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PRAVI RAZLOGI RAZKRAJANJA EU

Joze Mencinger

Povzetek

Razlogov za zdajsnje razkrajanje EU in za ugotovitev, da je ymanj Evrope« za njeno trdnost
boljse kot »vec Evrope« ne gre iskati pri evroskeptikih in »evroskeptikih«, ampak v razlikah
med ideoloSkimi konstrukcijami stvarnosti in stvarnostjo ter v bolj ali manj vsiljenih
oblikah ali stopnjah gospodarske in politicne integracije in napacne gospodarske politike.
Dejanska struktura EU je nekaksna mesSanica skupnega trga, gospodarske unije, denarne
unije in politicne unije; neusklajenost se z »ve¢ Evrope« povecuje, s tem pa se povecuje
tudi nezadovoljstvo z njenim delovanjem in zmanjsuje njena trdnost. Kako dalec so cilji
evropskih uradnikov in »drzavnikov« od stvarnosti najbolje kazejo EU »strategije«, kako
skodljivo je vsiljevanje enakih pravil razlicnim ¢lanicam pa delovanje EU »unij«: denarne,
fiskalne in bancne.

THE GENUINE REASONS FOR
DISINTEGRATION OF EU

Abstract

The reasons for the disintegration of EU and for the statement that “less Europe” is better
than “more Europe” do not lie in the Euro-skepticism but in the differences between the
ideological construction of reality and reality, and in the economic and social implications
of economic policies imposed by European authorities. The existing EU is a mixture of
common market, economic union, monetary union, and political union. The discrepancy
among countries increases by “more Europe” which thereby also increases dissatisfaction
with its functioning and reduces the strength of EU. How far away from the reality are the
goals of the EU officials and “statesmen” might be best shown by the EU strategies, how
harmful is the imposition of equal rules for different states, is shown by the functioning of
the EU “unions”: monetary, fiscal, and banking.
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Takoj po »presenetljivem« odhodu Velike Britanije iz EU (glej »Bodo ostali ali odsli?«
GG 487, maj 2016) so evropski »drzavniki« odkrili novo krilatico: »boljsa Evropa«. Kaj
bo to, ne vemo, najbrz pa bo zagotavljala, da bo manjsa EU imela $e ve¢ »drzavnikov« in
uradnikov ter Se ve€ in e manj razumljive predpise, kot jih je imela vecja.

Histeri¢ne reakcije financnih trgov so razumljive; z njimi nekateri (na primer Soros) dobro
zasluzijo, drugi pa enako dobro izgubijo. Gibanja na finan¢nih trgih se bodo hitro vrnila v
obicajne okvire igralnistva, propad kaksne svetovne igralnice, kot je na primer londonski
»City«, bo Londonu kratkorocno $kodoval, Parizu ali Frankfurtu pa koristil. Dolgoro¢no
pa bo vsota koristi, odvisno od stranskih u¢inkov, ki jih ustvarjajo igralniski posli, verjetno
vecja od vsote izgub.

Za umiritev politi¢ne histerije bo treba ve¢ ¢asa in razumnosti. Zal je po prvih reakcijah
uzaljenih evropskih »drzavnikov« sodec€, ve¢ razumnosti tezko pricakovati. Po njihovem
mnenju je Veliko Britanijo treba kaznovati. Njihovo uzaljenost morda Se najbolje kaze
izjava predsednika evropskega parlamenta, da so Britanci prekrsili pravila, filozofija EU pa
ni, da mnoZica odlo¢a o njeni usodi. Ce je izjava resni¢na, posredno kaze, zakaj je »manj
Evrope« boljse od »ve¢ Evrope« in zakaj je treba krilatico o »boljSi« Evropi vzeti s precej
pomisleki, Brexit pa imeti za nekakSen opomin, da EU, kakr$na je, sama sebe ogroza bolj
od avanturisti¢nih evroskeptikov.

A odgovoriti je treba predvsem na vprasanje, zakaj je »manj Evrope« boljse od »vec

Evrope« oziroma zakaj pri njenem integriranju nastajajo problemi. Teoreticno poznamo

vecC oblik oziroma stopenj gospodarske integracije:

* obmocje preferencne trgovine: delna odprava medsebojnih uvoznih dajatev za nekaj
vrst blaga in storitev;

* obmocje proste trgovine: prost notranji pretok blaga med ¢lanicami pri tem pa vsaka
Clanica proti tretjim uporabi svoje omejitve;

« carinska unija: obmocje proste trgovine + skupne zunanje carine in druge omejitve;

» skupni trg: carinska unija + prosto gibanje proizvodnih faktorjev toda nacionalni
zakonski in institucionalni okviri ter nacionalna makroekonomska politika;

 gospodarska unija: skupni trg + koordinacija, harmonizacija ali unifikacija gospodarske
politike;

» gospodarska in denarna unija: ekonomska unija + skupna valuta ali fiksni devizni
tecaji;

* politicna unija: unifikacija ekonomskih politik, enotnost institucij potrebnih za obstoj
drzave (vlada, parlament).

Dejanska struktura EU je nekakSna meSanica Stirih stopenj: skupnega trga, gospodarske
unije, denarne unije in politicne unije. Razloge za zdajsnje probleme gre iskati v bolj
ali manj vsiljenih oblikah ali stopnjah gospodarske in politi¢ne integracije, ter njihove
neusklajenosti z gospodarsko in politicno stvarnostjo. Neusklajenost se z »ve¢ Evrope«
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povecuje, s tem pa se povecuje tudi nezadovoljstvo z njenim delovanjem in zmanjsuje
trdnost EU. Kako dale¢ so cilji evropskih uradnikov in »drzavnikov« od stvarnosti morda
najbolje kazejo strategije, kako Skodljivo je vsiljevanje enakih pravil razliénim ¢lanicam,
pa kaze delovanje EU »unij«: denarne, fiskalne in bancne. Zato »je vseeno, ali bi VB odsla
ali ostala; EU ostaja zgrajena na ideoloskih konstrukcijah realnosti.

Strategije

Zacnimo s strategijami; z dvema lizbonskima ter z njunim nadaljevanjem »Evropa 2020
- Strategija za pametno, trajnostno in vkljucujoco rast«. Z njo naj bi EU »nadgradila«
obe lizbonski strategiji; originalno iz leta 2000 in »prenovljeno« »Partnerstvo za rast in
delovna mesta - nov zacetek lizbonske strategije« iz leta 2005. Prva naj bi do 2010 iz EU
ustvarila druzbo znanja in najbolj u¢inkovito svetovno gospodarstvo, druga naj bi zagotovila
gospodarsko rast in zaposlenost. Prva se je koncala z oddaljevanjem od proglasenih ciljev, ki
ga sredi razdobja trajanja strategije ni bilo mogoce spregledati, druga, ki naj bi »prenovila«
prvo, pa s svetovno gospodarsko krizo. Strategiji nista povzro€ili krize, a obe sta podpirali
in $irili ideologijo, ki je ustvarjala gospodarska in socialna neravnotezja; ta pa so se morala
slej ko prej koncati, kot so se. Obe sta izhajali iz ekonomike ponudbe, njun »znanstveni«
temelj je bila produkcijska funkcija; gospodarsko rast naj bi zagotavljali skupna faktorska
produktivnost, vecja proznost trga dela in »poglabljanje« trga kapitala. Povecevanje
»proznosti« trga dela je vodilo v zaostajanje in celo realno znizevanje plac ter v vse
vecjo brezposelnost in socialno neenakost, »poglabljanje« trga kapitala pa v hazardiranje
in ustvarjanje virtualnega bogastva. Osnovna napaka obeh strategij je bilo popolno
zanemarjanje agregatnega povprasevanja v casu, ko ne gospodarimo zaradi pomanjkanja
dobrin ampak zaradi pomanjkanja dela. Polom obeh strategij je nekoliko streznil bruseljske
planerje. Tako EVROPA 2020 nekdanji temelj gospodarskega uspeha: globalizacijo uvrsca
med dolgorocne tezave EU skupaj s pritiski na naravne vire in s staranjem prebivalstva. Vsaj
tu ima prav. Pomisel, da bo EU na globalnem trgu s svojo »na znanju temeljeco druzbo«
lahko konkurirala socialno mnogo bolj brezobzirnim druzbam, je bila ze v prvi lizbonski
strategiji vnaprej obsojena na polom; znanje je namre¢ Se bolj globalno in mobilno kot
kapital, na Kitajskem ga je ve¢ kot v Evropi. MozZnosti, da EU tudi od »kitajcev« zahteva
»pravi¢nejSo« trgovino oziroma konkurenco z upostevanjem vsaj minimalnih socialnih norm
in pravic delavcev, pa je EU zaradi pohlepa njenih multinacionalk in svoje kratkovidnosti
zamudila; s seljenjem proizvodnje je unicila evropsko industrijo. A tudi EVROPA 2020 je
dokument, katerega uporabna vrednost je priblizno toliksna, kot je bila uporabna vrednost
predhodnic; prinasa za politiéne govore uporabno retoriko. Se najbolj je podobna kaksnemu
predvolilnemu programu z veliko obljubami in Se ve¢ na novo izumljenimi krilaticami, kot
so »pametna, trajnostna in vkljucujoca rast, ali »Evropa se mora zganiti« in »Evropa lahko
uspe«. Ce bi zado$¢ala v njej zbrana retorika, bi bila verjetnost izpolnitve ciljev visoka, ker
pa ne zadosca, je oziroma bo EU nanjo hitro »pozabila«. Tako kot je na prejsnji dve.
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Unije

Pojdimo k bolj usodnemu razlogu za razkrajanje EU, to je k njenim unijam: denarni, fiskalni
in ban¢ni.

Denarna: Evro je do financne in grske krize veljal za najimenitnejSi dokaz uspesne
integracije EU. A Ze v 1998 je bilo jasno (Tolar in evro, Gospodarska Gibanja, februar
1998), da gre za politicen projekt brez trdnih ekonomskih temeljev in da bo zato slej ko
prej zabredel v tezave, saj se bodo z izgubo tecajnih politik na podroc¢ju, ki ni optimalno
denarno podrocje, gospodarske in socialne razlike med posameznimi deli povecale in ne
zmanjSale. To bo ustvarjalo napetosti in posebno nam ze iz Jugoslavije poznane obtozbe o
vsesplosnem “izkori§¢anju”. A takrat in tudi mnogo kasneje, v letu 2007, ko smo sami dobili
evro, celo pomanjkanje navdusSenja zanj ni bilo spodobno, $e manj spodobno je bilo dvomiti
v njegovo vecnost. Postal je simbol, nekak$no bratstvo in enotnost; izstop ali izkljucitev
posamezne Clanice sploh nista bila predvidena in $e manj urejena, v evro obmocje pa so ze
na samem zacetku sprejemali drzave, ki niso izpolnjevale sicer precej nesmiselnih kriterijev
Pakta stabilnosti (Italija, Belgija). Ker pa evro obmocje Se dolgo ali pa nikdar ne bo to, kar
ekonomisti imenujemo optimalno denarno podrocje, na katerem je uporaba enega denarja
koristna, je bilo Ze ob nastanku evra o€itno, da bodo gospodarski, socialni in politi¢ni stroski
z evrom v slabih Casih vecji od njegovih koristi. Ko so slabi ¢asi prisli, se je evro, do krize
simbol uspesnosti, spremenil v groznjo zdruzevanju; namesto, da bi reSeval probleme, ga je
bilo treba reSevati. Vprasanja, ali ga je sploh mogoce resiti in ali bodo stroski reSevanja evra
vecji od koristi, pa so ostala nespodobna. Prevladalo je prepricanje, da ga je mogoce resiti
s prenosom preostankov fiskalne politike z »republik« na »federacijo«. To nas pripelje do
fiskalne unije, kjer je v letu 2008, tako kot pri evru v letu 1999, manjkal razmislek o ceni in
slabostih centralizacije fiskalnih politik ¢lanic. Dvomi vanjo so Se posebej upraviceni, ker
zgodovina in sedanjost delovanja »evropske vlade« ne zagotavljata ni¢ dobrega. Nedavno
objavljen clanek Velimirja Boleta (Gospodarska Gibanja, april 2016) kaze, da so bile vse
ugotovitve Evropske komisije o stanju v gospodarstvih ¢lanic evro obmocja pred krizo
povsem zgreSene, na njih pa so temeljile lanicam vsiljene gospodarske politike, in da so
tudi ocene za 2016 in 2017 zgresene.

Fiskalna: Tudi pri ustvarjanju fiskalne unije je bilo ze 2008 jasno, da je fiskalna unija s
proracunom, ki naj bi omogocal prerazdelitve, ki so potrebne za delovanje »federacije,
utopija, in da bodo prizadevanja zanjo vodila k razpadanju ne pa h krepitvi EU. Kriza naj
bi pritrdila mnenjem o nevzdrzni istoCasnosti enotnega denarnega podrocja in razli¢nih
fiskalnih podrocij, usoda evra naj bi bila zato odvisna od fiskalne prihodnosti tako evro
obmocja kot tudi EU. Kaks$na bo dejansko nova fiskalna ureditev evro obmocja in EU, se
ni vedelo in se $e ne ve; govorimo lahko le o bolj ali manj verjetnih alternativah: fiskalni
dezintegraciji, fiskalni uniji in fiskalnem paktu.

Po prvi alternativi naj bi fiskalne politike vrnili v izklju¢no pristojnost posameznih ¢lanic,
te pa bi se odrekle prejemati pa tudi dajati pomoc¢ pri razreSevanju svojih in finan¢nih
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problemov drugih ¢lanic. Ta pristop odraza prepricanje, da denarna unija lahko deluje, e se
¢lanice odrecejo medsebojni financni pomoci. Pri tem velja vedeti, da ¢lanice evro obmocja
niso preprecile bankrota Grcije, da bi pomagale Grkom, ampak, ker so ocenile, ali pa so jih
v tak$ne »ocene« prisilili, da bi bila z bankrotom Gréije nemskim in francoskim bankam,
ki so aktivno sodelovale pri njenem, zanje donosnem, zadolzevanju, povzro¢ena $koda
vi§ja od stroskov njenega »resevanja«. Posebno, Ce se v reSevanje prisili tudi ¢lanice, ki z
zadolzevanjem Grcije niso imele ni¢ opraviti: taksna je tudi Slovenija.

Pri drugi alternativi, to je pri pravi fiskalni uniji, gre za spreminjanje EU v federacijo,
kar predpostavlja, da ima centralna oblast lastne in dovolj velike fiskalne prihodke, s
katerimi lahko nevtralizira asimetri¢ne udare, ki jih povzroCa enotna denarna politika,
in ki centralnemu prora¢unu dajejo vlogo avtomaticnega stabilizatorja. Obseg zdaj$njih
prelivanj denarja v blagajno EU prek carin, udelezbe na DDV in participacije po delezih
BDP na prihodkovni strani ter skupne kmetijske politike in razlicnih kohezijskih skladov na
odhodkovni tega ne omogoca. Za oblikovanje fiskalne unije bi bilo treba radikalno povecati
proracun EU, uvesti »evropski« davek oziroma zagotoviti participacijo »federacije« na
posameznih davkih ¢lanic, in sprejeti pravila za uporabo in prelivanje fiskalnih odhodkov.
Sistem bi bil podoben sistemu, kakr$nega imamo za subvencioniranje ob¢in v Sloveniji
ali kakrSnega uporabljajo za izenacevanje med dezelami v Nemciji. To bi zahtevalo
spremembe oziroma poenotenje zdaj$njih fiskalnih sistemov clanic, odlocitev o tem,
katere davke in kolikSen del teh davkov bi bilo treba prepustiti proratunu EU, oziroma pri
katerih davkih bi prislo do delitve davénih prihodkov med »federacijo« in »regijo«. S tem
bi se priblizali ureditvi, kakr$no je imela Jugoslavija, v kateri so bile takrat za prihodek
federacije Se pomembni prihodki od carin, prihodki od takratnega prometnega davka pa
so se delili med federacijo in republiko. Vsaj bogate &lanice o tem sploh ne razmisljajo. Se
mnogo vecje kot na prihodkovni strani proracuna bi bile zadrege na odhodkovni strani, saj
bi $lo za dolocCitev pravil, ki celo v nacionalno homogenih drzavah povzrocajo napetosti.
Zahteva po enakosti drzavljanov pri uporabi pobranih davkov na ravni federacije je sicer
logi¢na sestavina zdruzevanja, saj dolgorocno le vecja dohodkovna homogenost oziroma
konvergenca BDP/prebivalca Clanic zagotavlja stabilnost EU. A za enkrat prava fiskalna
unija, ki je tudi transferna unija, ostaja utopija.

