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StaliSce do Ocene skladnosti Predloga rebalansa proracuna Republike Slovenije in
Predloga odloka o spremembah Odloka o okviru za pripravo prorac¢unov sektorja drzava
za obdobje od 2020 do 2022 s fiskalnimi pravili

Fiskalni svet Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: Fiskalni svet) je na podlagi predloga
rebalansa proracuna 2020 in predloga Odloka o spremembah Odloka o okviru za pripravo
proracunov sektorja drzava za obdobje od 2020 do 2022 (v nadaljnjem besedilu: Odlok), ki mu
ga je Vlada Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: vlada) posredovala 31. 8. 2020 oziroma
4.9. 2020, pripravil oceno skladnosti javnofinancne politike s fiskalnimi pravili (v nadaljnjem
besedilu: ocena). Ocena je bila objavljena 10. 9. 2020.

Fiskalni svet je aprila 2020 ocenil, da epidemija COVID-19 predstavlja izjemne okoliS¢ine in da
je v takih razmerah potrebno obsezno ukrepanije fiskalne politike. V navedeni oceni Fiskalni svet
ni doloCil Easovnega obdobja trajanja izjemnih okoli&€in, prav tako doslej Se ni, v skladu s 7.
toCko drugega odstavka 7. €lena Zakona o fiskalnem pravilu (Uradni list RS, s§t. 55/15, v
nadaljnjem besedilu: ZFisP), ocenil, da so okolis¢ine iz prvega odstavka 12. ¢lena navedenega
zakona, prenehale. Navedeno pomeni, da je $e vedno omogocen odstop od srednjerocne
uravnoteZenosti oziroma, da ima epidemija, kljub temu, da je bila preklicana, Se vedno
pomembne posledice na finan&no in gospodarsko stanje drzave. Fiskalni svet se v posredovani
oceni ni izrekel, kdaj za¢ne veljati t.i. »nov srednji rok«, prav tako se ni opredelil do
gospodarskega cikla in ¢asovne komponente (od do) srednjero¢ne uravnotezenosti z vidika
izjemne okolisCine.

Zaradi izjemnih okoli&€in in pri€akovanega znatnega padca bruto domadega proizvoda (v
nadaljinjem besedilu: BDP) v celotni Evropski uniji (v nadaljnjem besedilu: EU), je v veljavi
splosna odstopna klavzula v skladu s Paktom za stabilnost in rast, ki omogofa zadasno
odstopanje od fiskalnih pravil in izvajanje obseznih ukrepov za odziv na epidemijo COVID-19. V
okviru sploSne odstopne klavzule na ravni EU ni bil zaradi odstopanj od fiskalnih pravil (tudi za
nazaj za leto 2019) sprozen noben postopek, ki je dolo€en v Paktu za stabilnost in rast in ki bi
zahteval odpravo odstopanj z ukrepi ekonomske in fiskalne politike v prihodnjih letih. S tem je
Evropska komisija dala jasen znak, da zaradi zelo nezanesljivih izraunov posameznih
parametrov in projekcij, ni mogoCe podati dovolj zanesljive ocene doseganja fiskalnih ciljev ter s
tem zaceti postopka zaradi neuposStevanja pravil ali priCeti z delom na srednjeroCni
uravnotezenosti.

Poglavitne ugotovitve Fiskalnega sveta, ki izhajajo iz ocene, so:

e makroekonomska izhodiS€a za pripravo rebalansa drzavnega proracuna so precej slabsa
kot so veljala ob pripravi proraéuna 2020;

e izbruh epidemije se bo odrazil v obseZnem primanjkljaju drzavnega prora¢una in ob&utnem
povecanju dolga;

e za ukrepe za omejitev posledic epidemije je v predlogu rebalansa proracuna drzave za leto
2020 naértovanih 2,6 mrd EUR, kar glede na realizacijo implicira na oblikovanje
precejSnega manevrskega prostora v preostalih mesecih do konca leta;



e projekcije, brez upostevanja ukrepov za omejitev posledic epidemije, nakazujejo visjo rast
odhodkov kot lani in kot v sprejetem proracunu za leto 2020;

