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RAST, RAST, RAST

(Ob nacionalnem reformnem programu 2013-2014)

Franjo Stiblar’

l. UVOD

1. Rast je predpogoj za uspesnost ekonomskih reform in njihovo socialno vzdrzljivost

Isto¢asnost dveh radikalnih pristopov (ekonomskih sistemskih reform in ukrepov ekonomske
politike zategovanja pasu) vodi v ekonomsko, socialno in politicno brezno, kar kazejo
izkusnje vse od 2009. Ve¢ reform in manj »stiskalnih« (austerity) ukrepov ekonomske
politike predlagajo za izhod iz recesije EU (Sloveniji) tudi liberalni krogi v neevropskem
svetu med teoretiki, politiki, vodilnimi mediji (Financial Times, The Economist).

Prioriteto ima rast BDP, saj lahko reforme uspejo le ob njej. Zanjo sta potrebni stimulativni
monetarna (rast kreditov) in fiskalna (fiskalni multiplikator) politika. Prvo ECB vodi, kolikor
je v njeni moci (Slovenija Se dale¢ ne izkoris¢éa moznih ukrepov za odpravo kreditnega
krca). Glede rahljanja fiskalnega pasu so v zadnjih tednih naredili poln obrat tudi v vodstvu
Evropske komisije EU (EK EU), a v Sloveniji, ki obic¢ajno zaostaja, do tega spoznanja Se
ni prislo. Slovenija s sedanjo ekonomskopoliticno usmeritvijo in radikalizacijo sistemskih
sprememb povsem brez potrebe nadaljuje pot v ekonomsko (socialno, politi¢no) brezno.

2. Zunanji pogoji

EK EU zacenja rahljati politiko trdega zategovanja pasu, za kar bo kljucno junijsko
zasedanje Ekonomskega sveta v Bruslju. Od petih najve¢jih ¢lanic EMU Stiri* ne bodo
izpolnile obljube znizanja proracunskega primanjkljaja pod 3% BDP v 2013, kar jim bo
opro§¢eno. Hkrati se velikim dolZnicam (na primer Spanija, Portugalska, Irska) dovoljuje
nekajletno podaljSanje roka odplacil zapadlih posojil.

V teh dneh se znizujejo napovedi globalne rasti BDP. Za EMU in EU je napoved za 2013
bolj negativna, le majhno upanje ostaja za pozitivno rast v 2014. Sloveniji se napoveduje
negativna rast ne le v 2013, ampak tudi v 2014 (edini med ¢lanicami EMU poleg Cipra).

1 Neo-ekonomizem kot doktrina imperialno osvaja vsa podro¢ja druzbe. PrevladujoCe kritike ne-ekonomistov
zavraca kot nekvalificirane. Zato so tudi od ekonomistov potrebni teksti, ki upoStevajo eksternalije ekonomizma.
2 ltalija se tega Se ne zaveda, a bo med njimi, tako da bo na drugi strani Nemcija ostala osamljena.
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Upanje v uspeh evropske ekonomske politike »beggar thy neigbour, ki Zeli z rastjo izvoza
nadomestiti prisilni padec domacega troSenja (posebno drzave) umira z nizjimi napovedmi
rasti BDP na klju¢nih izvoznih trgih Kitajske, ZDA, Japonske, kar bo nizalo njihov uvoz.
Gospodarska aktivnost pada v svetu samo v EU (EMU), za ZivahnejSo rast tudi drugod ne
bo zadoscala samo monetarna stimulacija, ker se je iz¢rpala. Potrebno bo dvigniti konéno
povpraSevanje, zanj je potrebna vsaj inicialno fiskalna stimulacija.

Ker EU (EMU) kot edina med svetovnimi grupacijami dosega »rekorde«: najvecjo stopnjo
brezposelnosti v zgodovini (12.1%) in najnizjo inflacijo (1.2%) ob kréenju BDP, krivda
mora biti v njenih specificnih ukrepih in reformah. Socialna cena napak je neizmerna,
politi¢no ceno cutijo vlade (katerekoli provenience), ki na volitvah redno izgubljajo.

3. Implikacije za Slovenijo

Slovenija mora »zajahati« nove trende in si kot druge Clanice izboriti na vrhu v Bruslju tako
kasnejSo (bolj postopno) izpolnitev proracunskega cilja kot pocasnejse odplacevanje dolgov.
Boljsa izraba razpolozljivih monetarnih vzvodov bo omogocila monetarno stimulacijo
(odpravila kreditni kr¢), manj zategovalna fiskalna politika bo omogocila realno stimulacijo
(rast konénega povprasevanja), obe skupaj bosta vodili v pozitivno gospodarsko rast.

V razmerah rasti BDP bodo tudi reforme ekonomskega sistema uspele ekonomsko, ¢eprav
bodo izpeljane manj radikalno (pokojninska blagajna bo imela dovolj prilivov, slaba banka
ob dokapitalizaciji bo resila banke, fiskalno pravilo ob zamiku zacetka delovanja bo dalo
Cas za rast), njihove socialni udarci bodo v ve¢ji meri amortizirani.

Pridobitev likvidnostnih kreditov na svetovnih trgih po ceni pod 6% je pravi odgovor
tako domacim kot tujim »katastroficarjem«’. Le znesek najetih kreditov bi lahko bil vsaj
dvakrat vecji od 3.5 milijarde $, saj bi s tem vlada kupila potrebni eno-dvoletni mir za
ekonomskopoliti¢no ukrepanje in sistemsko reformiranje, ki bi Ze dalo pozitivne rezultate.

Koliko pa je ustrezna usmeritev ekonomskopoliticnih ukrepov in sistemskih reform vlade,
v nadaljevanju v oceni predloZzenega reformnega programa 2013-2014. Glavna ugotovitev
je, da so sistemske reforme sprejemljive, predvideni ukrepi ekonomske politike pa ne.
Ze &etrta vlada nadaljuje napacno usmeritev, ki se je zadela z 2004. V ¢asu 1991-2003 je

3 Nasi finan¢ni medijski »strokovnjaki« kar ne morejo najti nacina kako doseZeno kritizirati; politicne stranke, ki
so pred mesecem v poziciji upale na tak uspeh, ga zdaj, ko so v opoziciji, kritizirajo. Pritisk krdela »nekaterih
mednarodnih finan¢nih akterjev« na Slovenijo kot Sibek ¢len ¢rede EMU v obliki od Moody’s neobiajnega znizanja
bonitete Slovenije kar za dve stopnji v ¢asu razpisanega povpraSevanja za krediti se je izjalovil. Razlog je tudi
prav nasprotna ocena »Standard&Poor’'s«, ki je ohranila oceno nespremenjeno in Se s stabilno perspektivo. Kje je
verodostojnost teh »svetovno priznanih bonitetnih agencij«, ¢e dajejo drzavi v istem ¢asu tako nasprotne ocene -
seveda zanje ne odgovarjajo nikomur in z nicemer.
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Slovenija dosegala povprecno rast BDP 3.63% na leto, v ¢asu 2004-2013 pa le 1.15%, torej
2.6-krat manj.*

Stopnje rasti BDP

1983-1897 | 1898-2002 | 2003-2007 | 2008-2012 | 1983-2002 | 2003-2012

Slovenija 4.2 4.0 4.8 1.4 41 17
EU 2.0 2.6 2.5 01 2.3 1.2
OECD 2.7 2.6 2.7 06 2.7 1.7
Nemcija 09 186 17 0.8 1.3 1.3
ZDA 3.6 3.3 2.7 0.6 3.5 17

Vir: OECD, IMF, UMAR

4. Kako Slovenijo ocenjujejo EU, OECD, IMF ter bonitetne agencije ?

Od zacetka pomladi 2013 je bila Slovenija delezna sicer obic¢ajnih vrednotenj mednarodnih
organizacij in bonitetnih agencij.

OECD je v Ekonomskem pregledu Slovenije (OECD Economic Surveys Slovenia,
April 2013) z ocenami pokazal, da zaostaja za novejsimi staliS¢i v svetu o odnosu med
zategovanjem pasu in rastjo in o slednji ne govori prav ni¢, kaj Sele, da bi bila rast zanj
prioriteta. V povzetku poudarjajo velik dolg vseh sektorjev (podjetij, bank, prebivalstva in
drzave) glede na BDP, Ceprav je v resnici polovico manjsi kot v drugih razvitih drzavah.
Zavzemajo se za vec tujih investicij, s katerimi razumejo privatizacijo (prodajo nasih blue
chips tujcem). Bojijo se, da bo javni dolg dosegel 100% BDP do 2025, torej cez 12 let
(1). Da je dolg vecina c¢lanic OECD Zze sedaj preko 100% BDP, jih ne skrbi. Predlagajo
prestrukturiranje socialnih izdatkov, kar je le prikrita beseda za njihovo zmanj$evanje.’
Napadajo klasi¢no: referendumsko zakonodajo (kaj ima le-ta z OECD ?), Studentsko
delo, drzavno lastniStvo, staranje prebivalstva (kot da je linearna ekstrapolacija naravnega
prirastek za 50 let smiselna in kot da za Slovenijo ne obstajajo moznosti sprememb v
selitvenih saldih, ki se danes zelo spreminjajo v razvitih drZavah.

4 Za korektnost, tudi primerjava z rastjo v EU, svetu pokaZze, da je v Casu zmerne politike 1991-2003 Slovenija
rasla hitreje, po 2004 pa pocasneje kot EU. Bolj natan¢no, v drugem obdobju je najprej v 2004-2008 napihovala
balon bolj kot EU, potem pa po njegovem poku padla globlje kot EU, slednja pa bolj kot svet. O¢itno gre najprej za
napake politike EU glede na ostali svet, zatem pa Se za dodatne napake slovenskih nosilcev odlo¢anja glede na
politiko EU.

5 Obicajen argument pri tem je neverjetni podatek iz Eurostata, da je prostora za stiskanje Se veliko, saj ima
Slovenija najnizji Ginijev koeficient med vsemi EU27, kar pomeni najmanj$So neenakost v dohodku med prebivalci.
Za danasnje stanje je to grozljivo in nesprejemljivo. Kritika: podatki so izpred krize, bogastvo in kreditni viri se
ne upostevajo, o samem Ginijevem koeficientu kot indikatorju neenakosti med Ijudmi pa ima veliko pripomb J.
Stiglitz (2012) v svoji knjigi o neenakosti.
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Napovedi rasti BDP Slovenije

rast BDP Slovenie, napovedi,% | 2013 | 2014 | 2015
OECD, konec aprila -2 11

EK EU, zacetek maja 2.0 01

IMF, sredi aprila 2.0 15

UMAR, marec -1.9 0.2 1.2
EBRD, 10. maj 2.5 0.9

EK EU vodi do Slovenije povsem drugacno politiko kot do priljubljenih »severnih drzav«
razli¢no od Irske in podobno Cipru. V napovedi gibanja BDP (Spring Forecast May 2013)
so za Slovenijo tokrat Se bolj pesimisti¢ni od vladnega UMAR-ja. Bolj so pesimisticni tudi
glede brezposelnosti, ki naj bi porasla v 2014 kar na 10.3%, medtem ko bi se naj v EU27
Ze znizevala (s sicer vi§je ravni), bolj so pesimisticni glede proracunskega primanjkljaja
in rasti javnega dolga, vse kot da ne prihaja tudi na vrhu EK EU do spoznanja, da bo
potrebno celotno ekonomsko politiko premakniti od primarnosti cilja zategovanja v rast. Za
Slovenijo za administratorje v Bruslju to Se ne drzi ?

IMF v svojem pomladanskem porocilu (World Economic Outlook, April 2013) Sloveniji
tudi napoveduje poleg Grcije, Portugalske in San Marina najvecji padec BDP v 2013;
podobno mocnega samo Se Ekvatorialni Gvineji med 200 obravnavanimi drzavami sveta.
Ali je naSe gospodarstvo res tako zanic, ali se ne da vendar kaj narediti ?

UMAR v Pomladanski napovedi (marec 2013), ki je nastala kratek cas pred tujimi
napovedmi, Morda tudi zato napoveduje Sloveniji rahlo manjsi padec BDP od drugih.
Ob tem napoveduje rast Stevila brezposelnih do 123.500 konec 2013, preko 124 v 2014 s
stopnjo brezposelnosti ILO 10.0%neznatno rast izvoza in v 2013 padec uvoza, rast pla¢ v
privatnem in padec v javnem sektorju in zmernejsi, a Se vedno zelo velik presezek v tekoci
placilni bilanci. Tudi UMAR ugotavlja, da se enotni stroski dela Slovenije zniZujejo ze
zadnji dve leti in pricakuje, da bo tako tudi naslednji dve leti. V glavnem pesimizem in
zamujanje v oceni (»behind the curve«) z ekstrapolacijo trendov zadnjih pet let.

EBRD je v tekoci ekonomski napovedi (EBRD Key Economic Forecast, May 10, 2013)
najslabse ocenil gibanje BDP Slovenije, vecji padec v 2013 in negativno rast v 2014.

ek

Zakljuciti je mogoce, da je vsaka naslednja naslednja napoved mednarodnih institucij v
zadnjem mesecu in pol bolj negativna. Gre za posebno vrsto samo-izpolnjujoce napovedi
(»self-fulfilling prophecy«), pri katerih mednarodne institucije vzpodbujajo druga drugo,
pri tem jim dodatno pomagajo bonitetne agencije (Moody’s) s svojo katastroficno bonitetno
napovedjo.



10

@ & & RAST, RAST, RAST

Dejstva, na primer, da je Slovenija dobila posojila po nizjih obrestnih merah, kot je startala
in ponujeno mnogo vecjo koli¢ino od potrebne, ali, da so makroekonomski rezultati boljsi
od vecine drzav, ne igrajo vloge. Tudi zato zgolj nadaljevanje dosedanje ekonomske politike
in reform, kakor jih ponuja nacionalni reformni program vlade, ne zadostuje. Potreben bo
zasuk od politike stiskanja (austerity) v rast, od naslanjanja zgolj na tuje vire, tudi v uporabo
domacih finan¢nih virov. Potrebno je povrniti zaupanje najprej doma, potem Vv tujini; za
to pa je potreben drugacen program kot doslej, ki ga naj nosijo drugi ljudje kot dosle;.
Potreben je politicni konsenz.

Il. Z NACIONALNIM REFORMNIM PROGRAMOM GLOBJE
V EKONOMSKO IN DRUZBENO BREZNO

S predlozenim nacionalnim razvojnim programom Zze Cetrta vlada po vrsti, predvsem z
ukrepi ekonomske politike, nadaljuje pot vse globlje v ekonomsko in druzbeno brezno.
Komentar programa sledi njegovi strukturi in je sestavljen iz splosnih okvirov, vsebinskih
in oblikovnih pripomb, alternativnega predloga reformnega programa in priloge.

1. Sprememba strategij?

Celo vodstvo EK EU po letih kritike njene politike s strani drugih svetovnih akterjev,
med njimi vodilnih medijev liberalnega kapitalizma (Financial Times, The Economist)
sredi aprila 2013 z izjavami javno spreminja strategijo prioritet: po novem ve¢ rasti, manj
zategovanja pasu, (austerity) in ne obratno kot dosle;.

Slovenija znova zamuja, kot je zamujala v prepoznanju kreditnega napihovanja balona pred
krizo (vlada, predvsem Banka Slovenije, njeni nosilci takrat), sedaj v predlogu izvedbe
striktno restriktivnega reformnega programa 2013-2014. Namre€, austerity® zahteve
specificnih ekonomsko politicnih priporocil EU v lu¢i sprememb politike EU niso ve¢
aktualne, glavni cilji strategije EU2020 pa so sicer manj utopi¢ni kot so bili EU2005 in
EU2010, a oddaljeni in za tekoce resevanje gospodarske in socialne krize v Sloveniji manj
relevantni.