Kar smo dobili, je fiskalni pakt. Po njem se centralizirana denarna in decentralizirana fiskalna
politika ne izkljucujeta, Ce je slednja koordinirana. Vendar v praksi to pomeni, da je fiskalna
politika, kakr§no imajo najmocnejsi, v EU je to Nem¢ija, samoumevno »prava« inuporabna za
vse Clanice ne glede na razlike v razvitosti, gospodarskih strukturah in gospodarskih stanjih.
Gre torej za vsiljevanje javnofinancne politike drugim ¢lanicam, Ceprav krize niso povzrocili
javnofinan¢ni primanjkljaji in dolgovi drzav, ampak vec desetletij trajajoca prerazdelitev v
korist kapitala, podvajanje proizvodnih kapacitet, zagotavljanje povprasevanja s krediti in
razcvet financnih produktov. Poleg tega poenotenje fiskalnih politik samodejno povecuje
nihanja gospodarske aktivnosti, ki jih raznolike politike zmanjsujejo. Ze zato ne gre verjeti,
da bi bila koordinirana fiskalna politika boljsa od nekoordinirane. Na kratko, nesimetri¢nim
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udarom denarne unije se s fiskalno koordinacijo pridruzijo $e nesimetri¢ni udari fiskalnega
pakta. Finan¢na strogost, ukrojena po meri ene drzave in vsiljena drugim, je v Casu, ko
vsi potrebujejo povecanje povprasevanja, nerazumno pocetje, zaradi katerega se je kriza
poglabljala in podaljsevala, kar je $e povecalo nezadovoljstvo z EU.

Banc¢na: A pot k usodno napacni centralizaciji se ne zaustavlja, denarni uniji in fiskalnemu
paktu so v krizi dodali Se ban¢no unijo, s katero naj bi centralizirali Se kontrolo nad
ravnanjem bank; z njo naj bi preprecili novo ban¢no krizo. A pravila, ki si jih za delovanje
bank izmisljajo v Frankfurtu vsaj zdaj nimajo nikakr$nega pomena; namesto z njimi, bi se
morala ECB ukvarjati z nedelovanjem standardnega in tudi manj standardnega mehanizma
denarne politike, ki naj bi delovala prek temeljne obrestne mere in uravnavanja koli¢ine
primarnega denarja. Ceprav so obrestne mere enake ni¢, depozitne obrestnem mere bank pri
ECB pa negativne, to ne pripomore k ozivljanju kreditov in investicijskega povprasevanja.
Tudi tako imenovano kvantitativno sproscanje; povedano po domace, tiskanje denarja, ne
pomaga, denar ostaja v bankah ali pa se seli na kapitalske trge, v sodobne makroekonomske
igralnice, kjer dviga »vrednost« delnic in napihuje nov finan¢ni balon. Isto¢asno pa ECB
ustvarja nov ogromen aparat za uvajanje mehanizmov in ustvarjanje formul, ki naj bi jih
rabili v primeru ponovitve dogajanj pred krizo, ki pa jih z neuspesnim kvantitativnim
spro$¢anjem celo sama ustvarja. Novi mehanizmi in formule so za zdaj le birokratski
»dosezek«, katerega Skodljivost je kot poskusni zajéek za bodoce sanacije bank obcutila
prav Slovenija. Res je kriva sama, saj je »ukaze« EK, ki so se vezali na takrat Se bodoca
pravila ban¢ne unije brez ugovorov sprejela.

"
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KONEC DEFLACIJE?

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar, Robert Volgjak

Jakost in struktura dinamike koncnega trosenja se tudi aprila ni dosti spremenila; domace
troSenje je ostalo Sibko. TroSenje prebivalstva je stagniralo, investicijsko trosenje se je
povecalo, trosenje drzave pa se je zmanjSalo. Dinamika investicij v stroje, transportne
naprave in opremo se krepi, dinamika investicij v gradnjo stanovanj in ostale gradbene
objekte pa se krci. Dinamika transakcij na trgu stanovanjskih nepremicnin ne kaze, da bi
impulzi za krcenje investicij v stanovanjsko gradnjo prihajali s stanovanjskega trga, saj
kolic¢ina transakcij narasca, okrevanje povprasevanja pa je najvecje pri starih stanovanjih.
Pricakovana dinamika povprasevanja ne kaze opaznih sprememb razen pri gradbenistvu,
kjer je pricakovano povprasevanje v zadnjih dveh mesecih preseglo dolgoletno povprecje.
V nasprotju s piskavim domacim povpraSevanjem se izvozno povprasevanje Se naprej
povecuje.

Ob mocnejsem izvozu in manjSem uvozu je bil aprilski blagovni presezek izredno velik. V
maju se je porastu izvoza prikljucil Se porast uvoza, zato je bil presezek manjsi, nastal pa
je v menjavi s clanicami in neclanicami EU. V petih mesecih sta bila izvoz in uvoz vecja
kot v enakem obdobju lani, trgovinski presezek je presegel pol milijarde evrov. K obsegu
menjave so nekoliko pripomogli pogoji menjave, ki pa niso veliko prispevali k trgovinskemu
presezku. Trgovinska menjava EU se krci, zmanjsuje se tudi njen presezek.

V zadnjem desetletju so slovensko trgovinsko bilanco oblikovali stalen presezek v menjavi
potrosnih dobrin, primanjkljaj v menjavi opreme in zmanjSevanje primanjkljaja v menjavi
reprodukcijskega materiala. Prispevki pogojev menjave tudi v desetletju niso bili veliki.

Gospodarska klima se je junija popravila;, na to sta najbolj vplivala vecje zaupanje
potrosnikov in zaupanje v storitvenih dejavnostih. Zaupanje v predelovalnih dejavnostih
Jje ostalo nespremenjeno, a nad dolgoletnim povprecjem in z boljsimi obeti. V storitvenih
dejavnostih se stanje izboljsuje, tudi v gradbenistvu se zaupanje spet popravlja, Se hitreje se
povecuje zaupanje v trgovini na drobno. Gospodarska klima v EU28 se je maja v primerjavi
z enakim obdobjem lani nekoliko pokvarila. V gradbenistvu pa so se narocila glede na
mesec in leto prej zvisala, pricakovanja v trgovini na drobno so se znizala, v predelovalnih
dejavnostih pa zvisala.

Industrijska produkcija se je po zaslugi predelovalnih dejavnosti v medletni primerjavi
izboljsala in se je tudi trendno povecevala. Dejavnost rudarstva se je v primerjavi z aprilom
2015 zmanjsala za desetino in se je tudi trendno krcila. Industrijska produkcija v EU28 in
na evro obmocju je v primerjavi z letosnjim marcem in lanskim aprilom porasla, najbolj na
Irskem in na Portugalskem, najbolj pa je upadla na Hrvaskem in v Litvi.
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Vrednost gradbenih del je bila aprila visja kot marca, a kar za tretjino nizja kot leto prej,
tudi trendno se hitro krci. Skupno Stevilo turisticnih prenocitev se je nekoliko zmanjsalo in
se je tudi trendno zmanjsevalo. Spet je poraslo domace turisticno povprasevanja, medtem
ko se je stevilo tujih turistov zmanjsalo. Stevilo potnikov in opravljenih potniskih kilometrov
v zracnem prometu se je povecevalo. V cestnem mestnem prevozu je bilo aprila prepeljanih
za odstotek vec potnikov kot v istem mesecu 2015. Potniski promet na brniskem letaliscu se
Jje v aprilu glede na april lani zmanjsal za 10 odstotkov, v luki Koper je bil blagovni promet
v aprilu za petino manjsi kot aprila lani.

Na trgu dela se je stanje Se popravilo; Stevilo delovno aktivnih glede na marec letos in april
lani se je povecalo. Stevilo zaposlenih pri pravnih osebah se je povecalo kar za poltretji
odstotek, medtem ko se je pri fizicnih osebah zmanjsalo. Konec junija je bilo po nekaj letih
registriranih manj kot 100 tisoc iskalcev dela. Med novo prijavljenimi je Se naprej najvec
taksnih, ki jim je prenehala zaposlitev za dolocen cas, med tistimi, ki so z zavodov odsli,
pa se jih je najvec zaposlilo ali samozaposlilo. Stopnja brezposelnosti v EU se je precej
znizala, v evro obmocju pa je ostala visja in nespremenjena. Najmanj je brezposelnih na
Ceskem, najvec pa v Gréiji in Spaniji.

Konec drugega Cetrtletia so cene prekinile dolgotrajno razdobje stagniranja oziroma
padanja, po vec kot letu in pol je medletna stopnja rasti postala pozitivna, rast impulznega
trenda je presegla 0. Povecale so se cene blaga in storitev, bolj dolgorocno pa so znatno
porasle le cene storitev. Harmoniziran indeks cen se je junija povecal vec¢ kot v evro
obmocju. Tudi cene industrijskih proizvajalcev so se malo povecale, a so se bolj dolgorocno
Se naprej na vseh trgih (domacem, EU in izven EU) krcile.

Cenovna pricakovanja kazejo, da je konec drugega cetrtletia prislo do premikov in da je
v naslednjih nekaj mesecih mogoce pricakovati opazno premikanje cen na drobno blaga
in storitev ter cen industrijskih proizvajalcev. Skupne cene stanovanjskih nepremicnin
pocasi narascajo, a ostajajo za cetrtino pod ravnjo iz leta 2008. Svetovne cene surovin so v
zadnjem mesecu zrasle, v zadnjem letu pa padle.

Povprecne place so se aprila zmanjsale, nekaj nizja kot marca je bila tudi bolj dolgorocna
dinamika. Znizanje povprecne place je bilo posledica manjsega Stevila placanih ur, saj
se je povprecna placa za placano uro precej povecala. Med dejavnostmi so place najbolj
zaostale v rudarstvu in v oskrbi z elektricno energijo, plinom in vodo, najbolj pa so se
okrepile v trgovini in drugih poslovnih dejavnostih. V javnofinancnem sektorju so place
porasle podpovprecno, visoke medletne stopnje v ozji drzavi in izobrazevanju so verjetno
posledica korekcije plac¢ zaradi napredovanj.

V dinamiki stroskov dela v prvem cetrtletjiu ni bilo vecjih sprememb; dinamika mocno
zaostaja za dinamiko v evro obmocju in je tudi bistveno bolj variabilna. V javnem sektorju
so razlike v dinamiki enotnih stroskov dela med Slovenijo in evro obmocjem Se vecje.
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Junija so javnofinancni prihodki zaostali za majem, tudi bolj dolgorocna dinamika se je
zmanjsala, vendar je rast impulznega trenda ostala visoka,; zmanjsana medletna stopnja pa
Jje posledica premika v timingu vplacil. Junija so se zmanjsali prihodki od domacih davkov
na blago in storitve in povecali prihodki od neposrednih davkov — dohodnine in davka
na dohodek pravnih oseb ter ostalih prihodkov. Prihodki od domacih davkov na blago in
storitve so se junija opazno znizali zaradi prepolovitve trosarin in zmanjsanja prihodkov od
davka na dodano vrednost od uvoza.

V prvem polletju so bili javnofinancni prihodki na letni ravni za skoraj 1.5% BDP vedji
kot lani. K povecanju so prispevali predvsem vecji prihodki od davka na dohodke pravnih
oseb in od dohodnine, prihodki od davka na dodano vrednost, prihodki od prispevkov ter
prihodki upravnih organov, najbolj pa so se zmanjsale troSarine ter denarne kazni.

Kaze, da je bil april le predah v kréenju bancnih kreditov, maja so skupni krediti podjetjem
in gospodinjstvom zopet padli. Tudi struktura krcenje ostaja nespremenjena, krediti
podjetiem hitro padajo, krediti gospodinjstvom pa stagnirajo. Krediti v evro obmocju
rastejo neprimerno hitreje kot v Sloveniji, pri tem pa je zatecena raven kreditov Se enkrat
vecja kot v Sloveniji, rast slovenskega gospodarstva pa pol hitrejsa. Zato je razlika v
kreditnem napajanju Se vecja. Navkljub hitremu kréenju kreditov pa se depoziti podjetij
in gospodinjstev hitro povecujejo, oboji hitreje kot v evro obmocju. Ta financni potencial
podjetij in prebivalstva je skoraj izkljucno rezultat viskov v menjavi s tujino. To opozarja na
potencialno razseznost zloma gospodarstva v primeru vecjega nenadnega padca izvoznega
povprasevanja ob zateCeni denarni politiki sistematicnega krcenja bancnega posredovanja
kupnih skladov.

Obrestne mere se maja niso opazno spreminjale. Depozitne obrestne mere v Sloveniji in evro
obmocju so ostale nespremenjene. Posojilne obrestne mere za gospodinjstva in podjetja so
se v evro obmocju malo zmanjsale, v Sloveniji pa so posojilne obresten mere za prebivalstvo
ostale nespremenjene, za podjetja pa so se zmanjSale za manjse kredite in povecale za vecje.

V aprilu je tekoca bilanca dosegla nov velik presezek, tako da je njegov kumulativni
presezek v prvih Stirih mesecih Ze povsem blizu milijarde € ali 8% v tem casu ustvarjenega
BDP. Zunanji dolg je aprila padel, enako donosi na slovenske drzavne 10-letne obveznice,
ki so nizji od donosov na italijanske in Spanske obveznice, kar kaze na boljsi mednarodni
ekonomski polozaj Slovenije.
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THE END OF DEFLATION?

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

In April, the strength and the structure of the dynamics of final demand did not change
much, domestic demand remained weak. Household spending stagnated, investment
spending increased, and government spending decreased. The dynamics of investment in
machinery and equipment strengthened while the dynamics of investment in housing and
other construction works shrank. The transactions in the residential property market do not
indicate that the contraction of investment in residential construction is coming from the
housing market. Transaction volume is increasing, the recovery in demand is greatest for
older homes. Expected dynamics of demand does not indicate noticeable changes except
for construction, where expected demand in the last two months exceeded the long-term
average. In contrast to stagnation of domestic demand, export demand continues to grow.

April’s merchandise trade surplus was large due to stronger exports and weaker imports. In
May, the increase in exports was accompanied by the surge of imports; the resulting surplus
was thus smaller but came from trade with EU and non-EU countries. In the first five
months, exports and imports were higher than in the same period last year, trade surplus
exceeded half a billion €. The terms of trade contributed significantly to the volume of trade
but not to trade surplus. The EU's trade is shrinking which is reducing also its surplus.

In the last decade, Slovenian trade balance was shaped by a continuous trade surplus
in consumer goods, trade deficit in equipment, and reduction of the deficit in trade in
reproductive materials. Contributions of the terms of trade to the balance of trade were
modest.

Economic outlook in June recovered; it was most affected by higher consumer confidence
and trust in the service sector. Confidence in the manufacturing sector remained unaltered,
but is beyond the long-term average and with better prospects. In the service sector,
the situation is improving, even in the construction sector confidence improved again,
confidence in the retail trade improved even faster. Economic optimism in the EU28 in May
compared to the same period last year decreased slightly. In construction, however, the
orders increased compared to April this year or to May 2015. Expectations in retail trade
decreased, they increased in manufacturing.

