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PRORACUNSKI MEMORANDUM, JAVNI
DOLG IN IZHOD IZ KRIZE

Joze Mencinger

1. »Proracunski memorandum 2011-2012« (Memorandum) dolo¢a usmeritve gospodarske
in javno finan¢ne politike Slovenije upostevaje gospodarsko stanje in dokumente o bodocem
razvoju. Z njim vlada doloca fiskalne ukrepe za realizacijo vzdrzljivega javnofinancnega
scenarija in prioritete ter za njihovo realizacijo potrebne strukturne spremembe v naslednjih
dveh letih. S fiskalnim pravilom dolo¢a tudi zgornjo mejo javnofinan¢nih odhodkov, ki
naj bi omogocila srednjero¢no uravnotezen proracun in javni dolg pod 45 odstotki BDP.
Gre za nadaljevanje usmeritve iz pomladanskega »Programa stabilnosti« in upostevanje
zahtev Evropske komisije, saj Memorandum predvideva konsolidacijo javnih financ
z zmanjSevanjem odhodkov brez vecjih posegov v prihodke, pri katerih se zanasa na
gospodarsko rast in neto prilive iz blagajne EU. Tudi februarja 2010 sprejeta »Izhodna
strategija 2010-2013« je bila podobna. Po njej naj bi kombinacija ukrepov ekonomske
politike in strukturnih sprememb zagotavljala fiskalno vzdrznost, izboljSanje socialnega
stanja, veCjo konkuren¢nost in ustvarjanje novih delovnih mest, kar so bolj ali manj
konfliktni cilji.

Memorandum implicitno, »Nacionalni reformni program«' (NRP) pa eksplicitno sprejema
mnenje Evropske komisije (EK), da strukturne spremembe, ki jih predlaga EK, zagotavljajo
izhod iz krize®. Da so predlogi EK za izhod iz krize vsaj vprasljivi, ¢e ne napacni, kaze ze
povsem drugacna gospodarska politika ZDA. Ob tem sicer razumljiva zZelja EK usmerjati
in nadzorovati gospodarske politike ¢lanic EU sloni na trhlih predpostavkah, da o potrebnih
usmeritvah sama vse ve, da Clanice ne znajo presoditi, kaj je v dani situaciji ekonomsko in
politicno mogoce, in da je predlagana gospodarska politika splosno uporabna ne glede na
velike razlike v razvitosti in strukturah gospodarstev ter ne glede na razlicna stanja pred

1 »Nacionalni reformni program« (NRP) je nekakS§na meSanica ostankov spodletelega poskusa neo-liberalnih reform
iz leta 2005 in leporecja nove evropske strategije »Evropa 2020 - Strategija za pametno, trajnostno in vkljuéujo¢o
rast«. Z njo Evropska komisija »nadgrajuje« dve lizbonski strategiji; originalno iz leta 2000 in »prenovljeno« iz leta
2005. Usoda obeh je znana; prva se je koncala z oddaljevanjem od proglasenih ciljev, druga, ki naj bi »prenovila«
prvo, pa s svetovno gospodarsko krizo. Ceprav Evropa 2020 manj kot predhodnici izhaja iz ekonomike ponudbe,
ki je v krizi preseZne ponudbe povsem neuporabna, bomo z njo najbrz spet dobili le za politicne govore uporaben
dokument. To ugotovitev zlahka uporabimo tudi za slovenski NRP.

2 Gospodarska kriza je Evropsko komisijo presenetila, Ceprav jo je z nesmiselnimi lizbonskimi strategijami
ekonomike ponudbe in popolnim zanemarjanjem povpraSevanja soustvarjala. Predstavniki EK so krizo §e potem,
ko se je Ze razplamtela, odganjali s ponavljanjem nesmiselnih krilatic iz lizbonskih strategij. Res pa je, da proti
kriznih orodij obeh strategij, ki sta temeljili na ekonomiki ponudbe, nekriticQnem seljenju proizvodnih aktivnosti v
deZele z nizko ceno dela, posledicnemu zmanjSevanju pravic delavcev doma in »poglabljanju« trga kapitala, sploh
nista mogla ponuditi. Proti krizna orodja so namrec¢ sestavina povsem spregledane ekonomike povprasevanja.
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krizo in zelo razli¢ne velikosti javnega dolga®. Ne gre spregledati, da vsiljeno poenotenje
gospodarske politike drzav sinhronizira in s tem povecuje oscilacije, ki bi jih raznolike
politike zmanjSevale«’.