e ukrepi, ki jih je sprejela Republika Slovenija za omejitev epidemije, so v vecini skladni s
priporocili mednarodnih institucij in so po napovedanem obsegu blizu povprec¢ja EU.
Fiskalni svet ugotavlja, da so ukrepi za ohranjanje delovnih mest omogocili ohranjanje
gospodarskega potenciala, da pa sta bili poroStveni shemi za ohranjanje likvidnosti
izkoris€eni v manjSem obsegu od nacrtovanih. Simulacije Fiskalnega sveta kazejo, da je
dosedanje ukrepanje ublazilo padec gospodarske aktivnosti za slabo Cetrtino padca iz
osnovnega scenarija.
negotovostim pa Fiskalni svet ocenjuje, da bi bilo potrebno vzpostaviti srednjero¢ni nacrt
fiskalne politike.

Fiskalni svet priporo€a dodatna pojasnila glede:

a) podlag za doloc¢itev odhodkov, povezanih s COVID-19,

b) namena porabe na podlagi postavke »rezervacija,

¢) razlik v spremembah obsega izdatkov sektorja drzava ter spremembah obsega odhodkov
drzavnega prorac¢una in odhodkov ZZZS

d) pri¢akovane dinamike dolga drzavnega prora¢una oziroma sektorja drzava.

Uvod

V okviru splodne odstopne klavzule je bilo na EU ravni soglasno sprejeto, da se zaradi
morebitnih odstopanj od fiskalnih pravil tudi za nazaj (t.j. v letu 2019) ne bo sproZil noben
postopek, ki je predviden v Paktu za stabilnost in rast in po katerem se lahko zahteva odpravo
odstopanj z ukrepi ekonomske in fiskalne politike v prihodnjih letih. S tem je Evropska komisija
dala jasen znak, da zaradi zelo nezanesljivih izraunov posameznih parametrov in projekcij ni
mogocCe podati dovolj zanesljive ocene glede doseganja fiskalnih ciljev, posledi¢no pa ni
mogocCe zadleti postopka zaradi neupoStevanja fiskalnih pravil. Treba je upostevati tudi, da so
bile drzave spodbujene, da v letu 2020 hitro in v znatnem obsegu ukrepajo za odpravo
ekonomskih posledic krize, ki jo je povzro€ila epidemija COVID-19. Poleg nacionalnih ukrepov
je nedavno tudi na EU ravni priSlo do dogovora o paketu ukrepov za okrevanje, ki bodo
financirani iz evropskega proracuna in ki bodo imeli znaten vpliv na srednji rok in posledi¢no
iskanje novega ravnotezja. Vsi navedeni ukrepi imajo oziroma bodo imeli tudi v naslednjih
mesecih/letih znaten vpliv na javne finance drZzav &lanic, to pa je tudi razlog, da je dopuscen
zaCasen odstop od fiskalnih pravil ter tudi od pravil srednjero€nega nacrtovanja. Z vidika
izjemnih okolis€in je pomembno, da se je treba kljub nezanesljivosti parametrov ocenjevanja
javnofinanéne politike, makroekonomskih agregatov, odstopanj od fiskalnih pravil na nacionalni
in ravni EU, osredotociti na ukrepe oziroma na posledice epidemije COVID-19 in na okrevanje.
Vlada v tej smeri tudi nacrtuje fiskalno politiko.

Pri pripravi rebalansa proraCuna drZzave za leto 2020 in spremembi Odloka se je upoSteval
zadnji razpolozljiv tj. poletni makroekonomski scenarij, ki ga je pripravil Urad za
makroekonomske analize in razvoj (v nadaljnjem besedilu: UMAR) junija 2020. V njem se
predvideva padec BDP v letu 2020 za dobrih 7 %. BDP se je v vmesnem obdobju malenkost
zviSal tudi v primerjavi z napovedjo UMAR s t.i. COVID-19 scenarijem, ki je bil upoStevan v
Programu stabilnosti 2020 (-8 % padec). Kljub interventnim ukrepom, ki blaZijo poslab3anje
razmer na trgu dela, se pri¢akuje padec zaposlenosti in rast brezposelnosti, ter padec zasebne
potrosnje. Vse navedeno pomeni, da trenutno izjemne okolis€ine e trajajo in da ni mogoce z
gotovostjo predvideti njihovega konca. Pri tem pa ni sporno, da formalna razglasitev konca
epidemije COVID-19 ne more biti vezana tudi na konec izjemnih okoliS¢in.



