je razvil OECD.

Zakon o delovnih razmerjih (ZDR-1) je prinesel spremembe, ki so znizale indeks varovanja zaposlitve.
Zakon o delovnih razmerjih (ZDR-1) je poenostavil postopke odpovedi, ki so bili ocenjeni kot zelo rigidni.*
Spremenil je tudi odpovedne roke, ki pa ze pred reformo niso presegali povprecja OECD. NajdaljSi odpovedni
rok se je znizal s 120 dni na 60 oz. 80 dni.*" Z novo zakonsko ureditvijo (ZDR-1) so bile nekoliko zmanj$ane tudi
odpravnine. Navedene spremembe so znizale indeks varovanja zaposlitve. S tem so bili vzpostavljeni pogoji za
vecjo fleksibilnost na trgu dela in manjSo previdnosti delodajalcev pri zaposlovanju. Vendar so bile hkrati
uvedene odpravnine v primeru odpovedi pogodbe za dolo€en €as, kar bi lahko delovalo v nasprotni smeri.

V letu 2013 je OECD spremenil nacin izraGunavanja indeksa varovanja zaposlitve, tako da ni vec¢
celotnega indeksa. VVse objave indeksa varovanja zaposlitve do leta 2013 so vsebovale celotni indeks
varovanja zaposlitve( total EPL), ki so ga sestavljali trije podindeksi: (i) podindeks varovanja redno zaposlenega
zoper individualno odpoved, (ii) Podindeks urejenosti zaCasnih oblik zaposlenosti, (ii) podindeks dodatnih
zahtev v primeru kolektivnega odpuscanja. V letu 2013 je OECD spremenil metodologijo, po kateri se Se vedno
se ocenjujejo isti elementi delovne zakonodaje in na enak nacin, vendar nova metodologija ne pripelje vec do
skupnega indeksa, ampak do Stirih indeksov, ki so prikazani v tabeli 6. V lanskih Ekonomskih izzivih smo
objavili oceno indeksa varovanja zaposlitev, ki smo jo pripravili na UMAR po stari metodologiji, ki je prav tako
kazala na zmanj$anje varovanja zaposlitve® (UMAR,2013) in smo jo uporabili v ekonometriéni analizi
povprasevanja po delovni sili (Okvir 2). V nadaljevanju pa predstavljamo nove ocene OECD po novi
metodologiji pred in po spremembi regulative.

2 Po oceni fleksibilnosti trga dela trga dela, kot ga ocenjuje WEF (Svetovni gospodarski forum), se je Slovenija v obdobju 2008-2013
poslabsala za 13 mest, pri oceni ucinkovitosti trga dela na lestvici svetovne konkuren¢nosti, ki jo pripravlja IMD (Mednarodni institut za razvoj
managementa), pa je zdrknila za 15 mest.

2 Tako so npr. lanske spremembe v regulaciji prinesle spremembe le na treh od sedmih ocenjevanih elementov pri WEF oceni
ucinkovitosti trga dela, pri Eemer so bile za eno izmed kategorij upoStevane vrednosti iz leta 2012.

30 ZDR-1 je poenostavil tudi ureditev izvedbe zagovora, opus¢a se zakonsko predpisano obliko (pisno) vabljenja na zagovor s predpisano
vsebino in predpisano osebnim vrocanjem. Pri poslovnem razlogu opusca obveznost predhodnega obves¢anja delavcev o nameravani
odpovedi. Po novem je moznost zadrzanja ucinkovanja odpovedi pogodbe o zaposlitvi na podlagi negativnega mnenja predstavnikov
delavcev omejena le na te delavce, prej je veljala za vse. SkrajSana pa je tudi zamuda pri u€inkovanju odpovedi.

