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NA POTI PROTI STIRI ODSTOTNI
RASTI IN REAFIRMACIJI EKONOMSKE
SUVERENOSTI

Franjo Stiblar

Povzetek

V2016 je bila 2.5% rast BDP Slovenije prenizka, saj ne zmanjsuje zaostajanja Slovenije
za povprecjem EU28 in ni izkoristila razpolozljivih kapacitet. Vladna napoved o 3.6% rasti
v 2017 je sprejemljiva (ugodna), ker se bliza potencialnim vsaj 4%. Tveganja zanjo so na
strani povprasevanja predvsem v preslabih investicijah (nesposobnosti odgovorne sluzbe
za ¢rpanje EU sredstev) oziroma izdatkih drzave (izpolnjevanju zahteve Szekelyja in drugih
iz EK EU po napacno izracunani preveliki zahtevi fiskalnega napora), saj velik optimizem
potrosnikov in ugodna gospodarska klima spodbujata vlecna konja potrosnjo in izvoz. Na
strani ponudbe je zunanje tveganje dvig cen surovin, posebno nafte, domaca nevarnost pa
v napacnih odlocitvah pri resevanju mikro gospodarskih dilem, taksnih, ki bi nam odrekale
lastno ekonomsko identiteto.

Za reafirmacijo nase ekonomske suverenosti velja graditi infrastrukturo v domacem
aranzmaju, tako trdo (drugi tir, tretja os) kot mehko (Mercator, NLB, Abanka) in ohraniti
gospodarske gigante, ki pomenijo tisoce delovnih mest (CIMOS). Financnih virov je obilo
(neizkoris¢ena bancna likvidnost preko 11 milijard €, milijardne rezerve zavarovalnic,
pokojninskih skladov, poceni tuji krediti) in bodo na razpolago ob drzavni garanciji. Po
izgubljenem desetletju so obeti za slovensko gospodarstvo zelo dobri, le izkoristiti jih je
potrebno znati z boljsim upravljanjem, tako gospodarskim kot politicnim, kar vkljucuje bolj
ustrezno kadrovsko politiko.
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ON THE WAY TO 4% GROWTH AND
REAFFIRMATION OF ECONOMIC
SOVEREIGNTY

Summary:

In 2016, GDP growth of 2.5% was insufficient as it did not reduce Slovenia’s lag to the EU
average development level and did not exploit available resources. Government forecast of
3.6% growth in 2017 is better, being closer to potential 4% growth. Downside risks on the
demand side are weak investment growth (depending on ability of people responsible for
obtaining of EU funds) and government expenditures (fulfillment of requests by Szekely and
other EC EU administrators, based on their wrong models). Large consumer optimism and
excellent business climate will support expansion of consumer expenditures and exports.
In supply, external downside risk is world political situation and related potential hike of
prices of commodities and energy, while domestic danger lies in inappropriate corporate
governance decisions.

For reaffirmation of our economic sovereignty it is necessary to build infrastructure with
domestic financial arrangements, hard (second rail, third development axis) and soft
(Mercator, NLB), and retaining alive large enterprises thus preserving jobs (CIMOS). There
is abundance of financial resources available at the moment (unused bank liquidity of 11
billion €, reserves of pension funds and insurance companies, cheap foreign credits, which
should be supported by government guarantees). After »economic lost decade« promises
for Slovenian economy are very good, but to be realized they need better governance,
corporate as well as political, which includes improved human resource policies at the top.
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A. Prepocasna rast produkta v 2016

*V javnosti (mediji, politika) nih¢e ni ugotovil, da je bila v 2016 rast slovenskega BDP
2.5% nesprejemljivo prenizka, saj v razmerah pokriznega okrevanja slovenski BDP $e ne
dosega v preteklosti ze dosezene ravni. Merjeno kumulativno po stopnjah rasti je bil 2016
Se vedno 2.4% nizji od predkriznega maksimuma v 2008, medtem ko za primerjavo BDP
EU28 Ze presega predkrizni maksimum za 5%, evrsko obmocje 19 drzav pa ga presega za
3% (vir Eurostat). Vsaj v primeru Slovenije gre o¢itno za »izgubljeno desetletje«.’

Izracunano zaostajanje dosezenega za potencialno moznim BDP Slovenije ob polnem
izkori§¢anju kapacitet (proizvodna vrzel) znasa po najnovejsih izracunih vsaj 5% (Mencinger,
2017), kar priblizno ustreza zgoraj izraCunanemu zaostajanju slovenske za evrsko dinamike
rasti BDP. Neizkoris¢enost obstojecih kapacitet pri nas izkazuje tudi preko 90.000 tiso¢
brezposelnih, medtem ko jih je bilo v 2008 le 59 tiso¢. Izracun strukturne brezposelnosti
pokaze med 30 in 40 tiso¢ proizvodnji razpolozljivih brezposelnih (Mencinger 2017).

Sklep: v sedanjih razmerah je vsaka stopnja rasti slovenskega BDP pod 3% nesprejemljivo
nizka, med 3% in 4% sprejemljiva, nad 4% pa uspesna. Le tako bo ob priblizno 2% rasti
BDP v EU Slovenija zmanjsala zaostanek za povprecjem EU in se vrnila na pred krizo ze
dosezen primerjalni polozaj. Vsak odstotek hitrejSe rasti pomeni 400 milijonov €, s tem
pa bi lahko ve¢ kot pokrili doseganje ciljnih minimalnih druzbenih standardov: zdravstvo,
place policistom, pokojninske izravnave, vojski, najnizje placanim zaposlenim, mladim,
nevladnim institucijam, kulturi, S$portu. Druzbena klima bi se Se izboljSala, politicne
napetosti umirile.

*Kaj se je dogajalo v gospodarstvu Slovenije v 2016?

Slovenska gospodarska rast v 2016 je bila z 2.5% nezadostna. Zgolj 2.5% rast BDP je
posledica neustrezne domace restriktivnosti monetarne (bancni kreditni kr¢) in fiskalne
politike (uposStevanje zlatega pravila). Rast BDP med 3 in 4% bi bila zadovoljiva, nad
4% pa ugodna za zmanjSevanje zaostanka za EU povprecjem, seveda, ¢e se ucinki rasti
pravi¢no porazdelijo med mnozice in razslojevanje ustavi. Fiskalno pravilo zavira drzavne
izdatke: prostora za neinflacijsko rast je Se zaradi neizkoris¢enih kapacitet vsaj za 5%, zato
je nesmiselno od Bruslja zahtevano nadaljnje zmanjSevanje drzavnih izdatkov (predvsem
investicij).

Na strani kon¢nega povprasevanja (izdatkovna struktura BDP, SURS, tabela 1) izvoz
izgublja polozaj edinega vlecnega konja, ker prihaja v svetu do antiglobalisticnih
merkantilistiénih ukrepov, ki se bodo za EU v Trumpovi dobi Se zaostrili in evropska

1 Vrnitev BDP na predkrizno raven seveda sama po sebi ne zagotavlja izboljSanja standarda za vecino prebivalcev,
saj je priSlo v ¢asu krize do pospeSenega razslojevanja tako zaradi ukrepov monetarnih avtoritet (kvantitativno
rahljanje in zgodovinsko nizke obrestne mere so lahko izkoristili le bogati kreditojemalci, do kreditov revezi ne
morejo) in fiskalnih avtoritet (za saniranje bank s proracunskim denarjem so izrinili fiskalne transferje mladim,
upokojencem, nezaposlenim, skratka mnoZici 99%).
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(nemska) politika »beggar thy neigbour« ve¢ ne bo delovala. Potrebno se je bolj nasloniti
na domace povprasevanje. Pri tem potrosnja prebivalstva ze raste nadpovprecno (zaupanje
in optimizem prebivalstva sta rekordna), drzavni izdatki so rasli povpre¢no, vendar so
razocarale investicije, pri cemer predvsem javne. Izgovarjanje na »neoperabilnost« nove
evropske perspektive 2014-2020 je nesprejemljivo in kaze na slabo, v resnici katastrofalno
¢rpanje evropskih sredstev, kot odraz nesposobnosti odgovorne vladne sluzbe. Investiranje
v infrastrukturo je pravi odgovor, financirano iz domacih virov (skladi, zavarovalnice)
ali celo iz tujih (EIB, tudi ban¢ni krediti ob sedanjem ugodnem ratingu drzave in nizkih
obrestnih merah, a morajo biti fiksne). Namesto pisanja utopisti¢nih vizij za leto 2050 (v
enakem razdobju 33 let sta bili v 20. stoletju dve svetovni vojni, ki sta spremenili svet) bi
veljalo ves napor ustreznih vladnih sluzb usmeriti v hitrejSe in vecje pridobivanje »nasih«
evropskih sredstev.

Tabela 1:
|zdatkovna struktura BDP Slovenije, stopnje rasti 2016,/2015
rast 2016,/2015, %

Konéno povprasevanje 2.8
Saldo menjave s tujino 0.3
- lzvoz 59
- Uvoz 6.2
Domace povprasSevanje 2.4
- prebivalstvo 2.8
- drzava 2.6
Investicije 10
BDP 2.5

Vir: SURS

Tabela 2:

Proizvodna struktura BDP, stalne cene, stopnje rasti 2016,/2015

rast 2016,/2015 %
Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo -1.2
Industrija (Sirse) 6.5
Gradbenistvo -12.3
Trgovina, promet, gostinstvo 4.6
Informatika in komunikacije 24
Finanéni sektor 2.0
Nepremiénine 15
Poslovne dejavnosti 2.6
Uprava, izobrazZevanije, zdravstvo 2.3
Druge storitve 1.6
Skupaj dodana vrednost 2.6
Neto davki 21
BDP 2.5

Vir: SURS
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Po proizvodni strukturi (Tabela 2) je najbolj zmanjsalo aktivnost gradbenistvo, kar je vezano
na zgornjo ugotovitev o neopravi¢enem padcu investicij, predvsem javnih. Padec so v 2016
dozivele primarne dejavnosti. Finan¢ni sektor naj bi kljub rekordnim dobi¢kom bank in
ugodnim rezultatom zavarovalnic padel, kar ni konsistentno. Sicer veéina storitev razen
same proizvodnih storitev (trgovine s prometom in gostinstvom) rastejo podpovprecno,
industrija (z vkljucenim rudarstvo, vodo, elektriko in odplakami) pa znatno nad povprecjem,
kar bi lahko bil znak zacetka reindustrializacije.

Stopnja anketne brezposelnosti je bila v Sloveniji v zadnjem kvartalu 2016 8.1%, v marcu
je 7.8%, v Evro obmo&ju pa 9.5%. Se vedno je nad stopnjami pred krizo (5.9%). Inflacija
v 2016 je le 0,4% (IMF), saldo tekoce placilne bilance pa je bil previsoko pozitiven, saj je
znasal 6.8% BDP. V prvih dveh mesecih je placilnobilan¢ni presezek za 28% vecji kot lani,
ko je celoletni presezek znasal 7% BDP (kdaj se bo njegova rast ustavila in razpolozljivi
produkt povecal)?

* Kje so razlogi za prepocasno rast in zaostajanje ?

Razlog prenizke ravni je Se vedno bolj kot drugod prisotno zategovanje pasu v ekonomski
politiki in v sistemu na obeh podro¢jih, na monetarnem in fiskalnem (austerity). Na
Skodljivost restriktivne politike je bilo Ze opozorjeno (na primer avtor, GG, 5/2013).

Za najnovejSo situacijo v 2016 o negativnih posledicah ban¢no/monetarne restrikcije
pise Bole (GG, januar 2017). O problematiki fiskalne restrikcije, ki jo povzroca skodljivo
uveljavljanje fiskalnega pravila, govori ¢lanek v tej Stevilki GG. Obe zategovalni politiki
sta rezultat katastrofalnega diktata Bruslja in Frankfurta, ki se mu domaci nosilci odloc¢anja
niso znali (hoteli) upreti. Slovenija kot najbolj ubogljiva in upogljiva uc¢enka v EU je edina
voljno in ve¢ kot zahtevano izpolnjevala komande nadrejenih avtoritet, a v lastno $kodo.

Kako drugace razumeti:

a. kazen prepovedi ban¢nega kreditiranja s strani sistemskih drzavnih bank zaradi drzavne
sanacije bank z lastnim (!) denarjem, ki je ne izvrSujejo PIIGS drzave ob saniranju
njihovih bank s tujim denarjem ECB kreditov.

b. slepo izpolnjevanje fiskalnega pravila, ki ga na primer Ceska (in UK) sploh nista
podpisali, druge ¢lanice pa ga ob sicer formalnem podpisu ne izvrSujejo.

V obeh primerih ¢lanice uveljavljajo lastni interes pred komando administracije v centrih
evropskega odlocanja, ki so vse bolj oddaljeni od realnega zivljenja in hkrati pogosto
pristranski v $kodo manjsih ubogljivih drzav (zadnji primer »zapiranja meja«). Kriti¢no
je, da so komande napacne, absurdne, Slovenija pa je premajhna, da bi s svojim primerom
njihovega izpolnjevanja prisilila velike clanice EU, da sledijo njenemu »vzornemu«
obnasanju.

a. Bole (GG4/2016) je pokazal, kako so modelske ocene EK EU oddaljene od stvarnosti.
V 2008, ko smo rasli po 7% letno, ga EK EU ni ugotovila. V 2015, 2016, ko smo
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rasli po dobra 2%, pa naj bi se gospodarstvo pregrevalo in je zato potrebno zategniti
trosenje, za kar EK zahteva hitrejSe zmanjSevanje proracunskega primanjkljaja preko
znizanja drzavnih izdatkov (»povecan fiskalni napor«, pravi »novorek EU«). Ker to
upostevamo, je nase kon¢no povprasevanje premajhno in zato rast BDP prenizka. Vsi
znaki kazejo, da je situacija v praksi ravno obratna: v 2008 je bila rast pretirana, bancni
krediti so eksplodirali, placilna bilanca je bila visoko negativna, brezposelnih je bilo
pod 60 tiso¢. V 2015/2016 pa so bancni krediti padali ze Sesto leto, brezposelnih je
bilo 100 tiso¢, placilna bilanca pozitivna na ravni prek 6% BDP in od tod potencialni
produkt visoko nad dejanskim. Schauble in za njim EK EU so slovensko argumentacijo
sprejeli in delno odstopili v zahtevah po zategovanju (napa¢nih modelov $e vedno
niso spremenili). To ne odpravlja letosnjih nesmiselnih ugotovitev Analiz GZS
(2017), da je potencialna rast slovenskega gospodarstva 1.8%-2%, brezposelnost
90.000 blizu naravne stopnje in da je potrebno ohraniti zategovanje pasu delojemalcev
(ne pa delodajalcev). Gre za popolno nerazumevanje makroekonomske situacije.

b. Kot ugotavlja Bole, je bilo tiskanje denarja (»kvantitativno rahljanje«), ki Se bolj bogati
ze tako bogate Evropejce, smiseln ukrep ECB, dokler je zaradi krizne situacije zaupanje
med bankami in zato medsebojno kreditiranje izginilo. Medbancno kreditiranje je
splahnilo, za preprecitev likvidnostne katastrofe ga je nadomestila ECB z vertikalno
neposredno ponudbo likvidnosti bankam (in Se »zastonj«), ki jim je horizontalni kanal
pretakanja likvidnosti zaradi povec¢anega tveganja splahnel.

