@ REPUBLIKA SLOVENIJA
FISKALNI SVET

Ocena skladnosti Odloka o spremembah
Odloka o okviru za pripravo proracunov
sektorja drzava za obdobje od 2018 do 2020 s
fiskalnimi pravili

December 2018




Fiskalni svet/december 2018

Stevilka dokumenta: 30-2/2018/12

Ocena je narejena na podlagi dokumentov Predlog Odloka o spremembah Odloka o okviru za pripravo proraéunov
sektorja drzava za obdobje od 2018 do 2020 in predloga Osnutka proradunskega naérta 2019, ki ju je Fiskalni svet pre-
jel 6. 12. 2018. Vrednosti napovedi v EUR so izraéunane posredno iz zaokroZenih deleZev v BDP, prikazanih v omenjenem
dokumentu, zato se postavke ne sestevajo. Upostevani so podatki, ki so bili na voljo do vkljuéno 7. 12. 2018.



Fiskalni svet/december 2018

KAZALO:

Povzetek 5
Zakonodajna podlaga 8
1. Makroekonomske razmere in napovedi 9
1.1 Pregled makroekonomskih razmer in napovedi 9
1.2 Ocena cikliénega poloZaja gospodarstva 11
1.3 Tveganja za uresnicitev makroekonomskega scenarija 12
2. Predvidena javnofinanéna gibanja v predlogu Osnutka proraéunskega naérta 2019 13
2.1 Pregled napovedi javnofinanénih gibanj 13
2.2 Tveganja za javne finance 17
3. Izpolnjevanije fiskalnih pravil 19
3.1 Izpolnjevanje domacega fiskalnega pravila 19

3.2 Doseganje srednjeroénega fiskalnega cilja in izpolnjevanje pravila o strukturnem naporu 21

3.3 Izpolnjevanje izdatkovnega pravila 24
3.4 Izpolnjevanije pravila o dolgu sektorja drzava 25
4. Statisticna priloga 26



Fiskalni svet/december 2018

KAZALO SLIK

Slika 1 Naravnanost fiskalne politike v obdobju 2001-2019 7
Slika 2 Prispevki k saldu sektorja drzava 7
Slika 3 Prispevki k spremembi nominalnega salda sektorja drzava 7
Slika 4 Sprememba javnega dolga 7
Slika 1.1 BDP, domaéa potrosnja in izvoz 9
Slika 1.2  Rast makroekonomskih agregatov 9
Slika 1.3 Ocene proizvodne vrzeli 11

Slika 1.4 Ocene proizvodne vrzeli za 2019 11

Slika 1.5 Kazalniki dinamike gospodarskega cikla 2005-2018 11

Slika 1.6  Kazalniki dinamike gospodarskega cikla 11

Slika 2.1  Razlika med napovedijo za leto 2018 iz Osnutka proracunskega naérta 2019 in realizacijo za 2017 13
Slika 2.2 Razlika med napovedjo za 2019 in 2018 iz Osnutka proraéunskega naérta 2019 13
Slika 2.3 Saldo in primarni saldo sektorja drzava 14
Slika 2.4 Prispevki k spremembi strukturnega salda sektorja drzava 14
Slika 2.5 Vrste prihodkov in njihove osnove 2018-2019 14
Slika 2.6 Rast prihodkov sektorja drzava 14
Slika 2.7  Izdatki sektorja drzava 16
Slika 2.8 Rast izdatkov sektorja drzava 16
Slika 2.9 Dolg sektorja drzava 16
Slika 2.10 Harmonizirana dolgoroéna obrestna mera in implicitna obrestna mera javnega dolga 16
Slika 2.11 Ocena obéutljivosti salda sektorja drzava (ESA) na spremembo rasti BDP 17
Slika 2.12 Ocena obdutljivosti dolga sektorja drzava (ESA) na spremembo rasti BDP 17
Slika 2.13 Ocena obéutljivosti salda sektorja drZava (ESA) na spremembo obrestne mere za 1 odstotno toko 18
Slika 2.14 Ocena obdutljivosti dolga sektorja drzava (ESA) na spremembo obrestne mere za 1 odstotno tocko 18
Slika 3.1  Ocene strukturnega salda 21

Slika 3.2  Ocene strukturnega primarnega salda 21

Slika 3.3 Ocene strukturnega napora 23
Slika 3.4  Ocene strukturnega primarnega napora 23
Slika 3.5 Pravilo o nizanju dolga 25
KAZALO TABEL:

Tabela 1 Izpolnjevanie fiskalnih pravil 7
Tabela 1.1 Napovedi UMAR 10
Tabela 2.1 Kljuéne kategorije prihodkov in izdatkov 2017-2019 15
Tabela 3.1 Simulacija izraéuna maksimalnega obsega izdatkov po ZFisP 19
Tabela 3.2 Okvir za pripravo proradunov sektorja drzava 20
Tabela 3.3 Izpolnjevanije pravila o strukturnem naporu 22
Tabela 3.4 Izpolnjevanje izdatkovnega pravila 24
Tabela 4.1 Primerjava makroekonomskih napovedi za 2018 in 2019 26
Tabela 4.2 Temeljni agregati sektorja drzava 2018 27
Tabela 4.3 Temeljni agregati sektorja drzava - realizacija in napovedi za obdobje 2017-2019 28
Tabela 4.4 Ocene proizvodne vrzeli 29
Tabela 4.5 Ocene strukturnega salda 30
Tabela 4.6 Ocene strukturnega napora 31
Tabela 4.7 Ocene strukturnega primarnega salda 32
Tabela 4.8 Ocene strukturnega primarnega napora 33
Tabela 4.9 Izdatkovno pravilo 34



Fiskalni svet/december 2018

POVZETEK

Fiskalni svet po pregledu predloga Odloka o spremembah Odloka o okviru za pripravo proraéunov
sektorja drZzava za obdobje od 2018 do 2020, ugotavlja, da predvidena javnofinanéna gibanja ne bi

zagotovila vzdrZnosti javnih financ.

Fiskalni svet po Zakonu o fiskalnem pravilu ne podaja mnenja o Osnutku proraéunskega naérta. Vlada
je sredi oktobra 2018 pripravila Osnutek proracunskega naérta 2019, ki je temeljil na predpostavki
nespremenjenih politik. Popravljeni predlog Osnutka proraéunskega naérta 2019 iz decembra 2018,
ki ga je v seznanitev prejel Fiskalni svet, sicer vkljuéuje napovedi kljuénih elementov javnofinanéne
politike, vendar Fiskalni svet v oceno hkrati ni prejel predloga rebalansa drzavnega proraéuna za
leto 2019, na katerega mora po Zakonu o fiskalnem pravilu podati mnenije.

Glede makroekonomskih razmer in napovedi, ki so podlaga predloZzenima dokumentoma, Fiskalni svet
ugotavlja:

. V 2019 naj bi se gospodarska rast upoéasnila, a bodo razmere ostale dovolj ugodne za
sprejem ukrepov, ki bi omogodili trajnejSe izboljSanje stanja javnih financ.

. Tveganja za niZjo gospodarsko rast od napovedane se ob veliki meri negotovosti v
mednarodnem okolju poveduijejo.

Fiskalni svet ocenjuje, da ekspanzivno zastavljena fiskalna politika, predstavljena v trenutnih
proracunskih dokumentih, v letu 2019 ne bi bila ustrezna. V tem letu naj bi sicer prislo do umirjanja
gospodarske rasti, a naj bi raven aktivnosti Se presegala raven dolgoroénega gospodarskega
potenciala. Glavne ugotovitve po pregledu razpolozZljivih predlogov proracunskih dokumentov so

naslednje:

. Predlog sprememb Odloka o okviru za pripravo proradunov sektorja drZzava spreminja ciline
vrednosti le za leto 2019, kar ne zagotavlja ustrezne podlage za vzdrznost javnih financ na
sredniji rok.

. Fiskalna pravila, ki izhajajo iz zakonodaje, glede na predlog sprememb Odloka o okviru za

pripravo proracunov ne bi bila izpolnjena, ¢eprav je v letu 2019 predviden skromen nominalni
presezek sektorja drzava. Napovedana gibanja tako nakazujejo oddaljevanje od doseganja
srednjeroéne vzdrznosti javnih financ. lIzjemo pri izpolnjevanju veljavnih pravil predstavlja
pri¢akovano, sicer pretezno cikliéno, zniZanje deleza dolga v BDP.

. Maksimalni izdatki sektorja drZzava, dolo¢eni s predlogom sprememb Odloka o okviru za
pripravo proracunov sektorja drZzava, so glede na priéakovane prihodke in z vidika
srednjeroéne vzdrznosti javnih financ previsoki. Ob upostevanju domaéega fiskalnega pravila bi
morali biti v letu 2019 za okoli 270 mio EUR niZji od predloga Okvira. Za toliko bi moral biti
vi§ji tudi nominalni presezek sektorja drzava, ki bi s tem v letu 2019 dosegel raven okoli 1 %
BDP.

. Pristop h konsolidaciji javnih financ v zadnjih dveh letih ni bil vzdrZen, saj se ob prenehaniju
veljavnosti preostalih varéevalnih ukrepov in z javnofinanénimi posledicami Ze sprejetih ukrepov,
v letu 2019 nakazuje poslabsanje strukturnega salda. Po dveh letih strukturnega ravnovesja se
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namre obeta ponovno ustvarjanje strukturnega primanjkljaja. Poslabsanje strukturnega stanja je
Se bolj izrazito v primarni bilanci sektorja drZzava, ki ne vkljuéuje trenutno Se ugodnega gibanja
izdatkov za obresti.

. Izdatkovno pravilo glede na predlog Osnutka proracunskega naérta 2019 v letih 2018 in 2019
ne bi bilo izpolnjeno, saj naj bi neto izdatki rasli hitreje od dolgoroénega potencialnega
proizvoda, popravlijenega za zahtevan strukturni napor.

. Slovenija bi glede na predlog Osnutka proracunskega naérta 2019 izpolnjevala zahtevano
dinamiko zniZevanja deleza dolga sektorja drzava, ki naj bi se prihodnje leto znizal pod 70 %
BDP, vendar zlasti zaradi cikliénih dejavnikov.

Skladno z velikim tveganjem odstopanja od fiskalnih pravil v letu 2019 Fiskalni svet priporoca:

. da bi bilo potrebno v danem oziroma pricakovanem makroekonomskem okolju izvajati rahlo
restriktivno, glede na Ze doseZen srednjeroéni fiskalni cilj pa vsaj nevtralno fiskalno politiko. Ta
bi ob Se vedno razmeroma visoki ravni javnega dolga omogocala ustvarjanje manevrskega
prostora za obdobije, ko se bo dinamika gospodarske aktivnosti obéutneje upocasnila.

. sprejetie ukrepov, ki bodo zagotovili izravnan strukturni polozaj sektorja drzava Ze v predlogu
rebalansa drzavnega proraéuna 2019. Predlog sprememb Odloka o okviru za pripravo
proracunov sektoria drzava za obdobje od 2018 do 2020 namreé nakazuje oddaljevanje od
vzdrzne javnofinanéne politike.

. da Vlada RS sprejme strukturne ukrepe, ki bodo zagotovili srednjeroéno vzdrznost javnih financ
in bodo hkrati povedevali dolgoro¢ni gospodarski potencial. Te ukrepe oziroma predvideno
dinamiko njihovega uvajanja naj predstavi najkasneje v Programu stabilnosti — dopolnitev 2019

in v spremljajoéem Nacionalnem reformnem programu, ki ju mora pripraviti spomladi 2019.

. Vladi RS, da ob pripravi Programa stabilnosti — dopolnitev 2019, pripravi tudi konsistenten in
verodostojen Okvir za pripravo proracunov za obdobje 2019-2022, ki bo zaértal stabilno pot
fiskalne politike v srednjeroénem obdobju. S tem in z ustreznimi prilagoditvami konénega
Osnutka proradunskega naérta 2019, ki naj bi bile pripravljene ob sprejetju predloga
rebalansa drzavnega proraduna za leto 2019, bi bile udejanjene tudi dane zaveze vlade o
spostovaniu fiskalnih pravil.

