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POVZETEK

Predlog rebalansa predvideva zniZanje skupnega primanjkljaja drzavnega proraéuna iz -3,1 mrd
EUR v letu 2021 na -2,0 mrd EUR v letu 2022. Znizanje glede na lani izhaja iz visoke nominalne rasti
BDP in posledi¢no vecjih prihodkov ter iz precej manj negativnega ucinka enkratnih dejavnikov na
saldo kot lani, kljub sprejetju ukrepov za blazitev posledic draginje. Iz Predloga rebalansa izhaja, da
naj bi bilo v zadnjih stirih mesecih realiziranega kar 1,7 mrd EUR primanikljaja, ki naj bi bil le deloma
posledica ukrepov za blazitev posledic epidemije in draginje. Predlog rebalansa implicitno
predvideva izrazito okrepitev rasti porabe ob koncu leta, tudi nepovezane z investicijskimi naérti, ki
nima podlage v trenutno veljavnih ukrepih. Obseg porabe, kijer poleg enkratnih dejavnikov izlo¢imo 3e
ucinek investicij naj bi se letos poveéal za 11,4 % oziroma za 1,2 mrd EUR, kar bi bilo rekordno
visoko. Taksna rast bi obdutno presegla srednjeroéno vzdrino rast, doloéeno s trenutno ocenjeno
dolgoroéno rastjo potencialnega proizvoda na ravni okoli 4,5 %.

Predlog rebalansa ocenjujemo kot nerealistien, saj bo verjetno primanijkljaj manijsi od predvidenega,
a bodo s tem osnove za jesenske proracunske dokumente za leti 2023 in 2024 postavljene previsoko.
V primeru dejanske realizacije predstavljenih projekcij Predlog rebalansa ocenjujemo kot tveganega s
staliS¢a racionalnosti porabe in zaradi ekspanzivne naravnanosti tudi kot neustreznega glede na
trenutne makroekonomske razmere, ki so kljub negotovostim po trenutno razpolozljivih podatkih 3e
vedno ugodne. Hkrati bi se z izvajanjem v Predlogu rebalansa zaértane fiskalne politike povedala tudi
tveganja za daljSe vztrajanje visoke inflacije in za oddaljevanje od srednjero¢ne uravnoteZenosti
javnih financ Ta tveganja se zaradi omenjenih preseganj rasti porabe, ki se pojavljajo v veé
zaporednih letih, stopnjujejo in nakazujejo strukturne pritiske na javne finance. Odloditev za pripravo
rebalansa loéeno od spremembe proracunskih dokumentov za prihodnji leti pomeni tudi ponoven
odmik od srednjeroénega proracunskega naértovanija, ki predstavlja osnovo za pripravo celovite in
skladne fiskalne politike. Hkrati rebalans proracuna tudi ne uposteva osvezenih makroekonomskih
napovedi v celoti, kar ob izrazito negotovih razmerah dodatno prispeva k nezanesljivosti
predstavljenih javnofinanénih nadrtov.

skkesk

Agregatna gibanja javnih financ kazejo na prvi pogled izbolj$anje lanske neugodne slike. Primanijkljai
sektorja drZzava, kot izhaja iz predlaganega rebalansa, naj bi v letu 2022 dosegel -3,8 % BDP, kar
je 1,4 o. t. BDP manj kot lani. Dolg sektorja drzava pa naj bi se v letu 2022 po nasi oceni zlasti zaradi
visoke nominalne gospodarske aktivnosti znizal pod 70 % BDP. Vendar tak$na gibanja zakrivajo
dejansko poslabsanje stanja javnih financ, saj fiskalne agregate v veliki meri dolo¢ajo spremembe
obsega enkratnih dejavnikov. Ti naj bi se namreé glede na lansko leto, ko so na ravni sektorja drzava
znasali 4,5 % BDP, prepolovili kljub nadaljevaniju izvajanja ukrepov za blazZitev posledic epidemije in
ukrepom za omilitev draginje. Fiskalni svet ob pospeSenem sprejemanju ukrepov za omilitev draginje
znova poudarja pomen usmerjenega in zacasnega ukrepanja, ki se s sprejemom dodatkov za ranljive
skupine prebivalstva sicer nakazuje, a prevladujoéi finanéni uéinek predstavljajo splosni ukrepi, ki

zamejujejo cenovne signale in lahko med drugim povzroéajo neracionalno odzivanje potrosnikov.
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Poraba drzavnega proradunag, iz katere izloéimo enkratne dejavnike, naj bi se letos izrazito povecala,
kar bo le deloma posledica predvidene visoke investicijske aktivnosti. Projekcije investicij so sicer manj
nerealisticne kot v veljavnem proracunu, a Se vedno izkazujejo izredno visoko rast zlasti v zadnjih
mesecih leta. ZniZanje investicijskih naértov glede na veljavni proracun skoraj v celoti izhaja iz
pri¢akovanega niZjega nadrtovanega obsega investicij, financiranih iz evropskih sredstev. Ob tem pa
naj bi bila po navedbah vlade ravno potreba po porabi Se razpolozljivih kohezijskih sredstev iz
pretekle finanéne perspektive eden glavnih razlogov za predlagani dvig najvisje dovoliene ravni
odhodkov. Glede na dosedanjo letodnjo realizacijo bi pomenila tudi izreden pospesek v zadnijih
mesecih leta. Taksna projekcija le deloma odraza ukrepe, sprejete po uveljavitvi sprememb proracuna
za leto 2022, ki so bili trajne narave in z epidemijo niso bili neposredno povezani, v pomembni meri
pa nakazuje nerealistiéno nadrtovanije. Le-to zaradi znova parcialnega proracunskega procesa, ko se
javnofinanéni parametri le nekaj mesecev pred koncem leta spreminjajo zgolj za eno leto, pomeni tudi
oblikovanje neustreznih izhodis¢ za pripravo proracéunov v naslednjih letih in s tem tveganje za
nadaljnje oddaljevanje od srednjeroéne vzdrinosti javnih financ.

Realizacija predlaganega rebalansa je po mnenju Fiskalnega sveta vprasljiva. Ocenjujemo, da bo
dejanski primanijkljaj drzavnega proraéuna v letu 2022 glede na realizacijo v prvih osmih mesecih leta
manjSi od predlaganega z rebalansom. Ocena prihodkov je v Predlogu rebalansa naértovana
previdno, kar je glede na izrazito negotovost sicer ustrezno. lzredno visoki odhodki drZzavnega
proraduna pa odrazajo zlasti nerealisticno visoko raven investicij ter visoke ostale odhodke, ki niso
povezani z epidemijo ali draginjo in katerih pospesitev v preostanku leta v pomembni meri ni skladna
s trenutno veljavno zakonodaijo. Ce bo Predlog rebalansa dejansko realiziran, bi to pomenilo izrazito
ekspanzivno naravnano fiskalno politiko. Tak$na usmeritev v danih razmerah zaradi omejitev na strani
ponudbe in visoke inflacije ne bi bila ustrezna ter je glede na obstoje¢a gospodarska gibanja,
omejitve in tveganja tudi neucinkovita. Z realizacijo Predloga rebalansa bi se zato lahko dodatno
poglobila makroekonomska neravnotezja, poveéala pa bi se tudi tveganja za daljSe vztrajanje visoke
inflacije.

Predloga rebalansa drzavnega proracduna in sprememb okvira za pripravo proracunov sektorja
drzava odrazata tudi neustrezno proracunsko nacrtovanje. Fiskalni svet je na slednje redno opozarjal
ob ocenah proradunskih, zlasti jesenskih, dokumentov Ze v zadnjih nekaj letih, vkljuéno z obdobjem
pred epidemiolosko krizo. Predlog rebalansa za leto 2022 je tako pripravljen loéeno od jesenskih
proradunskih dokumentov za leti 2023 in 2024, ki ju Se zajema trenutno veljavni okvir za pripravo
proracunov. To pomeni ponoven odmik od srednjeroénega proraéunskega naértovanija, ki predstavlja
osnovo za pripravo celovite in skladne fiskalne politike. Sprejemanje rebalansa pred pripravo
osvezene makroekonomske jesenske napovedi vnasa dodatno nezanesljivost v projekcije, saj se je
gospodarsko okolje od priprave pomladanske napovedi, ki je bila podlaga za tokratni Predlog
rebalansa, precej spremenilo. Poleg visjih ravni nominalnih podlag za prihodke proracunov so se
namreé povedala tudi tveganja za gospodarsko rast , ki bi lahko v primeru realizacije sicer pomenila
omilitev trenutne cikliéno visoke in verjetno glede na prisotne omejitve na trgu dela ter na razpolozljive
podatke tudi nevzdrine ravni sedanje gospodarske aktivnosti.
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Zakonodajna podlaga

Ministrstvo za finance je 8. 9. 2022 Fiskalnemu svetu v oceno izpolnjevanja fiskalnih pravil
posredovalo Predlog rebalansa proraéuna Republike Slovenije za leto 2022 (v nadaljevaniju: Predlog
rebalansa) in predlog spremenjenega Odloka o okviru za pripravo proracunov sektorja drzava za
obdobje 2022-2024 (v nadaljevanju: Predlog okvira). Fiskalni svet je od Ministrstva za finance
naknadno pridobil podrobnejSe podatke o postavkah Predloga rebalansa ter podatke o naértovanih
odhodkih, povezanih z epidemijo Covid-19 in ukrepih za blazitev posledic draginje.

Fiskalni svet je oceno upostevanja fiskalnih pravil v Predlogu rebalansa zavezan pripraviti na osnovi
druge tocke, oceno spostovanja fiskalnih pravil v Predlogu okvira pa v obdobiju izjemnih okoli$éin na
osnovi osme tocke drugega odstavka 7. ¢&lena ZFisP. Predlog spremembe okvira za pripravo
proracunov sektorja drzava mora biti skladno s Sestim odstavkom 6. ¢lena ZFisP posredovan ob
spremembah drzavnega proraéuna Drzavnemu zboru RS in Fiskalnemu svetu, Drzavni zbor RS pa ju
mora sprejeti isto¢asno. Glede na drugi odstavek 9.g élena Zakona o javnih financah (v nadaljevaniju:
ZJF) morajo biti spremembe okvira in proraéuna med seboj usklajene. Fiskalni svet mora pripraviti
oceno Predloga rebalansa na podlagi drugega odstavka 9.f élena in oceno Predloga okvira na
podlagi petega odstavka 9.f élena ZJF v petnajstih dneh od prejema. Rok za oceno Predloga
rebalansa in Predloga okvira, ki ju mora Fiskalni svet predloziti Drzavnemu zboru RS in vladi, je tako
23. 9. 2022.

Fiskalni svet je 17. 3. 2020 ocenil,! da predstavlja razglasitev epidemije v Sloveniji neobiéajen
dogodek, ki omogoca po 12. ¢lenu ZFisP uveljavitev izjemnih okolis¢in za ukrepe, namenjene blaZeniju
posledic takinega dogodka, in s tem tudi za¢asno odstopanje od srednjeroéne uravnotezenosti javnih
financ.2 Fiskalni svet je septembra 2021 potrdil, da bodo tudi v letu 2022 izpolnjeni pogoji za

uveljavljanje izjemnih okoli$¢in.3

Fiskalni svet mora spostovanije fiskalnih pravil po 3. in 15. élenu ZFisP spremljati skladno z 2. ¢lenom
ZFisP za celoten sektor drZava na osnovi metodologije evropskega sistema radunov (ESA, 2010).
Drzavni proraéun predstavlja najvecjo enoto, a kljub temu le nekaj vec kot tretjino celotnega sektorja
drZzava, in je tako kot ostale blagajne javnega financiranja (sistemi socialne zascite, lokalne skupnosti)
pripravljen na osnovi metodologije Mednarodnega denarnega sklada za spremljanje drzavne
finanéne statistike (GFS) po naéelu denarnega toka.# Vlada mora spostovanje fiskalnih pravil za
sektor drZzava zagotoviti na podlagi kombinacije postavk javnofinanénih blagaijn in institucionalnih
enof, ki sestavljajo sektor drzava. Fiskalni svet v pri¢ujoéem dokumentu skladno z obstojem izjemnih
okolisé¢in podaja ocene skladnosti javnofinanénih gibanj, predstavljenih v Predlogu rebalansa in v
Predlogu okvirq, s fiskalnimi pravili na podlagi 2. oziroma 8. tocke drugega odstavka ter 2. oziroma
5. toéke tretjega odstavka 7. élena ZFisP. Zaradi razglasitve izjemnih okolis¢in ocenjuje izvajanije
srednjeroéne uravnoteZenosti, kot je doloéeno v 3. &lenu ZFisP, zgolj indikativno. V tej oceni tako (i)
podajamo oceno realistiénosti projekcij prihodkov in odhodkov v Predlogu rebalansaq, (ii) preverjamo
skladnost Predloga rebalansa s Predlogom okvira in (iii) preverjaomo, ali je v Predlogu rebalansa
oziroma implicitno v Predlogu okvira primerno doloéen del izdatkov, ki ni povezan z izjemnimi

okolis&inami.