B. Napoved rasti BDP Slovenije za 2017

*EU in svet

Zunanji pogoji gospodarjenja so in bodo za Slovenijo relativno ugodni, ¢e ne bo politi¢nih
zaostrovanj tako v EU (volitve v kljuénih drzavah) kot v svetu (konflikti na Bliznjem in
Daljnem Vzhodu). Blizu 2% rast napovedujejo celo za EU in preostali razviti svet, BDP
vseh clanic BRIC naj bi rasel, gospodarska rast naj bi se pospesila v drzavah razvoju.
Mednarodne napetosti bi lahko dvignile cene energije in vseh surovin, kar bi zavrlo
gospodarsko rast.

V svetu merkantilizem nadomes¢a v rednih ciklusih liberalizem, slednjega podpira
najmocnejs$a drzava: danes se ZDA zapirajo, Kitajska postaja vodja globalizacije. Ali je to
ze znak prehoda voditeljstva iz 20. stoletja (»lex America«) v 21. stoletje (Iex Chinesis) ?

Protekcionizem je na pohodu, nacionalna identiteta ozivlja povsod (razen v Sloveniji, ki Se
naprej zvesto sluzi zunanjim komandirjem v Bruslju in Frankfurtu). Nacionalno deluje proti
globalizaciji, nacionalna drzava Se ni in ne bo odmrla, ¢eprav jo danes pokopava diktatura
kapitala, neko¢ diktatura delavstva (»kapitali, proletarci vseh drzav zdruzite se«). Hiter
skok borznih indeksov napihuje novi finan¢ni balon v svetu, potencialno na polti v novo

"
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finan¢no krizo. Dvig obrestne mere sem napovedal pred petimi meseci na ban¢nih dnevih,
tiskanja denarja ECB (QE) pa se bo tudi umirilo po volitvah v Franciji in Nem¢iji. Oba
ukrepa monetarne politike nista prispevala k rasti BDP, ker ni bilo hkrati fiskalne stimulacije
(»¢rna nula«), povecujeta pa razslojevanje: samo bogati dobijo kredite iz tiskanega denarja,
po negativni realni obrestni meri).

*Trenutna gospodarska situacija v Sloveniji (ve¢ v tekoem delu GG)

V prvem Ccetrtletju 2017 je makro-ekonomska slika Slovenije ugodna. Optimizem
potro$nikov (ob rasti pla¢) in ugodna gospodarska klima (v proizvodnji, trgovini),
industrijska rast presegajo najboljse indikatorje iz preteklosti, tudi v storitvah je razvoj
ugoden (rast turizma, celo gradbeni$tva), brezposelnost pada in je s 7.8% pod evropskim
povprecjem 9.5%, celo banke so po Sestih letih padca zacele kreditirati tudi gospodarstvo.

Domace povprasevanje prebivalstva in investicije v opremo Zzenejo aktivnost, manj
izvoz, drzavni izdatki Se vedno zaostajajo (in naj bi Se bolj po nesmiselnem nacrtu EK
EU). Optimizem se v februarju krepi, enako klima. Trgovinska 2% in placilna bilanca
7% sta dosegli v 2016 nove rekorde v 2016 (manj porabimo kot ustvarimo). Industrija,
tudi gradbenistvo, turizem zenejo proizvodnjo in ponudbo. Inflacija je 2.2%, tudi cene
proizvajalcev in energije rastejo, tako da bo rast cen pospesena. Place so konec 2016 porasle
3.5% oziroma 7.5%, ¢e uposStevamo manjse Stevilo dni v decembru. V prvih dveh mesecih
2017 so dohodki drzave porasli za 7%, presezek tekoce placilne bilance je 28% vecji kot v
enakem obdobju 2016.

*Napoved rasti BDP Slovenije v 2017 — s strani razli¢nih institucij

Vladni akterji in UMAR s 3.6% prvi¢ v 14 letih ¢lanstva v EU znatno v pozitivnem pomenu
presegajo druge domace in tuje napovedi. Najmanj to je ustrezno in dosegljivo glede na
gospodarsko situacijo in hkrati spodbudno za gospodarske akterje pri nas. S tako rastjo bo
Slovenija lahko zmanjSala zaostanek za povpreé¢jem EU, ki se je v Casu krize 2008-2013
povecal.

Tabela 3:
Rast BDP Slovenije v 2017
Napoved rasti BDP Slovenije v 2017

Napovedovalec ‘ datum napovedi ‘

UMAR/vlada marec 2017 3.6%

Banka Sloven. december 2016 2.5%

Analize GZS februar 2017 1.8%-2.0%

EU (Szekely) marec 2017 3.0%

MDS marec 2017 3.0%

Avtor de[CSdet:srCiS;B pod 3%=neuspesno, 3%-4% = zadostno, nad 4% je OK

Viri: dokumenti UMAR

, Banka Slovenije, Analize GZS

, EK EU, MDS
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Pri tem Analize GZS opozarjajo v 2016/2017 na nevarnost ponavljanju situacije iz
2008, kar je povsem napacno. Analiza Boleta (GG 4/2016) je, ko je bila predstavljena
nemskemu finanénemu ministru Schauble-ju in potem upostevana s strani EK EU, pokazala
nesmiselnost ocen EK EU o stanju v slovenskem gospodarstvu. V 2008 je bilo pregreto
(rast BDP 7%, kreditov bank preko 30%) a tega s svojimi modeli sploh niso zaznali, v 2016
pa ugotavljajo pregretost, Ceprav obstaja deflacijski razmik (rast BDP do 2%, krediti bank
padajo Ze 6 leto, dejanski produkt je okrog 5% pod potencialnim). EK EU ni bila pripravljena
menjati svojih napovednih modelov, je pa pripravljena popraviti dejanske napovedi, tudi
za Slovenijo. Banka Slovenije je z nekoliko zgodnej$o napovedjo za 2017 v lanskem
decembru napovedala 2.5% rast BDP; verjetno bodo Se pomladi napoved popravili navzgor.
IMF in EC EU popravljata svoje napovedi ze v marcu 2017 na mejno zadovoljivo rast 3%.
UMAR je (tudi po intervenciji iz vlade) pomladansko napoved krepko dvignil na 3.6%,
kar je ze dokaj zadovoljivo, ¢eprav je trenutni potencial preko 4% (izjemna potrosniska in
gospodarska klima, ozivitev EU in svetovnega gospodarstva, krepitev vracanja nasih virov
iz EU, potreba bank po kreditiranju, Se vedno veliki neizkorisceni Cloveski in kapitalski
resursi). Ob rasti pa ne sme biti zanemarjena razdelitev njenih koristi med vse, ki bi morala
biti mese¢no spremljana z indikatorji neenakosti dohodkov (Ginijev koeficient ali razmerje
prvo/peta petino dohodkov).

C. Institucionalni mikro ekonomski ukrepi

*Osnovne ekonomske zakonitosti in slovenski gospodarski nesmisli
Vec casa od katastrofe Clovestva potece (vojne ali naravne kataklizme), manj je empatije
(solidarnosti) med ljudmi, ve¢ je egoizma in izkori§¢anja. Pojavi se potreba po ociscenju.

Temeljna zakonitost delitve glasi: lastninski odnosi (lastnik) dolo¢ajo proizvodne odnose
(je Sef), ki dolocajo delitvene odnose (si prisvoji najvecji delez dohodka). Kapitalske elite
je seveda ne odobravajo, ker bi s tem priznali izkoriS§¢anje 99% mnoZic s strani 1% bogatih
odlocevalcev. Jasno odlocevalskim elitam zakonitost ni po volji, ignorirajo jo ali napadajo.

Slovenski janiCarji od zunaj, kvizlingi od znotraj v Cetrt stoletja od osamosvojitve
prodajajo naso srebrnino v brezcenje, ¢eprav pri njeni proizvodnji v preteklih stoletjih niso
sodelovali, svojim otrokom pa ne prepuscajo ni¢. Tako bodo spet sluzili tujcem na svoji
zemlji, kot je veljalo stoletja do osamosvojitve. O privatizaciji (v resnici odtujevanju) ne
more odlocati borznik ali finan¢nik, ki bo iz transakcije dobil svoj posredniSki zasluzek
(ki gre v milijone evrov). Zanj je slovensko premozenje zastonj pridobljeno, zato se mu
zlahka odrece. ResniCni ustvarjalci premoZenja druzbe bi morali odlocati z referendumom
o njegovi odsvojitvi ali pa posredno celotni drzavni zbor z javnim glasovanjem, da se ve,
kdo razprodaja.

13



14

® & & NA POTI PROTI STIRI ODSTOTNI RASTI IN REAFIRMACIJI EKONOMSKE SUVERENOSTI

Naravne vire (Radenska, voda, lokacija) na svojem ozemlju prodajajo tujcem - kolonizatorjem
samo kolonije, saj s tem izgubijo vso ekonomsko podstat za svojo suverenost ter identiteto.’
Nove ¢lanice v EU so tipicen primer. Postale so provinca (periferija) razvitih ¢lanic centra
in polcentra (Emmanuel Wallerstein) unije po zaslugi domacih elit, ki so jih »izdale«. Bolje
je biti zunanja regija (»outer region«) kot provinca v uniji.

Prava strategija je vsaj nekatera (ne vsa) vodilna podjetja ve€insko (ne 100%) ohraniti v
lasti stalnih prebivalcev Slovenije (ne Slovencev v davcnih oazah, da tujcev, ki so stalno
naseljeni v Sloveniji in/ali imajo tukaj sedeze in posle svojih podjetij) in vsaj odlocanje
o delitvi in uporabi dobicka (ne vsa lastniSka upravicenja, torej ius utedni, ne nujno ius
fruendi).

Podjetja v tuji lasti so bolj ucinkovita od tistih v domaci predvsem zato, ker tujci ze v
startu kupujejo dobra podjetja in ne infrastrukturnih. Slovenija pa mora razvijati celotno
gospodarstvo (infrastrukturo), da bo bila uspesna tudi tuja podjetja, pri ter pa za razliko od
tujcev mora skrbeti za druzbeni optimum (poleg ekonomskega tudi socialni, ekoloski, eti¢ni
in etni¢ni; na primer, socialno pomagati delavcem, ki jih tujci odpustijo), ne samo lastni
zasebni optimum, kot delajo tujci.

Samo Sloveniji se lahko zgodi, da njeno gospodarstvo in naravo kupujejo tajkuni iz od nje
manj razvitih drzav (s problemati¢nim pranjem denarja). Obicajna pot v svetu je namrec:
razvite drzave kupujejo (investirajo) v manj razvite, v naSem primeru pa je ravno obratno.
Kupci so Hrvati, pa Srbi, Bosanci, Ukrajinci, Rusi: mi za njih delamo, oni pa prisvajajo
dobicke: smo poceni delovna sila za vse navedene drzave, njihova gospodarska polkolonija.
Hrvaska kupuje prek drzave strategije in upokojenskih skladov vse slovensko (saj doma
nimajo kam vlagati): ho¢ejo Sava Re, morda NLB, kupili so hotele, Delamaris (ali tudi tu
slovenski interes ne sme biti izrazen), vse za visoke provizije posrednikov iz Slovenije.

Svetovni financni jastrebi so se usmerili na »kokoS«Slovenijo, njeno naivnost, da bi ob
pomoci domacih kvizlingov (za denar) zasluZzili z odkupi in preprodajami nasih podjetij,
mi pa smo ostali brez gospodarske strehe nad glavo. Vsi sosedi nam ekonomsko prinasajo
ve¢ Skode kot koristi. Na primer: konflikt s Hrvati (Agrokor, teran...), Madzari (Szekely,
nastavitev gospodarskih vodij v DUTB), Italijani (njihove banke pri nas veljajo v EU za
bolnike), Avstrijci (Hypo, Helios). Kriterij za ustrezne investitorje je, da prihajajo iz bolj
oddaljenih in bolj razvitih okolij.

Napacna psihologija je, da se izgubaSu ne odrecemo, dokler ne bo profitas (tudi ¢e ne bo
nikoli), profitase zlahka prodajamo (glej TES 6, Agrokor). Zaradi napa¢nega kadriranja
mnogi zaposleni v javnem sektorju delajo za lastni in ne javni interes, ¢e so izbrani po

2 Enako velja za odtujevanje gospodarske trde (prometna, energetska) mehke (finan¢na, trgovska) in druzbene
(intelektualna, ekoloska) infrastrukture (Stiblar, Kos, Jamnik, 2016).
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negativni selekciji kot humanekoni. Vloga in kadriranje SDH, DUTB ni ustrezna:
premozenje je ustvarila prej$nja generacija (danes stari) nad 50 let, dobila ga je mlada
generacija zastonj in ga zato mirno prodaja (lahko dobljeno, lahko odtujeno). Morali bi pa
o0 odtujitvi odlocati ljudje na referendumu ali vsaj celoten parlament. Teh odlocitev se ne
more prepuscati pescéici vec¢inoma kompromitiranih finan¢nikov, ki ne razumejo druzbenega
optimuma.