Industrial production, thanks to its manufacturing, improved in the annual comparison and
if measured by impulse trend. Mining activity in comparison with April 2015 decreased by
a tenth and its trend is also shrinking. Industrial production in the EU28 and in the euro
area compared with March this year and April last year rose; most in Ireland and Portugal.
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The value of construction works in April was higher than in March, but its level was as
much as a third lower than in April of the previous year, the trend is rapidly shrinking. Total
number of overnight stays declined slightly. The demand of domestic tourists increased
while the number of foreign tourists decreased. Number of passengers and passenger-
kilometers in the air traffic increased. In urban transportation there were more passengers
than in April 2015. Passenger traffic at Brnik in April compared to April 2015 fell by 10 per
cent, in the port of Koper the loading of goods in April was for a fifth lower than in April
last year.

The situation on the labor market is improving, the number of working persons increased.
The number of employees by legal entities increased by as much as two and a half percent,
while the number of those employed by natural persons decreased. At the end of June and
after several years less than 100 thousand job seekers registered. Among the newly registered
the largest share belongs to persons who lost their temporary jobs, among those who left the
employment offices most were re-employed or self-employed. The unemployment rate in the
EU dropped significantly, in the euro area it remained unaltered and higher. The lowest are
unemployment rates in the Czech Republic, the highest in Greece and Spain.

At the end of the second quarter the prolonged epoch of stagnation or decline of prices
which had lasted more than a year and a half ended; annual growth rate of prices and
their impulse trend became positive. Prices of goods and services increased in the longer
term, however, only prices of services rose significantly. In June, the harmonized index of
consumer prices in Slovenia in June rose more than in the euro area. Also producer prices
increased a little, but more long-term decrease continued in all markets (domestic, EU and
non-EU).

Price expectations indicate an alteration of price movements and that in the next few
months one can expected a significant increase of the retail price of goods and services
and industrial producer prices. Common residential property prices are slowly increasing,
but they remain a quarter below the level of 2008. World commodity prices rose in the last
month, but fell during last year.

Average wages declined in April; also a more long-term dynamics was slightly lower than
in March. A reduction of average wages was due to lower number of hours paid, as the
average hourly earnings increased significantly. Wages in mining, quarrying, electricity,
gas and water production lagged while they strengthened in trade and other business
activities. In the government sector, wages rose below average; high annual rates of growth
in public services and education are probably the result of delayed promotions.

In the first quarter of the year there were no major changes in the dynamics of labor costs;
the dynamics lags significantly behind the pace in the euro area and is also much more
variable. In the public sector, the differences in the dynamics of unit labor costs between
Slovenia and the euro area increased even more.
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In June, public revenues lagged behind those of May, more long-term dynamics decreased,
but the growth trend remained strong; reduced annual rate is the result of a shift in the
timing of payments. The revenues from domestic taxes on goods and services and revenues
[from direct taxes (personal income tax, corporate income tax) and other revenues increased.
Revenues from domestic taxes on goods and services were in June significantly lower due
to the halving of excise duties and the reduction in the revenues from value added tax on
imports.

In the first half of the year, government revenues were on an annual basis almost 1.5%
of GDP higher than last year. The increase was driven mainly by higher revenues from
taxes on corporate and personal income, revenues from value added tax, revenues from
contributions and administrative services, while the biggest decrease was due to excise
duties and fines.

It seems that April was an exception in credit activity, in May loans to businesses and
households declined again. The structure of the contraction remained unaltered, loans to
companies rapidly falling, while loans to households stagnating. Loans in the euro area
grow much faster than in Slovenia; in addition the level of credits is much higher there
than in Slovenia, and the growth of the Slovenian economy is a half faster. Therefore, the
difference in the credit supply is even greater. Despite the rapid contraction of credits
the deposits of companies and households are increasing rapidly, both faster than in the
euro area. Such financial potential of non-financial companies and households is almost
exclusively the result of surpluses in international trade. This also highlights the potential
dimension of the collapse of the economy in the event of significant sudden drop in export
demand.

In May, interest rates did not change noticeably. Deposit interest rates in Slovenia and in
the euro area remained unchanged. Lending rates for households and companies in the
euro area declined slightly, while in Slovenia the borrowing interest rate for the population
remained unchanged, those for the companies were reduced for small loans and increased
for large loans.

In April, the current account surplus reached a new record; the cumulative surplus in the
first four months is already quite close to 1 billion € or 8% of GDP in the period. External
debt fell in April so did the yields on Slovenian government 10-year bonds, which are lower
than the yields on Italian and Spanish bonds, indicating a better international economic
situation of Slovenia.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Investicije v gradbene objekte navzdol, v opremo, stroje in transportne naprave pa
navzgor

Jakost in struktura dinamike kon¢nega troSenja se tudi aprila ni dosti spremenila. Tako
je domace trosenje ostalo Se naprej Sibko, saj je tudi aprila poraslo zelo malo, malo se je
popravila tudi bolj dolgoro¢na dinamika (medletna rast se je povecala na 0.2%). Pri tem je
aprila troSenje prebivalstva stagniralo, investicijsko trosenje je opazno pospesilo (medletno
na 6.8%), medtem ko se je tekoce troSenje drzave opazno zmanjSalo (medletno za 6.4%).

V nasprotju s piskavim domacim troSenjem pa se, po drugi strani, izvozno povprasevanje
trendno Se naprej sistemati¢no povecuje, tako aprila kot maja je medletno poraslo za preko
6%! Raste tako izvoz v EU kot izvoz na obmocja izven EU. Vendar je krepitev izvoznega
povprasevanja izven EU precej Sibkejsa, tako da je hitrost narasc¢anja izvoza izven EU pol
manjsa od narascanja celotnega slovenskega izvoza. Navkljub temu raste izvoz Slovenije
$e vedno za okoli 7 odstotnih tock hitreje v primerjavi s celotno EU, katere izvoz v obmocje
izven EU pada Ze vse od januarja letos po okoli -4 odstotke na leto.

Investicije v stroje, transportne naprave in opremo

1.15_
1.10
1.05 ]
1.00
0.95 |
0.90 |

0.85

— 77
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vir:Eurostat;lastni izracuni

Opomba: Investicije v stroje, transportne naprave in opremo; desezonirano; deflacionirano; normalizirano na 2011/
I=1

Investicije so v prvem Cetrtletju letos mocno padle. Tudi podatki o aktivnosti v gradbenistvu
kazejo, da se gradbenistvo zadnje mesece opazno kréi. V aprilu so se sicer investicije precej
popravile, vendar ostaja vprasanje, kaj je v ozadju hitrega krcenja investicij na zacetku
leto$njega leta, ali gre res samo za posledice odsotnosti evropskih sredstev, ki naj bi
poganjale investicije od srede leta 2013, sedaj pa jih ni vec¢!?
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Investicijska gradbena dela
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desezonirano; deflacionirano; normalizirano na 2011/1=1

Dinamika investicij v stroje, transportne naprave in opremo v Sloveniji po 2010 je bila, kot
kaze slika, podobna kot v evro obmocju. Dno je dosegla na zacetku 2013; od takrat pa, z
nihaji, naras¢a, v zadnjem letu in pol celo opazno hitreje kot v evro obmocju. Tako da so
v zadnjih petih letih investicije v stroje, transportne naprave in opremo v Sloveniji porasle
enkrat ve¢ kot v evro obmocju.

Po drugi strani pa se investicije v gradbene objekte po sredini 2014 zmanjsujejo, pri gradnji
stanovanj se je v zadnjih dveh Cetrtletjih zmanjSevanje celo pospesilo. Investicije v ostale
gradbene objekte, ki so jih do konca 2014 poganjala evropska sredstva, so se potem, ko je
ta vir usahnil, zacele zelo hitro kr¢iti in so na zacetku 2016 Ze za 10% nizje celo od prvega
cetrtletja 2013, torej preden so presle v rast, ki so jo poganjala evropska sredstva.

Transakcije na trgu stanovanjskih nepremicnin
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Dinamika transakcij na trgu stanovanjskih nepremicnin ne kaze, da bi impulzi za kréenje
investicij v stanovanjsko gradnjo prihajali s stanovanjskega trga. Obseg transakcij se
je namre¢ do zacetka 2013 pocasi zmanjSeval, potem pa se je stabiliziral oziroma zacel
naras¢ati. To velja tudi za nove stanovanjske nepremicnine, Ceprav je sedanje okrevanje
povprasevanja (obsega transakcij) dale¢ najvecje pri starih objektih, $e zlasti stanovanjih.

Pri¢akovana dinamika povprasevanja v naslednjih nekaj mesecih ne kaze opaznih sprememb
razen pri gradbenistvu. Tako pricakovano povprasevanje po blagu kot povprasevanje po
storitvah ostajata priblizno pri tak$ni dinamiki, kot sta jo imela zadnjih nekaj mesecev.
Pri¢akovano povprasevanje v predelovalni dejavnosti in v trgovini na drobno namre¢ niha
malo nad dolgoletnim povprecjem pri¢akovano povprasevanje v storitvenih sektorjih pa
stagnira malo nad dolgoletnim povprecjem. Pri gradbenistvu je pricakovano povprasevanje
v zadnjih dveh mesecih ponovno opazno preseglo dolgoletno povprecje, junija so bila
namre¢ pricakovanja na isti ravni kot leta 2013, ko so gradbene investicije pricele hitro
narascati; torej lahko pri investicijah v gradbene objekte v naslednjih mesecih pri¢akujemo
zaustavljanje kréenja gradbenistva.

2. Blagovna menjava Se kar raste

Ob mocnejSem izvozu in manjSem uvozu kot lani je bil leto$nji aprilski blagovni presezek
znaten, dosezen tako v menjavi v EU28 in izven nje. V maju se je povecal tudi uvoz, a je
trgovinska bilanca ostala pozitivna, saj je uvoz za 73 milijonov evrov zaostal za izvozom.

Trgovinska menjava
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V aprilu 2016 je znaSal skupni izvoz 2088 milijonov € (6.3% vec kot aprila 2015), skupni
uvoz 1974 milijonov € (0.7% manj), kar da bilan¢ni presezek 114 milijonov € oziroma
105.8% pokritje uvoza z izvozom. Pri tem je odprema blaga v EU znaSala 1624 milijonov €,
prejem blaga iz EU 1597 milijonov €, kar pomeni presezek 27 milijonov € ali 101.7%
pokritje prejema z odpremo blaga. V neclanice EU je bil izvoz 465 milijonov €, uvoz 378
milijonov €, kar da preseZek 87 milijonov € in 123.0% pokritje uvoza za izvozom. V maju
je medletni porast izvoza spremljal Se vecji porast uvoza. Prvi v vrednosti 2103 milijone
evrov se je od lani povecal za 7.1 odstotka, drugi v vrednosti 2030 milijona evrov pa za 7.3
odstotke.

V prvih petih mesecih skupaj je bil skupni izvoz 10269 milijonov € (4,9% ve¢ kot v enakem
obdobju 2015), skupni uvoz 9757 milijonov € (1,5% ve¢ kot lani), kar daje presezek 512
milijonov € oziroma 105,2% pokritje uvoza z izvozom. Odprema blaga v EU je pri tem
znaSala 8004 milijonov € (5% ve¢ kot lani), prejem blaga iz EU 7906 milijonov € (2,5%
vec kot lani), kar da presezek 98 milijone € ali 101,2% pokritje prejema z odpremo blaga. V
menjavi z neclanicami EU je bil izvoz 2265 milijonov € (4,6% vec¢), uvoz 1851 milijonov €
(2.7% manj kot leto prej), kar pomeni presezek 414 milijonov € oziroma 122.3% pokritje
uvoza z izvozom.

Aprilski izvoz blaga EU28 je znaSal 147 uvoz pa 141 milijarde evrov; prvi je bil 5.5
odstotka, drugi pa 3.6 odstotka manjsi kot aprila lani. Tudi v prvih $tirih mesecih letos sta
se oba kr¢ila, izvoz nekoliko hitreje kot uvoz, kar je zmanjsevalo trgovinski presezek EU.
Izvozne cene so se tako v Sloveniji kot v EU28 le letosnjih Stirih mesecih zmanjsevale, a
celo nekoliko hitreje so se zmanjSevale tudi uvozne cene, pogoji menjave (terms of trade)
so tako v Sloveniji kot v EU nekoliko povecevali presezke v trgovinski bilanci.

V zadnjem desetletju so trgovinsko bilanco Slovenije oblikovali stalen presezek v trgovinski
menjavi potro$nih dobrin in bolj ali manj stalen, a vse manjsi primanjkljaj v menjavi opreme,
ter zmanjSevanje primanjkljaja v menjavi z reprodukcijskim materialom in sestavnimi deli.
Slednji se je v 2014 spremenil v presezek, medtem ko je skupna trgovinska bilanca postala
pozitivna ze konec 2012. Dolgoro¢na gibanja izvoznih in uvoznih cen so bila relativno
usklajena in niso veliko prispevala k oblikovanju salda trgovinske bilance; Se najvecja
razlika je bila v 2009, ko so uvozne cene padle mnogo bolj kot izvozne. Nekoliko so pogoji
menjave trgovinsko bilanco popravljali tudi lani.
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Trgovinska bilanca Slovenije 2007-2016
(mesecna raven)

trgovinska bilanca v milijonih € pogoji menjave 2010=100
. . delovne reprodukcijski potrosne izvozne uvozne .
razdobje skupaj . . . razlika
priprave material dobrine cene cene
2007/1-
2018;4 1.3 -34,8 90,9 86,9 1021 102,3 0.2
2007 -88.2 -76.5 -160,2 102,7 96.3 94,9 13
2008 -164,7 -78,6 -203,6 86,2 98,9 99,2 0.3
2009 29,7 -32,0 -119,3 58,7 95/ 92,3 2,8
2010 57,7 28,8 -144,6 67,6 100,0 100,0 0,0
201 -85,9 26,7 -135,5 76,3 105,8 107,2 1.4
2012 8,30 -13.4 -103,7 971 107.9 1101 2,2
2013 40,50 22,8 52,6 102,3 106,2 107.5 1,3
2014 127,0 22,7 17,9 99,7 104,5 105,4 0,9
2015 169.2 -17.3 27.2 93,0 104.4 104,3 01
2016/1-4 2318 -13.8 96,5 778 1019 101,2 0,7
Vir : SURS

Prispevki namenskih struktur in pogojev menjave k trgovinski bilanci
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PRISPEVEK POGOJEV MENJAVE
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Vir: SURS

3. Gospodarska klima v juniju nekoliko vi§ja

Gospodarska klima se je v juniju nekoliko otoplila. Po anketi Statisti¢nega urada Republike
Slovenije (SURS) o gospodarski klimi je njen kazalnik v juniju glede na mesec prej za
0,7 odstotne tocke visji, od junija 2015 je nizji za 0,7 odstotne tocke, hkrati pa je njegova
vrednost za 7,3 odstotne tocke visja od dolgoletnega povprecja. Na junijski dvig gospodarske
klime glede na maj sta najbolj vplivala porasta kazalnika zaupanja potro$nikov in kazalnika
zaupanja v storitvenih dejavnostih

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih v juniju je bila enaka kot predhodni
mesec in za odstotno tocko nizja kot junija 2015, glede na dolgoletno povprecje pa visja
za sedem odstotnih tock. Vrednosti kazalnikov pricakovanj za naslednje tri mesece so se v
primerjavi s predhodnim mesecem vecinoma zvisale, znizale pa so se vrednosti kazalnikov
skupna narocila, izvozna narocila in pricakovane cene.

V storitvenih dejavnostih se je klima otoplila, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v teh
sektorjih v juniju glede na predhodni mesec visja za odstotno tocko in hkrati za 10 odstotnih
tock vi§ja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z junijem lani pa je bila njegova vrednost
prav tako viSja in sicer za 3 odstotne tocke.

