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Povzetek

Prvi primer COVID-19 je bil v Sloveniji potrjen 4. marca 2020, do 26. marca 2020 pa je bilo zabeleZenih skupaj
562 primerov okuzbe in 6 smrtnih primerov. Tako kot druge drzave je tudi slovenska vlada sprejela vrsto ukre-
pov za zajezitev Sirjenja novega koronavirusa in splo§¢evanje epidemiolo$ke krivulje. Sicer potrebni ukrepi za
zajezitev Sirjenja koronavirusa pa bodo imeli v Sloveniji in drugih drZavah po pri¢akovanjih izdatne negativne
ucinke na gospodarsko rast. Take obete Ze potrjujejo razliéni konvencionalni in nekonvencionalni visokofre-
kvencni kazalniki, ki namigujejo na precejSnje zmanjSanje aktivnosti v Sloveniji in po svetu.

Za oceno ucinkov epidemije COVID-19 na slovensko gospodarstvo so bili pripravijeni trije scenariji, ki se
razlikujejo glede na Stevilo tednov zaustavitve (od 6 do 14 tednov) in hitrosti okrevanja po odpravi zaustavitve.
Scenariji upoStevajo razlicne Soke po dejavnostih, njihov obseg pa je bil dolo¢en s kombinacijo mnenj stro-
kovnjakov in razpoloZljivih informacij ter $tudij (za Slovenijo in druge drZave). Trije scenariji predvidevajo, da
se bo del Sokov, ki so po obsegu najvedji v tednih zaustavitve, prenesel tudi v mesece po odpravi zaustavitve.
Obseg teh prenosov se spreminja po razlicnih scenarijih in dejavnostih, doloca pa tudi hitrost gospodarskega
okrevanja. Ocene ucinkov epidemije na BDP in druge makroekonomske spremenljivke, vklju¢no z zasebno
potro$njo, stopnjo brezposelnosti, zaposlenostjo in inflacijo, se tako med scenariji razlikujejo. Z enakimi sce-
nariji se ocenjuje tudi ucinek politike odloga odplacevanja posojil na likvidnostni poloZaj bank. V ocenah niso
upoStevani uCinki ukrepov za blaZitev gospodarskih posledic epidemije, ki so napovedani ali se Ze izvajajo s
Strani denarne in fiskalne politike.

V spodniji tabeli je prikazan povzetek ocen stopenj rasti za leto 2020 za navedene makroekonomske spremen-
liivke in pristopov, ki so bili uporabljeni za ocenjevanje. Rezultati kazejo, da se resnost ucinkov po scenarijih
zaostruje, in da letos obstaja velika verjetnost mocnejSega padca gospodarske aktivnosti, kot smo jo doziveli na
zacCetku prejSnje svetovne gospodarske in financne krize. Ocenjujemo namrec, da bi se BDP letos lahko skrcil
med 6,2 % in 16,1 %, medtem ko je padec gospodarske aktivnosti v letu 2009 zna$al 7,5 %.

Povzetek predvidenih vplivov epidemije COVID-19 na obravnavane makroekonomske spremenljivke

Stopnja brez-

Spremenljivka BDP PCR poselnosti Zaposlenost HICP

Staticne Staticne

elasti¢nosti elasti¢nosti
Proizvodna Na podlagi po Okunovem po Okunovem Phillipsova
Pristop struktura VAR komponent zakonu zakonu krivulja
Scenarij 1 -6,2 -7,3 2,4 6,0 -1,8 -0,1
Scenarij 2 -10,2 -10,7 -4,6 7,0 -3,0 -0,6
Scenarij 3 -16,1 -15,2 -9,0 8,5 4.7 -11

Opomba: BDP in zasebna potro$nja (PCR) v stalnih cenah, referencno leto 2010. Vsi podatki so podani kot medletna rast v odstotkih, razen stopnje brezposelnosti.
Vir: ocene avtorjev.
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Prav tako bo upadla zasebna potro$nja, predvsem v delih, kjer je potreben neposreden stik med kupcem in
ponudnikom storitev oz. prodajalcem, npr. v primeru gostinskih in hotelskih storitev, prevoza ter storitev pove-
zanih z rekreacijo in kulturo. V primeru razlicnih scenarijev se ob pricakovanju, da se bo potrosnja v dolocenem
delu nadomestila s spletnimi nakupi, ocenjuje, da bo ta upadla za med 2,4 % in 9,0 %.

Ukrepi za zajezitev okuzbe bodo imeli velik vpliv tudi na trg dela. Medletni padec zaposlenosti naj bi v odsotnosti
ukrepov glede na razli¢ne scenarije znasal med 1,8 % in 4,7 %, stopnja brezposelnosti pa bi se lahko ve¢ kot
podvojila. Koncni u€inki na trg dela bodo $e posebno odvisni od ucinkovitosti predlaganih ukrepov za blaZenje
posledic krize, ki naj bi znatno zniZali stroSke dela za delodajalce med trajanjem epidemije in s tem prispevali
k ohranitvi delovnih mest.

Negotov je tudi vpliv aktualnih razmer na inflacijo. Glede na razli¢ne scenarije bi se cene medletno lahko v
povprecju znizale do okoli enega odstotka. Letos bodo rast cen ob strmoglavijenju svetovnih cen nafte v vedji
meri zniZevali cenej$i energenti, medtem ko bo medletna rast cen hrane Se porasla. Ob upadu povpraSevanja
po storitvah osebne nege in rekreacije, pocitniskih paketov in nastanitev ter transporta se bo pomembno znizala
tudi osnovna inflacija.

Ob negativni gospodarski rasti se bo zadolZzenost drZave povecala. Zgolj padec BDP, ki ga predvideva ta
analiza, bo povecal zadolZenost drzave na med priblizno 70 in 80 % BDP. V to oceno niso vsteti fiskalni ukrepi
drZave, zaradi katerih se bo na eni strani povecala raven nominalnega dolga, na drugi strani pa bodo ti ukrepi
nekoliko ublaZili padec gospodarske aktivnosti.

Zagon ponovnega investicijskega cikla bo odvisen od sposobnosti tako podjetij kot bank, da preZivijo obdobje
trajanja omejitev. V zagotavijanje prezivetja podjetij je usmerjen tudi interventni ukrep odloga placila obveznosti
kreditojemalcem. Po oceni Banke Slovenije bo ta ukrep ob upoStevanju nekaterih predpostavk in omenjenih
scenarijev banke prikrajSal za denarni tok med 0,9 in 1,6 milijarde EUR. V najbolj neugodnem scenariju, kjer
vsa podjetja pod vplivom Soka koronavirusa zaprosijo za odlog odplacil, pa bo izpad denarnega toka znasal 2
milijardi EUR. Banke imajo tudi po tem scenariju dovolj likvidnih sredstev — izpad denarnega toka znasa 35 %
primarne likvidnosti — in bi, v odsotnosti bankrotov podjetij in kopicenja izgub s tega naslova, morale biti spo-
Sobne zagotavljati gospodarstvu sredstva za ponoven zagon aktivnosti.