Nepoznavanje finan¢ne problematike v pravosodju je veliko (poznajo KZ in ZKP, ostalega
ne in se tudi ne do-izobrazujejo — v poznavalski in informacijski asimetriji pa zmagujejo
financni »pozresnezi;

Problematika kadriranja: kvalifikacija za napredovanje na klju¢na mesta je nesposobnost,
nekvalificiranost. A to ni dovolj, izbranec morajo imeti za seboj kup neuspehov ali
celo kaznivih dejanj, da je na ta nacin res odvisen od tistih, ki so ga nastavili. Primeri
so kadriranje SDH, kjer se izbere problematicne, tistih, ki so premoZenje ustvarili pa se
ne spusti zraven; novo vodenje ZdruZzenje bank Slovenije naj bi bilo podeljeno grobarki
ban¢nistva v Sloveniji, ki je kot nadzornica bank neposredno so-kreirala preveliko ban¢no
luknjo.

*Aktualne mikroekonomske dileme

1/ CIMOS

Cimos je (bil) tehnoloski biser Slovenije, proti katerega prodaji in izgubi znanja se leta bori
univerzitetna inZenirska srenja. Oc¢itno se lahko najde domaca resitev, ¢e ni tujcev. Cimos
tako vodi tujec, tuji kupci iz ameriskega Honeywell pa so italijanski sklad prisilili, da ga
vendar kupi in s tem ohrani mesto Cimosa v njegovi proizvodni verigi. Cimos je reseni
bolnik predkrizne financne ekspanzije. Krivci padca so banke-upniki zaradi nesodelovanja
pri refinanciranju, revizorji z znizevanjem aktiv, lastnika DUTB in SDH z neustreznim
upravljanjem in prisilno poravnavo (Tajnikar, 2017).

2/ AGROKOR - MERCATOR

Enako kot Gr¢ija tudi Agrokor ne bo mogel sam nikoli odplacati svojih dolgov, ker je
nesolventen, ne le nelikviden, tudi denarni tok ima nezadosten. Ce Hrvaska drzava ne bo
hotela (bolje mogla) placati 6-7 milijardni dolg, bo Agrokor razpadel, odsel v tuje roke.

»Lex Agrokor«, sprejet za reSevanje, je protiustaven na Hrvaskem, proti vsem pravilom
Acquis Communotaire v EU. Lex Mercator tudi ni legalen, vendar $¢iti Slovenijo pred
posledicami Lex Agrokor. Trenutni (10 april 2017) predvideni znesek likvidnostne pomoci
s strani bank upnic je 150 milijonov €, vendar ruske banke svojega deleza 80 milijonov € Se
niso vplacale, ker Zelijo garancijo prednostnega poplacila 100 milijonov €, ki so jih posodile
Agrokoru pred mesecem dni. Prvotna napoved 300 milijonov likvidnostnega kredita ruskih
bank za Agrokor (in v njej zavarovanje z delnicami Mercatorja) se ne uresnicuje.

15



16

® & & NA POTI PROTI STIRI ODSTOTNI RASTI IN REAFIRMACIJI EKONOMSKE SUVERENOSTI

Prodaja Mercatorja slabsemu in manjSemu trgovcu pred 3 leti se je izkazala kot katastrofa,
kar smo mnogi napovedovali. Izgubili smo klju¢ni ¢len v slovenski prehranski verigi, ki bi
delal v korist domacih kmetov in domacih potrosnikov; namesto tega je postal vazal vodilne
trgovske verige Zahodnega Balkana v tajkunski lasti. Mercator je postal vazal tajkuna iz
manj razvitega sveta. Pod Agrokorom je odprodal vec¢ino podpornih podjetij, tako da ostaja
oskubljen trgovec z le Se osem tiso¢ zaposlenini. Agrokor kot kapitalisticna federativna
republika (SFRJ) s federalno enoto Mercator (Dezulovic, 2017), ki naj bi pokrila dolgove
matere (kot Slovenija po osamosvojitvi ob solidarni odgovornosti za dolgove),

Del slovenske politike tako kot proti neoliberalna stroka nikoli ni bil za prodajo leta 2014,
prebivalstvo pa $e manj, a nekdo je pri tem zasluzil (finan¢ni posredniki prodaje)) ali bil
nagrajen z dobro placanim polozajem (vodstvo Mercatorja). Osebna odgovornost bi morala
biti kazenska in predvsem tudi civilna (odskodnine). Odkup Mercatorja nazaj je ena od
moznih variant, da ponovno ustvarimo prehransko verigo od kmetovalca do potro$nika, tuji
lastnik za slovenske produkte ne skrbi.

3/TES 6

TES 6 je dokaz, da ekonomija s vso cost-benefit analizo projektov ni sposobna predvideti
bodocih objektivno negotovih dejstev in upostevati Se denarnih zneskov zunanjih uc¢inkov
teh nalozb (internalizirati kvantificirane eksternalije). Ni bilo predvideno, da bo cena
elektrike padla in se bodo pojavili alternativni viri energije. Izgubasko investicijo velja
ustaviti, da se zmanjsa izguba.

4/DRUGI TIR

Nacrt civilne iniciative predvideva manjsi in le doma¢ finan¢ni vlozek, vladni nacrt tudi tuj
vlozek. A infrastrukture, posebno Zelezniske, se ne daje tujcem nikjer v svetu. Gradnja je
nujna, lahko gradita tudi SZ ali Luka Koper z obveznicami (dokler so obresti nizke), iskanje
sodelovanja za kompromisno resitev je vseh akterjev je umetnost vladnega upravljanja.

5/ NLB

NLB se prodaja pod ceno, enako kot se je nedavno NKBM. Po dinami¢ni cenitvi (dobicek
deljeno z obrestno mero) je NLB vredna preko 2 milijardi € (148 milijonov dobicka x 20 =
2,86 milijarde €, pri ¢emer je upoStevana Se previsoka 5% banéna obrestna mera) .V NLB
so od 4 ¢lanov uprave ze 3 tujci; vecino njenih podruznic vodijo tujci, tako da argument
politi¢nega vpliva izginja.

Da se ne ponovi zgodba NKBM: NKBM smo dokapitalizirali z 1 milijjardo €
davkoplacevalskega denarja; tudi po dinamicna vrednost je vreden preko 1 milijarde €
(letni dobicek preko 50 milijonov €): prodali smo jo za Cetrtino tega zneska, povrh zastonj
dodali $e Postno banko. Rekordni dobi¢ki NKBM (ne iz kreditiranja, ampak iz krepitev prej
zahtevane prevelikih slabitev in nam zaracunanih visokih finan¢nih provizij) bodo v par
letih vrnili celotno kupnino in tujec jo je dobil zastonj, (pa Se kapital nekaj sto milijonov €),
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pri tem pa zapira poslovne enote, siromasi ban¢no mrezo ljudem po slovenski dezeli in
odlaga odpuscene v socialno breme drzave. Individualni optimum tujca ni druzbeni
optimum Slovenije.

Komanda iz Bruslja »NLB prodati tujcem do tocno dolocenega dne, ¢e ne Vam jo vzamemo«
je absurd, ki ga je potrebno z indignacijo zavrniti. Razlog naj bi bil drzavna pomoc v krizi,
vendar je bila iz nasih Zepov. Taksne zahteve ni niti do Spanije, Portugalske, Gréije, Irske,
ki so sanirale banke s tujim evropskim denarjem. Narobe svet: na Sloveniji Bruseljci (EK
EU) trenirajo strogost, da bi preplasili velike drzave.

6/ Tretja razvoj na os

Cestne povezave (os 3, 3a, Cetrta) so klju¢ za povezavo prebivalcev Slovenije v integrirano
drzavno celoto, sicer bodo centrifugalne sile razbile njeno notranjo enotnost Obmejni zZivelj
se ze usmerja na sosednje drzave. Gre za druzbeni (torej tudi socialni, politi¢ni), ne zgolj
ekonomski cilj. Iz centra prestolnice je to slabo razumljeno.

*Financiranje hitrejSe rasti in mikro projektov ter odgovorni nosilci

Projekte trde in mehke infrastrukture velja financirati z domacimi finanénimi sredstvi

(Stiblar, Kos, Jamnik, 2015). Iz tujine so smiselni le posojilni viri, dokler je dosegljiva

nizka fiksna obrestna mera. V aprilu je donos na 10-letne obveznice Republike Slovenije

ugoden, pod 1%. Domaci viri so naslednji:

» Banke v Sloveniji imajo presezne likvidnosti (neizkoriS¢enega kreditnega potenciala) za
ve¢ milijard €, ki jo imajo naloZeno pri Banki Slovenije za obrestno mero -0.4%. Hkrati
odobravajo ob¢anom dolgorocne stanovanjske kredite po fiksni obrestni meri okrog
1%-2%, kar ne bo vzdrzalo, ko se bodo v letu, dveh obrestne mere na svetovnih finan¢nih
trgih dvignile, proces pa je ze zacel. Kreditirati infrastrukturne projekte ob pozitivni
realni obrestni meri (2%) in drzavni garanciji bi bila za banke gotovo mnogo bolj donosna
reSitev, drzavi pa se ne bi bilo potrebno zadolzevati v tujini. Za uresnicitev je potreben
posluh regulatorja, da zniza regulatorne zahteve do bank, in poslovna Zilica bank pri nas,
ki si ne bodo mogle v prihodnje vec ustvarjati dobickov s pretvorbo prej$njih slabitev v
sedanje krepitve ali z nenormalnim dviganjem provizij za financne storitve (avtor 2017).

* Za financiranje investicij javne infrastrukture bi bili primeren vir pokojninski skladi in
skladi zavarovalnic ob drzavni garanciji, kot to delajo v drugih razvitih drzavah. Gre
znova skupaj za ve¢ milijardne vire.

* Nekateri nosilci slovenskega gospodarstva so sposobni pridobiti finan¢ne vire za zanje
kljuéne infrastrukturne projekte preko izdaje obveznic za domace in tuje zasebne financne
investitorje. Konkreten primer: Luka Koper za drugi tir Divaca Koper, kjer madzarski
kapital in soupravljanje nista potrebna.
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DO NORMALIZACIJE RASTI MANJKA
SE POSPESITEV POVPRASEVANJA PO
STORITVAH

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

Januarsko domace trosenje se je sezonsko zmanjsalo, medletno dinamiko pa mocno oblikuje
lanskoletna osnova. Kljub temu kaze, da se je okrepilo trosenje prebivalstva in drzave,
investicije pa so zaostale. Tuje povprasevanje Se naprej ostaja krepko. Pospesevanje
trosenja prebivalstva vse bolj diktira troSenje za trajne dobrine, zaostajanje, ki ga
je povzrocil ZUJF, se od zacetka 2015 hitro zapira, medtem ko se troSenje za netrajne
dobrine in storitve komaj povecuje. Globok padec stanovanjske gradnje po zacetku krize
in zaostanek za evro obmocjem se je po koncu 2015 zacel zmanjsevati, v 2016 je zacela
pospesevati tudi gradnja ostalih objektov. Od zacetka 2015 narasca tudi investiranje v
stroje in opremo, investicije v transportne naprave pa slej ko prej narascajo hitreje kot v
evro obmocju. Zelo hitra rast trosenja prebivalstva in izvoza ter padanje investicij ponovno
postavija v ospredje vprasanje dolgorocne vzdrznosti sedanje dinamike trosenja. Zadnja
Stiri Cetrtletia se opazno krepijo tri za vzdrznost troSenja kljucne komponente domacega
trosenja, do polnega zagona povprasevanja in normalizacije rasti gospodarstva manjka le
Se pospesitev povprasevanja po storitvah. Pricakovano povprasevanje se Se naprej krepi, v
storitvenih sektorjih pa stagnira. Visoko povecanje povprasevanja gre pricakovati predvsem
pri investicijah v gradbene objekte ter trosenju prebivalstva za blago.

Gospodarska klima se je v marcu otoplila; tako visoka vrednost kazalnika gospodarske
klime kot marca letos je bila nazadnje zabelezena aprila 2008. V marcu je na zvisanje
najbolj vplivalo vecje zaupanje v storitvenih dejavnostih. Zaupanje se je okrepilo tudi v
predelovalnih dejavnostih ter v trgovini na drobno, nekoliko se je skrhalo v gradbenistvu, a
Jje ostalo dalec nad zaupanjem lani in dolgoletnim povprecjem. Gospodarska klima v EU28
se je izboljsala; k temu so prispevala vecja narocila v gradbenistvu, pa tudi pricakovanja v
trgovini in predelovalnih dejavnostih.

Industrijska produkcija je bila januarja predvsem po zaslugi predelovalnih dejavnosti
za desetino vecja kot pred letom in trendno raste. Tudi aktivnost v rudarstvu je presegla
lansko. V EU28 je februarja industrijska produkcija zaostala za januarsko, bila pa je vecja
kot februarja lani. Med drzavami z najvecjim medletnim porastom je bila tudi Slovenija.

Vrednost gradbenih del je bila za Cetrtino visja od januarske, lanskoletno je presegla za
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dobro petino, za cetrtino se je zvisalo tudi §tevilo opravljenih delovnih ur. Stevilo turisticnih
prenocitev se je povecalo, povecanje so zagotovili tuji turisti, saj se je Stevilo domacih
zmanjsalo. V avtobusnem in letalskem prevozu je bilo vec potnikov; Stevilo potnikov Adrie
pa se je zmanjsalo. V Kopru so pretovorili vec¢ blaga kot lani.

Na trgu dela se je stanje ustalilo. Sezonsko se je stevilo delovno aktivnih in zaposlenih
Jjanuarja zmanjsalo, medletno pa se je povecalo. Marca se je Stevilo iskalcev dela spet
zmanjsalo, od marca lani za 15 tiso¢. Med novimi iskalci dela je bilo dve tretjini taksnih,
ki so izgubili delo za dolocen cas, med tistimi, ki so zapustili zavode, pa se jih je osemdeset
odstotkov ponovno zaposlilo. Stopnja brezposelnosti se hitro zmanjsuje tako v EU28 kot
tudi v evro obmocju, v katerem je nekoliko visja.

Zivijenjski stroski so marca porasli, bolj dolgoroéna dinamika pa se je zaradi pocenitve
storitev nekoliko znizala. Osnovna inflacija je februarja zrasla, bolj dolgorocna dinamika
se je precej povecala. Harmoniziran indeks cen je marca tudi dolgorocno porasel bolj kot v
evroobmocju. Porasle so tudi cene industrijskih proizvajalcev, tudi njihova dolgorocna rast
se je okrepila. Cenovna pricakovanja kazejo na umirjanje inflacije na zdajsnji ravni. Cene
surovin v evrih so se na svetovnem trgu znizale, najbolj so se pocenile kmetijske surovine,
najmanj kovine. V letu pa so cene surovin krepko porasle, najbolj se je podrazila nafta,
najmanj hrana.