! hitp://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2020/03/Uveljavljanje-iziemnih-okoli%C5%A1%(4%8Din-po-ZFisP_marec2020.pdf

223. 3. 2020 je na predlog Evropske komisije tudi Svet EU sprejel odlotitev, ki omogota nmoznost sploSnega odstopanjatt (angl. ngeneral escape clause) od spo3tovanja fiskalnih
pravil v tasu pandemije.

3 https://www.fs-rs.si/wp-content /uploads/2021/09/1zjemne-okoli%(5%A1%(4%8Dine-september-2021.pdf

4 Struktura sektorja drzava je dostopna na: http://mf.arhiv-spletisc.gov.si/si/delovna_podrocja/javne_finance/tekoca_gibanja_v_javnih_financah/sektor_drzava/
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1. Makroekonomska gibanja v letu 2022

Kljuéne ugotovitve

. Dinamika realnega BDP je kljub umiritvi glede na konec 2021 v prvi polovici letosnjega leta
ostala nad dolgoletnim povprecjem.

. V primerjavi s koncem lanskega leta se je najbolj umirila poraba gospodinjstev, gospodarsko
rast pa je omogocal zlasti ugoden izvoz storitev.

. Trg dela odraza visoko gospodarsko aktivnost, vse ve¢ kazalnikov pa nakazuje omejitve, ki bi se
lahko odrazile tudi v dodatnem vecaniju stroskovnih pritiskov.

. Visoka inflacija je zlasti posledica ponudbenih $okov na surovinskih trgih, njena krepitev pa
odraza tudi visoko raven domadega povprasevanja, ki proizvajalcem omogocda prenos
povecanih stroskov v cene za potrosnike.

. Makroekonomska izhodis¢a za pripravo proradunskih projekcij so ugodnej$a kot lani jeseni ob
pripravi spremembe proracuna za leto 2022.

. Pri pripravi Predloga rebalansa niso bile neposredno uporabljene osveZene jesenske napovedi
UMAR, ki za letosnje leto nakazujejo Se boljSa izhodis¢a od pomladanske napovedi, ki je bila
podlaga za Predlog rebalansa, a tudi obéutno umiritev gospodarske rasti v drugi polovici leta,
na kar nakazujejo tudi nekateri kazalniki zaupania.

Gospodarska rast je bila ugodna tudi v prvem polletju 2022. Povpreéna &etrtletna rast realnega
BDP je znasala okoli 0,8 % oziroma 3,2 % na letni ravni, kar je veé od dolgoletnega povpredja, ki je
nekoliko pod 3 %. Zlasti zaradi moénega pospeska rasti ob koncu lanskega leta je bil BDP v prvi
polovici leta medletno v povpredju veéji za skoraj 9 %, kar je med najveéjimi rastmi v primerjavi z
ostalimi drzavami EU in skoraj dvakrat veé od povpreéne rasti v EU. Gospodarska aktivnost je bila
nominalno v istem obdobju veéja za okoli 14,5 %.

Znaten prispevek domace porabe iz zadetka leta je postal negativen v drugem cetrtletju, v
katerem je pozitivho gospodarsko rast omogocil pozitiven prispevek menjave s tujino. Prvo
Cetrtletie je tako kot drugo polovico lanskega leta 3e zaznamovala solidna rast posameznih
komponent domade porabe, z izjemo drZavne potrodnje, ki se je zmanjSala Ze v zaletku leta.
Upodasnitev glede na konec lanskega leta v prvem Eetrtletju in padec porabe gospodinjstev v drugem
Cetrtletju nakazujeta zmanjSanje preseznega varéevanja, ki se je akumuliralo v obdobju Covid-19
krize, skoraj enoletno upadanje zaupanja potrosnikov pa se ob naraséaniju rasti cen poleti ni umirilo.
Potrosniki so najbolj pesimistiéni glede prihodnjega splosnega gospodarskega stanja v drzavi. Od
sredine lanskega leta se je najbolj poveéal pesimizem glede njihovega pri¢akovanega finanénega
stanja. V drugem cetrtletju so se po dveh letih rasti zmanjSale tudi investicije, kar je sovpadlo z
umirjanjem aktivnosti v gradbenistvu, zlasti na podrocju nizkih gradeni. Investicije v stroje in opremo so
ob tem ohranile pozitivno rast kljub manjSanju optimizma v gospodarstvu in kljub ocenam podijetij o
razmeroma visokih negotovostih v poslovanju. Negotovosti v mednarodnem okolju so vplivale na
pocdasno rast izvoza blaga, moéno pa se je okrepil izvoz storitev, k éemur je po podatkih pladilne
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Slika 1.1: Bruto domagi proizvod Slika 1.2: Poslovne tendence in mnenije potrosnikov
stalne cene, medletne stopnje rasti v % 30 - trimesecne drsece sredine, desezonirani podatki ~ 30
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bilance vec kot polovico prispeval izvoz potovanj. Ob neugodnih pogojih menjave se je saldo
tekoéega raduna iz presezka v lanski prvi polovici letos prevesil v primanijkljaj, poslab3anje v enoletni
primerjavi je znasalo okoli 4,7 % BDP.

Gibanja na trgu dela v vedno veéji meri nakazujejo omejenost razpolozljivih virov za nadaljnjo
rast gospodarstva. Zaposlenost se je v povpredju prvih dveh cetrtletij glede na preteklo tekode
povecala za skoraj 0,9 %. To je trikrat ve¢ od dolgoroénega povpreéja in v primerjavi z rastjo BDP
nakazuje na ekstenzivno naravo gospodarske rasti. Zaposlenost poleg v raznovrstnih podpornih
storitvenih dejavnostih najhitreje raste v gradbenistvu. Tuji drZavljani so sredi leta prispevali Ze veé kot
dve ftretjini k povecanju stevila delovno aktivnega prebivalstva, kar je najveé po obdobiju tik pred

evee

Slika 1.3: Trg dela Slika 1.4: Prispevki k medletni rasti Stevila delovno aktivnih
prebivalcev brez kmetov
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Fiskalni svet/september 2022

usposobljene delovne sile. Tako gospodinjstva kot podjetja so ob tem bolj previdna glede izgledov za
zaposlovanje oziroma glede brezposelnosti, kot so bila Se ob koncu lanskega leta. Place se doslej
kljub hitri rasti cen niso v celoti prilagodile zelo ugodnim razmeram na trgu dela. Plaée v zasebnem
sektorju ob razmeroma visoki nominalni rasti izkazujejo realni upad. Medtem ko se rast pla¢ v
dejavnostih z najveéjim pomanjkanjem delovne sile v zadnjih mesecih krepi, je medletni upad plac v
javnem sektorju letos zlasti posledica visoke osnove zaradi obseznih dodatkov v obdobju epidemije.
Povpreéne bruto place obdobje tik pred krizo poleg v javni upravi najbolj presegajo v gradbenistvu
in gostinstvu.

Hitra rast cen, ki presega povpreéje v evrskem obmoéju, bi lahko vplivala na gospodarska
gibanja v prihodnije. Ceprav je veéina inflacije, ki je v zagetku druge polovice leta medletno presegla
10%, posledica hitre rasti cen energentov, se veéa tudi prispevek rasti cen ostalih proizvodov k skupni
inflaciji. Tudi osnovna inflacija, ki ne vklju¢uje cen energentov in hrane, tako dosega zgodovinsko
visoke ravni. Tako skupna kot osnovna inflacija v Sloveniji v zadnjih mesecih za okoli 2 o. t. presegata
enake kazalnike za evrsko obmogje. Ceprav podijetja letos vidjih cen surovin ne prena3ajo v cene svojih
proizvodov v celoti, jim to skladno s trenutno Se ugodnim povprasevanjem v vedji meri uspeva na
domacem kot na tujih trgih. Ocenjujemo, da predstavlja cenovni 3ok, ki izvira iz cen energentov, v
primerjavi s predkriznim letom 2019 v letu 2022 okoli 3 mrd EUR oziroma 6 % BDP, v primerjavi z
letom 2021 pa okoli 4 % BDP. S tem povezani stroski bodo porazdelieni med drzavo, podijetja in
gospodinjstva. Ce bi se ta 3ok stopnjeval in bi se mu pridruZilo visanje stroskov v obliki pla& ali
dodatnega visanja cen ne-energentov, bi lahko to vplivalo na konkurenéni polozaj podijetij in na
njihovo sposobnost investiranja oziroma bi lahko glede na trenutno 3e visoko sposobnost prenasanja
eksogenih cenovnih Sokov v cene za potrosnike dodatno okrnilo razpoloZljivi dohodek gospodinjstev.
Trenutni 3ok ob upostevanju nespremenjenega deleZa porabe energentov pomeni za okoli 1 mrd EUR
visje izdatke za energente gospodinjstev, kar v povpreéju priblizno ustreza slabi polovici njihovega
enomeseénega bruto razpolozZljivega prihodka. Rast dobickov (na podlagi podatkov o bruto
poslovnem presezku in raznovrstnem dohodku iz statistike nacionalnih raéunov) je bila v letu do
drugega Cdetrtletja 2022 v celotnem gospodarstvu za veé kot dvakrat vedja od dolgoletnega

Slika 1.5: HICP inflacija in prispevki Slika 1.6: Dohodkovna struktura BDP
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povpredja, kar podjetjiem omogoda dolo¢en manevrski prostor ob vztrajanju visokih cen surovin.’> Poleg
rasti dobickov v raznovrstnih storitvenih dejavnostih je izstopala zlasti rast dobickov v dejavnosti
trgovine, prometa in gostinstva. Implicitno je podobno glede na razpolozljive podatke moc ugotoviti
tudi za dejavnost oskrbe z elektri¢no energijo, plinom in vodo.

Makroekonomska podlaga za pripravo rebalansa proracuna je precej bolj ugodna kot ob
spremembah proraéuna za leto 2022 jeseni lani, a v proraéunskih dokumentih zaradi ¢asovne
neusklajenosti dokumentov nova dejstva niso upostevana v celoti. Napovedani ravni nominalnega
BDP in porabe gospodinjstev sta bili za leto 2022 v pomladanski napovedi UMAR® za 5 % oziroma
kar za 10 % visji od napovedanih ravni projekcii UMAR iz jeseni 2021,7 ki je sluZila kot osnova za
spremembo proraduna za leto 2022. Za okoli 3 % so bila visja tudi sredstva za zaposlene, ki so prav
tako pomembna osnova za prispevke oziroma proracunske prihodke. OsveZene projekcije UMAR iz
jeseni 2022,8 ki v Predlogu rebalansa zaradi ¢asovne neusklajenosti niso bile upostevane, nakazujejo
$e obdutnejSe izboljSanje prihodkovnih osnov. To se je sicer odrazilo Ze v letodnjih dosedanijih
proradunskih gibanjih. Hkrati lahko to izboljSanje vpliva tudi na ugodnejSo celoletno realizacijo

proraéuna od predvidene v Predlogu rebalansa.

Tabela 1.1: Napovedi UMAR

2022

razlika
sep.21 apr.22 sep.22 |apr.22- sep.22-
N21  PN22  UN22 | sep.21 apr.22

Realni BDP, sprememba v % 4,7 4,2 5,0 -0,5 0,8
Nominalni BDP, v mio EUR 53.352 56.167 57921 2.815 1.755
Lasebna potro3nja, v mio EUR 27.274 30.307 31.209( 3.033 902
Sredstva za zaposlene, v mio EUR | 27.646 28.392 29.498 746  1.106
Inflacija-povpretna, v % 2,0 6,4 8,9 44 2,5

Vir: Jesenska napoved UMAR 2021 (JNZ21), Pomladanska napoved UMAR 2022 (PN22), Jesenska napaved UMAR 2022 (IN22), preracuni FS.