31 Odpovedni rok 80 dni je le v primeru delavca z ve¢ kot 25 leti delovne dobe.

32 Skupni indeks varovanja zaposloitve se je po ocenah UMAR z uveljavitvijo sprememb znizal z 2,76 na 2,19.+
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Najvecja sprememba je bila narejena na podrocju varovanja redno zaposlenega v primeru individualne
odpovedi, ¢e merimo z indeksom varovanja zaposlitve. Po ocenah OECD je bilo s spremembo zakonodaje
v letu 2013 od 22 elementov, ki jih vsebuje indeks varovanja zaposlitve, sedem ocenjenih kot manj restriktivnih
(znizanje vrednosti) in dva kot bolj restriktivna (povecanje vrednosti ocene). To je pripeljalo do znizanja indeksa
varovanja zaposlitve redno zaposlenega zoper individualno odpoved (EPR) in indeksa ureditve zaCasnih
zaposlitev (EPT). Ureditev v primeru individualne odpovedi je po spremembah v letu 2013 postala bolj
fleksibilna kot v povpre¢ju OECD, ureditev zaCasnih zaposlitev pa je Se nekoliko nad povprec¢jem OECD.
Ureditev kolektivhega odpusc€anja se z ZDR-1 ni spremenila.

Tabela 7: Indeksi varovanja zaposlitve v Sloveniji pred in po spremembi v letu 2013

varovanje redno . dodatne
varovanje redne .
zaposlenega zaposlitve v zahteve v ureditev
zoper po primeru zacasnih oblik
s . primeru - -
individualno in Lo kolektivne zaposlenosti
. individualne .
kolektivnho odpovedi (EPR) odpovedi (EPT)
odpoved (EPRC) P (EPC)
Slovenija - 2013 (pred spremembo) 2,67 2,39 3,38 2,50
Slovenija - maj 2013 (po
spremembi) 2,39 1,99 3,38 2,13
Ne tehtano povprecje OECD 2,29 2,04 2,91 2,08

Vir: OECD (2014).

Slika 15: Vrednosti indeksa varovanja redne zaposlitve v primeru individualne odpovedi (EPR) v drzavah
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Vir: OECD.
Opomba: SI- 2014 oznacuje vrednost indeksa za Slovenijo po uveljavitvi sprememb.

Ekonometricne ocene funkcije povprasevanja po delovni sili kazejo, da bi sprejete spremembe regulacije lahko
imele pozitivne, ¢eprav skromne ucinke na zaposlenost in bi povecale elasticnost zaposlenosti na stroske dela.
Vpliv sprejetih sprememb v regulaciji trga dela, merjenih z indeksom varovanja zaposlitve (EPL), na
zaposlenost in fleksibilnost dela v Sloveniji smo ocenjevali z uporabo dinami¢ne funkcije povprasevanja po
delu, ki smo jo ocenjevali na osnovi podatkov gospodarskih druzb v Sloveniji. UCinke sprejetih sprememb v
regulaciji trga dela na zaposlenost smo analizirali s pomocjo celotnega indeksa varovanja zaposlitve ter s pomocjo
njegove najpomebnejSega podindeksa varovanja redne zaposlitve po stari metodologiji in z naso oceno za celotni
indeks varovanja zaposlitve.*® Ocene obeh modelov so zelo podobne (glej okvir 2). Zmanj$anje varovanja
zaposlitve lahko ima pozitivne, Ceprav skromne ucinke na zaposlenost. Hkrati pa bi lahko spremembe povecale
prilagodljivost zaposlenosti na spremembe stroSkov dela in prispevale k pove€anju zaposlenosti ob ponovnem zagonu
gospodarske rasti. V takSnih razmerah bi se bolje odrazila tudi fleksibilnost na trgu dela, ki jo zmanjSanje varovanje
zaposlitve omogoca.