Fiskalni svet v oceni opozarja, da obstaja neusklajenost med terminskim rokom priprave
predloga rebalansa proracduna in makroekonomskimi napovedmi. V tem delu je treba pojasniti,
da bodo osveZene makroekonomske napovedi na voljo Sele ob sprejemanju rebalansa
proraCuna v drzavnem zboru v sredini septembra 2020 in da nanje, ob upostevanju zakonsko
doloCenega roka za pripravo rebalansa proracuna drzave za leto 2020, ni bilo mogoce akati. V
tem delu je treba pojasniti, da je rok za pripravo rebalansa drzavnega proracuna za leto 2020
doloéen v drugem odstavku 11. Elena Zakona o interventnih ukrepih na javnofinanénem
podrocju (Uradni list RS, st. 36/20) in tudi, da je v skladu s tem zakonom in za namen priprave
rebalansa, moral UMAR, najpozneje v 15 dneh po prenehanju razlogov za ukrepe, uvedene z
navedenim zakonom, ministrstvu, pristojnemu za finance, posredovati napoved
makroekonomskih agregatov za leti 2020 in 2021.

Po padcu BDP v prvem ¢etrtletju 2020 v visini -2,5 % BDP, se je padec BDP v drugem cetrtletju
2020 po pri¢akovanijih poglobil (-13 %). Kljub temu je bil padec BDP v Republiki Sloveniji man;si
od povprecja EU drzav in drzav evro obmocja (-14 % oziroma -14,9 %). Tudi glavne trgovinske
partnerice Republike Slovenije so imele le okrog 1,5 o.t. nizji padec BDP kot Slovenija. K
zmanj$anju BDP-ja so najveC prispevale storitvene dejavnosti, zlasti trgovina, prevoz in
gostinstvo, zaradi zaprtja vseh nenujnih storitev in nezivilskih trgovin v povezanih ukrepih za
zajezitev pandemije COVID-19. Visok padec so belezili tudi v predelovalnih dejavnostih in sicer
zaradi upada naroCil ter prekinjenih ali otezenih nabavnih in prodajnih poti. Med agregati
potrosnje se je povecala drzavna potrosnja, opazno pa se je zmanjSala potroSnja gospodinjstev.
Zaradi negotove gospodarske klime so se vloge denarnih sredstev gospodinjstev in podjetij do
junija medletno povecale za 10,2 % oziroma 13,6 %. Rast posojil tako gospodinjstev kot podjetij
pa se od zaletka krize COVID-19 zniZuje, do junija je medletna rast upadla na 1,8 %.

Fiskalni svet na str. 23 ugotavlja, da rezultati simulacij delovanja javnofinanénih ukrepov
pokazejo, da je bila gospodarska aktivhost zaradi doseganja ukrepanja v letu 2020 viSja za
priblizno 1,5 % od tistega scenarija, ki ukrepanja ne vkljucuje.

Kazalnik gospodarske klime se je v €asu veljavnosti ukrepov, vezanih na COVID-19, mo¢no
poslab3al. Najvelje zniZanje je dosegel v aprilu, ko je bil za 39,2 o.t. niZji od dolgoletnega
povprecja. V maju se je kazalnik gospodarske klime zacel postopoma izboljSevati. V avgustu
2020 je bil navedeni kazalnik le Se 6,6 o.t. nizji od dolgoletnega povprecja oz. 12,3 o.t. nizZji kot
v avgustu 2019. Nadaljnje razmere do konca leta in v prihodnje so odvisna od poteka Sirjenja
epidemije, dogajanja v najvecjih trgovinskih partnericah, mednarodnem okolju in nadaljnje
odzivnosti ekonomske politike.