Gospodarska rast naj bi glede na osveZene projekcije UMAR letos znasala 5,0 %, nominalni BDP
pa naj bi se poveéal za skoraj 11 %. Rast naj bi tudi letos ob umirjanju povprasevanja iz tujine, ki je
posledica geopolitiénih razmer in energetske krize, v veliki meri temeljila na domadi porabi. V
primerjavi z letom 2021 naj bi se zlasti okrepil relativni prispevek investicij v osnovna sredstva, ki v
veliki meri izvira iz visokih predvidenih investicij sektorja drzava. Rast potrosnje gospodinjstev naj bi
skladno z ugodnimi razmerami na trgu dela tudi letos presegala povpreéno rast v letih pred
epidemiolosko krizo. Ob upostevanju visoke rasti v prvi polovici leta taksna projekcija uposteva
medletni padec porabe v drugi polovici leta, ki zlasti posledica povedane negotovosti in visoke
inflacije. Podobno velja tudi za dinamiko BDP, ki naj bi implicitno v drugi polovici leta ob visokih
tveganjih Ze v osnovhem scenariju v povprecju izkazala precejSen padec na Eetrtletni ravni. Na
moznost upada gospodarske aktivnosti opozarja tudi padanje kazalnikov PMI v evrskem obmodju in
Sloveniji.

5 Stroski energije gospodarskih druzb so v letu 2021 znaSali okoli 2,4 mrd EUR (deleZ stroSkov energije v celotnih odhodkih podietij je znaSal nekaj tez 2 %) in bi se s podvojitvijo
povpretnih cen energentov (upoStevamo podatke o cenah uvoza iz platilne bilance) v letu 2022 ob nespremenjeni porabi povecali za okoli 2,5 mrd EUR. To je po podatkih AJPES
priblizno polovica neto Gistega dobitka gospodarskih druzh iz leta 2021 v viSini 5,7 mrd EUR. V letu 2020 je dobitek zna3al 2,9 mrd EUR, v letu 2019 pa 4,5 mrd EUR.

6 RazpoloZljiva na: https://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/pomlad/pomladanska_2022/PNGG_2022.pdf

7 RazpoloZljiva na: hitps://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/jesen/2021/INGG_2021_splet.pdf

8 RazpoloZljiva na: hitps://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/jesen/2022/INGG_2022_splet.pdf
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Slika 1.7: Stopnija rasti BDP v prvi in implicitna stopnja rasti* v Slika 1.8: Napovedi realne rasti BDP za 2022
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agregatov v drugi polovici 2022 je dolocena na podlagi realizacjje njihove
ravni za prvo polovico leta in projekcije njihove stopnje rast;, ki izhaja iz
Jesenske napovedi UMAR za celo leto 2022.

¢ IMF = UMAR AEK ~<OECD —BS © WIW - EBRD

Vir: IMEUMAR, Evropska komisija (FK), OFCD, Banka Slovenije (BS) WIIW, FBRD.
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2. Ocena projekcij v Predlogu rebalansa drZzavnega proracéuna za leto 2022

Kljuéne ugotovitve

. Skupni primanjkliaj drzavnega proraéuna naj bi se letos po Predlogu rebalansa zmanijsal za 1,0
mrd EUR in zna3al -2,0 mrd EUR. Iz realizacije v prvih osmih mesecih sicer izhaja, da naj bi bilo v
zadnjih stirih mesecih letosnjega leta realiziranega kar 1,7 mrd EUR primanjkljaja. To po oceni
Fiskalnega sveta ni realisti¢no in ni utemeljeno v veljavnih ukrepih.

. Tudi letos na javnofinanéna gibanja pomembno vplivajo enkratni dejavniki, saj so bili poleg
COVID ukrepov sprejeti Se ukrepi za blazZitev posledic draginje. Skupni ucinek teh enkratnih
ukrepov naj bi letos znasal 1,5 mrd EUR, kar je pribliZno polovico manj kot lani, in je poleg rasti
prihodkov eden glavnih razlogov za pri¢akovano zmanjsanje skupnega primanjkljaja drZzavnega
proraduna glede na lani.

. Primanijkljaj brez upostevanja ukrepov za blaZitev posledic epidemije in draginje naj bi letos
znasal -572 mio EUR, kar je 280 mio EUR veé kot lani. Do poslabsanja bo prislo kljub
nadaljevanju razmeroma visoke rasti prihodkov, saj naj bi se poraba brez upostevanja enkratnih
ucinkov poveéala za 1,9 mrd EUR. Predvideno povedanje investicij, ki je po nasi oceni kljub
zmanjSanju glede na veljavni proracun Se vedno nerealisticno visoko, naj bi k temu prispevalo
okoli tretjino.

. Poraba, iz katere poleg enkratnih dejavnikov izlo¢imo Se investicije, naj bi se letos povecala za
1,2 mrd EUR oziroma za 11,4 %. To bi bila v primeru realizacije rekordno visoka rast do seda.
Iz Predloga rebalansa izhaja, da naj bi se rast te porabe v zadnjih stirih mesecih okrepila na
kar 27,7 %, potem ko je v prvih osmih mesecih znasala 9,3 %.

Skupni primanjkljaj drzavnega proraéuna naj bi letos po Predlogu rebalansa znasal -2.040 mio
EUR (-3,5 % BDP), a glede na dosedanjo realizacijo in veljavne ukrepe ocenjujemo, da bo

Slika 2.1: Saldo driavnega proratuna Slika 2.2: Dejavniki spremembe salda driavnega proracuna
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Tabela 2.1: Drzavni proracun: Predlog rebalansa za 2022 glede na realizacijo v 2021

2021 predlog rebalansa 2022 rebalans 22/21 | rebalans 22/21
(mio EUR) (mio EUR) (rastv %)  [(razlika v mio EUR)
skupaj COVID brez skupaj COVID draginja l.1rez CO.VI_D skupaj l.)rez COIVI.D skupaj I.Jrez CO.VI.D
coviD in draginje in draginje in draginje
PRIHODKI 11.174 11.174({12.540 212 12.752| 12,2 14,1(1.366 1.578
DDV 4.231 4231 4.744 -58 4801 121 135 513 570
TroSarine 1.470 1.470( 1.516 -105 1.621( 31 10,2] 46 150
Dohodnina 1.514 1.514] 1558 1558 29 29 M 44
DDPO 1.115 1.115]  1.555 1.555| 395 39,5 440 440
EU sredstva 947 947 1.195 1.195| 26,2 26,2 248 248
Nedavini 817 817 689 689( -15,7 -15,7( -128 -128
Drugi prihodki 1.080 1.080| 1.283 -50 1.333] 1838 234 1203 253
ODHODKI 14.254 2.788 11.466/14.580 1.087 169 13.324| 2,3 16,2] 326 1.859
Stroski dela skupaj 4209 777 3.432( 3.860 57 3.802( -83 10,8 -349 N
Transf. posameznikom in gospodinjstvom| 2.532 1.007  1.525| 1.827 133 28 1.665| -27,8 9,2 -705 140
Izdatki za blago in storitve 1.523 266 1.258] 1.518 160 1.358( -0,4 8,0 -6 100
Investicije 1.238 59 1179 1.923 62 1.862| 553 579 685 682
Tekofi transferi v sklade soc. zavarovanjo[  1.350 1 1.349] 1.694 248 1.446( 25,5 12| 345 98
Subvendije 815 414 401 656 73 141 442| -19,5 10,2 -159 41
Obresti 127 127 674 674 -73 -13] 53 -53
PlaGila sredstev v Proratun EU 629 629 714 714 13,5 13,5 85 85
Drugi odhodki 1.231 265 966 1.714 354 1.360| 39,2 40,8 483 394
Odhodki brez investidyf 13016 2729 10286\ 12657 1025 169 11462 -28 14| -359 1.176
Saldo (mio EUR) -3.080 -2.788  -292| -2.040 -1.087 -381 -572 1.040 -280
Saldo (% BDP) -59 -53 -06/ -35 -19 -0,6 -1,1 2,4 -0,5

Viri: ME, preracuni F5.

Tabela 2.2: Drzavni proraéun: realizacija v obdobju januar-avgust 2022 in projekcija za obdobje
september-december 2022 na osnovi Predloga rebalansa

I-VII1 22 (mio EUR) IX-XII 22 (mio EUR) brez COVID in draginije
skupaj COVID draginju brez COVID | skupaj COVID draginja brez COVID (rast v %)
in draginje in draginje | I-VII1 22/21 1X-XI1 22/ 21
PRIHODKI 8.212 -81 8.293| 4.328 -131 4.459 17,9 7,7
DDV 3.155 3.155|  1.628 -58 1.686 20,3 49
Tro3arine 957 -67 1.023 559 -38 597 9,1 12,2
Dohodnina 966 966 592 592 0,6 69
DDPO 1.148 1.148 407 407 46,0 239
EU sredstva 608 608 587 587 34,0 19,1
Nedavini 508 508 180 180 -10,7 27,1
Drugi prihodki 869 -15 883 414 -35 449 25,7 19,0
ODHODKI 8.553 637 86 7.831( 6.027 450 83 5.493 9,3 27,7
Stroki dela skupaj 2424 31 2394 1436 27 1.409 33 26,4
Transf. posameznikom in gospod. 1.293 125 1.167 534 8 28 498 159 -3,8
Izdatki za blago in storitve 928 143 185 589 17 573 12,8 2,0
Investicije 638 14 623] 1286 47 1.238 21,1 86,3
Tekofi transferi v sklade soc. zav. 1.118 157 962 576 91 485 -4,2 40,7
Subvencije 402 29 86 288 253 44 55 155 14,9 2,5
Obresti 470 470 204 204 -16,0 22,2
PlaGila sredstev v Proragun EU 480 480 234 234 22,7 -14
Drugi odhodki 800 138 663 914 216 698 56,3 28,6
Odhodki brez investicij 7916 623 86 7.207) 4741 403 83 4.255 8,4 17,0
Saldo (mio EUR) -342 -637  -167 462| -1.698 -450 -214  -1.034 592 -873

Viri: ME, preracuni FS.
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realiziran manjsi primanijkljaj. Predviden skupni primanijkljaj za letos je za 1.040 mio EUR manisi kot
lani, kar je predvsem posledica rasti prihodkov in obéutno manijsih odhodkov za blazZitev posledic
epidemije. Glede na realiziran primanjkliaj v prvih osmih mesecih (-342 mio EUR), omogoéa Predlog
rebalansa v zadnijih stirih mesecih letosnjega leta primanijkljaj v visini -1.698 mio EUR. Ob upostevanju
veljavnih ukrepov ocenjujemo, da je taksno povecéanje primanijkljaja precenjeno, kljub negotovostim in
pri¢akovani upocasnitvi rasti gospodarske aktivnosti ob koncu leta.

Primanjkljaj brez upostevanja ukrepov za blazitev posledic epidemije in draginje naj bi letos
znasal -572 mio EUR (-1,0 % BDP), kar je 280 mio EUR veé kot lani. Tudi v letodnjem letu na
gibanje javnofinanénih agregatov pomembno vplivajo razliéni enkratni dejavniki. Poleg ukrepov za
blaZitev posledic epidemije so bili letos sprejeti $tevilni ukrepi za blaZitev posledic draginje. Skupni
ucinek teh enkratnih ukrepov na saldo naj bi letos znasal -1.468 mio EUR, kar je za okoli polovico
manj kot lani (glej Okvir 2.2 in Tabelo 2.1). Fiskalni svet sicer od zacetka epidemije spomladi 2020 v
svojih ocenah daje poudarek javnofinanénim gibanjem brez upostevanja uéinka enkratnih ukrepov, ker
takSen pristop po nasem mnenju ustrezneje odseva dejanska javnofinanéna gibanja in omogoéa
jasnej$o zaznavo morebitnih tveganj za srednjeroéno vzdrinost javnih financ.? Do poveéanja
primanjklijaja brez upostevanja enkratnih dejavnikov naj bi prislo kljub razmeroma visoki rasti
prihodkov, saj naj bi se poraba povecala za 16,2 % oziroma 1.859 mio EUR, le okoli tretjina tega
poveéanja pa naj bi bila posledica vedje investicijske aktivnosti. Drzavni proracun je sicer v prvih osmih
mesecih letos ob izloditvi uinka ukrepov za blazZitev posledic epidemije in draginje imel presezek v
viSini 462 mio EUR, Predlog rebalansa pa tako omogoéa v zadnijih stirih mesecih primanjkljaj v visini -
1.034 mio EUR.