Zaupanje v gradbeniStvu se je popravilo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v tem
sektorju v juniju za odstotno tocko visja kot maja in enaka kot junija 2015, hkrati pa je
bila za $tiri odstotne tocke visja od dolgoletnega povprecja. Med kazalniki pri¢akovanj
za naslednje tri mesece so se junija v primerjavi s predhodnim mesecem zvisale vrednosti
kazalnikov obseg gradbenih del, tehni¢ne zmogljivosti in cene, vrednosti kazalnikov
poslovno stanje, zaposlovanje in zagotovljeno delo pa so se znizale.
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Ankete SURS-a kazejo, da je bila kazalnik zaupanja v trgovini na drobno v juniju glede na
predhodni mesec visji za 4 odstotne tocke, glede na junij 2015 pa za dvanajst odstotnih tock.
Vrednosti kazalnikov stanj in pricakovanj za naslednje tri mesece so se junija v primerjavi
s predhodnim mesecem vecinoma zviSale, znizala se je le vrednost kazalnika pricakovana
skupna nabava.

Gospodarska klima se je maja v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2015 v celotni EU28
v splosnem nekoliko pokvarila. V gradbenistvu pa so se v maju 2016 narocila glede na
mesec prej zviSala za 4,8 odstotne tocke, glede na maj lani pa so visja za dobrih osem
odstotnih tock. Glede na april so se v maju za polovico odstotne tocke znizala pri¢akovanja
v trgovini na drobno, pricakovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v enakem obdobju
zviSala za 0,4 odstotne tocke.

GOSPODARSKA AKTIVNOST IN ZAPOSLENOST

4. Rast industrijske produkcije

Industrijska produkcija se je v medletni primerjavi izboljSala. Po originalnih
(nedesezoniranih) podatkih SURS-a je bila industrijska produkcija v aprilu 2016 za 7,5%
vi§ja kot v enakem mesecu leta 2015. Impulzni trend kaze, da se je v aprilu industrijska
produkcija zvisevala po stopnji 0,18% mesecno.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a v letosnjem
aprilu v primerjavi z aprilom 2015 zmanjsala za slabih 10%. Impulzni trend pa kaZe, da se
je v aprilu dejavnost rudarstva znizevala po stopnji 5,55%.

Produkcija predelovalnih dejavnosti se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih
SURS-a v aprilu v primerjavi z aprilom 2015 zvisala za 9,5%, impulzni trend pa kaze, da se
je v aprilu dejavnost predelovalne industrije zvisevala po stopnji 0,45%.

Desezonirani podatki Eurostata kazejo, da je v mesecu aprilu 2016 glede na marec
industrijska produkcija v EU28 zrasla za 1,3%, na obmocju evra (EA19) pa za 1,1%.
Glede na april lani pa je v leto$njem aprilu industrijska produkcija v EU28 zrasla za 2,5%,
na obmocju evra pa za 2%. Med drzavami Clanicami, za katere so dostopni podatki, je
industrijska produkcija v aprilu glede na mesec poprej najbolj porasla na Irskem (6,7%) in
na Portugalskem (6,4%), najbolj upadla pa na Hrvaskem (-2,8%) in v Litvi (-2,7%).
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5. Mocan porast domacega turisticnega povprasevanja

Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih del aprila za 5,4% visja od vrednosti
gradbenih del, opravljenih v marcu, vrednost opravljenih gradbenih del v aprilu v primerjavi
z aprilom 2015 se je zmanjSala za dobre tri desetine, aprilski impulzni trend opravljenih
gradbenih ur pa kaze krcenje po 4.5%.

Skupno Stevilo turisticnih prenocitev se je nekoliko zmanjsalo. Aprila letos jih je bilo za
0,4% manj kot v enakem mesecu leta 2015, hkrati pa obdelava podatkov kaze, da se je
skupno Stevilo prenocitev v Cetrtem mesecu letos znizevalo po meseéni stopnji -0,23%.
Pri tem je prislo do krepkega porasta domacega turisticnega povprasevanja, saj je v aprilu
Stevilo turisticnih preno€itev domacih gostov poraslo za 8,5% glede na april 2015. Impulzni
trend prenocitev domacih gostov v aprilu kaze rast po stopnji 2,09%. V aprilu letos se je
Stevilo prenocitev tujih gostov zmanjsalo in sicer za 5,7% glede na enak mesec v letu 2015,
impulzni trend prenocitev tujih gostov v aprilu kaze krcenje po stopnji 1,59%.

Podatki SURS-a o transportu za april 2016 kazejo, da je bilo v zraénem prevozu z najvecjo
slovensko letalsko druzbo prepeljanih za 10% ve¢ potnikov kot aprila lani, Stevilo
opravljenih potniSkih kilometrov pa je bilo vecje za 7%. V cestnem mestnem prevozu je
bilo aprila prepeljanih za odstotek vec¢ potnikov kot v istem mesecu 2015. Potniski promet
na brniskem letaliSCu se je v aprilu glede na april lani zmanjsal za 10 odstotkov. V luki
Koper pa je bil blagovni promet v aprilu za petino manjsi kot aprila lani.

6. ZniZevanje brezposelnosti se Se nadaljuje

Na trgu dela se je stanje nekoliko popravilo. Stevilo aktivnih prebivalcev se je po podatkih
SURS-a v mesecu aprilu 2016 zmanjsalo na 919339 oziroma za 82 oseb glede na mesec
prej, glede na april 2015 pa se je Stevilo povecalo za 1453 oseb oziroma 0,2 odstotka. V
aprilu je bilo v Sloveniji 813886 delovno aktivnih prebivalcev. Glede na marec se je Stevilo
delovno aktivnih povecalo za 4691 oseb, glede na april 2015 pa se je to Stevilo povecalo
za 10923 oseb ali 1,4%. Med zaposlenimi osebami pri pravnih osebah se je Stevilo od
aprila lani poveéalo za dober poltretji odstotek. Stevilo zaposlenih pri fizi¢nih osebah se je
glede na april 2015 zmanjsalo za 1,8%. Med samozaposlenimi pa je bilo 71% samostojnih
podjetnikov posameznikov, katerih Stevilo se je v aprilu povecalo za 178 ali 0,3%, od aprila
2015 pa za 2,5%.

Po zadnjih podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec junija registriranih 99795 brezposelnih,
kar je za 3164 oseb oziroma 2,4% manj kot ob koncu maja, v primerjavi z junijem 2015
pa je bilo brezposelnih 10450 ali za 9.5% manj. ZniZanje brezposelnosti je splosno; Stevilo
brezposelnih se je znizalo v vseh zavodih za zaposlovanje.
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V juniju se je na Zavodu za zaposlovanje na novo prijavilo 5688 brezposelnih, kar je
slabih 0,8% manj kot v maju in za 6,4% manj kot junija 2015. Med novo prijavljenimi je
bilo 685 iskalcev prve zaposlitve, 1073 trajno preseznih delavcev in steajnikov ter 3017
brezposelnih zaradi izteka zaposlitev za doloCen Cas. Zavode je zapustilo 8082 brezposelnih
oseb, med katerimi se jih je zaposlilo oziroma samozaposlilo 5709, kar je 12,5% manj kot
maja, v primerjavi z junijem 2015 pa je bilo zaposlitev priblizno toliko kot maja.

Iskalci dela
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Vir: ZRSZ

Po podatkih Eurostata je bila aprila 2016 stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA19)
10,2%, kar je enako kot mesec prej ter 0,8 odstotne tocke manj kot aprila lani. V celotni
evropski osemindvajseterici (EU28) je bila stopnja brezposelnosti v aprilu 8,7% in se je
glede na enak mesec v 2015 zmanjsala za 0,9 odstotne tocke. Po Eurostatovih ocenah je bilo
aprila v EU28 21,2 milijona brezposelnih oseb, od teh 16,4 milijona na obmoc¢ju evra. Med
posameznimi ¢lanicami EU so v aprilu najniZjo stopnjo brezposelnosti imeli na Ceskem
(4,1%), najvijo pa v Spaniji (20,1%) in v Gréiji, za katero februarski podatek znasa 24,2%.

CENE, PLACE, STROSKI DELA

7. Cene po dolgem ¢asu malo ZivahnejSe

Konec drugega Cetrtletja so cene prekinile dolgotrajno razdobje stagniranja oziroma padanja.
Tako so junija Zivljenjski stroSki porasli za 0.6%. Povecala se je tudi bolj dolgoro¢na
dinamika cen, po ve¢ kot letu in pol je medletna stopnja rasti postala zopet pozitivna, pa
tudi rast impulznega trenda je presegla 0. Povecale so se tako cene blaga in Se zlasti storitev.
Bolj dolgorocno pa so znatno porasle le cene storitev.
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Junija so dinamiko cen krojile predvsem sezonske spremembe in naftni derivati. Navzgor
so jih najbolj potisnile cene pocitnic v paketu in drazji naftni derivati; obe skupini skupaj
sta indeks zivljenjskih stroskov povecali za 0.3 odstotne tocke. Navzdol pa so rast cen
stiskale predvsem cene sadja in oblaéil (skupno so indeks zivljenjskih stro§kov znizale za
0.1 odstotne tocke).

Harmoniziran indeks cen, ki kaze v EU primerljivo rast cen, se je junija prav tako povecal za
0.6%, kar je bilo precej ve¢ kot v EU (kjer so cene porasle le za 0.2%). Tudi bolj dolgoro¢no
je, sicer Se vedno zelo skromna, dinamika harmoniziranega indeksa cen v Slovenji (0.1%)
malo presegla povprecek v EU.

Podatki o cenah industrijskih proizvajalcev so dostopni do maja, ko so se tudi cene
industrijskih proizvajalcev malo povecale (za 0.1%), Eeprav so se bolj dolgoro¢no Se naprej
opazno hitro kréile (po 2.2% letno). Malenkost hitreje so naraScale cene industrijskih
proizvajalcev, ki prodajajo na domacem trgu (po 0.2% mesecno), izvozniki na evrsko
obmocje so povecali svoje cene za 0.1%, izvozniki izven evrskega obmocja pa so cene za
toliko zmanj$ali. V primerjavi z lanskim majem so cene industrijskih proizvajalcev nizje
na vseh treh trgih, vendar najbolj pri izvoznikih na evrske trge, kjer zaostajajo za lanskim
letom za 2.6%.

Cene stanovanjskih nepremicnin
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Opomba: Center vseh stanovanjskih nepremicnin, starih stanovanj in starih hi$; cene so normirane na 2011/1=1

Tudi cenovna pricakovanja kazejo, da se konec drugega Cetrtletja pri cenah zacelo nekaj
dogajati. V naslednjih nekaj mesecih je tako pricakovati kar opazno premikanje cen na
drobno blaga (pricakovanja v trgovini na drobno so junija mocno presegla dolgoletno
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povprecje), malo nad dolgoletnim povprecjem so se povecale tudi pricakovane cene storitev,
cene industrijskih proizvajalcev pa so se povecale na dolgoletno povprecje.

Dostopne so tudi cene stanovanjskih nepremi¢nin za prvo Cetrtletje letos. Po zaustavljanju
padanja v tretjem cetrtletju 2014 skupne cene stanovanjskih nepremicnin zelo pocasi
naras¢ajo. Cene starih stanovanj naras¢ajo malo hitreje, v zadnjih dveh letih rastejo
povprecno po okoli 2.5% letno, medtem ko cene starih hi§ rastejo Sele od tretjega Cetrtletja
lani, vendar e enkrat hitreje kot cene starih stanovanj. Se vedno pa so cene precej (za okoli
24%) pod najvisjo ravnijo v sredi leta 2008 in za okoli 16% pod ravnijo na zacetku 2011,
ko so cene stanovanjskih nepremicnin drugi¢ moc¢no strmoglavile.

V zadnjem mesecu (od sredine maja do sredine junija) so cene surovin v evrih porasle za
1%. Najbolj so porasle cene kovin in zlata (za 8% oziroma 10.2% v evrih), medtem ko so
se najbolj zmanjSale cene hrane in nafte (za 3% oziroma 6% v evrih). V zadnjem letu so
se evrske cene surovin zmanjsale za 3.7%, Najbolj so se zmanjSale cene nafte in kovin (za
13,4% oziroma 5.3%), porasle pa so samo evrske cene zlata (za 15%).

8. Stroski dela v gospodarstvu stojijo, v drzavi pa jih povecujejo le napredovanja

Povprecne place so se aprila zmanjSale za 1.5%. Nekaj nizja kot marca je bila tudi bolj
dolgoro¢na dinamika, ¢eprav je bila trendna rast Se vedno 2% letno. Znizanje povprecne
place je bilo posledica izklju¢no manjSega Stevila placanih ur (za skoraj 4%), saj se je
povprecna placa za placano uro precej povecala, tako tekoce (za skoraj 6%) kot tudi bolj
dolgoro¢no (impulzni trend je aprila narasc¢a po 3% na letni ravni).

Med dejavnostmi so aprila place najbolj zaostale, tako kratkoro¢no kot dolgorocno, v
rudarstvu in v oskrbi z elektri¢no energijo, plinom in vodo. V obeh dejavnostih so povprecne
place aprila padle za preko 6%, medletno pa so skr¢ile za preko 2.5%. Najbolj so se place
okrepile v trgovini in drugih poslovnih dejavnostih, kjer je medletna stopnja porastla za
preko 3% letno.

V javnofinan¢nem sektorju so aprila povprecne place porasle podpovprecno; v zdravstvu so
porasle za 0.4%, medtem ko so v izobrazevanju padle za 0.1%, v 0zji drzavi pa za 1%. Bolj
dolgoro¢no (medletno) so povprecne place porasle za ve¢ kot v povprecju gospodarstva,
tako so v 0zji drzavi medletno porasle za 5.3%, v izobrazevanju za 2.1% in v zdravstvu za
2%. Visoke medletne stopnje v 0zji drzavi in izobraZevanju so verjetno posledica korekcije
plac zaradi napredovanj, do katere je prislo konec 2015 in na zacetku leto$njega leta.
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Enotni stroski dela
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Objavljeni so tudi podatki o enotnih stroskih dela za prvo &etrtletje letos. Stevilke ne kaZejo
ve¢jih sprememb v dinamiki enotnih stroSkov dela. V gospodarstvu se tako nadaljuje
prakti¢no stagniranje enotnih stroskov dela od sredine 2014 dalje. Medtem ko zadnjih pet
let v povprecju evro obmocja enotni stroski enakomerno narascajo po okoli 1.8% letno, je
v Slovenji ustrezna dinamika ne le neprimerno manjsa (le 0.4%), temvec tudi bistveno bolj
variabilna. Saj so enotni stroski dela najprej dve leti padali, od sredine 2013 pa so zaceli
nara$cati po priblizno 1.2% letno.

V javnem sektorju so razlike v dinamiki enotnih stroskov dela med Slovenijo in evro
obmocjem Se vecje. V ¢asu ZUJF-a so padli za okoli 7% od takrat do tretjega Cetrtletja
lani so stagnirali, zatem pa dve Cetrtletji narasc¢ajo, verjetno zaradi ze omenjene korekcije
napredovanj. V Evro obmocju enotni stroski dela v javnofinanénem sektorju enakomerno
narascajo po malo manj kot 2% letno od zacetka 2011 in so v zadnjih 4 letih prehiteli enotne
stroske dela v Sloveniji za 11%, Ceprav je domaci produkt v evro obmocju v istem obdobju
porasel za 2.4%, v Sloveniji pa za 2.9%!

FINANCNA GIBANJA

9. Javnofinan¢ni prihodki se pocasi Se naprej krepijo, zaostajajo in mo¢no nihajo le
troSarine

Junija so javnofinancni prihodki opazno (za 5.6%) zaostali za majem. Tudi bolj dolgoro¢na
dinamika se je zmanjSala, vendar je rast impulznega trenda ostala $e naprej opazna (okoli
6% letno); medletna stopnja se je sicer zmanjSala, vendar je to posledica premika v timingu
vplacil v lanskem letu na junij (torej vi§je osnove primerjave).
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Junija so se zmanjsali prihodki od domacih davkov na blago in storitve in povecali prihodki
od neposrednih davkov in ostalih prihodkov. Slednji so se povecali za 3%, tako da se je
moc¢no okrepila tudi bolj dolgoro¢na dinamika (impulzni trend je porasel na preko 10%).
Medletno se je opazno okrepila dohodnina in davek od dohodkov pravnih oseb (za preko
9%, skupno za preko 26 milijonov), in e zlasti prihodki upravnih organov in denarne kazni
(za okoli 11 milijonov). K skupnemu znesku pa so precej (22 milijonov) prinesli tudi vecji
prispevki.