Fiskalni svet tudi opozarja, da je ob negativnih tveganjih v makroekonomskem okolju pri naértovaniju
obsega prihodkov in izdatkov nujno potrebno upostevati nacelo previdnosti.
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A |Srednjerotni javnofinantni cilj (MTO)
Sprememba strukturnega salda
Izdatkovno pravilo

ImanijSevanije bruto dolga sektorja drava
Domate fiskalno pravilo

> o MmN =

Strukturni saldo (v % BDP)
Srednjerolni javnofinanini dilj (MT0)

B [Rast neto izdatkov - nominalno (v %)
Dovoljena rast izdatkov sektorja driZava - nominalno (v %)

C (Bruto dolg sektorja drZava (v % BDP)
Dovoljena raven dolga (v % BDP)

D |Obseg izdatkov OPN 2019 (mio EUR)
Maksimalni obseg izdatkov (mio FUR)

2018 2019
X
X
x X
x x
0,1 -0,6
025 025
45 4,1
19 35
70,3 66,6
76,5* 69,8
19.428 20.608
19.485 20.343

Pravila A-C spremljamo po 15, denu ZFisP, pravilo D po 3. clenv ZFisP. *Po pravily MLSA, ki je veljalo v prehodnem obdobju do 2018

Vir: SURS, MF. ocene in preracuni FS.
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Zakonodajna podlaga

Ministrstvo za finance je 6. 12. 2018 Fiskalnemu svetu v oceno izpolnjevanja fiskalnih pravil
posredovalo predlog Odloka o spremembah Odloka o okviru za pripravo proracunov sektorja
drzava za obdobje od 2018 do 2020 (v nadaljevaniju: predlog Okvira) in v seznanitev Se predlog
Osnutka proracunskega naérta 2019 (v nadaljevanju OPN 2019).

Vlada RS mora po doloéilih Sestega odstavka 6. élena Zakona o fiskalnem pravilu (ZFisP) Drzavnemu
zboru RS in Fiskalnemu svetu predlog sprememb drZzavnega proraduna poslati skupaj s predlogom
sprememb Okvira, ¢e do 15. septembra ugotovi, da so se spremenile okolis¢ine, na podlagi katerih je
bil sprejet Okvir. Zaradi rednih drzavnozborskih volitev in menjave vlade je bil predlog Okvira, ki ga
je v oceno prejel Fiskalni svet, poslan izven rednih terminov jesenskega sprejemanja proracuna.
Fiskalni svet ob tem ni prejel predloga rebalansa drzavnega proracuna, ki ga mora Fiskalni svet
oceniti skladno z drugo to¢ko 2. odstavka 7. €lena ZFisP.

Fiskalni svet je na podlagi prve tocke 3. odstavka 7. élena ZFisP zavezan na osnovi predloga Okvira
oceniti vzdrznost in skladnost javnofinanéne politike s fiskalnimi pravili. Fiskalni svet mora oceno
predloga Okvira na podlagi prvega odstavka 9.f élena Zakona o spremembah in dopolnitvah zakona
o javnih financah (ZJF-H) Vladi RS in Drzavnemu zboru RS posredovati v sedmih dneh od prejema
predloga Okvira. Okvir skladno s 6. élenom ZFisP sprejme Drzavni zbor RS na predlog Vlade RS.

Fiskalni svet ni obvezan podati mnenja o Osnutku proracunskega naérta. Ta dokument morajo drzave
¢lanice evrskega obmodja posredovati Evropski komisiji in Evroskupini vsako leto najpozneje do 15.
oktobra. V proraéunskih osnutkih drzave é&lanice predstavijo glavne usmeritve in elemente glede ciljev
in ukrepov na ravni sektorja drZzava in njenih podsektoriev za prihodnje leto pred sprejemom v

nacionalnih parlamentih.

Domace fiskalno pravilo predstavlja 3. élen ZFisP, ki dolo¢a naéin ugotavljanja zgornje meje izdatkov
sektorja drZava v odvisnosti od poloZzaja gospodarstva v ciklu. Njegovo spostovanje zagotavlja
srednjeroéno uravnoteZenost javnih financ, saj se uporablja v obdobiju, ko je srednjeroéni fiskalni cilj ze
doseZzen. V skladu s 15. ¢lenom ZFisP pa se v obdobju, ko se Republika Slovenija pribliZuje
srednjeroénemu fiskalnemu cilju, $teje, da so proraduni sektorja drzava srednjeroéno uravnotezeni, ée
se strukturni saldo sektorja drZzava priblizuje srednjeroénemu fiskalnemu cilju skladno z dinamiko,
doloéeno na podlagi Pakta stabilnosti in rasti. Trenutni srednjeroéni fiskalni cilj je za Slovenijo dolocen
kot strukturni presezek na ravni 0,25 % BDP, pri éemer je po pravilih Pakta stabilnosti in rasti mozno
odstopanije v visini 0,25 o. t. BDP. Slovenija se je cilju po trenutnih ocenah Fiskalnega sveta v zadnjih
letih blizala in ga v letih 2017 in 2018 tudi dosegla. Ker pa projekcije v predlogu Okvira,
predloZzenem v oceno Fiskalnemu svetu, nakazujejo oddaljevanje od cilja, Fiskalni svet v tej oceni na
podlagi predloga Okvira preverja (i) izpolnjevanje domaéega fiskalnega pravila iz 3. élena ZFisP in
(ii) izpolnjevanje fiskalnih pravil na podlagi 15. élena ZFisP. Pri oceni izpolnjevanja fiskalnih pravil iz
15. ¢lena ZFisP je Fiskalni svet uporabil tudi podatke iz predloga OPN 2019,
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1. Makroekonomske razmere in napovedi

Kljuéne ugotovitve
. Gospodarska rast ostaja Siroko osnovana, a se postopoma upocasnijuje.

. Napovedane gospodarske razmere v 2019 Se vedno predstavljajo ugodno osnovo za sprejem
ukrepov, ki bi omogoéili trajnejse izboljSanje stanja javnih financ.

. Tveganja za niZjo rast BDP od napovedane v osnovnem scenariju se povecujejo. Ob veliki meri
negotovosti v mednarodnem okolju postaja ustvarjanje zadostnega manevrskega prostora
fiskalne politike za ukrepanje ob poslab3anju gospodarskih razmer e pomembnejse.

1.1 Pregled makroekonomskih razmer in napovedi

Gospodarska rast se je v prvih treh cetrtletjih 2018 skladno z napovedmi nekoliko upocasnila.
Rast realnega bruto domacega proizvoda je znasala 4,5 % medletno in ponovno obdutno presegla
povpreéno rast v evrskem obmodju (2,0 %). Ob razmeroma ugodnem tujem povprasevanju izvoz 3e
naprej pomembno prispeva h gospodarski rasti. Visoka izkoriséenost proizvodnih zmogljivosti in ugodni
finanéni pogoiji podpirajo nadaljnjo rast investicij v opremo in stroje. Ozivitev na nepremi¢ninskem trgu
in povecanje javnih investicij (tudi v povezavi z volitvami) prispevata k okreplienim gradbenim
investicijam. Rast zasebne potrosnje zaostaja za rastjo razpoloZljivega dohodka in napovedmi. To je
lahko znak previdnosti potrosnikov, ki jo nakazuje tudi poslab3anje razpoloZenja potrosnikov v drugi
polovici leta. Vidneje se je v treh cetrtletjih letos okrepila rast drzavne potrosnje, kar je zlasti
posledica vedjih izdatkov za blago in storitve in tudi povecdane rasti zaposlenosti. Po oceni Fiskalnega
sveta gospodarska rast v celem letu ne bo bistveno odstopala od septembrske napovedi UMAR, njena
struktura pa bo na osnovi gibanj v treh Eetrtletjih drugaéna.

Slika 1.1: BDP, domata potrosnija in izvoz Slika 1.2: Rast makroekonomskih agregatov
stalne cene, indeks 2008=100 9 ﬁ"%
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Prihodnje leto se bo po napovedi UMAR! nadaljevala Siroko osnovana gospodarska rast, ki pa se
bo nadalje umirila in znasala 3,7 %. Tudi prihodnje leto naj bi rast izdatno podpiralo poveéanije
izvoza, a bo njegova rast ob pricakovanem ohlajanju gospodarskih razmer v glavnih trgovinskih
partnericah nizja od povpreéja zadnjih nekaj let. Obratno velja za napoved agregatov domace
potrodnje. Visoka naj bi ostala rast investicijske aktivnosti, kjer naj bi visoka izkoris¢enost zmoglijivosti,
ugodni pogoiji financiranja in predvideno poveéanje érpanje evropskih sredstev prispevali k poveéaniju
investicij v opremo in stroje ter v gradbenistvu. Okrepljena rast pla¢ in socialnih transferjev naj bi kljub
precej niZji rasti zaposlenosti kot letos prispevala k razmeroma visoki rasti potrosnje gospodinjstev v
letu 2019.2 Rast drzavne potrosnje naj bi se ob pri¢akovani nizji rasti zaposlenosti ter izdatkov za
blago in storitve prihodnje leto nekoliko upoéasnila. Septembrska napoved UMAR, ki je osnova za
pripravo tokratnih javnofinanénih projekcij, v visini in strukturi gospodarske rasti za leti 2018 in 2019
sicer ne odstopa od napovedi ostalih institucij (glej Tabelo 4.1).

Dosedanja gospodarska gibanja v 2018 in napoved za 2019 pozitivho vplivajo na davéne
osnove in predstavljajo ustrezno osnovo za trajnejSe izboljSanje stanja javnih financ. V treh
Cetrtletjih letos se je bruto domadi proizvod v tekocih cenah povedal za 7,2 %, kar je vec kot lani in od
septembrske napovedi UMAR za celo leto 2018. Prihodnje leto naj bi se sicer rast nekoliko upocasnila
(6,1 %), a bo $e vedno obéutno presegala povpredje obdobja 2014-2017 (4,4 %). Podobno velja
tudi za sredstva za zaposlene, ki so se letos ob ohranjanju dinamike rasti zaposlenosti in okrepljeni
rasti pla¢ povedala obdutno bolj kot lani. Prihodnje leto naj bi se rast zaposlenosti zaradi pomanijkanja
ustrezne delovne sile in nadaljevanja demografskih sprememb skoraj prepolovila in tako kljuéno
prispevala k niZji rasti sredstev za zaposlene. Rast slednjih bo sicer Se naprej precej presegala
povpreéno rast iz preteklih let. Ob visjem domaéem povprasevaniju in kopicenju pritiskov na strani
stroskov se krepi rast cen Zivljenjskih potrebscin, ki pa naj bi po napovedih UMAR prihodnje leto ostala

zmerna, nekoliko nad 2 %.

Makroekonomski scenarij OPN 2019 je precej ugodnejSi od podlage ob sprejemu drzavnega
proraéuna za leto 2019 iz jeseni 2017. Napoved UMAR iz septembra 2018 glede na napoved iz
septembra 2017 (glej Tabelo 1.1) predvideva visjo gospodarsko rast v letu 2019, zlasti visjo rast
investicijske in drZavne potrosnje. Ob predvideni visji gospodarski rasti so vedje tudi davéne osnove.
Pricakovani nominalni BDP v letu 2019 je za 1 mrd EUR vedji kot v lanski jesenski napovedi. Za
podoben znesek so vedja tudi priéakovana sredstva za zaposlene, kar je povezano tako s
pri¢akovano obéutnejSo pospesitvijo rasti plaé kot visjo rastjo zaposlenosti. Napoved inflacije za leti
2018 in 2019 se ni bistveno spremenila.

Tabela 1.1: Napovedi UMAR

2017 2018 2019
sep.17 realizacija| sep.17  sep.18  razlike | sep.17  sep.18  razlike
Realni BDP, sprememba v % 4,4 4,9 3,9 4,4 05 3,2 3,7 04
Nominalni BDP, v mio EUR 42.761  43.000{ 45.265  45.742 477| 41.507  48.529 1.077
Sredstva za zaposlene, vmio EUR | 21.200  21.203| 22.426  22.875 449 23497  24.426 929
Inflacija-povpretje leta, v % 1,5 1,4 1,6 1,8 02 2,1 2,1 00

Vir: Realizacija SURS, napovedi UMAR (Jesenska napoved gospodarskih gibanj 2017 in 2018), preracuni FS.