Na podlagi do zdaj razpoloZljivih podatkov tudi druge institucije predvidevajo, da se bo gospodarska aktivnost
v Sloveniji letos moc¢no zmanj$ala. Ocenjena rast BDP za leto 2020 v Sloveniji v obdobju od 18. do 23. mar-
ca 2020 zna$a od -2,4 % do -6,3 % v blagih (osnovnih) scenarijih in od 7,8 % do —14,0 % v ostrej$ih (pesi-
misticnih) scenarijih.

Izbruh novega koronavirusa predstavija zelo resen izziv za slovensko gospodarstvo, kar potrjujejo tudi prve
ocene. Izvedeni in napovedani ukrepi (podrobno razloZeni v 5. poglavju) slovenske viade, Evropske unije, MDS
in ECB, ki v oceno ucinkov niso bili vkljuCeni, bi lahko pomembno ublaZili njihov obseg in omejili trajanje Sokov
po tem, ko bo epidemija izzvenela.
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Epidemioloski razvoj in ukrepi

za zajezitev v Sloveniji

Prvi primer COVID-19 je bil v Sloveniji potrjen 4. mar-
ca 2020, do 26. marca 2020 pa je bilo zabeleZenih skupaj
562 primerov okuzbe in 6 smrtnih primerov, kar pomeni,
da je stopnja smrtnosti znasala 1,1 %. V obdobju od prve-
ga potrjenega primera do 26. marca 2020 je bilo najve¢
novih potrjenih primerov 12. marca 2020, in sicer 50, nato
je sledil padec, v prejsnjem tednu (20.-26. marec 2020)
pa je bilo povpre€no 35 novih okuzb na dan. V zvezi s
tem poudarjamo, da so se v tem &asu spremenili postopki
testiranja, zato je lahko primerjava Stevila novih primerov
skozi ¢as manj zanesljiva. V primerjavi z drugimi priza-
detimi drzavami je Slovenija trenutno na 27. mestu (med
184 drzavami) glede na skupno Stevilo potrjenih primerov
na milijon prebivalcev.'

Po prvem potrjenem primeru v drzavi je slovenska vlada
sprejela vrsto razli¢nih ukrepov za zajezitev Sirjenja nove-
ga koronavirusa in splo$¢evanje epidemiolo$ke krivulje.
Casovnica (do zdaj) uvedenih in napovedanih ukrepov za
zajezitev okuZbe je navedena spodaj:

* 9. marec 2020 — Svet za nacionalno varnost je sprejel
ve€ ukrepov za zajezitev Sirjenja novega koronavirusa,
med drugim prepoved javnih prireditev v zaprtih prosto-
rih za ve¢ kot 100 obiskovalcev;

* 10. marec 2020 - Zac€asna prekinitev letov v Slovenijo
iz letali¢ na prizadetih obmodjih v Italiji, na Kitajskem,
v Juzni Koreji in Iranu;

* 12. marec 2020 - Slovenija je uradno razglasila epide-
mijo COVID-19 in zaCasno zaprla vrtce in Sole. Zaca-
sna prekinitev ZelezniSkega potniSkega prometa med
Slovenijo in ltalijo;

* 15. marec 2020 — Zacasno je ustavljen javni potniski
promet;

* 16. marec 2020 — Zaprtje veCine javnih prostorov v Slo-
veniji (npr. turisti¢nih znamenitosti, muzejev, knjiznic,
galerij, gostinskih lokalov, nastanitvenih obratov in wel-
Iness centrov). Odprte ostajajo samo trgovine z Zivili,
lekarne, bencinske Crpalke, banke, poste in trafike;

* 17. marec 2020 — ZaCasno je ustavljen letalski promet
v Sloveniji;

» 20. marec 2020 — Prepovedano je zbiranje na javnih
krajih.2

Tiin podobni ukrepi za preprecitev Sirjenja so v Sloveniji in
drugih drZavah sicer potrebni, da bi zdravstveni sektor lah-
ko neovirano zagotavljal nego okuZenim prebivalcem, ven-
dar bodo isto¢asno imeli negativne vplive na gospodarstvo.

Slika 1: Stevilo vseh potrjenih primerov in stevilo
potrjenih primerov dnevno v Sloveniji
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Vir: Vlada Republike Slovenije.

1 Podatki, pridobljeni s spletne strani https://ourworldindata.org/grapher/total-confirmed-cases-of-covid-19-per-million-people?region=Europe.

2 Podroben opis ukrepa je objavljen na spletni strani Viade Republike Slovenije: https://www.gov.si/novice/2020-03-19-0d-polnoci-zacasna-
prepoved-zbiranja-ljudi-na-javnih-shodih-prireditvah-in-drugih-dogodkih-na-javnih-krajih/.
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Znaki na podlagi visokofrekvenénih

kazalnikov

Trenutno razpoloZljivi visokofrekvenéni kazalniki kazejo,
da bo gospodarskemu izboljSanju v zacetku letoSnjega
leta sledil velik padec gospodarske aktivnosti v evrskem
obmodju v tekoCem Cetrtletju. Ta dinamika primarno odra-
Za negativen vpliv s COVID-19 povezanih dogodkov na
velika gospodarstva, vklju¢no z Nemcijo in Italijo, ki sta
najpomembnejsi trgovinski partnerici Slovenije. Sestavlje-
ni kazalnik PMI za evrsko obmodje, ki ga je IHS Markit
objavil 24. marca 2020, nakazuje moZnost recesije, ki bo
hujSa od velike finan¢ne krize. Kazalnik je marca 2020
dosegel rekordno nizko raven 31,4 in se spustil $e nize
od predhodno zabeleZzene najnizje ravni 36,2 v februar-
ju 2009.

Kazalnik PMI za evrsko obmodje kaze, da so izmed sek-
torjev najbolj prizadete storitvene dejavnosti, predvsem
potovanja, turizem in gostinstvo, kjer je potreben nepo-
sreden stik s potrosniki. Vpliv na predelovalne dejavnosti
je manj8i, a vseeno precejSen, saj je mesecno kréenje
Ze preseglo prejSnjo najniZjo vrednost, dosezeno apri-

Slika 2: Predhodni PMI - proizvodnja
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Opomba: Rdece Stevilke ponazarjajo vrednost PMI v marcu 2020.
Vir: IHS Markit za ZDA, Nemcijo in evroobmodje, ZNS za Slovenijo.

la 2009. Neugodna gibanja drugih komponent predvide-
vajo tudi drugi kazalniki, vkljuéno z znatnim vplivom na
zaposlenost, saj naj bi se Stevilo delovnih mest v stori-
tvenih dejavnostih zmanj$alo za najve¢ od maja 2009.
V dobaviteljskih verigah je priSlo do precej$njih motenj,
posleditne omejitve na strani ponudbe pa so privedle tudi
do velikega padca industrijskih cen.