3 Po oceni UMAR se je skupni indeks varovanja zaposlitve s spremembo regulacije znizal z 2,76 na 1,99.
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Okvir 2: Ocena funkcije povprasevanja po delovni sili

Vpliv sprejetih sprememb v regulaciji trga dela, merjenih skozi indeks varovanja zaposlitve (EPL), na
zaposlenost in fleksibilnost dela v Sloveniji smo ocenjevali s pomoc&jo dinamiéne funkcije povprasevanja po
delu. Ocenjevana dinami¢na funkcija povpraSevanja po delu, ki sledi iz Hamermeshevega dinami¢nega
modela povpraSevanja po delu, kaZze na to, kakSne so sposobnosti in mozZnosti delodajalcev za hitro
spreminjanje ravni zaposlenosti v podjetjih, in predvsem kaj je tisto, kar najbolj vpliva na njihove odlocitve
(stroSki dela, prihodki od prodaje, stroSki kapitala ...) in v kolikSni meri. Za ocenjevanje smo uporabili
posploSeno metodo momentov (GMM metodo) oziroma Blundell-Bond cenilko.

n n n n
INEMP,, =>"a;INEMP,_; +>_ B;INLCEMP,_; + > »,InS;_;+> 4;(INLCEMP,_; xEPL, ;) +
j=1

i=t i=1 j=1
n
2771 (INLCEMP,, ; x EPL,_; x Dkriza) +#Dkriza, + oEPL, +Uu; +&;,
j=1

i=1..,N;t=1..T, »

kjer i oznaCuje podjetje, t pa leto. EMP pomeni povprecno Stevilo zaposlenih na podlagi delovnih ur v
obradunskem obdobju, LcemMP so realni stroSki dela na zaposlenega (bruto bruto pla¢a), s so realni Cisti
prihodki od prodaje, Dkrizaje slamnata spremenljivka, ki zavzema vrednost ena po letu 2008, EPL pa je
indeks varovanja zaposlitve.

V Tabeli 7 so predstavljene ocene dinamiénih funkcij povpraSevanja po delu za celotno gospodarstvo, za
obdobje 1995-2011. ! Funkcija je, zaradi preverbe robustnosti rezultatov, ocenjena z dvema razli¢nima indeksoma
reform. V drugem stolpcu je za oceno reforminih ukrepov uporabljen celoten indeks EPL, v tretjem stolpcu pa samo
njegova najpomembnej$a komponenta — regular contract.

Tabela 8: Ocene dinamicne funkcije povprasevanja po delu za celotno gospodarstvo, odvisna spremenljivka je
logaritem stevila zaposlenih

celoten indeks varovanja zaposlitve EPL Varovanje redne zaposlitve

koef. stand.nap. koef. stand.nap.
EMP(T-1) 0,99* 0,02 0,98* 0,02
EMP(T-2) -0,12* 0,01 -0,11* 0,01
LCEMP -0,84* 0,12 -0,46* 0,08
LCEMP(T-1) 0,59* 0,09 0,53* 0,08
LCEMP(T-2) -0,3* 0,06 -0,21* 0,07
LCEMP*EPL 0,18* 0,04 0,02 0,02
LCEMP*EPL(T-1) -0,01* 0,003 -0,003* 0,00
LCEMP*EPL(T-2) 0,02* 0,003 0,01* 0,00
LCEMP*EPL*Dkriza -0,02* 0,01 -0,01** 0,006
LCEMP*EPL*Dkriza(T-1) 0,002* 0,001 0,002* 0,00
LCEMP*EPL*Dkriza(T-2) -0,05* 0,001 -0,005* 0,00
S 0,47* 0,04 0,50* 0,03
S(T-1) -0,37* 0,03 -0,39* 0,03
Dkriza 0,12* 0,07 0,15** 0,06
EPL -0,57* 0,13 -0,07 0,08

x?Sargan(124)=152 P=(0.06), M1=-20 M2=0.03 | X’ Sargan(124)=142 P=(0.12, ) M1=-19 M2=0.73

Stevilo enot =95.276 in N = 13.775

Opomba: WC-robustna dvostopenjska cenilka. Vse spremenljivke so v logaritmih. Robustne standardne napake. */**pomeni statisticno znacilne koeficiente pri
eno/pet odstotni stopnji tveganja. Konstanta ni poro¢ana.