Slika 2.3: Struktura salda driavnega proracuna Slika 2.4: Prispevki k spremembi nominalnega salda drzavnega
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Prihodki naj bi bili letos veéji za 12,2 % in predvsem posledica visoke rasti davénih prihodkov ob
okrevanju gospodarske aktivnosti. Poveéanje prihodkov za okoli 1,4 mrd EUR naj bi bilo v najvedji
meri posledica visjih prilivov od DDV ob visoki rasti konéne potrosnje in inflaciji.'® Drugi dejavnik

9 Za vet o enkratnih dejavnikih glej Poglavje 2.4 v Porofilu o delovanju Fiskalnega sveta v letu 2017 (maj, 2018). Razpololjivo na:
https://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2018/05/FS_LP2017_maj18.pdf

10 Utinke inflacije na prihodke od DDV v letu 2022 ocenjujemo na dobrih 350 mio EUR. Ob povpretni inflaciji iz obdobja 2016-2019 bi ta utinek zna3al slahih 100 mio EUR. V oceni smo
uporabili podatke o strukturi potro3nje in o cenah Zivljenjskih potrebstin po klasifikaciji ECOICOP ter skupinam proizvodov ustrezne veljavne stopnje DDV.
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Slika 2.5: Sprememba prihodkov driavnega proracuna Slika 2.6: Prihodki driavnega proratuna iz sredstev EU
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davka na dohodek pravnih oseb.

visoke skupne rasti prihodkov so prilivi od davka na dohodek pravnih oseb zaradi visokega poraduna
in tudi visje akontacije na osnovi dobrega poslovanja podietij v lanskem letu. Po drugi strani naj bi
bila rast prihodkov od trosarin in dohodnine letos precej manjSa kot lani. Na niZjo rast prihodkov od
trosarin vpliva zniZanje ob visokih cenah energentov, tako da naj bi bila rast v celoti posledica visjih
prodanih koli¢in.! Precej niZja rast prihodkov od dohodnine bo predvsem posledica uéinka visoke
lanske osnove, na katero so vplivali dodatki zaposlenim v javnem sektorju v okviru COVID ukrepov, ki
so letos obéutno manjsi. Dodaten dejavnik, ki letos vpliva na nizZjo rast prihodkov od dohodnine, so tudi
uveljavljene spremembe dohodninske zakonodaje, ki naj bi po navedbah Ministrstva za finance
povzrocile izpad v visini 184 mio EUR. Nedavéni prihodki naj bi se letos zniZali, delno zaradi uéinka
visoke osnove, ker so lani na te prihodke vplivali enkratni prihodki od podelitve koncesije za mobilno
omrezje, delno pa zaradi predvidoma manijsih prihodkov od dividend nefinanénih druzb.'2 Prihodki od
EU sredstev naj bi letos zna3ali 1.195 mio EUR oziroma 26,2 % veé kot lani. Potreba po porabi e
preostalih kohezijskih sredstev iz pretekle finanéne perspektive naj bi bil glede na obrazloZitev viade
eden glavnih razlogov za dvig dovoliene meje skupnih odhodkov, a je v Predlogu rebalansa
predvidenih prihodkov od EU sredstev 478 mio EUR manj kot po oktobra lani sprejetem proracunu.
Od tega 204 mio EUR manj sredstev NOO zaradi neizpolnjevanja dolo¢enih mejnikov in 270 mio EUR
manj kohezijskih sredstev. Slednji naj bi se kljub zmanjSanju v primerjavi z lani sprejetimi spremembami

proraéuna letos poveéali za 35,3 %.

Iz projekcij Predloga rebalansa in realizacije v prvih osmih mesecih izhaja, da naj bi se rast
prihodkov v povpreéju zadnjih stirih mesecev vidno upocasnila. Prihodki so bili v prvih osmih
mesecih letos medletno vedji za 17,9 %, iz projekcij Predloga rebalansa pa izhaja, da naj bi rast v
povpredju zadnjih Stirih mesecev znasala 7,7 %. Rast veline pomembnejSih kategorij naj bi se
upocasnila, najvedji vpliv na pri¢akovano upodasnitev rasti skupnih prihodkov pa naj bi imeli prihodki

11 Po navedbah Ministrstva za finance kolitinsko povecanje izhaja predvsem iz ohdobija, ko so bile maloprodajne cene naftnih derivatov zaradi zamrznitve niZje kot v sosednjih
driavah, kar je spodbudilo tuje in tranzitno povpraSevanje. To povpraSevanje naj bi poleg sicerSnjega poviSanja troSarin na tobak in tobatne izdelke vplivalo tudi na pricakovano
povecanje troSarinskih prihodkov iz tega naslova.

12 Ministrstvo za finance v obrazloZitvi Predloga rebalansa navaja, da naj bi se nekatere druzbe, ki jim trgovanje z energenti predstavlja osnovno dejavnost, odlotile, da dividend
letos ne bodo izplacale. Na osnovi javno dostopnih informacij glede sklepov skupstin delnitarjev posameznih podijetij, v katerih ima drZava lastniSki delez in po podatkih SDH
predstavljajo glavnino vplatanih dividend ocenjujemo, da bodo dejanski prilivi od dividend viSji od projekcij v Predlogu rebalansa.
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Slika 2.7: Prihodki driavnega proratuna Slika 2.8: Osnove za prihodke
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od DDV. Jesenska napoved UMAR ob koncu leta vklju¢uje obéutno upocasnitev gospodarske aktivnosti,
zato po nasi oceni razmeroma previdno projekcijo davénih prihodkov zaradi izrazite negotovosti
ocenjujemo kot ustrezno. Ocena o konservativnosti projekcij davénih prihodkov izhaja tudi iz
uporabljenih makroekonomskih osnov, saj Predlog rebalansa temelji na pomladanski napovedi UMAR,
ki je manj ugodna od osveZene jesenske napovedi. Nasprotno pa projekcijo prihodkov od EU sredstev
kljub zakljuéevanju pretekle finanéne perspektive in razpolozZljivih sredstvih NOO 3e vedno ocenjujemo
kot prevec optimisti¢no. Projekcije namre¢ predvidevajo izrazito pospesitev rasti porabe kohezijskih in
kmetijskih sredstev v zadnjih mesecih leta. Vedja poraba EU sredstev ob koncu leta je sicer sezonsko
znadilna, a kljub temu ocenjujemo implicitni pospesek rasti porabe EU ob koncu leta kot prevec

optimistiéen.'3

Rast porabe brez upostevanja ucinka ukrepov za blazZitev posledic epidemije in draginje naj bi se
letos obéutno okrepila in bila dale¢ najvisja doslej, le del poveéanja pa naj bi bil posledica veéje
investicijske aktivnosti. Odhodki brez enkratnih dejavnikov naj bi porasli za okoli 1,9 mrd EUR
oziroma za 16,2 %, kar je priblizno dvakrat veé kot lani.'# K rasti naj bi najveé prispevala za 57,9 %
vedja investicijska aktivnost in k rasti prispevala 6,0 o. t. Ob izloditvi investicij naj bi se poraba
povisala za 11,4 %, kar bi bila daleé¢ najvisja rast doslej. V povpredju obdobja 2015-2019 je
znadala 1,1 %, lani pa 6,4 %. Ocenjujemo, da tako visok obseg porabe, ki ne vkljuéuje investicij ter
ukrepov za blazitev posledic epidemije in draginje, ni osnovan v trenutno veljavnih ukrepih in tudi ni
upravicen z vidika makroekonomskih razmer. K rasti naj bi sicer najvec prispevali visji stroski dela
(vkljuéno s transferji v javne zavode za ta namen).'> Pomemben del rasti odhodkov izhaja Se iz visoke
rezerve, ki naj bi brez upostevanja dela za COVID ukrepe znasala 805 mio EUR, kar je 322 mio EUR
ve¢ kot lani.’® Po zmanjSanju lani naj bi bili letos precej visji transferji posameznikom in gospodinjstvom

13Rast porabe evropskih kmetijskih sredstev naj bi se z -1,0 % v povpretju prvih sedmih mesecev leta v zadnjih petih mesecih okrepila na 51,1 %, rast porabe kohezijskih sredstev
paz 10,0 % na 57,2 %.

14Skupni odhodki, torej tisti, ki vkljutujejo tudi COVID in draginjske ukrepe, naj bi se zlasti zaradi manjSega obsega odhodkov za COVID ukrepe v letu 2022 povetali le za 326 mio EUR
oziroma za 2,3 %.

15Pri tem naj bi rast v oZji drZavni upravi (postavki 400 in 401) znaSala 5,8 % in se z 1,7 % v prvih sedmih pospeSila na 12,1 % v zadnjih petih mesecih. Rast transferjev v javne
zavode za stroske dela pa naj bi letos znaSala 14,5 % in se s 4,2 % v prvih sedmih pospeSila na 29,0 % v zadnjih petih mesecih.

16V rezervi je sicer vkljucenih 118 mio EUR januarja prejetega predujma sredstev NOO, ki je bil izloten v posebni proratunski sklad.
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Slika 2.9: Odhodki drzavnega proratuna Slika 2.10: Dejavniki spremembe odhodkov driavnega
proracuna (brez COVID in draginje)
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zlasti zaradi uskladitve z lansko visoko inflacijo. Nadaljevala naj bi se razmeroma visoka rast
izdatkov za blago in storitve, kar je deloma povezano z visoko inflacijo, ter transfer v sklade
socialnega zavarovanja. Rast transferja v ZZZS povezujemo s sprejemom interventnega zakonal?,
medtem ko naj bi bil transfer v ZPIZ za 22,2 % visji kot lani.’® Po lanskem padcu naj bi bile visje tudi

subvencije, kljub izloéitvi uéinka ukrepov za blazitev posledic epidemije in draginje.

Na osnovi dejanske realizacije odhodkov prvih osmih mesecih ocenjujemo, da je projekcija
odhodkov v Predlogu rebalansa nerealistiéna tako na investicijski kot tudi na preostali porabi ter
ni osnovana na trenutno veljavnih ukrepih. Rast odhodkov brez uéinka ukrepov za blazitev posledic
epidemije in draginje je bila v prvih osmih mesecih 9,3-odstotna, na osnovi projekcij v Predlogu
rebalansa pa naj bi se v zadnijih stirih mesecih leto3njega leta okrepila na 27,7 %. Skoraj polovica te
rasti naj bi bila posledica povedanja investicijske aktivnosti, Ceprav je bila njihova projekcija glede na
veljavni proradun, sprejet oktobra lani, Ze zmanjSana. Medletna rast investicijske porabe naj bi bila v
povpredju zadnjih stirih mesecev letos 86,3-odstotna, kar je okoli Stirikrat veé kot v povpredju prvih
osmih mesecev. Tako se nadaljuje praksa nerealisticnega naértovanja investicij, ko so 3e tudi ob
jesenski pripravi proracunskih dokumentov pravice porabe posameznih resorijev na tem podroéju
doloéene nerealistiéno visoko. Poraba ob dodatni izloditvi investicij pa naj bi se okrepila z 8,4 % v
prvih osmih mesecih na 17,0 % v zadnjih stirih mesecih leta. Rast stroskov dela (vkljuéno s transferiji v
javne zavode za ta namen) naj bi se s 3,3 % v prvih osmih okrepila na 26,4 % v zadhnijih stirih mesecih.
Dosedanja realizacija je sicer pricakovana in odraza udinek rednih napredovanj in povedanja
zaposlenosti, pospesek v zadnjih mesecih leta pa po razpolozZljivih informacijah ni osnovan na veljavnih
ukrepih. Iz proracunskih dokumentov tudi ni razvidno, ali tak3na projekcija vklju¢uje ucinek
morebitnega dogovora s sindikati o dvigu plaé. Transferji v sklade socialnega zavarovanja naj bi se
po medletnem padcu v visini -4,2 % v prvih osmih leta v zadnjih tirih mesecih povecali za 40,7 %. To
je lahko deloma posledica predvidenih sredstev za ZZZS iz naslova interventnega zakona, medletna
rast transferja v ZPIZ pa naj bi bila v zadnjih stirih mesecih dvakrat visja kot v prvih osmih mesecih.