T UMAR Jesenska napoved gospodarskih gibanj 2018, september 2018 (hitp://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/jesen/2018/JesenskaNapoved2018-22okt.pdf).
Napoved UMAR je skladno z Zakonom o javnih financah podlaga za pripravo proratunskih dokumentov.
2 UMAR napoveduje 2,7-odstotno rast zasebne potro3nje v 2019. V obdobju 2001—2017 je bila povpretna letna rast 1,7-odstotna, enako tudi v prvih treh Cetrtletjih 2018.
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1.2 Ocena cikliénega poloZaja gospodarstva

Fiskalni svet/december 2018

Fiskalni svet na podlagi razpolozljivih ocen ocenjuje, da se bo Slovenija tudi prihodnje leto
nahajala v obmoéju pozitivnhe proizvodne vrzeli. Po oceni vedine institucij, ki pripravljajo ocene za
Slovenijo, je proizvodna vrzel v letu 2017 presla v pozitivno obmodéje.3 V letu 2019 naj bi po trenutno
razpolozljivih izraéunih v povpreéju znasala okoli 2 %, kar je ve¢ od 1,5 %, ki po metodologiji EK

razmejuje obmodje normalnega delovanja gospodarstva od t. i.

S 0 & A RN O N o~ o8 o o

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 1516 17 18 19

razpon ocen —povpredje

Vir: UMAR, EK, OECD, IMF, MF, FS. Glej opombo pod Tabelo 4.4.

Slika 1.5: Kazalniki dinamike gospodarskega cikla 2005-2018
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Slika 1.4: Oce

obmodja dobrih &asov.4 Od te
opredelitve je namre¢ odvisna tudi doloditev zahtevanega strukturnega napora, ¢e drzava ni dosegla
srednjeroénega fiskalnega cilja. Ob tem je treba upostevati, da se lahko ocene proizvodne vrzeli v
¢asu obéutno spremenijo, kar e posebej velja za obdobija, ko se proizvodna vrzel obéutneje oddaljuje

Slika 1.3: Ocene proizvodne vrzeli
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Vir: UMAR, EK, OFCD, IMF, MF, FS. Glej opombo pod Tabelo 4.4.

Slika 1.6: Kazalniki dinamike gospodarskega cikla

odstopanje od povpredja obdobja v standardnih odklonih
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Vir: SURS, ECB, Furostat, Zavod RS za zaposlovanje, preracuni FS. * V izracuny
povpredfa niso vkljucene cene rabljenih nepremicnin, ker Se ni bil objavijen

podatek za Iretje Cetriletie 2018.

$Proizvodna vrzel je razlika med ravnijo dejanske gospodarske aktivnosti (merjeno z BDP) in oceno gospodarske aktivnosti, ki jo omogotajo razpolozljive zmogljivosti v gospodarstvu

brez sproZanja inflacijskih pritiskov (t. i. npotencialni proizvodt).

4EK definira dobre tase kot obdobije, ko je proizvodna vrzel enaka ali visja od 1,5 % (Vade Mecum on the Stability and Growth Pact 2018 Edition, str. 38; marec 2018).
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od ravnotezne ravni. Tudi EK ugotavlja, da so ocene proizvodne vrzeli za Slovenijo na podlagi skupne
metodologije podvrzene veliki meri negotovosti in niso nujno skladne z ostalimi makroekonomskimi
kazalniki.

Na podlagi pregleda Sirsega nabora kazalnikov, ki jih Fiskalni svet spremlja za doloéitev stanja
gospodarskega cikla, ocenjujemo, da je bil vrh cikla dosezen na prehodu v leto 2018.
Gospodarske razmere ostajajo ugodne, a se aktivnost postopoma umirja. Vrednosti vecine kazalnikov
se odmikajo od najvisjih v obdobju gospodarskega okrevanja od zadetka leta 2014. To velja
predvsem za kazalnike gospodarske rasti, zaposlenosti in razpolozenja, delno tudi za posojila
zasebnemu sektorju in izkoris¢enost proizvodnih zmogljivosti. Omejitve na strani ponudbe se Se naprej
kaZejo na trgu delq, tudi zaradi demografskih sprememb, a se zaenkrat ne odraZajo v prekomernem
povecaniju stroskovnih in cenovnih pritiskov. Glede na jesensko napoved UMAR naj bi se rast plaé
prihodnje leto ob upodasnjeni rasti gospodarske aktivnosti sicer Se okrepila, a ne bo bistveno
presegala rasti produktivnosti. Zmerna naj bi ostala tudi osnovna inflacija. Na nepremiéninskem trgu
rast cen rabljenih nepremiénin 3e naprej obdutno presega dolgoletno povpredje, kar povezujemo z
ohranjanjem neravnotezja med ponudbo in povprasevanijem po vecletnem padanju stanovanijskih

investicij.

1.3 Tveganja za uresnic¢itev makroekonomskega scenarija

Tveganja za uresniéitev makroekonomskega scenarija, na katerem temeljijo fiskalne projekcije
predloga Okvira in OPN 2019, so negativha in izhajajo zlasti iz mednarodnega okolja.
Mednarodne institucije v mesecih po pripravi napovedi UMAR zniZujejo napovedi gospodarske rasti v
glavnih trgovinskih partnericah za prihodnije leto. Hkrati opozarjajo na obéutna negativna tveganja.é
Kljuéno tveganje predstavlja visoka raven negotovosti, tudi v povezavi z nadaljnjim delovanjem
svetovne institucionalne arhitekture ob naraséanju trgovinskih napetosti med kljuénimi gospodarstvi. To
je Se posebno pomembno tveganje za majhno odprto gospodarstvo, ki je moéno odvisno od izvoza. EK
opozarja, da so lahko kljub majhnim neposrednim ucinkom uvedbe carin posredni negativni uéinki
precejsnji, zlasti v povezavi z moznostjo preoblikovanja globalnih verig vrednosti, v katere so
pomembno vpeta tudi slovenska izvozna podijetja. Visoka negotovost poveéuje tudi moznost odlaganja
oziroma zmanjSanja investicijske aktivnosti ter negativno vpliva na potrosnjo gospodinjstev, ki v
negotovem okolju povelujejo previdnostno varéevanje. Ob tem ECB napoveduje postopno
normalizacijo denarne politike, kar bi lahko vplivalo na visje obrestne mere in posledi¢no povecalo
stroske financiranija, tudi $e vedno visokega javnega dolga. V tako negotovih razmerah bi moralo biti
naértovanje rasti javnofinanénih agregatov skladno z naéelom previdnosti (4. Elen ZFisP).

5 Commission Staff Working Document — Analysis of the Draft budgetary plan of Slovenia — Okvir 3, str. 11 (november 2018).
8 IMF World Economic Outlook 2018, str. 20—23 (oktober 2018); EC Autumn Forecast 2018, str. 58—61 (november 2018); OECD Economic Outlook 2018, issue 2, str. 22—34 (november
2018).
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2. Predvidena javnofinanéna gibanja v predlogu Osnutka proraéunskega naérta 2019

Kljuéne ugotovitve

. Predviden nominalni presezek sektorja drzava v letih 2018 in 2019 je povezan zlasti z
ugodnimi gospodarskimi razmerami in kot tak obcutljiv na njihovo morebitno poslabsanje.

. Prihodnje leto naj bi se rast javnofinanénih izdatkov dodatno okrepila in prvié¢ po letu 2013
presegla rast prihodkov, ki se naj bi upocasnila skladno z napovedano niZjo gospodarsko rastjo.

. Predvideno nadaljnje znizanje deleza dolga sektorja drzava bo izhajalo predvsem iz rasti
gospodarske aktivnosti in iz primarnega presezka, ki pa se naj bi kréil. V obdobju gospodarske
rasti bi bilo zniZanje deleza dolga potrebno doseci z ustvarjanjem zadostnih primarnih

presezkov sektorja drzava.

2.1 Pregled napovedi javnofinanénih gibanj

Predlog okvira predvideva ohranjanje nominalnega presezka sektorja drzava v letih 2018-2019.
Ob tem Fiskalni svet ocenjuje, da je rast prihodkov pretezno cikli¢na in izhaja iz dobrih gospodarskih
razmer, povelujejo pa se strukturni izdatki, ki jih je ob poslab3anju razmer tezko hitro zniZati in ne
naslavljajo dolgoroénih izzivov. Tako struktura predvidenih prihodkov in izdatkov ni ustrezna z vidika
zagotavljanja strukturne vzdrznosti javnih financ. Saldo sektorja drzava naj bi letos znasal 0,8 % BDP,
kar bo zlasti posledica ohranjanja visoke rasti prihodkov, predvsem davénih v povezavi z visoko rastjo
gospodarske aktivnosti, delno pa tudi enkratnih prihodkov. Ob tem se bo rast vseh kljuénih kategorij
izdatkov letos okrepila, z izjemo izdatkov za obresti in subvencij. Prihodnje leto naj bi se nominalni
saldo prepolovil na 0,4 % BDP, rast izdatkov pa bo prvi¢ po letu 2013 presegala rast prihodkov.
Rast prihodkov bo niZja kot letos, zlasti zaradi niZje rasti davénih prihodkov v povezavi s pricakovano

Slika 2.1: Razlika med napovedjo za leto 2018 iz Osnutka Slika 2.2: Razlika med napovedjo za 2019 in 2018 iz Osnutka
proracunskega nacrta 2019 in realizacijo za 2017 proratunskega naérta 2019
mio FUR mio FUR
neto posojanje / neto izposojanije [ neto posojanie / neto izposojonje [N
skupaj prihodki sektorja driava ] skupaj prihodki sektorja driava ]
skupaj davki | skupaj davki |
davki na proizvodnio in uvoz | davki na proizvodnio in uvoz |
tekoti davki na dohodke in prem. | tekoti davki na dohodke in prem. |
davki na kapital | davki na kapital
prispevki za socialno varnost | prispevki za socialno varnost
prihodki od lastnine ) prihodki od lastnine |
drugi prihodki | drugi prihodki |
skupaj izdatki sektorja drZava ] skupaj izdatki sektorja drZava }
sredstva za zaposlene | sredstva za zaposlene |
vmesna potro3nja i vmesna potro3nja i
socialna nadomestila | socialna nadomestila )
izdatki za obresti | izdatki za obresti |
subvencije subvencije

bruto investicije v osnovna sredstva bruto investicije v osnovna sredstva
kapitalski transferii, odhodki kapitalski transferii, odhodki
drugi izdatki drugi izdatki

250 0 250 500 750 1.000 1.250 -250 0 250 500 750 1.000 1.250
Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni FS. Vir: MF OPN 2019 (dec. 18), preracuni £S.
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Slika 2.3: Saldo in primarni saldo sektorja driava Slika 2.4: Prispevki k spremembi strukturnega salda
v % BDP v ot BIP sektorja driava
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Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18).
upocasnitvijo gospodarske rasti. Manjsi kot lani in letos bodo predvidoma prihodki od lastnine.
Ministrstvo za finance predvideva povedanje érpanja evropskih sredstev, kar se odraza tudi v
predvideni obéutni pospesitvi javnih investicij. Pri ohranjanju nominalnega presezka sektorja drzava bo
imelo Se naprej pomembno vlogo predvideno zniZanje izdatkov za obresti. Primarni presezek bo
prihodnije leto niZji kot lani in letos.