Povprecne place so se januarja v skoraj vseh dejavnostih sezonsko znizale, trendna
dinamika in medletna stopnja ostajata pozitivni. Razlike v bolj dolgorocni rasti povprecnih
plac so manjse kot v kratkorocnih gibanjih. Place v javnem sektorju so narasle manj kot v
gospodarstvu. Enotni stroski dela Se naprej rastejo hitreje kot v evro obmocju, dinamika v
gospodarstvu spremlja in dohiteva dinamiko v evro obmocju, v javnem sektorju pa stroski
dela Se zaostajajo, ceprav rastejo hitreje.

Marca so se javnofinancni prihodki iz neposrednih in posrednih davkov precej zmanjsaliy
Se posebno velik je bil padec pri DDV. Pri neposrednih davicinah so se mocno zmanjsali
prispevki za zdravstveno varstvo, nekoliko pa tudi dohodnina. Navkljub marcevskemu
zmanjsanju so bili javnofinancni prihodki v prvem Cetrtletjiu za 180 milijonov evrov vecji
kot v prvem cetrtletju. Bolj dolgorocna dinamika fiskalnih prihodkov je v Sloveniji od konca
2013 dalje mocnejsa kot v evro obmocju, vendar raven prihodkov zaradi ucinka krize in
ZUJF-a ostaja nizja. K dohitevanju evro obmocja prispeva tudi povecevanje ucinkovitosti
davcnega sistema.

Tekoca rast skupnih kreditov privatnim nefinancnim enotam, ki se je pricela po septembru
2016, ne popusca, medletna stopnja skupnih kreditov je februarja prvic po dobrih petih letih
postala pozitivna. Rastejo tako krediti prebivalstvu kot podjetjem, slednji, ki so se navzgor
obrnili Sele decembra, zdaj rastejo hitreje kot krediti prebivalstvu. Oboji rastejo tudi hitreje
kot v evro obmocju. Skupni depoziti privatnih nefinancnih enot so februarja ponovno
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porasli in se medletno Se naprej povecujejo. Obrestne mere ECB ostajajo nespremenjene.
Posojilne obrestne mere so se pri posojilih podjetiem za manjsa posojila povecale, za vecja
pa zmanjsale. Pri posojilih prebivalstvu so bile spremembe Se manjse, malo so se podrazila
potroSniska posojila in pocenila stanovanjska. Depozitne obrestne mere se niso spremenile.

Rast placilnobilancnega presezka se v 2017 nadaljuje, tokrat tudi zaradi majhnega
presezka v bilanci primarnih dohodkov. Zunanji bruto in neto dolg se zmanjsujeta, donos
na slovenske 10-letne obveznice je nizZji od odstotka.

kkk

ONLY ACCELERATED DEMAND FOR
SERVICES IS MISSING FOR THE
NORMALIZATION OF GROWTH

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Vol&jak

January's domestic consumption decreased seasonally, while yearly dynamics is strongly
affected by the previous year base. However, households and government spending are
strengthening, investments are lagging. Foreign demand remained strong. Spending of
the households is increasingly generate by spending on durable goods; descent caused
by ZUJFE, has been, since the beginning of 2015, disappearing rapidly. Spending on non-
durable goods and services is barely increasing. A deep drop in residential construction
after the onset of the crisis and the gap with the euro area began to recover rapidly at the
end of 2015, the construction of other buildings joined in 2016. Investment in machinery has
been also increasing since 2016, while investment in transport equipment has been all the
time increasing faster than in the euro area. Rapid growth in households and government
spending and exports and falling investment once again brings to the fore the issue of

21



22

® & ® DO NORMALIZACIJE RASTI MANJKA SE POSPESITEV POVPRASEVANJA PO STORITVAH

long-term sustainability of the current dynamics. The sustainability of spending for three
key components of domestic demand is strengthening, for full normalization of demand
and economic growth only acceleration of the demand for services is needed. Expected
demand continues increasing; but it could stagnate in the services sector. The high increase
in demand is expected mainly in investment in buildings and public spending on goods.

Economic climate warmed in March, such a high sentiment indicator was last recorded
in April 2008. In March, the increase was produced by increased confidence in services
sector. Confidence also strengthened in manufacturing and retail trade, there was a slight
drop in construction, but confidence remained well above last year and long-term average
confidence. Economic sentiment in the EU28 improved due to larger orders in construction
and improved expectations in retail trade and manufacturing.

Industrial production in January was, mainly due to manufacturing, a tenth larger than a
vear ago, the trend is growing. January activity in the mining also exceeded the last year
activity. In EU28, industrial production in February fell behind it in January, but it was
higher than in February last year. Among the countries with the largest annual increase
was also Slovenia.

The value of construction works in February was for a quarter higher than in January,
last year was exceeded for more than a fifth, the number of hours worked for a quarter.
The number of overnight tourist stays increased, the increase was generated by foreign
tourists, the number of domestic visitors decreased. The number of passengers in bus and
air transportation increased, while the number of passengers by Adria Airways decreased.
More products than last year were transported in Koper.

The situation on the labor market has stabilized. Seasonally, the number of active persons
and employees in January decreased but increased in year to year comparison. In March,
the number of job seekers decreased again, from March last year for 15 thousand. Among
the new job-seekers two-thirds were those who lost their jobs for a certain period of time,
among those leaving employment offices eighty percent re-employed. The unemployment
rate is rapidly declining in the EU28 and in the euro area, where it remains higher.

The cost of living rose in March, while more long-term dynamics decreased slightly due
to lower prices of services. Core inflation in February rose, more long-term dynamics
increased considerably. The harmonized index of consumer prices rose more than in the
euro zone. Prices of industrial producers, including their long-term growth, have picked
up. Price expectations indicate a stabilization of inflation at the current level. Raw material
prices in the global market declined; the most prices of agricultural raw materials, the least
prices of metals. In a year, prices of raw materials rose strongly, the most prices of oil, the
least prices of food.
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Average salaries in January decreased seasonally in almost all sectors; the annual rates
remained positive. Variations in a more long-term growth of average wages are lower than
in short term changes. Wages in the public sector grew less than in the private sector. Unit
labor costs continue to grow faster than in the euro area, the dynamics in the private sector
is catching up with the dynamics in the euro area, in the public sector it is still lagging
behind.

In March, government revenues from direct and indirect taxes were significantly smaller;
especially big drop was in VAT. Among direct taxes, contributions for health care and
personal income taxes decreased. Despite March's reduction, general government revenues
in the first quarter were 180 million euro higher than in the first quarter last year. A more
long-term dynamics of fiscal revenues in Slovenia is since the end of 2013 higher than in the
euro area. Increased efficiency of tax collection also contributed to larger revenues.

Ongoing growth in total loans to private non-financial units, which began after September
2016, does not stop, the annual rate of total loans in February became positive for the
first time after more than five years. Loans to households and businesses, the latter have
turned up only in December, are now growing. Both continue to grow faster than in the euro
area. Total deposits of the private non-financial units increased again in February. ECB
interest rates remain unaltered. In the business sector lending interest rates for small loans
increased, for large loans decreased. For households there were minor changes, slightly
more expensive were consumer loans, cheaper were housing loans. Deposit interest rates
have not changed.

The growth of the balance of payments surplus in 2017 continues, this time also due to small
surplus in the balance of primary incomes. Gross and net debt is decreasing, the yield on
Slovenian 10-year bonds is less than one per cent.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Do polnega zagona povprasevanja manjka le Se pospeSitev trosenja storitev

Podatki o domacem troSenju so dostopni do januarja, ko so se sezonsko zmanjsali.
Desezonirana dinamika se je sicer prav tako zmanjSala, vendar je presegla 6% letno. Bolj
dolgorocna dinamika se je mocno povecala, vendar je k temu precej prispevalo enkratno
vecje kréenje v januarju 2016, torej u¢inek osnove primerjave.

Tekoca dinamika ocis¢ena sezone se je najbolj povecala pri troSenju prebivalstva, saj je
impulzni trend krepko presegel 15% letno. Mocno je porasla tudi bolj dolgorocna dinamika
(medletna stopnja rasti), tudi pri njej je bil opazen prispevek enkratnega padca v januarju
2016, a je medletno povecanje tudi po upostevanju taksnega enkratnega padca preseglo
10%!

Investicije v osnovna sredstva so se januarja mo¢no zmanjsale; tudi ¢e se uposteva sezonsko
zelo Sibek januar, so padle najbolj v zadnjih 15 mesecih, tudi medletno so padle za preko

15%. Po drugi strani pa je (sicer zelo nihajoce) troSenje drzave tekoce (vendar oc¢isceno
sezone) raslo po preko 7%, medletno pa po skoraj 12% letno.

Tuje povpraSevanje Se naprej hitro naras¢a, kot kaZejo izvozni podatki, ki so dostopni do
februarja. Tako je februarja izvoz narascal tekoce (o¢is¢eno sezone) po preko 10% na letni
ravni, bolj dolgorocno sicer precej pocasneje (le po slabih 5%), vendar je to posledica
velikega enkratnega povecanja v lanskem februarju, torej osnove primerjave. Izvozno
povprasevanje po produktih slovenskega gospodarstva je Se zlasti mo¢no na trgih izven EU,
saj je januarja medletno narascalo celo po preko 21% na letni ravni. Izvozno povprasevanje
EU je v istem mesecu tudi hitro raslo, a opazno poc¢asneje kot v Sloveniji. Velik pritisk
izvoznega povprasevanja kaze tudi hitro povecevanje izvoznih cen slovenskih izvoznikov
(januarja so medletno rasle po preko 4% letno).

Zelo hitra rast troSenja prebivalstva in izvoza ter padanje investicij ponovno postavlja v
ospredje vprasanje dolgoro¢ne vzdrznosti sedanje dinamike trosenja.
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TrosSenje prebivalstva
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Vir:Eurostat; lastni izracuni
Opomba: TroSenje za trajne dobrine; troSenje za netrajne dobrine in storitve; normirano na 2011/1V; desezonirano

Pospesevanje troSenja prebivalstva vse bolj diktira troSenje za trajne dobrine. Veliko
zmanjSanje troSenja za trajne dobrine in ustrezen zaostanek za evro obmocjem, ki ga je
povzrogil ZUJF, se od zadetka 2015 hitro zapira. Ze 10 &etrtletij narai¢a trosenje za trajne
dobrine realno po 2.5% na Cetrtletje (10% letno!). Istocasno se troSenje za netrajne dobrine
in storitve komaj opazno povecuje, saj raste samo po 0.3% (1.2% letno), vendar vseeno
(sicer komaj opazno) dohiteva ustrezno trosenje v evro obmocju.
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Investicije
STANOVANJSKA GRADNJA
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Opomba: Stanovanjska gradnja; gradnja ostalih objektov; investicije v stroje in opremo; investicije v transportne
naprave; normirano na 2011/lv; desezonirano

Povprasevanje po storitvah gradbenistva se hitro krepi. Izredno globok padec stanovanjske
gradnje po zacetku krize in zaostanek za evro obmocjem se je po koncu 2015 zacel hitro
zmanjSevati. Tekom 2016 je bila rast stanovanjske gradnje okoli 2.7% na Cetrtletje. Po
velikem padcu gradnje ostalih objektov, ki ga je konec 2015 povzrocilo presihanje evropskih
sredstev, je v 2016 zacela pospesevati tudi gradnja ostalih objektov. Ta je konec 2016 zZe
presegla raven ustrezne aktivnosti evro obmocja (relativno glede na zacetek implementacije
ZUJF-a).

Od zacetka 2015 pospeSeno narasca tudi investiranje v stroje in opremo, sedem cetrtletij
se te investicije povecujejo Ze po okoli 2.2% na Cetrtletje. Rast je bistveno hitrejsa kot v
evro obmocju, tako da je Ze na zacetku 2015 raven investicij v stroje in opremo v Sloveniji
prehitela raven v evro obmocju (glede na konec 2011, torej glede na zacetek ZUJF-a).

Investicije v transportne naprave $e naprej narascajo bistveno hitreje kot v evro obmocju. V
zadnjih dveh letih so narasc¢ale po 3.7% na Cetrtletje, tako da je raven investicij v transportne
naprave v Sloveniji Ze za 60% visja od ravni v ero obmocju (glede na zacetek ZUJF-a).
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Zadnja $tiri Cetrtletja se opazno krepijo tri, za vzdrznost troSenja, kljuéne komponente
domacega troSenja. Do polnega zagona povprasevanja in dokonéne normalizacije rasti
gospodarstva manjka le Se pospesitev povprasevanja po storitvah.

Pri¢akovano povprasevanje v nekaj naslednjih mesecih se e naprej krepi, tako v trgovinah
na drobno, v gradbeniStvu in v predelovalni dejavnosti. Medtem v storitvenih sektorjih
stagnira na dolgoletnem povprecju. Nadpovprecno visoko povecanje povprasevanja
je pricakovati predvsem pri investicijah v gradbene objekte ter trosenju prebivalstva za
blago, saj pri gradbenistvu in trgovini na drobno presezek proizvodnih enot, ki pri¢akujejo
povecanje nad tistimi, ki pri¢akujejo zmanjSanje povprasevanja, dosega celo 20% vseh
anketiranih. Okrepljeno pri¢akovano povprasevanju po blagu potrjujejo tudi povecana
pricakovanja v predelovalni dejavnosti, kjer so izvozna pricakovanja sicer ze nekaj Casa
znatno visja od dolgoletnega povprecja, zadnjih nekaj mesecev pa se je opazno okrepilo
tudi pricakovano povprasevanje na domacem trgu.

2. Velik medletni skok blagovne menjave v januarju, umiritev v februarju

V februarju je po izjemni rasti v januarju prislo do padca v dinamiki blagovne menjave.
Po dveh mesecih je saldo le rahlo pozitiven. Dinamika menjave je ostala visoka, pogoji
menjave pa so se poslabsali.