17Finantni utinek Zakona o nujnih ukrepih za zagotovitev stabilnosti zdravstvenega sistema (ZNUZSZS) naj bi letos znaSal 38,9 mio EUR.
18 Lani se je ob 8,6-odstotni rasti prihodkov ZPIZ od socialnih prispevkov transfer iz drZavnega proratuna znizal za 9,3 %. Letos je v prvih sedmih mesecih rast prihodkov ZPIZ od
socialnih prispevkov zna3ala 5,8 %, v financnem natrtu ZPIZ pa je bila za celo leto predvidena 2,4-odstotna rast.
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Slika 2.11: Odhodki driavnega proracuna brez COVID in draginje Slika 2.12: Odhodki driavnega proratuna za investicije
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Rast porabe v zadnijih $tirih mesecih naj bi bila tudi posledica visjih drugih odhodkov, ki med drugim
vkljuéujejo proradéunsko rezervo.
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Okvir 2.1: Primerjava Predloga rebalansa in veljavnega prorac¢una za 2022

Po Predlogu rebalansa naj bi bil primanjkljaj drzavnega proraéuna letos 432 mio manjsi kot po
oktobra lani sprejeti spremembi proraéuna za letos. Predvideni manjsi primanijkljaj je pri¢akovan, saj
je Fiskalni svet predloge proraéunskih dokumentov oktobra lani ocenil kot nerealistiéne.! Ena kljuénih
ugotovitev je bila, da spremenjeni proradun temelji na nerealistiéni oceni realizacije za lansko leto, ki
nudi previsoko osnovo za pripravo ustreznih naértov zlasti porabe v letoSnjem letu. Dejanska
realizacija v letu 2021 je to oceno potrdila, saj je bil primanijkljaj lani za 878 mio EUR manisi od
predvidenega predvsem zaradi nizje porabe, ki ne vklju¢uje odhodkov za COVID ukrepe. Pri tem so
bile investicije nizje za 334 mio EUR, ostala poraba pa $e za 374 mio EUR. Preostanek so k manjSemu
primanijkljaju od naértovanega prispevali visji prihodki.

Iz Predloga rebalansa izhaja, da naj bi bili prihodki letos za 1.071 veéji kot v veljavhem
proracunu. To je posledica visjih davénih prihodkov (predvsem DDV in davek od dohodkov pravnih
oseb) ob letosnjem izrazitejSem okrevanju gospodarske aktivnosti od napovedi jeseni lani ter tudi
zaradi uéinka visje inflacije od pri¢akovane. Skupni prihodki naj bi bili visji kot po veljavnem
prorac¢unu kljub izpadu zaradi dohodninskih sprememb (-184 mio EUR) in 478 mio EUR manj
predvidenih prihodkih iz EU sredstev. Po navedbah vlade naj bi bila sicer ravno potreba po porabi
preostalih kohezijskih sredstev eden glavnih razlogov za predlagani dvig meje skupnih odhodkov
drZavnega proracéuna.

Odhodki naj bi bili letos za 640 mio EUR vegji kot po veljavnem proracunu. Ukrepi za blazenje
posledic epidemije naj bi bili vedji za 447 mio EUR, uéinek do sedaj sprejetih ukrepov za blazitev
posledic draginje na odhodke, ki v veljavnem proraéunu niso predvideni, pa bo znasal 169 mio EUR.
Tako naj bi bila poraba brez uéinka enkratnih dejavnikov vedja Se za 24 mio EUR kot po veljavnem
proradunu, ki je bila ob sprejemanju po nasi oceni sicer Ze v osnovi zastavljena nerealistiéno visoko. Pri
tem je v Predlogu rebalansa ocena investicijske porabe manj nerealisti¢na kot v veljavnem proraéunu,
saj je za 310 mio manj$a kot je bilo predvideno oktobra lani. Glavnina zmanjSanja ocene investicij za
letos je sicer posledica manj predvidenih EU sredstev, medtem ko je ocena investicij, financiranih z
domacimi sredstvi, ostala skoraj nespremenjena. Tako naj bi bila poraba brez ukrepov za blazZenje
posledic epidemije in draginje ter investicij za 334 mio vedja kot v veljavnem proraéunu.

Slika 1: Primerjava Predloga rebalansa in veljavnega
proracuna za 2022
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Tabela 1: Primerjava Predloga rebalansa in veljavnega proracuna za 2022

Predlog rebalansa glede na veljavni proratun, sprejet oktobra 2021 (mio EUR)
skupaj COVID draginja brez COVID in draginje
PRIHODKI 1.071 -212 1.284
DDV 545 -58 602
Tro3arine 53 -105 157
Dohodnina 51 0 51
DDPO 501 0 501
EU sredstva -478 0 -478
Nedavini 186 0 186
Drugi prihodki 214 -50 264
ODHODKI 640 447 169 24
Stroski dela skupaj 57 23 0 34
Transferi posameznikom in gospodinjstvom 150 90 28 32
Izdatki za blago in storitve 173 68 0 105
Investicije -368 -58 0 -310
Tekofi transferi v sklade socialnega zavarovania 234 242 0 -9
Subvencije 97 -9 141 -35
Obresti -10 0 0 -10
Placila sredstev v Proratun EU 134 0 0 134
Drugi odhodki 173 91 0 83
Odhodki brez investicyf 1.007 505 0 334
Saldo 432 -447 -381 1.260

Vir: ME preracuni FS.

1 Glej Fiskalni svet: Ocena proratunskih dokumentov za leti 2022 in 2023. Razpololjivo na:
https://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2021/10/0cena-Fiskalnega-sveta_oktober-2021.pdf
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Okvir 2.2: Ué¢inek ukrepov za blazenje posledic epidemije in draginje na drzavni proraéun

Odhodki za blaZenje posledic epidemije naj bi letos znasali 1.087 mio EUR, v zadnjih stirih
mesecih leta Se 450 mio EUR. Obseg odhodkov za COVID ukrepe naj bi bil tako 1.7 mrd EUR manisi
kot lani. Najveéji del naj bi bil namenjen transferjem v sklade socialnega zavarovanja, od tega ZPIZ-u
68 mio EUR januarja za izpladilo ze tretjega dodatka upokojencem od zacetka epidemije, 180 mio
EUR pa ZZZS po 80. &lenu ZDUPSOP (PKP10).! Viada ob Predlogu rebalansa navaja, da naj bi bili
odhodki za COVID ukrepe in med njimi zlasti obveznosti iz naslova PKP10, ki je bil sprejet konec
decembra lani, eden glavnih razlogov za predlagani dvig dovoliene skupne porabe. Glede na
Predlog rebalansa naj bi bili odhodki za COVID ukrepe letos za 447 mio EUR vedji kot po veljavnem
proradunu iz oktobra lani. V tem naj bi obveznosti, ki izhajajo iz PKP10, znasale skupaj 307 mio EUR.
V prvih osmih mesecih je bilo Ze porabljenih 215 mio EUR, do konca leta pa je predvidenih Se 92 mio
EUR, kijer glavnino predstavlja Se preostali transfer v ZZZS v visini 90 mio EUR. Poleg tega transferja v
Z717S glavnino preostalih predvidenih skupnih odhodkov za COVID ukrepe do konca leta predstavlja
rezerva v visini 180 mio EUR.

Tabela 1: Odhodki driavnega proracuna za COVID ukrepe

veljavni

proracun Predlog rebalansa

(okt.21)

202 202 realizacija |- .IX-X.II.22
Vill 22 (implicitno)

SKUPAJ 640 1.087 637 450
Stroski dela skupaj 35 57 31 27
Transferi posameznikom in gospodinjstvom 44 133 125 8
Izdatki za blago in storitve 92 160 143 17
Investicije 119 62 14 47
Tekofi transferi v sklade socialnega zavarovanja 5 248 157 91
Subvendije 82 13 29 44
Rezerva 166 180 180
Drugi odhodki 97 174 138 36

Vir: MF, preracuni FS.

Do sedaj sprejeti ukrepi za blazitev posledic draginje naj bi letos poslabsSali saldo drzavnega
proraéuna za 381 mio EUR (0,7 % BDP), od tega v zadnjih $tirih mesecih za 214 mio EUR. Ukrepi
z vplivom na zmanijSanje prihodkov znasajo 212 mio EUR, najve¢ zaradi zniZanih trosarin, 58 mio EUR
pa bo po zadnjih ocenah Ministrstva za finance znasal izpad DDV zaradi zniZane stopnje obdavcitve
dolocenih skupin energentov. Okoli 50 mio EUR zna3a Se ocena skupnega izpada zaradi zamrznitve
pladila CO2 takse, ki je ponovno stopila v veljavo v sredini septembra. V zadnjih stirih mesecih leta
naj bi skupni ucinek na prihodke znasal Se 131 mio EUR. Ukrepi z vplivom na vedje odhodke
drZavnega proradéuna naj bi v celem letu znasali 169 mio EUR. Glavnino predstavljajo subvencije
gospodarstvu in kmetijstvu, 28 mio EUR pa je predvidenih za draginjski dodatek.?2 V zadnijih stirih
mesecih leta naj bi u¢inek na odhodke znasal Se 83 mio EUR. Poleg omenjenih ukrepov z neposrednim
uéinkom na saldo drZavnega proraduna so bila sprejeta $e porostva do visine 1,28 mrd EUR za
obveznosti, povezane z zagotavljanjem likvidnosti pri nakupih energentov dolocenih podijetij (HSE,
GEN, Geoplin), ki pa v primeru, da ne bodo unovéena, ne bodo vplivale na saldo. Ocenjujemo, da je
le manjsi del ukrepov za omilitev posledic draginje ciljanih, prevladujo¢ del pa splosen, kar ni skladno
s smernicami mednarodnih institucij. Ob tem je sicer tudi v drugih evropskih drzavah glavnina ukrepov
za blazitev posledic draginje splosnih. Priporodljiivo bi bilo, da bi z oblikovanjem bolj ciljanih ukrepov,
ki se sicer nakazujejo, postopoma umaknili dolo¢ene splosne, zlasti cenovne ukrepe, ki pomenijo izpad
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davénih prihodkov, pa tudi precej visjih odhodkov v primeru potencialno uspesnih odskodninskih
zahtevkov podijetij zaradi izgube prihodkov. Javnofinanénega uéinka ukrepov zamrznitve cen zaradi
nihanj cen na surovinskih trgih sicer ni mogoce oceniti.

Tabela 2: Uéinek ukrepov za omilitev posledic draginje na driavni proracun

prihodki -212
zniZanje stopnje DDV na energente na 9,5% -58
zniZanije troSarin -105
zamrznitev platila €O, takse -50
odhodki 169
draginjski dodatek 28
subvencije gospodarstvu in kmetijstvu 141
saldo -381
Vir- ME, ocena FS.

Med enkratne dejavnike, ki jih spremlja Fiskalni svet, bi lahko uvrstili tudi odhodke, povezane z
vojno v Ukrajini, a ti v Predlogu rebalansa niso jasno in celovito prikazani. Vojna v Ukraijini je
imela za posledico tudi sprejem dolocenih ukrepov z vplivom na saldo drZzavnega proracuna. Ti
zajemajo stroske obnove nastanitvenega centra, donacije Ukraijini, socialna nadomestila beguncem ter
morebitne dodatke zaposlenim v izobraZevanju. U¢inki do sedaj sprejetih ukrepov na tem podroéju v
projekcijah drZzavnega proracuna niso razvidni, zato jih v oceni Predloga rebalansa ne moremo uvrstiti
med enkratne dejavnike. Od Ministrstva za finance pricakujemo, da bo ob pripravi proracunskih
dokumentov za 2023 in 2024 stroske, povezane z vojno v Ukrajini, ustrezno ovrednotilo in
transparentno prikazalo.

1 Drugi odstavek 80. tlena navedenega zakona omogota financiranje ZZZS tudi v delu, ki ni neposredno povezan z epidemijo, saj mora po njem drZavni proratun pokriti tudi dvige plat
posameznim skupinam v zdravstvu, ki niso nujno povezani z epidemijo. TakSna ureditev financiranja po nai oceni sicer ni ustrezna in ni dovolj jasna.