Rast prihodkov se bo prihodnje leto upocasnila in bo zaostajala za napovedano nominalno rastjo
BDP. Dobri gospodarski rezultati in ugodne razmere na trgu dela kljuéno prispevajo k predvideni
letosnji rasti prihodkov (6,5 %), ki je najvisja po zadetku krize. Po oceni realizacije Ministrstva za
finance za leto 2018 so se ugodna gibanja iz prve polovice leta nadaljevala tudi v drugi polovici, kar
nakazujejo tudi podatki po denarnem toku, ki so razpolozZljivi do vklju¢no oktobra. Povedanje
prihodkov od davkov je Se obdutnejSe kot lani. Prihodki od lastnine so zaradi visokih dividend ob

Slika 2.5: Vrste prihodkov in njihove osnove 2018-2019 Slika 2.6: Rast prihodkov sektorja driava
g povprecna lefna rast v % . rast v %, prispevki v o. 1.
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Opomba: KriZei oznacujejo povpreine letne rasti v v obdobjv 1996-2017.
Vir: SURS, napovedi UMAR, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni FS. Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni FS.
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Tabela 2.1: Klju¢ne kategorije prihodkov in izdatkov 2017-2019

2017 2018 2019
realizacija MF OPN rastvmio  rastv% MF OPN rastvmio  rastv%
SURS (dec.18) EUR (dec.18) EUR

Neto posojanje / neto izposojanje 28 366 337 199 -167

Skupaj prihodki sektorja driava 18.593 19.793 1.200 6,5 20.804 1.012 5,1
Skupaj davki 9.390 10.100 709 7,6 10.473 373 3,7
Davki na proizvodnjo in uvoz 6.142 6.523 381 0,2 6.692 169 2,6
Teko€i davki na dohodke in premoZenie 3.236 3.563 327 10,1 3.766 203 517
Davki na kapital 12 14 1 12,1 15 1 6,1
Prispevki za socialno varnost 6.371 6.811 440 6,9 7.105 294 43
Prihodki od lastnine 491 499 7 1,5 442 -57 -11,4
Drugi prihodki 2.340 2.383 44 1,9 2.786 402 16,9
Skupaj odhodki sektorja driava 18.564 19.427 862 4,6 20.605 1.179 6,1
Sredstva za zaposlene 4.812 5.114 302 6,3 5.406 292 5,7
Vmesna potrosnja 2.698 2.809 110 4,1 2.897 89 32
Socialna nadomestila 1.326 1.676 349 4.8 1.978 303 3,9
Izdatki za obresti 1.071 906 -166 -15,5 806 -100 -11,1
Subvencije 322 320 -2 -0,6 359 39 12,2
Bruto investicije v osnovna sredstva 1.332 1.555 224 16,8 2.053 498 32,0
Kapitalski transferji, odhodki 237 220 -18 -14 194 -25 -11,6
Drugi odhodki 765 828 63 8,2 912 84 10,2

Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 2018), preracuni FS.

dobrem poslovanju podietij v drZavni lasti na podobno visoki ravni kot lani. Nasprotno je povecanje
ostalih kategorij prihodkov, vkljuéno s érpanjem evropskih sredstev, manjse kot lani in tudi zaostaja za
aprilskimi projekcijami iz Programa stabilnosti 2018. Prihodnje leto naj bi bilo poveéanje prihodkov
zmernejSe (5,1 %), zlasti zaradi niZje rasti prihodkov od davkov in socialnih prispevkov. Ti naj bi se
gibali skladno s predvideno dinamiko davénih osnov iz septembrske napovedi UMAR. Manjsi bodo
prihodki od lastnine zaradi nizjih vpladil dividend podietij v drZzavni lasti, kar deloma povezujemo tudi
s privatizacijo NLB. V OPN 2019 se pri¢akuje povecanje prihodkov iz kapitalskih transferjev za
160 % oziroma za 328 mio EUR, kar bi bila najviSja rast do sedaj. To je po oceni Fiskalnega sveta
glede na dosedanje izkusnje in teZave pri érpanju evropskih sredstev optimisticen cilj.

Po povecanju v letoSnjem letu naj bi se rast izdatkov v letu 2019 Se okrepila. Kljuéni razlog za se
viS§jo rast izdatkov so investicijski izdatki v povezavi s predvidenim boljS§im érpanjem evropskih
sredstev. Glede na optimisticne predpostavke v zvezi s érpanjem obstaja verjetnost, da bo dejanska
realizacija tudi prihodnje leto zaostala za projekcijami. Tudi »odis€eni« izdatki (brez izdatkov za
obresti, investicij in kapitalskih transferjev) kaZejo obdutno krepitev v letih 2018 in 2019. V povpredju
obeh let se bodo povecali za 5 %, medtem ko je rast v obdobju 2014-2017 v povpredju znasala 1,4
% letno. Njihovo povedanje je predvsem posledica sprostitve varéevalnih ukrepov in novih dogovorov
na podrodju sredstev za zaposlene in socialnih transferjev.” V OPN 2019 je za letos in prihodnje leto
predvidena tudi obdutno visja rast izdatkov za vmesno potrosnjo, subvencije in ostale izdatke glede na
njihovo povpreéno povelanje v obdobju 2014-2017. Ob tem bi po oceni Fiskalnega sveta sicer

morali hkrati oziroma ¢imprej sprejeti ukrepe za izboljSanje uéinkovitosti porabe in delovanja javnega

7Gre zlasti za ukrepe iz Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o izvrSevanju proratunov RS za leti 2018 in 2019 ter iz Dogovora o placah in drugih stro3kih dela v javnem
sektorju iz decembra 2018.
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Slika 2.7: 1zdatki sektorja driava Slika 2.8: Rast izdatkov sektorja driava
rastv % 8 rast v %, prispevki v o. 1.
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sektorja, ki bi prispevali k vzdrznosti javnih financ. Skupno rast izdatkov bo sicer $e naprej zadrzeval
padec izdatkov za obresti, ki naj bi bil v letu 2019 podoben kot zadniji dve leti (nekaj nad 10 %).

Delez bruto dolga sektorja drzava naj bi se tudi prihodnje leto zmanjSal, nominalno pa bo za
skoraj pol milijarde evrov vedji kot leta 2017 in naj bi ob koncu leta 2019 znasal 32,3 mrd EUR.
Delez dolga sektorja drzava naj bi se postopoma znizal s 74,1 % BDP v letu 2017 na 66,6 % BDP
prihodnje leto. NiZanje deleza dolga omogodajo zlasti ugodne gospodarske razmere in primarni
presezek sektorja drzava, ki pa je v veliki meri cikli¢cne narave. V letih 2018 in 2019 se bo nadalje
zmanjsal prispevek izdatkov za obresti k dolgu. Pri oceni gibanja dolga je potrebno izpostaviti
njegovo aktivno upravljanje v zadnjih letih, ki je prispevalo k podaljSanju povpreénega trajanja do
zapadlosti, vedji razprsenosti zapadanja posameznih dolZniskih instrumentov in k zmanjSanju deleza

zadolzenosti v ameriskih dolarjih. Kljub ob&utnemu zniZanju deleZza dolga po letu 2015, ko je dosegel

Slika 2.9: Dolg sektorja driava Slika 2.10: Harmonizirana dolgorocna obrestna mera* in
implicitna obrestna mera javnega dolga
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Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni FS. Vir: ECB, SURS, MF OPN 19 (dec. 18); preracuni FS.
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82,6 % BDP, ta ostaja visok. V letu 2017 (zadnji razpoloZljivi podatki za celotno EU) je bil v 17
drzavah ¢&lanicah EU niZji od slovenskega, od tega v 13 drZzavah niZji tudi od maastrichtske meje
60 %. Glede na predkrizno leto 2008 pa je bilo le v treh drzavah njegovo povedanje obcutnejse kot
v Sloveniji. Po oceni Fiskalnega sveta ostaja nadalinje zniZanje dolga ena kljuénih prioritet fiskalne
politike, kar je v obdobju dobrih gospodarskih razmer potrebno dosedi z ustvarjanjem zadostnih
primarnih presezkov sektorja drzava.

2.2 Tveganja za javne finance

Realizacija tveganj, ki izhajajo iz projekcij gospodarske rasti, bi lahko pretezno neugodno
vplivala na stanje javnih financ. V povezavi s tveganjem nizje gospodarske rasti smo simulirali
ucinke odstopanja predvidene rasti gospodarske aktivnosti in predpostavke o obrestnih merah. Ocene
na podlagi enostavnega modela® kazZejo, da bi lahko bil saldo sektorja drzava ob gospodarski rasti,
ki bi bila v letu 2019 za 0,5 o. t. nizja od tiste v osnovnem scenariju, ter ob nespremenjeni
javnofinanéni politiki, namesto predvidenega rahlega presezka blizu izravnanega polozaja. Ce bi bila
gospodarska rast naslednje leto niZja za 1,5 o. t. od predvidene v osnovnem scenariju, pa bi se lahko
pojavil primanijkljaj v visini okoli 0,3 % BDP.? Delez dolga sektorja drzava bi se v slednjem primeru
rahlo povecal glede na osnovni scenarij. Vedji uéinki na saldo in dolg bi se sicer zaradi kopicenja
posledic niZje gospodarske rasti lahko pojavili v naslednjih letih.10

Slika 2.11: Ocena obtutljivosti suldu.sektoriu driava (ESA) na Slika 2.12: Ocena obtutljivosti dolga sektorja driava
spremembo rasti BDP (ESA) na spremembo rasti BDP
v % BOP % BOP
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odstopanje 1,5 0.t. odstopanje -1,5 o.t. odstopanije -1 o.t. odstopanje -1,5 o.t.
Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni in simulacije FS, Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni in simulacife FS.

8Gre za enostaven model, ki omogoca simulacijo vpliva razlitnih predpostavk o gospodarski rasti na javne finance in utinkov fiskalne politike na gospodarsko rast. Gospodarska
aktivnost v tem modelu vpliva na javne finance preko avtomatskih stabilizatorjev, fiskalna politika pa na gospodarsko aktivnost povratno preko multiplikatorjev. Za podrobnej3o
razlago uporablienega modela glej http://www.fiscalcouncil.ie/wp-content/uploads/2012/09/FAR_Sept2012.pdf (Priloga B).

9Sliki 2.11 in 2.12 prikazujeta moZne poti gibanja salda in dolga sektorja drZava ob spremenjenih predpostavkah glede gospodarske rasti. Osnovni scenarij oznatuje projekeijo salda
in dolga sektorja drZava iz predloga Okvira oziroma iz Osnutka proratunskega natrta 2019. Predpostavke gospodarske rasti so glede na osnovni scenarij napovedi UMAR (jesenska
napoved, 2018) v letu 2019 vije ali niZje za 0,5, 1 in 1,5 odstotne totke. Maksimalni ok glede odstopanja rasti BDP v vi3ini 1,5 odstotne totke je doloten na podlagi povpretnih
absolutnih napak napovedi UMAR v tekotem in prihodnjem letu v obdobju 2002—2017.

10V tem dokumentu simuliramo le vpliv realizacije tveganj na javnofinantna gibanja v letu 2019. Utinke niZje gospodarske rasti na javne finance je Fiskalni svet predstavil v svojih
preteklih publikacijah, v katerem je ocenjeval proratunske dokumente, ki so se nanaSali na daljSa obdobja, npr. v Oceni skladnosti javnofinantne politike s fiskalnimi pravili na
podlagi osnutka Programa stabilnosti — dopolnitev 2018 (http://www.fs-rs.si/ocena-fiskalnega-sveta-osnutek-programa-stabilnosti-dopolnitev-2018-ni-skladen-s-fiskalnimi-pravili/).
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Slika 2.13: Ocena oh¢utljivosti salda sektorja driava (ESA)
na spremembo obrestne mere za 1 odstotno tocko

v % BOP

Slika 2.14: Ocena obtutljivosti dolga sektorja driava (ESA) na
spremembo obrestne mere za 1 odstotno tocko
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Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni in simulacija FS. Vir: SURS, MF OPN 19 (dec. 18), preracuni in simulacija FS.

Manjse neposredne ucinke na saldo in na dolg sektorja drzava bi imele na kratek rok spremembe
zahtevanih donosnosti oz. predpostavljenih obrestnih mer. Ce bi se v letu 2019 predpostavljena
obrestna mera financiranja dolga sektorja drZzava zviSala za 1 o. t., bi se lahko saldo ob upostevanju
trenutne roénostne strukture dolga ter ob predpostavljenem refinanciranju glavnic dolga, ki zapadejo
v izpladilo v letu 2019, v tem letu poslabsal za okoli 0,1 % BDP. Tveganja, ki so jim lahko
izpostavljene javne finance v primeru nenadnega in hitrega obrata politike obrestnih mer oz.
poslab$anih razmer na mednarodnih finanénih trgih so vsaj trenutno nekoliko omejena zaradi ugodne
terminske in ro¢nostne strukture dolga sektorja drzava.
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3. Izpolnjevanje fiskalnih pravil

Kljuéne ugotovitve

. Predlog Okvira predvideva spremembe le za leto 2019, kar ne odraza osnovnega namena
okvira, ki je namenjen srednjeroénemu usmerjaniju fiskalne politike.