Predlozeni reformni program nacrtuje:

* padec BDP v 2013 in v 2014 ter najneugodnejSo dinamiko rasti BDP,

* povecCanje brezposelnosti na doslej v nasi zgodovini 20. in 21. stoletja nedosezene
velikosti,

6 »austerity« ni varéevanje (savings), kot se pri nas napacno prevaja, ampak stiskanje, zategovanje pasu, ki prinasa
trpkost, rev§cino, trpljenje.
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* padec razpolozljivega BDP za nadaljnjih 10% nad ustvarjenim letno! (5-6% presezek
placilne bilance, 3-4% placilo obresti in odtok dividend tujega kapitala v 2013 in v 2014),
* rast relativne zadolzenosti do tujine.

Ali mora to slovenska druzba sprejeti?! Sledimo Gréiji, Spaniji, Cipru in to z novo vlado
z vodilno stranko, katere Sele pred Stirimi meseci sprejeta gospodarska strategija ostaja le
v posmeh temu, kako dejansko ravna z reformnim programom? Pravo ukrepanje bi bilo
zavrniti EU priporocila, ki v lu¢i sprememb njihovih pogledov zadnje dni'niso ve¢ aktualna,
in postaviti svojo strategijo reform in politike, ki bo povsem drugace od predlozene,
primarno razvojno naravnana. Prioriteta nad vsem je rast BDP; z njo bodo vsi drugi cilji
uresnicljivi, brez se bomo pogrezali Se globje.

2. Ocena vsebine reformnega programa: brez rasti BDP noben drug cilj ne bo
uresnicljiv

2.1 Zadolzevanje

Kljuéno vprasanje je, ali lahko prezivimo brez financiranja na svetovnih finan¢nih trgih?
Dokler ne bo povrnjeno zaupanje doma, ne. Uspesna pridobitev posojil konec aprila 2013
je znak, da svetovni finan¢ni krogi vendar ne ocenjujejo slovenske situacije tako zelo
kriticno. Razlike bonitetnih agencij v oceni bonitete Slovenije pa opozarja na njihovo
neverodostojnost in pomanjkanje odgovornosti za ocene (accountability).

Sistemske reforme (pokojninska, trga dela,..) ne prispevajo k izboljSanju situacije na kratek
rok (h gospodarski rasti), ki je kljucen za izhod iz krize. Fiskalna restriktivnost, ob njej
pa $e nepotrebna monetarna restriktivnost, povzrocata velik padec gospodarske aktivnosti.
Dokler pa bo BDP padal, se bo fiskalni deficit in javni dolg relativno, lahko tudi absolutno,
poveceval (fiskalni multiplikator je veéji od 1). BancniStvo, kljub slabi banki, ne bo
sanirano, saj se bodo poslabsevali prej dani dobri krediti (tudi ban¢ni multiplikator je vecji
od 1). EU zamuja za svetom z ukrepi za gospodarsko rast, Slovenija pa zamuja celo za EU.

2.2 Zagon gospodarstva kot glavna prioriteta

S predvidenimi ukrepi reformnega programa rasti sploh ne bo. Rast BDP zmanjsuje dolg,
ne obratno, padec dolga ne povecuje rasti! Proces »fiskalne konsolidacije Slovenije« v 2012
(polne Zrtev) je povecal na§ zunanji dolg za neto eno milijardo €, produkt je padel za 2.3%,
brezposelnost se je povecala na blizu 9%. Ni razloga, da bi morali a priori trajno drzati javni
dolg pod povprecjem EU. Primerjava donosov in obrestnih mer pove, kaj je najbolje; rast
BDP pa moramo doseci takoj.

7 Prav Zalostno je videti norCevanje medijev zrelega kapitalizma, ki obvlada svet, iz komisarja Ollija Rehna, ki je
uporabil za svojo argumentacijo za austerity v EU zdaj znanstveno Ze zavrzeno Studijo Rogoffa in Reinhartdove,
da zadolZitev nad 90% BDP uniCuje rast BDP. Svet ugotavlja prav obratno kavzalnost: nizka (negativna) rast
povecuje zadolZitev - poznano kot ugotovitev, da je fiskalni multiplikator vecji od 1.

"
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Prodaja slovenskih blue-chipsov ne reSuje bistvenega, saj so cene (pre)nizke. Prava cena
bi bila v normalnih razmerah vsaj dvajsetkratnik letnega dobicka (na primer, za NLB je
to okrog 2 milijardi €). Infrastrukture se v normalni razviti drzavi ne privatizira, kaj Sele
potujcuje, igralnice in telekomi pa nosijo izgube samo pri nas. Negativne rezultate podjetij
in bank se odpravi s spremembo vodenja (lahko tudi s tujimi direktorji) in posojili, ne pa s
prodajo. Domaca infrastruktura je kljucna za ekonomsko suverenost drzave, ta pa nujna za
politi¢no suverenost.® Koncentracija javnega premozenja v obliki drzavnega holdinga nima
posebnega ekonomskega smisla. Enkrat in ponekod organizacijsko integriramo, drugod in
drugi¢ dezintegriramo, vse iz primarno politicnih razlogov.

V programu manjka logi¢no razmisljanje: povecati moramo ucinkovitost ob napovedanem
padcu BDP, hkrati pa naj bi povecali zaposlitev tako mladih in starejSih. Slednje ne gre
hkrati, rast zaposlenosti bo, ¢e bo produkt padal, le Se dodatno zmanjSala produktivnost
(u¢inkovitost), (produktivnost = P/Z).

Ni res, da nimamo lastnih instrumentov za fiskalno in za monetarno politiko, ker smo ¢lani
EU in EMU. Dovolj moznosti za lastno ukrepanje je, a niti obstojecih in razpolozljivih
instrumentov ne znamo izkoristiti (na primer v boju proti kreditnemu kréu). Normativna
ofenziva (mrgoli predlogov novih zakonov in podzakonskih aktov) ne reSuje problemov, ¢e
ni druzbene (politi¢ne, socialne, pravosodne) pripravljenosti za njihovo implementacijo. Tu
je eden klju¢nih slovenskih razlogov za ekonomsko in druzbeno krizo: vladavine prava ni.
Novi zakoni pogosto zamegljujejo dejansko nepripravljenost ukrepati.

2.3. Makroekonomsko okolje: neopraviceno pesimisticna napoved UMAR

Diagnoza razlogov za 0.6% padec BDP v EMU v 2013 s strani UMAR je napac¢na. Napovedi
UMAR za slovensko gospodarstvo so praviloma bolj negativne od napovedi tujcev. Tokrat
jih je sicer prekosil s e bolj ¢rnogledo napovedjo OECD, a njihova kredibilnost je tudi v
svetu Ze na dnu.

Defetizem UMAR-ja je stalnica’ prisotna Ze vse desetletje. Ce Ze slepo kopirajo EK EU,
naj bodo vsaj v tem na tekoc¢em in se tudi oni, kot Barroso in Rehn, opravicijo za napake
predlaganih »austerity« in premaknejo svoj pogled od »zategovanja« k rasti. Saj za vladni
politi¢ni institut ne more veljati sicer poznano medijsko pravilo:»Good news is no news,
bad news is news«.

8 PIIGS-i so v mnogo slabSem poloZaju, a vendar ne prodajajo svojih blue-chipsov. So iz Zahodne Evrope,
tranzicijska Evropa pa je Ze tako prakti¢no vse blue-chipse prodala Zahodu. Le Slovenija se je dolgo upirala, rada
bi med razvite; pa so zanjo izmislili drugo igro. Poslali so jo v kazino in ji posodili denar, da se je lahko zadolZzena
Sla finan¢ne igre, v katerih je izgubila (padec borznih indeksov). Ker posojil nima od kod vracati, jih bo s prodajo
svojega premozenja - pod ceno, ker se nanjo pritiska. »Tranzicija« bo zakljuéena.

9 Pri tem notoriénem pesimizmu ima obi¢ajno istomiSljenike v viadah, ki jim sluzi, vodstvu GZS in seveda pri vecini
kljucnih gospodarskih medijev.
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Pomanjkanje SirSega strateSkega pogleda ter vizije nosilcev ekonomskega odlocanja, in
tistih, ki jih servisirajo, je v zadnjem desetletju akutna bolezen v drzavi. V drugih drzavah
domaci uradni napovedovalci skrbijo za pozitivno psiholosko klimo, pri nas pa UMAR,
vladni voditelji, razni »medijski ekonomski umi« kar tekmujejo, kdo bo podal bolj
¢rnogledo, katastrofiéno gospodarsko sliko Slovenije doma in v tujini.'” To ima velik vpliv
na »financne trge«!

Kot kazejo aktualni prispevki v Gospodarskih gibanjih EIPF, Slovenija ni v tako slabi
situaciji, zunanji pogoji gospodarjenja ne bodo tako neugodni. Pesimisti¢ne napovedi padca
produkta, pla¢ in zaposlenosti v dokumentu pa delujejo katastrofalno. Dejstvo je, da se
svetovne cene surovin cenijo (v zadnjih Sest mesecih povpre¢no za 15%), obrestne mere
centralnih bank pa se nizajo. To se v opisu okolja sploh ne omenja, ¢eprav bi moralo biti ena
od osnov za bolj optimisti¢no napoved tudi domacih gospodarskih giban;.

2. 4. Priporocila

Manj priporo¢il EU bo Slovenija izpolnjevala, bolj koristno bo. Zdaj, ko tudi EK
EU ne verjame ve¢ v osnove zanje, je potrebno le pocakati nekaj tednov, zavlacevati s
programom, da se preskoki v glavah Barrosa in njegovih komisarjev prelijejo tudi v glave
administratorjev na nizjih ravneh EK EU, ki nam »priporo¢ajo« in ocenjujejo priporoceno.
Podobna je izkusnja z IMF, ki nam tudi lahko potencialno grozi. Medtem ko njegova
direktorica in tim glavnega ekonomista ze od jeseni 2012 svarita pred napacno usmeritvijo
izrazite »austerity« s padcem aktivnosti ( teoreti¢no in prakti¢no) za EU, uradniki na nizji
ravni mentalno ostajajo v desetletja stari prodajani zgodbi iz »Monetary Approach to the
Balance of Payments«, zasnovani na Friedmanovi filozofiji.

Priporocilo 1: strukturni ukrepi (»brzdanje«) za znizanje proracunskega deficita
Omejevanje stroskov dela kot napovedano kljuCen je najbolj nesocialen ukrep, pri
cemer stroski dela na enoto (unit labor costs) Slovenije Ze nekaj ¢asa padajo (analize v
Gospodarskih gibanjih), kar ni povedano. Kako si stranke v koaliciji glede na njihove
stratesSke programe lahko privoscijo tak ukrep kot primaren? ZmanjSevanje proracunskega
deficita vodi Se globlje v ekonomsko brezno. Vsi nasteti ukrepi padca izdatkov proracuna
prizadenejo predvsem Ze tako socialno Sibke (Zalost)' in jih vodijo pod prag revséine.

Vecino predlaganih ukrepov zmanjSevanja javnih izdatkov je treba odpraviti, ZUJF je z
nekaterimi dolocili katastrofa za slovensko druzbo. Ker imamo vsako leto manj, se vse bolj

10 Prav pouc¢no je bilo v tej lu¢i prisluhniti nem&ki centralni banki, ko je dan po napovedi padca BDP Nem¢ije za
-0.6% v Cetrtem kvartalu 2012 takoj bombardirala javnost z ugotovitvijo, da je to zgolj slu¢aj in da bo Ze v prvem
Cetrtletju 2013 nem&ki BDP imel spet mo¢no pozitivno rast. Nekaj mesecev je mimo; nima je, a o nemSkem
gospodarstvu se §e vedno govori s pozitivnim spoStovanjem rasti, katere objektivne napovedi pa grejo Ze pod
1%: To ni rast v pravem smislu, to je stagnacija, ob njej pa imamo recesijo v celotni EU, ki jo Nem¢ija upravlja.

11 Velik del proracunskega primanjkljaj je zaradi drZzavnih izdatkov za sanacijo bank, ki so v minusu zaradi
nevracanja kreditov, ki so jih dale privilegiranim. Slednji so pridobljeni denar Ze odpeljali v davéni oaze ali sicer
izkoristili za vecanje premoZenja. Tako, pod ¢rto, revezi v Sloveniji financirajo 1% bogatih.
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ostro politi¢no (in tudi socialno, medrazredno, medpoklicno, medregijsko) »tolcemo« za
vecji koscek v manjsi pogaci, kar soustvarja negativno klimo.

Povecevanje davenih prihodkov bo mogoce, ¢e ne bo obveljal ucinek, po katerem rast
dav¢nih stopenj zmanjSuje davéno osnovo, tako da je izplen v masi davkov manjsi (gre za
prehod prek vrha Lafferjeve krivulje). Rast BDP dvigne davéno osnovo in maso davkov.
Med ukrepi za povecCanje javnofinancnih prihodkov so nekateri sprejemljivi, drugi ne,
tretji so nevtralni. Mnogi pospeSujejo razslojevanje slovenske druzbe. Posredna davka
(sladke pijacCe, srecke) sta sprejemljiva tudi zaradi pozitivne socialne komponente, enako
odprava dav¢nih utaj. Uvedba kriznega davka na place ali povec¢anje DDV imata socialne
implikacije.

Predvideni premik zaposlenih (v javnem sektorju) med upokojence ne pomeni prav velike
razbremenitve javnih izdatkov, le kanal financiranja se spremeni. Ob tem imamo najmanjse
odstotke zaposlenosti starejSih v EU, kar nam ocitata tako EK EU kot OECD.

Padca zaposlenosti v privatnem sektorju ne bo odpravilo hitrejse odpuscanje v javnem
sektorju (ustvarja konfrontacijo javno-zasebno kot politicno sredstvo upravljanja z obema
skupinama), temve¢ ukrepi za rast BDP, ki bo povecala zaposlenost v privatnem sektorju.
Ni¢ kolikokrat je bilo empiri¢no ponovljeno, da Slovenija po delezu javnega sektorja med
zaposlenimi ne odstopa od povprecja EU, drzave kar ukiniti pa se tudi ne da, posebno ce
imajo vladne stranke napisane povsem drugacne strategije. Kaj bo naslednji predlog? Z
zmanjSevanjem zaposlenih in plac v javnem sektorju kar ukiniti javni sektor.

Priporocilo 2: upokojevanje, zaposlovanje

Treba je priznati, da sta rast dobe upokojevanja in vecje zaposlovanje mladih konfliktna
cilja, kar je logi¢no. Pokojninska reforma je sprejemljiva, a opisana v primerjavi z drugimi
problemi preve¢ detajlno za tak dokument. Se bolj navedena trditev velja za aktivno
politiko zaposlovanja, ukrepe vsezivljenjskega ucenja. Rezultati so po 10 letih poznani:
rast brezposelnosti.

Priporocilo 3: sanirati ban¢ni sektor

Ceprav gre za kljuen kratkoroéni problem, je odgovor nanj med vsemi priporoéili v
dokumentu najkrajsi?! Cas ni zaveznik, ukrepati bi morali takoj. Potreben je polni 24x7
angazma bank in centralne banke, ministrstva za finance, kot je bilo pri saniranju bank v
1992-1996. Imenovani direktorji (neizvrSni) za slabo banko pa¢ niso ugledni neodvisni
banc¢ni strokovnjaki, ampak vodilni politiki posameznih strank; imenovani tuji izvr$ni
direktorji izhajajo iz ideoloske sredine neoliberalcev.