Prihodki od domacih davkov na blago in storitve so se junija opazno znizali. Znizanje je
bilo prakti¢no v celoti posledica skoraj razpolavljanja trosarin v primerjavi z lanskim letom
(prinesle so kar 96 milijonov manj kot v lanskem letu). Ker je, istocasno donos davka na
dodano vrednost po obracunu porasel (za 13% ), je veliko zmanjSanje trosarin verjetno
posledica predvsem premika timinga vplacil (prenosa iz trosarinskih skladis¢), Se zlasti,
ker se je zmanjsal (medletno sicer le za 3.5%) tudi davek na dodano vrednost od uvoza.
Za dokoncno presojo bo potrebno pocakati Se vsaj na podatke javnofinancnih prihodkov za
naslednja dva meseca.

V celotnem prvem poletju so bili javnofinan¢ni prihodki v leto$njem letu za 215 milijonov
vecji kot lani, na letni ravni torej za skoraj 1.5% BDP. K povecanju so prispevali predvsem
vecji prihodki od davka na dohodke pravnih oseb in od dohodnine (skupno sta prinesla
56 milijonov vec), krepkejsi prihodki od davka na dodano vrednost (57 milijonov vec),
prihodki od prispevkov (125 milijonov vec) ter prihodki upravnih organov (12 milijonov
vec), medtem ko so javnofinancne prihodke v letoSnjem prvem polletju najbolj zmanjsale
troSarine (za 33 milijonov) ter denarne kazni (za 8 milijonov).

10. Nekreditni finan¢ni potencial gospodarstva raste, bancno posredovanje pa se Se
naprej kréi

Kaze, da je bil april le predah v po-sanacijskem kréenju ban¢nih kreditov. Maja so namre¢
skupni krediti podjetjem in gospodinjstvom zopet padli za 0.3%. Bolj dolgorocno so se
kréili tako hitro kot Ze vse po-sanacijsko obdobje (seveda brez upostevanja prenosov na
slabo banko), padli so za 7.5%! Se naprej je struktura dinamike kreditov enaka kot Ze vsa
po-krizna leta. Krediti podjetjem se hitro kr¢ijo, gospodinjstvom pa v glavnem stagnirajo.
Tako so se maja kredit podjetjem zmanj$ali za 90 milijonov, gospodinjstvom pa malenkost
povecali, medletno so tako prvi Se naprej padali po okoli 14% letno, krediti gospodinjstvom
pa so narascali po 0.5%.

Od zadnjega prenosa na slabo banko pred letom in pol so krediti podjetjem padli za 16%,
krediti gospodinjstvom pa porasli za 1.5%. V istem obdobju so skupni krediti podjetjem v
evro obmocju porasli za 1%, gospodinjstvom pa za 2.5%.
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Hitro rastoc¢i obseg banc¢nega ne-posredovanja, do katerega prihaja navkljub sanacije bank
(in istocasno velik finan¢ni potencial slovenskega gospodarstva) zelo nazorno ilustrira
primerjava nara$canja gospodarstva in dinamike skupnih kreditov v zadnjem letu. Poudariti
je namre¢ potrebno, da krediti v evro obmocju ne le da rastejo neprimerno hitreje kot v
Sloveniji, temve¢ tudi, da je Ze zateCeni obseg kreditov v evro obmocju bistveno (enkrat)
vedji kot v Sloveniji (krediti podjetjem in gospodinjstvom so v evro obmocju 92% BDP,
v Sloveniji pa 47%BDP). Zato je seveda razlika v kreditnem napajanju (med Slovenijo in
evro obmocjem) Se tolikokrat vecja. Slovensko gospodarstvo namrec trenutno raste skoraj
pol hitreje kot evrsko, navkljub temu so se v evro obmocju skupni krediti podjetjem in
gospodinjstvom v zadnjem letu povecali(!) po obsegu za 70% letnega povecanja BDP, v
Sloveniji pa so se skupni krediti zmanjsali(!) po obsegu za 160% letnega povecanja BDP.
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Navkljub hitremu kréenju kreditov pa se depoziti podjetij in gospodinjstev hitro
povecujejo. Maja so porasli za 0.33% in bili za 7.2% vecji kot pred letom dni. Tako depoziti
gospodinjstev in Se zlasti podjetij rastejo opazno hitreje kot v evro obmocju. V zadnjem letu
in pol so depoziti podjetij zrasli za skoraj 15%, gospodinjstev pa za 6.5%, v obeh primerih
vec¢ kot enkrat bolj kot v evro obmo¢ju. Ilustriran nekreditni finan¢ni potencial podjetij in
prebivalstva je skoraj izklju¢no rezultat ogromnih viskov v menjavi s tujino. Zato gornji sliki
tudi opozarjata na potencialno razseznost zloma gospodarstva v primeru vecjega nenadnega
padca izvoznega povprasevanja (na primer taksnega kot v 2009) ob zateCeni denarni politiki
sistemati¢nega kréenja banc¢nega posredovanja kupnih skladov. Interveniranje v (tako za
Casa krize v Kanadi in sedaj v Veliki Britaniji) svetu verjetno najboljSega guvernerja po
letu 2000 nazorno kaze, kaks$na denarna in supervizijska politika je potrebna za eksterne
Soke, da se prepreci kreditni kr¢ in gospodarska katastrofa; ex-ante se morajo supervizijske
(kapitalske) zahteve pravocasno povecati, ex-post pa takoj in izdatno zmanjsati, torej ravno
obratno kot se je to zgodilo v evro obmocju in Se zlasti pri nas.

Obrestne mere se maja niso opazno spreminjale. Depozitne obrestne mere v Sloveniji in evro
obmocju so ostale nespremenjene. Posojilne obrestne mere za gospodinjstva in podjetja so
se v evro obmocju malo (v povprecju za 0.1 odstotne toc¢ke) vendar sistemati¢éno zmanjsale.
V Sloveniji so posojilne obresten mere za prebivalstvo ostale nespremenjene. Spremenile
so se le posojilne obrestne mere podjetij, za kredite pod 1 milijon so se zmanjsale (za 0.1
odstotne tocke), za kredite nad 1 milijon pa povecale (za 0.2 odstotne tocke).

11. Placilnobilanéni preseZek v aprilu spet zelo visok

V aprilu je tekoca bilanca dosegla nov velik presezek kar 347.3 milijone €, tako da je njegov
kumulativni presezek v prvih $tirih mesecih ze povsem blizu milijarde € ali blizu 8% v tem
Casu ustvarjenega BDP. Zunanji dolg je aprila padel, enako donosi na slovenske drzavne
10-letne obveznice. Slednji so niZje od donosov na italijanske in $panske obveznice, kar
kaze na boljsi mednarodni ekonomski polozaj Slovenije.

V aprilu 2016 je bil presezek tekocega dela placilne bilance kar 347.3 milijonov € (v
enakem mesecu lani kar 240.6 milijonov €), kar je rezultat blagovnega presezka 177.3
milijonov € (aprila lani 30.3 milijonov €), storitvenega presezka 229,6 milijonov € (218,0
milijonov €), primanjkljaja primarnih dohodkov -10,7 milijonov € (lani aprila je bil
presezek 34.4 milijone €) in primanjkljaja sekundarnih dohodkov -49.0 milijonov € (lani
-42.2 milijonov €).

V prvih stirih mesecih 2016 skupaj je znasal presezek tekoce bilance 995.9 milijonov €
(v enakem obdobju lani je bil 683.7 milijonov €), kar je rezultat blagovnega presezka
724.6 milijonov € (lani 380.7 milijonov €), storitvenega presezka 689.0 milijonov € (618.5
milijonov €), primanjkljaja primarnih dohodkov -201.2 milijonov € (-91.2 milijonov €) in
primanjkljaja sekundarnih dohodkov -216.6 milijonov € (-224.3 milijonov €).
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Placilna bilanca

milijoni €
Postavka ‘ januar - april ‘ april

2015 2016 2015 2016
I Tekociracun 683,7 995,89 240,6 347,3
1. Blago 380,7 724,6 30,3 177,3
2. Storitve 618,5 6839,0 218,0 229,6
3.  Primarni dohodki 91,2 2012 34,4 -10,7
Il.  Kapitalski racun 28,2 -10,8 -1,7 -35,2
ll.  Finanéni racun 2429 203,2 -155/1 18,5
1 Neposredne nalozbe -509,4 662,0 -149/1 -346,6
2. Nalozbe v vrednostne papirje 1675,7 1.061,7 1.050,6 477,3
3. Financni derivativi 23,4 01 18 5,8
4. Ostale nalozbe -883.4 -1781 -1.015,4 911
5. Rezervna imetja 63,3 -18,4 43/ -28,9
IV.  Neto napake in izpustitve -468,0 -781,8 -394,0 -295,5

Vir: Banka Slovenije

Kapitalski racun kaze v prvih $tirih mesecih 2016 zmanjSanje obveznosti za 10.9
milijonov € (v enakem obdobju lani povecanje za 28.2 milijonov €). Finan¢ni racun kaze
v enakem obdobju povecanje obveznosti za 203.2 milijonov € (lani 242.9 milijonov €).
Pri neposrednih naloZbah so obveznosti manjse za 662.0 milijonov € (v enakem obdobju
lani so padle za 509.4 milijone €), nalozbe v vrednostne papirje so povecale obveznosti za
1061.7 milijonov € (1675.7 milijonov €), pri ostalih nalozbah pa so se obveznosti zmanjsale
za 178 milijonov € (v enakem obdobju lani so se zmanjSale za 883.4 milijonov €). Rezervna
imetja pri Banki Slovenije so padla za 18.4 milijonov € (v enakem obdobju lani so se
zmanjSala za 63.3 milijonov €).
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KAJ PRINASA BELA KNJIGA ?

Bine Kordez

Povzetek

Bela knjiga je dobra osnova za razpravo o bodoc¢ih usmeritvah pri pokojninskem sistemu.
Tudi predlogi novih pogojev upokojevanja so sprejemljivi in verjetno je, da bo izbrana
nekaksna srednja varianta. Vseeno pa menim, da razmere na tem podrocju niso tako kriti¢ne,
kot se obicajno prikazuje, saj zanemarjamo povratni pomen teh izdatkov na gospodarsko
rast. Zaradi tega pretirane dodatne zaostritve pogojev upokojevanja niso potrebne, prav
tako tudi ne nadaljnje poslabSevanje polozaja upokojencev.

Celotni pokojninski sistem je kompleksno podrocje z veliko podrobnostmi; v tekstu so
obravnavani samo nekateri najbolj pomembne vidiki, ki bi jih lahko povzeli s slede¢imi
tockami:

* Projekcije demografskih gibanj vsekakor zahtevajo dvig upokojitvene starosti na 65/67
let, kar je v ve¢ variantah predvideno tudi v Beli knjigi.
drzavami, kar podpira podaljSanje upokojitvene starosti.

* Vseeno pritem obicajno prevec izpostavljamo samo Stevilo starejsih in cilj znizanja Stevila
upokojencev, Ceprav je za javno-financno vzdrznost pokojninskega sistem pravzaprav
bolj pomembno Stevilo razpolozljivih delovnih mest, zavarovancev in njihovih vplacil v
pokojninsko blagajno.

» Kar Sestina aktivnega prebivalstva (s.p., zaposleni pri njih in ostali zavarovanci) placuje
pol nizje prispevke kot zaposleni v podjetjih, Sestina pa ni zaposlena.

* Ob pomanjkanju delovnih mest zato vredno razmisleka tudi vprasanje, e je in v
kolik$ni meri zaradi manjSega Stevila upokojencev potrebno na delu drzati generacijo v
starostnem razredu 60-67 let, na drugi strani pa ostaja doma in na plecih druzbe generacija
v starostnem razredu denimo 23-30 let (povprecna starost prve zaposlitve se vse bolj
pomika proti tridesetem letu).

» Ob sicersSnji rasti Stevila upokojencev, smo v preteklih letih mogoce vseeno prevec
poslabsevali njihov dohodkovni poloZzaj, saj se povpre¢na pokojnina v primerjavi s placo
ze 20 let postopno zniZuje.

* Pri starejSih upokojencih je to rezultat pocasnejSega usklajevanja pokojnin, vse nizjo
pokojnino pa so dobivali tudi novi upokojenci, tako zaradi znizevanja odmernih odstotkov,
znizevanja pokojninske osnove kot posledica podaljSevanja Stevila let za njen izracun ter
tudi zaradi zaostrovanja pogojev upokojevanja.

* Taksna gibanja potrjuje tudi delez izdatkov za pokojnine v Sloveniji, ki primerjalno z
drugimi drzavami sploh ni visok in je pod evropskim povpre¢jem posebno razvitih drzav.
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* Po projekcijah naj bi se ta delez v naslednjem desetletju tudi po obstojecem zakonu
zmanjSeval, zaradi Cesar pretirano hitenje z uvedbo novih pogojev upokojevanja ni
potrebno.

* Pri izdatkih za pokojnino se praviloma zanemarja, da pokojnine niso samo izdatki javnih
blagajn, temve¢ prek dodatne potro$nje prispevajo k gospodarski rasti, zaposlovanju
in dohodkih; verjetno se tega v razvitejsih ekonomijah bolj zavedajo, saj pokojninam
namenjajo (in ustvarjajo) precej vecji delez BDP.

* V Beli knjigi se torej predlaga podaljSanje starostne meje za pridobitev pokojnine,
vzporedno pa tudi podaljSevanje delovne dobe na 43 do 45 let, odvisno od izbrane variante
— to podaljsevanje je vprasljivo, ker isto¢asno kaze, da se bo zaradi vse poznejSega
vstopanja na trg dela delovna doba bodo¢ih upokojencev celo znizala in bo ta zahteva
pomenila samo Se dodatno nizje pokojnine.

* Vecjo tezo bi morala imeti dopolnjena delovna doba, saj sicer preve¢ obremenjujemo
ljudi, ki se zaposlijo pet ali deset let prej kot vecina — tem ljudem bi morali omogociti
hitrejSo upokojitev, tako zaradi fizicne izCrpanosti kot tudi dejstva, da so bili v mladih
letih precej kraj$e obdobje na plecih druzbe.

» Kot eden kljuc¢nih elementov visine pokojninskih izdatkov in finan¢ne vzdrznosti se kaze
predlog postopne ukinitve usklajevanja pokojnin z rastjo pla¢, kar bi pomenilo dejansko
Se 15 % nizje pokojnine kot jih omogoca danasnji sistem.

* Tapredlog ter predvsem uéinki so v gradivih prikazani precej mimogrede, samo v grafi¢ni
obliki brez natan¢nejSe obrazlozitve in kvantifikacije,

* Glede na skupno viSino izdatkov za pokojnine, njihov povratni vpliv na gospodarsko
rast in javne finance ter nizke odmerne odstotke v povezavi z znizevanjem pokojninske
osnove, bi bilo dodatno znizevanje polozaja upokojencev tezje sprejemljivo — vecji
poudarek bi morali dati segmentu zbiranja sredstev ter skrbi za vecje Stevilo delovnih
mest.

* Zanimivo je, da Bela knjiga izpostavlja, da se bo nadomestitvena stopnja (viSina pokojnin
glede na placo) celo zvisala, a to verjetno le v primeru daljSe delovne dobe, ker pa bo ta za
vecino celo kraj$a, manj ugodno pa bo tudi usklajevanje, bo polozaj bodo¢ih upokojencev
v povprecju slabsi kot zdaj.

* Potencialno zaposljivo prebivalstvo lahko tudi proti koncu obravnavanega obdobja (ter
kasneje) zbira zadostna sredstva za izplacevanje normalnih pokojnin starejsi generaciji,
zato ni nujno dodatno poslabsevati dohodkovnega polozaja upokojencev, niti pretirano
zaostrovati pogojev upokojevanja — bolj pomembno je zagotavljanje zadosti delovnih
mest, ki bodo klju¢na za vzdrznost pokojninskega sistema.