. Naijvisji mozni obseg izdatkov, dolo¢en v predlogu Okvira, je po oceni Fiskalnega sveta glede
na makroekonomske predpostavke, ki pogojujejo pricakovano raven prihodkov, previsok.
Posledi¢no je premajhen nominalni presezek salda sektorja drzava, ki bi moral po oceni
Fiskalnega sveta v letu 2019 znasati okoli 1 % BDP.

. Slovenija glede na predlog Okvira v letu 2019 ne bo ohranila strukturnega ravnovesja, temveé
se bo od njega oddaljila in ponovno izkazovala strukturni primanijkljaj. Tako zastavljena fiskalna
politika pomeni prociklicno delovanje v razmeroma ugodnih makroekonomskih razmerah in ne
prispeva v ustreznem obsegu k oblikovanju rezerv za delovanje fiskalne politike v obdobju
obrata gospodarskega cikla.

. Rast neto izdatkov sektorja drzava bo v letih 2018 in 2019 presegala dovolijeno po

izdatkovnem pravilu.

. Slovenija bo glede na predlog OPN 2019 v letu 2019 izpolnjevala pravilo dolga, k ¢emur bo
dobro polovico prispevala razmeroma visoka rast nominalnega BDP.

3.1 Izpolnjevanje domaéega fiskalnega pravila

Zaradi volitev v Drzavni zbor RS je Vlada RS predlog Okvira v oceno predlozila izven z
zakonodajo predvidenih terminov. Vlada RS posreduje predlog Okvira Drzavnemu zboru RS in
Fiskalnemu svetu glede na 2. to¢ko 6. €lena ZFisP skupaj z osnutkom Programa stabilnosti. Hkrati 6.
to¢ka 6. élena ZFisP navaja, da Vlada RS predlog sprememb okvira Driavnemu zboru RS in
Fiskalnemu svetu poslje tudi ob posredovanju predloga drzavnega proracuna ali njegovih sprememb v

Tabela 3.1: Simulacija izratuna maksimalnega obsega izdatkov po ZFisP

2017 2018 2019
Delez prihodkov (% BDP) 43,2 43,3 42,9
Zahtevani strukturni napor (o.t. BDP) 0,6 0,0 0,0
DeleZ salda (% BDP) 0,0 0,8 0,4
Proizvodna vrzel (% potencialnega BDP) 0,0 1,6 2,1
Enkratni utinki (% BDP) -0,1 -0,1 -0,1
BDP (mio EUR) 43.000 45.742  48.519
Delez maksimalnih izdatkov (% BDP) 42,6 41,9
A.Maksimalni obseg izdatkov (mio EUR) 19.485  20.343
B.Predlagani obseg izdatkov Okvir (mio EUR) 19.290  20.610
razlika A-B (mio EUR) 195 -267

Vir: MF prediog Okvira, OPN 2019 (dec. 18), izracuni FS.
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primeru, ¢e do 15. septembra tekolega leta ugotovi, da so se spremenile okolis¢ine, na podlagi
katerih je bil sprejet okvir. Ker se je jeseni 2018 nova vlada 3ele oblikovala, je zakasnjena
predloZitev sprememb okvira razumljiva.

Predlog Okvira, ki ga je v oceno predlozila Vlada RS, je spremenjen le za leto 2019 in ponovno
ne odraZa osnovnega namena okvira. Okvir je bil nazadnje celovito spremenjen v maju 2017,
Vlada RS pa ga je novembra 2017 in avgusta 2018 le deloma preoblikovala na nadin, ki ni
zagotavljal njegove srednjeroéne usmerjenosti.!! Fiskalni svet je v preteklosti Ze opozarjal ne
necelovito in neskladno spreminjanje okvira.'2 V Okviru se namre¢ vsako leto doloéi cilini saldo in
najvisjii mozni obseg izdatkov za sektor drZava ter za blagajne javnega financiranja (drZzavni
proradun, lokalne skupnosti, ZP1Z, ZZZS) za najmanj tri prihodnja leta. S spremembo parametrov le za
posamezna leta se okrni temeljni namen okvira za pripravo proraéunoyv, to je doloéanje srednjeroéne
usmeritve fiskalne politike. Kljub negotovostim, ki spremljajo naértovanje javnofinanéne politike, bi
moral sistematicen in skladen srednjerocni okvir zagotoviti informacijo o pri¢akovani fiskalni politiki,
kar vpliva tudi na pri¢akovanja ekonomskih subjektov.

ewvee

polozaj gospodarstva in glede na pricakovano raven prihodkov. Maksimalni obseg izdatkov se
ugotovi glede na matematiéni izraz v 3. oz. 4. toéki 3. élena ZFisP, v odvisnosti od polozaja
gospodarskega cikla. Skladno z ugotovitvami iz poglavia 1.2 (Ocena ciklicnega polozaja

Tabela 3.2: Okvir za pripravo proracunov sektorja driava

Sektor driava Driavni proracun Oh¢ine IPIZ 1115 BOP
clinisaldo maxE cilinisaldo maxE cilinisaldo maxE cilinisaldo maxE  ciljnisaldo max E (UMAR)
%BDP mioEUR  %BDP mioEUR  %BDP mioEUR  %BDP mioEUR  %BDP mioEUR  mio FUR

A. Odlok o okviru, avgust 2018 (UL RS 57/2018)

2018 04 19.290 0,1 9.625 0,0 2.174 0,0 5.381 0,0 2873 45265
2019 0,2 19512 -0,6 9.697 0,1 2.174 0,0 5.600 0,0 2944 47507
2020 04 19.952 -0,6 9.942 0,1 2.7119 0,0 5.842 0,0 3.087 49738

B. Predlog spremembe Odloka o okviru, december 2018

2018 04 19.290 0,1 9.625 0,0 2.174 0,0 5.381 0,0 28713 45747
2019 04  20.610 03 10.160 0,1 2.235 0,0 5.530 0,0 3.055 48.529
2020 04 19.952 -0,6 9.942 0,1 2119 0,0 5.842 0,0 3.087 57445

C. Simulacija okvira, december 2018 (Fiskalni svet)
2019 09 20343 48.529

Razlika: B-A

2019 0,2 1.098 09 463 0,0 61 0,0 -70 0,0 111 1.022
Razlika: C-A
2019 0,7 831 1.0722
Razlika: C-B
2019 0,5 -267 0

Viri: Uradni list RS, UMAR, MF predlog okvira in preracuni FS.

110b sprejemanju Programa stabilnosti — dopolnitev 2018, vlada okvira, zaradi opravljanja le tekocih poslov, ni spreminjala.
1270 je storil npr. ob pripravi Ocene skladnosti proratunskih dokumentov za leta 2018-2020 s fiskalnimi pravili v oktobru 2017. RazpoloZljivo na:
http://www.fs-rs.si/ocena-fiskalnega-sveta-skladnost-proracunskih-dokumentov-za-leta-2018%e2%88%922020-s-fiskalnimi-pravili/
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gospodarstva) je v simulacijah v obdobju sprememb tokratnega predloga Okvira upostevana formula
za primer, ko je raven dejanskega BDP nad potencialno (4. to¢ka 3. élena ZFisP). V tem primeru je
maksimalni obseg izdatkov doloéen tako, da se predvideni obseg prihodkov sektorja drZzava zmanjsa
za napovedani obseg potencialnega BDP, pomnozenega s faktorjem, ki odraZa stanje gospodarstva v
poslovnem ciklu. Pri tem se ne upostevajo zadasni oz. enkratni izdatki.

Glede na trenutne in pricakovane makroekonomske razmere in glede na cilje, prikazane v
predlogu Okvira, je maksimalni obseg izdatkov prevelik in poslediéno presezek sektorja drzava
premajhen. UgodnejSe makroekonomske razmere vplivajo tako na visjo raven prihodkov, ki so odvisni
od makroekonomskih osnov, kot na doloditev visjega maksimalnega obsega izdatkov, ki pa je odvisna
tudi od ocene ciklicnega poloZaja gospodarstva. Predvideni obseg izdatkov v predlogu OPN 2019 je
za leto 2018 vedji za okoli 140 mio EUR od dovolijenega po veljavnem Okviru. V letu 2019 bi moral
biti maksimalno dovoljen obseg izdatkov ob ravni BDP, ki je za dobro 1 mrd EUR visja od upostevane
v predhodnem Okviru, niZji za okoli 270 mio EUR glede na predlog Okvira. K temu prispevata
razmeroma visok polozaj v gospodarskem ciklu in upostevanje napovedi visjih prihodkov. S tem bi
lahko bil doseZen presezek nominalnega salda sektorja drzava na ravni okoli 1 % BDP. Ob tem bi
bila maksimalna raven izdatkov Se vedno za okoli 830 mio EUR visja kot je bila doloéena v trenutno
veljavnem okviru iz avgusta 2018. Rast tako doloéenih izdatkov bi v letu 2019, v nasprotju s
predlogom Okvira in predlogom OPN 2019, zaostajala za predvideno rastjo prihodkov.13

3.2 Doseganje srednjeroénega fiskalnega cilja in izpolnjevanje pravila o strukturnem naporu

Slovenija bi morala glede na trenutne ocene srednjero¢nega fiskalnega cilja v prihodnje vsaj
ohranjati izravnan strukturni saldo. Srednjeroéni fiskalni cilj mora v obliki ciljnega strukturnega
salda' drzava doloditi v Programu stabilnosti. Ob pripravi zadnjih proracunskih dokumentov sta
Fiskalni svet in Evropska komisija zahtevani srednjeroéni cilj ocenila na ravni 0,25 % BDP. Vlada pa si

je za cilj, na podlagi navedb v Programu stabilnosti — dopolnitev 2018, zastavila doseganije strukturno

Slika 3.1: Ocene strukturnega salda Slika 3.2: Ocene strukturnega primarnega salda
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Viri: SURS, OFCD, IMF, UMAR, EK, MF, FS. Glej opombo pod Tabelo 4.4. Viri: SURS, OFCD, IMF, UMAR, EK, MF, FS. Glej opombo pod Tabelo 4.4.

13Prihodki so v Okviru dologeni implicitno na podlagi maksimalne ravni izdatkov in cilinega salda sektorja drZava.
14Strukturni saldo je definiran kot saldo sektorja drZava, iz katerega so izloeni ciklitni vplivi ter enkratni in zatasni dejavniki.
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izravnanega salda do leta 2020. Slednje ni ustrezno glede na pravila Pakta stabilnosti in rasti, ki ne
doloéa leta, v katerem mora biti srednjeroéni cili dosezen, ampak dolo¢a le letno dinamiko
priblizevanija cilju. EK in Vlada RS morata nov srednjeroéni fiskalni cilj dolociti spomladi 2019, eno leto
po objavi Porodila o staranju 2018.1>

Potem ko so bili v zadnjih letih narejeni koraki k doseganju srednjeroénega fiskalnega cilja in je
strukturni saldo v letu 2018 ostal v ravnovesju, bo v letu 2019 prislo do obéutnega oddaljevanja
od tega cilja. Strukturni saldo se je v zadnjih letih po vseh ocenah, ki jih uporablja Fiskalni svet,
pomembno zniZal in v letu 2017 po trenutnih ocenah dosegel ravnovesno raven. V letu 2018 se je ta
raven ohranila, projekcije oziroma ciline vrednosti nominalnega salda, dolo¢ene v predlogu Okvira pa
nakazujejo, da bi lahko v letu 2019 prislo do obéutnejSega odmika od ravni, ki omogoéa doseganje
srednjeroéne fiskalne vzdrZnosti. Strukturni saldo naj bi se namre¢ poslab3al in presel v primanijkljaj, ki
naj bi po projekcijah iz predloga Okvira in po trenutnih ocenah Fiskalnega sveta znasal -0,6 % BDP. K
poslabsanju naj bi priblizno polovico prispevalo kréenje strukturnih prihodkov, predvsem na radun
nizjih prilivov iz udeleZbe drzave pri dobic¢ku javnih podijetij, polovico pa povecanje izdatkov, v veliki
meri zaradi predvidene visoke rasti investicijske porabe.