V februarju 2017 je znasal skupni izvoz 2123 milijonov € (4.6% ve¢ kot v februarju 2016),
skupni uvoz 2108 milijonov € (8.8% vec kot leto prej), kar pomeni presezek 15 milijonov
€ oziroma 100.7% pokritje uvoza z izvozom. Pri tem je bila odprema blaga v ¢lanice EU
1665 milijonov € (4.6% ve¢ kot februarja 2016), prejem blaga iz EU 1731 milijonov €
(10.3% vec kot letom), kar da primanjkljaj -66 milijonov € oziroma 96.2% pokritje prejema
z odpremo blaga. V menjavi z neclanicami EU je znasal izvoz 458 milijonov € (4.7% ve¢
kot pred letom), uvoz 377 milijonov € (2.3% vec), kar da presezek 81 milijonov € oziroma
121.5% pokritje uvoza z izvozom.

V prvih dveh mesecih 2017 skupaj je izvoz znaSal 4213 milijonov € (8.9% vec¢ kot v
enakem obdobju 2016), skupni uvoz je bil 4177 milijonov € (13.7% vec), kar da presezek
36 milijonov € oziroma 100.9 pokritje uvoza z izvozom. Pri tem je v menjavi z EU odprema
blaga znasala 3290 milijonov € (7.9% ve¢ kot v prvih dveh mesecih 2016), prejem blaga iz
EU 3399 milijonov € (14.8% vec), kar da primanjkljaj -109 milijonov € ali 96.8% pokritje
uvoza z izvozom. V menjavi z neclanicami je bil izvoz 923 milijonov € (12.8% ve¢ kot pred
letom), uvoz 778 milijonov € (9.2%c vec), kar pomeni preseZek 145 milijonov € oziroma
118.6% pokritje uvoza z izvozom.

Mesecna trendna dinamika je bila v februarju visoko pozitivna, pri izvozu 1.30%, pri uvozu
1.38%. Pogoji menjave so se v februarju 2017 za Slovenijo medletno poslabsali za 1.87
odstotne tocke, za celotno EU pa celo za 5.70 odstotne tocke.
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3. Otoplitev gospodarske klime na zacetku pomladi

Gospodarska klima se je v marcu otoplila. Po anketi Statisticnega urada Republike Slovenije
(SURS) o gospodarski klimi je bil njen kazalnik v marcu za 1,9 odstotne tocke visji kot
mesec prej, od marca 2016 je visji za 9 odstotnih toCk, hkrati pa je njegova vrednost za
14,9 odstotne tocke visja od dolgoletnega povprecja. Potrebno je poudariti, da je bila tako
visoka vrednost kazalnika gospodarske klime kot v marcu 2017 nazadnje zabelezena v
aprilu 2008. Na zvisanje gospodarske klime glede na predhodni mesec je v marcu najbolj
vplivalo zviSanje zaupanja v storitvenih dejavnostih.

Podatki kaZejo, da je bil kazalnik zaupanja v predelovalnih dejavnostih v marcu za odstotno
tocko visji kot predhodni mesec, glede na marec 2016 je bila njegova vrednost visja za
8 odstotnih tock, glede na dolgoletno povprecje pa za 13 odstotnih tock. V primerjavi s
februarjem so se v marcu vrednosti kazalnikov stanj in pricakovanj za naslednje tri mesece
zviSale; najvec pri¢akovano zaposlovanje in pri¢akovan izvoz.

Klima v storitvenih dejavnostih se je popravila, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja
v teh sektorjih v marcu glede na predhodni mesec visja za 3 odstotne tocke in hkrati za
17 odstotnih tock visja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z marcem lani pa je bila
njegova vrednost visja za 7 odstotnih tock.

Zaupanje v gradbenistvu se je nekoliko skrhalo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja
v tem sektorju v marcu v primerjavi s predhodnim mesecem nizja za 2 odstotni tocki, v
primerjavi z marcem 2016 in od dolgoletnega povprecja pa je bila visja za 24 odstotnih
tock. Na padec zaupanja v gradbenistvu v marcu je najbolj vplival padec vrednosti kazalnika
pri¢akovano zaposlovanje, hkrati pa so se vrednosti kazalnikov pri¢akovanj za naslednje tri
mesece ve¢inoma zvisale.

Vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno se je v marcu glede na predhodni mesec
zviSala za 10 odstotnih tock, glede na marec 2016 pa je bil kazalnik vi§ji za 7 odstotnih
tock. Vrednosti kazalnikov pricakovanj za naslednje 3 mesece so se marca v primerjavi s
februarjem v glavnem zvisale, znizale pa so se vrednosti kazalnikov: poslovni polozaj ter
sedanje in pri¢akovane prodajne cene.

Gospodarska klima v celotni EU28 se je marca v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2016
vecCinoma izboljsala. V gradbenistvu so se po podatkih Eurostata v marcu 2017 narocila
glede na mesec poprej zvisala za dobrih 5 odstotnih tock, glede na marec lani pa so visja
za dobrih 14 odstotnih tock. Glede na februar so se v marcu za 5 odstotnih tock zvisala
pric¢akovanja v trgovini na drobno, pricakovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v
enakem obdobju izboljsala za 0,4 odstotne tocke. Splo$ni poslovni optimizem se je marca
v celotni evropski osemindvajseterici nekoliko zviSal in sicer za 0,3 odstotne tocke, v
primerjavi z marcem lani pa je visji za 5,6 odstotne tocke.
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GOSPODARSKA AKTIVNOST IN ZAPOSLENOST
4. Industrijska produkcija precej navzgor

Industrijska produkcijase je vmedletni primerjavi povecala. Po originalnih (nedesezoniranih)
podatkih SURS-a je bila v januarju za 9,6 odstotkov visja kot v enakem mesecu leta 2016.
Impulzni trend kaze, da se je v januarju industrijska produkcija zviSevala po stopnji 0,56%.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a v januarju v
primerjavi z januarjem 2016 zvisala za slabih 6 odstotkov. Impulzni trend pa kaze, da se je
v januarju dejavnost rudarstva zvisevala po stopnji 1,2%.

Produkcija predelovalnih dejavnosti se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih
SURS-a v januarju v primerjavi z lanskim januarjem povecala za 9,6%, in da se v januarju
zviSevala po stopnji 0,43%.

Podatki Eurostata kazejo, da je v februarju 2017 glede na januar industrijska produkcija v
EU28 upadla za 0,2%, na obmocju evra (EA19) pa za 0,3%. Glede na februar lani pa je v
letoSnjem februarju industrijska produkcija v EU28 porasla za 2,1%, na obmocju evra pa
za 1,2%. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska produkcija
v februarju letos glede na mesec poprej najbolj upadla na Irskem (-15,5%) in v Franciji
(-1,6%), najvecjo rast industrijske produkcije pa so v omenjenem obdobju zabelezili v
Bolgariji in Sloveniji (3,6%).

5. Porast gradbeniStva in tujega turisticnega povprasevanja

Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih del februarja letos za dobro Cetrtino visja od
vrednosti del, opravljenih v januarju. Vrednost opravljenih del se je v februarju v primerjavi
s februarjem 2016 zviSala za dobro petino. Hkrati se je v januarju glede na enak mesec lani
za 25,4% zvisalo Stevilo opravljenih gradbenih ur, njihov impulzni trend pa znasa 4,28%.

Stevilo turistiénih prenogitev se je povecalo. Januarja jih je bilo za 5% ve¢ kot v enakem
mesecu leta 2016, hkrati pa se je skupno Stevilo prenocitev v prvem mesecu letos trendno
zviSevalo po mesecni stopnji 0,36%. Pri tem je priSlo do porasta tujega turisticnega
povpraSevanja, saj je v januarju Stevilo turisticnih prenocitev tujih gostov naraslo za 10%
glede na januar 2016. Impulzni trend prenocitev tujih gostov v januarju kaze rast po stopnji
0,68%. Hkrati se je v januarju zmanj$alo Stevilo prenocitev domacih gostov in sicer za slabe
tri odstotke glede na enak mesec v letu 2016, impulzni trend prenocitev domacih gostov v
januarju pa kaze piclo pozitivno rast po stopnji 0,04%.

Podatki SURS-a o transportu za februar kazejo, da je bilo v javnem linijskem avtobusnem
prevozu prepeljanih za 24% vec in v zratnem prevozu za 15% vec potnikov kot februarja
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lani. Glede na lanski februar so letala druzbe Adria v februarju 2017 prepeljala za 17% manj
potnikov in opravila prav tako za 17% manj potniskih kilometrov. V koprskem pristaniscu
je bilo februarja pretovorjenih priblizno 2,2 milijona ton blaga ali 5% vec¢ kot v februarju
lani.

6. Stevilo brezposelnih Se upada

Na trgu dela se je stanje ustalilo. Stevilo aktivnih prebivalcev se je po podatkih SURS-a
v mesecu januarju 2017 povecalo na 926396 oziroma za 2296 oseb glede na mesec pre;j,
glede na januar 2016 se je Stevilo povecalo za dobrih 10 tiso¢ oseb oziroma 1,1 odstotka.
V januarju je bilo v Sloveniji 822660 delovno aktivnih prebivalcev. Glede na december
lani se je Stevilo delovno aktivnih zmanjSalo za 1825 oseb, glede na januar 2016 pa se je
to Stevilo povecalo za slabih 24 tiso¢ oseb oziroma 3,3%. Med zaposlenimi osebami jih
je bilo v januarju dobrih 93% zaposlenih pri pravnih osebah, njihovo $tevilo pa se je od
januarja 2016 povealo za 3,6%. Stevilo zaposlenih pri fiziénih osebah se je glede na januar
2016 povecalo za 1,2%. Med samozaposlenimi pa je bilo 72% samostojnih podjetnikov
posameznikov, njihovo §tevilo se je v januarju povecalo za 71.

Po podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec marca 2017 registriranih 95189 brezposelnih
oseb, kar je za 6150 oseb oziroma 6,1% manj kot ob koncu februarja, v primerjavi z marcem
2016 pa je bilo brezposelnih oseb manj za 15037 oziroma 13,6 %. V letoSnjem marcu se je
na Zavodu za zaposlovanje na novo prijavilo 5892 brezposelnih oseb, kar je pol odstotka
manj kot v februarju in za 3,6% manj kot marca 2016. Med novo prijavljenimi je bilo 789
iskalcev prve zaposlitve, 868 trajno preseznih delavcev in stecajnikov ter 3200 brezposelnih
zaradi izteka zaposlitev za dolocen Cas. Odliv iz brezposelnosti je marca letos znasal 12042
brezposelnih oseb, med katerimi se jih je zaposlilo oziroma samozaposlilo 9690, kar je
slabih 54 odstotkov ve¢ kot februarja, v primerjavi z marcem 2016 pa je bilo zaposlitev veé¢
za 3,1%.

Po podatkih Eurostata je bila februarja stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA19)
9,5%, kar je 0,1 odstotne tocke manj kot mesec popre;j ter 0,8 odstotne tocke manj glede na
isti mesec lani. V celotni evropski osemindvajseterici (EU28) je bila stopnja brezposelnosti
v februarju 8,0% in se je glede na enak mesec v 2016 zmanjsala za 0,9 odstotne tocke. Po
Eurostatovih ocenah je bilo v februarju v EU28 19,8 milijona brezposelnih oseb, od teh 15,4
milijona na obmocju evra. Med posameznimi ¢lanicami EU so v februarju najnizjo stopnjo
brezposelnosti imeli v Nem¢iji (3,9%) in na Ceskem (3,4%), najvisjo pa v Spaniji (18%) in
v Gr¢iji, za katero decembrski podatek znasa 23,1%.
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CENE, PLACE IN STROSKI DELA
7. Pri¢akovana rast Zivljenjskih stroSkov ne pospesuje veé

Zivljenjski strodki so marca porasli za 0.4%. Bolj dolgoroéna dinamika se je znizala (rast
impulznega trenda je padla na 2% letno). Cene so porasle pri blagu, medtem ko so se pri
storitvah zmanjSale, vendar se je pri obeh medletna dinamika malo zmanjsala v primerjavi
z februarjem (medletna rast cen blaga je padla na 2%, storitev pa na 1.5%).

Najve¢ so k marcevskemu povecanju cen prispevale visje cene novih kolekeij obleke in
obutve (prispevale so kar 0.6 odstotne tocke), medtem ko so Zivljenjske stroSke najbolj
zavrle cene zelenjave in pocitnic v paketu (ene in druge so zivljenjske stroske zmanjsale za
0.2 odstotne tocke).

Osnovna inflacija, ki ne obsega cen surovin in zelene trznice, je februarja po daljsem ¢asu
prvi¢ nekaj ve¢ porasla, bolj dolgoro¢na dinamika se je povecala celo na preko 3% letno.

Harmoniziran indeks cen je marca porasel za 0.3%, bolj dolgoro¢no (medletno) pa za 2%.
Tekoca rast je tako bila poCasnejsa kot v evro obmocju, bolj dolgoro¢na pa hitrejsa (v evro
obmocju so cene marca porasle medletno za 1.5%).

Cene industrijskih proizvajalcev so februarja porasle za 0.4%; tudi bolj dolgorocna rast se
je okrepila , saj se je medletna rast povecala na 1.9%, rast impulznega trenda pa celo na 4%
letno. Opazno povecevanje dinamike proizvajalcevih cen Se naprej diktirajo cene surovin,
te so se februarja povecale za 0.9%, medletno pa za 2.5%. Rastejo sicer tudi proizvajalceve
cene blaga za §iroko potrosnjo, vendar so se februarja povedale samo za 0.1%. Se zlasti hitro
rastejo proizvajalCeve cene za izvozne trge izven evro obmocja (februarja so se povecale za
1.5%), medtem ko najpocasneje nara$cajo proizvajalceve cene za domaci trg.

Cenovna pricakovanja ne kazejo, da bi se v naslednjih nekaj mesecih Zivljenjski stroski
zaceli Se hitreje povecevati, saj so tako pricakovane cene storitev kot cen blaga na drobno
na dolgoro¢no povprecnih ravneh. Opazno prehitevajo dolgorocno raven le pri¢akovane
proizvajaleve cene, marca je tako delez anketiranih podjetij, ki so pri¢akovala povecanje
cene v bliznjih mesecih, presegal delez podjetij, ki ne pricakujejo povecanje cen, kar za
10% vseh anketiranih podjetij.