Memorandum korektno opisuje javnofinancno stanje v letu 2009 in proti-krizne ukrepe
vlade: (dokapitalizacija SID, jamstva za zadolzevanje poslovnih bank, sheme za lazje
kreditiranje, delovanje prek avtomatskih stabilizatorjev in diskrecijska politika), kar je
povecalo porabo drzave. To je omogocal dotlej relativno nizek javni dolg, ki pa se je samo
v letu 2009 od 22.6 % BDP zvisal na 35.9 % BDP in ki naj bi brez posegov do leta 2015
dosegel 60%, kar bi doslej majhne stroske servisiranja dolga mo¢no povecalo. Prav hitrost
rasti javnega dolga naj bi zahtevala, da viSina javnega dolga postane osrednji cilj fiskalne
politike.

2. Javni dolg v Sloveniji in EU Velikost povprecnega javnega dolga v EU27 v razdobju
med 1995 in 2011 je prikazana na Sliki 1; podatki za zadnja tri leta so projekcije. Povprecni
javni dolg, ki se je po letu 1995 bolj ali manj zdrzema zmanjSeval, je najnizjo tocko (44
odstotkov BDP) dosegel v letu 2007, v krizi pa naj bi se do konca leta 2011 dvignil na 65
odstotkov BDP.

Slika 1
Javnofinanéni primanikljaj in javni dolg v drzavah EU27
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Opomba: EU definicije, podatki IFO-DICE, lastni izracuni
povprecni delezi javnega dolga in javnofinanénega primanjkljaj ¢lanic EU

3 EK za poenotenje fiskalne politike ¢lanic uvaja novo institucijo »evropski semester«, ki naj bi okrepil koordinacijo
gospodarskih politik ¢lanic in nadzor delovanja v skladu s Programom stabilnosti in novimi Nacionalnimi
reformnimi programi. Ti naj bi dolo€ili na¢rte za naslednje srednjeroéno obdobje in uresniCevanje nove strategije
EU: »Evropa 2020.

4 Glej tekst: »Evropa 2020 - Se tretji¢ v prazno«, Gospodarska gibanja, april 2010
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Veliko povecanje javnofinan¢nih primanjkljajev je bila (ob danem davénem sistemu)
neizogibna in takoj$nja posledica kréenja gospodarske aktivnosti, saj kréenje aktivnosti takoj
prinasa kréenje javnofinan¢nih prihodkov iz posrednih (DDV in trosarina) ter neposrednih
(davek na dobicek, dohodnina in prispevki) davkov. Javnofinan¢ni izdatki se pri tem ne
spremenijo, krizno stanje zahteva celo vecje izdatke za vzdrZevanje socialne varnosti in, v
primeru zdaj$nje krize, Se za socializacijo izgub bank, s katero drzave poskusajo prepreciti
zlom finan¢nega sistema.

Tabela 1
Javni dolg po definiciji Evropske komisije (v % BDP)

Projekcije
1895 | 1997 | 1899 | 2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2008
2009 | 2010 | 201

Avstrija 68.3 | 844 | 672 | 671 655 | B39 | 595 | 626 | 665 | 702 | 728
Belgija 1299|1223 | 113.7 | 1066 | 985 | 921 | 842 | 898 | 96.7 | 99.0 | 100.9
Bolgarija 1051 | 793 | 673 | 459 | 282 | 182 | 141 148 | 174 | 188
Ciper 406 | 46.7 | 518 | 521 | 688 | 691 | 583 | 484 | 56.2 | 2.3 | 6786