V sklopu avtomatskih stabilizatorjev, med katere S$irSe 3tejemo transferje nezaposlenim,
druzinske prejemke in starSevska nadomestila, transferje za zagotavljanje socialne varnosti in
subvencioniranje stanarin, je bilo, kot odziv na krizo pomladi 2020, v primerjavi z letom 2019,
nacrtovano povecanje za 0,51 % BDP. V predlogu rebalansa proraduna 2020 in posledi¢no v
spremembah Odloka je, v primerjavi z letom 2019, nacrtovano povecanje navedenih sredstev v
viini 0,57 % BDP. Pri tem povecanju je treba ugotoviti, da so se najbolj zvidali transferji za
brezposelnost, kar je, glede na obstoj velikin negotovosti na trgu dela, tudi ustrezen odziv pri
nacrtovanju.

Na povecano rast izdatkov vplivajo tudi bistveno vecje fiskalne spodbude, med katere Stejemo
subvencije, bruto investicije in ostale kapitalske transferje. Navedeno povecanije je bilo izkazano
ob pripravi Programa stabilnosti za leto 2020 v visini 2,8 % BDP v primerjavi z letom 2019. S
predlaganim rebalansom prorauna za leto 2020 pa se navedeni izdatki povecujejo za 3,5 %
BDP v primerjavi z letom 2019.



Pri pripravi rebalansa proracuna drzave in sprememb Odloka je bilo treba uposStevati tudi zelo
negotovo situacijo o nadaljnjem poteku epidemije. Pri¢akuje se drugi val epidemije COVID-19,
pri tem pa ni dvoma, da bo realizacija izvrSenih proracunov sektorja drzave v veliki meri
odvisna tudi od ¢asa pridobitve cepiva.

Odhodki, povezni s COVID-19 in proraéunsko rezervacijo

Slovenija je od zacetka izjemnih okoliS¢in sprejela ve¢ paketov ukrepov za blazitev posledic
epidemije COVID-19 in za okrevanje gospodarstva. Po dosedanjih ocenah imajo enkratni
protikrizni ukrepi pozitiven vpliv na gospodarsko aktivnost, kar ugotavlja tudi Fiskalni svet. S
prvimi ukrepi je bilo gospodarstvu danih ve€¢ moznosti. Podjetja so se lahko v primeru padca
aktivnosti vkljucila v ukrep €akanja na domu ali pa so izkoristila moznost povracila prispevkov
za pokojninsko in invalidsko zavarovanje ter tako deloma ali v celoti ostala dejavna. V prvotnih
nacrtih se je predvidelo, da bo veliko ve¢ podjetij koristilo ukrep ¢akanja na domu. Ugotavlja se,
da je veC podjetij ostalo deloma ali v celoti aktivnih, kar je imelo dodaten pozitivni u€inek na
gospodarsko aktivnost in delovha mesta. V veliki meri so bili izkoriS¢eni tudi drugi ukrepi za
samozaposlene, ranljive skupine ljudi, za turisti¢ni sektor, itd. Pri naértovanju ukrepov so bili
upostevani scenariji padca gospodarske aktivnosti po posameznih dejavnostih in glede na to
tudi potencialno Stevilo zaposlenih po dejavnostih, ki bi lahko bili upravi¢eni za vkljuCitev v
ukrepe. lzvajanje ukrepov se sprotno spremlja in bodo analizirani v prihodnjih proracunskih
dokumentih. Ob primerjavi obsega paketov ukrepov za blazitev posledic epidemije COVID-19 v
% BDP med drzavami &lanicami EU je Slovenija po oceni Evropske komisije nekoliko nad
povprec¢jem EU, kar kaze na ustrezno odzivnost s strani vliade.