Oddaljevanje od srednjeroénega fiskalnega cilja je neustrezno z vidika potrebe po izvajanju
proticikliéne fiskalne politike in Slovenijo potiska v poloZaj, ko bo morala znova dosegati
razmeroma visok fiskalni napor za uravnotezenje strukturnega dela javnih financ. Naslednje leto
naj bi bile gospodarske razmere kljub umirjanju dinamike gospodarske aktivnosti na raven, ki bo blizu
rasti dolgoroénega potenciala, Se ugodne. S procikliéno naravnano politiko se zamuja priloZnost
ustvarjanja zadostnega manevrskega prostora v dobrih Easih za blaZenje negativnih posledic
gospodarskega ohlajanja v prihodnje. Predvideno obdutno oddaljevanje od srednjeroénega cilja
prihodnije leto pomeni tudi, da bo po letu 2019 znova potrebno opraviti precejSen strukturni napor za
strukturno uravnoteZenije javnih financ.¢ Pakt stabilnosti in rasti zahtevan strukturni napor doloéa glede
na ocene proizvodne vrzeli, visino javnega dolga in oceno tveganj glede dolgoroéne vzdrznosti javnih
financ. Zahtevani strukturni napor lahko letno znasa tudi veé kot eno odstotno tocko BDP, za Slovenijo
pa bi po trenutno razpolozZljivih podatkih in ocenah znasal med 0,5 in 1 o.t. BDP.

Tabela 3.3: Izpolnjevanije pravila o strukturnem naporu

2017 2018 2019
Srednjerocni javnofinantni cilj (MT0) 0,25 0,25 0,25
Strukturni saldo 0,1 0,1 -0,6
Sprememba strukturnega salda 1,0 0,0 -0,7
Lahtevana sprememba strukturnega salda 0,6 0,0 0,0
Odstopanje (v % BDP) 04 0,0 -0,7
Odstopanje (v mio EUR) 177 -2 -334
Preseino odstopanje x
Sprememba strukturnega salda - dvoletno povpretje 0,6 05 0,3
Lahtevana sprememba strukturnega salda - dvoletno povpretje 0,6 0,3 0,0
PreseZno odstopanje x

Viri: SURS, OFCD, IMF, UMAR, EK, MF, FS. Glej tudi opombo pod Tabelo 4.4

15Na podlagi novih podatkov, predvsem Porocila o staranju 2018 in niZjega dolga sektorja drzava, ter pravil EU (na podlagi Uredbe EC 1466/97) bi se lahko v prihodnje srednjerotni
fiskalni cilj zniZal za do 0,25 % BDP (ocena je prikazana v Poroilu o delovanju Fiskalnega sveta v letu 2017 (maj, 2018)).

16 skladu s 15. clenom ZFisP se v obdobju, ko se Republika Slovenija priblizuje srednjerotnemu fiskalnemu cilju, Steje, da so proratuni sektorja drZava srednjerotno uravnoteZeni, te
se strukturni saldo sektorja drZava pribliZuje srednjerotnemu fiskalnemu cilju skladno z dinamiko oziroma s strukturnim naporom, dolocenim na podlagi Pakta stabilnosti in rasti.
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Slika 3.3: Ocene strukturnega napora Slika 3.4: Ocene strukturnega primarnega napora
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Viri: SURS, OFCD, IME, UMAR, EK, ME FS, Glej opombo pod tabelo 4.4, Viri: SURS, OFCD, IMF, UMAR, EK, MF, FS. Glej opombo pod tabelo 4.4.

Le enoletno obdobje ocenjevanja onemogoéa dokonéno oceno glede verjetnosti uvedbe postopka
preseZnega odstopanja. Evropska komisija sproZi postopek preseznega odstopanja v primeru, ko
odstopanje od zahtevane prilagoditve strukturnega salda drZzave, ki ne dosega MTO, presega 0,5 %
BDP ali e presega 0,25 % BDP v povprecju dveh zaporednih let, pri éemer se med drugim uposteva
tudi izpolnjevanje izdatkovnega pravila. Postopek se priéne z opozorilom na podlagi podatkov o
realizaciji in lahko v konéni fazi pomeni tudi kazen v obliki obrestovanega depozita drzave élanice v
viS§ini najveé 0,2 % BDP. Izkusnje iz preteklosti kaZejo, da so finanéni trgi Se posebej obdéutljivi na
makroekonomska in javnofinanéna dogajanja v manjsih drzavah, kar lahko vodi v prekomerno visanje
zahtevanih donosnosti na instrumente financiranja sektorja drzava v teh drzavah v primerjavi z vedjimi

gospodarstvi.l”

Gibanje strukturnega primarnega salda je Se manj ugodno od predvidene dinamike strukturnega
salda, kar odraza pomembno viogo kréenja izdatkov za obresti pri vodenju javnofinanéne
politike. Ocene nakazujejo, da se je presezek strukturnega primarnega salda, iz katerega so
izklju€eni cikliéni in enkratni dejavniki ter izdatki za obresti, Ze v letu 2018 zniZal za okoli 0,5 o.t.
Izdatki za obresti, ki so se v 2018 znizali za 0,5 o.t. BDP so tako v celoti prispevali k ohranjanju
izravnanega strukturnega polozaja javnih financ. V letu 2019 naj bi se presezek strukturnega
primarnega salda glede na predlog OPN 2019 zniZal Se za dodatno 1 o. t. BDP in naj bi znasal le e
okoli 1 % BDP. Vedje poslab3anje v primerjavi s poveéanjem strukturnega primanjklijaja nakazuje
nadaljnji velik prispevek pri¢akovanega zmanjSevanja izdatkov za obresti v trenutno zastavljenem
zasledovaniju javnofinanénih ciljev. Vendar postaja prostor za nizanje implicitne obrestne mere in s tem
ugodnega prispevka nizanja izdatkov za obresti s pri¢akovano postopno odpravo ukrepov rahljanja
denarne politike vedno oZji.

17 Empiritno potrieno za primer Slovenije v Zakelj, Roter, Jesenko: Ali so zahtevane donosnosti na slovenske obveznice previsoke? Prikazi in analize 6/2011, Banka Slovenije.
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3.3 Izpolnjevanje izdatkovnega pravila

V okvirv izdatkovnega pravila so iz izraéuna ustrezne rasti izdatkov izkljuéene nekatere vrste
izdatkov, na katere fiskalna politika ne more neposredno vplivati.'® Med tovrsine izdatke spadajo
izdatki za obresti, ciklicna komponenta nadomestil za brezposelnost in izdatki, ki so posledica
prihodkov iz EU skladov. Pravilo uposteva tudi, da lahko investicije drzave v posameznih letih precej
nihajo, zato se v izradunu spostovanja izdatkovnega pravila privzame Sstiriletno povpredje izdatkov za
investicije, ki ne vkljuCujejo prejetih sredstev iz EU skladov, namenjenih za investicijsko porabo. Rast
tako doloéenih izdatkov ne sme presegati povpreéne 10-letne rasti potencialnega proizvoda. Za
drzave, ki ne dosegajo srednjeroénega fiskalnega cilja, mora biti rast izdatkov 3e niZja oz.
prilagojena za t. i. nkoeficient prilagajanjat (angl.: convergence margin), ki zagotavlja usklajenost
izdatkovnega pravila z zahtevanim prilagajanjem strukturnega salda. Zaradi moznih letnih nihanj se v
oceni uposteva tudi dvoletno povpredje rasti tako doloéenih izdatkov. Poleg tega se naredi tudi ocena
rasti izdatkov, kjer se odstejejo enkratni uéinki, ki vplivajo na gibanje javnofinanénih izdatkov in
prihodkov.

Po podatkih iz OPN 2019 rast neto izdatkov presega dovoljeno rast v letih 2018 in 2019 po obeh
nacinih ocenjevanja (z in brez enkratnih uéinkov). Pri izraéunu izdatkovnega pravila smo uporabili
podatke UMAR o dolgoroéni rasti potencialnega proizvoda, ki se ob razmeroma visoki rasti
zaposlenosti in investicij povedéuje. Vendar se hkrati zaradi povecanega zahtevanega strukturnega
napora poveduje tudi koeficient prilagajanja. Na tej podlagi bi se lahko neto izdatki letos in prihodnje
leto poveéali za 1,9 % in 3,5 %, po podatkih iz OPN 2019 pa bo rast izdatkov v obeh letih
presegala dovoljeno.!® Preverili smo tudi ali je rast izdatkov v povpreéju podobna rasti dolgoroénega
gospodarskega potenciala, ki znasa po trenutnih ocenah okoli 5 %.20 Predvidena rast izdatkov v letu
2019 vsaj za dobro odstotno to¢ko prehiteva tudi to mejo, kar nakazuje nujnost &imprejsnjega
resnega definiranja ukrepov za strukturno izboljSanje javnih financ.

Tabela 3.4: Izpolnjevanje izdatkovnega pravila

2017 2018 2019 2017 2018 2019
skladno s pravili PSR razpoloZljivi podatki ob pripravi
ocene

Dovoljena rast izdatkov sektorja drZava - nominalno (v %) 0,0 1,9 3,5 2,2 2,6 3,3
Stopnja konvergence, popravljena za zahtevan fiskalni napor 1,4 1,5 1,6 1,4 1,6 1,6
Srednjerocna rast potencialnega BDP (UMAR) 1,2 1,7 2,5 1,9 2,2 2,5
Rast neto izdatkov - nominalno (v %) 0,3 4,5 4,2 0,3 4,5 4,2
Odstopanje v letu t (% BDP) -0,3 -1,0 -0,2 0,7 -0,7 -0,3
Povpretno odstopanije v letih t in t-1 (% BDP) -0,5 -0,6 -0,6 0,2 0,0 -0,5
Rast neto izdatkov brez enkratnih utinkov - nominalno (v %) 0,6 4,5 4,1 0,6 4,5 4,1
Odstopanje v letu t brez enkratnih uCinkov (% BDP) -0,1 -1,0 -0,3 0,6 -0,7 -0,3
Povpretno odstopanije brez enkratnih utinkov v letih t in t-1 (% BDP) -0,5 -0,5 -0,6 0,1 -0,1 -0,5

Viri: SURS, UMAR, MF OPN 2019 (dec. 18), preracuni FS.

18Podrobneje o izdatkovnem pravilu Vade Mecum on the Stability and Growth Pact 2018 Edition, stran 48—53 (marec 2018).

19 Skladno s pravili Pakta stabilnosti in rasti se nekateri kriteriji za izdatke v letu t doloGijo spomladi predhodnega leta (t-1). Ti kriteriji so srednjerocna rast potencialnega BDP ter
podatki o primarnih izdatkih in o deflatorju BDP.

2 Realna rast potencialnega proizvoda okoli 3 % in rast cen oziroma deflatorja okoli 2 %. Povpretna nominalna rast potencialnega proizvoda v obdobju 2000-2017 je znaSala 4,5 %.
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Slovenija bo v letu 2019 glede na predlog OPN 2019 predvidoma izpolnjevala pravilo dolga,

nekaj veé¢ kot polovico bo k temu prispevala rast nominalnega BDP. Slovenija mora po preteku

triletnega prehodnega obdobja po izstopu drzave iz postopka EDP, v katerem je morala Slovenija

dolg zniZevati po posebnih pravilih, izpolniti pravilo o postopnem zniZevanju dolga. Prehodno triletno

obdobije se je izteklo v letu 2018. Od vkljuéno leta 2019 dalje se mora tako delez dolga sektorja

drzava znizevati z letno dinamiko, ki v povpreéju treh let ustreza 1/20 odstopanja ravni dolga od

ravni 60 % BDP v izhodis¢nem letu. To v primeru Slovenije glede na zateceno raven dolga pomeni

zahtevo po znizanju deleza dolga za okoli pol odstotne to¢ke BDP letno. Projekcije dolga v predlogu

OPN 2019 nakazujejo, da naj bi bilo to pravilo v letu 2019 izpolnjeno. Projekcije hkrati kazZejo, da

bo nekaj ved kot polovica pri¢akovanega zniZanja deleza dolga posledica razmeroma visoke rasti

nominalnega BDP.