Slovenija je marca prav tako zabeleZila veliko spremembo
glede na prejsnji mesec, toda vrednost ostaja nad PMI
za evrsko obmocje. Predvidoma bodo vrednosti PMI za
april 2020 pokazale bistveno slab3o sliko, saj bodo teme-
ljile na bolj celovitih razpolozljivin podatkih. Druge pod-
komponente PMI za Slovenijo so prikazane na spodnji
sliki. Vidimo lahko, da so se razen kazalnikov kupljena
koli¢ina in dobavni roki poslab3ali vsi kazalniki, vendar
ostajajo na dokaj solidni ravni, z izjemo podkomponent, ki
se nana$ajo na zaloge. Iz tega je mogoce sklepati, da je
v marcu pred uvedbo predvidenih ukrepov za zaustavitev
Sirjenja virusa morda pridlo do kopi¢enja zalog.

Slika 3: Drugi podindeksi PMI za Slovenijo
razlika glede na prejnji mesec, o. t.
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narotila  izvozna  koli¢ina cene  dobaviteliev kuplienih  konénih  zaposlenih
narogila proizvodov proizvodov v podjetju
Opomba: Rdece Stevilke ponazarjajo vrednost PMI v marcu 2020.

Vir: ZNS.



Drugi konvencionalni visokofrekvencéni kazalniki za Slove-
nijo 8e niso na voljos, a nekonvencionalni kazalniki kaze-
jo, da je bil vpliv ukrepov za zajezitev izbruha COVID-19
precejSen Ze v marcu. Orodje Google Trends kaZe, da je
do 26. marca 2020 v Sloveniji pogostost iskanja besede
odpoved v zadnjem obdobju poskocila. Skokovito pove-
Canje je zaznati tudi pri izrazu ZDR-1 (Zakon o delovnih
razmerjih), kar kaze na neugoden vpliv na zaposlenost in/
ali ve€jo negotovost zaposlenih glede pogodb o zaposlitvi.

Slika 4: Odpoved
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Slika 6: Letalske karte
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To podpira tudi podatek o Stevilu novo prijavljenih brezpo-
selnih oseb pri Zavodu Republike Slovenije za zaposlo-
vanje, ki je med 9. in 22. marcem preseglo 2.000 prijav,
kar je priblizno za desetino ve¢ kot v enakem obdobju
lani. Vendar se ta podatek nana$a samo na novo prija-
vljene brezposelne osebe, zato ne ponazarja celotnega
uinka za skupno brezposelnost. Na drugih podrogjih je
bilo v zadnjem obdobju opaziti upad Stevila iskanj izrazov,
kot je letalske karte, kar nakazuje na negativen vpliv na

Slika 5: Zakon o delovnih razmerjih (ZDR-1)
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Slika 7: Spletna trgovina
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3 SURS je odlozil objavo ustreznih tekoCih visokofrekvenénih kazalnikov, ki bi bili sicer objavljeni v obdobju med 20. in 27. marcem 2020, kot so
kazalnik gospodarske klime za marec, poslovne tendence za marec in mnenje potro$nikov za marec. Objavljeni bodo predvidoma 30. marca 2020.
Ve¢ informacij je na voljo na: https://www.stat.si/StatWeb/News/Index/8729.
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potovalne storitve in potencialno tudi na turizem. Po dru-
gi strani se je marca izjemno povecala pogostost iskanja
izraza spletna trgovina, kar lahko pomeni, da se potro3niki
namesto osebnega nakupa odlo&ajo za spletno kupova-
nje. Tudi drugi kazalniki, na primer podatki o placilih v sis-
temu TARGET?2, ki se gibljejo zelo podobno kot medletna
stopnja rasti realnega BDP, kazejo, da se dinamika rasti
slovenske gospodarske aktivnosti slabsa.

Glede na omejene podatke, ki so trenutno na voljo za
Slovenijo, pri¢akujemo, da bo dvojni Sok (ponudbe in
povpraSevanja), kot rezultat tezav, povezanih z izbruhom
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COVID-19, prizadel zunanjo menjavo in domaco stran
gospodarstva. Prva je v zadnjem obdobju pod pritiskom
pretezno neugodnih dogodkov v zunanjem okolju (pred
izbruhom novega koronavirusa), slednja pa je $e vedno
razmeroma trdna in glavna gonilna sila rasti. Medtem ko
se bo zaradi izbruha COVID-19 v evrskem obmocju pos-
labSala zunanja menjava slovenskega gospodarstva, bodo
uvedeni ukrepi za zajezitev izbruha novega koronavirusa v
Sloveniji prizadeli tudi domace povpraSevanje, s ¢imer se
bo iz¢rpal glavni blaZilnik in gonilo rasti slovenskega BDP
v zadnjem obdobju.
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Izpostavljenost Slovenije z vidika
globalnih verig vrednosti

Ker je slovensko gospodarstvo majhno in odprto, je v veliki
meri vklju¢eno v globalne verige vrednosti (GVV). Manj$a
gospodarstva so na splosno bolj vkljutena v GVV, zlasti
ker obi¢ajno nimajo dovolj lastnih naravnih resursov, in ker
so zaradi majhnosti domaéega trga omejena pri izkoris¢a-
nju ekonomij obsega (Gunnella, Fidora in Schmitz, 2017).4
Leta 2019 je bil denimo slovenski deleZ izvoza in uvoza
v BDP (84,4 % oziroma 75,3 %) precej vecji od primerlji-
vih povpreénih deleZev evrskega obmocja (48 % oziroma
44,1 %) ali Nemdije (46,9 % oziroma 40,9 %).° Posledic-
no je bila glede na zadnje razpoloZljive podatke iz zbirke
podatkov input-output tabel TiVA Slovenija leta 2015 bol;
vklju¢ena v GVV kot Nemdija (52,4 % oziroma 42,9 %).5

Razlika v izpostavljenosti obravnavanih drzav zaradi
vklju¢enosti v GVV postane izrazitejSa, ¢e primerjamo

Slika 8: Udelezba Slovenije in Nem¢ije v GVV v
letu 2015 (kot delez BRUTO IZVOZA)
v % bruto izvoza
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Vir: podatkovna zbirka TiVA, izracuni avtorjev.

tujo dodano vrednost v proizvodnji izvoznih izdelkov
domace drzave (vzvodne povezave) in dodano vrednost
domace drzave v proizvodnji izvoznih izdelkov tuje drzave
(nizvodne povezave) kot delez v bruto dodani vrednosti.
Leta 2015 je skupna izpostavljenost Slovenije (vzvod-
ne in nizvodne povezave skupaj) znaSala 33,2 % bruto
dodane vrednosti, medtem ko je bil v Nemdiji ta delez le
17-odstoten. Posledi¢no se priakuje, da bodo motnje v
GVV zaradi koronavirusa bolj ovirale slovenska podjetja
kot nemska.

Z namenom ovrednotenja izpostavljenosti Slovenije mot-
njam v GVV so bile v nadaljevanju analizirane vzvodne
in nizvodne GVV povezave v Sloveniji. Glede na podatke
iz leta 2015 bi bilo zaradi vzvodnih povezav v Sloveniji
izpostavljeno 20,5 % bruto dodane vrednosti, medtem

Slika 9: Udelezba Slovenije in Nem¢ije v GVV v letu 2015 (kot
delez BRUTO DODANE VREDNOSTI)

v % bruto dodane vrednosti
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tuje drzave. EO4: Francija, Neméija, ltalija in Spanija. EO3: Francija, Italija in
Spania.