Priporocilo 4: trg dela in zakon o delovnih razmerjih
»Novorek« skriva resnicne namene: na primer »flexicurity«, kakor je implementiran
v predlogu reformnega programa, v resnici pomeni laZje odpuscanje in je socialno in
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zato druzbeno negativen. Za rast zaposlovanja in resitve na trgu dela je potrebna najprej
gospodarska rast. Spodbujanje zaposlovanja starejSih jemlje delovna mesta mladim.
Nasprotovanja delu Studentov, socialni podpori, varnosti delovnega mesta,... so vse
protisocialni ukrepi, ki nadalje marginalizirajo socialno Ze tako ogrozene sloje prebivalstva.
Ko se govori o padcu zaposlenih v privatnem sektorju, se ne poudari, da pa place v njem
ze vecC let rastejo (ne pa v javnem sektorju) in to kljub krizi ?! Kaj Sele dobicki nekaterih
lastnikov. Morda bi pocasnejSa rast plac v privatnem sektorju ohranila vec delovnih mest
tam. Nasprotno z logiko in teorijo je, da v krizi place menjalnega (=privatnega) sektorja
rastejo, nemenjalnega ne, saj bi moralo biti obratno.

Priporocilo 5: uravnavanje kvalifikacij za delo

Priporocila za trg dela, upokojence, pridobivanje kvalifikacij imajo u¢inek le na dolgi rok;
njihov ekstenzivni opis v dokumentu ne pomaga ni¢ k resevanju tekocih tezav. Dolgega
roka tisti, ki ta dokument pisejo in sprejemajo, kot nosilci odloc¢anja sploh ne bodo doziveli.
Za visoko Solstvo: bolonjska reforma je katastrofa, ki jo za izpolnitev lastnih interesov
izkori$cajo nekateri reformatorji (privatni visokoSolski zavodi, kjer dobis diplomo skoraj ze
za placano Solnino). Tako bomo kmalu imeli preko 50% populacije z diplomo tretje stopnje,
kakovost (zahtevnost Studija) pa se z reformo bistveno znizuje. V svetovnem merilu nas bo
tak$na usmeritev potiskala navzdol v nekonkurenénost.

Priporocilo 6: ukrepi za povecanje odprtosti trga — izboljSanje poslovnega okolja

Stalna organizacijska prestrukturiranja so metanje peska v oc€i, da se nekaj dela — rezultati?
Nasteti cilji zakona o drzavnem holdingu so nesmisel. Sploh ni potrebna zdruzitev. Kaj v
resnici za tem stoji: moznost vpliva koalicijskih strank, odprodaja tujcem ?

Predlagano izboljSanje stecajnih postopkov je hvalevredno, le pravosodje je potrebno Se
ekonomsko izobraziti in ne izganjati ekonomije iz Studija prava, da bodo akterji (sodniki,
tozilci, kaj Sele stecajni upravitelji) razumeli za kaj ekonomsko gre.

Priporocilo 7: rast pla¢ podpira konkurencnost

Enotni stroski dela pri nas Ze nekaj ¢asa padajo. Kaj pa rast dohodkov ostalih faktorjev kot
so kapital (obresti), naravni viri (rente), menedzerske place,... o njih ni¢. Znova dolocilo v
korist lastniske elite in v Skodo pauperizirane vecine.

2.5 Sistemske reforme: doseganje ciljev strategije EU2020

Gre za oddaljene cilje. Ceprav je nova strategija EU nekaj bolj realisti¢na od prej$njih
dveh: EU2005, EU2010, bo tudi ta do 2020 povozena. Zapisovanje ciljev je lazje in manj
odgovorno, ¢e so cilji bolj oddaljeni, njihova kvantifikacija in operacionalizacija manj
natan¢na. Zato je o njih na tem mestu tudi manj konkretnih pripomb. Odgovori v programu
za posamezna podrocja strategije 2020 so v resnici zgolj katalog opravil posameznih
ministrstev in kot taki preobsirni, utrujajoc¢i. Kljuéno je, da brez povrnitve gospodarske
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rasti ne bo doseganja napovedanih ciljev na specificnih podrodjih raziskav in razvoja,
izobrazevanja, podnebja in energetike ter trga in socialne varnosti. Gre za eksternalije
ekonomskih ukrepov, ki pa imajo mocan povraten ucinek na njihov ucinek.

2.6 Nacrtovani reformni ukrepi v 2013, 2014
V tem poglavju programa se v veliki meri ponavljajo trditve iz predhodnih poglavij oziroma

opisujejo tabele iz obeh dodatkov. Njim in predhodnim poglavjem nasproti je postavljen
alternativni reformni program, ki nas bo res izvlekel iz krize; predlozeni reformni program

je »deja vu« in jo le poglablja.

Prioritetni ukrepi- odziv nanje

Prva prioriteta mora biti rast BDP, saj se brez nje ne more uresniciti nobeno od priporocil

(poglavje 4) in ciljev EU2020 (poglavje 5) v programu.

* Vpis fiskalnega pravila v pravni red (ustavo) ni prioriteten, je pa skodljiv ukrep. Kot ze
veckrat povedano, se z vpisom odrecemo Se edinemu preostalemu kljuénemu instrumentu
(anticikli¢ne) ekonomske politike, potem ko smo se instrumentom monetarne politike
prakti¢no ze odrekli v korist ECB.

 Nadaljnje zmanjSevanje pla¢ in zaposlenih (oboje !) v javnem sektorju je procikli¢ni
ukrep, ki bo padec gospodarske aktivnosti Se poglobil in je kot tak nesprejemljiv.

* Napovedano nadaljnje prenavljanje pokojninskega sistema pomeni prakti¢no
zmanj$evanje pokojnin, kar je tudi nesprejemljiv procikli¢ni ukrep.

* O slabi banki je pisano vsaj na Stirih mestih v dokumentu; izvedba naj bo kompromis, kot
je opisano kasneje.

* IzboljSanje upravljanja s kapitalskimi nalozbami drzave preko drzavnega holdinga ni
zagotovljeno, je »wishful thinking« s povsem neekonomskimi cilji.

* Ideja aktivne industrijske politike je pozitivna, saj od krize naprej dobiva podporo v svetu
tako v teoriji kot v praksi in to po letih izganjanja drzave v korist trga tudi v razvojnih
strategijah (avtor, 2012). Pri tem je namesto prednostnih sektorjev bolje podpirati
najboljsa podjetja (blue chips) ne glede na sektor, iz katerega prihajajo. Gre za nacionalne
Sampione.

* Boljsi dostop do virov financiranja je kljucen za povrnitev rasti BDP; sam podjetniski
sklad je pri tem majhen kamencek; gre za kreditiranje podjetij (prebivalstva) s strani
bank.

* Izbolj$ava pravnih okvirov za poslovno okolje: ne-implementacija obstojece zakonodaje
je vecji problem kot potreba po novi zakonodaji. Gre za tipi¢no zakonodajno evforijo kot
nadomestek za slabo delovanje obstojeCega sistema, za katerega je potrebna politicna
volja. Pri tem bi za tujce in domace morali veljati enaki pogoji gospodarjenja.

* Tuje neposredne investicije bo najbolj pospesila povrnjena rast BDP in pozitivna
klima, pametne izjave nosilcev oblasti in medijskih »strokovnjakov«. Psiholoski ucinki
postajajo v svetovnem gospodarstvu zelo pomembni, pri nas so podcenjeni. Razne nove
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koordinacije ministrov imajo poznano slab operativni ucinek. Zdruzevanjem sledijo
razdruzitve in potem spet zdruzitve — gospodarstvo pa gre svojo pot.

* Internacionalizacija slovenskega gospodarstva na druge trge izven EU je smiselna
usmeritev Ze iz Casov ob vstopu v EU, saj bi pomagala amortizirati negativne Soke
usklajenega gibanja gospodarstev v EU (kot danes, ko smo v padu BDP).

 Turizem je vreden vzpodbude, a celotnega slovenskega gospodarstva ne bo resil, zato
ni potrebno njegovo posebno izpostavljanje. Tudi industrija in druge storitev pomagajo,
tudi kmetijstvo lahko prispeva k rasti, a ga v reformnem programu neopraviceno sploh ni.

* Postavljati pod vprasaj sedanjo politiko minimalnih pla¢ (pomeni, da jih zelijo znizati,
kam, na kitajsko raven?) je socialno-druzbeno nevzdrzno; prej je treba obdavciti
premozenja brez dokazljivega izvora in vrniti depozite po davénih oazah in skrite racune.
Vzpodbujanje k slednjemu z odpustki sooc¢a ekonomski in moralni vidik.

* Trg dela naj se prilagaja postopno, rast BDP bo hitro resila mnoge probleme.

* Ob dosezeni pozitivni rasti BDP bo ve¢ zaposlovanja, manj ¢rnega dela, ob ustrezni
Stipendijski in kreditni politiki bo tudi Studentsko delo manj kriti¢no.

* Popolna ekonomizacija prostorskega nacrtovanja je spet eno od podroc¢jih, na katerih
se pod krinko ekonomske ucinkovitosti zeli odpraviti vse strokovne standarde, moralne
druzbene norme in kulturo na neekonomskem podroc¢ju nadomestiti za ekonomskimi
normami.

» Namesto iskanja na¢ina izgradnje novih stanovanj bi bilo potrebno najti nacin prodaje
zgrajenih neprodanih stanovanj. Gradnjo je mogoce usmeriti tudi v infrastrukturo preko
javnih investicij (kot »new deal«).

Takih podrocij je Se veliko, pri tem pa bo potrebno zaustaviti prodor anglosaksonskega
modela kulture. Gre v resnici za »ekonomizem«, uvedbo trzne druzbe, ne zgolj trzne
ekonomije, kot pravi Sandel (2012), ki je nasim prostorom in ljudem kulturno tradicionalno
tuj. Privilegirana elita s prednostjo v startu se drzi trznega mehanizma, da bi lahko
to prednost izkoristila v svoj materialni prid ali politicni vpliv. Sedanjo imperialnost
ekonomije (posebno finanéne) v osvajanju drugih podrocij druzbenega zZivljenja bo morala
vsaj dopolniti njena pohlevnost v sprejemanju dognanj in vrednot iz drugih podrocij druzbe,
tako teoreti¢no kot v zivljenjskem vsakdanu.

lll. PREDLOG ALTERNATIVNEGA PROGRAMA - SOK
TERAPIJA ZA POVRATEK

PredloZeni nacionalni reformni program je le nadaljevanje 10-letnega »zablodelega«
vodenja gospodarstva: (sistem in politika), kar nas je pripeljalo v ekonomsko brezno in
ga bo Se poglobilo. Potrebna je Sok terapija izhoda iz slovenske ekonomske krize, ki bo
takoj izboljsala tudi socialno in politicno klimo. Ekonomska politika zategovanja pasu
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nas potiska ze peto leto navzdol. Kljucno je spremeniti vrstni red ukrepanja (sequencing):
najprej rast BDP, potem konsolidacija in ne obratno (avtor 2008).

S predlaganim alternativnim programom ekonomske politike gre v resnici za drugo
ekonomsko osamosvojitev Slovenije, prva je bila ob proglasitvi samostojnosti v zacetku
1990-tih. Tedaj smo se znali upreti zunanjim pritiskom in nasvetom, izbrali pot sui generis
in z njo uspesno 13-letno gospodarsko rast. Potem je prislo podrejanje napacni ekonomski
politiki EU'?, ki je najprej napihnila balon, ¢emur je sledil velik pok, ki nas $e vedno potiska
navzdol. Zaradi dodatnih domacih napak je bil padec globji in traja dalj ¢asa, kot v drugih
¢lanicah EU (izjemi Gréija, Ciper), kjer je zaradi napak politike EU tudi prisoten. Cas je, da
se ponovno osamosvojimo napac¢nih zunanjih (EU) in domacih nasvetov (neoliberalci, ki bi
bili radi samo neoklasiki) in zastavimo pot tam, kjer smo jo 2003 prekinili.

Sistemske reforme (v modificirani inacici) naj ostanejo in se Se pospesijo. Potrebne so
primarno spremembe v ukrepih ekonomske politike, kar zdaj zacenja priznavati tudi EK
EU, pricakuje pa ves svet. Intervencija v zacarano spiralo (padec BDP, zato slaba podjetja-
slabe banke- slaba podjetja) mora biti presekana od zgoraj, da bi bila uspesna: torej od
monetarnih (centralna banka) in/ali fiskalnih avtoritet (vlada). Ni res, da sami v Sloveniji na
teh dveh podro¢jih ne moremo ni¢ narediti (trditev neoliberalcev). Na monetarnem podro¢ju
ne izkori§¢amo niti moznosti ki jih imamo, $e vedno imamo proste roke za ustreznejso
fiskalno politiko.

Procikli¢nost dosedanjih ekonomskih ukrepov (in sistema) je potrebno zamenjati s
proticikli¢nostjo, da zlezemo iz ekonomskega (in druzbenega) brezna. Konkretno, v
obdobju 2004-2008 je bilo stimulirano ze tako pregreto gospodarstvo, v asu po krizi pa
je zavirano Ze tako padajoca gospodarska aktivnost. V prvem obdobju je vlada pospesila
finalno povpraSevanje s placno reformo javnega sektorja, Banka Slovenije pa s podporo
kreditni ekspanziji (in zadolzevanju zunaj) v ¢asu napihovanja balona. Tako sta fiskalno
in monetarno ogrevala ze pregreto gospodarstvo. V casu krize Se dodatno zavirata
gospodarstvo: vlada z nadaljnjim zmanjsevanjem plac javnega sektorja in kréenjem drugih
javnih izdatkov, Banka Slovenije z ukrepi ustvarjanja kreditnega krca.

Ali gre pri tem za nerazumevanje (neznanje) ali zavestno ustvarjanje doktrine Soka?
Negativna rast in nezaposlenost silita ljudi v materialni stiski, da so tudi za prodajo
blue chipsov tujcem, kar se imenuje »privatizacija« za majhen denar (po Stiglitzu,
2013, »bribizacija« bribe =podkupnina), ¢e se jim z njo obljublja zaposlitev, Ceprav le z
minimalnimi plac¢ami. Upravljanje in last, suverenost so za ljudi v eksistencni stiski, v
katero so porinjeni, drugotnega pomena.

12 Ce teoretiki, vodilni neevropski dejavniki razlagajo EU, da je njen program austerity napaéen,, to delajo iz
sebi¢nega interesa, da EU recesija ne prizadene tudi njih v izvozu na EU trge. EU je ra¢unala na izvoz kot
gonilo rasti (seveda ne socialni izboljSanje) ob sicerSnjem stiskanju (austerity), kar pa je odvisno od pospeSene
gospodarske rasti v svetu; nje pa je vse manj tudi po najnovejSih aprilskih 2013 napovedih IMF, OECD, EBRD.
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Nasprotno, v sedanji krizi je potrebno s fiskalno in monetarno vzpodbudo povrniti
gospodarsko rast; ob njej bo vse delovanje politi¢no, socialno in ekonomsko lazje. S
kopiranjem ze deset let uvajamo ne le trzno gospodarstvo, ampak trzno druzbo, kar je
nesprejemljivo (posebno, glede na strankarske programe za sedanjo koalicijo). Uvajanje
trga na podrocja in aktivnosti, kjer veljajo tudi v nasi kulturi drugaéne, bolj moralne norme
in neekonomski kriteriji, siromasi zZe dosezeno kakovost zivljenja v kulturi, zdravstvu,
Solstvu, pravosodju,....