1. Uvod

Zivljenjska doba se podaljiuje, deleZ starejsih drzavljanov nara¢a in logi¢no je, da se
mora postopno podaljSevati tudi starostna meja, pri kateri odhajamo v pokoj. Zaradi tega
so nujne tudi korekcije (ali ¢e hoCete, reforma) pokojninske zakonodaje, predvsem v delu
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potrebnih let delovne dobe in zviSevanja minimalne starosti, pri kateri pridobimo pravico
do pokojnine iz obveznega zavarovanja. Glede teh dejstev ni nobenega dvoma, vec pa je
dilem, v kolik$ni meri zaostriti pogoje upokojevanja in kaksni bodo javno-finanéni u¢inki
teh popravkov. Zadnje vecje spremembe pokojninske zakonodaje smo imeli v letih 1999 in
2012, zdaj pa smo dobili tako imenovano Belo knjigo, ki predstavlja izhodis¢a za razpravo
in predlog novih reSitev, ki naj bi predvidoma stopile v veljavo leta 2020.

Ker do takrat trajajo prehodne dolocbe in se spreminjajo pogoji upokojevanja Se po
prej$njem zakonu, je predlagan ¢as uvedbe novih popravkov Se najbolj smiseln, ne glede
na zadnja priporocila IMF o nujnosti sprejetja reforme Ze naslednje leto'. Kakor je torej
podaljSevanje upokojitvene starosti nujno in pri¢akovano, pa s podrobnejSo analizo razmer
na pokojninskem podroc¢ju lahko ugotovimo, da stanje ni tako kriticno kot se pogosto
predstavlja. Velikokrat namre¢ sli§imo vpraSanja danasnjih generacij, ali sploh lahko Se
pricakujejo pokojnino na stara leta, ali je smiselno placevati pokojninske prispevke in
podobno. Odgovor je nedvomno pozitiven. Seveda pa je pri tem veliko pomembnih vidikov,
ki se v vecini predstavitev ne omenjajo.

2. Princip obveznega pokojninskega zavarovanja

Na zacetku je potrebno omeniti osnovi princip funkcioniranja obveznega pokojninskega
zavarovanja. Pokojninski sistem namre¢ temelji na sprotnem placevanju prispevkov
(dokladni, preto¢ni sistem, »pay as you go« sistem ali Se druga imena tega principa). To
pomeni, da zaposleni placujejo prispevke za izplacilo takratnih pokojnin, da se torej zbran
denar iz obveznega zavarovanja ne nalaga na racun, temvec¢ se porabi za tekoCe izplacilo
pokojnin. Pravzaprav nikoli ni bilo veliko zbranih sredstev, ampak se je od pla¢ vedno
zbiralo toliko prispevkov, da so lahko pokrili tekoce izdatke za pokojnine. To je veljalo
vse do devetdesetih let, zadnja leta pa mora, predvsem zaradi reforme sistema v letu
1996, k temu primakniti drzava Se iz drugih davkov (priblizno tretjino), ker naj bi bila
obremenitev plac s prispevki sicer previsoka. Starejsi torej dobivajo pokojnine iz vplacil
trenutno zaposlenih, kar je podobno kot vso zgodovino, ko so delovno aktivne generacije
skrbele za onemogle starse, le da gre zdaj zaradi solidarnosti in varnosti to placevanje prek
drzave (prek vplacila prispevkov in izplacila pokojnin, namesto, da bi zaposleni prispevke
namenjali kar svojim starSem). Vplacilo prispevkov torej ni zbiranje denarja za stara leta,
temvec placilo »pravice«, da bodo za nase pokojnine vplacevale mlajse generacije, zanje pa
njihovi otroci (medgeneracijska pogodba).

Zgornje navedbe so sicer znane in logi¢ne, a se vseeno pogosto napacno govori o (nekdaj)
polni ali (dandanasnje) prazni pokojninski blagajni, ¢eprav blagajne v tem smislu nikoli ni

1 Bojim se, da so predlogi IMF bolj rezultat standardiziranih priporocil taksnih institucij kot pa kaksSne poglobljene
analize, kaj to¢no potrebujemo. Za manj pomembne drZzave, kot je Slovenija, so si tak&na priporocila vedno dokaj
podobna ne glede na situacijo: strukturne reforme, fiskalna konsolidacija in prodaja drzavnih nalozb.
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bilo. Ker bodo torej nase pokojnine tudi vnaprej odvisne od $tevila in vplacil zavarovancev
(zaposlenih), je pomembno predvsem gibanje prebivalstva v naslednjih letih. Torej, koliko
bo delovno sposobnih, ki bodo prispevali za izplaevanje nasih pokojnin, in ne, koliko je
zbranega denarja, ker ga ni in ga nikoli ni bilo.

3. Demografska gibanja

Poglejmo najprej demografska gibanja. Na Sliki 1 so prikazane projekcije gibanja Stevila

prebivalcev za naslednjih skoraj 50 let, pri cemer sta prikazani dve skupini:

« aktivno prebivalstvo, to je prebivalstvo v starostnem obdobju 25 — 60 let; z leti se bo
zaradi kasnejSega upokojevanja zgornja meja dvignila na 65 let,

* starejSe generacije (upravicenci do pokojnin), zdaj od 60 let naprej, kasneje nad 65 let.

Slika 1
Demografske projekcije dogajanj z reformo in brez reform
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Gibanja stevila prebivalcev v obeh skupinah so prikazana s debelejSima ¢rtama, medtem ko
tanj$i ¢rti kazeta opcijo brez dviga starostne meje za upokojevanje na 65 let, torej kaj bi se
zgodilo, ¢e bi ostali pri obstojeci zakonodaji in pogojih upokojevanja tudi naslednjih 50 let.

Tak$na dokaj predvidljiva gibanja nujno zahtevajo kasnejSe upokojevanje. Bela knjiga
predvideva §tiri variante novih pogojev upokojevanja. Naceloma je po vseh variantah
zahtevana starost 67 let, ¢e ima posameznik vsaj 15 let delovne dobe z ustrezno visjim
odstotkom viSine pokojnine glede na dolzino delovne dobe’. Variante pa se razlikujejo po

2 Pokojnina naj bi v 67 letu starosti znasala 26 % pokojninske osnove za 15 let delovne dobe (29 % za Zenske),
nato pa 1,25 % ve¢ za vsako dodatno leto delovne dobe.
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predlogih o tem, koliko let prej se lahko upokojis, ¢e imas 45, 40 ali 35 let delovne dobe ter
o hitrosti prehoda na nove pogoje. Kot vsi dosedanji zakoni se tudi tokrat predlaga prehodno
obdobje, ki lahko traja tudi 20 let. Klju¢no, Se odprto vprasanje je moznost pred¢asnega
upokojevanja, ki jo omogoc¢a dosedanji zakon. V razpravo so ponudili predlog, da se ob
zadostni delovni dobi lahko upokojis tudi pri nizji starosti, le da ima$ zato ustrezno nizjo
pokojnino (Ce na primer prejemas pokojnino 3 leta prej, bodo za ta triletni znesek kasnejse
pokojnine znizane, skupni znesek prejetih pokojnin pa bo ob obiCajnem trajanju v obeh
primerih enak).

Razmerje med starejSimi in aktivnimi se bo s casom povecevalo. Na eni strani bo narascala
starejSa populacija, po predvidevanjih bo starejsih kar 150 tiso¢ ve¢ (upostevaje omenjeni
dvig starostne meje), znizevalo pa Stevilo delovnih aktivnih, ki naj bi se ustalilo na okoli
900 tiso¢ potencialno zaposljivih. Kljub poslabsanju razmerja pa ni projekcije prebivalstva,
po kateri bi naj bilo upravicencev do pokojnine ve¢ kot zaposlenih. S podaljSevanjem
upokojitvene starosti, kot so predvidene po razlicnih variantah v Beli knjigi, bi se vecina
ljudi upokojila Sele po petinsestdesetem letu (razen deloma prejemnikov invalidskih in
druzinskih pokojnin); Stevilo ljudi iz te populacije bi bilo v najbolj kriticnem letu (2050)
okoli tri Cetrtine vseh za delo sposobnih, kasneje pa bi se razmerja celo izboljsala.

Samo Stevilo je torej »obvladljivo«, kljuno pa je vprasanje, ali bo 900 tiso¢ za delo
sposobnih drzavljanov naslo delo in ali bo lahko zagotovilo zadosti financnih sredstev za
financiranje tekocCega izplaCevanja pokojnin za pokojnine 600 tiso¢ rednih upokojencev
ter mogoce Se 100 tiso¢ druzinskih in invalidskih upravicencev do pokojnine, ki bi jo
prejemali pred dopolnjenih 65 letom. Zato je dobro pogledati zdajsnje stanje, ki pokaze
nekaj neobicajnih gibanj. Poglejmo najprej zavarovance, torej tiste, ki zbirajo denar za
izplacevanje pokojnin trenutnim upravi¢encem.

4. Zavarovanci za pokojninsko zavarovanje

Na spodnjem grafikonu je prikazano gibanje Stevila potencialno aktivnih prebivalcev
Slovenije, to je prebivalcev v starosti 25 — 60 let, za naslednja leta pa smo dodali Se
generacijo 60 — 65 let. Zanjo je predvideno, da bo postopno do leta 2060 vkljuc¢ena med
delovno aktivno populacijo, zaradi ¢esar bo padec zaposljivih ljudi manjsi in bi se na
koncu obravnavanega obdobju vrtel okoli 900 tiso¢. Zdaj je tako opredeljenih aktivnih prek
milijon (1.060 tisoc).
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Slika 2
Aktivno prebivalstvo in zavarovanci za pokojninsko zavarovanje
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Med delovno sposobnim prebivalstvom niso vsi zaposleni, predvsem pa vsi ne prispevajo
v pokojninsko blagajno; ne vplacujejo prispevkov za pokojninsko zavarovanje, na osnovi
katerih bi bili kasneje upravic¢eni do pokojnine. Vse delovno aktivno prebivalstvo smo tako
razdelili v tri kategorije

» zaposlene pri pravnih osebah,

* ostale zaposlene in zavarovance po drugih osnovah ter

* ostalo prebivalstvo v tem starostnem razredu, ki pokojninskih prispevkov ne placuje.

Med ostale zavarovance (178 tisoC leta 2015) so vkljuCene predvsem fizicne osebe, ki
opravljajo dejavnost (samostojni podjetniki - s.p.), zaposlene pri fizi¢nih osebah ter Se
nekaj manjsih kategorij kot so kmetje, brezposelni, ki placujejo zavarovanje, zavarovane
upravicence starSevskih nadomestil in druge. Njihovi prispevki (in place) so pomembno
nizji od povprecja, ki velja za zaposlene pri pravnih osebah. Povprecna bruto placa
zaposlenih pri pravih osebah je v letu 2015 znaSala 1.556 evrov in od nje se placuje skupaj
24,35 % prispevka za pokojninsko zavarovanje. Ta podatek za 662 tiso¢ zaposlenih se tudi
uposteva tudi kot povprecna slovenska placa.

Poleg njih pa imamo Se 117 tiso¢ samostojnih podjetnikov in zaposlenih pri njih, katerih
obracunana placa znasa le 900 evrov bruto, ki z ostalimi zavarovanci vplacujejo povpre¢no
le 210 evrov mesecnega prispevka za pokojnino, zaposleni pri podjetjih pa kar 374 evrov
(podatki za leto 2015). Gre za pomembno razliko, saj bi na primer vplacan enak prispevek
tudi vseh ostalih potencialno zaposljivih ljudi pomenil znesek, ki ga v pokojninsko blagajno
prispeva proracun (30 % vseh potrebnih sredstev).
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Kot omenjeno, bo leta 2060 potencialno zaposljivih okoli 900 tiso¢ drzavljanov Slovenije;
za financiranje takratnih pokojnin je klju¢no vprasanje, koliko od teh bo naslo delo in
koliksne prispevke bodo vplacevali. Financno vzdrzni prispevek od pla¢ je verjetno
zdajs$njih 24 % bruto place, kar pomeni okoli 37 % od neto prejemka. Teh 37 % oz. 380
evrov, kolikor zdaj v povprecju vplacujejo zaposleni pri pravnih osebah, zagotavlja tudi v
primeru nalozbenega vplacevanja pokojnino v visini 60 do 70 % zadnje place.’ Dejstvo,
da skoraj tretjina delovno aktivnega prebivalstva placuje nizje prispevke ali pa sploh ne,
pomeni tudi, da bo del starejSe generacije upravicen do precej nizjih pokojnin. Pokojninski
prispevek v visini 200 evrov mesecno bi tudi v nalozbenem nacinu (torej z varéevanjem)
v starosti omogocil pokojnino le v visini kakih 300 evrov. Manjsa danasnja vplacila torej
pomenijo tudi manjsi pritisk na pokojninske izdatke v kasnejsih letih.

Ti podatki so kljuénega pomena za oceno vzdrznosti pokojninskega sistem, ker kazejo, da
je visina in obseg pokojnin celo v vecji meri odvisna od razpolozljivih delovnih mest in
vplacevanja prispevkov kot od Stevila starejsSih. To poudarjam, ker se v vseh dokumentih
izraCunava javno-financna vzdrznost pokojninskega sistema samo glede na visino pokojnin
in Stevilo upokojencev, a je vpla¢niska stran prav tako ali Se bolj pomembna. Seveda lahko
izhajamo iz predpostavke dolocene zaposlenosti in spremljamo ter prilagajamo rezultate
samo na odhodkovni strani — a nikakor ne bi smeli zanemariti u¢inka Stevila zavarovancev
ter nihanja na tem delu. Vzdrznost pokojninskega sistema bi morali preverjati tudi glede
na razli¢ne dosezene ravni gospodarskega razvoja. Tako pa so v vseh projekcijah Bele
knjige gospodarska rast, zaposlenost, rast plac vnesene kot dane kategorije; zanje sploh
ne poznamo predpostavk. Upostevati bi morali tudi precejSnjo stopnjo nepredvidljivosti,
saj je zdajSnje predvidevanje gospodarskih parametrov za leto 2060 enako, kot je bila
ocena gospodarskih razmer za leto 2015 davnega leta 1970 (razen demografskih gibanj je
ocenjevanje gospodarskega stanja druzbe ¢ez 45 let bolj kot ne futurizem).

5. Gibanje pokojnin

Poglejmo Se drugo, upokojensko stran. Najprej Stevilo upokojencev, ki jih je bilo lani 612
tiso¢. Obenem imamo v Sloveniji dobrih 500 tiso¢ prebivalcev starejsih od 60 let, kar je tudi
starostna meja, pri kateri v povprecju odhajajo ljudje v pokoj. Razlika priblizno sto tiso¢
prejemnikov pokojnin so deloma upravicenci druzinskih in invalidskih pokojnin, najvec pa
je upravicencev do sorazmernega dela pokojnine, torej ljudi, ki prejemajo samo del skupne
pokojnine, del pa iz drugih virov. Takih prejemnikov je bilo lani ze 85 tiso¢ in njihovi
prejemki so tudi nizji, 240 evrov v povprecju mesecno (tretjina »polne« pokojnine). Ti
prejemniki izkrivljajo sliko povprecnih pokojnin, saj jih veliko prejema tudi samo po nekaj
deset evrov, a jih v§tevamo v izraun povprecne pokojnine.