Ceska 146 | 131 164 | 248 | 298 | 29.7 | 290 | 300 | 354 | 398 | 435
Danska 725 | 852 | 574 | 487 | 458 | 371 274 | 342 | 416 | 460 | 495
Estonija 9.0 6.2 6.0 4.8 5.6 46 3.8 48 72 9.6 124
Finska 566 | 539 | 457 | 425 | 445 | 417 | 352 | 342 | 440 | 505 | 548
Francija 555 | 583 | 588 | 569 | 6289 | 664 | 638 | 675 | 776 | 83.6 | 886
Nemcija 556 | 58.7 | 608 | 588 | 638 | 680 | 650 | 66.0 | 732 | 788 | 8186
Grcija 970 | 966 | 940 | 103.7 | 974 | 1000 | 85.7 | 992 | 1151 | 1249 | 1339
Madzarska 862 | 632 | 603 | 520 | 584 | 618 | 658 | 729 | 783 | 789 | 778
Irska 821 | B43 | 485 | 356 | 310 | 276 | 2560 | 439 | 6840 | 773 | 873
Italija 121.5 | 1181 | 113.7 | 108.8 | 104.4 | 105.8 | 103.5 | 10621 | 115.8 | 1182 | 1189
Latvija 151 1A 125 | 140 | 146 | 124 8.0 195 | 361 | 485 | 573
Litva 115 | 164 | 227 | 231 211 184 | 169 | 1586 | 29.3 | 386 | 454
Luksemburg 74 74 6.4 6.3 61 61 6.7 137 | 145 | 190 | 2386
Malta 353 | 484 | 571 621 | 9.3 | 701 618 | 3.7 | 691 715 | 725
Nizozemska 761 | 682 | 611 50.7 | 520 | 518 | 455 | 582 | 608 | 66.3 | 696
Poljska 480 | 429 | 386 | 376 | 471 471 450 | 472 | 510 | 538 | 58.3
Portugalska 610 | 561 514 | 528 | 569 | 636 | 636 | 66.3 | 76.8 | 858 | 911

Romunija 70 152 | 217 | 257 | 215 | 168 | 126 | 133 | 23.7 | 305 | 358
Slovaska 221 | 338 | 479 | 489 | 424 | 342 | 293 | 277 | 357 | 408 | 440
Slovenija 268 | 2725 | 270 | 234 | 226 | 359 | 416 | 454
Spanija 633 | 661 | 623 | 555 | 487 | 430 | 392 | 39.7 | 532 | 649 | 725
Svedska 722 | 710 | 648 | 544 | 523 | 50.8 | 408 | 383 | 423 | 426 | 421

Velika Britanija| 50.8 | 498 | 43.7 | 377 | 387 | 422 | 447 | 520 | 681 | 791 | 86.9

Vir: IFO-DICE
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Krizna javnofinancéna gibanja v Sloveniji niso nikakrSna posebnost. Tako kot slovenski
»normalni« primanjkljaj v razdobju 2000-2007 ni bil zelo drugacen od »evropskega«, je
tudi slovenski »krizni« primanjkljaj povsem »evropski«’. Povecanje dolga v letu 2009 je
bilo v Sloveniji nekoliko vecje kot v povprecju EU27 (vecje je bilo tudi kréenje BDP),
po napovedih EK pa naj bi se do konca leta 2011 slovenski javni dolg povecal na 45.4
odstotka BDP. Po predvidenem povecanju javnega dolga med 2007 in 2011 (Slika 2) je
Slovenija (skupaj z Dansko) s povecanjem za 21 odstotkov BDP na enajstem mestu med
sedemindvajsetimi ¢lanicami EU. Bolj kot Slovenija naj bi javni dolg povecale Irska, Velika
Britanija, Gréija, Latvija, Litva, Spanija, Romunija, Francija, Portugalska in Nizozemska.
Javni dolg pred krizo in njegovo povecanje med krizo (2007-2011) naj bi se konec 2011
seStela v javni dolg na ravni 45.4 odstotkov BDP, kar je za 20 indeksnih tock manj od
dolg kot Slovenija naj bi imelo le Sest ¢lanic EU; §tiri nove: Bolgarija, Estonija, Romunija
in Slovaska, ter dve »stari«: Svedska in Luksemburg. Primerjave Slovenije z Gréijo,
ne glede od kod prihajajo, so zato zaenkrat povsem neutemeljene; mnogo usodnejsi od
javnofinan¢nega primanjkljaja in javnega dolga v letu 2001 so nelikvidnost in zadolzenost
podjetij, premajhno domace povprasevanje, zadolzenost bank v tujini in stagnacija ali celo
zmanjsevanje depozitov.

Slika 2
Povecanje javnega dolga 2007-2011
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Opomba: IFO-DICE, Tabela 1, lastni izrafuni; povecanje dolga izracunano kot razlika stanja dolga v 2011 in 2007.