1.Drugac¢na ekonomska politika

Predlog novega alternativnega programa v primerjavi z osnutkom sedanjega je podan v
naslednji tabeli, zgolj za leto 2013, v 2014 pa bi morali biti pozitivni premiki e bolj izraziti:

Makroekonomski cilji Slovenije v 2013

REFORMNI PROGRAM ALTERNATIVA

rast BDP -1.9% +2.0%
BREZPOSENOST 10% pod 9%
preko 130.000 pod 120.000
Placilna bilanca-saldo vsaj +4% BDP do +2% BDP
Primanijkljaj proracuna -2.9% BDP -4 do -5% BDP
Rast kreditov bank negativna pozitivna
Utemeljitev:

1/ Proracunski primanjkljaj naj ostane na 4% do 5%, se ne zmanjsa na 2.9%, kar bo
pridobilo 1.1 do 2.1% vec¢ javnih izdatkov. S fiskalnim multiplikatorjem to pomeni okrog
1.6 do 3.5% BDP vecjo rast, torej namesto s programom predvidenih -1.9% ze - 0.3 do +
1.6%. Dodatni izdatki drzave se porabijo za izobraZevanje, R&D drzave, vsaj ohranitev
mase plac javnega sektorja, ce ne malo povecanje. Z njimi se kon¢no za¢no javne investicije
v infrastrukturo (tretja cestna os, drugi tir). Tudi izravnan proracun, ki naj bi ga zlato pravilo
uzakonilo, deluje procikli¢no ! Izravnavanje proracuna v krizi le-to e poglablja, sicer manj,
Ce se ga dosega z dvigom prejemkov, kot ¢e z znizanjem izdatkov.

2/A to ni vse, je le fiskalna plat ekonomske politike. Aktivni ukrepi monetarne politike
morajo odpraviti kreditni kr¢ (vkljuCujejo: garancije drzave, odlog dviga kapitalske
ustreznosti bank, sklad tveganega kapitala pri banki Slovenije, upocasnitev slabitev v
bankah, pridobiti razpolozljiva sredstva ECB, omogociti vstop podjetij na tuje kapitalske
trge, iztisnitev propadlih finan¢nih holdingov iz lastniske strukture podjetij, zamenjava
terjatev v lastniske deleze skupaj s finan¢no prokuro bank v zadolzenih podjetjih), rast
kreditov bo pomagala proizvodnji, potro$nji, investicijam, tako da bo domaca finalna
potrosnja dosegla rast za okrog 2 do 3% BDP, produkt pa porasel za 1.7% do 2.5%. Aktivna
politika s polno angaziranostjo BS je potrebna takoj.
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3/ Brezposelnost ne bi smela vec rasti, z rastjo BDP se mora v 2013 celo zmanjsati vsaj za
nekaj tiso¢ mest, stopnja brezposelnosti ne sme doseci 9%.

4/ Dosegati pretirano velik placilno bilan¢ni presezek je nesmisel (naértovano po
nekaterih virih celo 5% do 6% BDP), saj pomeni odrekanje razpolozljivemu produktu in
s tem dodatno trpljenje prebivalstva in gospodarstva. Tega, razen Kitajske, danes v svetu
ne pocne nihce. Z rastjo predvsem uvoza surovin in produkcijskih sredstev je potrebno
podpreti domaco proizvodnjo, ki bo tako lahko Se vecC izvazala. Nekaj povecanja finalnega
uvoza je iz socialno-politi¢nih razlogov smiselno, presezek bilance pa naj ne bi bil v 2013
preko 2% BDP. Ob dosezeni domaci gospodarski rasti je kasneje lahko vec¢ za pridobitev
financnih sredstev za odplacilo dela tujih kreditov.

5/ Za likvidnost drZave je za zdaj Se potrebno prodajati obveznice v tujini (tudi v Aziji),
a tudi doma. Ne bi se smeli dati izsiljevati financnim trgom, ki bi radi imeli Slovenijo
finan¢no na kolenih, da bi lahko pokupili najboljse blue-chipse po bagatelnih cenah (fire
sale), pri ¢emer imajo pomo¢ tudi od domacih kvizlingov (zasebna korist od prodaje?).
Tudi drzave - najbolj kriti¢ni dolzniki - ne prodajajo blue chipsov, Slovenija, ki ni kriti¢no
zadolZena, pa naj bi jih? In, tudi ¢e prodamo vse drZzavne blue-chipse v brezcenje v sedanji
situaciji, niti priblizno ne bomo zbrali dovolj denarja za pokritje tekoce likvidnostne luknje,
enkrat prodanega pa ni ve¢ mogoce povrniti (zlomljena posoda), ekonomska suverenost
je izgubljena za vedno. Slovenija, ki je podpovprecno zadolzena, bo prodajala lastne
gospodarske nosilce, najbolj zadolZene drzave pa jih ne. Ali ni tukaj nekaj hudo narobe ?

2. Ustrezne reforme sistema

6/ Sanacija ban¢ni§tva bo v praksi §la po uspe$nem'* modelu banéne sanacije iz zacetka
90-tih let: hkrati delno prenos na slabo banko in delno samo-sanacija bank s potrebno
dokapitalizacijo (avtor 2010). Seveda je forenzi¢ni pregled vseh slabih kreditov priporo¢ljiv
in ustrezne sankcije tudi, drugo vprasanje pa je, kaj se prenasa na slabo banko. Kritike
slabe banke (da bo trajanje prenosa kreditov predolgo, da ni opravicena z njo tudi pomo¢
privatnim bankam, ki so bile pri nekaterih slabih kreditih v sindikatu z drzavnimi bankami,
z drzavnim denarjem in da je nacrtovan znesek prenosa prevelik), bodo v prakti¢ni
kompromisni izvedbi z dokapitalizacijo odpravljene ali vsaj omiljene. Pri prenosu in pri
dokapitalizaciji bodo predvidena finan¢na sredstva drzave izkoriS¢ena postopoma, ne
naenkrat; Sele, ko pride do prenosa in zapadlosti; torej ne ves znesek v tem letu.

Sistemsko je slaba banka dejstvo, vendar v konkretni izvedbi naj pomeni le priblizno
0.8 milijarde prenosov selekcioniranih slabih terjatev nanjo, ne 4 milijarde €; ostalo

13 Revidirana letna poroCila NLB kaZejo, obseg izgub pred sanacijo v ¢asu 1989 do1992 kar -564 milijonov €
(preracunano), znesek dobic¢kov po njej v 1993-2003 pa +690 milijonov €. Slabih kreditov je bilo preneseno na ASB
v visini okrog pol milijarde € (manj kot je Drzavni Zbor odobril), pri c¢emer so jih kasneje ASB in njene naslednice
povrnila vsaj tretjino. Ni bila zaman. NLB je v tem €asu pridobila kar nekaj mednarodnih priznanj za poslovanje in
kot zgled za uspesSno banc¢no sanacijo.
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sanacijo naredijo banke same (skupaj s potrebno dokapitalizacijo). Konkretno je potrebno
nacionalizirati (finan¢ne) holdinge in drzava kot novi lastnik naj pobere njihove depozite,
ki jih imajo skrite na racunih v tujini.

Glede selekcije, kaj se prenasa v slabo banko, velja: ne krediti dobrim podjetjem, ne
krediti, kjer je sindikat drzavnih s privatnimi (tujimi) bankami), ne kreditov podjetjem z
verificiranimi dobrimi programi in dobrim (novim, lahko tudi tuji direktorji) vodstvom.
Banke v sanaciji delujejo ves Cas preko interne slabe banke, za njih prepuscene slabe
kredite in kliente organizirajo skrbnike in skupaj z njimi pripravijo sanacijske nacrte, vsaj
financni del.

Vroca polemika pro in contra slaba banka je tako odveé, v praksi bo oboje, slaba banka
in dokapitalizacija. Klju¢no je, z bistveno manjsimi stroski, to pa le, ¢e bo hitro pozitivna
gospodarska rast, sicer bodo novi doslej dobri krediti postali slabi, banke padajoc¢im
podjetjem in prebivalstvu ne bodo dajale kreditov. Ce bo rast BDP, pa bodo nekateri slabi
krediti postali dobri, saj si bodo dolzniki ob gospodarski rasti opomogli.

7/ Drzavni holding je nepotrebna sistemska reSitev, ki je lahko predmet zlorab. Pomeni
korak k integraciji, ¢ez ¢as bo pa spet razbijanje. K uéinkovitosti ne prispeva. Ce procesa
nastanka ne gre zaustaviti, je potrebno poskrbeti za dobro politi¢no neodvisno upravljanje,
kar bo zelo tezko, saj je bil v resnici ustanovljen prav z namenom politi¢nega vpliva na blue
chipse v drzavni lasti. Z ustreznim imenovanjem menedzerjev (lahko tudi tuji) in ustreznim,
ne zgolj politi¢ni, nadzorom, se lahko del nevarnosti odpravi. Najbolje bi bilo odpraviti
holding.

8/ Zakonske spremembe na podrocju insolvencne zakonodaje (steCaj, prisilna poravnava)
so sistemska reforma v pravo smer, le v implementaciji je ne smejo zaustaviti privatni
interesi. Ce lastnik ne more dokapitalizirati podjetja v padcu (negativni kapital), je drugim
deleznikom potrebno pravocasno omogociti vstop s kapitalom (predvsem upnikom
podjetja), s cemer naj dosedanji lastnik v celoti in za vedno izgubi vsa lastniska upravicenja,
ki jih prevzamejo aktivni delezniki. Dobro izvedena zakonodaja bi bila nekak »slovenski
Chapter 11«. Podjetja ne bi bila kar potisnjena v stecaj, s tem pa ne bi bili med nezaposlene
potisnjeni tisoci.

9/ Pokojninska reforma (smiselna zaradi podaljSanja Zivljenjske dober) ima predvsem
demonstracijski ucinek za finan¢ne trge, torej financnike, ki na njih sluzijo v igri nicelne
vsote na racun zrtev kot je Slovenija. Rezultate daje Sele na daljsi rok, kratkoro¢ni izboljSavi
v gospodarsko rast pa ne bo pripomogla. Strasiti z razmerami v 2060 je nestrokovno, saj se
bodo demografska gibanja v naslednjih 50 letih gotovo spreminjala.

10/ Reforma delovne zakonodaje je bolj vprasljiva; kolikor je potrebna, naj bo postopna;
poleg ekonomskih naj sledi tudi socialnim ciljem.
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NEKAJ DOGAJANJ JE PRECEJ
DRUGACNIH OD TEGA, KAR “VE”
EVROPSKA KOMISIJA

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

Domace trosenje se je februarja zmanjsalo bolj od sezonskega; najbolj je upadlo trosenje
investicije so se celo povecale, trend pa se je obrnil navzdol. Stevilo transakcij s stanovanji
stagnira, z novimi se zmanjsuje. Izvozno povprasevanje se je po decembrskem obratu
okrepilo, a je trajnost te okrepitve vprasljiva. Krepi se izvoz v driave izven EU, kjer
dinamika v Sloveniji prehiteva dinamiko EU, ki jo je v zadnjih letih spremljala. Kratkorocna
pricakovanja ne kazejo na vecje spremembe zdajsnje dinamike povprasevanja.

Ceprav je bil v dveh od treh mesecev prvega Cetrtletja dosezen presezek v blagovni menjavi,
Cetrtletni saldo ostaja negativen; menjava z EU medletno pada, menjava z neclanicami
narasc¢a. Padec uvoza kaze na mocno recesijo pri nas, rast izvoza pa je Sibka. Delez EU v
slovenski trgovinski menjavi pada, Se posebno Nemcije, ki jo je v uvozu prehitela Italija.

Gospodarska klima se je v aprilu Se malo ohladila; na to je vplivalo znizanje zaupanja v
predelovalnih dejavnostih in v trgovini na drobno. V storitvenih dejavnostih se je klima
popravila, a ostaja dalec pod dolgoletnim povprecjem. Zaupanje v gradbenistvu se je
nekoliko popravilo, pricakovanja za naslednje tri mesece so se pri prezivelih gradbenikih
okrepila; Se naprej jih najbolj tarejo premajhna narocila. Vrednost kazalnika zaupanja v
trgovini na drobno se je v aprilu znizala, trgovino najbolj tareta premajhno povprasevanje
in velika konkurenca. Gospodarska klima v celotni EU se je poslabsala; narocila v
gradbenistvu so se zmanjsala, prav tako so oslabela pricakovanja v trgovini na drobno in v
predelovalnih dejavnostih. Splosni poslovni optimizem je Se oslabel.

Industrijska produkcija in produkcija v predelovalnih dejavnostih se je v februarju nekoliko
poslabsala, impulzni trend pa se je obrnil navzgor. V EU27 je industrijska produkcija
februarja zrasla, medletno pa se je zmanjSala. Med clanicami, za katere so dostopni
podatki, je industrijska produkcija v februarju glede na januar prej zrasla v desetih, padla
pa v dvanajstih drzavah. Vrednost gradbenih del je bila februarja visja kot v januarju, a
za dobro desetino manjsa kot lani; manjse je tudi stevilo opravljenih gradbenih ur. Skupno
Stevilo turisticnih prenocitev se je medletno rahlo povecalo, a se je trendno zniZevalo;
manjse je bilo Stevilo domacih turistov, vecje pa Stevilo tujih. Zracni prevoz Se naprej hitro
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upada, cestni potniski pa raste; mocno se je popravil pomorski transport. Stanje na trgu
dela se je nekoliko umirilo. Stevilo brezposelnih se je marca in aprila zmanjsalo, vecino
priliva na ZRSZ tvorijo delavci, ki so izgubili delo zaradi zaposlitve za dolocen cas, vecino
odliva pa tisti, ki si poiscejo novo zaposlitev za dolocen cas ali pa se samozaposlijo.

Medletna rast cen se je kljub aprilskim podrazitvam ponovno znizala, razlike med rastjo cen
blaga in cen storitev so se zmanjsale. Zmanjsuje se tudi razlika med harmonizirano inflacijo
v Sloveniji in evro obmocju, posebno hitro se zmanjsujejo razlike v osnovni inflaciji, ki
je v Sloveniji ze nizja kot v evro obmocju. Cene industrijskih proizvajalcev se Se naprej
pocasi povecujejo, razlike v rasti cen med podrocji ostajajo velike; cene proizvodov za
domaci trg in za trge izven evro obmocja so zrasle, cene proizvodov za trge v evro obmocju
pa so padle. Pricakovanja ne kazejo na vecje spremembe dinamike cen, pricakovane
drobnoprodajne cene blaga ostajajo nekaj nad dolgorocnim povprecjem, pricakovane cene
storitev stagnirajo. Tudi pri proizvajalcevih cenah kratkorocna pricakovanja ne kazejo
opaznih sprememb v dinamiki. Cene surovin so v aprilu porasle, najbolj cene hrane, kovine
pa so se pocenile. Navkljub narasc¢anju so cene surovin konec aprila ostale opazno pod
ravnijo pred letom.

Place tako kratkorocno kot dolgorocno Se naprej padajo; razlike v dinamiki so bile velike,
dolgorocna dinamika je bila v vecini dejavnosti negativna, v letu dni so se najbolj znizale
place v izobrazevanju.