215.9. je bil objavljen Se Predlog zakona o zatasnih ukrepih za omilitev posledic draginje za upravicence do otroskega dodatka, katerega finantni utinek naj bi letos zna3al 21 mio
EUR. Tega predloga v analizi nismo upo3tevali, saj v njej upoStevamo informacije in podatke, razpoloZljive do 14.9.2022.
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Okvir 2.3: Projekcije bilance sektorja drzava na osnovi Predloga rebalansa za 2022

Na osnovi Predloga rebalansa Ministrstvo za finance ocenjuje, da se bo skupni primanijkljaj
sektorja drzava letos zmanj$al za 1,4 o. t. BDP in znasal -3,8 % BDP. Skladno s Sporazumom o
sodelovaniju! je Ministrstvo za finance ob pripravi Predloga rebalansa pripravilo in Fiskalnemu svetu
predlozilo tudi oceno bilanc sektorja drZzava. Fiskalni svet po ZFisP namreé ocenjuje ustreznost
javnofinanénih nacrtov za celoten sektor drzava po mednarodno primerljivi obracunski metodi.
Predlog rebalansa naj bi se tako odrazal v -2.182 mio EUR visokem skupnem primanjkljaju sektorja
drzava. Tudi na bilance sektorja drzava pomembno vplivajo enkratni dejavniki za blazitev posledic
epidemije in draginje, ki pa se lahko razlikujejo od uéinka na drzavni proraéun. Uéinek COVID
ukrepov se razlikuje zaradi metodoloskih razlogov in je po bilanci za sektor drzava v letu 2022
nekoliko manjsi kot po Predlogu rebalansa. Nekateri sprejeti ukrepi za blazitev posledic draginje pa
nimajo uéinka na drzavni proraéun, vendar vplivajo na bilanco celotnega sektorja drzava. Posledicno
je negativni ucinek na bilance sektorja drzava vedji kot po Predlogu rebalansa. Skupaj naj bi ti
enkratni ukrepi z vplivom na bilanco sektorja drzava letos znasali 1.359 EUR oziroma 2,3 % BDP. To
je 1,0 mrd EUR manj kot lani in s tem poleg prihodkov glavni razlog za predvideno zmanijSanje
skupnega primanijkljaja letos.

Primanijkljaj sektorja drzava brez upostevanja enkratnih ukrepov za blazitev posledic epidemije
in draginje naj bi letos tako znasal -1,4 % BDP in bo veéji kot lani. Nominalno se bo tako t. i.
ocis¢en primanjkljaj letos povecal za 391 mio EUR, kljub za veé kot desetino oziroma okoli 2,5 mrd
EUR veéjim prihodkom. Slednji so predvsem posledica cikli¢nih razlogov, povezanih z okrevanjem
gospodarske aktivnosti in poslediéno vedjih prihodkov od davkov in socialnih prispevkov. Povecanje
primanjkljaja naj bi bilo zato posledica izrazite okrepitve rasti izdatkov, ki ne uposteva uéinka
ukrepov za blazitev posledic epidemije in draginje. Poraba naj bi se po 7,6-odstotni rasti lani
povecala letos za 12,7 % oziroma za 3,0 mrd EUR. Okoli tretjina tega povecanja (za 1,1 mrd EUR)
naj bi bila posledica predvidenih vedjih investicijskih izdatkov. Le nekoliko manijsi del rasti pa naj bi
izhajal iz povecanja izdatkov za socialna nadomestila (za 0,9 mrd EUR). Med slednjimi okoli polovico
povecanja predstavljajo vedji izdatki za pokojnine kot posledica razmeroma visoke redne in dodatne
izredne uskladitve v zacetku letosnjega leta.

Slika 1: Saldo in primarni saldo bilance sektorja driava Slika 2: Dejavniki spremembe nominalnega salda
sektorja driava
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* saldo Vir: ME, SURS, preracuni FS. *pozitivni predznak pomeni zniZanje, negativni
Vir: realizacija: SURS, projekcije: MF. povisanje.

1 RazpoloZljiv na: https://www fs-rs.si/fiskalni-svet/sodelovanje-z-drugimi-institucijami/
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3. Usmeritve fiskalne politike

Kljuéne ugotovitve

. Fiskalni svet je septembra 2021 ocenil, da so pogoji za obstoj izjemnih okolis€¢in po nacionalni
zakonodaii izpolnjeni tudi v letu 2022. Tudi Evropska komisija je podaljSala veljavnost splosne

odstopne klavzule v letosnje leto.

. Tokratne predlagane spremembe Predloga okvira se nanasajo na poviSanje mej najvisjih
dovoljenih izdatkov sektorja drzava in vseh blagaijn javnega financiranja.

. Primanijkljaj in dolg sektorja drzava naj bi v letu 2022 presegala maastrichtske kriterije kljub
obdutno visji ravni prihodkov.

. Fiskalni svet ugotavlija, da so predvidene ravni in rasti izdatkov sektorja drzava glede na
veljavne fiskalne okvire in dolgoroéno rast gospodarskega potenciala previsoke tudi v letu
2022.

. Fiskalna politika je s Predlogom rebalansa v letu 2022 naravnana izrazito ekspanzivno, zaradi

desar se poglabljajo tveganja za dodatno ustvarjanje makroekonomskih in javnofinanénih
neravnoteZij. Enaka ugotovitev bi glede na trenutne ocene veljala tudi brez predvidenega
poveéanja mej najvisjih izdatkov.

Fiskalni svet je septembra 2021 ocenil, da v letu 2022 obstajajo pogoji, ki omogoéajo
uveljavljanje izjemnih okolis¢in. Bistveni dejavnik, ki je podprl tak$no oceno, so bile negotovosti,
povezane z neobicajnim dogodkom oziroma 2z epidemijo. Zaradi razmeroma nizke ravni
preceplijenosti prebivalstva in moznosti novih razlicic virusa so bile epidemioloske razmere negotove in
posledi¢no tudi vplivi epidemije ter takrat veljavnih in morebitnih dodatnih omejitvenih ukrepov na
gospodarsko aktivnost. Ker so bila tveganja za nadaljnjo gospodarsko rast pretezno negativna, je
bila v ¢asu priprave ocene o izjemnih okolis¢inah vprasljiva tudi vzdrznost okrevanja. Ob tem so se
takrat tako doma kot v mednarodnem okolju Ze pojavljale makroekonomske omejitve zlasti na strani
ponudbe. Zaradi podobnih razlogov je tudi Evropska komisija podaljSala veljavnost sploshe odstopne
klavzule v kontekstu evropskih fiskalnih pravil.

Negotovosti glede podatkov, ki stopajo v izraé¢un kazalnikov ustreznosti in naravnanosti fiskalne
politike, ostajajo visoke. Revizije podatkov, ki so podlaga za proracunsko naértovanje, so obsezne,
kar je verjetno tudi posledica izdatne pomoéi drzave v epidemioloski krizi. Ob zadnji reviziji letnih
podatkov nacionalnih raéunov je tako SURS ob koncu avgusta letos!? za leto 2021 obéutno spremenil
predhodne ocene nekaterih makroekonomskih agregatov.20 Skupaj s spremembami strukture
gospodarstva po epidemioloski krizi, v kateri je zacasno prislo do zastoja delovanja precejinjega
dela storitvenih dejavnosti in posledi¢nih premikov na trgu dela, ter negotovim odzivanjem podietij
glede zaposlovanja in investiranja ob trenutnih visokih cenah energentov se manjSa tudi zanesljivost
ocen potencialnega proizvoda. Razponi ocen proizvodne vrzeli, ki iz tega izhajajo, nakazujejo nizko

19 hitps://www.stat.si/StatWeb/News/Index/10525

2 7lasti nominalne potro3nje prebivalstva (-630 mio EUR), sredstev za zaposlene (631 mio EUR), bruto poslovnega presezka (-476 mio EUR) in tudi bruto investicij v osnovna sredstva
(136 mio EUR). Spremembe na ravni BDP niso bile tako obtutne, saj se je nominalni BDP ob reviziji spremenil za okoli 180 mio EUR oziroma 0,3 %, stopnja rasti realnega BDP pa zgolj
70 0,1 0.1,
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Slika 3.1: Ocene proizvodne vrzeli Slika 3.2: Kazalniki dinamike gospodarskega cikla
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Vir: UMAR, £K, OFCD, IMF, MF, preracuniFS. Glej opombo pod fabelo 4.1. Vir: SURS, FCB, Eurostat, Zavod RS za zaposlovanje, preraluni FS.

zanesljivost spremenljivke,2! ki je glede na ZFisP temeljna za ugotavljanje skladnosti proracunskih
dokumentov s fiskalnimi pravili.

Zaradi negotovosti projekcij sektorja drzava v oceni uporablijamo tudi kazalnike stanja fiskalne
politike, ki izhajajo iz podatkov o drzavnem proracunu. Projekcije sektorja drzava bi morale biti na
podlagi drugega in tretijega ¢lena ZFisP podlaga za ocenjevanije skladnosti proracunskih dokumentov
s fiskalnimi pravili in tudi usmerjenosti fiskalne politike. Primerjava projekcij drzavnega proraéuna in
projekcij po metodologiji ESA (glej Okvir 2.3) kaZe precejSnja odstopanja, ki so visoka tudi ob
upostevanju metodoloskih razlik. Zato poleg kazalnikov, ki se nanasajo na sektor drzava, prikazujemo
tudi kazalnike, ki upostevajo zgolj projekcije gibanj drzavnega proraduna.

Spreminjanje okvira za pripravo proracunov ter ocenjevanje naravnanosti fiskalne politike zgolj
na podlagi rebalansa drzavnega proraéuna za eno leto je manj primerno od spreminjanja okvira
in ocene naravnanosti za srednjeroéno obdobje. Spremembe okvirov proradunov je tako kot
naravnanost fiskalne politike smiselno umestiti v srednjeroéno obdobje, ki ga s predpisanim
oblikovanjem okvira za pripravo proracuna sektorja drzava za prihodnja fri leta v Sestem ¢lenu
dolo¢a tudi ZFisP. Sprememba okvira zgolj za eno leto je v primeru rebalansa proraduna sicer
ustrezna, a bi bilo bolj smiselno njegovo sprejetje skupaj s spremenjenim okvirom tudi za prihodnja
leta. Obravnava posameznih let namreé omejuje celovit pogled na javne finance ter hkrati v vedji meri

omogoda manj jasno proracunsko nadrtovanje in morebitno postopno odmikanje od zasledovanja
srednjeroéne vzdrznosti javnih financ.

Povisanje mej okvirov najvisjih moznih izdatkov za leto 2022 so obcutna, obcutno pa je tudi
neskladje med ravnijo in spremembo izdatkov sektorja drzava ter s tem povezanima sestevkoma
odhodkov posameznih blagajn. Meje izdatkov za leto 2022 za sektor drZava in za posamezne
bilance javnega financiranja so bile prvi¢ doloéene s sprejetiem Odloka o okviru za pripravo
proracunov sektorja drzava za obdobje od 2020 do 2022.22 Od takrat se je meja najvisjih moznih

21 Negotovosti glede obsega proizvodne vrzeli so visoke Ze v normalnih gospodarskih razmerah. Glej npr. poglavje 2.3 Spremenljivost ocen proizvodne vrzeli (Porotilo o delovanju
Fiskalnega sveta v letu 2017).

2L RS 26/2019.
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izdatkov sektorja drzava spremenila trikrat, nazadnje v novembru 2021.23 Tokratna sprememba meje
najvedjih moznih izdatkov sektorja drZava je najviS§ja po spremembi iz novembra 2020, ko so bile
spremembe obrazloZene s potrebo po spodbujanju okrevanja gospodarske aktivnosti po padcu v letu
2020, spopadanjem z odpravo posledic epidemije ter s preprecevanjem in obvladovanjem Sirjenja
Covid-19. Tudi ob tokratnem rebalansu proraéuna se pri doloéitvi mej najvisjih izdatkov pojavljajo
razmeroma velike razlike med ravnijo in spremembo najvisjih moznih izdatkov sektorja drZzava ter
seStevkom odhodkov bilanc javnega financiranja. Tak3ne razlike so verjetno posledica visokih
transferov med posameznimi blagajnami, ki pa bi zaradi zagotavljanja veéje jasnosti in preglednosti
zasluZili razlago v obrazloZitvi Predloga okvira.