V zadnjem mesecu (do zacetka aprila) so se cene surovin (v evrih) zmanjsale za 2.7%.
Najbolj so padle cene neprehrambenih kmetijskih surovin (za 5.4%), najmanj pa kovine
(za 0.2%), medtem ko je zlato poraslo za 2.4%. V zadnjem letu so cene surovin (v evrih)
porasle za 17%. Najbolj so se povecale cene nafte (v evrih za 48%), najman;j pa cene hrane
(v evrih za 7.7%).
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8. Enotni stroski Se naprej hitreje navzgor kot v evro obmocju

Povprecne place so se januarja zmanjsale za 3.7%. Zmanjsanje je bilo izkljuéno sezonske
narave, saj je tekoca dinamika ociS¢ena sezone Se vedno presegala 2% letno, takSna je bila
tudi bolj dolgorocna (medletna ) stopnja rasti.

Januarja so se povprecne place zmanjsale skoraj v vseh dejavnostih, najmanj v rudarstvu in
gostinstvu, le v finan¢nih dejavnostih so malenkost porasle. Najbolj (za preko 10%) so se
zmanjsale povprecne place v prometu in poslovanju z nepremi¢ninami. V javnofinanénem
sektorju so place stagnirale v administraciji, medtem ko so v izobrazevanju padle za 0.6%,
v zdravstvu pa za 1.5%.

Razlike v bolj dolgorocni rasti povprecnih pla¢ so manjSe od razlik v tekoci rasti. Bolj
dolgorocno (medletno) so povprecne place januarja najbolj porasle predvsem v rudarstvu
in oskrbi z vodo, kjer so v letu dni porasle za okoli 6%, precej nadpovprecna (okoli 4%
medletno) pa je bila tudi rast pla¢ v predelovalni dejavnosti in oskrbi z elektri¢no energijo.
Place so se zmanjSale samo v kmetijstvu. V javnofinan¢nih sektorjih so povprecne place
medletno porasle za okoli 1%.

Enotni stroski dela
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Opomba: Enotni stroSki dela; gospodarstvo ; javni sektor; vrednosti so normirane na 2008/IV=1

Enotni stroski dela Se naprej rastejo hitreje kot v evro obmocju. Tako v gospodarstvu kot v
javnem sektorju so enotni stroski dela v ¢asu ZUJF-a mocno zaostali za evro obmocjem; v
javnem sektorju so v dveh Cetrtletjih zaostali za evro obmocjem za 11%, v gospodarstvu pa
v enem letu za 7%.

Po ZUJF-u so stroski dela v gospodarstvu vzdrzevali enako dinamiko kot evro obmocje
do druge polovice 2015, potem so zaceli dohitevati evro obmocje. Do konca 2016 so zZe
zmanjSali zaostajanje za evro obmoc¢jem na 4% (glede na zacetek krize). Enotni stroski
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dela v javnem sektorju Se opazno zaostajajo za evro obmocjem (za 10% glede na zacetek
krize), ¢eprav od konca 2015 rastejo bistveno hitreje (po 1.3% oziroma 0.3% na Cetrtletje).
Pri taksni dinamiki bodo ujeli enotne stroske dela v evro obmocju (glede na zacetek krize)
v dveh letih in pol.

FINANCNA GIBANJA
9. Fiskalni prihodki so marca precej padli, vendar kumulativno Se presegajo 2016

Marca so se javnofinancni prihodki opazno zmanjsali (za skoraj 100 milijonov). Padla je
tudi bolj dolgoro¢na stopnja rasti, Ceprav je Se presegala 5% na letni ravni. Zmanjsali so se
tako neposredni davki in ostali prihodki kot domaci davki na blago in storitve.

Marca je bil e zlasti velik padec domacih davkov na blago in storitve (za prek 10%),
negativna je postala celo njihova bolj dolgoro¢na dinamika.

Od neposrednih davkov in ostalih prihodkov so se marca zmanjsali predvsem prispevki za
zdravstveno zavarovanje (za 70 milijonov). Nekaj vecje je bilo Se zmanj$anje dohodnine (5
milijonov), zmanjsanja vseh ostalih davénih oblik pa so bila bistveno manjsa (reda velikosti
1 milijona). Opazno so se povecale le manjse postavke, predvsem pristojbine (za 28%, 3.7
milijone) in denarne kazni (za 17%, 1 milijon).

Od domacih davkov na blago in storitve se je marca mocno zmanjsal predvsem prihodek
od davka na dodano vrednost (za prek 10%, 40 milijonov), ¢eprav so se zmanjsale tudi
troSarine, vendar neprimerno manj (za 2 milijona).

Navkljub mar¢evskemu zmanjSanju so bili javnofinancni prihodki v prvem Cetrtletju letos
opazno vecji kot v istem obdobju 2016, saj so pri vecini davcnih oblik v prvih treh mesecih
letos$njega leta kumulativni prihodki presegli prihodke v lanskem letu. Skupno so bile
vsi prihodki za 180 milijonov visji. Izjema so bili prispevki za zdravstveno zavarovanje,
prihodki upravnih organov ter prihodki od davka na dodano vrednost od uvoza. Pri teh
dav¢énih oblikah so bili prihodki v letosnjem prvem cetrtletju manjsi kot lani.

Ker placevanje davka na dodano vrednost pri uvozu ni ve¢ avtomaticno, je veliko medletno
kr¢enje prihodov od davka na dodano vrednost od uvoza (za 151 milijona) ve¢ kot
nadomesceno s prihodkom od davka na dodano vrednost po obracunu, ki je presegel obseg
v prvem Cetrtletju 2016 za preko 185 milijonov. Tako da so v prvem cetrtletju 2017 neto
prihodki od davka na dodano vrednost (torej povecanja pri davku na dodano vrednost po
obracunu in zmanj$anja davka na dodano vrednost od uvoza) presegli ustrezne prihodke
v 2016 za preko 35 milijonov. Leto$nji prihodki so opazno presegli prihodke v prvem
Cetrtletju lani Se pri dohodnini (za 30 milijonov), troSarinah (za 55 milijonov) ter prispevkih
za pokojninsko in invalidsko zavarovanje (za 50 milijonov).
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Bolj dolgorocna dinamika fiskalnih prihodkov je v Sloveniji od konca 2013 dalje mocnejsa
kot v evro obmo¢ju, vendar je raven prihodkov, zaradi ucinka krize in ZUJF-a $e vedno
opazno nizja

Dinamika izdatnosti davénih prihodkov
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Razlika je Se zlasti velika pri davkih na dohodke, ki zaostajajo na zacetku 2017 za ustreznimi
davki v evro obmocju za preko 30% (glede na raven pred izbruhom krize). Medtem ko so
davki na dohodke v evro obmocju v letu krize (2009) padli za okoli 5%, so v Sloveniji padli
v istem letu za okoli 12%, vendar so ob uvedbi ZUJF-a padli Se za dodatnih 12%, medtem
ko so evro obmocju po padcu v 2009 enakomerno narascali.

Pri davkih na proizvodnjo in uvoz je zaostanek za evro obmocjem nastal v obdobju od
2011 do konca ZUJF-a, ko so ustrezni davki zaostali za evro obmocjem za okoli 8%,
vendar je zaradi dviga davéne stopnje pri davku na dodano vrednost in hitrejSe dinamike po
2013, razlika doslej ze padla na samo okoli 2%! K dohitevanju evro obmocja prispeva tudi
povecevanje ucinkovitosti davénega sistema in ne le rast davéne osnove, saj se u¢inkovitost
pri davkih na proizvodnjo opazno povecuje, kot kaze donos davka na dodano vrednost na
enoto ustrezne davéne osnove, namre¢ vsote troSenja prebivalstva in investicij.
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Donos davka na dodano vrednost na enoto troSenja prebivalstva in investicij je o€itno
mocno porasel 2013 po povecanju stopnje, vendar se po 2013 Se naprej pocasi povecuje,
kar kaze na povecevanje ucinkovitosti davénega sistema davka na dodano vrednost.

10. Krediti rastejo tudi medletno

Tekoca (mesecna) rast skupnih kreditov privatnim nefinan¢nim enotam, ki se je pricela po
septembru 2016, ne popusca. Tudi februarja so krediti porasli za 0.5%. Medletna stopnja
skupnih kreditov privatnim nefinancnim enotam je tako februarja letos prvi¢ po dobrih
petih letih postala pozitivna.

Rastejo tako krediti prebivalstvu kot podjetjem (nefinanénim korporacijam). Medtem ko
so krediti prebivalstvu zaceli tekoce narascati ze februarja lani, so se krediti podjetjem
navzgor obrnili decembra lani. Po obratu narascajo krediti podjetjem precej hitreje kot
krediti prebivalstvu, v prvih dveh mesecih 2017 so rasli po okoli 0.9% na mesec, medtem
ko so krediti prebivalstvu rastli po okoli 0.3%, tako kot Ze vecino lanskega leta.

Krediti prebivalstvu narascajo od sredine 2016 tudi hitreje kot v evro obmocju, tako da so
ze nadomestili zaostanek zadnjih dveh let, saj so prehiteli kredite evro obmocja (glede na
2014/11, ko je bil izveden zadnji prenos terjatev na DUTB). Od konca 2016 tudi krediti
podjetjem rastejo hitreje kot v evro obmocju, vendar so Se vedno ve¢ kot 22% nizje od
relativne ravni ustreznih kreditov v evro obmocju (glede na 2014/11, torej glede na zadnji
prenos terjatev na DUTB).
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Skupni depoziti privatnih nefinanénih enot so februarja ponovno porasli za 0.5%. Medletno
se Se naprej povecujejo po izredno visokih stopnjah, februarja so bili za 7.3% visji kot pred
enim letom.

Krediti privatnim nefinanénim enotam
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Februarja so porasli tako depoziti prebivalstva (za 0.6%) kot podjetij (0.2%). Bolj dolgoro¢na
rast je $e naprej mocnejSa pri depozitih podjetij, saj so bili februarja kar za 8.7% visji kot
pred letom, medtem ko so depoziti prebivalstva presegli lanskoletne depozite za 7%.

Obrestne mere ECB ostajajo (tako kot Ze skoraj leto dni) nespremenjene, mejna posojilna
obrestna mera je na 0.25, depozitna pa na -0.40.

Posojilne obrestne mere so se v Sloveniji malo ve¢ spremenile pri posojilih podjetjem,
kjer so se obrestne mere za manjSa (pod 1 milijon) posojila povecale, pri vecjih (nad 1
milijon) posojilih pa zmanjSale; v zadnjih dveh mesecih v obeh primerih za 0.4 odstotne
tocke. Pri posojilih prebivalstvu so bile spremembe dosti manjse, malenkost so se podrazila
potros$niska posojila in pocenila stanovanjska. Depozitne obrestne mere se niso spremenile.

11. V prvih dveh mesecih 2017 placilnobilan¢ni preseZek za cetrtino vecji kot lani

Rast plac¢ilnobilan¢nega presezka se v 2017 nadaljuje, tokrat tudi zaradi dosezenega presezka
v bilanci primarnih dohodkov. Zunanji dolg se hitro zmanjsuje, donos na slovenske 10-letne
obveznice pa je 0.873%.

V februarju 2017 je znasal presezek tekoce placilne bilance 246.5 milijonov €, kar je 53%
veC kot februarja 2016. Pri tem je bil blagovni presezek 99.6 milijonov € (februarja lani
140.8 milijonov €), storitveni presezek 179.0 milijonov €(lani 116.8 milijonov €), presezek
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v primarnih dohodkih 14.5 milijonov € (lani primanjkljaj -12.6 milijonov €), in primanjkljaj
v sekundarnih dohodkih -46.7 milijonov € (lani -84.2 milijona €).

V prvih dveh mesecih 2017 skupaj je znasal presezek tekoce pla¢ilne bilance 498.7 milijonov
€, kar je 28.5% vec kot v enakem obdobju lani. Blagovni presezek je bil 196.7 milijonov
€ (v prvih dveh mesecih lani -299.3 milijonov €), storitveni presezek 371.1 milijonov €
(lani 270.4 milijone €), presezek v primarnih dohodkih 19.0 milijonov € (lani primanjkljaj
-76.7 milijonov €) in primanjkljaj v sekundarnih dohodkih -88.1 milijonov € (lani -105.0
milijonov €). Turizem izkazuje presezek 212 milijonov €, lani 206 milijonov €.

Na kapitalskem racunu ima Slovenija v prvih dveh letosnjih mesecih primanjkljaj -15.1
milijona €, lani je bil -23.6 milijonov €. Finan¢ni racun izkazuje povecanje obveznosti
651.1 milijonov € (lani 324.7 milijonov €), pri ¢emer so tuje neposredne nalozbe izravnane
(lani zmanjSanje obveznosti za -163.8 milijonov €). Pri nalozbah v vrednostne papirje je
letos povecanje terjatev (zmanjSanje obveznosti) -384.8 milijonov €, lani je bilo povecanje
obveznosti 1413.5 milijonov €. V ostalih nalozbah znasa povecCanje obveznosti 1018.2
milijonov € (lani zmanj$anje obveznosti za -974.4 milijonov €). Rezervna imetja so se v
istem obdobju zmanj$ala za 17.9 milijonov € (lani povecala za 55.3 milijonov €), statisticne
napake in izpustitve pa znasajo 167.6 milijonov € (lani -39.7 milijonov €).
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Placilna bilanca (milijoni evrov)

Postavke januar - februar februar
2016 2017 2016 2017
|, Tekociracun 388,0 498,7 160,89 246,5
1. Blago 299,3 196,7 140,8 99,6
2. Storitve 2704 3711 116.8 179,0
transport 134,9 147 .4 72,2 751
turizem 206.,5 214,0 921 95,3
3.  Primarni dohodki -76,7 18,0 -12,6 14,5
delo 74,9 74,9 375 374
- kapital -181.8 -181,2 -78,5 -85
4. Sekundarni dohodki -105 -88/1 84,2 -48,7
- drzava 80,6 66,5 -70,7 -34,7
. Kapitalski racun 23,6 -15,1 -16,5 -18
Il Finanéni racun 324,7 6511 121,7 1624
1. Neposredne nalozbe -163,8 4,7 724 41,3
2. Nalozbe v vrednostne papirje 1.413,50 -384,8 1.040,5 2785
- od tega: drzava -1176,20 774.8 -818/1 -1181
3. Finanéni derivativi 5.8 308 0.2 2,2
4. Ostale nalozwbe 974,4 1.018,2 -1.019,3 -32.2
41. Imetja -363 2912 2447 278,0
4.2. Obveznosti 6114 -727 7746 3102
5. Rezervna imetja 55,3 -17.9 28,3 -44.8
IV.  Neto napake in izpustitve -39,7 167,6 -22,7 -68/1

Vir: Banka Slovenije

Intenzivno razdolzevanje se nadaljuje. Konec januarja 2017 je bil bruto zunanji dolg
Slovenije 42942 milijonov € (392 milijonov € manj kot mesec prej), pri Cemer je javni
dolg znasal 28606 milijonov € ali tocno dve tretjini. Neto zunanji dolg je znasal 9509
milijonov ali 578 milijonov € manj kot mesec prej. Devizne rezerve pri Banki Slovenije
so se v februarju 2017 zmanjsale za 32 milijonov € in znasajo 698 milijonov €). Donos na

slovenske desetletne obveznice je padel in je bil 17. aprila le 0.873%.
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VPLIV EKOLOSKIH DAVKOV NA
ODLAGANJE ODPADKQV IN EMISIJE
CO2

France Krizani¢

Povzetek

V kontinentalnih drzavah ¢lanicah EU povecanje skupnih okoljskih davkov in davscin za
1% po enem letu vpliva na 0.13% zmanjsanje kolicine odlozenih odpadkov na prebivalca. V
gospodarstvu in gradbenistvu na zmanjsanje odpadkov vpliva zlasti davek na uporabljeno
energijo, pa tudi davki in davscine na onesnazZevanje in na uporabo naravnih virov.
Povecanje davkov na transport za 1% vpliva na 0.5% zmanjsanje emisij CO2, povecanje
davkov na energijo za 1% pa v enem letu vpliva na 0.13% upad emisij CO2.