5 Z»normalnega« 2.21 odstotnega v EU27 in 1.69 odstotnega v Sloveniji se je primanjkljaj v letu 2009 povecal
na 6.8 oziroma 5.5 odstotkov. DeleZ javnih izdatkov v BDP je zaradi poveCanja Stevca in zmanjSanja imenovalca
zrasel s 46.5 na 50.7 oziroma s 45 na 50 odstotkov BDP.
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Slika 3
Javni dolg 2007 in 2011
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Memorandum in mehanizem izhoda iz krize Memorandum razumno zavraa sicer
popularno zmanjSevanje davénih stopenj, kar naj bi bila po teorijah ekonomike ponudbe pot
iz gospodarske krize, ki je popularna predvsem med »delodajalci«. Toda, ¢eprav ni veliko
ekonomskih razlogov za popolno opustitev vseh pove¢anj davénih stopenj, je tudi pri tem
treba upostevati politicne omejitve. Dejansko se morebitne spremembe davcnih stopenj
(posebno navzgor), ki jih je mogoce uveljaviti brez zahtevnega in zamudnega iskanja
politicnega soglasja, skr¢ijo na manjSe spreminjanje stopenj trosarin, predvsem pri teko¢ih
gorivih, pri teh pa je povecanje davénega donosa omejeno z visoko cenovno elasti¢nostjo
povprasevanja po dizelskem gorivu’.

Po ocenah vlade v Memorandumu naj bi spremembe na prihodkovni strani v letih 2011-2013
povecale davcne prihodke za 74.3 (2011), 111,6 (2012) in 183.5 (2013) milijonov evrov. V
2011 naj bi k povecanju prispevale predvsem troSarine, v dejansko oddaljenih letih 2012
in 2013 pa posodobitev informacijskega sistema???, oziroma boljSe pobiranje davkov®.
Predvideni uc¢inki posegov na odhodkovni strani so mnogo vecji; javno porabo naj bi v letu
2011 zmanjsali za 604.9 milijone evrov; zmanjSanje pla¢ v javnem sektorju bi prispevalo
432.7, materialni izdatki 36.6, pokojnine 97.6 milijonov evrov in socialni transferi 38.0
milijonov evrov. Skupni u¢inek predlaganih ukrepov (74.3 milijone € na strani prihodkov
in 604.9 milijone €) v letu 2011 znasa 689.2 milijona evrov ali malone 2 odstotka BDP.

6 Veljalo bi razmisliti vsaj o odpravi cedularnega obdavéenja dohodkov fiziénih oseb iz kapitala in jih zdruziti
s progresivno dohodnino, kakrs§na je veljala pred davéno reformo v 2008, nesmiselno je poveevati sploSne
olajSave za raziskave in razvoj; ob morebitnem dokonénem sprejetju zakona o malem delu pa so vpra$ljive tudi
olajSave za zaposlovanje starejSih od 55 let.

7 Pripredvideni zamenjavi troSarine s CO2 dajatvijo gre dejansko le za nepotrebno preimenovanje, kar velja
tudi za obdavc¢itev motornih vozil glede na izpuste. Koristnost uvajanja novih zapletenih in dragih davkov,
kot je na primer davek na nepremicnine, je vprasljiva, slednjega predvsem zaradi majhnega neto prihodka in
nepredvidljivih socialnih posledic.

8 To je pri pobiranju davkov pri gotovinskem poslovanju mogoce le z radikalnim povecanjem kazni za davéne utaje
in okrepitvijo davéne inSpekcije.
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To nas pripelje do klju¢nega problema Memoranduma, to je predpostavk o gospodarskem
mehanizmu, ki naj bi var¢evalne ukrepe pretvoril v gospodarsko rast oziroma vsaj preprecil
padec BDP, kar naj bi kazal model splo$nega ravnotezja’. Po njem naj bi ukrepi fiskalne
politike v letih 2011, 2012 in 2013 povecali BDP privatnega sektorja za 0.98, 2.07 in 3.31
odstotne tocke, skr¢ili zasebno potrosnje za 1.71, 2.47 in 2.28 odstotne tocke, drzavno
potrosnjo za 5.87, 9.39 in 9.34 odstotne tocke, ter povecali investicije za 11.13, 15.39 in
15.47 odstotnih tock. Zanemarljivo za 0.55, 1.25 in 1.83 odstotnih tock naj bi se povecala
izvoz in za 0.43, 1.04 in 1.60 uvoz. Zaposlenost naj bi se povecala za 0.15, 0.23 in 0.22
odstotne tocke, stopnja brezposelnosti pa zmanjsala za 0.18, 0.25 in 0.21 odstotnih tock.
Izracunano povecanje BDP je zanemarljivo: 0.01, 0.02 in 0.11 odstotnih tock.