Na znizanje je vplivalo manjse Stevilo delovnih ur v februarju, ki je bilo precej vecje od
obicajnega sezonskega. Place v javnem sektorju Se naprej pesajo hitreje kot v ostalih;
najhitreje v Solstvu. Dinamika enotnih stroskov dela in mase stroskov dela za tri kljucne
segmente javnega sektorja: drzavo, Solstvo in zdravstvo kaze, da so enotni stroski dela
konec 2012 pod nominalno! ravnjo na zacetku krize v vseh treh segmentih in da je bilo
zmanjsanje v zdravstvu in v Solstvu vecje kot v evro obmocju. Ker pa se je zaposlenost v
Jjavnem sektorju v Sloveniji zmanjsevala manj kot v evro obmocju ali pa se je povecala, je
masa stroskov dela v zdravstvu in Solstvu do sredine 2011 porasla bolj kot v evro obmocju,
potem pa se je razlika zacela zmanjsevati, najbolj v 2012. V ozji drzavi je masa stroskov
dela vse od zacetka krize sledila gibanju mase plac v evro obmocju, le da je bolj nihala.
Relativno gibanje enotnih stroskov dela v javnem sektorju je bilo drugacno kot v izvoznem
delu gospodarstva, ki od sredine 2010 posluje brez vecjih ovir na strani povprasevanja. V
predelovalni dejavnosti so enotni stroski dela ves cas krize narascali priblizno tako hitro kot
v evro obmocju, zmanjSevanje zaposlenosti pa je bilo precej hitrejse, zato je masa stroskov
dela od konca 2010 dalje vse bolj zaostajala za ustrezno maso v evro obmocju. Ker se je
izvozno trosenje po 2010 gibalo z enako dinamiko kot v EU, se je konkurencnost po 2010, v
nasprotju s splosnim prepricanjem in mnenjem EU Komisije, v Sloveniji povecevala hitreje
kot v EU.

Javnofinancni prihodki so marca padli, aprila pa Se za vec porasli, a so precej zaostali
za lanskimi. K velikemu medletnemu zmanjsanju neposrednih davkov je levji delez zaradi
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poracuna prevec placanega davka prispeval davek na dobicek, k padcu pa je prispevala tudi
manjsa dohodnina. Prispevki so se aprila popravili, tudi medletna stopnja se je dvignila.
Domaci davki na blago in storitve so aprila presegli ustrezne davke lani; vecino razlike so
prispevale trosarine. Ker se je prispevek neto izvoza blaga in storitev k domacemu produktu
v drugem delu lanskega leta mocno povecal, zaostajanje donosa od davka na dodano
vrednost ne preseneca.

Krediti podjetiem in gospodinjstvom so se zmanjsali tako februarja kot marca, medletna
stopnja pa se ni spremenila. Krediti podjetiem se zmanjsujejo hitreje kot prebivalstvu.
Skupni krediti podjetiem in prebivalstvu so prenehali rasti po drugem Cetrtletiu 2010 in
zaceli padati po drugem cetrtletiu 2011. Zaradi zaostritve zahtev evropskega regulatorja
(EBA), so se skupni krediti takrat zaceli ponovno zmanjsevati tudi v celotnem evro obmocju.
V obdobju zaostrovanja likvidnosti bank se je kreditni potencial bank za kreditiranje
podjetij in prebivalstva zmanjsal tudi zaradi vecjega kreditiranja drzave. Celotni krediti
(drzavi, podjetjem in prebivalstvu) so zaceli hitreje padati Sele lani. Depoziti se zmanjsujejo
pocasneje kot krediti; skupni so se februarja in marca celo povecali. Povecanje obrestnih
mer ECB doslej ni imelo ucinkov na obrestne mere na denarnem trgu. Osnovne znacilnosti
obrestnih mer na drobnoprodajnem trgu ostajajo enake, depozitne se zmanjsujejo, za
podjetja so precej visje kot v evro obmocju, za prebivalstvo pa priblizno enake. Posojilne
obrestne mere stagnirajo, za prebivalstvo so nizZje kot v evro obmocju, za podjetja pa visje.

Februarski pozitivni saldo tudi dvomesecni saldo spreminja v rahlo pozitivhega. K temu
so prispevali manjsi primanjkljaj na racunu blaga, vecji presezek na racunu storitev ter
primanjkljaja na racunu dohodkov in tekocih transferov. Neto zunanji dolg Slovenije je bil
konec februarja manjsi kot konec 2012, v bruto dolgu je ze pol suverenega dolga.
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SOME DEVELOPMENTS DIFFER FROM
WHAT EUROPEAN COMMISSION
"KNOWS”

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

Drop of domestic consumption in February was more than seasonal, government spending
decreased most. The trend of households spending at its lowest level since has turned
upward, investment has even increased, but the trend is negative. The number of housing
transactions stagnated, the number of new housing decreased. Export demand has intensified
after the December break; the sustainability of this reinforcement is questionable. Exports
to countries outside the EU strengthened with the dynamics in Slovenia ahead of EU
dynamics. Short-term expectations do not indicate significant change of demand dynamics.

Despite surpluses in two of three months of the first quarter, quarterly trade balance
remained negative; trade with the EU was falling, trade with non-EU countries
growing. Decline in imports was caused by strong downturn in our country,
export growth has been weak. The EUS share in the Slovenian international trade
declined, particularly with Germany, which was in imports outpaced by Italy.

The economic climate in April cooled a little. It was caused by the drop of confidence in
the manufacturing and retail trade. In the services, the confidence improved but remained
far below the longer run average. Confidence in the construction sector recovered and
expectations for the next three months by the survivors in the sector strengthened, though
it continues to be the most afflicting by lack of orders. Confidence indicator in retail trade
in April decreased, the sector is most plagued by a lack of demand and strong competition.
Economic sentiment in the EU largely deteriorated; orders in the construction declined,
expectations in retail trade and manufacturing worsened.

Industrial production and production in manufacturing deteriorated slightly in February,
while impulse trend turned up. In the EU27, industrial production rose in February, but
vearly rates decreased. Among the EU countries for which data are available, industrial
production in February compared to the previous month, rose in ten and fell in twelve
countries. The value of construction works in February was higher than in January but
a tenth lower than last year, a number of construction hours was also smaller. The total
number of overnight stays of tourists increased slightly annually, number of domestic
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tourists decreased, number of foreign increased. Air transportation continued to decline
rapidly, while number of passenger in public road transportation grew, there was a strong
recovery in maritime transport. The labor market situation has eased somewhat. The number
of unemployed fell in March and April. Most of the inflows to the employment offices were
formed by workers who lost their jobs due to fixed-term employment, most of the outflows
from the offices were created by those who found new fixed-term jobs or self-employed.

The annual price growth, despite an increase in April, fell again, the difference between
the growth of prices of goods and services prices decreased. The difference between the
harmonized inflation in Slovenia and in the euro area narrowed, especially rapidly decreasing
are differences in base inflation which is in Slovenia lower than in the euro area. Industrial
producer prices continue to slowly increase, the difference in growth between areas remain
large, the prices of products for the domestic market and export markets outside the euro area
have been rising, prices of markets within the euro area have been falling. The outlook does
not show significant changes in the dynamics of prices in the next few months, expected retail
prices of goods remained just above long-term average, expected prices of services stagnated.
Short-term expectations show no significant changes in the dynamics of producers prices.
Commodity prices in April rose, the most food prices, while prices of metals fell. However,
prices of raw materials at the end of April remained significantly below the level a year ago.

Wages, in both the short and the long term, continued to fall, the differences in the dynamics
were large. Long-term dynamics in most activities is negative, with the largest decline of
wages in education. The reduction was partly caused by a number of working hours in
February, which was significantly smaller than normal seasonal. Wages in the public sector
continue to fall faster than in the rest of the economy, the drop was fastest in the education.

The dynamics of unit labor costs and total wage bill costs for three key segments of the
public sector (government, education and health) shows that unit labor costs at the end
of 2012 is under the level at the beginning of the crisis and that the reduction in health
care and education was higher than in the euro area. However, employment in the public
sector in Slovenia decreased less and total wage bill in health care and education before
the middle of 2011 increased more than in the euro area. The gap afterwards began to
decline, especially in 2012. The wage bill of narrow government accompanied the
trend of the wage bill in the euro area, but fluctuated more. Relative development of
unit labor costs in the public sector differed from the exporting sector which since the
mid-2010 operates without major obstacles on the demand side. The unit labor costs in
manufacturing have grown as fast as in the euro area. At the same time, the decline in
employment in manufacturing was much faster than in the euro area, so that the wage
bill costs since the end of 2010 lagged behind the wage bill costs in the euro area. As the
exports after 2010 moved at the same pace as in the EU, the competitiveness, contrary to
popular belief, including the EU Commission, in Slovenia increased faster than in the EU.
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Government revenues fell in March and increased in April but they were quite below the
revenues in last year. The drop of profit taxes contributed the lion's share as the settlement of
excess payments was negative, lower income taxes contributed as well. Social contributions
in April improved, annual rate has risen. Due to holidays in April reliable assessment of the
dynamics is to be seen. Domestic taxes on goods and services in April exceeded the taxes
in April last year, excise tax contributed most of the differences. As the contribution of net
exports (balance of goods and services) to the domestic product in the second part of last
vear increased significantly, lagging revenues from value added tax are not surprising.

Total loans to businesses and households declined in February and March, the annual rate
did not alter. The loans to businesses decreased faster than the loans to households. Total
loans to businesses and households stopped growing in the second quarter of 2010 and
began to decline afterwards. Due to the tightened requirements of the European regulator
(EBA), total credits began to decline again in the whole euro area. During the tightening of
banks liquidity, the credit potential of banks to extend credit to companies and households
was also decreased by increased lending to the government. Total loans (governments,
companies and households) have begun to fall rapidly since last year but have remained
higher than at the beginning of the crisis. Deposits are decreasing at a slower pace than
loans, total deposits (by companies and households) in February and March even increased.

The effects of the ECB lowered interest rates have not yet been seen on the money
market. The basic characteristics of interest rates on the credit market have remained
unaltered; deposit rates for businesses are higher than in the euro area, for the
households they are about the same. Lending rates have stagnated; for households
they are lower than in the euro area, for the companies they are considerably higher.

February's positive balance of payment turned the two-month balance to be slightly
positive due to lower deficit in the goods account, higher surplus in the services account
and unaltered deficits in the income and current transfers accounts. Net external debt of
Slovenia at the end of February was lower than at the end of 2012, half of gross debt was
sovereign debt.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Izvozno povprasevanje se glede na evro obmocje relativno krepi

Podatki o domacem trosenju so dostopni do februarja, ko se je opazno zmanjsalo. Februarja
je sicer opazno kréenje troSenja sezonske narave, vendar je dejanski padec mocnejsi od
sezonskega (medletna rast je padla na -5.6%, rast impulznega trenda pa na -1%).

Najbolj se je februarja zmanjsalo tekoce troSenje drzave za blago in storitve. Medletna
stopnja se je zmanjSala kar za 13 odstotnih tock letne rasti. TroSenje prebivalstva je februarja
padlo na najnizjo raven po aprilu lanskega leta, ko se je zaustavilo njegovo narascanje. V
primerjavi z februarjem lanskega leta je bilo za 5% manjSe, vendar je impulzni trend (ki
ne vsebuje ne sezone ne slucajnih vplivov) e vedno kazal naras¢anje po okoli 2.5% letno.
TroSenje prebivalstva trendno nara$ca ze dva meseca, saj je trendno poraslo tudi januarja.
Zadnjikrat se je to zgodilo pred letom dni. Investicije v osnovna sredstva so se februarja celo
povecale, ker pa je februar za investicije mocan mesec, ne cudi, da se je, navkljub opaznemu
tekocemu povecanju (za 10%), investiranje trendno zmanjsalo (po letni stopnji okoli 2%).

Ceprav se je kréenje troSenja prebivalstva v drugem &etrtletju lani opazno pospesilo, se
na trgu stanovanjskih nepremicnin, pri dinamiki transakcij ni ni¢ bistveno spremenilo.
Kot kaze slika, se je dinamika poCasnega zmanjSevanja obsega transakcij, ki se je pricela
po drugem cetrtletju 2010 (ko je Banka Slovenije zaostrila kapitalske zahteve do bank),
nadaljevala tudi do konca lanskega leta. Stevilo transakcij z vsemi objekti (novim in starimi
stanovanji ter hiSami) se zmanjSuje v povprecju po okoli 2.2% na cetrtletje; tako da je bilo
Stevilo transakcij konec lanskega leta priblizno tolik§no kot sredi 2008.

Transakcije na trgu nepremicnin
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Opomba: Obseg transakcij v Cetrtletju; podatki so normirani na zadnje Cetrtletje pred krizo 2008/1vV=1.

Izvozno povprasevanje se je po decembrskem obratu okrepilo, a je trajnost te okrepitve
vprasljiva. Februarja je izvoz Slovenije nominalno porasel za 4.1%; lanskoletno vrednost je
presegel za 2.6% in trendno narascal po preko 12% letno. Marca je izvoz pospesil Se bolj,
vendar je navkljub temu zaostal za sezonskim povecanjem, zato se je trendno naraséanje
zaustavilo. Povprasevanje po izvozu Slovenije v gospodarstvih izven EU27 (extra EU27
izvoz) je po decembrskem obratu pospesilo bolj kot celoten izvoz. Tekoce in medletno je
ustrezen izvoz februarja narascal po preko 14% na letni ravni. V celotni EU se ustrezna
dinamika (extra EU27) izvoznega povprasevanja, po opazni umiritvi v sredi lanskega
leta, povecuje pocasneje kot v Sloveniji. Kot kaze slika, velja podobno tudi za izvozno
povprasevanje v Nemciji, saj se po opaznem pojemanju v sredini lanskega leta tudi izvoz v
Nemciji pocasneje pobira kot v Sloveniji.

Slika tudi kaze, da je dinamika izvoza v Sloveniji v zadnjih dveh letih zelo podobna
dinamiki v povprecju EU. V nasprotju s splosnim prepricanjem (in trditvami EU Komisije)
torej ne kaze opaznega zaostajanja za dinamiko izvoza celotne EU.

lzvoz izven EU27
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Opomba: Nominalni izvoz v gospodarstva izven EU27; desezonirane vrednosti; normiran na 2011/1=1

Kratkoro¢na pricakovanja ne kazejo vecjega spreminjanja sedanje dinamike povprasevanja.
Povprasevanje prebivalstva bo verjetno ostalo nespremenjeno, ali rahlo povecalo dinamiko.
Pri¢akovana prodaja trgovine na drobno ostaja na dolgoro¢nem povprecju, pri storitvenih
sektorjih se pricakovano povpraSevanje krepi, vendar je Se naprej znatno pod dolgoro¢nim
povprecjem (delez podjetij iz storitvenih sektorjev, ki pricakujejo povecanje povprasevanja,
je priblizno enak delezu podjetij, ki pricakujejo zmanjSanje povprasevanja).
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Izvozna pricakovanja so se po sredini 2012 precej popravila, na zacetku drugega Cetrtletja
letos stagnirajo malo pod dolgorocnim povprecjem. Delez izvoznikov, ki pricakujejo
poveCanje izvoza presega delez tistih, ki priCakujejo zmanjSanje za priblizno 15%
(dolgoroéno povprecje neto pricakovanj je 20%) vseh anketiranih izvoznih podjetij.

Sodec po pricakovanjih tudi pri investicijah na obzorju ni opazne spremembe. Delez podjetij
predelovalne dejavnosti, ki investirajo, se Se zmanjsuje, ceprav so napovedi malenkost boljse
kot lani. Le v gradbenistvu se pricakovanja Se naprej sistematicno (a pocasi) izboljsujejo;
aprila so pricakovana narocila le Se malo zaostajala za dolgoro¢nim povprecjem, a gre za
podjetja, ki so v gradbenistvu sploh Se ostala ziva.

2. PreseZek v blagovni menjavi tudi marca, a dinamika izvoza slabi, uvez pada

Ceprav je bil v dveh od treh mesecev prvega Getrtletja dosezen presezek v blagovni menjavi,
je Cetrtletni saldo Se negativen, vendar manj kot lani. Menjava z EU medletno pada, kar
zaradi recesije ne preseneCa, menjava z neclanicami EU vse bolj narasca. Padec uvoza kaze
na moc¢no recesijo pri nas, rast izvoza pa je Sibka. Delez EU27 v slovenski menjavi zadnja
leta pada. Ce bi bil v osnovi manjsi, bi bil »uvoz recesije« man;jsi. Tretjinski deleZ ne¢lanic
EU bi bil smiseln cilj.