Primanijkljaj in dolg sektorja drzava naj bi v letu 2022 presegala maastrichtske kriterije. Oba
kazalnika se v deleZzu BDP sicer postopoma zniZujeta, vendar v nominalnem obsegu ostajata visoka.
Primanijkljaj salda celotnega sektorja drZzava naj bi v letu 2022 znasal 3,8 % BDP, dolg sektorja
drzava pa nekaj pod 70 % BDP.24 Primanjkljaj salda sektorja drzava v letu 2022 naj bi znasal 2,2
mrd EUR, éeprav naj bi bila raven BDP za 20 % (oziroma za 9,4 mrd EUR) vi§ja kot v obdobju pred
krizo, ko je bil v letu 2019 ustvarjen presezek. Ob izvzetju COVID ukrepov, draginjskih ukrepov ter
investicij in obresti naj bi bil v letu 2022 doseZen presezek sektorja drzava, ki je ob porastu prihodkov
za 4 mrd EUR le za okoli 460 mio EUR visji kot enako definiran saldo v letu 2019. Ob tem izkazuje
saldo sektorja drzava brez upostevanja domadih investicij (skupne investicije minus investicije,
financirane iz EU skladov), obresti in enkratnih dejavnikov presezek, kar je skladno s t. i. »zlatim
investicijskim pravilom«.

Slika 3.3: Saldo sektorja driava Slika 3.4: Dolg sektorja driava
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vev v

Predvidena rast izdatkov sektorja drzava je visoka. Rast noéiséenih izdatkov, ki ne vkljuéujejo
izdatkov za investicije, obresti in enkratnih izdatkov v letu 2022 sicer ne presega rasti trenutno
ocenjenega potencialnega proizvoda, vendar pa moc¢no presega njegovo dolgoroéno povpreéno

UL RS 184/2021.

M Ministrstvo za finance ob predloZitvi Predloga rebalansa ni pripravilo osvezene projekcije dolga sektorja driava. Projekcijo nominalnega dolga sektorja drZava iz Programa
stabilnosti 2022 smo z upoStevanjem predloga Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o izvr$evanju proratuna Republike Slovenije za leti 2022 in 2023 (razpoloZljivo na:
https://imss.dz-rs.si/IMiS/ImisAdmin.nsf/ImisnetAgent?OpenAgent&2&DZ-MSS-01/73b70721ccdad02a655bfh3d77h6609da9h840b9e989d7dfd0b273u67d626f47), ki predvideva manji
obseg financiranja za izvrSevanje drZavnega proratuna v letu 2022 (4,1 mrd EUR namesto 5,1 mrd EUR) in ob predpostavki nespremenjenega zadolZevanja ostalih enot sektorja
drava znizali za 1 mrd EUR.
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Slika 3.5: "Otisteni" izdatki in gospodarski potencial Slika 3.6: Simulacije izdatkov sektorja driava brez
oy izdatkov za COVID-19 in investicij
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« izdatki brez investicij in enkratnih utinkov (okt.21)
Opomba: "0isteni” izdatki so izdatki sektorja drZava brez izdatkov, povezanih z

epidemijo, draginjo in ostalih enkratnih dejavnikov ter izdatkov za investicje in Opomba: Obarvano obmodje nakazuje ravni izdatkov, ki bi ustrezale rasti
obresti, potenciala med 4 % in 5 %.
Vir: SURS, ME UMAR, preracuni FS. Vir: SURS, ME preracuniFs.

rast.25 Primerjave z letnimi ocenami rasti nominalnega potencialnega proizvoda so trenutno zaradi
visoke inflacije manj primerne za ocenjevanje ustrezne naravnanosti fiskalne politike. Z upostevanjem
visoke inflacije se lahko namreé precenjuje nominalni gospodarski potencial, kar lahko pri usmerjanju
fiskalne politike na podlagi taksnih kazalnikov deluje procikli¢no. Tudi raven noéiséene ravni izdatkov
sektorja drzava presega indikativno doloéeno obmodje izdatkov, ki jih omogoéa dolgoroéna rast
potencialnega proizvoda, preseganje pa se je v primerjavi z ugotovitvami iz Ocene Programa
stabilnosti iz aprila 202226 %e okrepilo. Se vegje kot v primeru rasti izdatkov sektorja drzava je
odstopanije rasti »ociséenihi¢ odhodkov drZavnega proracduna glede na ocenjeno rast potencialnega
proizvoda. Omenjena preseganja, ki se pojavljajo v zaporednih letih in se z leti stopnjujejo,
nakazujejo strukturne pritiske na javne finance in vedanje tveganj za doseganje njihove srednjero¢ne

uravnotezZenosti v prihodnosti.

Fiskalna politika je glede na predloZene proraéunske dokumente tudi v letu 2022 naravnana
ekspanzivno, kar lahko dodatno spodbudi ustvarjanje makroekonomskih neravnotezij in
upocasni pricakovani proces umirjanja inflacije. Kazalniki strukturnega salda, ki ne vkljuéuje
izdatkov, povezanih z epidemijo in ukrepi za blazZitev draginje v obdobju visoke gospodarske
konjunkture znova nakazujejo nadaljevanje vedanja strukturnega primanijkljaja, ki se je pricelo Ze pred
epidemiolosko krizo. Po trenutnih ocenah bi bila fiskalna politika v letu 2022 spodbujevalna tudi brez
predlaganega poveéanja izdatkov sektorja drzava.” V letu 2022 je povedéanje strukturnega
primanjkljaja ter tudi strukturnega primarnega primanjkliaja po trenutnih ocenah najvedje po letu
2008. Poslabsano strukturno stanje javnih financ je posledica obsezZnih ukrepov, sprejetih ob zaklju¢ku
politiénega cikla in ukrepov, sprejetih v epidemioloski krizi, ki niso bili zgolj za¢asne narave in niso bili
neposredno povezani z omejevanjem posledic epidemije, temvel , temveé bodo poleg predvidenih
povisanj nekaterih izdatkov, ki izhajajo iz rebalansa proraéuna, na javne finance vplivali trajno.
Skupaj z ukrepi, ki se Se sprejemajo za blaZitev energetske draginje, in s pospeseno investicijsko

2510-letno povpredje, kjer se upoSteva pet predhodnih let, tekote leto in Stiri prihodnja leta.

2 Glej Sliko 6 v Okviru 4.1. RazpoloZljivo na: https://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2022/05/0cena_maj2022.pdf

7V prilagojenem izratunu naravnanosti fiskalne politike smo ohranili raven izdatkov na tisti iz obstojetega okvira za pripravo proratunov za obdobje 2022-2024 (november, 2021),
med enkratne dejavnike pa Steli zgolj spremembo izdatkov za ukrepe COVID-19, upoStevano v tokratnem rebalansu glede na obrazloZitev proracunskih dokumentov iz jeseni 2021.
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Slika 3.7: Ocene strukturnega salda Slika 3.8: Ocene strukturnega primarnega napora
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Viri: SURS, OFCD, IMF, UMAR, E, MF, preracuni FS. Glej opombo pod Tabelo 4.1. Viri: SURS, OFCD, IME, UMAR, EX; MF, preracunifS. Glej opombo pod Tabelo 4.1.

dejavnostio lahko tako ustvarjeno dodatno povprasevanje ob zaostrenih razmerah na trgu dela in
obstojecih inflacijskih pritiskih poglablia makroekonomska neravnotezja. Ob pri¢akovanem zastoju
gospodarske aktivnosti, ki naj bi bil zlasti posledica omejitev na strani ponudbe, lahko taksno
delovanje ekonomske politike podaljSuje obdobje visoke rasti cen. To bi lahko med drugim vedalo
pritiske na usklajevanje plac z inflacijo ter sproZalo plaéno-cenovne spirale tako v zasebnem?28 kot v
jaovnem sektorju. Skupaj z verjetno ohromljeno konkurenénostjo gospodarstva bi se zato kljub
trenutnemu ugodnemu uéinku inflacije na javne finance, stanje javnih financ poslabsalo Ze na sredniji
rok.

2 Analiza UMAR (2022) sicer ugotavlja, da je verjetnost prelivanja inflacije v visje plate zaradi natina dolotanja osnovnih plat v kolektivnih pogodbah dejavnosti dokaj nizka. V analizi
je sicer upoStevano ohdobje razmeroma nizke inflacije (2008-2019, oziroma v statisti¢ni analizi 2009-2019).
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4. Priloge
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Tabela 4.1: Ocene proizvodne vrzeli

Evropska na osnovi . .. povpretje povpretje
IMF . OECD UMAR MF . .. faktorski Blanchard- | povpretje
komisija HP filter  povpretja ) ocen  ocen prod.
(apr.22) (mai 22) (iun.22)  (sep.22)  (apr.22) 80P modeli Quah | vseh ocen nstitudi  funkdia
2002 -11 1,0 -0,2 04 03 -0,8 -0,3 -0,8 -0,2 0,1 05
2003 0,1 08 -04 03 0,1 -15 -1,3 04 -14 -0,3 0,2 04
2004 -1.4 18 09 14 1,1 -0,8 -1,0 1,2 -1,2 0,2 08 1,5
2005 05 25 18 23 2,0 0,5 -1,2 23 -04 09 1,6 22
2006 28 4,7 45 4,6 43 2,0 1,1 44 19 34 42 45
2007 53 8,0 8,3 8,2 1,6 6,5 59 Al 6,0 7,0 15 19
2008 54 11 8,6 8,0 15 84 1,7 4,7 6,1 7,1 14 1,7
2009 -3,0 -2,7 -19 -24 -2,6 0,7 -1,5 -1,0 -29 -2,7 -2,5 -2,6
2010 -1,0 -2,6 -2,1 -24 -24 0,1 -0,3 -2,8 -39 -1,9 -2)1 -2,5
2011 0,6 -2,6 -24 -2,5 -24 0,6 1,1 -2,5 -2,2 -1,4 -1,8 -2,5
2012 -2,0 51 -59 -59 -5,6 -24 -1,7 -55 -43 -4,3 -5,0 -5,7
2013 -3,0 -14 -8,0 -1,6 -1,2 -4,2 -34 -4,8 -19 -59 -6,6 -14
2014 -2,3 51 -6,9 -6,2 -5,7 -3,0 -2,0 -2,5 -52 -4,4 -54 -59
2015 -1,8 -4,6 -6,5 -52 -4,7 -2,7 -1,9 -19 -39 -3,7 -4,6 -4,8
2016 -0,2 -2,6 -53 -33 -2,8 -2,0 -1,4 0,3 -1,8 -2,2 -2,8 -29
2017 0,0 0,6 -29 -0,1 0,2 -0,1 05 22 08 0,1 -04 0,2
2018 03 29 -1,1 22 24 1,5 22 28 38 19 1,3 25
2019 0,7 35 -0,6 31 30 22 23 2,1 43 23 19 32
2020 -2,8 -3,2 -1 -3,5 -35 -49 -5,1 -4,6 -0,6 -39 -4,0 -34
2021 1,6 19 -2,1 15 13 0,0 -0,3 37 1,0 1,0 08 1,6
2022 13 2,5 0,0 3,5 25 2,0 19 2,1 2,8 2,1 2,0 28

Vir: UMAR, EK, IMF, OFCD, MF, preracuni F3.