Mehanizem temelji na ekonomiki ponudbe — po njej ponudba avtomati¢no ustvarja
povpraSevanje, znizevanje javnega povpraSevanja pa vefa privatno povprasevanje,
gospodarsko rast in zaposlenost. Odkod zagotovilo, da zmanj$an javnofinan¢ni primanjkljaj
dosezen z manjSimi dohodki prebivalstva (plac¢, pokojnin, socialnih transferov) poveca
agregatno varcevanje in investicije v privatnem sektorju, saj podjetniki ne investirajo in ne
zaposlujejo brez povecanja povprasevanja. Izvoz ne more nadomestiti manjSega domacega
povpraSevanja, saj je proizvodna struktura izvoza drugac¢na kot struktura domace porabe,
ki jo dohodki od izvoza res lahko povecajo. Vendar sta tako struktura kot obseg izvoza
dolocena s povprasevanjem v tujini, ki se mu Slovenija z dano gospodarsko strukturo lahko
le prilagaja. ZmanjSevanje javnofinancnega primanjkljaja in preprecevanje rasti javnega
dolga z zmanjSanjem odhodkov javnega sektorja je sicer razumljivo, povsem iluzorna pa
so pri¢akovanja, da bo varéevanje spodbudilo gospodarsko aktivnost. Se posebej, ¢e bi
za varCevanje v javnem sektorju uporabili odpuscanje. Odpusceni oziroma upokojeni v
javnem sektorju ne bi presli v privatni, saj ima ta od zdaj$njem povprasevanju ze sam
preve¢ zaposlenih, ampak bi le prenehali »ustvarjati delo« in presli na finansiranje iz drugih
javnih blagajn, ki jih je prav tako treba napajati z davki. Gospodarska aktivnost se brez
poveCanja povprasevanja, tujega ali domacega, ne more povecati. Kljub odvisnosti od
tujega povprasevanja in Sibkosti keynezianske politike v majhnem gospodarstvu, izhod iz
krize ne bi smel povsem prezreti nobene moznosti za povecanje domacega povprasevanja.

Nalaganje vse teze fiskalne konsolidacije na odhodke in vnaprej$nja odpoved posegov v
prihodke je vsaj vprasljivo in izsiljeno s strani Evropske Komisije. Predvidene strukturne
reforme, ki naj bi istoasno povecale produktivnost, delovno aktivnost in infrastrukturo,
so za kratkoro¢no konsolidacijo javnih financ bolj ali manj irelevantne, ¢e Ze ne Skodljive;
del reform z gospodarsko stvarnostjo nima veliko skupnega. Celo ¢e bi delovale tako, kot
naj bi, bi u¢inkovale z nekajletno zamudo. Dejansko dale¢ najbolj kriti¢no tako za fiskalno
konsolidacijo kot za izhod iz krize je zdajsnje finanCno stanje v drzavi; zadolzenost podjetij,

9 Rezultati modela so povsem odvisni od v model vgrajenih predpostavk; z modelom je, v odvisnosti od parametrov
mogoce dokazati karkoli. Pred mnogimi leti je bila z CGE modelom Svetovne banke za Jugoslavijo na primer
mogocCe zagovarjati trditev, da je proizvodnja elektricne energije v Jugoslaviji nesmiselna.

"
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velika zadolZenost bank v tujini, stagnacija depozitov v bankah ter istocasno zaostrovanje
kapitalske ustreznosti, kar je v Memorandumu bolj ali manj spregledano.

Zdajsnja svetovna in slovenska gospodarska kriza je kriza presezne ponudbe, ki ima
korenine v desetletja trajajocem ustvarjanju preseznih kapacitet; presezni ponudbi je
agregatno povprasevanje v zadnjih nekaj letih sledilo z zadolzevanjem, »financnim
poglabljanjem« in napihovanjem raznovrstnih premoZenjskih balonov'®. Vsaj zaenkrat se
zdi, da je za iskanje poti iz krize uporabna le »ekonomika depresije« (P. Krugman, 2009),
ki zahteva takojSnjo sprostitev kreditiranja in spodbuditev agregatnega povprasevanja.
Pri tem pa je sprostitev kreditiranja mogoca le z neposrednim (delna nacionalizacija z
dokapitalizacijo) ali posrednim (z zadolzitvijo drzave in njenimi depoziti) vstopom drzave
v ban¢ni sistem, spodbuditev agregatnega povprasevanja s povecanjem javne porabe in/
ali s subvencioniranjem privatne. Neizbezna posledica tak$ne sprostitve kreditiranja brez
povecanja privatnega varcevanja in ustvarjanje povprasevanja je povecano javnofinancno
neravnotezje in rast javnega dolga, ki pa, kot kazejo podatki zaenkrat nista kriticna.
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