Vir: podatkovna zbirka TiVA, izracuni avtorjev.

4 Gunnella, V., Fidora, M. in Schmitz, M. (2017). The impact of global value chains on the macroeconomic analysis of the euro area (Vpliv
globalnih verig vrednosti na makroekonomsko analizo evroobmodja). Ekonomski bilten, Stevilka 8.

5 Podatki, pridobljeni s spletne strani: https://ec.europa.eu/eurostat/data/database.

6 Podatki za analizo GVV so bili pridobljeni iz zbirke podatkov OECD Trade in Value-Added (TiVA), ki je na voljo na: https://www.oecd.org/sti/

ind/measuring-trade-in-value-added.htm.
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ko bi v Nemdiji ta delez zna$al 8,3 %. Ob tem bi bilo v
Sloveniji 6,9 % bruto dodane vrednosti pod vplivom izpo-
stavljenosti do Stirih najvejih gospodarstev evrskega
obmogja (tj. Nem¢ije, Francije, Spanije in Italije; zadnji
dve sta v evrskem obmocju najbolj prizadeti zaradi izbru-
ha COVID-19), 1,3 % bi odpadlo na Kitajsko in 12,4 %
na ostali svet. Po drugi strani bi skupna izpostavljenost
Slovenije prek nizvodnih povezav zna$ala 12,6 % dodane
vrednosti, v Nemciji pa 8,7 %, pri Cemer bina 4,7 % bruto
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dodane vrednosti v Sloveniji vplivala izpostavljenost do
Stirih najvecjih gospodarstev evrskega obmogja, 0,3 % bi
odpadlo na Kitajsko in 7,7 % na ostali svet. Zaradi rela-
tivno veCje vkljuenosti Slovenije v GVV in dejstva, da
je Slovenija pomembno izpostavljena do drzav, ki jih je
izbruh novega koronavirusa relativno mo¢no prizadel,
pricakujemo, da bodo imele globalne razseznosti izbruha
koronavirusa mo¢an negativen vpliv na slovenska podjetja
in posledi¢no tudi na celotno gospodarsko aktivnost.
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Ocena vpliva novega koronavirusa
na slovensko gospodarstvo

Novi koronavirus naj bi vplival na vecino, ¢e ne celo vse
gradnike slovenskega gospodarstva. V naslednjih poglav-
jih so prikazane razliCne analize, s katerimi ocenjujemo
vpliv na gibanje nekaterih pomembnej$ih makroekonom-
skih spremenljivk za Slovenijo. Prvo poglavje obravnava
izhodiS¢ne scenarije, ki so podlaga za ad-hoc analizo
vpliva epidemije COVID-19 na: i) povpreéni dnevni izpad
dodane vrednosti in BDP v obdobju zaustavitve, ii) rast
dodane vrednosti in BDP na podlagi proizvodne struktu-

41 Scenariji in predpostavke

Ker glede trajanja in resnosti epidemije COVID-19 in z
njo povezanih vladnih ukrepov za zajezitev okuzbe vlada
precejdnja negotovost, smo pripravili tri razliéne scenarije
prihodnijih gospodarskih gibanj v Sloveniji, ki se med seboj
razlikujejo po Stevilu tednov zaustavitve. Velikosti Sokov,
ki se razlikujejo glede na gospodarsko dejavnost’ in ¢as,
smo ocenili na podlagi ekspertne presoje, jih navzkrizno
preverili s podobnimi predpostavkami za Slovenijo, na pri-
mer s tistimi, ki jih je pripravil Joze P. Damijan?®, in drugimi
razpolozljivimi informacijami. V vseh scenarijih so najved;i
Soki predvideni v obdobju zaustavitve, del njih pa naj bi se
zavlekel tudi v mesece po odpravi te. Preneseni del Sokov
v obdobju po odpravi zaustavitve se prav tako razlikuje
glede na gospodarsko dejavnost in scenarij. Scenarij 3,
ki velja za najbolj neugodnega in upoSteva 14 tednov tra-
jajoCo zaustavitev, predvideva nekoliko vegiji prenos Sokov
v obdobje po odpravi zaustavitve.

re, iii) rast BDP z uporabo modela VAR, iv) rast zasebne
potro$nje, v) stopnjo brezposelnosti in zaposlenost ter vi)
inflacijo. Poleg tega se s scenariji ocenjuje tudi vii) u€inek
politike odloga odplacevanja posojil na likvidnostni polo-
Zaj bank. Obravnavani izhodiS¢ni scenariji, predstavljeni v
nadaljevanju, ne vkljucujejo u€inkov zunanjih dejavnikov,
kot so spremembe tujega povprasevanja in svetovnih cen
surovin, finan€nih pogojev in u¢inkov morebitnih ukrepov
fiskalne in denarne politike.

Gledano po dejavnostih so Soki® najvegji v skupini dejav-
nosti trgovine in popravil vozil, prometa in skladi$¢enja ter
gostinstva (GHI), ki so tesno povezane s turizmom. Ta naj
bi bil mo¢neje prizadet v vseh obravnavanih scenarijih,
predvsem zaradi izvajanja ukrepov, ki jih je sprejela tako
slovenska vlada kot tudi Stevilne druge evropske drzave,
in obsegajo npr. zaprtje restavracij in hotelov, za¢asno
ustavitev mednarodnega potniSkega prometa, prepoved
javnega zbiranja in omejitev prehajanja drzavnih meja.
Obenem bodo precej prizadete tudi logisti¢ne dejavnosti,
predvsem zaradi upocCasnitve aktivnosti v predelovalnih
dejavnostih, kar je posledica moten;j v svetovnih dobavnih
verigah na eni in manjSega tujega povprasevanja ob Sib-
kem domacem povpra$evanju na pomembnejsih izvoznih
trgih, ki se spopadajo s podobnimi razmerami na drugi
strani. To se bo odrazilo v precej slab$ih razmerah v sve-
tovni trgovini.

7 A -Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribidtvo, BDE - Rudarstvo, oskrba z elektriko in vodo, ravnanje z odplakami in odpadki, saniranje okolja,
C —Predelovalne dejavnosti, F — Gradbeni$tvo, GHI - Trgovina in popravila vozil, promet in skladiS¢enje, gostinstvo, J — Informacijske in komuni-
kacijske dejavnosti, K — Finan¢ne in zavarovalniSke dejavnosti, L — Poslovanje z nepremi¢ninami, MN — Strokovne, znanstvene in tehniéne storitve
ter druge raznovrstne poslovne dejavnosti, OPQ - Uprava in obramba, izobrazevanje, zdravstvo in socialno varstvo, RST - Druge storitvene

dejavnosti.

8 https://damijan.org/2020/03/18/korona-kriza-utegne-biti-hujsa-od-krize-v-letu-2009/.