Slika 3.5: Pravilo o niZanju dolga
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Vir: MF OPN (dec. 18), SURS, preracuni FS.
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4. Statistiéna priloga

Tabela 4.1: Primerjava makroekonomskih napovedi za 2018 in 2019

2018 2019
BS UMAR IMF EK OECD BS UMAR IMF EK OECD
(jun.18)  (sep.18)  (okt.18) (nov.18) (nov.18) | (jun.18)  (sep.18)  (okt.18) (nov.18) (nov.18)
BDP 4,6 44 4,5 4,3 44 39 3,7 34 3,3 3,6
Izvoz proizvodov in storitev 1,6 8,2 8,7 8,1 8,1 1,2 6,6 0,1 0,2 0,4
Uvoz proizvodov in storitev 8,1 8,0 9.6 8,0 8,0 1,1 1,1 7,0 6,9 6,9
Saldo menjave s tujino, prispevek k rasti 0,3 0,9 0,8 0,9 0,2 0,3 0,1 0,3
Lasebna potro3nja 3,5 2,7 2,2 2,3 3,1 2,6 2,9 2,6
DrZavna potro3nja 1,8 2,7 2,8 2,7 1,8 2,0 1,6 2,0
Bruto investicije v osnovna sredstva 10,8 9,0 9,0 9,0 9,5 8,5 15 8,5
Spremembe zalog, prispevek k rasti 0,2 -0,1 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Vir: IME, EK, OFCD, BS, UMAR.
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Tabela 4.2: Temeljni agregati sektorja drzava

01-Q2 03-04 Napoved MF
sprememba sprememba sprememba
2017 2018 v mio EUR v% 2017 2018* v mio EUR v% 2017 2018**| v mio EUR v%

PRIHODKI SKUPAJ 9.048 9.625 576 6,4 9.544 10.168 623 6,5 18.593 19.793 1.200 6,5
DAVKI 4.551 4.902 345 7,6 4.834 5.198 364 1,5 9.390 10.100 709 7,6
Davki na proizvodnjo in uvoz 2911 3.078 167 51 3.231 3.445 214 6,6 6.142 6.523 381 6,2
Tekoti davkina dohodek, premoZenje itd. 1.641 1.819 178 10,9 1.596 1.744 149 9,3 3.236 3.563 3 10,1
Davki na kapital 5 5 0 -6,5 7 9 2 26,6 12 14 1 12,1
SOCIALNI PRISPEVKI 3.098 3.324 226 13 3.273 3.487 213 6,5 6.371 6.811 440 6,9
PRIHODKI OD LASTNINE 289 193 -95 -33,0 202 305 103 50,8 491 499 1 1,5
0STALO 1.105 1.206 101 9,1 1.235 1.178 -57 -4,6 2.340 2.383 44 1,9
IZDATKI 9.086 9.407 321 35 9.479 10.020 541 5,7 18.564 19.427 862 4,6
SREDSTVA ZA ZAPOSLENE 2.394 2.516 122 51 2.418 2.598 180 74 4.812 5.114 302 6,3
VMESNA POTROSNJA 1.295 1.403 108 8,4 1.403 1.405 2 0,1 2.698 2.809 110 4
SOCIALNI TRANSFERI 3.614 3.726 11 31 3.712 3.950 238 6,4 1.326 1.676 349 48
OBRESTI 530 476 -54 -10,2 542 430 -112 -20,6 1.071 906 -166 -15,5
SUBVENCIJE 154 164 1 69 168 156 -13 -1,5 312 320 -2 -0,6
BRUTO INVESTICIJE V OSNOVNA SREDSTVA 639 697 58 9,0 692 858 166 24,0 1.332 1.555 224 16,8
KAPITALSKI TRANSFERJI 115 63 -52 -45,4 122 157 35 28,7 237 220 -18 -1,4
0STALO 344 361 18 52 421 466 45 10,7 765 828 63 82
Saldo -37 218 255 66 148 82 28 366 337

Primarni saldo 492 693 201 607 578 -29 1.100 1.272 172

Saldo, v % BDP -0,2 1,0 1,2 0,3 0,6 0,3 0,1 0,8 0,7
Primarni saldo, v % BDP 2,4 31 0,7 2,7 2,5 -0,3 2,6 2,8 0,2
BDP nominalno, v mio EUR 20.804 22.268 7,0 22.196 23.474 1.278 5,8 43.000 45.742 2.742 6,4

Vir: SURS, MF. Opombe: *implicitno gibanje, da so doseZene napovedi MF. **napoved MF iz Osnutka proracunskega nacrta 2019 (dec. 18). Vrednosti napovedi so izracunane posredno iz zaokroZenih

deleZev v BDP, zato se postavke ne sestevajo.
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Tabela 4.3: Temeljni agregati sektorja drzava - realizacija in napovedi za obdobje 2017-2019

2017 2018 2019
v mio EUR realizacijo PS OPN OPN dec.18-  dec.18- PS OPN OPN dec.18-  dec.18-
SURS | (apr.18) (okt.18) (dec.18) apr.18  okt.18 | (apr.18) (okt.18) (dec.18) apr.18  okt. 18
Neto posojanje / neto izposojanje 28 163 229 366 203 137 89 97 199 110 102
Skupaj prihodki sektorja drzava | 18.593| 19.707 19.623 19.793 86 169 20.668 20.576 20.804 136 228
Skupaj davki 9.390 9.988  10.018  10.100 11 82| 10428  10.337  10.473 44 136
Davki na proizvodnjo in uvoz 6.142 6.457 6.450 6.523 66 73 6.663 6.600 6.692 29 92
Tekoti davkina dohodke in premoZenije 3.236 3.572 3.568 3.563 41 -5 3.751 3.737 3.766 15 29
Davki na kapital 12 14 0 14 0 14 15 0 15 0 15
Prispevki za socialno varnost 6.371 6.741 6.816 6.811 70 -5 7.154 7.085 7.105 -49 19
Prihodki od lastnine 491 382 457 499 117 41 mn 388 442 70 53
Drugi prihodki 2.340 2.595 2.333 2.388 -207 55 2.714 2.718 2.786 72 68
Skupaj odhodki sektorja driava 18.564| 19.539 19.395 19.427 -112 32| 20.579 20.479 20.605 27 126
Sredstva za zaposlene 4.812 5.120 5123 5114 -6 -9 5.388 5.387 5.406 18 19
Vmesna potro3nja 2.698 2.767 2.836 2.809 41 -27 2.813 2.912 2.897 84 -15
Socialna nadomestila 7.326 7.580 7.639 1.676 96 37 7.968 7.959 7.978 11 19
Izdatki za obresti 1.071 932 915 906 -26 -9 833 825 806 -28 -19
Subvencije 322 331 320 320 -1 0 342 340 359 17 19
Bruto investicije v osnovna sredstva 1.332 1.603 1.509 1.555 -47 46 1.915 1.941 2.053 138 112
Kapitalski transferii, odhodki 237 172 229 220 47 -9 164 243 194 30 -49
Drugi odhodki 765 1.030 823 828 -202 5 1.151 922 912 -239 -10

Vir: Realizacija za 2017- SURS, Napoved): Program stabilnosti 2018 (PS apr. 18), Osnutek proracunskega nacrfa 2019 (0PN okt. 2018), Osnutek proracunskega nacria 2019 (0PN dec. 2018), preracuni FS.

Vrednosti napovedi so izracunane posredno iz zaokroZenih deleZev v BDF, zato se postavke ne sestevajo.
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Tabela 4.4: Ocene proizvodne vrzeli*

na osnovi . .. povpretje
wE TR e ME | Wpfiter povpregia Corski Blanchord- povprecie T
komisija modeli Quah vsehocen . .
BDP institucij
2001 -1,1 0,1 -1,2 -0,3 1,1 -0,7 -0,1 14 -0,1 -0,3
2002 -0,8 08 -1,1 03 1,5 -0,7 -0,2 0,7 0,1 0,1
2003 -14 04 -1,7 0,0 09 -1,5 -1,3 0,5 -0,5 -04
2004 -0,3 1,2 -0,7 1,0 1,7 -0,8 -1,0 0,8 0,2 0,6
2005 09 1,8 0,4 1,9 2,3 -0,3 -1,0 1,1 14 09 14
2006 34 37 32 4,1 4,4 2,2 1,3 29 29 31 38
2007 7,3 7,0 7,3 1,2 1,5 6,7 6,1 6,9 52 6,8 7,3
2008 7,6 6,7 8,0 69 15 8,5 7.8 47 512 7,0 7.3
2009 -1,1 -3,4 -2,1 -3,0 -29 -0,8 -1,5 -6,5 -0,6 -2,5 -2,6
2010 -1,5 -3,0 -1,9 -2,5 -2,8 0,0 -0,3 -2,0 -2,8 -1,9 -2,3
2011 -1,5 -2,6 -2,0 -24 -2,5 04 09 -2,2 -24 -1,6 -2,2
2012 -4,4 -5,3 -53 -5,2 -54 -2,1 -1,8 54 -4,3 -4,4 -5,1
2013 -6,2 -6,5 -1,3 -6,5 -6,8 -4,5 -3,6 -4,6 -1,1 -59 -6,6
2014 -4,3 -4,5 -58 -4,7 -49 -3,1 -2,0 -2,1 -6,0 -4,2 -4,8
2015 -3,8 -3,2 -5,2 -3,6 -3,6 -3,0 -19 -1,3 -4,6 -34 -39
2016 -2,5 -1,6 -4,1 -2,2 -2,2 -2,6 -1,8 -0,2 -3,6 -2,3 -2,5
2017 0,2 1,1 -1,3 02 0,3 -0,8 -0,3 2,6 -2,0 0,0 0,1
2018 2,3 2,7 09 18 1,8 03 0,5 39 0,3 1,6 1,9
2019 3,0 3,0 2,2 25 2,2 0,7 0,6 34 1,8 2,1 2,6

Vir: UMAR, EK, IMF, OECD, MF, FS.

*V tabeli so prikazane ocene proizvodne vrzeli domacih in mednarodnih institucij, ki te ocene izdelujejo za Slovenijo (UMAR, MF, EK, IMF,
OECD), in ocene proizvodne vizelj, pridobljene s statisticnimi modeli, v katerih je potencialni proizvod dolocen s (i) HP filtrom pri
razlicnih vrednostih parametra A (10, 100, 400), (ii) 3-, 5- in 7-letnim povpreijem BDP, (i) faktorskimi modeli, ocenjenimi na podlagi
anketnif kazalnikov o omejitvah v gospodarstvy in napovedi enostavinega VAR modela, ki vkljucuje te faktorje, fer faktorskimi model
ki v oceni in napovedi upostevajo veliko Stevilo makroekonomskih spremenljivk UMAR in EK ter (iv) SVAR modelom na podlagi
metodologije Blancharda in Quaha (1989), ki uporablja omejitve s predpostavko, da dolgoroino na BOP vplivajo le Soki na strani
agregatne ponudbe, Soki povprasevanja pa na raven aktivnosti vplivajo le kratkorocna).
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Tabela 4.5: Ocene strukturnega salda

na osnovi . .. povpretje

A 7o ST ME | WPfiter povpregn oSkl Blonchord- | povpretie T

komisija modeli Quah vsehocen

BDP institucij

2001 -3,4 -39 -3,3 -3,7 -4,4 -35 -3,8 -4,5 -3,8 -3,7
2002 -3,4 -4,2 -3,3 -39 -4,5 -35 -3,7 -4,1 -3,8 -39
2003 -1,9 -2,8 -1,8 -2,6 -3,0 -19 -2,0 -29 -24 -24
2004 -1,6 -2,3 -14 -2,1 -2,5 -1,3 -1,2 -2,1 -1,8 -2,0
2005 -1,8 -2,2 -1,5 -2,2 -2,4 -1,2 09 -19 -2,0 -1,8 -2,0
2006 -2,8 -3,0 -2,7 -3,1 -3,3 -2,3 -1,8 -2,6 -2,6 -2,7 -3,0
2007 -3,6 -34 -3,6 -3,5 -3,7 -3,3 -3,0 -34 -2,6 -3,3 -3,6
2008 -5,0 -4,6 -5,2 -4,7 -5,0 5,5 -5,1 -3,6 -39 -4,7 -49
2009 -5,1 -4,2 -4,8 -4,4 -4,5 55 -5,1 -2,7 -55 -4,7 -4,6
2010 -4,8 -4,1 -4,6 -4,3 -4,2 55 -54 -4,5 -4,2 -4,6 -44
2011 -49 -4,3 -4,6 -4,4 -4,4 58 -6,0 -4,5 -44 -4,8 -4,5
2012 -1,9 -1,5 -1,5 -1,5 -14 -2,7 -3,1 -1,5 -2,0 -19 -1,6
2013 -1,7 -1,6 -1,2 -1,6 -14 -2,5 -3,0 -2,5 -1,3 -19 -1,5
2014 -2,3 -2,2 -1,5 -2,1 -2,0 -2,8 -34 -3,3 -1,5 -2,3 -2,0
2015 -1,0 -1,3 -0,3 -1,1 -1,1 -14 -1,9 -2,1 -0,6 -1,2 -09
2016 -0,8 -1,2 0,0 -1,0 09 -0,8 -1,1 -19 -0,3 -09 -0,8
2017 0,0 -04 0,7 0,0 0,0 05 0,3 -1,1 1,1 0,1 0,1
2018 -0,2 -04 0,5 0,0 0,0 0,7 0,6 -1,0 08 0,1 0,0
2019 -1,0 -1,0 -0,6 -0,7 -0,6 0,1 0,1 -1,1 -04 -0,6 -0,8