Vlada je v predlogu rebalansa drZzavnega proratuna za leto 2020 naclrtovala splodno
proradunsko rezervacijo v izkazanem obsegu zlasti zaradi financiranja ukrepov, sprejetih za
omilitev posledic epidemije in prepreCevanje Sirjenja nalezljive bolezni. Znesek splosSne
proracunske rezervacije vkljuCuje Se nerazdeljene pravice porabe za namen financiranja
COVID-19 obveznosti (953 mio) in tudi rezervo za vse nepredvidene namene, za katere v
proradunu niso zagotovljena sredstva, ali za namene, za katere se med letom izkaZe, da niso
zagotovljena sredstva v zadostnem obsegu (80 mio). Pri pripravi rebalansa je bilo treba
upostevati, da se pripravlja v €asu negotovih makroekonomskih, predvsem pa epidemiolo$kih
razmer.

Pojasniti je treba tudi, da je bil z Zakonom o zagotovitvi dodatne likvidnosti gospodarstvu za
omilitev posledic epidemije COVID-19 (ZDLGPE) spremenjen Zakon o izvr§evanju proraunov
Republike Slovenije za leti 2020 in 2021, v katerem se je zaradi transparentne porabe
proradunskih sredstev dolocila pravna podlaga, po kateri se ukrepi, povezani z epidemijo,
financirajo preko sploSne proracunske rezervacije. S tem nacinom je bilo zagotovljeno, da
tekoCe razpolagamo z vsemi podatki o realizaciji porabe proracunskih sredstev za namen
omilitve in prepre€evanja epidemije.

Financiranje iz COVID-19 rezerve je omejeno na ukrepe in izdatke, neposredno povezane z
epidemijo, in se lahko uporabi samo za te namene. Ker pa realizacija vseh ukrepov iz
interventnih zakonov Se ni zakljuena, posledi¢no pa konc¢ni zneski posameznih ukrepov Se
niso znani, se bodo tekom izvrSevanja proracuna za leto 2020 sredstva sploSne proracunske
rezervacije za financiranje epidemije COVID-19 razporejala na podlagi izkazanih zahtevkov na
ustrezne proradunske postavke, izkljuéno za namene, povezane z epidemijo.

UpoStevati je treba, da se bodo do konca leta aktivno izvajali ukrepi za skrajSani delovni ¢as,
ukrep Cakanja na delo je podaljSan do konca septembra, priCakuje se tudi nadaljevanje
dinamike porabe turisti¢nih bonov. Z rebalansom se zagotavljajo tudi sredstva za do sedaj Se
neizvedene ukrepe, kot so povracilo sredstev programa izvajalcem zdravstvene dejavnosti, ter



povracila materialnih stroSkov izvajalcem zdravstvene dejavnosti, sredstva za ukrepe za
embalaze, sredstva za Se ne izplatana finanéna nadomestila v kmetijstvu ter za ukrepe v
vinskem sektorju. Negotovo je tudi, koliko sredstev bo treba zagotoviti za financiranje dodatnih
kadrov v socialno varstvenih zavodih v javni mrezi in pri zavodu za zaposlovanje ter za pomo¢
izvajalcem socialno varstvene storitve pomo¢ druzini na domu in institucionalnega varstva.

Projekcije prihodkov iz naslova EU so se, glede na sprejeti proracun, znizale za 130 mio EUR.
Se vedno razmeroma visoko oceno rasti prihodkov iz tega naslova v letu 2020 se utemeljuje z
skorajsnjim zaklju¢kom vecletnega finanénega okvira 2014 — 2020 in zato pri¢akovano visjimi
prihodki in odhodki iz tega naslova. Na odhodkovni strani porabe EU sredstev obseg pravic
porabe izhaja iz ocene resorjev in v doloCeni meri res lahko temelji na dejstvu, da resoriji
pravice porabe rabijo, ker so pogoj za objavo razpisov in sklepanje pogodb in ne nujno za
platevanje prevzetih obveznosti. Kljub temu je smiselno, da se pri nacrtovanju proracuna
zagotovijo vsi pogoji, ki bodo omogocili doseganje ciljev glede ¢rpanja EU sredstev. Odhodki iz
naslova namenskih sredstev so se, glede na sprejeti proracun, povecali za 137 mio EUR,
predvsem na racun visjih prejemkov ter posledi¢no izdatkov proracunskih skladov, najbolj pa
vodnega sklada, sklada za podnebne razmere in gozdnega sklada. Sredstva bodo porabljena
za namene, za katere je bil posamezni sklad ustanovljen, torej za investicije, kar bo imelo
ugoden ucinek na zagon gospodarstva.