Legenda: EMP-zaposlenost (Stevilo zaposlenih glede na delovne ure), LCEMP- stroski dela,EPL indeks varovanja zaposlitve,Dkriza-slamnata spremenljivka za krizo,
S-prihodki od prodaje, P - verjetnost. Stroski dela in prodaja sta deflacionirana z indeksom cen proizvajalcev.
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Mozne pozitivne ucinke na zaposlenost kaze tudi modelska simulacija z DSGE modelom . Odziv gospodarske
aktivnosti in zaposlenosti na vecjo elasti¢nost zaposlenosti na strodke dela smo simulirali z DSGE modelom Slika 16
prikazuje odzive bruto domacega proizvoda (BDP) in zaposlenosti na povec€anje elasti¢nosti zaposlenosti glede na
stroSke dela, ki v prvih osmih kvartalih zniza stroSke dela v povprecju za 1 odstotek. Tak pozitiven 3ok v elasti¢nost
zaposlenosti glede na stroSke dela, na dolgi rok poveca zaposlenost za 1,4 % in BDP za 1,3 %.

Slika 16:: Impulzni odzivi zaposlenosti in BDP na spremembo elasti¢nosti zaposlenosti na stroske dela
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Vir. DSGE model, izratuni UMAR.

Zmanjsanje varovanja zaposlitve praviloma povecuje mobilnost na trgu dela, ki je eden izmed
kazalnikov fleksibilnosti. V sploSnem rezultati empiri¢nih analiz vpliva varovanja zaposlitve na stanje na trgu
dela kaZejo, da manjSe varovanje praviloma povecCuje tokove v brezposelnost in iz nje ter zmanjsSuje
brezposelnost ranljivih skupin, dolgotrajno brezposelnost in segmentacijo trga dela. UCinki sprememb v smeri
manjSega varovanja zaposlitve pa so odvisni od gospodarskih razmer. Kadar manj toga zakonodaja podjetjiem
dopusca lazje prilagajanje razli¢nim gospodarskim razmeram, imajo reforme v ugodnih gospodarskih razmerah
pozitiven ucinek na zmanjSevanje brezposelnosti, saj podjetja lazje in hitreje zaposlujejo. Uveljavitev taksnih
sprememb varovanja zaposlitev ob slabih gospodarskih razmerah pa lahko vpliva na pove€an odliv iz
zaposlenosti v brezposelnost (Bouis in drugi, 2012). Za merjenje mobilnosti smo uporabili stopnjo realokacije
brezposelnih in stopnjo realokacije zaposlenih, ki predstavljata merilo dinamike na trgu dela in s tem posredno
kazeta vecjo ali manjSo fleksibilnost. Stopnja realokacije brezposelnih je izraCunana kot razmerje med vsoto
priliva v brezposelnost in odliva v brezposelnih v zaposlitev v primerjavi s povpre¢nim stevilom brezposelnih v
Cetrtletju. Stopnja realokacije zaposlenih pa izraCunamo kot razmerje med seStevkom novih zaposlitev in odliva
iz zaposlitve** v primerjavi s povpreé¢nim &tevilom zaposlenih v Getrtletju.

Realokacija brezposelnih se je nekoliko povecala po uveljavitvi sprememb. Merjeno s stopnjo realokacije
brezposelnih, ki smo jo opredelili kot vsoto prilivov v brezposelnost in odlivov iz brezposelnosti v zaposlitve, je
bila realokacija v letu 2013 manjsSa kot v drugi polovici leta 2012, na kar je vplival omenjeni velik priliv starejsih,
ki je povezan z uveljavitvijo ZPIZ-2. Tako izraCunana stopnja realokacije brezposelnih za drugo polovico leta
2012 po na$i oceni ne daje prave slike dinamike na trgu dela. Ce zato primerjamo obdobje po uveljavitvi
sprememb (april 2013-marec 2014) z obdobjem od drugega Cetrtletia 2011 do drugega Cetrtletia 2012

34 Zaradi administrativnih sprememb v registru delovno aktivhega prebivalstva so na medletni aravni primerljivi samo podatki za prvo
Cetrtletje 2014.
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(92-2011 do q1-12), vidimo, da je bila v obdobju po uveljavitvi stopnja vi§ja za 0,7 o. t. Na povecevanje stopnje
realokacije brezposelnih pa kazejo tudi stopnje realokacije za prvo Cetrtletje v letih 2012 do 2014.