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni £S na osnovi fabele 4.4.
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Tabela 4.6: Ocene strukturnega napora

we TR e i ME | HPfilter ::vt:rr;:r; faktorski - Blanchard- | povpretje po?::qe
komisija modeli Quah vsehocen
BDP institucij
2001 0,2 0,1 0,3 0,0 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1
2002 0,1 0,3 0,1 -0,2 0,1 0,0 0,1 0,4 0,0 -0,1
2003 1,5 1,4 1,5 1,3 1,5 1,6 1,7 1,3 1,5 1,4
2004 0,4 0,5 0,4 0,5 0,5 0,6 0,8 0,8 0,6 0,5
2005 -0,2 0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1 0,4 0,1 0,0 -0,1
2006 -1,1 -0,8 -1,2 -0,9 -0,9 -1,1 -1,0 -0,7 -0,6 -0,9 -1,0
2007 -0,7 0,4 -0,9 -0,4 0,4 -1,0 -1,1 -0,8 0,0 -0,6 -0,6
2008 -1,5 -1,2 -1,7 -1,2 -1,3 -2,2 -2,2 -0,3 -1,3 -14 -14
2009 0,0 04 04 0,3 0,5 0,0 0,0 09 -1,6 0,1 0,3
2010 0,3 0,1 0,2 0,1 0,3 -0,1 -0,3 -1,8 14 0,0 0,2
2011 -0,1 -0,2 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,6 0,1 -0,2 -0,2 -0,1
2012 3,0 28 31 29 29 3,0 29 3,0 24 29 29
2013 0,2 0,1 0,2 -0,1 0,0 0,2 0,2 -1,0 0,7 0,0 0,1
2014 0,5 -0,6 0,3 0,5 0,5 -0,3 0,4 -0,9 -0,2 -0,5 -0,5
2015 1,3 0,9 1,3 1,0 09 1,5 1,5 1,2 0,9 1,2 1,1
2016 0,2 0,0 0,2 0,1 0,1 0,6 0,7 0,2 0,3 0,3 0,1
2017 0,8 0,8 0,8 1,0 09 1,3 14 0,8 1,3 1,0 0,9
2018 -0,2 0,0 -0,3 0,0 0,1 0,2 0,4 0,1 -0,3 0,0 -0,1
2019 -0,8 -0,6 -1,0 -0,7 -0,6 -0,6 -0,5 -0,2 -1,2 -0,7 -0,7

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni £S na osnovi fabele 4.4.
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Tabela 4.7: Ocene strukturnega primarnega salda

na osnovi . .. povpretje

e POk e umar WE | Wfiter povpregja Corskd Blanchard-} povpretie T

komisija modeli Quah vsehocen . .

BDP institucij

2001 -1,0 -1,6 -1,0 -1,4 -2,1 -1,2 -1,5 -2,2 -1,5 -1,4
2002 -1,3 -2,0 -1,1 -1,8 -24 -1,3 -1,6 -2,0 -1,7 -1,7
2003 0,0 -0,9 0,1 0,7 -1,1 0,0 -0,1 0,9 0,5 -0,5
2004 0,1 -0,6 0,3 -0,5 -0,8 03 0,5 0,4 -0,1 -0,3
2005 -0,2 -0,7 0,0 -0,7 -09 0,3 0,7 -0,3 -0,5 -0,3 -0,5
2006 -1,5 -1,6 -1,3 -1,8 -1,9 -0,9 -0,5 -1,2 -1,2 -1,3 -1,6
2007 -2,3 -2,2 -2,3 -2,3 -2,4 -2,0 -1,7 -2,1 -1,3 -2,1 -2,3
2008 -4,0 -3,5 -4,1 -3,6 -39 -4,4 -4,0 -2,5 -2,8 -3,6 -3,8
2009 -3,7 -9 -3,5 -3,1 -3,1 -4,2 -3,8 -1,4 -4,2 -3,3 -3,3
2010 -3,2 -2,5 -3,0 -2,7 -2,5 -39 -3,7 -29 -2,5 -3,0 -2,8
2011 -3,0 -24 -2,7 -2,5 -2,5 -39 -4,1 -2,6 -2,5 -29 -2,6
2012 0,1 0,5 0,5 0,5 0,6 -0,7 -1,1 0,6 0,0 0,1 0,5
2013 0,8 1,0 1,3 1,0 1,1 0,0 -0,4 0,1 1,2 0,7 1,0
2014 1,0 1,0 1,7 1,1 1,3 0,4 -0,1 -0,1 1,8 09 1,2
2015 2,3 2,0 29 2,2 2,2 1,9 1,3 1,1 2,1 2,0 23
2016 2,2 1,8 3,0 2,1 2,1 23 1,9 1,1 28 2,1 22
2017 2,5 2,1 32 2,5 2,5 3,0 28 14 3,6 2,6 2,6
2018 1,8 1,6 2,5 2,0 2,0 2,1 2,6 1,0 2,8 2,1 2,0
2019 0,7 0,7 1,1 1,0 1,1 1,8 1,8 0,6 1,3 1,1 09

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni £S na osnovi fabele 4.4.
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Tabela 4.8: Ocene strukturnega primarnega napora

na osnovi . .. povpretje
¢ ST W | HPfiter povpregia Ccerski Blanchard- povpretie T 0
komisija modeli Quah vsehocen
BDP institucij
2001 0,1 -0,1 03 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
2002 -0,2 -0,4 -0,1 -0,4 -0,3 -0,1 0,0 0,3 -0,2 -0,3
2003 1,2 1,1 1,2 1,1 1,2 1,3 1,5 1,0 1,2 1,2
2004 0,1 0,3 0,2 0,2 0,3 0,3 0,5 0,5 0,3 0,2
2005 -0,3 0,0 -0,3 -0,2 -0,1 0,0 0,2 0,0 -0,1 -0,2
2006 -1,2 -1,0 -1,4 -1,1 -1,0 -1,2 -1,1 -0,9 -0,8 -1,1 -1,1
2007 09 -0,6 -1,0 -0,5 -0,5 -1,1 -1,3 -0,9 -0,1 -0,8 0,7
2008 -1,6 -1,3 -1,8 -1,3 -1,5 -2,3 -2,3 -0,4 -1,5 -1,6 -1,5
2009 0,2 0,6 0,6 0,5 0,7 0,2 0,2 1,1 -1,4 0,3 0,5
2010 0,6 04 05 04 0,6 0,3 0,1 -1,5 1,7 0,3 0,5
2011 0,2 0,1 03 0,1 0,1 0,0 -0,4 03 0,0 0,1 0,1
2012 3 29 33 3,0 3 31 3,0 32 2,6 30 31
2013 0,7 0,5 08 0,5 0,5 0,8 0,7 -0,5 1,2 0,6 0,6
2014 0,2 0,1 0,4 0,2 0,1 04 0,3 -0,2 0,5 0,2 0,2
2015 1,3 09 1,2 1,0 09 14 1,5 1,2 09 1,1 1,1
2016 0,0 -0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,4 0,5 0,0 0,1 0,1 -0,1
2017 0,3 0,3 0,2 04 0,4 0,7 09 03 0,8 0,5 03
2018 -0,7 -0,5 -0,8 -0,5 -0,4 -0,3 -0,1 -0,4 -0,8 -0,5 -0,6
2019 -1,1 -0,9 -1,3 -1,0 09 -0,9 -0,8 -0,5 -1,5 -1,0 -1,0

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni S na osnovi tabele 4.4

33



Fiskalni svet/december 2018

Tabela 4.9: 1zdatkovno pravilo

v mio EUR, razen iz je navadeno drugace 2017 2018 2019
(1) |lzdatki sektorja driava 18.564 19.428 20.608
(2) |lzdatki za obresti 1.071 904 807
(3) [lzdatkiza programe EU, ki so v celoti financirani s sredstvi EU 398 476 898
(4) Investicije brez sredstev EU, porabljenih za investicije v letu t-3 1.400 1119 1.234
(5) Investicije brez sredstev EU, porabljenih za investicije v letu 1-2 1119 1.234 1.258
(6) Investicije brez sredstev EU, porabljenih za investicije v letu 1-1 1.234 1.258 1.456
(7) |Investicije brez EU sredstev, porabljenih za investicije 1.258 1.456 1.7127
(8) |Letno povpretje investicij v letih -3 do t 1.252 1.267 1.419
(9) |Cikli¢ni izdatki za brezposelnost 8 9 10
(10) |Enkratni ukrepina straniizdatkov -40 -41 -24
(1m Diskrecijski ukrepi na strani tekodih prikodkov 0 0 0
(12) Diskrecijski vkrepi prejeti kapitalski prihodkov 0 0 0
(13) Enkratni vkrepi na straniprejemkov 0 0 0
(14) |Skupaij diskrecijski ukrepi na strani prihodkov 0 0 0
(16) |Ukrepina prihodkovni strani, ki jih zahteva zakonodaja 0 0 0
(17) |Popravljen agregat izdatkov (nominalno) 17.082 17.849 18.584
(18) |Popravljeniizdatkibrez (14) in (16) (nominalno) 17.082 17.849 18.584
(19) [Rast neto izdatkov (nominalno v %) 0,6 45 4,1
(20) |MTO (v % BDP) 0,25 0,25 0,25
(21) |Strukturni saldo (v % BDP) 0,1 0, -0,6
(22) |Meja izdatkov (realno v %) 05 0,6 09
(23) |Deflator BDP (rast v %) 1,6 2,0 2.4
(24) |Meja izdatkov (nominalno v %) 2,2 2,6 33
(25) |Odstopanie v letu t (nominalno) 260 -322 -147
(26) |BDP (nominalno) 43.000 45.742 48.529
(27) |0dstopanie v letu t (% BDP) 0,6 -0,7 -0,3
(28) [Povpretno odstopanje v letih tin -1 (% BDP) 0,1 -0,1 -0,5
(29) |Skupaij diskrecijski ukrepi na strani prihodkov (nominalno) brez enkratnih ukrepov 51 0 0
(30) |Popravljeniizdatki (nominalno) brez enkratnih u€inkov 17.042 17.808 18.560
(31) |Popravljeniizdatki (nominalno) brez enkratnih utinkov in ukrepov na prihodkovni strani, ki jih zahteva zakonodaja 16.985 17.808 18.560
(32) |Rast neto izdatkov (nominalno) brez enkratnih u€inkov (v %) 03 45 42
(33) |Odstopanie v letu t (nominalno) brez enkratnih utinkov 320 -322 -165
(34) |Odstopanie v letu t brez enkratnih u€inkov (% BDP) 0,7 -0,7 -0,3
(35) |Povpretno odstopanje brez enkratnih utinkov v letih t in -1 (% BDP) 0,2 0,0 -0,5

Vir: SURS, UMAR, ME, preracuni F5.
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