3 Taizracun temelji na predpostavki 40 let delovne dobe, 22 let prejemanja pokojnin, enoodstotne realne rasti
plac ter donosnosti nalozbe v vi§ini 1 % letno.
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Poleg stevila je pomembna tudi visSina pokojnin. Na Sliki 3 je prikazano njihovo gibanje glede
na placo. Znano je, da se to razmerje vse od osamosvojitve postopno znizuje; povprecna
pokojnina za vse upravic¢ence pokojnin zdaj znasa le $e 55 % povprecno izplacane neto
place, medtem ko je bil ta odstotek nekdaj tudi blizu 70 %.* Povpre¢na pokojnina vseh
upokojencev (starostnih, druzinskih, invalidskih) trenutno znasa le 561 evrov neto ali 55
% neto place. Visje je povprecje samo starostnih pokojnin (609 evrov), ¢e pa pri slednjih
izlo¢imo Se delne (sorazmerne) pokojnine, pa znasa njihovo povprecje 683 evrov ali 67
% neto place. Za primerjavo s platami je ta podatek bolj ustrezen, a trendi so za vse vrste
pokojnin enaki in sicer, da se njihov odnos do povprecne place poslabsuje.

Slika 3
Visina pokojnine glede na placo
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Pred navedbo razlogov za zaostajanje pokojnin za pla¢ami dodajmo Se prikaz distribucije
izplacanih pokojnin v zadnjih letih in to brez prejemnikov sorazmernih pokojnin (tistih, ki
prejemajo samo del pokojnine). Najve¢ upokojencev prejema pokojnino med 400 in 500
evri, polovica vseh manj kot 600 evrov in le dobrih 10 % jih prejema ve¢ kot 1.000 evrov
na mesec. Lani je blizu tri tiso¢ upokojencev prejemalo na mesec vec kot 1.800 evrov bruto.

4 Zanimiv pa je pogled Se bolj nazaj, ko je bilo to razmerje tudi dokaj neugodno za takratne upokojence, saj

se je v sedemdesetih in osemdesetih letih prav tako gibalo le na okoli 55 % neto place. Do izboljSanja poloZaja
upokojencev je nato priSlo zaradi masovnega upokojevanja po letu 1990, pri ¢emer so novi upokojenci na

zaCetku prejemali kar okoli 80 % zadnje place, medtem ko so bili v biv§i Jugoslaviji odmerni odstotki nizji, pa tudi
usklajevanje pokojnin je verjetno v manjsi meri sledilo rasti plac.
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Slika 4
Stevilo pokojnin po dohodkovnih razredih (brez sorazmernega dela)
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Da pokojnine primerjalno s placami vseh zadnjih dvajset let postopno upadajo, smo
sprejeli ze kot stvarnost, a taksno gibanje odpira vprasanje, kako se bo ta trend nadaljeval.
Posku$ajmo najti razloge za to relativno upadanje pokojnin. Pri tem je potrebno povedati,
da so se pokojnine po letu 1992 sicer tudi realno povecevale (potem, ko izlo¢imo vpliv
rasti cen zivljenjskih potrebscin), le place so rasle $e hitreje, kar je vodilo v postopno
poslabSevanje razmerja pokojnine do povpreéne place. Na Sliki 5 je prikazano realno
gibanje najpomembnejsih ekonomskih makro-agregatov v Sloveniji v zadnjih dvajsetih
letih z osnovo v letu 1995.

Najhitreje je seveda rastel bruto domaci proizvod Slovenije (BDP) in sicer po povprecni
stopnji 2,5 % letno, do nastopa krize celo po 4 odstotke na leto; Sele naslednje leto bomo
ponovno dosegli nivo iz leta 2008°. Neto realne place so rasle pocasneje in sicer po 1,8
% povprecno na leto z manjs$im vplivom krize; do manjSega upada je prislo samo v letih
2012 in 2013. Se skromnejsa je bila realna rast povpreéne pokojnine in sicer le 0,7 % na
leto. Do nastopa krize sicer nekaj ve¢ (1,6 %) nato pa je prislo do precejSnjega realnega
nazadovanja, skupaj skoraj za desetino. Zaradi te, skoraj 20 odstotkov pocasnejSe realne
rasti pokojnin glede na place, se je tudi poslabsalo razmerje med placami in pokojninami iz
nekdanjih 70 na 55 %.

5 Pritem je sicer potrebno navesti, da so dosezki v zadnjih letih pred nastopom krize temeljili na tujem
zadolZevanju in visokih investicijah, tako da je danasnja struktura BDP bistveno bolj »zdrava« in s tega vidika nista
neposredno primerljivi. Realno gledano, bo leto$nji BDP (2016) nekje za okoli 6 % viSji kot je bil v pred-kriznem
letu 2008.
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Slika 5
Realno povecanje BDP, plac in pokojnin (1985=100)
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ZnizZevanje relativne povpreéne pokojnine izhaja tako iz nizjega usklajevanja pokojnin
starih upokojencev kot tudi vse nizjih pokojnin novih upokojencev. V vsem obravnavanem
obdobju se je namre¢ za nove upokojence postopno in nekako na tih na¢in znizeval odmerni®
odstotek pokojnine glede na placo. V zacetnem obdobju je ta za polno delovno dobo (40 let
moski, 35 let Zenske) znasal 85 %, nato 82,5 %, v letu 2012 pa so se znizali na 57,2 % oz.
na 54 % za zenske po preteku prehodnega obdobja’. V pojasnilih zakonodajalca in ZP1Z-a
je sicer pojasnjeno, da je bil preskok v 2012 posledica drugacnega nacina revalorizacije
place (faktor 0,732), a tudi z uposStevanjem tega, se je odmerni odstotek realno znizal skoraj
za desetino.

Dodatno so se zvisale tudi zahtevane starostne meje in delovna doba, kar prav tako znizuje
pokojnine novih upokojencev, precejsen vpliv pa ima tudi podaljSevanje obdobja za izra¢un
pokojninske osnove. Tako se je za izracun osnove do leta 2000 upostevalo najugodne;jsih
10 let, nato je bilo to obdobje podaljsano na 18 let, trenutno pa postopno prehajamo na
najugodnejsih 24 let prejetih plac. Zanimivo je, da v nobenem predlogu nismo nasli
ocene, kaksni so finan¢ni ucinki podaljSevanja izracuna osnove. Vsekakor je daljsa osnova
ustreznejsi podatek o prejemkih bodocih upokojencev, a glede na praviloma postopno rast
plac skozi Cas zaposlitve, pomeni podaljSevanje upostevanih let v bistvu dodatno znizevanje
osnove. Na ZPIZ-u imajo najbrz to¢ne podatke, kak$na so ta gibanja in bi lahko s $tevilkami
predstavili, za koliko se bo osnova (in s tem pokojnina) znizala zaradi prehajanja na 24-letno
obdobje, vendar ta podatek javnosti ni bil nikoli predstavljen. Ce bi npr. upostevali rast pla¢

6 Odmerni odstotek pomeni odstotek s katerim izraéunamo prvo pokojnino od pokojninske osnove.

7 Ta nizji odmerni odstotek pri Zenskah velja za 35 delovne dobe, za 40 let pa je tri odstotne toCke visji kot za
moske in sicer 60,25 %.
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iz naslova dodatkov na stalnost ter le dodatnih 10 % porasta place zaradi napredovanj v
celotni delovni dobi, je prvo podaljSevanje obdobja povzrocilo okoli 3 odstotke znizanja
osnove, zadnja sprememba na 24 let dodatne 3 odstotke; nacrtovano podaljSanje na 34 let
bo ponovno znizalo osnovo (in s tem pokojnino) za vsaj 2 odstotka.

Vsi navedeni ucinki so v zadnjih dvajsetih letih zniZevali viSino prve pokojnine glede na
placo. Pri starejs$ih upokojencih je bilo to razmerje sicer ugodnejse, a so se soocali z nizjim
usklajevanjem pokojnin glede na rast plac. Pokojnina iz leta 1995 se je tako do danes
realno povecala le za 10 %, povprecna placa pa na primer za 43 %. PocasnejSe usklajevanje
obstojecih pokojnin ter vse nizje pokojnine novih upokojencev glede na zadnje place je
pripeljalo do vse nizjega razmerja povprecne pokojnine glede na tekoce place, torej kar za
okoli petino slabsi relativni polozaj upokojencev glede na visino pla¢ v primerjavi z letom
1995. Glede na rast Stevila upokojencev, manj zavarovancev ter zaostrene javno-financne
razmere so bili taksni trendi najbrz nujni, nedvomno pa odpirajo vprasanje nadaljnjih gibanj
in s tem oblikovanja ustreznih predlogov nove pokojninske reforme. Prav tako pa je dobro
te Stevilke postaviti tudi v primerjavo s podatki in razmerami v drugih drzavah.

6. Predlogi novih pogojev upokojevanja

Na osnovi trenutnega stanja ter predvidenih neugodnih demografskih gibanj smo Beli knjigi
dobili pregled in izhodis¢a za nove spremembe pokojninske zakonodaje. Kot povedano,
je logicno pricakovanje podaljSevanja starostne meje za upokojitev, manj pa dvigovanje
zahtevane delovne dobe. Predlogi gredo namrec v smer, da bi se lahko upokojili pri 67 letih,
¢e imamo dopolnjenih vsaj 15 let delovne dobe. Ker je ze po obstojeci zakonodaji pogoj 65
let, v tem delu kakega velikega zaostrovanja oz. sprememb niti ni. Mocneje pa bi se zaostrili
pogoji upokojitve pred 67-tim letom, ko se zahteva kar 45 let delovne dobe 0z. 43 po milejsi
varianti (danes zadosc¢a 40 let).

Zakaj je vprasljivo tudi podaljSevanje delovne dobe, lepo prikazuje Slika 6, ki kaze
pricakovano trajanje zivljenja in njegovo strukturo glede na delovno aktivnost. Zdaj se s 60
leti upokojujejo ljudje rojeni okoli leta 1955 s pri¢akovano zivljenjsko dobo 84 let (povprecje
za oba spola), kot je prikazano na zacetku grafikona. Projekcije staranja predvidevajo, da
se bo pri¢akovano trajanje Zivljenja dvignilo na 89 let, s pokojninsko reformo pa bi do leta
2060 starost ob upokojevanju pocasi dvignili na 66 let. Manjka Se tretji podatek in sicer leto
prve zaposlitve, kjer prav tako prihaja do dviga starostne meje. Ce so se letniki 55 prvi¢
zaposlili pri 21 letih, se zdaj$nje generacije v povprecju Sele pri 27.

Ce te starostne meje vnesemo v sliko, vidimo, da bo &as prejemanja pokojnine kljub
dvigovanju potrebne starosti za upokojitev, ostal ves Cas priblizno enak, okoli 22 let.
Kljub skrbi danasnjih generacij, kako bodo pri pokojnini prikrajSani zaradi dvigovanja
upokojitvenih pogojev, jo bodo zaradi vse daljSega Zivljenja prejemali prav tako dolgo



KAJ PRINASA BELA KNJIGA? © © @

kot danasnje in starejSe generacije. Vse poznejSa prva zaposlitev, kljub podaljSevanju
zahtevane starosti za upokojitev, ne prina$a v povprecju daljSe delovne dobe. Res bo veliko
prebivalcev pri 67 letih imelo tudi 45 ali ve¢ delovne dobe (¢e bodo lahko delali tako
dolgo), a projekcije tudi bo Beli knjigi kazejo, da bodo ljudje v povpre¢ju imeli celo krajso
delovno dobo kot jo imajo danes.

S tega vidika je upravicena dilema ali je prav, da za ljudi, ki se zaposlijo prej, zahtevamo
daljso delovno dobo, Ce se bo vecCina v povprecju upokojevali z okoli 40 leti dela. Mogoce
nasploh v zakonodajo vnasamo preve¢ razli¢nih pogojev in bi morali izhajati iz staliSca
zahtevanih 40 ali na primer 42 let dela; tisti, ki bi se zaposlil prej, bi lahko tudi prej pricel
uzivati pokojnino, mogoce z manjSim malusom (zmanjSanjem) zaradi daljSega Casa
prejemanja pokojnine. A tudi tu ni odve¢ upostevati, da je bil nekdo, ki se zaposli Sele pri
osemindvajsetih letih, tudi toliko dlje vsaj deloma na bremenih drZave (Solanje, zdravstveno
zavarovanje, ostali prejemki) v primerjavi z osebo, ki se je zaposlila pri dvajsetih. Pri tem
ne gre samo za financne temvec tudi fizicne obremenitve. Kdor se prvi¢ zaposli pri 28
letih, lazje dela do 67 leta (vsega 39 delovne dobe!), kot pa nekdo, ki je pricel z delom ze
pri dvajsetih. Menim torej, da bi morala biti prvenstvena zahteva in pogoj dolzina delovne
dobe; ljudje, ki jo dosezejo prej, ne bi smeli biti zaradi tega preve¢ »kaznovani« (z odbitki
visine pokojnine).

Slika 6
Prva zaposlitev, delovna doba in prejemanje pokojnine
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Na osnovi novih upokojitvenih pogojev so v Beli knjigi prikazani tudi izracuni, kakSen bi bil
skupni znesek izplacanih pokojnin v primerjavi z BDP po posameznih letih in variantah bolj
ali manj rigoroznih upokojitvenih pogojev. Preko tega so pripravljavci gradiva preverjali,
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kaksna obremenitev javnih financ bi bila $e finan¢no vzdrzna in iz tega naj bi tudi sledili
predlogi. Poglejmo, kaj so izracunali v predstavljenih dokumentih.

7. Projekcije izdatkov za pokojnine

Kljub rasti Stevila upokojencev v zadnjih letih, se je delez skupnih izdatkov za pokojnine
zadnjih dvajset let ves ¢as gibal okoli 11 % bruto domacega produkta. Ugodnej$a gibanja so
bila seveda do nastopa krize, ko se je delez postopno znizeval. S padcem BDP v 2009 pa se
je obseg izdatkov za izplacilo pokojnin dvignil na nekoliko nad 12 %, reforma ter omenjeno
znizevanje povprecne pokojnine pa v zadnjih letih obremenitev spet znizuje. Pomembno
je, da se bo zaradi postopnega uveljavljanja dolocb $e prejSnjega zakona, delez pokojnin
v BDP znizeval vse do leta 2020 in Sele leta 2030 priSel ponovno na delez izpred dveh let.
Ce torej pokojninskega zakona iz leta 2012 ne bi v ni¢emer spreminjali, bi po oceni piscev
Bele knjige Sele Cez petnajst let izdatki za pokojnine dosegli enak odstotek BDP, kot so ga
v letu 2013. Zakon o pokojninskem zavarovanju (ZPIZ-2), ki je pricel veljati v 2012, bo
zaradi prehodnih dolocb v celoti zazivel Sele po letu 2020 in ucinki se bodo poznali v nizjih
izdatkih za pokojnine tudi v naslednjih letih. Tak$ni izracuni in rezultati potrjujejo, kako
obicajna priporocila mednarodnih institucij o potrebi po skoraj jutriSnjem sprejetju nove
pokojninske zakonodaje ne temeljijo na dejanski analizi razmer.

Seveda pa bi se zaradi neugodnih demografskih gibanj brez sprememb zakonodaje obseg
izdatkov za pokojnine postopno poveceval in leta 2050 dosegel vrh v visini 15,5 % BDP
Taka obremenitev bi bila po mnenju predlagateljev javno-financ¢no nevzdrzna, zaradi ¢esar
so spremembe pokojninske zakonodaje nujne.

Slika 7
Delez izdatkov za pokojnine v BDP
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Predno pogledamo, kaksne predloge so za zagotovitev financne vzdrznosti predstavili
sestavljavci gradiva, ni odve¢ pogledati kako je s pokojninskimi izdatki v Evropski Uniji
in nekaterih sosednih drzavah. Iz predloga se da razumeti, da so pokojninski izdatki v
visini okoli 13 % BDP nekaksna zgornja meja za vzdrznost javnih financ. Kot je zapisano
v Beli knjigi je »osnovni cilj pokojninske reforme dolgoro¢na vzdrznost pokojninskega
zavarovanja oz pokojninske blagajne« (stran 105). Zanimivo, da se piSe o pokojninski
blagajni, Ceprav gre v bistvu za vzdrznost javnih financ torej celotnega javnega financiranja
drzave, v katerem znasajo pokojninski izdatki okoli tretjino. To seveda tudi nakazuje velik
pomen ustrezne ureditve tega podrocja.