Kadar obstajajo tehnoloske in ekonomske moznosti, da se lahko zavezanci na okoljsko
dajatev prilagodijo povecani stopnji dajatve, kot v primeru dajatve na odlaganje odpadkov,
Je vpliv povecane stopnje davscine na zmanjsanje onesnazevanja zelo mocan, javnofinancni
ucinek pa casovno omejen.

Kljucne besede: blaginja, eksternalije, davki, ravnanje z okoljem

JEL: D6, D62, H2, Q2

Abstract

In continental European countries (EU Member States) the increase of environmental taxes
by 1% leads after one year to 0.13% reduction in the amount of deposited waste per capita.
In the whole business sector and in the construction industry this influence is the greatest at
the tax on used energy, the taxes and charges on pollution and the use of natural resources.
An increase in taxes on transportation by 1% causes 0.5% reduction in emissions of CO2,
the increase in energy taxes by 1% after one year effects 0.13% decline in emissions of CO2.
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When there is a technological and economic potential which enables adaptation to the
changed environmental tax rates, as is the case for landfill tax, increased tax rates lead to
sharp pollution reduction and have a limited fiscal effect.

Keywords: economic welfare, externalities, taxation, environmental management

JEL: D6, D62, H2, Q2

skesksk

1. Uvod

Z gospodarsko rastjo se tako zaradi povecane dejavnosti na strani ponudbe (proizvodnja
blaga, nudenje storitev) kot zaradi porabe (gospodinjstva, investicije, drzava) povecuje
obremenitev — onesnaZevanje narave. Drzava ima z direktno regulacijo (prepovedmi,
ipd.), razvojno politiko (spodbujanje uvajanja CistejSih tehnologij) in davéno politiko
moznost in dolZnost obremenjevanje okolja omejiti. V tem ¢lanku analiziramo, kako
ucinkoviti so njeni ukrepi na podroéju okoljskih dajatev, pri tem pa se opiramo na
podatke kontinentalnih evropskih drzav, ¢lanic EU.

Clanek se za¢ne s kraj§im orisom ekonomske teorije onesnaZevanja narave in vloge
ekoloskih dajatev, sledi prikaz metodologije, uporabljenih podatkov ter ocenjenega
modela vpliva razlicnih faktorjev na nastajanje odpadkov in emisije CO2. V
nadaljevanju sta prikazana vpliv spreminjanja okoljskih dav§¢in na nastajanje odpadkov
ter na emisije CO2. V zadnjem delu ¢lanka je, kot specifi¢en, ilustrativno prikazan
primer ucinkovitosti davka na odlaganje odpadkov na odlagali§¢ih. Na koncu ¢lanka
sta sklepno poglavje ter navedba uporabljene literature, virov podatkov in uporabljene
programske opreme.

2. Polucija, eksterne disekonomije in ekoloski davki

Gospodarjenje je zavestna dejavnost z namenom zmanj$ati omejenost sredstev s
katerimi zadovoljujemo svoje potrebe. Ta sredstva imenujemo dobrine (Bajt, Stiblar,
2002). Z gospodarjenjem potro$ne enote maksimizirajo svojo korist, proizvodnje
enote pa dobicek. Eni in drugi ravnajo glede cene dobrin, kot se vzpostavijo na trgu v
razmerju med ponudbo in povprasevanjem (Kneese, Clifford, 1994). V vecini primerov
med gospodarjenjem nastajajo zunanji negativni ucinki (negativne eksternalije
ali eksterne diekonomije), ki v cenah, kot se na trgu oblikujejo v razmerju med
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ponudbo in povpraSevanjem, niso zajeti'. Gre za napako trga (market failure). Prvi
jo je teoreticno obdelal naslednik Alfreda Marshalla na Univerzi Cambridge, Arthur
Pigou (1920) in kot resitev prelagal uvedbo ekoloskega davka. Seveda pa ima drzava
poleg te ekonomske spodbude za omejitev ali celo prepreitev onesnazevanja na voljo
tudi neposredno regulacijo in subvencije. Ekonomska analiza u¢inkovitosti razli¢nih
ukrepov za zmanjSanje onesnazevanja oziroma odpravo eksternih disekonomij se
razvija od sedemdesetih let prej$njega stoletja (Kneese, Bower, 1979).

Eksterne disekonomije oziroma razli¢ne oblike onesnazevanja se z rastjo proizvodnje
in porabe dobrin povecujejo, z drzavno regulacijo, in investicijami v ¢iste tehnologije
ter zaradi ekoloskih davkov (ekonomske destimulacije proizvodnje in porabe dobrin)
pa zmanjSujejo.

Med okoljske dajatve v Pigojevem smislu sodijo okoljski davki, okoljski prispevki in
okoljske kazni. Za okoljski davek velja davek, katerega davcna osnova je fizi¢na enota
(ali njen priblizek) necesa, kar ima dokazljiv negativni ucinek na okolje. Namenska
uporaba z njimi zbranih sredstev, tako kot pri drugih davkih, ni trdno dolocena in z
davkom pridobljena sredstva niso nujno v celoti uporabljena za varovanje okolja.
Pri prispevkih je drugace, gre za placilo natan¢no dolocenih storitev ali stroskov, so
obvezni, lahko se vplacujejo v proracun ali pa na ra¢un kaksnega sklada ali organizacije
za pokrivanje stroSkov posebnih storitev, kot so na primer oskrba z vodo, ¢is¢enje ali
dostop do naravnega vira. Vendar striktnega razlikovanja med davki in prispevki ni,
posamezne drzave pri razvr§¢anju uporabljajo razlicne definicije (Krizani¢, Mencinger,
Kolsek, 2016). Po Eurostatovi tipologiji se okoljske dajatve delijo na: dajatve na
energijo, dajatve na promet ter dajatve na onesnazevanje in na rabo naravnih virov
(Eurostat, 2001).

Okoljski davki imajo dva cilja oziroma ucinka; prvi je varovanje okolja oziroma odprava
eksterne disekonomije, drugi pa je fiskalni ucinek, torej polnjenje drzavne blagajne.
Za okoljski u¢inek davka oziroma dajatve je pomembno, da zmanjSuje onesnazevanje
okolja in da z njim pobrana sredstva omogocajo odpravo skode; pomemben je tudi
»moralni« ucinek dajatev, povecCevanje zavedanja o okolju (Krizani¢, Mencinger,
Kolsek, 2016). Fiskalni u¢inek okoljskega davka omogoc¢a zmanjsSanje davénih stopen]
na dohodke od dela. Taks$ni preusmeritvi financiranja javnih izdatkov pravimo zelena
reforma.

1 Pri negativnih zunanjih ucinkih (negativnih eksternalijah) ni nujno, da je z onesnazevanjem naravnega okolja
oSkodovana to¢no dolo¢ena oseba oziroma skupina oseb, lahko gre tudi za oSkodovanje-poslab$anje stanja javnih
dobrin (public goods), ki jih ljudje potrebujemo kolektivno in pri katerih niti ni smiselno razlikovati individualne
od skupne porabe (Samuelson, 1954). Zrak je tipicen primer tak§ne dobrine, v bistvu pa sodi sem prakti¢no
celotna ziva in neZiva narava.
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3. Metodologija

V modelu pojasnitve razliénih faktorjev vpliva na nastajanje odpadkov in emisij
CO2 smo ocenili povezavo med prvimi diferencami’ koli¢ine zbranih odpadkov na
prebivalca (podatki se spreminjajo po sedemnajstih ¢lanicah EU) in prvimi diferencami
spremenljivk (ekoloski davki, investicije v Cistejse tehnologije, BDP, ...), ki na
spreminjanje koli¢ine zbranih odpadkov vplivajo. Izvedli smo torej analizo panela
(letnih prvih diferenc razli¢nih spremenljivk po razli¢nih drzava). Prikazano z enacbo:

[os_?-o0s_?2(-1)] =f{] [tsk_? - tsk_?(-1)] + [io_? -io_?(-1)] + ... + u}

kjer je:

os_?

os 7(-1)

tsk ?

io ?

koli¢ina zbranih odpadkov v kilogramih na prebivalca po 17 drzavah
v analizirani skupini; te drzave oznacuje »?«;

za eno leto nazaj prestavljena spremenljivka os ?, torej koli¢ina
zbranih odpadkov v kilogramih na prebivalca v prej$njem letu;

Skupni ekoloski davki (milijoni evrov) po drzavah v skupini, ki jo
oznacuje »?«, tsk_?(-1) pa je enaka spremenljivka po teh drzavah v
prejsnjem letu;

investicije (milijoni evrov) v CistejSo tehnologijo v zvezi z nastajanjem
ali ravnanjem z odpadki po drzavah v skupini, ki jo oznacuje »?7«,
io_?(-1) pa je enaka spremenljivka po teh drzavah v prejSnjem letu;

na podoben nacin oblikovane ostale spremenljivke, ki statisticno
signifikantno vplivajo na spreminjanje koli¢ine odpadkov (razli¢ne
vrste ekoloskih davkov in ekoloskih investicij, spremenljivke
gospodarske rasti in proxy spremenljivke institucionalnega okvirja);

v regresijski analizi nepojasnjeni ostanek, odvisen od napak v
podatkih, pomanjkljive specifikacije enacbe (zajete niso relevantne
spremenljivke in upostevana ustrezna funkcijska zveza) ter slucajnih
vplivov na odvisno spremenljivko.

Enacbe smo ocenili na letnih podatkih, ki smo jih testirali za Unit Root in zavrnili
hipotezo, da ima serija enotni koren. V regresiji smo specifi¢nosti posameznih drzav, ki
bi lahko vplivale na pristranskost koncnega rezultata (heteroskedasti¢nost), odpravili

z uvedbo utezi.

2 Podatki so letni, prve diference pa so izraCunane kot razlika vrednosti dane spremenljivke (koli¢ine pobranih
odpadkov v kilogramih na prebivalca, pobranih ekoloskih davkov v milijonih evrov,...) v danem letu in vrednosti
te spremenljivke v prejSnjem letu. Ker imamo za analizirane drZave podatke od 2004 do 2012, nam za oceno
preostanejo podatki o prvih diferencah od 2005 do 2012.
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Rezultati nase analize so omejeni ¢asovno (2005 — 2012) in prostorsko (na 17 ¢lanic
EU).

4. Podatki

V analizo vpliva ekoloskih davscin (kakor jih v svojih podatkih zajema Evrostat)
in drugih spremenljivk na koli¢ino odpadkov so vkljucene drzave clanice EU,
ki so Eurostatu posredovale ustrezne podatke. Navedeno po abecednem vrstnem
redu: Avstrija, Belgija, Ceska, Finska, Francija, Italija, Litva, Madzarska, Nem¢ija,
Nizozemska, Poljska, Portugalska, Romunija, Slovenija, Slovaska, Spanija in Svedska.
V letu 2015 je bilo v analizirani skupini sedemnajstih drzav 398 milijonov prebivalcev
(78% prebivalstva EU pred Brexitom), njihova narodna gospodarstva pa so skupaj
ustvarila za 11 bilijjonov evrov bruto domacega produkta (77% tega rezultata v celotni
EU).

Analiza je izvedena na letnih podatkih Eurostata za obdobje 2004 do 2012 na podatkih
o razli¢nih ekoloskih davscinah (vklju¢no tistih na porabo energije in na transport),
o odpadkih (skupno ter strukturni deli, glede na naravo odpadkov ali glede na
njihovega povzrocitelja), o emisijah CO2, o investicijah v CistejSe tehnologije (tudi
posamezni strukturni deli glede na namen), o gospodarski rasti (BDP, place,....)
ter o institucionalnih pogojih (kot pokazatelj aktivnosti drzave v intervenciji na
ekoloskem podrocju predpostavljamo delez javnofinancnih prihodkov v BDP ali pa
delez javnofinancnega primanjkljaja v BDP). Podatki o odpadkih so v kilogramih na
prebivalca (zadnji so objavljeni za 2012), podatki o emisijah CO2 pa v tiso¢ih ton.
Podatki o ekoloskih davs¢inah so v milijonih evrov. Ne gre torej za davéne stopnje ali
vi$ino trosarin na enoto dobrine direktno pac¢ pa posredno. Pri tem je sprememba visine
pobranih ekoloskih davscin lahko vezana tudi na vecjo ali manj$o intenzivnost kontrole,
na spreminjanje davcne osnove, vkljucevanje ali izloCanje davénih zavezancev,
spremembe v davcénih olajSavah in podobno. V analizi lo¢imo vpliv, ki ga imajo na
koli¢ino odloZenih odpadkov ekoloske davsCine, investicije v CistejSe tehnologije,
gospodarska rast in predpostavljen institucionalni napor drzave. Ocena je izvedena na
podatkih v njihovih prvih diferencah.