Sprememba obsega izdatkov sektorja drzava

Obseg izdatkov za sektor drzava se z odlokom za leto 2020 povecuje za 1.020 mio EUR
oziroma na 24.650 mio EUR. Ob tem se deficit poveluje z 8,1 % na 8,6 % BDP. Z navedenim
poveanjem je Republika Slovenija Se vedno blizu oziroma nekoliko nad povpre¢jem EU in
evroobmocje (v nadaljnjem besedilu: EA), kjer naj bi, po ocenah Evropske komisije, nominalni
primanjkljaj sektorja drzave znaSal -8,2 % BDP v povpre¢ju EU oziroma -8,4 % BDP v
povprecju EA.

Obseg izdatkov se glede na vrsto institucionalnih enot v javnih zavodih povecuje za 240 mio
EUR, od tega 212 mio EUR na podro¢ju zdravstva. Gledano z vidika ekonomskih kategorij se
obseg izdatkov najbolj poveca za zaposlene, in sicer v viSini 132 mio EUR ter za material in
storitve pri izvajanju javne sluzbe (75 mio EUR). V obsegu so upostevani tudi stroski dela, ki se
krijejo javnim zavodom v okviru neopravljenih storitev javne sluzbe v €asu epidemije.

V poveCanem obsegu izdatkov iz predlaganega Odloka so upoStevani izdatki na podrocju
raznovrstnih tekocih transferov v viSini 382 mio EUR ter izdatki za turistiCne bone, saj ti Se niso
bili vklju€eni v obseg izdatkov, ki je bil dolo¢en ob zadnji spremembi Odloka. Prav tako so v
poveCanem obsegu izdatkov upostevani drugi transferni izdatki posameznikom v okviru
sprejetih COVID-19 ukrepov (dodatno povecanje izdatkov — pokrivanje stroskov javnih zavodov
ob neizvajanju javne sluzbe, ki bi jih sicer pokrivali posamezniki). Subvencije se namred
povelujejo za 324 mio EUR, in sicer na rafun subvencioniranega delovnega Casa ter
podaljSanih ukrepov €akanja na delo. Obseg izdatkov za material in storitve se poveluje za
priblizno 76 mio EUR (drugi posebni materiali in storitve ter drugi operativni odhodki). Omenjeni
obseg konénih izdatkov (transferi, subvencije, vmesna poraba) se povecuje enotam, ki so zajete
v okviru drzavnega proraCuna, torej neposrednim proracunskim uporabnikom. Ostale
ekonomske kategorije transakcij se niso bistveno spremenile glede na predhodno dologen
obseg izdatkov sektorja drzava.

V tem delu je treba opozoriti, da izdatkov glede na vir financiranja enot sektorja drzava oz.
izdatkov posameznih blagajn javnega financiranja (drzavni proracun, obcinski proracuni, ZPIZ
ter ZZZS) ne smemo enaditi s kon¢nimi izdatki institucionalnih enot sektorja drzava — to velja



tudi za spremembe izdatkov blagajn v relaciji s konénimi izdatki sektorja drzava, saj je pri
izraGunu treba upoStevati metodologijo (intra ter inter konsolidacija, postopek neto in bruto
prikazovanja transakcij) ter sam zajem institucionalnih enot.

Z vidika izracunov srednjeroc¢nih fiskalnih ciljev in poti za njihovo doseganje je treba izpostaviti,
da je ob vseh negotovostih (prihodnja gospodarska gibanja, nadaljnji potek epidemije, vhodni
podatki, ki so potrebni za izraune) nemogoce dolocati zanesljive ocene srednjero¢nega
fiskalnega cilja. Kot je ze uvodoma pojasnjeno, tudi Evropska komisija s priznanjem splo$ne
odstopne klavzule te okoliS€ine priznava in iz tega razloga ne ocenjuje strukturnega polozaja
drzave. Fiskalna politika v prihodnjih letih bo naravnana k okrevanju.