Slika 17: Stopnja relaokacije brezposelnih
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Na drugi strani realokacija zaposlenih ne kaze bistvene spremembe, na kar vpliva predvsem manjsi
odliv iz zaposlitve zaradi postopnega okrevanja gospodarske aktivnosti. Ce kot merilo fleksibilnosti in
dinamike na trgu dela uporabimo Se stopnjo realokacije zaposlenih, ki je izracunana kot razmerje med
seStevkom novo zaposlenih in odjavljenih iz zaposlitve v primerjavi s Stevilom zaposlenih, vidimo, da je bila
realokacija v prvem cetrtletju 2014 podobna kot v prvem ¢etrtletju 2013, pri Cemer je Stevilo novo zaposlenih na
medletni ravni precej veclje, odliv iz zaposlitev pa bistveno manjSi, na kar vpliva postopno okrevanje
gospodarske aktivnosti

Po uveljavitvi sprememb v regulaciji trga dela je bilo novo zaposlovanje vecje kot v enakem obdobju
lani. Po uveljavitvi sprememb (od aprila 2013 do marca 2014) je bilo sklenjenih za 5,6 % ve¢ novih zaposlitev
kot v enakem obdobju pred uveljavitvijo. TakSno gibanje je mogoCe povezati z rahlim poveCevanjem
gospodarske aktivnosti proti koncu leta 2013 in tudi s spremembami v regulaciji trga dela. Kot je razvidno iz
tabele 9, je bilo v tem obdobju Stevilo sklenjenih pogodb za dolo¢en €as podobno kot v letu pred uveljavitvijo,
Stevilo pogodb o zaposlitvi za nedoloCen €as pa vecje. Slednje lahko kaze, da je na vecjo pripravljenost
delodajalcev za zaposlovanje vplivalo tudi manjSe varovanje zaposlitev za nedolo¢en ¢as oziroma nekoliko
fleksibilnejSa delovnopravna ureditev, kar je delovalo tudi v smeri manjSe segmentacije. Kot je razvidno iz
tabele 9, je bilo Stevilo novih zaposlitev po uveljavitvi sprememb manjSe v starostni skupini 15-29 let, kar je
predvsem posledica zmanjSanja zaposlovanja mladih za dolo¢en €as, ki so ga morda delodajalci deloma
nadomescali z angaziranjem samozaposlenih.
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Tabela 9: Novo sklenjene pogodbe po starostnih skupinah

IV12-1113 |IvV13-ll114
Sprememba v
Stevilo Stevilo %
Skupaj
15-29 let 46.855 46.902 0,1
30-54 let 79.203 88.675 12,0
55 let+ 6.378 7.005 9,8
Skupaj 132.436| 142.582 7,7
Dolocen cas
15-29 let 40.464 37.371 -7,6
30-54 let 56.935 60.062 5,5
55 let+ 4.745 4.974 4,8
Skupaj 102.144 102.407 0,3
Nedolocen cas
15-29 let 6.391 9.531 49,1
30-54 let 22.268 28.613 28,5
55 let+ 1.633 2.031 24,4
Skupaj 30.292 40.175 32,6

Vir: SURS, SRDAP, preracuni UMAR.