Opomba: V tabeli so prikazane ocene proizvodne vrzeli domatih in mednarodnih institucij, ki te ocene izdelujejo za Slovenijo (UMAR, MF,
EK, IMF, OECD). Poleg tega so v tabeli prikazane tudi ocene proizvodne vrzeli, pridobljene s statistitnimi modeli, v katerih je potencialni
proizvod doloten s (i) HP filtrom pri razlitnih vrednostih parametra A (10,100,400 (ii) 3-, 5- in 7-letnim povprecjem BDP, (iii) faktorskimi
modeli, ocenjenimi na podlagi anketnih kazalnikov o omejitvah v gospodarstvu in napovedi enostavnega VAR modela, ki vkljutuje te
faktorje, ter faktorskimi modeli, ki v oceni in napovedi upoStevajo veliko Stevilo makroekonomskih spremenljivk napovedi UMAR in EK
ter (iv) SVAR modelom na podlagi metodologije Blancharda in Quaha (1989), ki uporablja omejitve s predpostavko, da dolgorotno na BDP
vplivajo le Soki na strani agregatne ponudhe, Soki povpraSevanja pa na raven aktivnosti vplivajo le kratkorotno.
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Tabela 4.2: Ocene strukturnega salda

Evropska na osnovi . .. povpretie povprete
IMF . OECD UMAR MF . .. faktorski Blanchard- | povpretje
komisija HP filter  povpredja ) ocen  ocen prod.
(apr.22) (mai 22) (jun.22)  (sep.22)  (apr.22) 80P modeli Quah | vseh ocen institudi  funkeia
2002 -3,3 -4,2 -3,7 -4,0 -39 -34 -3,6 -34 -3,1 -3,8 -4,0
2003 -2,1 -29 -24 -2,8 -2,6 -19 -2,0 -2,8 -19 -24 2,1 -2,8
2004 -1,0 -25 -2,1 -2,3 -2,2 -1,3 -1,2 -2,2 -1)1 -1,8 -2,0 -2,3
2005 -11 25 -2,2 -24 2,2 -11 0,8 -24 -1 -1,8 2,1 -24
2006 -2,5 -34 -3,3 -34 -3,2 -2,2 -1,8 -3.3 -2)1 -2,8 -3,2 -34
2007 -2,5 -3,8 -39 -39 -3,6 -3)1 -2,8 -34 -29 -3,3 -3,6 -3,8
2008 -39 -5,0 -5.4 -5 -49 -53 -50 -3,6 -43 -4,1 -49 -5,0
2009 -4.4 -4,5 -49 -4,1 -4,6 -55 -5, -2,6 -45 -4,5 -4,6 -4,6
2010 -5,0 -4,2 -4,5 -4,4 -4,4 -55 -54 -4,2 -3,6 -4,6 -45 -4,3
2011 -5,8 -4,3 -4.4 -4,3 -44 -5.8 -6,0 -4,3 -44 -4,8 -4,6 -4,3
2012 -3,1 -1,4 -1,3 -1,3 -14 -29 -3,2 -1,5 -2,0 -2,0 -1, -1,4
2013 -3,3 -1,2 09 -11 -13 2,71 -30 -24 -1,0 -19 -1,6 -1,2
2014 -34 -1,8 -1,2 -1,5 -1,8 -3,0 -3,5 -3,2 -2,0 -24 -19 -1,7
2015 -1,9 -0,6 03 -0,4 -0,6 -1,5 -19 -19 -1,0 -1,1 -0,6 0,5
2016 -1,7 -0,6 0,7 0,3 -0,5 09 -1,2 -1,1 -1,0 -0,8 0,5 0,5
2017 0,1 -0,3 14 0,1 -0,1 0,1 -0,2 -1,0 -0,3 0,0 02 -0,1
2018 0,6 -0,6 1,3 0,2 0,3 0,1 0,2 0,5 -1,0 -0,1 0,2 0,4
2019 0,1 -1,2 08 -1,0 -1,0 -0,6 -0,6 -0,5 -15 -0,6 -04 -1,0
2020 -1,3 -11 08 -1,0 -1,0 -0,3 -0,2 -04 -2,3 -0,8 -0,7 -1,0
2021 -1,4 -1,6 03 -14 -13 0,7 -0,6 -24 -1,2 -1,1 -1)1 -14
2022 -2,0 -2,6 -1,4 -3,1 -2,6 -2,3 -2,3 -24 -2,1 -24 -2,3 -2,1

Vir: UMAR, EK, IMF, OFCD, MF, preracuni FS na osnovi Tabele 4.].
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Tabela 4.3: Ocene strukturnega napora

Evropska na osnovi . .. povpretie povprete
IMF . OECD UMAR MF ) .. faktorski Blanchard- | povpretje
komisijo HP filter  povpretja ) ocen  ocen prod.
(apr.22) (mai 22) (jun.22)  (sep.22)  (apr.22) 80P modeli Quah | vseh ocen institudi  funkdia
2002 0,1 0,5 0,6 0,5 05 08 08 1,5 0,7 04 05
2003 0,6 1,3 1,3 1,2 1,3 1,5 1,6 1,5 1,3 1,1 1,3
2004 1,6 04 03 04 04 0,6 08 0,6 08 0,7 0,7 04
2005 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,2 04 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
2006 -14 -09 -1,2 -1,0 -1,0 -1,1 -1,0 -09 -1,0 -1,1 -1,1 -1,0
2007 0,0 -04 -0,6 -0,5 -04 -09 -1,0 -0,1 -0,8 0,5 -04 -04
2008 -14 -1,2 -1,5 -13 -1,3 -2,2 -2,2 -0,2 -14 -14 -13 -1,3
2009 -0,5 04 0,5 04 03 -0,2 -0,1 1,0 -0,2 0,2 0,2 04
2010 -0,6 0,3 04 03 0,2 -0,1 -0,2 -1,6 08 0,0 0,1 03
201 -0,8 0,0 0,1 0,1 0,0 -0,2 -0,6 -0,1 -0,8 -0,3 -0,1 0,0
2012 2,6 29 31 30 29 29 2,7 2,8 24 2,8 29 29
2013 -0,1 02 04 0,2 02 03 02 -09 1,1 0,2 0,2 02
2014 -0,1 -0,6 03 05 0,5 -04 -0,5 09 -1 0,5 -04 0,5
2015 1,5 1,1 1,5 1,2 12 1,5 1,6 1,3 1,0 1,3 1,3 1,2
2016 0,2 0,0 04 0,1 0,1 0,6 0,7 0,2 0,0 03 0,1 0,0
2017 18 04 0,7 04 05 09 1,0 0,7 0,6 08 08 04
2018 0,6 -0,3 -0,1 -0,3 -0,3 0,0 0,0 0,5 -0,6 -0,1 -0,1 -0,3
2019 -0,5 -0,6 -0,6 -0,7 -0,6 -0,6 04 0,0 -0,5 0,5 -0,6 -0,6
2020 -14 0,1 0,0 0,0 0,0 0,2 04 0,1 -0,8 -0,1 -0,3 0,0
2021 -0,2 0,5 0,5 05 -0,3 -04 -04 -2,0 1,1 -04 -04 -04
2022 -0,6 -1,0 -1,7 -1,6 -1,3 -1,6 -1,7 0,1 -1,6 -1,2 -1,2 -1,3

Vir: UMAR, EK, IME, OECD, MF, preracuni £S na osnovi Tabele 4.1.
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Tabela 4.4: Ocene strukturnega primarnega salda

Evropska na osnovi . .. povpreie povpretje
IMF L OECD UMAR MF . .. faktorski Blanchard- | povpredje
komisija HP filter  povpretja ) ocen  ocen prod.
(apr.22) (mai 22) (jun.22)  (sep.22)  (apr.22) BDP modeli Quah | vseh ocen institudi  funkdia
2002 -1,1 -2,1 -1,5 -1,8 -1,7 -1,2 -15 -1,3 -1,5 -1,7 -19
2003 -0,7 -1,0 0,5 -0,8 0,7 0,0 -0,1 09 0,0 05 -0,8 09
2004 0,6 09 -04 -0,7 0,5 04 0,5 -0,6 05 -0,1 -04 -0,7
2005 04 -1,0 -0,6 -09 0,7 04 0,8 09 04 -0,2 -0,5 -0,8
2006 -1,2 -2,1 -2,0 -2,0 -19 -0,8 -04 -19 -0,7 -14 -1,8 -2,0
2007 -13 -2,6 -2,1 -2,6 -24 -1,8 -1,5 -2)1 -1,6 -2)1 -2,3 -2,5
2008 -2,8 -39 43 -4,1 -3,8 42 -39 25 -3,2 -3,6 -3,8 -39
2009 -3)1 -3,2 -3,6 -34 -33 -42 -3,8 -1,2 -3,2 -3,2 -33 -3,3
2010 -34 -2,6 29 -2,7 2,1 -39 -3,7 25 -2,0 -3,0 -29 2,1
2011 -39 -24 -25 -24 -2,5 -39 -4,1 -24 -2,6 -3,0 -2,1 -24
2012 -1 0,6 0,7 0,7 0,6 09 -1,2 05 0,0 0,0 03 0,6
2013 -0,7 1,3 1,6 15 1,3 -0,1 -0,5 0,2 1,6 0,7 1,0 14
2014 -0,1 15 20 1,7 1,5 02 0,3 0,0 12 09 1,3 1,6
2015 1,3 2,6 35 29 2,6 1,7 1,3 1,3 2,2 2,2 2,6 2,1
2016 1,3 24 37 2,1 25 22 19 1,3 2,1 22 25 2,6
2017 2,6 23 39 2,6 24 2,6 2,3 1,5 2,2 2,5 28 24
2018 2,1 14 33 18 1,7 2,1 18 1,5 1,0 1,9 22 1,6
2019 1,8 0,6 2,5 08 08 1,2 1,1 1,2 0,2 1,1 1,3 0,7
2020 03 0,5 24 0,7 0,6 1,3 14 1,2 -0,7 09 09 0,6
2021 -0,2 0,3 1,5 -0,2 0,0 0,6 0,7 -1,2 0,1 0,1 0,2 -0,2
2022 -09 -1,4 -0,3 -1,9 -1,4 -1,2 -1,1 -1,2 -1,6 -1,2 -1,2 -1,6

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni FS na osnovi Tabele 4.].
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Tabela 4.5: Ocene strukturnega primarnega napora

Evropska na osnovi . .. povpreie povpretje
IMF . 0ECD UMAR MF i .. faktorski Blanchard- | povpretje
komisija HP filter  povpreja ) ocen  ocen prod.
(apr.22) (mai 22) (jun.22)  (sep.22)  (apr.22) BDP modeli Quah | vseh ocen institudi  funkdia
2002 -0,1 03 04 03 04 0,6 0,7 1,3 05 03 03
2003 04 1,0 1,0 1,0 1,0 1,3 14 1,2 1,0 09 1,0
2004 14 0,2 0,1 0,2 0,2 03 05 03 0,6 04 04 0,2
2005 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 0,1 03 -0,3 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2
2006 -1,6 -1,1 -14 -1,2 -1,1 -1,3 -1,2 -1,1 -11 -1,2 -1,3 -1,1
2007 -0,1 0,5 -0,7 -0,6 -05 -1,0 -1,1 -0,2 09 -0,6 -0,5 0,5
2008 -1,6 -1,3 -1,6 -1,4 -14 -24 -24 -04 -15 -1,6 -1,5 -14
2009 -0,3 0,7 0,7 0,6 05 0,0 0,1 13 0,0 04 0,5 0,6
2010 0,3 0,6 0,7 0,7 0,6 0,3 0,1 -1,3 1,1 03 0,5 0,6
2011 -0,5 03 04 03 03 0,0 -04 0,1 -0,5 0,0 0,1 03
2012 2,1 3,0 32 31 30 30 29 3,0 25 29 30 31
2013 04 0,7 09 08 0,7 08 0,7 -04 1,6 0,7 0,7 0,7
2014 0,6 0,1 04 0,2 0,2 0,3 0,2 -0,2 -04 0,2 0,3 0,2
2015 14 1,1 1.4 12 1,2 15 1,6 1,3 1,0 1,3 1,3 1,1
2016 0,0 -0,2 02 -0,1 -0,1 04 0,6 0,0 -0,2 0,1 0,0 -0,1
2017 1,3 -0,1 0,2 -0,1 -0,1 04 0,5 0,2 0,1 03 0,2 -0,1
2018 0,1 -0,8 -0,6 -0,8 -0,8 -0,5 -0,5 0,0 -1,2 -0,6 -0,6 -0,8
2019 -0,8 09 09 -1,0 09 09 0,7 0,3 0,8 0,8 09 09
2020 -1,5 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 03 0,0 09 -0,3 -04 -0,1
2021 0,5 0,8 -0,8 0,8 0,7 -0,7 0,7 -24 08 0,7 -0,7 0,8
2022 -0,7 -1,1 -1,8 -1,8 -14 -1,8 -19 -0,1 -1,7 -14 -1,4 -1,4

Vir: UMAR, EK, IME, OFCD, MF, preracuni FS na osnovi Tabele 4.].
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