Dolg drzavnega proraduna oziroma sektorja drzava

Meje dovoljenega zadolzevanja v fiskalnem letu dolo¢a sprejeti Program financiranja za leto
2020, Zakon o javnih financah, ki dovoljuje predfinanciranje drzavnega proraduna do visine
zapadlih glavnic dolga drzavnega proracuna v letih 2021 in 2022 ter dovoljeno zadolzevanje za
izvrSevanje financiranja za omilitev posledic COVID-19. Vlada je v letoSnjem letu tako sprejela
Program stabilnosti, ki dolo¢a ciljno vrednost dolga sektorja drzava v viSini 82,4 % BDP za leto
2020. Dinamika izvrSevanja zadolzevanja znotraj leta je vselej odvisna od vsakokratnih trznih
razmer, ki so trenutno, zaradi nizkih (negativnih) vrednosti srednje obrestne zamenjave in
razmeroma hizkega pribitka za kreditno tveganje Slovenije, ugodne. Glede na obliko in naklon
obeh krivulj je premija za ro¢nost prakticno odpravljena. Tehtana obrestna mera izdanega
dolgoro¢nega dolga drzavnega proraCuna od razglasitve epidemije znasa 0,5 %, tehtana
preostala ro€nost izdanega dolga pa 8 let. To pomeni, da se povpre¢na obrestna mera stanja
dolga drzavnega proracuna v letih 2021 in 2022 3e naprej zniZuje, pri Cemer se tveganje
refinanciranja ne poslabsuje.

Negotovost je povezana z nacCrtovanjem drzavnega proracuna, prav tako pa tudi z razvojem
epidemioloske situacije v svetu in v Sloveniji. Ker negotovih razmer ni mogoc¢e odpraviti, je
treba pri nacrtovanju in upravljanju dolga uporabiti konzervativni pristop, saj je upravljanje
likvidnosti v takSnih zahtevnih razmerah bistveno oteZeno. Vi$je likvidnostne rezerve so za
drzavni prorac¢un 2020 nadrtovane z rebalansom, tem usmeritvam pa sledi nacrtovani saldo
sektorja drzave v letu 2020. Pri dolo€anju izdatkov v predlaganem odloku je bilo treba
upostevati tudi sprejete interventne zakone ter dejstvo, da v proraunskem letu 2021 Ze v prvih
Stirih mesecih leta zapade v placilo kar 3,6 milijarde evrov glavnic. Nacrtovan pristop k
izvrSevanju zadolZevanja drzavnega proraduna je konzervativen s stabilizacijskim ucinkom, s
poudarkom na sprejemanju odlo€itev v lu€i varnosti in likvidnosti. Narodnogospodarski strodek
nezadostne likvidnosti drzavnega proracuna je znatno vedji, kot je drzanje likvidnostnih rezerv.
Likvidnostne rezerve se sicer lahko kadarkoli, ko se ekonomske razmere umirijo, namenijo za
poplacilo izdanega dolga v preteklosti. To zavedanje je prisotno pri vseh drzavah EU, saj v
zaostrenih ekonomskih razmerah ob izbruhu pandemije v letu 2020 nobena drzava EU-27 ne
nacrtuje znizevanja dolga sektorja drzava v % BDP. Osemnajst drzav Clanic EU v letu 2020
nacrtuje pove€anje dolga sektorja drzava za ve¢ kot 10 o.t. BDP. Med njimi je Slovenija, ki
nacrtuje pove€anje dolga sektorja drzava v % BDP nekje na ravni Nemdije, a niZje kot znasa
EA-19 povpredje.

V kolikor se primerja zgodovina dinamike znizevanja dolga sektorja drzava v razmerju do BDP,
pa je bila Slovenija v obdobju 2015-2019 v okviru drzav EA-19 uvr§¢ena takoj za Irsko, glede na
velikost znizanja dolga sektorja drzava v % BDP. Proces zniZevanja dolga sektorja drzava v
razmerju do BDP pa se bo lahko ponovno pri€el, ko se razmere izboljSajo in stabilizirajo.