Podatki uporabljeni v analizi so v celoti zbrani s spletne strani Eurostata. Podatki o
odlozenih odpadkih so objavljeni na dve leti. Za vmesno obdobje smo jih preracunali
kot povprecja koli¢ine zbranih odpadkov dveh sosednjih let.

5. Faktorji spreminjanja koli¢ine odpadkov in emisij CO2

Enacbe pojasnitve prvih diferenc kolic¢ine odloZenih odpadkov na prebivalca ter emisij
CO2 v obdobju 2005 do 2012 za omenjeno skupino drzav ¢lanic EU prikazujemo v
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Tabelah 1 in 2. Prva kaze vpliv razli¢nih faktorjev odlaganja odpadkov in emisij CO2
za celotno narodno gospodarstvo (ocenjeno po 17 ¢lanicah EU), v drugi pa so rezultati
prikazani lo¢eno v gospodarstvu in v gospodinjstvih. Posebej so prikazane pojasnitve
sprememb zbranih odpadkov z ali brez mineralnih odpadkov ter lo¢eno $e mineralnih
odpadkov.

V zadnjih vrsticah obeh tabel je podan determinacijski koeficient (R?), ki kaZe kolikSen
del spreminjanja koli¢ine odpadkov (emisij CO2) je bil pojasnjen z enacbo ter Durbin-
Watson statistika (DW), ki kaze, da v enacbah ni avtoregresije prvega reda. Pojasnitev
spreminjanja koli¢in odpadkov na prebivalca (ali emisij CO2) je dobra: R? je od 36%
do 98%. DW statistika je v blizini 2. V osnovni enacbi naSega modela, pojasnitev
spreminjanja skupnih odpadkov na prebivalca (Tabela 1, tretji stolpec), je R? v vi$ini
95%, DW statistika pa 1.58.

V enacbah je odvisna spremenljivka (spreminjanje koli¢ine zbranih odpadkov)
v stolpcih, posamezne spremenljivke, ki nanjo vplivajo (spreminjanje ekoloskih
davkov,...), pa v vrsticah. Za vsako spremenljivko je prikazan regresijski koeficient
vpliva (odvisen je od enot, pregledno vsebinsko interpretacijo dobimo Sele s simulacijo
modela), ob njem pa v oklepajih morebiten ¢asovni zamik (v letih). Pod regresijskim
koeficientom je v oklepajih prikazana t vrednost oziroma statisticna signifikantnost
vpliva posamezne pojasnjevalne spremenljivke (sprememba ekoloskih davkov,...) na
odvisno spremenljivko (spremembo koli¢ine odlozenih odpadkov, CO2 emisije).



Tabela 1:

Enacbe pojasnitve spreminjanja zbranih odpadkov na prebivalca in emisij CO2
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Odpadki skupaj

Mineralni

‘ Odpadki skupaj razen mineralnih odpadki ‘ SRSl
P —— 171.5105 -8.5786 164.2262 -2873.658
(8.0) (-5.5) (19.7) (2.7)
oL . .| 0.0508 (-1) -0.0055(-1)
ekoloski davki skupaj (3.4) (5.6)
. " -1.6648(-1)
davki na energijo
Davki in v 9 (1.7)
javnofinanéne ) -28.549
g davki na transport 71
davkina -0.6234(-1)
onesnazevanije in na 27)
naravne vire '
. g -34193(-1)
Investicije za Cistejsi zrak (47]
v Eistejso 3.9679 09687 13173 .
tehnologijo o - o
gl za obdelavo odpadkov (31) (5.9] (16)
Gospodarska BOP 0.0005(-1) 0.0001 0.0006(-1) 0.2872
rast (1.7) (3.5) (1.9) (5.3)
Institucionalni | delez javnofinanénih -33.3827
pogoji prihodkov v BDP (-3.3)
. R® 095 0.92 0.98 0.87
Pojasnitev
DW 1.58 1.51 142 2.63
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Iz enacb, prikazanih v Tabelah 1 in 2, lahko razberemo, da je vpliv davkov na odlaganje
mineralnih odpadkov razli¢en kot pri odlaganju skupnih odpadkov, medtem ko je vpliv
gospodarske rasti in ekoloskih investicij podoben.

Vpliv davkov na energijo je pri odlaganju odpadkov v gospodarstvu hitrejsi od vpliva
skupnih ekoloskih davkov na odlaganje odpadkov v gospodarstvu brez vkljucenih
mineralnih odpadkov. Na tem segmentu je statisticno signifikanten vpliv investicij v
CistejSe tehnologije za ravnanje z odpadki.

Na odlaganje odpadkov v gospodinjstvih vplivajo skupni ekoloski davki (podatka, ki
bi kazal direktno davéno obremenitev gospodinjstev zaradi odlaganja odpadkov ni),
vpliv gospodarske rasti pa se na odlaganje odpadkov pri gospodinjstvih prenasa preko
spreminjanja plac (z istim predznakom) ter preko spreminjanja stopnje brezposelnosti
(z nasprotnim predznakom). Visja raven plac in nizja brezposelnost kazeta konjunkturo
v kateri gospodinjstva kopicijo dodatne koli¢ine odpadkov in obratno.
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Tabela2:
Enacbe pojasnitve spreminjanja zbranih odpadkov na prebivalca v gospodarstvu in v
gospodinjstvih

Odpadki v
Odpadki v gospodarstvu Gradbeni Odpadki pri
gospodarstvu razen odpadki gospodinjstvih
mineralnih
Konstanta 0.8622 11.9271 1.3099 -21408
(0.0) (2.3) (0.4) (21)
“L . . -0.0044(-1) -0.0018
ekoloski davki skupaj 21) 2.2)
davki na energijo 0032 00101
Davagine 9l (-1.6) (1.4)
gi:;gnr;evan'e in na 0.3234(1) ‘01822
vany 12) (1.9)
naravne vire
Investicije
v CistejSo za obdelavo odpadkov 08010
. (-4.0)
tehnologijo
0.0011(-1) 0.0006
BOP (2.0) (4.0
Gospodarska masa plac 0.0003(-1)
rast P (4.6)
stopnja -14.6114 -2.7833
brezposelnosti (-2.9) (-4.8)
Institucionalni | javnofinancni -17.7352(-1)
pogoji primanikljaj v BDP (2.0)
. R2 0.36 0.78 0.49 0.58
Pojasnitev
DW 1.61 1.53 1.36 1.56

6. Vpliv okoljskih davkov na koli¢ino odpadkov

Na osnovi rezultatov, prikazanih v Tabelah 1 in 2, smo simulirali vpliv spreminjanja
ekoloskih davs¢in na spreminjanje koli¢ine odlozenih odpadkov. Rezultate prikazujemo
v Tabeli 3. V njej vidimo, da 1% povec€anje skupnih okoljskih davi¢in po enem letu
vpliva na 0.13% zmanjSanje koli¢ine odpadkov na prebivalca. V gospodarstvu in
gradbenis$tvu na zmanjSanje odpadkov vplivajo zlasti davs¢ine na uporabljeno energijo,
pa tudi davscine na onesnazevanje in na uporabo naravnih virov. Vpliv se zacne Ze v
tekocem letu. Podobno velja za gospodinjstva, le da smo tu, ob pomanjkanju direktnega
podatka o davs¢inah, upostevali skupne ekoloske davséine.

V Tabeli 4 vidimo, da povecanje davkov na transport za 1% vpliva na 0.5% zmanjSanje
emisij CO2, poveCanje davkov na energijo za 1% pa v enem letu vpliva na 0.13%
upad emisij CO2. Gre seveda za Casovno omejeno oceno na nekem manjSem intervalu.
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Rezultat ni linearen in ga ni mogoce raztegniti do poljubno velikih odstotkov. Kljub
temu pa je ocitno, da so ekoloski davki na transport pri znizevanju emisij CO2
uc¢inkovitejsi od ekoloskih davkov na energijo. Ti so podobno ucinkoviti kot razli¢ni
ekoloski davki, ki vplivajo na odlaganje odpadkov.

Tabela 3:
Vpliv razlicnih ekoloskih davséin na odlaganje odpadkov

% sprememba % sprememba
Odvisna Neodvisna spremenljivka odvisne spremen- | odvisne spremen-
spremenljivka (povecanije za 1%)]) liivke prvo leto po | ljivke drugo leto po
spremembi spremembi
Odpadki na prebivalca skupaj Ekoloski davki skupaj 0 -013
Davki na energijo 0.07 -0.07

Odpadki na prebivalca v

gospodarstvu Davki na onesnazevanje in na

naravne vire
Davki na energijo -0.08 -0.08
Davki na onesnazevanje in na

0 -0.03

Odpadki na prebivalca v

gradbenistvu i -0.06 -0.07
naravne vire
el TN LR Ekoloski davki skupaj 0086 006
gospodinjstvih
Tabela 4:

Vpliv davkov na energijo in transport na emisije CO2

% sprememba % sprememba
Odvisna Neodvisna spremenljivka odvisne spremen- | odvisne spremen-
Spremenljivka (povecanije za 1%) ljivke prvo leto po | ljivke drugo leto po
spremembi spremembi
L Davki na energijo 0 013
Emisije CO2 -
Davki na transport -0.53 -0.54

7. Primer ucinkovitosti davka na odlaganje odpadkov na odlagalis¢ih

V nekaterih primerih obstoje tehnoloske in ekonomske moznosti, da se proizvajalci
in potrosniki hitro in temeljito prilagodijo okoljskim davkom. Tak$ne razmere so
ocitno pri davku na odlaganje odpadkov na odlagalis¢ih. Gospodarski subjekti lahko
to obremenitev zmanj$ajo, tako da preusmerijo odpadke v reciklazo, kompostiranje
ali sezig. Ucinkovitost davka na odlaganje odpadkov na odlagali§¢ih v Stirih drzavah
¢lanicah EU (Sloveniji, Avstriji, Nizozemski in Svedski) kazejo Slike 1 do 4 (European
Commission (DG ENV), 2012, Ministrstvo za finance, 2015 ter Vlada Republike
Slovenije, 2015).
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Slika 1:
Davek na odlaganje in delez odlozenih odpadkov v Sloveniji

124 -1.00
104 -0.95
8- -0.90
6 davek € —0.85

deleZ odloZenih

odpadkov

48 4 . ~0.80
2] -0.75
0.70

T T T T T T T T T T T T T T T T
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Slika 2:
Dajatev na odlaganje odpadkov in delez odloZenih v nastalih odpadkih v Avstriji

40

35
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Slika 3:
Davek na odlaganje in delez odlozenih odpadkov na Nizozemskem

90
davek €
80
70
60
50

40+

30

deleZ odloZenih
2 -
0 / odpadkov

Slika 4:
Davek na odlaganje in deleZ odloZenih odpadkov na Svedskem

50
davek SKR
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delez odlozenih
odpadkov
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Z vizualnim pristopom smo sicer omejeni na ilustracijo, saj u¢inka davcénih stopenj
ne moremo lociti od ostalih vplivov (zlasti povecane regulacije). V vsakem primeru
povecan davek spremlja znizanje deleza odlozenih odpadkov v nastalih odpadkih do
te mere, da se bistveno zmanjsa fiskalni uc¢inek davka. Domet za izvedbo »zelene
reforme« (povecanja javnofinanc¢nih prilivov iz ekoloskih davkov ter razbremenitev
obdavcenja dela) je v tem primeru omejen.
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8. Sklep

Proizvodnja in poraba razli¢nih dobrin ima pogosto zunanje negativne u¢inke (negativne
eksternalije ali eksterne diekonomije), ki v cenah, kot se na trgu oblikujejo v razmerju
med ponudbo in povprasevanjem, niso zajeti. Gre za napako trga (market failure),
ki terja doloceno korekcijo. Ena od moznosti takSne korekcije je uvedba ekoloskega
davka.

Okoljski davki sluzijo odpravi ali zmanjs$anju onesnazevanja naravnega okolja na eni
strani ter polnjenju drzavne blagajne na drugi strani. Za okoljski uc¢inek davka oziroma
dajatve je pomembno, da zmanjSuje onesnazevanje okolja in da z njim pobrana sredstva
omogocajo odpravo Skode, fiskalni ucinek okoljskega davka pa omogoca zmanjSanje
dav¢nih stopenj na dohodke od dela (zelena reforma).

V nasi analizi merimo ekoloske davke v milijonih evrov in ne v davénih stopnjah. Pritem
je sprememba visine pobranih ekoloskih davscin lahko vezana na spremembo davéne
stopnje ali pa tudi na ve¢jo ali manjSo intenzivnost davéne kontrole, na spreminjanje
davéne osnove, vkljucevanje ali izlocanje davénih zavezancev, spremembe v davénih
olajSavah in podobno.

V analizi smo lo¢ili vpliv, ki ga imajo na koli¢ino odlozenih odpadkov in emisij CO2
ekoloske davscine, investicije v CistejSe tehnologije, gospodarska rast in predpostavljen
institucionalni okvir drzave (z njim je povezana njena aktivnost-napor pri prepre¢evanju
onesnazevanja okolja).

Simulacija vpliva spreminjanja ekoloskih davs¢in na spreminjanje koli¢ine odlozenih
odpadkov kaze, da 1% povecanje skupnih okoljskih davs¢in po enem letu vpliva na
0.13% zmanjSanje koli¢ine odpadkov na prebivalca. Vpliv torej obstaja, a ni velik.
Za obcutnejSo omejitev nastajanja odpadkov med gospodarsko rastjo, bi morale
drzave (brez dvoma usklajeno) precej povecati ekoloske davke. Po drugi strani pa
manj$a povecanja teh davkov v povprecju dejansko omogocajo ustrezno zmanjSanje
obdav¢itve dela (zelena reforma).

Pri zmanjSevanju emisij CO2 je vpliv ekoloskih davkov na energijo je podoben
(elasticnost je 0.13), vpliv ekoloskih davkov na transport pa precej vecji (elasticnost je
0.5) od vpliva ekoloskih davkov na zmanjSevanje obsega odlozenih odpadkov.

Kadar obstoje tehnoloske in ekonomske moznosti, da se proizvajalci in potrosniki
hitro in temeljito prilagodijo okoljskim davkom, se onesnaZevanje okolja zmanjsa do
te mere, da je davek z vidika varstva okolja povsem ucinkovit (eksterna disekonomija
je odpravljena), ni pa vec fiskalnih uéinkov, ki bi omogocali zeleno reformo davénega
sistema. TakSen je na primer davek na odlaganje odpadkov na odlagaliscih.
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