9 Vec informacij je v Prilogi 7.1: Velikost Sokov za BDP glede na razli¢ne scenarije po dejavnostih in ¢asu.
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Preglednica 4.1: Obdobje zaustavitve po scenarijih
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Scenarij 1 (blagi)
Scenarij 2 (strogi)

Scenarij 3 (strogi, trajnejsi izpad)

od sredine marca do konca aprila (pribl. 6 tednov)
od sredine marca do konca maja (pribl. 10 tednov)

od sredine marca do konca junija (pribl. 14 tednov)

Vir: ocene avtorjev.

Glede na obravnavane scenarije je najvecji Sok za dejav-
nosti GHI predviden v drugem Getrtletju letoSnjega leta,
kar je posledica obdobja zaustavitve, ki naj bi se v vseh
obravnavanih scenarijih izvajalo prav v drugem Cetrtletju
in trajalo od 4 do 12 tednov. Dodana vrednost teh dejav-
nosti se bo v posameznem tednu zaustavitve predvidoma
zmanjSala za 80 %. To pomeni, da skupni ok za te dejav-
nosti v drugem Cetrtletju znasa med 46 % v scenariju 1
in 80 % v scenariju 3. Scenarija 1 in 2 za tretje Cetrtletje
predvidevata bistveno man;jsi izpad dodane vrednosti, v
scenariju 3 pa se predvideva tudi izpad pomembnega
dela poletne turistine sezone. To bi se odrazilo v skora;
50-odstotnem padcu dodane vrednosti v tretjem Cetrtletju.
Scenarij 3 obenem predvideva, da bo okrevanje pri teh
dejavnostih bistveno bolj postopno v primerjavi z drugimi
dejavnostmi.

Nekoliko manj$i, a vseeno izraziti Soki, so predvideni
za predelovalne dejavnosti (C), poslovanje z nepremic-
ninami (L) in druge storitvene dejavnosti (RST). V pre-
delovalnih dejavnostih priCakujemo v tednu zaustavitve
priblizno 60-odstotni izpad dodane vrednosti, okrevanje
pa bo predvidoma (podobno kot v dejavnostih GHI) bol;
postopno kot v nekaterih drugih dejavnostih. Velikosti
Sokov za predelovalne dejavnosti so posledica predvsem
motenj v svetovnih dobaviteljskih verigah, ki so posledica
karantene in prekinitve proizvodnje v ve¢ delih Kitajske po
izbruhu COVID-19 v provinci Hubei na zaéetku tega leta.
Drugi razlog se nana$a na velik upad zasebne potrosnje
zaradi krepitve previdnostnega obna$anja gospodinjstev
v glavnih trgovinskih partnericah, kar negativno vpliva na
gibanje svetovne trgovinske menjave. S tega vidika so Soki
tako na strani ponudbe kot povpra$evanja. Navsezadnje
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Slika 10: Velikost Sokov po dejavnostih v razli¢nih
scenarijih
Soki v % dodane vrednosti
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Vir: SURS, ocene avtorjev.

bi lahko nenadzorovano Sirjenje COVID-19 med prebival-
stvom znatno vplivalo na ponudbo razpoloZljive delovne
sile, kar bi $e dodatno omejilo proizvodne zmogljivosti ter
Skodilo tako proizvodni kot izvozni aktivnosti predelovalnih
dejavnosti. To nakazuje, da bi bili lahko Soki za predelo-
valne dejavnosti celo nekoliko vecji kot v obravanavnih
scenarijih.

V analizi ocenjujemo zgolj u€inke COVID-19 na slovensko
gospodarstvo v letu 2020 (Ce ni navedeno drugace). Izho-
di&¢ni profil rasti BDP (in drugih obravnavanih spremen-
ljivk) temelji na napovedih Banke Slovenije iz decembra
2019. Ker Banka Slovenije ne izdeluje Cetrtletnih napovedi
(razen za HICP in komponente), so v ocenah, ki obravna-
vajo tudi Cetrtletna gibanja, upoStevane enake medletne
stopnije rasti iz makroekonomskih napovedi Banke Slove-
nije iz decembra 2019 v vseh Cetrtletjih znotraj posame-
znega leta.
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4.2 Vpliv obdobja zaustavitve na povpreéni nominalni dnevni izpad BDP

Leta 2019 je nominalni bruto domaci proizvod (BDP) Slo-
venije znaSal 48.006,6 milijona EUR. Preprost izracun
pokaze, da je vsak dan (brez razlikovanja med delovnimi
dnevi, prazniki in vikendi) k skupnemu nominalnemu BDP
prispeval v povprecju okoli 130 miljonov EUR. Ta infomacija
je kljuéna za ocenjevanje dnevnega izpada v ¢asu trajanja
zaustavitve zaradi ukrepov za splo$¢evanje epidemiolo$ke
krivulje. Ker je zaustavitev gospodarske aktivnosti nepopol-
na, nekatere dejavnosti se namre¢ razmeroma nemoteno
izvajajo, priakujemo le delni dnevni izpad dodane vrednos-
ti. Da bi ocenili vpliv obdobja zaustavitve na dnevni ravni,
moramo razumeti sestavo slovenskega BDP in dodane
vrednosti. NajpomembnejSe dejavnosti v Sloveniji so prede-
lovalne dejavnosti (C), trgovina in popravila vozil, promet in
skladiSCenje, gostinstvo (GHI), ki predstavljajo okrog 40 %
BDP in skoraj 45 % skupne dodane vrednosti. Te dejavnosti
bodo po nasih ocenah tudi najbolj prizadete zaradi izbruha
COVID-19. Medtem ko naj bi motnje v svetovnih dobavnih
verigah in posledi¢no Sibkejsih gibanjih trgovinske menjave
vplivale predvsem na predelovalne dejavnosti in promet, naj

ni izpad v ¢asu trajanja zaustavitve zna8al okrog 62 mili-
jonov EUR na dan, kar zna$a priblizno 50 % dnevnega
BDP v letu 2019. Najvecji izpad se pri€akuje v dejavnostih
trgovine in popravil vozil, prometa, skladis¢enja in gostin-
stva (GHI), predelovalnih dejavnostih (C) in poslovanju z
nepremicninami (L). V drugi polovici marca naj bi bil dnev-
ni izpad v obdobju zaustavitve nekoliko manjsi, pribliZzno
42 milijonov EUR, saj so se nekatere dejavnosti vsaj v
omejenem obsegu nadaljevale Se nekaj ¢asa po uradni
razglasitvi epidemije v Sloveniji iz 12. marca 2020.