Lani sprejete spremembe so dodatno razsirile pravne podlage za mozZnosti vkljucevanja preseznih
delavcev v storitve in ukrepe trga dela Ze v ¢asu odpovednega roka. Delodajalec mora delavcem, ki jim je
odpovedal pogodbo o zaposlitvi zaradi poslovnih razlogov ali razloga nesposobnosti, omogociti odsotnost z
dela vsaj en dan v tednu Se v Casu trajanja odpovednega roka. Posredni placnik povracila je delavec sam, saj
se mu ob prehodu v odkrito brezposelnost ¢as trajanja denarnega nadomestila skrajSa za dneve odsotnosti, to
je za dneve, za katere delodajalec uveljavlja povraCilo njegovega nadomestila place. V obdobju od aprila do
konca decembra 2013 je bilo v sistem povradil nadomestila pla¢ zaradi iskanja zaposlitve oz. vkljuevanja v
ukrepe trga dela vklju¢enih 211 delavcev, v programe aktivne politike zaposlovanja pa le pet delavcev z
ogrozeno zaposlitvijo (Poro¢ilo DS, 2013). To kaze na to, da spodbude za hitrejSe prehajanje delavcev v
Casu odpovednega roka v nove zaposlitve v praksi niso zaZivele. Ocenjujemo, da so razlogi za to
nenavadnost reSitve (posredni placnik je delavec), pomanjkanje kadrovskih resursov za izvajanje in
administrativha zapletenost izvajanja.

Z zmanjSanjem varovanja zaposlitve so bili vzpostavijeni pogoji za povecanje fleksibilnosti, ki pa se
lahko pokaze Sele na daljsi rok. Pri ocenjevanju ucinkov sprememb na povecanje fleksibilnosti se je treba
zavedati, da se ti ne pokazejo na kratek rok in jih zato tudi v obobju enaga leta tezko identificiramo s
enostavnimi kazalniki, ki so nam sluzili za analizo. Za bolj poglobljeno analizo udinkov je potrebno daljSe
C¢asovno obdobje od uveljavitve, ki bi omogocilo uporabo ekonometricnih metod, s katerimi se lahko izlo€ijo
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drugi dejavniki in identificira zgolj vpliv spremenjene regulacije. Vsekakor pa so bili z zmanjSanjem varovanja
zaposlitve vzpostavljeni pogoji za povecanje fleksibilnosti trga dela v Sloveniji.

4. 1zzivi

Zaradi poslabsanja razmer in pove€anja strukturnih problemov na trgu dela je oblikovanje sklopa
ukrepov, ki bodo usmerjeni k povecanju obsega delovne aktivnosti, eden izmed glavnih izzivov
ekonomske politike. Za izboljSanje razmer na trgu dela je potrebna ozivitev gospodarske aktivnosti, ki bo
poveCala povprasevanje po delovni sili. Za to sta pomembni tako ustvarjanje spodbudnega okolja za
podjetnistvo in privabljanje tujih investicij kot tudi nadaljnje strukturne reforme. Poleg tega je treba napore
usmeriti tudi v konsolidacijo javnih financ in u€inkovito sanacijo ban&nega sistema. Analiza u¢inkov sprememb v
regulaciji na izbranih kazalnikih je pokazala, da so lanske spremembe v regulaciji trga dela ve€inoma delovale v
smeri zastavljenih ciljev, vendar predstavljajo le del sprememb, potrebnih za vecjo sposobnost trga dela, da se
odziva na spremembe v povprasevanju. Za izboljSanje konkuren¢nosti bodo potrebne spremembe ne samo na
podrocju delovnih razmerij, kamor so posegle lanske spremembe, ampak tudi na podroc¢ju oblikovanja pla¢ in
obdavcitve dela.