Februarja 2013 je bil skupni izvoz 1714 milijonov € (2.6% ve¢ kot februarja 2012), skupni
uvoz 1712 milijonov € (4.0% manj kot pred letom), kar pomeni presezek 2 milijona €
in 100.1% pokritje uvoza za izvozom. Pri tem je bila odprema blaga v ¢lanice EU 1174
milijonov € (1.8% manj kot leto prej), prejem blaga iz EU 1275 milijonov € (6.3% manj).
Primanjkljaj znaSa 101 milijon €, pokritje uvoza z izvozom v menjavi s ¢lanicami EU
92.1%. V menjavi z neflanicami EU je bil izvoz 540 milijonov € (kar 14.0% ve¢ kot
februarja 2012), uvoz 437 milijonov € (3.1% ve¢ kot pred letom), kar pomeni presezek 103
milijone € oziroma 123.6% pokritje uvoza z izvozom.
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Marca 2013 je bil skupni izvoz 1884 milijonov € (2.3% manj kot marca 2012, a 9.9% vec¢ kot
februarja letos), skupni uvoz 1873 milijonov € (kar 8.3% manj kot v enakem mesecu lani, a
9.4% vec kot februarja letos), kar pomeni presezek 11 milijonov € oziroma 100.6% pokritje
uvoza z izvozom. V menjavi s ¢lanicami EU je bil marca izvoz 1291 milijonov € (4.8%
manj kot marca lani oziroma 10.0% vec¢ kot februarja letos), uvoz 1377 milijonov € (kar
14.2% manj kot leto prej, a 8% veé kot februarja letos), kar da primanjkljaj 86 milijonov €
oziroma 93.8% pokritje uvoza z izvozom. V menjavi z ne¢lanicami EU je bil v marcu
izvoz 592 milijonov € (3.8% vec kot marca 2012 in 9.6% vec kot v februarju letos), uvoz
496 milijonov € (13.8% vec kot pred letom in 13.5% ve¢ kot februarja letos), kar pomeni
presezek 96 milijonov € oziroma 19.4% pokritje uvoza z izvozom.

V prvem cetrtletju skupaj je skupni izvoz znasal 5246 milijonov € (1.1%ve¢ kot v prvem
Cetrtletju 2012), uvoz 5519 milijonov € (1.7% manj kot lani), kar da primanjkljaj 273
milijonov €, oziroma 95.1% pokritje uvoza z izvozom. V menjavi v okviru EU je bila
Cetrtletna odprema blaga 3638 milijonov € (2.3% manj kot v enakem razdobju 2012),
prejem blaga 4084 milijonov € (3.6% manj kot pred letom), kar pomeni primanjkljaj 446
milijonov € oziroma 89.1% pokritje uvoza z izvozom. V menjavi z ne¢lanicami EU je bil
skupni izvoz v prvem cetrtletju letos 1608 milijonov € (9.7% ve¢ kot lani), skupni uvoz
1435 milijonov € (4.1% vec¢ kot lani), kar pomeni presezek 173 milijonov € ali 112%
pokritje uvoza z izvozom.

V razporeditvi po drzavah delez Nemcije v izvozu vztrajno pada: iz preko 30% pred leti se
je zmanjSal na21.3% v 2012. V uvozu je padel na 18.1%, kar pomeni, da je imela z Nemcijo



NEKAJ DOGAJANJ JE PRECEJ DRUGACNIH OD TEGA, KAR “VE” EVROPSKA KOMISIJA @ @ @

Slovenija v 2012 presezek blagovne menjave 417 milijonov. Razlog je polozaj Slovenije
kot izdelovalke polproizvodov za Nemcijo. V izvozu je bila Italija drugi partner, Avstrija
tretji, Hrvaska Cetrti in Francija peti. V uvozu je Italija celo prehitela Nemcijo, sledijo
Auvstrija kot tretja, Hrvaska in Francija. Delez EU27 v blagovni menjavi Slovenije pada, v
izvozu s 70.8% v 2011 na 69.1% v 2012; v uvozu s 76.5% v 2011 na 75.5% v 2012.

3. Rahla aprilska ohladitev gospodarske klime

Gospodarska klima se je v aprilu malenkostno ohladila. Po anketi Statisticnega urada
Republike Slovenije (SURS) o gospodarski klimi se je njen kazalnik v aprilu znizal za
odstotno tocko glede na mesec prej, od aprila 2012 je nizji za dve odstotni tocki, hkrati
pa je njegova vrednost za 12 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja. Na aprilsko
poslabsanje gospodarske klime sta vplivali predvsem znizanji zaupanja v predelovalnih
dejavnostih in v trgovini na drobno.

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih je bila v aprilu za dve odstotni
tocki nizja kot predhodni mesec, enaka kot aprila 2012 in 7 odstotnih tock pod dolgoletnim
povprecjem. V primerjavi z marcem sta se v aprilu najbolj znizali vrednosti kazalnikov
proizvodnja ter pricakovan izvoz, zviSale pa so se vrednosti kazalnikov zalog ter
pricakovanih cene in pricakovanega zaposlovanja.

V storitvenih dejavnostih se je klima popravila, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v
teh sektorjih v aprilu za dve odstotni tocki visja kot mesec prej a hkrati za 24 odstotnih tock
nizja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z aprilom lani je bila za odstotno tocko nizja.
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Narocila v predelovalni dejavnosti in gradbenistvu

PREDELAVA
10 -

ol A
f M\,
N

normalna raven naro€il

30

40

Slovenija

-50 4

-60

270

-80

GRADEBENISTVO
20 -

o /\ normalna raven narocil

-20

40

60 Slovenija

-80

-100

L o
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vir: Eurostat

Zaupanje v gradbenistvu se je nekoliko popravilo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja
v njem v aprilu za tri odstotne tocke visja kot marca in za 18 odstotnih tock visja kot aprila
2012, hkrati pa je bila $e za 10 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja. Vrednosti
kazalnikov pricakovanj za naslednje tri mesece so se v primerjavi z marcem vecinoma
zvisale, najbolj se je zvisala vrednost kazalnika pri¢akovana skupna narocila. Aprila je bil
glavni omejitveni dejavnik v gradbenistvu nezadostno povprasevaje, s Cimer se je spopadalo
53% gradbenih podjeti;.

Vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v aprilu se je od predhodnega meseca
znizala za dve odstotni tocki, glede na april 2012 pa je bil kazalnik niZzji za 14 odstotnih
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tock. Vrednosti kazalnikov pri¢akovanj so se aprila v primerjavi z marcem v glavnem
znizale, zvisali sta se le vrednosti kazalnikov obseg zalog in prodaja. V aprilu je bil delez
podjetij v sektorju, ki jih tare premajhno povprasevanje 59%, polovica podjetij pa je kot
omejitveni dejavnik navedlo konkurenco v panogi.

Gospodarska klima se je aprila v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2012 v celotni EU27
veCinoma poslabsala. V gradbeniStvu so se po podatkih Eurostata v aprilu 2013 narocila
glede na mesec prej znizala za 2,6 odstotne tocke, glede na april lani pa so nizja za 6,2
odstotne tocke. Glede na marec so se v aprilu za dobro odstotno tocko znizala pri¢akovanja
v trgovini na drobno, pri¢akovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v enakem obdobju
poslabsala za dobri odstotni tocki. Splosni poslovni optimizem se je v aprilu v celotni
evropski sedemindvajseterici znizal in sicer za 1,2 odstotne tocke, v primerjavi z aprilom
lani pa je niZji za Stiri odstotne tocke.

GOSPODARSKA AKTIVNQOST IN ZAPOSLENOST

4. Industrijska produkcija nekoliko manj$a

Industrijska produkcija se je v medletni primerjavi nekoliko poslabsala. Po originalnih
podatkih SURS-a je bila v februarju za 0,3 odstotka nizja kot v enakem mesecu leta 2012.
Po impulznem trendu pa se je v februarju industrijska produkcija zvisevala po stopnji
1,33%. Zaloge industrijskih produktov pri proizvajalcih so bile v februarju za 0,3% manjse
kot v mesecu prej, v primerjavi s februarjem lani pa za dva odstotka manjse.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih podatkih SURS-a v letosnjem februarju v primerjavi
s februarjem 2012 povecala za slabih 14%. Impulzni trend kaze, da se je v februarju
zviSevala po stopnji 1.91%.

Produkcija v predelovalnih dejavnostih se je po originalnih podatkih SURS-a februarja v
primerjavi s februarjem 2012 znizala za 0,3%, medtem ko impulzni trend kaze, da se je v
februarju dejavnost predelovalne industrije zviSevala po stopnji 1,3%.

V EU27 je februarja glede na januar industrijska produkcija zrasla za 0,4%, prav toliko
pa tudi na obmocju evra. Glede na februar lani pa je letos industrijska produkeija v EU27
upadla za 2,5%, na obmocju evra pa za 3,1%. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni
podatki, je industrijska produkcija v februarju glede na mesec prej zrasla v desetih, padla pa
v dvanajstih drzavah in sicer najve¢ v Estoniji in na Malti (-3,9%).
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5. Turisti¢no povprasevanje rahlo navzgor, gradbeni$tvo tone Se naprej

Vrednost gradbenih del je bila februarja za dobrega pol odstotka visja kot v januarju, a
se je v primerjavi s februarjem 2012 zmanjsala za dobro desetino; hkrati se je v enakem
obdobju za 11,3% zmanjsalo Stevilo opravljenih gradbenih ur, njihov impulzni trend pa
zna$a -0,81%.

Skupno Stevilo turisti¢nih prenoCitev se je rahlo povecalo. Februarja jih je bilo za 0,2%
ve¢ kot v enakem mesecu leta 2012, a hkrati se je skupno Stevilo prenocitev v drugem
mesecu letos trendno zniZevalo po mese¢ni stopnji -1,33%. Pri tem je spet prislo do upada
domacega turisticnega povprasevanja, saj je februarju Stevilo turisti¢nih prenocitev domacih
gostov upadlo za 1,3% glede na februar 2012, a impulzni trend prenocitev domacih gostov
v februarju kaZe rast po stopnji 0,68%. Stevilo prenocitev tujih gostov se je februarja
povecalo in sicer za 2,5% glede na enak mesec v letu 2012, impulzni trend prenocitev tujih
gostov v februarju kaze krcenje po stopnji 1,79%.

Podatki SURS-a o transportu za februar 2013 kazejo, daje bilo v zraénem prevozu prepeljanih
za 8,5% manj potnikov kot februarja lani, Stevilo opravljenih potniskih kilometrov pa je
bilo v zratnem prevozu manjSe za 5,5%. Potniski promet na brniSkem letaliSc¢u se je v
februarju glede na februar lani zmanjSal za dobre 4%. V cestnem mestnem prevozu je bilo
februarja prepeljanih za slabih 14% ve¢ potnikov kot v istem mesecu 2012. V pomorskem
prevozu je bilo v februarju prepeljanega za 21,4% vec blaga kot februarja 2012.

6. Sezonsko zniZanje brezposelnosti

Na trgu dela se je stanje nekoliko umirilo. Stevilo aktivnih prebivalcev se je v februarju
zmanjSalo na 912929 oziroma za 40 oseb glede na mesec prej, glede na februar 2012 pa
za dobrih 14 tiso¢ oziroma 1,5 odstotka. V februarju je bilo 788863 delovno aktivnih
prebivalcev. Glede na januar se je Stevilo delovno aktivnih povecalo za 152 oseb, glede na
februar 2012 pa se je to Stevilo zmanjsalo za dobrih 23 tiso¢ oseb oziroma 2,9 odstotka.
Med zaposlenimi jih je bilo v februarju e vedno slabih 93% zaposlenih pri pravnih osebah,
njihovo $tevilo pa se je od februarja lani zmanj3alo za tri odstotke. Stevilo zaposlenih pri
fizicnih osebah se je glede na februar 2012 zmanjsalo za 7,7%. Med samozaposlenimi pa je
bilo 58% samostojnih podjetnikov posameznikov, njihovo Stevilo se je v februarju povecalo
za 103, od februarja 2012 pa se je to Stevilo zmanjSalo za 711 oziroma 1,3%.
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Po zadnjih podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec marca 2013 registriranih 122630
brezposelnih oseb, kar je za 1436 oseb oziroma 1,2% manj kot ob koncu februarja, v
primerjavi z marcem 2012 pa je bilo brezposelnih oseb za 11771 oziroma 10,6% vec¢. V
aprilu se je Stevilo iskalcev zaposlitve zmanjSalo Se za 1298 na 121332. Na Zavodu za
zaposlovanje se je na novo prijavilo 8185 brezposelnih oseb, kar je dobrih 6% ve¢ kot
v marcu in za 13.8% ve¢ kot aprila 2012. Med novo-prijavljenimi je bilo 1060 iskalcev
prve zaposlitve, 1852 trajno preseznih delavcev in stecajnikov ter 4108 brezposelnih zaradi
izteka zaposlitev za doloc¢en Cas. Tudi odliv iz brezposelnosti je bil aprila vecji kot marca,
odjavilo se je 9483 oseb, med njimi se jih je zaposlilo oziroma samozaposlilo 6346, kar je
3% vec kot marca in 16.1% vec kot aprila 2012.

Po podatkih Eurostata je bila marca 2013 stopnja brezposelnosti na obmocju evra 12,1%,
kar je glede na mesec prej za desetinko odstotne tocke vec in 1,1 odstotne tocke ve¢ kot
marca lani. V celotni evropski sedemindvajseterici je bila stopnja brezposelnosti v marcu
10,9% in se je glede na enak mesec v 2012 povecala za 0,6 odstotne tocke. Po Eurostatovih
ocenah je bilo marca v EU27 26,5 milijona brezposelnih oseb, od teh 19,2 milijona na
obmocju evra. Med posameznimi ¢lanicami EU so v marcu najnizjo stopnjo brezposelnosti
imeli v Avstriji (4,7%) in v Nem¢iji (5,4%), najvisjo pa v Spaniji (26.7%) in v Gréiji, za
katero januarski podatek znaSa 27,2%.
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CENE IN PLACE

7. Ponovno opazno zniZanje rasti cen

Aprila so cene zivljenjskih potrebs¢in zrasle za 0.7%, bolj dolgoro¢na dinamika se je
ponovno znizala, medletna stopnja je padla na 1.5%.

Razlike v rasti cen blaga in storitev so bile aprila manj$e kot prejSnje mesece (porasle so
za 0.7% oziroma 0.5%), vendar cene blaga dolgoro¢no Se naprej rastejo e enkrat hitreje
od cen storitev. Zivljenjske stroske so navzgor potisnile predvsem nove kolekcije v skupini
obleke in obutve (k skupni rasti cen so prispevale 0.5 tocke), precej manj pa sadje in
komunalne storitve (po 0.1 odstotne tocke). K umirjanju cen pa so najve¢ (0.1 odstotne
tocke) prispevali naftni derivati.

Med drzavami EU primerljiva rast cen (merjena s harmoniziranim indeksom) je bil aprila
0.6%, medtem ko je medletna padla na 1.6% (v evro obmocju pa na 1.2%). Razlika v rasti
cen Zivljenjskih potrebs¢in med evro obmocjem in Slovenijo se tako Se naprej zmanjsuje;
marca je bila 0.5 tocke (rast cen v evro obmodju je bila 1.7%, v Sloveniji pa 2.2%), aprila
pa 0.4 odstotne tocke. Razlike v rasti osnovne inflacije (ki kaze endogeni del povecevanja
cen, saj ne obsega cen energentov in zelene trznice) se zmanjSujejo Se bistveno hitreje. Tako
je bila ze marca medletna stopnja rasti osnovne inflacije v Sloveniji 1.5%, torej nizja kot v
evro obmocju.