Slika 11: Proizvodna struktura BDP
v % BDP
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Glede na obravnavane scenarije in vkljuene velikosti
$okov po dejavnostih bi po nasih ocenah povpreéni dnev- SR R
Preglednica 4.2: Povpre¢ni dnevni izpad BDP zaradi ukrepov za zajezitev Sirjenja virusa
originalni podatki, tekoce cene (v mio EUR)

Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3
Januar 0 0 0
Februar 0 0 0
Marec -21,0 -21,0 -21,0
April -62,1 -62,1 -62,1
Maj -26,2 -62,1 -62,1
Junij -12,0 -26,2 -62,1
Julij -5,7 -12,0 -35,9
Avgust -2,8 -5,7 -23,7
September -1,3 2,8 -10,6
Oktober -0,6 -1,3 -4,6
November -0,3 -0,6 2,2
December -0,2 -0,3 -1,0

Viri: SURS, izraéuni avtorjev.
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4.3 Vpliv ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na rast BDP
v letu 2020 (pristop na podlagi proizvodne strukture)

Izbruh COVID-19 in z njim povezani ukrepi za zajezitev
okuzbe bodo imeli pomemben vpliv na rast BDP v Slo-
veniji. Glede na oceno ucinkov za leto 2020, ki jih bodo
povzroCili ukrepi za zajezitev Sirjenja, naj bi izpad BDP v
stalnih cenah (referencno leto 2010) znaSal med 3,7 mili-
jarde EUR v scenariju 1 in skoraj 8 milijard EUR v scena-
riju 3. To glede na decembrske napovedi Banke Slovenije,
po katerih naj bi bila rast BDP v letu 2020 2,5-odstotna,
pomeni odstopanje za 8,7, 12,7 oziroma 18,6 odstotne
tocke. Ocenjujemo torej, da bi se BDP letos lahko skril
med 6,2 % in 16,1 %, odvisno od scenarija, kar obenem
pomeni, da bi lahko bil upad BDP v letoSnjem letu celo
vedji od tistega, ki smo ga doziveli leta 2009.

Po Cetrtletjih je najveje odstopanije rasti BDP od osnov-
nega scenarija v Cetrtletjin, v katerih bodo ukrepi zau-
stavitve po pri¢akovanjih najstroZji. Kot je poudarjeno v
obravnavanih scenarijih, je torej pri¢akovati najvedji izpad
v drugem Cetrtletju, slednji pa se po scenarijih stopnju-
je. Medtem ko scenarija 1 in 2 predvidevata, da bo trend
okrevanja potekal pretezno v obliki ¢rke V, scenarij 3
predvideva okrevanje po krivulji oblike U, predvsem zara-
di bolj postopnega okrevanja predelovalnih dejavnosti (C)
ter skupine dejavnosti trgovine in popravila vozil, prometa,
skladiS¢enja in gostinstva (GHI).

Slika 12: Rast bruto domacega proizvoda

medletna rast v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.
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Vpliv na prvo Cetrtletje bo manjsi, saj so bili ukrepi zau-
stavitve uvedeni Sele sredi marca, za prva dva meseca
Cetrtletja pa je bilo znacilno razmeroma spodbudno giba-
nje. Vsi scenariji upostevajo enako obdobje zaustavitve v
marcu, zato tudi ocenjena stopnja rasti za prvo Cetrtletje
v vseh scenarijih znaSa enako, in sicer -3,4 %. Ocena
vpliva za drugo Cetrtletje se giblje od medletnega kréenja
za 23,3 % po scenariju 1 do 45,2 % v scenariju 3. Vsi
scenariji predvidevajo, da se bo stanje v drugi polovici leta

Slika 13: Rast bruto domacega proizvoda

medletna rast v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

Slika 14: Bruto domaci proizvod po Cetrtletjih

originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010 (mio EUR)

12000
11000 -
10000 -
9000 -
8000 - ,
—decembrska napoved BS
7000 1 —scenarij 1
6000 1 —scenarij 2 V
—scenarij 3
5000 T T T T T T T T T T T
N QA O A QLSO D SN
& EFFEEEF S S S
T aYT AR e A ap g @ 4 ap” ap ap

Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.



Preglednica 4.3: Ocenjena rast BDP in izpad BDP po scenarijih

BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

medletna rast v %
(stalne cene, referenéno leto 2010)

izpad v milijardah EUR v primerjavi z
osnovnim scenarijem
(stalne cene, referenéno leto 2010)

Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3 Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3
20201 -3,4 -3,4 -3,4 -0,6 -0,6 -0,6
2020 1l 23,3 -36,0 -45,2 2,8 -4 -5,1
2020 111 -0,2 2,9 -15,7 -0,3 -0,6 2,0
2020 IV 1,9 1,6 0,1 -0,1 -0,1 -0,3
2020 -6,2 -10,2 -16,1 -3,7 -54 -8,0
Vir: izracuni avtorjev.
Slika 15: Rast dodane vrednosti v skupini dejavnosti Figure 16: Rast dodane vrednosti v skupini
trgovine, prometa, skladiséenja in gostinstva dejavnosti trgovine in popravila vozil, prometa,
skladis¢enja in gostinstva
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

ob krepitvi gospodarske aktivnosti stabiliziralo in priblizalo
osnovnemu scenariju iz lanskega decembra. V scenariju 3
naj bi bilo priblizevanje precej bolj postopno, saj ta scena-
rij predvideva trajnejSe negativne ucinke in poslediéno bolj
postopno okrevanje gospodarstva. PriCakovana medletna
stopnja rasti za tretje in Cetrto Cetrtletje po scenariju 3
znasa -15,7 % oziroma 0,1 %.

Med dejavnostmi bodo po nasi oceni Sokov najbolj priza-
dete predelovalne dejavnosti (C) ter dejavnosti trgovine in
popravila vozil, prometa, skladiS¢enja in gostinstva (GHI),
ki ustvarijo najve¢ dodane vrednosti v Sloveniji. Kot za
BDP po osnovnem scenariju tudi za dodano vrednost
predvidevamo enako stopnjo rasti v vseh dejavnostih,
tj. 2,5 %, ob predpostavki, da se struktura gospodarstva
letos glede na prejsnje leto ne bo spremenila.
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

Glede na predpostavke naj bi bil izpad dodane vrednosti
najvecji v skupini dejavnosti trgovine in popravila vozil,
prometa, skladiSCenja in gostinstva (GHI). V teh dejav-
nostih se pri¢akuje padec dodane vrednosti za 13,9 % v
scenariju 1, 20,8 % v scenariju 2 in 35,2 % v scenariju 3.
Scenarija 1 in 2 predvidevata razmeroma hitro okrevanje
v drugi polovici leta, medtem ko je v scenariju 3 okrevanje
precej bolj postopno. Glede na mehani¢no oceno bo izpad
v teh dejavnostih v stalnih cenah (referenéno leto 2010)
znaSal med 1,3 milijarde EUR v scenariju 1 in ve¢ kot
3 milijarde EUR v scenariju 3.

Za predelovalne dejavnosti ocena ucinkov kaze na padec
dodane vrednosti v stalnih cenah (referencno leto 2010)
med 1,0 milijarde EUR v scenariju 1 in skoraj 2,0 mili-
jarde EUR v scenariju 3, ve€inoma v drugem in tretjem



Slika 17: Rast dodane vrednosti v predelovalnih
dejavnostih

medletna rast v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

Cetrtletju. Scenarija 1 in 2 predvidevata v drugi polovici
leta trend okrevanja v obliki ¢rke V, scenarij 3 pa precej
bolj postopno krepitev rasti, torej v obliki ¢rke U.