Zaradi problema segmentacije trga dela in potrebnega povec¢anja odzivnosti trga dela na krizne razmere
je treba oblikovati manjkajoc¢e sklope reforme trga dela in spremembe nekaterih institucij trga dela.
Spremembe na podrocju varovanja rednih zaposlitev so bile narejene v smeri zagotavljanja moznosti za vecjo
fleksibilnost. Ker pa je bil namen sprememb tudi zmanjSanje segmentacije na trgu dela, so bile sprejete tudi
nekatere spremembe, ki lahko delujejo v smeri zmanjSevanja fleksibilnosti (npr. uvedba odpravnin za zaposlitve
za doloc¢en ¢as in uvedba kvot za zaposlovanje agencijskih delavcev). Sprejete spremembe so tako posledica
zasledovanja dveh razlicnih temeljnih ciljev (povecanja fleksibilnosti in zmanjSanja segmentacije) in hkrati
kompromisov na pogajanjih socialnih partnerjev. Ceprav nekateri kazalniki kaZejo na gibanja v smeri
zastavljenih cilijev, problema segmentacije in fleksibilnosti Se nista odpravljena. Ker je Studentsko delo
pomemben vzrok za mo¢no segmentacijo trga dela pri nas, je izziv tudi drugac¢na ureditev Studentskega dela.
Pri tem je treba upoStevati dejstvo, da je Studentsko delo pomemben del delovne aktivnosti mladih in lahko morebitno
vecCje omejevanje tega dela mocno poslabsa kazalnike polozaja mladih na trgu dela in na drugi strani tudi omeji
moznosti za fleksibilnost delodajalcev. Vsekakor pa bi bilo smiselno Studentsko delo &im bolj povezati s pridobivanjem
delovnih izku$enj, ki bodo pozitivno vplivale na poklicno pot dijaka/Studenta in olajSale njegov prehod v zaposlitev. Ker
se je v letu po reformi zmanjSal delez zaposlenih v delovnem razmerju in povecal delez samozaposlenih, je treba
urediti problem ekonomsko odvisnih oseb in razmisliti 0 spodbudah za samozaposlovanje. Hkrati pa je treba za
povecanje odzivnosti trga dela na krizne razmere izpostaviti tudi potrebo po reformi drugih institucij trga dela,
zlasti povecanje ucinkovitosti APZ in delovanja zavoda za zaposlovanje ter bolj odzivnega sistema plac.

Zaradi velikih strukturnih problemov na trgu dela je izziv tudi okrepitev in povecanje ucinkovitosti
programov APZ. Lani uvedena moznosti vkljuCevanja delavcev z ogrozeno zaposlitvijo v programe
vsezivljenjskega kariernega svetovanja povecuje pomen programov za preprecevanje prehoda v brezposelnost,
vendar zamisSljene spodbude za hitrejSe prehajanje v nove zaposlitve $e v €asu odpovednega roka v
praksi niso zaZivele. Zaradi nenavadnosti reSitve (posredni plaénik je delavec) in administrativne
zapletenosti izvajanja je smiselno razmisliti o spremembi te ureditve. V letu 2013 se je najbolj povecala
stopnja vklju€enosti starejSih od 50 let in nizko izobrazenih, ki se soocCajo z velikimi problemi pri iskanju
zaposlitve v primeru brezposelnosti. To je sicer ugodno z vidika odpravljanja strukturnih neskladij in
poveCevanja moznosti za zaposlitve teh brezposelnih, vendar je kljub povecanju stopnja vklju€enosti starejsih in
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nizko izobrazenih $e vedno relativno nizka. Ob nara$¢ajoc€i zelo dolgotrajni brezposelnosti je izziv oblikovanje in
razSiritev programov za prepreCevanje prehoda v dolgotrajno brezposelnost in programov usposabljanja na
delovnem mestu v sodelovanju z delodajalci. Za zmanjSanje strukturnih neskladij bi bilo na kratek rok smiselno
okrepiti vlogo programov APZ na podroCju izobrazevanja in usposabljanja, ki morajo biti bolj povezani s
potrebami delodajalcev. Za bolj sistematiCno reSitev pa bi bilo treba vzpostaviti sistem spremljanja in
napovedovanja potreb delodajalcev po vescinah in znanjih na kratek in na daljSi rok.