Harmonizirana inflacija

T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vir: Eurostat

Medtem ko so se je rast zivljenjskih stroskov zacela zmanjsSevati pred dvema Cetrtletjema
(po avgustu 2012), pa cene stanovanjskih objektov padajo ze vec kot leto in pol (zmanjsevati
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so se zacele v drugem Cetrtletju 2011). Najhitreje se znizujejo cene novih stanovanj, te so
bile konec lanskega leta ze za priblizno 18% nizje od zadnjega obrata (torej se znizujejo
priblizno za 1% na mesec). Cene starih stanovanj se znizujejo precej pocasneje (za priblizno
0.6% na mesec).

Cene stanovanjskih objektov
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Opomba: Cene so normirane na 2008/1V=1

Proizvajalceve cene industrijskih proizvajalcev se Se naprej pocasi poveCujejo, marca so
porasle za 0.1% in so bile za 0.8% visje kot pred letom dni. Razlike v rasti proizvajalc¢evih
cen med podrocji ostajajo Se naprej velike. Marca so tako cene proizvodov za domaci trg
porasle (za 0.3%), za izvozne trge izven evro obmocja (za 0.2%), medtem ko so za izvozne
trge znotraj evro obmocja padle za 0.3%). Tudi bolj dolgorocno Se naprej najhitreje rastejo
cene proizvodov za domaci trg, vendar so se tudi te v letu dni povecale le za 1.1%. Po
namenu porabe so se marca najbolj podrazili energenti (za 2.1%), bolj dolgoroc¢no pa so se
najve¢ povecale proizvajalceve cene proizvodov za investicije (v letu dni so se podrazili
za 1.7%).

Pricakovanja ne kazejo na opazne spremembe v dinamiki cen v naslednjih nekaj mesecih.
Pri¢akovane drobnoprodajne cene blaga tako Se naprej ostajajo nekaj nad dolgoro¢nim
povprecjem, medtem ko pri¢akovane cene storitev prakti¢no stagnirajo vendar opazno pod
dolgoro¢nim povprecjem (delez podjetij, ki pricakujejo zmanjSanje cen presega delez tistih,
ki pricakujejo povecanje priblizno za 10% vseh anketiranih). Tudi pri proizvajal¢evih cenah
kratkorocna pri¢akovanja ne kazejo opaznih sprememb v dinamiki.

Cene surovin so v zadnjem mesecu (aprilu) porasle za 0.4%. Najbolj so se povecale cene
hrane (za priblizno 2.3% v evrih), najSibkejsa pa je bila dinamika pri kovinah, kjer so cene
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(v evrih) padle za 3.5%. Navkljub narascanju pa so bile cene surovin konec aprila Se opazno
(v evrih za 7.4%) pod ravnijo pred letom dni. Najmanj so se v letu dni znizale cene nafte in
kovin (v evrih za 2.3% oziroma 4.4%), najbolj pa cene neprehrambenih kmetijskih surovin
(v evrih so se v letu dni zmanjsale za 12%).

8. Place Se naprej navzdol

Povprecne place so se februarja zmanjSale za 1.7%.Tudi bolj dolgorocno (medletno) so
se povprecne plade zmanjSale za enak odstotek. Bolj dolgoro¢na dinamika merjena z
impulznim trendom je bila 1.5% letno.

Razlike v dinamiki povprecnih pla¢ med sektorji so bile velike, vendar so prakticno v
vseh, razen v izobrazevanju padle. V Izobrazevanju so ostale nespremenjene, najbolj pa
so se zmanjSale v rudarstvu (za 10.7%). Tudi v bolj dolgoro¢ni (medletni) dinamiki so bile
razlike med sektorji velike. Place so se bolj dolgorocno povecale le v treh sektorjih; najvec
v oskrbi z elektriéno energijo (2.6%), v rudarstvu (za 0.6%) in v predelovalni dejavnosti (za
0.3%). V vseh ostalih sektorjih je bila bolj dolgoro¢na dinamika pla¢ februarja negativna. V
letu dni so se najbolj zmanjsale v izobrazevanju (za 5%).

Pri analiziranju povprecnih pla¢ v februarju je seveda potrebno upostevati opazno manjse
Stevilo delovnih ur v primerjavi z januarjem in drugimi meseci. Letos je bilo zmanjSanje Se
zlasti veliko (za skoraj 11%). ZmanjSanje delovnih ur je bilo za okoli 4 odstotne tocke vecje
od sezonskega. Zato so se povprecne place za placano uro, navkljub padcu povprecnih plac,
opazno povecale, medletno so porasle za 2.2%.

Tudi na zacetku letoSnjega leta place v javnofinanénem sektorju Se naprej pesajo hitreje
kot v ostalih sektorjih. V povprecju prvih dveh mesecev so bile v celotnem gospodarstvu
povprecne place za 1% nizje kot lani, v javnofinanénem sektorju (navadno povprecje
stopenj rasti oZje drzave, Solstva in zdravstva s socialnim varstvom) pa 3.5%. Najhitreje se
zmanjSujejo place v Solstvu.
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Enotni in celotni stroski dela v javnofinanénem sektorju
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Vir: Eurostat, lastni izracuni
Opomba: Podatki za javnofinanéni sektor; stroSki dela so desezonirani in popravljeni za Stevilo delovnih dni; masa
stroSkov dela je izracunana kot produkt zaposlenosti in enotnih stroSkov dela; podatki so prerac¢unani na 2009/1=1

Na sliki je prikazana dinamika enotnih stroskov dela in mase stroskov dela za tri klju¢ne
segmente javnofinan¢nega sektorja: ozjo drzavo (javno upravo, obrambo in obvezno
socialno varstvo), Solstvo in zdravstvo s socialnimi aktivnostmi. Da bi bila lazja primerjava
»prispevka k stabilizaciji javnih financ« med segmenti in glede na evro obmocje, so
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stroski dela preracunani na zacetek krize (stanje v prvem cetrtletju 2009 je enako 1). Ker
je lahko dinamika mase stroskov dela razli¢na od enotnih stroskov dela (zaradi razlicnega
zaposlovanja), je prikazana dinamika tako enotnih stroskov dela kot tudi mase stroskov
dela. Na dlani je, da so enotni stroski dela konec 2012 pod (nominalno!) ravnijo na zacetku
krize v vseh segmentih javnofinancnega sektorja. Prav tako je o€itno, da je bilo zmanjsanje
v dveh, v zdravstvu in Se zlasti v Solstvu, bistveno vecje kot v evro obmocju (za 7%
oziroma 11% glede na zacetek krize). Ker pa se je zaposlenost v javnem sektorju v Sloveniji
zmanjSevala manj intenzivno kot v evro obmocju, v Solstvu se je celo opazno povecala,
je masa stroskov dela tako v zdravstvu kot v Solstvu do 2011/II porasla (glede na zacetek
krize) bolj kot v evro obmocju, potem pa se je razlika zacela zmanjSevati; opazno se je
zmanjSala Se zlasti v 2012. Isto¢asno je v 0zji drzavi masa stroskov dela celotno obdobje po
zacetku krize prakti¢no sledila trajektoriji mase plac v evro obmocju, le da je nekoliko bolj
nihala. Tako se je od zacetka krize do konca 2012 masa stroskov dela v 0zji drZavi povecala
kumulativno za priblizno 4%, v Solstvu pa za 6% ve¢ kot v evro obmo¢ju, medtem ko se je
v segmentu zdravstva in socialnih aktivnosti masa stroskov dela kumulativno zmanjsala za
6%, glede na 2009/1 v evro obmocju pa povecala za 2%!

Stroski dela v predelovalni dejavnosti
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masa stroSkov dela je izraCunana kot produkt zaposlenosti in enotnih stro§kov dela; podatki so preradunani na
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Relativno gibanje enotnih stroskov dela v javnofinancnem sektorju je torej bilo opazno
razli¢no od gibanja enotnih stroskov dela v izvoznem delu gospodarstva (predvsem v
predelovalni dejavnosti), ki od sredine 2010 dalje dejansko posluje brez vecjih ovir na
strani povprasevanja. V predelovalni dejavnosti so namre¢ enotni stroski dela vse razdobje
po zacetku krize narascali priblizno tako hitro kot v evro obmocju. Konec 2012 so bili
za priblizno 9% visji kot na zacetku krize (2009/I). IstoCasno pa je bilo zmanjSevanje
zaposlenosti v predelovalni dejavnosti precej hitrejse kot v evro obmodju, tako da je masa
stroSkov dela od konca 2010 dalje vse bolj zaostajala za ustrezno maso stroskov dela v evro
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obmocju. Od zacetka krize se je masa stroskov dela v predelovalni dejavnosti kumulativno
(nominalno) zmanjsala za priblizno 7%, priblizno Se enkrat ve¢ kot v evro obmocju!
Istocasno pa se je, kot je bilo dokumentirano v poglavju o troSenju, izvozno trosenje po
2010 gibalo z enako dinamiko kot v EU. Na enoto stroSkov dela se je potemtakem izvoz
bolj povecal kot v EU - konkuren¢nost dela se je torej po 2010, v nasprotju s splosnim
prepri¢anjem, vklju¢no z EU Komisijo, v Sloveniji opazno hitreje povecevala kot v EU!

FINANCNA GIBANJA

9. Sprejemanje zakljucnih racunov je povzrocilo opazna povracila davka na dobicek

Javnofinan¢ni prihodki so marca padli (za 4%), aprila pa Se za vec porasli (za 15.5%). Bolj
dolgoro¢no so precej zaostali za lanskimi vrednostmi, saj so bili aprila za 9.4% nizji od
ustrezne vrednosti v lanskem letu.

Veliko medletno zmanjsanje aprilskih javnofinan¢nih prihodkov je nastalo pri neposrednih
davkih. Ti so se v primerjavi z marcem sicer zmanjsali le za 1%, vendar bi morali, zaradi
sezone (sprejemanja zakljucnih raunov in torej poracunov davka na dobicek), mocno
porasti. Prav izpad aprilskega davka na dobicek je prispeval levji delez k izpadu neposrednih
davkov. Aprila je namre¢ bil poracun davka na dobicek negativen, do tega je verjetno prislo
zaradi obracunavanja ne-znizanih akontacij davka na dobiéek v lanskem letu. Prevec plac¢an
(po previsoki stopnji obracunan) davek je poracunan pri zakljuénem ra¢unu. Opazno (za 36
milijonov) je bila aprila manjSa tudi dohodnina. Ker pa se aprila pogosto premika timing
vplacil (zaradi treh prazni¢nih dni konec meseca se premika obracun plac) bo na koncen
obseg dejanskega zmanjSanja dohodnine potrebno pocakati Se kaksen mesec. Prispevki, kot
najpomembnej$a davena oblika neposredne obdavcitve, so se aprila precej popravili, porasli
so za 3.2%. Tudi medletna stopnja se je dvignila, saj so bili za manj kot 1% nizji kot aprila
lani leta. Ker lahko, kot receno, podatki za april tako pri dohodnini kot pri prispevkih precej
nihajo zaradi praznikov konec meseca in ustreznega (moznega) premikanja timinga vplacil,
bo tudi pri prispevkih potrebno pocakati Se kakSen mesec za zanesljivo oceno dinamike v
prvih mesecih letosnjega leta.

Domaci davki na blago in storitve so aprila letos presegli ustrezne davke v lanskem aprilu
za priblizno 55 milijonov. Ve€ino razlike so prispevale troarine, ki so bile letos opazno
vi§je. Sicer je bil tudi davek na dodano vrednost visji kot lani, vendar je bil letos aprila
davéni donos verjetno visji od »normalnega« donosa (donosa za davéno razdobje) zaradi
premika timinga v marcu. Za korektno oceno dinamike davka na dodano vrednost bo zato
potrebno pocakati Se kaksen mesec. Iz istega razloga tudi ni mogoce preveriti (verjetnega)
vzrok za opazno zmanjSanje donosa v prvem cetrtletju (namrec, premik timinga v marcu).
Na premike timinga stabilen obrac¢un davka na dodano vrednost ob uvozu sicer kaze nizje
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kumulativne vrednosti kot lani, vendar je razlika bistveno manjsa (le 2% kumulativnega
donosa) kot v prvih treh mesecih. Ker se je prispevek neto izvoza (saldo blaga in storitev
brez faktorskih storitev) k domacemu produktu v drugem delu lanskega leta mocno povecal
(na 9% BDP), opazno zaostajanje donosa od davka na dodano vrednost ne preseneca,
marcevski premik v timingu vplacil pa, kot re¢eno, onemogoca oceno dinamike tak§nega
zaostajanja.

10. Celotni krediti v Sloveniji in evro obmocju z roko v roki navzdol

Skupni krediti podjetjem in gospodinjstvom so se zmanjSali tako februarja kot marca.
Vendar se medletna stopnja rasti prakticno ni spremenila. Skupni krediti so tako bili marca
za 6.7% nizji kot pred letom dni.

Se naprej se krediti podjetjem zmanjujejo precej hitreje kot krediti prebivalstvu, v letognjem
prvem Cetrtletju se krediti podjetjem zmanjsujejo po okoli 100 milijonov na mesec (v letu
dni so se do marca zmanjsali za 8.6%). PeSanje kreditov prebivalstvu je precej pocasnejse,
v letosnjih prvih treh mesecih v povpre¢ju po okoli 30 milijonov na mesec.

Skupni krediti podjetjem in gospodinjstvom, so prenehali rasti po drugem cetrtletju 2010
(ko je Banka Slovenije zaostrila kapitalske zahteve) in zaceli padati po drugem Cetrtletju
2011, ko se je zaradi zaCetka intenzivnega umikanja financiranja tujih bank prakticno iz vseh
wtranzicijskih« ¢lanic EU moc¢no poslabsala likvidnost bank v teh drzavah; samo v obdobju
2011/111-2012/11 so tuje banke zmanjSale kreditiranje v Sloveniji za priblizno 8%BDP, v
Estoniji, na primer, celo za 15%BDP. Do konca prvega cetrtletja letos so se tako skupni
krediti prebivalstvu in gospodarstvu zmanjsali za priblizno 9%. Skupni krediti (privatnim
nefinan¢nim enotam) so se, zaradi zaostritve zahtev evropskega regulatorja (EBA), zaceli
ponovno zmanj$evati tudi v celotnem evro obmocju po 2011/111.



NEKAJ DOGAJANJ JE PRECEJ DRUGACNIH OD TEGA, KAR “VE” EVROPSKA KOMISIJA @ @ @

Skupni krediti podjetjem in prebivalstvu
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Konec marca letos so tako bili skupni krediti podjetjem in gospodinjstvom v Sloveniji za
priblizno 3% nizji kot v zacetku krize, v evro obmocju pa enaki kot v ¢asu zacetka krize
(decembra 2008). V obdobju zaostrovanja likvidnosti bank se je kreditni potencial bank za
kreditiranje podjetij in prebivalstva zmanjSal tudi zaradi vec¢jega kreditiranja drzave, saj so
krediti drzavi za banke kapitalsko bistveno »cenejSi« (seveda odvisno od ratinga drzave)
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od kreditov podjetjem ali prebivalstvu. Centralna banka namrec zahteva od bank (za enak
volumen kreditov) manjsi kapital, ¢e gre za kredite drzavi.