Na sliki 19 je prikazana ocenjena medletna rast Cetr-
tletnega BDP v letu 2020, razélenjena po predvidenem
prispevku vseh dejavnosti v vseh treh scenarijih. Kot Ze
omenjeno, se najvecji vpliv priCakuje v drugem Cetrtle-
tju 2020, v katerem bo prispevek vecine dejavnosti k rasti
dodane vrednosti na medletni ravni negativen. Kako hud
bo padec, je odvisno od trajanja ukrepov za zaustavitev
Sirjenja virusa (tj. scenarija). V preostalem delu leta se bo
dinamika v razli¢nih scenarijih in dejavnostih razlikovala v
odvisnosti od prenosa Sokov v obdobje po odpravi ukre-
pov (tj. trajanje oz. obstojnost Sokov). V tretjem Cetrtletju
se znaten vpliv pri€akuje samo v predelovalnih dejavno-
stih (C) ter skupini dejavnosti trgovine in popravila vozil,
prometa, skladi¢enja in gostinstva (GHI). V zadnjih treh
mesecih leta 2020 pa naj bi, kot re¢eno, vecina ucinkov
ukrepov za zajezitev epidemije COVID-19 izzvenela.
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Slika 18: Rast dodane vrednosti v predelovalnih
dejavnostih

medletna rast v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

Slika 19: Prispevek dejavnosti k skupni rasti dodane

vrednosti
10 medletna rast v %, prispevek v o. t.
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Vir: SURS, ocene avtorjev.
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4.4 Vpliv epidemije COVID-19 na rast BDP

(pristop na podlagi VAR)

V tem poglavju opisujemo vektorski avtoregresijski
(VAR) model, ki smo ga uporabili za ocenjevanje ucinka
COVID-19 na rast BDP v Sloveniji. Dobljeni rezultati naj bi
zagotovili dodatno oceno, v kateri se poleg mehani¢nega
uinka ukrepov zaustavitve upostevajo tudi tuje povprase-
vanje (merjeno kot BDP evrskega obmodja), gospodarska
klima in produktivnost. Ocena u€inkov zaradi doslednosti
temelji na pogojnih napovedih modela VAR, pri Cemer so
napovedi osnovane na ze omenjenih scenarijih ({j. scena-
rijih 1-3 v poglavju 4.1).

Niz endogenih spremenljivk (oznaCen kot Y)), vkljucenih v
model VAR, se nana$a na slovenski realni BDP, inflacija,
merjena s HICP in kazalnik gospodarske klime. Eksogeni
del modela (0znacen kot X) sestavljajo indeks produk-
tivnosti za Slovenijo, BDP evrskega obmodéja in neprava
spremenljivka za obdobje recesije v Sloveniji. Vse spre-
menljivke so Cetrtletne in so, razen neprave spremenljivke,
pretvorjene na medletno stopnjo rasti, da bi se zagotovila
stacionarnost. C pomeni vektor konstant. Analiza zajema
obdobje od prvega Cetrtletja 1997 do Cetrtega Cetrtle-
tja 2019. Oblika modela VAR je naslednja:

Y =CHAY  + AN+ +AY  +BX + g

Cilj analize je podati oceno slovenskega BDP za leto 2020
na podlagi predpostavk in ocene eksogenega dela modela
v tem obdobju. To pa nam omogoéa, da ocenimo, kaj se
bo zgodilo z endogenim delom modela, ¢e se uresnici
doloCen scenarij.

Ker nasi scenariji temeljijo na Sokih na dodano vrednost
posameznih gospodarskih dejavnostih, ki prispevajo k
BDP, smo te Soke preoblikovali v Soke produktivnosti in jih
v modelu upostevali kot eksogene. Soki dodane vrednosti
po dejavnostih so zdruZeni v oke produktivnosti na pod-
lagi izraunanega tehtanega povprecja Sokov posamezne
gospodarske dejavnosti, pri emer so uteZi enake delezu
dodane vrednosti, ki ga dolo¢ena dejavnost prispeva k
skupni dodani vrednosti. Pri izraunu predvidenih stopen;
rasti BDP evroobmocja smo se zanasali na napovedi raz-
liénih institucij, ki so predstavljene v preglednici 6.1. Sce-
narij 3 predvideva uresnicitev osmih najbolj pesimisticnih
napovedi, scenarij 1 pa uresnicitev povprecja osmih srednje
pesimistiénih napovedi. V scenariju 2 predpostavljamo, da
bo stopnja rasti enaka povpre¢ni stopnji rasti iz scenarija 1
in scenarija 3. Predvidevamo tudi, da bo dinamika medletnih
stopen; rasti BDP evrskega obmocja po posameznih Cetrtle-

Preglednica 4.4: BDP evrskega obmogja in slovenska produktivnost po scenarijih

medletna rast v %

Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3

BDP evrskega obmocja 2020 | -0,9 -1,5 -1,6
202011 -3,9 -9,9 -134

2020 1l -0,4 -1,3 -4,9

2020 IV -0,0 -0,1 -0,6

2020 -1,3 -3,2 -5,1

Produktivnost 2020 | -5,5 -5,5 -5,5
202011 -24,0 -36,3 -45,1

2020 1l 2,3 -4,7 -16,4

2020 IV -0,3 -0,5 1,9

2020 -8,0 -11,8 17,2

Vir: razlicne institucije, ocene avtorjev.
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tjiih enaka dinamiki produktivnosti v Sloveniji. Kot ze nave-
deno, smo v model vkljucili BDP evrskega obmocja in s tem
upostevali ucinek tujega povprasevanija na slovenski BDP.

Rast BDP evrskega obmocja in produktivnosti po sce-
narijih in Cetrtletjih, ki je podlaga za model, je prikazana
v preglednici 4.4. Slika 20 ponazarja predvidene ucinke
izbruha novega koronavirusa in z njim povezanih ukrepov
na slovenski BDP.

Rezultati modela VAR se veéinoma ujemajo z rezultati,
pridobljenimi po pristopu na podlagi proizvodne strukture
BDP. Podobno kot slednji tudi model VAR kaZe, da bo
vpliv epidemije COVID-19 na rast slovenskega BDP pre-
cejSen. Glede na pogojene napovedi bo leta 2020 stopnja
rasti slovenskega BDP zna$ala med -7,3 % v scenariju
1, ki predvideva, da bo zaustavitev trajala Sest tednov,
in -15,2 % v scenariju 3, ki predvideva 14-tedensko zau-
stavitev. Kako velik bo ucinek, je neposredno odvisno od
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Slika 20: Rast bruto domacega proizvoda

10 medletna rast v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

trajanja ukrepov zaustavitve v Sloveniji in posredno — prek
trgovinskega kanala — od trajanja obdobja zaustavitve v
drugih drzavah evrskega obmogja.