Mocno poslabsanje polozaja mladih na trgu dela v krizi zahteva oblikovanje ukrepov za izboljSanje
zaposlitvenih moznosti mladih. Slovenija sodi med drzave, kjer se je stopnja brezposelnosti med mladimi v
krizi najbolj povecala. Neusklajena struktura diplomantov terciarnega izobraZevanja po podrodjih izobrazevanja
s potrebami trga dela in veliko povecanje Stevila diplomantov v obdobju 2008-2011 sta povecala probleme
mladih diplomantov pri zaposlovanju. Omenjena neskladja obstajajo tudi na ravni srednjeSolskega in poklicnega
izobrazevanja. Zaradi staranja prebivalstva in vlaganj v izobrazevanje je treba omeijiti beg mozganov in
uporabiti znanje in sposobnosti mladih. Analize brezposelnosti mladih Ze vrsto let opozarjajo na neusklajenost
mreze izobrazevalnih programov na srednjeSolskem in terciarnem nivoju s potrebami trga dela. Vpis mladih na
poklicne in strokovne programe, po katerih trg dela stabilno povprasuje, je vse manjsi, na drugi strani pa se je
vklju€enost v terciarno izobrazevanje mo€no povecala. S tem so mladi svoj vstop na trg dela bolj odlagali kot
povecevali ucinkovitost vstopanja. Slednje predstavlja kljucni problem naSega izobrazevalnega sistema, za
katerega bi morali skupaj iskati resitve tako nosilci politike izobrazevanja in zaposlovanja kot socialni partnerii,
Zlasti delodajalci. Samo z vklju€enostjo delodajalcev v pripravo in izvedbo izobrazevalnih programov lahko
mladim zagotovimo kakovostno poklicno in strokovno izobrazevanje ter prehajanje v zaposlitve preko
pripravniSkih in podobnih shem praktiCnega uvajanja v poklicno delo. Za zmanjSanje brezposelnosti mladih je
potrebno ucinkovito izvajanje sheme Jamstvo za mlade v Sloveniji (Youth Garantee). Ker so spodbude za
zaposlovanje mladih v razli¢nih zakonih urejene drugace, je potreben razmislek o obliki in viSini teh spodbud.

Za povecanje stopnje delovne aktivnosti starejSih je poleg pokojninske reforme smiselno oblikovati tudi
druge ukrepe. Stopnja delovne aktivnosti starejSih je pri nas najnizja v EU, Ceprav se je v letu po uveljavitvi
reforme Ze nekoliko povecala. Poleg sprejete pokojninske reforme je za povecanje stopnje delovne aktivnosti
starej8ih spodbujati tudi oblikovanje delovnih pogojev za zaposlovanje starejSih in povezovanje delovne
aktivnosti starejSih z zaposlovanjem mladih. Julija 2013 so stopile v veljavo spremembe Zakona o urejanju trga
dela ki so omogocile zacasno in obCasno delo upokojencev, ki pa so se v prvem letu izvajanja uporabljale v
skromnem obsegu. Za povecanje delovne aktivnosti starejSih bi bilo smiselno razmisliti o povezovanju
zaposlovanja mladih tudi z delovno aktivnimi starejSimi v obliki zatasnega in ob&asnega dela upokojencev za
prenasanje izkuSenj. Novi zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju moznosti delne upokojitve
postavlja nekoliko bolj fleksibilno kot ZPIZ-1, vendar bo za povec&anje uporabe te ureditve potreben tako interes
starejSih delavcev kot delodajalcev. Delno upokojevanje namre¢ daje moznosti za povezovanje zaposlovanja
mladih in medgeneracijskega prenosa znanja s starejSih na mlajSe. S povezovanjem zaposlovanja mladih in
spodbujanja postopne izstopa iz delovne aktivnosti starejsih bi v Sloveniji lahko pristopili k hkratnemu reSevanju
dveh problemov (brezposelnosti mladih in nizke stopnje delovne aktivnosti starejSih). Tudi na podrocju davénih
olajSav v primeru zaposlovanja/ohranjanja zaposlenosti starejSih je potreben razmislek o viSini in smiselnosti
teh spodbud.
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