Celotni krediti drzavi, podjetjem in prebivalstvu so zaceli hitreje padati Sele v 2012/111.
Podobno je tudi dogajanje v evro obmocju, le da se tam celotni krediti zmanjSujejo z
nizje »post krizne« ravni. Navkljub padanju ostajajo celotni krediti (drzavi, podjetjem in
gospodinjstvom) marca Se za okoli 6% visji (v evro obmocju za 2% visji) kot na zacetku
krize.

Depoziti se zmanjSujejo opazno pocasneje kot krediti. Skupni depoziti (podjetij in
gospodinjstev) so se februarja in marca celo povecali, marca celo opazno (za 1.6%), tako
da dolgorocno Se vedno skoraj stagnirajo.
Depoziti nefinanénih enot, brez centralne drzave
1.14_
1.12 ]
1.10]
1.08 ]
1.06_]
1.04 ]
1.02 ]

1.00

oe8l

T ™
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Vir: ECB; BS; lastni izracuni
Opomba: Vrednosti normirane na 2008/12=1.

Trajektorija skupnih depozitov gospodinjstev, podjetij in ostalih nefinan¢nih organizacij
(brez centralne drzave) je v Sloveniji Ze celotno obdobje po zacetku krize malo nad ustrezno
trajektorijo v evro obmocju. Depoziti so narascali precej enakomerno po priblizno 1% na
Cetrtletje, le pospeseno padanje kreditov po 2012/111 jih je zacasno potisnilo za 2% navzdol.
Marca letos so bili depoziti, tako kot v celotnem evro obmocju, za 13.5% nad ravnijo tik
pred zacetkom krize (v 2008/12).

ECB je znizala svoje obrestne mere na zacetku maja. Ustrezne posledice na obrestnih merah
na denarnem trgu prakti¢no niso opazne (trimesec¢ni euribor se je, na primer, zmanjsal z
0.21 na 0.20).
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Podatki o detajlisticnih obrestnih merah so do marca. Osnovne znacilnosti spreminjanja
obrestnih mer ostajajo enake. Depozitne obrestne mere (za nove posle) se tako Se naprej
zmanjSujejo, bolj sistemati¢no v evro obmocju, kot v Sloveniji, ter bolj pri prebivalstvu
kot pri podjetjih. Pri prebivalstvu so depozitne obrestne mere v Sloveniji zelo podobne
obrestnim meram v evro obmocju, medtem ko so pri podjetjih opazno (okoli tocko, pri
enoletni ro¢nosti) visje kot v evro obmocju.

Posojilne obrestne mere (za nove posle) stagnirajo, v evro obmocju in v Sloveniji. V
Sloveniji so tako posojilne obrestne mere za prebivalstvo v Sloveniji Se naprej nizje kot v
evro obmocju (za okoli 0.8 tocke pri letni roc¢nosti), medtem ko so pri podjetjih obrestne
mere v Sloveniji opazno (za okoli 2 tocki visje, pri enoletni ro¢nosti)..

11. PreseZzek na teko¢em racunu v prvih dveh mesecih letos

Februarski pozitivni saldo tudi dvomese¢ni saldo spreminja v rahlo pozitivnega. Neto
zunanji dolg se je malo zmanjsal.

V februarju je bil dosezen presezek na teko¢em ra¢unu 80 milijonov € (leto prej primanjkljaj
112.3 milijonov €) ki je rezultat blagovnega presezka 86.8 milijonov € (februarja 2012
primanjkljaja 49.5 milijonov €), storitvenega presezka 113.6 milijonov € (99.0 milijonov €),
primanjkljaja v dohodkih faktorjev 54.4 milijonov € (60.0 milijonov €) in primanjkljaja v
tekocih transferih 66.1 milijonov € (101.9 milijonov €).

Placilna bilanca
(predhodni podatki, z dne 11.04.2013, v mio EUR)

‘ januar-februar ‘ februar

2012 2013 2012 2013
l. Tekogi radun -171,0 10,6 -112,3 80,0
1. Blago -167,7 87,5 -49,5 86,8
2. Storitve 248,0 276,8 99,0 113,6
&) Dohodki -1221 -110,3 60,0 54,4
4. Teko¢i transferi -127.2 -88,4 -101,9 86,1
II. Kapitalski in finanéni racun 296,0 -461,0 199,6 -108,1
A Kapitalski racun 3.0 2,5 8.9 6.4
B. Finanéni racun 293,0 -463,5 190,7 -114,5
1. Neposredne nalozbe 72,8 100,2 1019 34,9
2. NaloZbe v vrednostne papirje -608,8 -139,3 -819,4 18,3
3. Finanéni derivativi 8,6 234 8,6 -3,2
4. Ostale nalozbe 829,5 -434,5 840,9 -173,7
5. Mednarodne denarne rezerve 9,2 33,5 58,7 1.2
M. Neto napake in izpustitve -125,0 4504 -87,2 281

Vir. BS
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V prvih dveh mesecih 2013 skupaj je bil dosezen presezek tekocega racuna 10.6 milijonov €
(leto prej primanjkljaj -171.0 milijonov €) kot rezultat primanjkljaja v blagovni menjavi
67.5 milijonov € (v enakem razdobju 2012 je znaSal primanjkljaj 167.7 milijonov €),
presezka v bilanci storitev 276.8 milijonov € (246.0 milijonov €), primanjkljaja v dohodkih
faktorjev -110.3 milijonov € (-122.1 milijonov €) in primanjkljaja v tekocih transferih -88.4
milijonov € (-127.2 milijonov €). V okviru bilance storitev sta bila presezka od transporta
in potovanj v prvih dveh mesecih letos manjsa kot lani. Tako je bil presezek v transportnih
storitvah 99.2 milijonov € (v enakem obdobju lani 99.6 milijonov €), presezek pri potovanjih
pa 173 milijonov € (191.8 milijonov €).

Ob izravnani tekoci bilanci je zaradi velike statisticne napake in izpustitev 450.4 milijone €
(v prvih dveh mesecih lani je bila -125.0 milijonov €) saldo na kapitalskem in finanénem
racunu -461.0 milijonov € (lani 296.0 milijonov €). Pri tem je bilo neto neposrednih tujih
investicij za 100.2 milijonov € (v enakem obdobju lani 72.8 milijonov €), neto portfeljskih
nalozb za -139.3 milijonov € (lani -608.8 milijonov €), neto ostalih nalozb pa -434.5
milijonov € (829.5 milijonov €). Mednarodne denarne rezerve so se povecale za 33.5
milijonov € (lani zmanjsale za 9.2 milijona €).

Neto zunanji dolg Slovenije je konec februarja znasal 13990 milijonov €, kar je 392
milijonov € manj kot konec 2012. Pri tem je bil bruto zunanji dolg 40808 milijonov €,
terjatve pa 26818 milijonov €. V bruto dolgu je ze 49.8% suverenega dolga. Devizne rezerve
pri Banki Slovenije so konec marca znasale 655.7 milijonov €, kar je 66 milijonov € manj
kot konec 2012.
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STOPNJE DAVKA NA DODANO
VREDNOST V SLOVENIJI IN DRUGIH
CLANICAH EU

Joze Mencinger

Povecanje stopenj davka na dodano vrednost je dozivelo razlicne kritike, tudi taksne,
ki so ga oznacili za katastrofalen poseg vlade v slovensko gospodarstvu. Najve¢ kritike
je prihajalo s strani tistih, ki so velik upad davénih prihodkov posredno ali neposredno
zakrivili; najprej v razdobju 2005-2008, ko so dejansko nastale vse poznejse financne tezave
Slovenije, nato pa Se v letu 2012, ko so z »varCevanjem« v javnem sektorju Se dodatno
zmanjSali davéne prihodke in velik del »varcevanja« prenesli v letosnje leto. Tako so bili
skupni javnofinanc¢ni prihodki v prvih stirih mesecih letosnjega leta (»varcevalni« ukrepi so
znizali predvsem prihodke od neposrednih davscin) za 8 odstotkov nizji kot lani, prihodki
od DDV in trosarin pa so se znizali za 2 odstotka. Vladi ni preostalo drugega kot zvisanje
davkov in izbira med njimi. Odlocila se je za takojSen dvig stopnje DDV, kar je najbolj
enostavna resitev, ki jo je tudi edino mogoce uveljaviti takoj. Pri tem seveda ne gre prezreti
negativnih ucinkov zviSanja stopenj DDV (povecanje sive ekonomije, nakupovanje v tujini,
regresivnost, podrazitve in zmanjSanje realnega povprasevanja prebivalstva), a negativnih
ucinkov povecanja drugih davkov je Se vec.

Davek na dodano vrednost, katerega davéna osnova so transakcije med gospodarskimi
subjekti ter med njimi in konénimi uporabniki dobrin in storitev, je relativno nov davek', ki
pa ga je EU Ze konec Sestdesetih let prejSnjega stoletja sprejela kot skupno davéno obliko in
ki ga obvezno uporabljajo vse drzave EU. EU je tudi dolo¢ila najmanj$o standardno stopnjo
DDV, ki je 15 odstotkov, posamezne ¢lanice pa same dolocajo, za katere produkte veljajo
posebne stopnje. DDV je zamenjal razliécne vrste posrednih davkov, ki so bili v veljavi
pred tem: vecfazni kumulativni prometni davek na vrednost dobrine na vseh stopnjah (ki
so ga uporabljali v Nemciji in na Nizozemskem), davek na dodano vrednost (v Franciji),
mesan sistem (v Belgiji in Italiji) ali enofazni prometni davek (v Veliki Britaniji in pri
nas), ki se placa pri prehodu produkta v kon¢no porabo. Z davkom na dodano vrednost naj
bi, kar pove Zze ime, obdav¢ili dodano vrednost, to je vrednost, ki jo posamezno podjetje
doda k vrednosti blaga in storitev, ki jih nabavi od drugih podjetij. Gre torej za obdavcitev
razlike med realizacijo in materialnimi stroski, vsebinsko pravzaprav za obdavcitev
prispevkov dela in kapitala na posamezni stopnji proizvodnje. Njegova prednost naj bi
bila velika davcna osnova in $e bolj to, da vracanje v prej$nji stopnji produkcije placanega
davka zmanjSuje Zeljo po izogibanje placila davka s strani vecine davkoplacevalcev. Kljub

1 DDV naj bi leta 1954 »izumil« francoski ekonomist Maurice Laure, francoska davéna uprava ga je za velika
podjetja uvedla 10. aprila 1954 ter ga pozneje postopoma razSirila na druga.
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pojmovni enostavnosti je davek dejansko precej zapleten zaradi razlik pri dolo¢anju davéne
osnove, razlik v obravnavi investicijskih izdatkov, oprostitev in razli¢nih davénih stopen;j.
V vecini evropskih drzav ima DDV dve dav¢ni stopnji, splo$no, priblizno 20 odstotno, in
posebno. Izjema je Danska, ki ima samo eno 25 odstotno stopnjo, nekaj drzav pa ima dve
ali celo tri posebne stopnji. Posebne nizje davéne stopnje se uporabljajo pri obdavéenju
dobrin, ki so namenjene zadovoljevanju osnovnih potreb, to je predvsem pri obdavcenju
prehrane. To naj bi nekoliko popravilo dejstvo, da je DDV pravzaprav regresiven davek, ker
je nagnjenost k troSenju revnejsih slojev visja kot bogatejsih.

Nekaj znacilnosti DDV v ¢lanicah EU je prikazanih v Tabeli 1. Na levi strani Tabele so
prikazane nominalne stopnje davka (poleg standardne Se posebne), da desni strani pa delez
DDV v skupnih javnofinan¢nih prihodkih (davkih in socialnih prispevkih) in v BDP ¢lanic,
ter delez javnofinan¢nih prihodkov v BDP v letu 2011, za katero so zadnji popolni podatki.

Tabela 1
Stopnje davka na dodano vrednost v ¢lanicah EU

Nominalna stopnja DDV Delez DDV (2011) Delez davséin
standardna posebne v davs€inah V BDP V BDP (2011)

Avstrija 20 12 10 178 78 43.7
Belgija 21 12 6 15.0 70 46.7
Bolgarija 20 9 32.0 8.7 272
Ciper 18 8 5 23.9 8.4 35.2
Ceska 21 15 20.3 70 34.5
Danska 25 204 9.9 48.6
Estonija 20 9 25.8 8.5 33.0
Finska 24 14 10 20.5 8.9 435
Francija 19.6 7 5.5 21 15.3 70 458
Nemcija 19 7 18.3 73 400
Gréija 23 13 8.5 20.6 72 34.9
Madzarska 27 18 5 22.9 8.5 371

Irska 23 13.5 9 5.2 204 6.2 304
Italija 22 10 4 14.5 6.2 428
Latvija 21 12 24.5 6.8 277
Litva 21 9 5 29.9 78 26.4
Luksemburg 15 12 9 6 18.5 6.3 381

Malta 18 7 5 22.7 78 34.8
Nizozemska 21 6 177 6.9 39.0
Poljska 23 8 5 24.8 8.0 32.3
Portugalska 23 13 6 23.0 8.3 361

Romunija 24 9 5 30.5 8.7 28.5
Slovaska 20 10 23.6 6.8 28.8
Slovenija 22 9.5 22.4 8.4 375
Spanija 21 10 4 186.7 6.4 32.4
Svedska 25 12 6 21.2 9.5 44.8
Vel. Britanija 20 5 18.3 7.3 379

Vir: Eurostat
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Po Ze novih nominalnih stopnjah DDV (22 in 9.5 odstotkov) Slovenija sodi v nekaksno
sredino ¢lanic EU; pri novi standardni stopnji je z 22 odstotno stopnjo na desetem oziroma
enajstem mestu (prej na sedemnajstem), pri prvi posebni stopnji pa z 9.5 odstotki na
petnajstem. To seveda ne kaZze davénega bremena, saj je za njegovo doloc¢itev pomembno
upostevati Se Stevilo in strukturo dobrin, za katere se placuje davek po razli¢nih stopnjah itd.

Pomen DDV za javnofinancne prihodke drzav kaze njihov delez v skupnih javnofinan¢nih
prihodkih. Tu je bila Slovenija v letu 2011 (ob stopnjah DDV 20 in 8.5) na trinajstem mestu,
po delezu, ki jih je DDV imel v BDP, pa na sedmem, medtem ko je bila po 37.5 odstotnem
delezu vseh javnofinan¢nih prihodkov v BDP na enajstem mestu.

Slika 1 kaze pomen prihodkov od DDV v vseh javnofinan¢nih prihodkih v odvisnosti od
deleza javnofinan¢nih prihodkov oziroma javnega sektorja v ¢lanicah EU. Strukture davkov
med Clanicami se razlikujejo, vendar pa je mocna negativna povezanost med delezem
javnega sektorja v BDP in delezem prihodkov od DDV v javnofinan¢nih prihodkih vec
kot ocitna. Pomen DDV v javnofinan¢nih prihodkih upada, ¢e se delez javnofinan¢nih
prihodkov v BDP oziroma velikost javnega sektorja povecuje. Ta pa je praviloma vecji
v bolj razvitih ¢lanicah EU. Tako prihodki od DDV v treh najmanj razvitih ¢lanicah EU
(Bolgarija, Romunija, Litva), ki imajo tudi najmanjsi javni sektor, tvorijo ve¢ kot Cetrtino
javnofinanénih prihodkov, v bolj razvitih pa manj kot 2 odstotkov.

Slika 1

Prihodki od DDV in velikost javnega sektorja
36

32 u

DDV / davi€ine

12

25 30 35 40 45 50
davicine BDP

Vir: Tabela 1

Slovenija, v kateri so davscine v letu 2011 dosegle 37.5 odstotka BDP, je prihodek od DDV
prinesel 22.4 odstotke javnofinan¢nih prihodkov.
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