Na spodnjem grafikonu so podatki o izdatkih za obvezno pokojninsko zavarovanje za nekaj
drzav v obliki odstotka v primerjavi z BDP. Kljub opozarjanju na finan¢no nevzdrznost
tovrstnih izdatkov v Sloveniji, prikazana razmerja po nekaterih drzavah Evropske Unije
tega ravno ne potrjujejo. V povprecju namenjajo drzave EU za pokojnine kar nekaj vec
BDP kot smo ga mi v najbolj kritinem letu (2013), posebej pa izstopajo na primer Avstrija
in Italija. Ti odstotki vsekakor postavljajo pod vprasaj trditve, da je 13 % zgornja meja, ki si
jo lahko privos¢i drzava pri izplacilih pokojnin. Izkusnje nekaterih drugih drzav kazejo na
javno-finan¢no vzdrznost tudi ob visjih odstotkih. Seveda je obseg izdatkov za pokojnine
samo en vidik, pomembno je tudi, koliko sredstev zberemo z obveznimi prispevki za
pokojninsko zavarovanje. V Avstriji je teh vplacil bistveno ve¢, tako da avstrijska drzava
kljub vi§jim pokojninskim izdatkom dodaja iz proracuna precej manj kot Slovenija.

Zaradi korektnosti je v teh primerjavah potrebno omeniti tudi Cesko kot primer drzave z
nizjim odstotki BDP za pokojnine. Analiza vseh drzav pravzaprav pokaze, da namenjajo
razvitejSe drzave praviloma precej ve¢ druzbenega proizvoda za pokojninske izdatke
(ve€ina 11 — 15 %) kot drzave z nizjim BDP na prebivalca (8 — 10 %).

Slika 8
Delez izdatkov za pokojnine v BDP
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Seveda lahko taksne rezultate tolma¢imo na nacin, da ekonomija razvitih drzav pa¢ omogoca
vecja sredstva za namene izplacevanja pokojnin. Vendar tu ne govorimo o nominalni visini
izdatkov za pokojnine, ki so v razvitejsih drzavah razumljivo visji, temve¢ o delezu BDP
kar pa zahteva dodatne razloge in pojasnila. Menim, da vse projekcije ter tudi odlocitve
glede izdatkov za pokojnino zanemarjajo pomemben vidik teh izplacil. Pri pokojninah
kot tudi pri ostalih odhodkih drzave ne gre samo za izdatke, temvec ti izdatki na drugi
strani pomenijo za nekoga tudi prihodke, generirajo dodatno potrosnjo, gospodarsko rast,
nova delovna mesta, zasluzke in davke. Ta vidik je pri projekcijskih izracunih popolnoma
zanemarjen, a bi ga morali upostevati.

Dvoodstotni tocki BDP-ja ve¢ izdatkov za pokojnine pomeni tudi 700 milijonov dodatne
potro$nje prebivalstva, ki generira prej omenjene ucinke in povecuje proracunske prihodke
ter BDP. Ta u¢inek v imenovalcu (BDP) Zal nikoli ni upostevan in vse kalkulacije temeljijo
na predpostavki, da so razpolozljiva sredstva, ustvarjen BDP enak, ne glede na viSino
izdatkov za pokojnino. Seveda ne moremo trditi, da se bodo izdatki za pokojnine v celoti
vrnili v proracun prek ve¢ zbranih davkov, pomemben del pa vsekakor, ker tudi za te
izdatke in ne samo za drzavne investicije velja fiskalni multiplikator. Tako 700 milijonov
evrov ve¢ izdatkov za pokojnine pomeni tudi 300, 400 ali tudi ve¢ milijonov dodatnih
prilivov v proracun skozi ¢as, enako kot znizanje teh izdatkov pomeni manj$o gospodarsko
aktivnost, manjse proracunske dohodke; skupni ucinek bi bil za proracun precej nizji od pri
pokojninah privar¢evanih sredstev. Izracunov fiskalnega multiplikatorja za tovrstne izdatke
ni zaslediti, ¢eprav mednarodne financne institucije v zadnjih letih vse bolj priznavajo
pomen drzavnih investicij na gospodarsko rast, posebno v kriznem obdobju, ko izostanejo
nalozbe privatnega sektorja.

Projekcije iz Bele knjige izhajajo iz predpostavke, da so pokojninski izdatki samo
obremenitev proracuna in gospodarstva, zanemarjen pa je povratni ucinek teh izdatkov
na gospodarsko rast in druge posredne ucinke. Ocene o samo negativnih straneh porasta
izdatkov za pokojnine na 14, 15 ali ve¢ odstotkov BDP brez upostevanja rasti BDP, so
zaradi tega pomanjkljive in kazejo slabso sliko. To do deloma potrjujejo tudi izkus$nje in
javno-finan¢ni podatki razvitejSih drzav, ki domaco potrosnjo in gospodarstvo poganjajo
tudi z vecjimi izplacili za pokojnine.

Pri projekcijah obsega pokojninskih izdatkov glede na BDP v gradivih Bele knjige
bodejo v oci Se nekaj Stevilk. Zapisano je namre¢, da naj bi bilo v letu 2060 kar 800 tiso¢
upokojencev, ¢eprav bo ljudi starejsih kot 65 let le priblizno 600 tiso¢. Katera populacija
naj bi predstavljala teh dodatnih 200 tiso¢ upokojencev ni pojasnjeno, ¢eprav dodatno
obremenjuje pokojninske izdatke. Glede na zdaj$nje razmere, se Stevilo poveca zaradi
invalidskih in druzinskih upravicencev do pokojnine, a ne za toliko.

Enako velja tudi za skupni obseg izdatkov za pokojnino, ki naj bi ob koncu obravnavanega
obdobja znagalimed 13,5 in 15,5 % BDP odvisno od izbrane variante. Ce bi npr. predpostavili
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2 % realno rast BDP, bi to v letu 2060 pomenilo povprec¢no pokojnino med 1.200 do 1.500
evrov (pri bolj realnih 700 tiso¢ upokojencih Se 200 evrov visjo), neto placa pa bi se gibala
med 1.500 in 2.000 evri (realna rast 1 do 1,5 %). Ob nizjih stopnjah (npr. BDP 1 % rast,
place 0,5 %) bi bila povprecna placa po danasnjih cenah 1.250 evrov, pokojnina pa 900
— 1.100 evrov. To lahko izra¢unavamo na razli¢ne nacine, z razlicnimi predpostavkami, a
vse kazejo, da so pricakovane viSine pokojninskih izdatkov v bruto domacem proizvodu
verjetno precenjene in dodatno poslabsevanje polozaja upokojenske generacije da ni tako
nujno, kar je predstavljeno v naslednji tocki.

To potrjujejo predvsem bolj zanesljive ocene o Stevilu starejSe in delovno aktivne generacije
ter ocena, da slednja lahko zagotavlja zadostne vire za izplacevanje sprejemljivih pokojnin
(60 — 70 % neto place). Klju¢ takratne finan¢ne vzdrznosti je v razpolozljivih delovnih
mestih in ¢im SirSem zajemanju vplaevanja pokojninskega prispevka. Fokusiranje na
zaposlenost vse starejSe generacije ob tem, da s trga dela izlocamo mlade do 30 let ter v
relativno zmanj$evanje upokojenskih prejemkov, ni nujna, niti uc¢inkovita.

8. Usklajevanje pokojnin v bodoce

Poglejmo torej ponovno Sliko, ki prikazuje projekcijo izdatkov za pokojnine do leta 2060
kot jih ocenjujejo sestavljavci Bele knjige. Ugotovili smo, da bodo ti izdatki celo po
obstojeci zakonodaji vse do leta 2030 nizji kot 12 % BDP, kar primerjalno z razmerami
v Evropi, posebno v razvitejsih drzavah, ne pomeni pretirane obremenitve proracuna
oz. javnih financ. Ker pa se bodo zaradi znanih razlogov v kasnejsih letih povecevali, so
nedvomno nujne korekcije upokojitvenih pogojev. Prav tako je tudi smiseln predlog, da
se nova zakonodaja uveljavi z letom 2020, s prehodnimi dolo¢bami pa omogoc¢i postopen
prehod. Vecja postopnost je upravicena tudi zaradi izkuSenj, da praviloma prevec hitre
spremembe upokojitvenih pogojev povzro¢ijo dodaten pritisk na pospeseno upokojevanje
in vi$je izdatke v zacetnem obdobju.

Bela knjiga sicer nudi pet razli¢nih variant, na sliki pa je prikazana srednja varianta (Cetrta iz
gradiva). Po njej bi se s 45 leti delovne dobe lahko upokojili ze s 63 leti starosti, pri 40 letih
delovne dobe pa s 65 leti. Po tej varianti bi se pokojninski izdatki v prvih letih po uveljavitvi
sprememb znizali Se priblizno za eno odstotno tocko BDP glede na obstojeco zakonodajo,
kar bi bilo z javno-finan¢nega vidika vsekakor sprejemljivo (pokojninski izdatki bi znaSali
le 10,5 % BDP). V naslednjih letih pa do vecjega znizanja pokojninskih izdatkov glede
na trenutno veljavno zakonodajo niti ne bi prislo. Tudi Ze trenutni pokojninski zakon
namre¢ postopno zahteva starost vsaj 65 let za pridobitev pravice do upokojitve in ta se z
novimi predlogi dviga na 67 let. Po mnenju predlagateljev gradiva je tak obseg izdatkov
prevelik, finan¢no nevzdrzen in zaradi tega uvajajo dodatno spremembo in sicer drugacno
usklajevanje pokojnin.
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Zdaj se po zakonu pokojnine usklajujejo po enacbi 60 % z rastjo plac, 40 % pa z rastjo
zivljenjskih stroskov, torej z inflacijo (zaradi varcevalnih razlogov zadnja leta to dolo¢ilo ni
bilo upostevano in pokojnine se niso usklajevale niti z rastjo cen in $e manj z rastjo plac).
V novih predlogih je predvideno, da bi se na tak nacin pokojnine usklajevale se 10 let,
naslednjih 10 let samo $e 30 % z rastjo plag, od leta 2040 pa samo $e z rastjo cen. Ceprav na
prvi pogled te spremembe niso velike in njihov ucinek tudi nikjer v gradivu ni opredeljen s
Stevilkami, bi bili pokojninski izdatki s tem popravkom proti koncu obravnavanega obdobja
nizji kar za 15 %. Vsaj tako je razvidno iz grafi¢nega prikaza v Beli knjigi.

Po obstojecem nacinu usklajevanja in ob novih pogojev upokojevanja (4. varianta) bi bili
pokojninski izdatki na primer leta 2050 Se vedno 15,2 % BDP, drugacno usklajevanje pa
bi te izdatke znizalo na 13,2 % BDP. V praksi to pomeni, da bi isto Stevilo upokojencev po
dodatni spremembi prejemalo kar 15 % niZje pokojnine kot sicer, kar naj bi bilo vzdrzno s
staliS¢a javnih financ. Seveda v gradivu tega niso eksplicitno zapisali (verjetno bi bilo prevec
negativno sprejeto), temvec so prikazali samo obe varianti v grafi¢ni obliki z navedbo, da bi
drugac¢no usklajevanje pripeljalo do finan¢ne vzdrznosti. To je cilj predlaganih sprememb
zakonodaje, a verjetno ne bi smeli tako preprosto znizati obsega in ravni pokojnin, predvsem
pa ne na tako zakrit nacin, brez natan¢nejsih pojasnil in kvantifikacij.

Poglejmo $e nekoliko podrobneje ucinke teh projekeij. Izracuni so do leta 2060, kar je s
stali$¢a finan¢nih razmer zelo oddaljeno in nepredvidljivo, predvsem na ni nobenih podatkov
na kak$nih makroekonomskih predpostavkah so bili ti izracuni narejeni. Gospodarska
gibanja v naslednjih desetletjih bodo pomembno determinirala tudi viSino in pomen
pokojninskih izdatkov in nedvomno bodo razmere precej drugacne ali bo gospodarska rast
en, dva ali tri odstotke letno. Samo za primerjavo povejmo, da bi bil BDP leta 2060 ob 2
% rasti za en cel dana$nji BDP vi§ji kot bi bil, e bi bila rast samo 1 % letno®. Danasnja
povprecna placa 1000 evrov bi ob realni rasti 1 % narasla na 1600, pri dveh odstotkih
povpreéne rasti celo na 2400 evrov po dana$njih cenah.

Te Stevilke so mogoce futuristicne, a za oceno ucinkov pokojninske reforme je poleg
demografskih gibanj (tukaj so ocene dokaj toc¢ne) nujno predvideti tudi financna gibanja. A
ker so le-ta bistveno bolj nepredvidljiva, bi morali preveriti uc¢inke ob razli¢nih scenarijih
gospodarskih gibanj. Popolnoma drugacne rezultate dobimo, ¢e bo realna rast pla¢ pol
odstotka ali ¢e bo odstotno tock visja - ali ¢e bo BDP narascal po stopnji ena, dva ali tri
odstotke letno. Kaj se bo dogajalo seveda ne vemo, a predlagatelji so eno izmed opcij v
svojih izra¢unih upostevali. In na osnovi izbrane opcije rasti so izra¢unali, da bodo izdatki
za pokojnine leta 2050 to¢no 15 % nizji, kot ¢e bi pokojnine $e vedno usklajevali s 60 %
rasti plac.

8 BDP zna$a 38,5 milijarde evrov - ¢e bo povprecna (realna) rast do leta 2060 samo 1 % letno, bo BDP v
primerljivih Stevilkah takrat znasal 60 milijard, pri 2-odstotni rasti 94 milijard, pri povpreéno treh odstotkih rasti
celo 146 milijard.
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Zaradi nepredvidljivosti bi morali torej v projekciji upostevati razlicne variante
gospodarskega razvoja, katerim bomo verjetno v bodoce Se veckrat prilagajali pokojninski
sistem. Prikazati bi morali, kak$ni bodo ucinki novih predlogov v primeru razli¢nih
scenarijev rasti in kako bi vplivali na predlagane pogoje upokojevanja, odmere viSine
prve pokojnine ter predvsem nacina usklajevanja pokojnin. Te informacije v Beli knjigi
pogresamo, saj bi odprle ve¢ prostora za razpravo, a tudi podkrepile dolocene resitve.

Kljub precejsnji nepredvidljivosti, so nekatere postavke vseeno izracunljive. To velja za
predlog drugac¢nega usklajevanja pokojnin, ki bo pomembno vplival na visino pokojnine
posameznika glede na placo. Vecja kot bo realna rast pla¢ v naslednjih letih, pomembne;jsi
bo ucinek izbire nacina usklajevanja pokojnin. V naslednjem grafikonu je tako prikazano,
koliko bi se v &asu prejemanja pokojnine njeno povpredje znizalo glede na placo. Ce
realne rasti pla¢ v bodoce ne bi bilo, tudi izbira nacina usklajevanja nima ucinka, a to
najbrZ ni ustrezna predpostavka. Zato so na grafikonu prikazani u¢inki ob 1,5 % letni rasti
plac (zadnjih 20 let so place v povprecju narascale 1,8 % letno). Kot vidimo Ze danasnje
usklajevanje z 60 % rasti pla¢ poslabsa relativni polozaj prejemnika pokojnine glede na
gibanja pla¢ za 6 %, usklajevanje s 30 % rasti plac za 10 %, brez usklajevanja pa bi bila
pokojnina kar 15 % nizja glede na placo.

Slika 9
Vpliv razlicne revalorizacije pokajnin
(ob 1.5 odstotni realni rasti plac)
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Da bi dosegli vecjo vzdrznost pokojninskih izdatkov, so torej sestavljavci Bele knjige
predlagali postopno odpravo usklajevanja pokojnin z rastjo plac in s tem znizali izdatke za
15 %. To velja v primeru, da bodo place narascale po priblizno 1,5 % na leto, ob vi§ji rasti
plac bi bile razlike Se vecje ter seveda obratno.
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