4.5 Vpliv ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na
rast realne zasebne potrosnje v letu 2020

Pri¢akujemo velik negativen vpliv uvedenih ukrepov za zau-
stavitev Sirjenja virusa na zasebno potro3njo, ki v Sloveniji
predstavlja ve¢ kot 50 % nominalnega BDP, predvsem v
delih, kjer je potreben neposreden stik med kupcem in
prodajalcem. Mehani¢ni vpliv ukrepov na zasebno potro-
$njo smo izraCunali tako, da smo scenarije zaustavitve
iz poglavja 4.1 in predpostavljene Soke po posameznih
gospodarskih dejavnostih povezali s komponentami zaseb-
ne potro$nje.” Komponente smo izraunali na podlagi
podatkov iz APG o delezih sredstev, ki jih povpre€no slo-
vensko gospodinjstvo nameni za potro$njo." V Prilogi 7.2
je prikazano ujemanje komponent zasebne potrosnje z
gospodarskimi dejavnostmi in delez ustreznih upoStevanih
Sokov. Zaradi ukrepov za zajezitev okuzbe naj bi bile najbolj

prizadete naslednje komponente potrodnje: storitve prevo-
za (0,6 %), rekreativne in kulturne storitve (2,6 %), storitve
osebne nege (2,5 %), poCitniSki paketi (1,8 %) ter gostinske
in nastanitvene storitve (6,6 %)."? Pri teh kategorijah smo
za pripadajoCe dejavnosti upostevali 100-odstotni Sok, pri
ostalih pa 50-odstotnega. Pri tem razlikovanju smo uposte-
vali, da so dolo¢ene trgovine na drobno kljub omejitvam e
vedno odprte za potroSnike (resda za omejeno Stevilo kup-
cev naenkrat), in da lahko gospodinjstva osebne nakupe
v fiziénih trgovinah do neke mere nadomestijo s spletnimi
nakupi (kar potrjujejo tudi rezultati orodja Google Trends za
spletno nakupovanje v Sloveniji).

Kot pri BDP tudi izhodi$¢na rast realne zasebne potrosnje
temelji na decembrskih napovedih Banke Slovenije, ki za

10 Kategorizaciji sicer nista enakovredni, vendar osnovna predpostavka omogoca skladno oceno ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa po

razli¢nih komponentah BDP.

11 Zadnja Anketa o porabi v gospodinjstvih (APG), ki jo je objavil SURS, se nanaa na leto 2018, prej$nji dve pa na leti 2015 in 2012. Delezi,
upostevani za ugotovljene stopnje zasebne potro$nje za leto 2019 in ocenjene stopnje za leto 2020, so povzeti po APG, izvedeni leta 2018.

12 Vrednosti v oklepaju ponazarjajo deleZ v skupni zasebni potro$nji. Te komponente zasebne potro3nje so bile izbrane na podlagi »najboljse
domneve« o tem, katere panoge bodo prizadete zaradi vladnih ukrepov za zajezitev Sirjenja virusa.



Slika 21: Rast zasebne potroSnje na podlagi
scenarijev zaustavitve

medletno v %, originalni podatki, stalne cene, referencno leto 2010
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.

leto 2020 napoveduje 2,5-odsotno medletno stopnjo rasti.
Sledeca analiza za vsa Cetrtletja v letu 2020 predpostavlja
enako stopnjo rasti in ne predvideva, da bi lahko po spro-
stitvi ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa prislo do skoka
v potro$nji ali kompenzacije potrosnje, ki v tem obdobju
ni bila realizirana.

Glede na osnovne predpostavke in upoStevane Soke oce-
njena medletna realna rast zasebne potrodnje za leto 2020
po scenarijin zna8a med -2,4 % in -9,0 %. Popravki gle-
de na decembrsko napoved zaradi vpliva $okov znaSajo
po scenarijih med -4,9 odstotne toCke in -11,5 odstotne
toCke. Velikost Sokov po razli¢nih komponentah potro3nje
kaZe, da zasebno potrosnjo zavirajo predvsem kategorije,
pri katerih je potreben neposreden stik med kupcem in
prodajalcem, zato naj bi bile te najbolj prizadete zaradi
uvedenih ukrepov za zajezitev okuZbe. Predstavljeni sce-
nariji predvidevajo, da si bo zasebna potro$nja opomogla
v drugi polovici leta, vendar naj bi se to zgodilo postopno
in v obsegu, ki se med scenariji razlikuje. V vseh treh
scenarijih vrednosti odstopajo od izhodi$&nih napovedi iz
decembra 2019 Ze v prvem Cetrtletju 2020, kar je pos-
ledica strogih ukrepov, uvedenih v zadnjih dveh tednih
marca 2020. |z tega sledi, da medletna stopnja rasti v
prvem Cetrtletju 2020 znasa -1,0 %. Vpliv je najvecji v
drugem Cetrtletju, za katerega scenariji upostevajo podalj-
Sanje ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa za razlicno
obdobje (6-12 tednov).
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Slika 22: Zasebna potrosnja in scenariji zaustavitve

medletno v %, originalni podatki, stalne cene, referen¢no leto 2010
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.

Slika 23: Prispevek komponent k rasti zasebne
potrosnje
medletno v %, prispevek v o. t.
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.

Scenarij 1 predvideva, da bo zaradi ukrepov za zaustavitev
Sirjenja virusa medletna stopnja rasti v drugem Cetrtletju
znaSala -12,3 %, scenarij 2 pa predvideva 19,2-odstoten
padec. Po obeh scenarijih naj bi okrevanje potekalo vedi-
noma v obliki ¢rke V in doseglo izhodiS¢e Ze v zadnjem
Cetrtletju 2020. Nasprotno pa scenarij 3 predvideva globji
in dolgotrajnejsi vpliv ter medletno stopnjo rasti -23,9 %
v drugem Cetrtletju. Ker naj bi bili ukrepi za zaustavitev
po scenariju 3, ki je najstrozji, odpravljeni julija, bi bila
poletna sezona izgubljena, okrevanje bi potekalo v obliki
¢rke U, medletna stopnja rasti pa bi do konca leta ostala
negativna.
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Preglednica 4.5: Predvidena rast zasebne potroSnje in upad zasebne potrosnje po scenarijih

medletna rast v %
(stalne cene, referenéno leto 2010)

upad v milijardah EUR v primerjavi z
izhodis¢no vrednostjo
(stalne cene, referenéno leto 2010)

Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3 Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3
20201 -1,0 -1,0 -1,0 -0,19 -0,19 -0,19
2020 1l -12,3 -19,2 -23,9 -0,87 -1,28 -1,56
2020 11l 1,0 -0,7 -11,0 -0,09 -0,19 -0,79
2020 IV 2,3 21 -0,2 -0,01 -0,02 -0,17
2020 2,4 -4,6 -9,0 -1,16 -1,68 2,71

Vir: ocene avtorjev.

Na sliki 23 je prikazan pregled medletne rasti potrosnje na
osnovi ocenjene Cetrtletne zasebne potrodnje v letu 2020,
raz€lenjene po predvidenem prispevku vseh komponent
potroSnje po vseh treh scenarijih (S1, S2 in S3). Kot rece-
no, se najvecii vpliv priCakuje v drugem Cetrtletju 2020, za
preostanek leta pa scenariji napovedujejo razli€no gibanje.

Drugi transmisijski kanali, kot so gibanja na trgu dela in
zaupanje potro3nikov, bi lahko tudi negativno vplivali na
dinamiko zasebne potroSnje, vendar jih v tej analizi nis-
mo upostevali. Ob upostevanju omejenega vpliva na trg
dela bi pri¢akovali, da bo po odpravi zaustavitve prislo do

dolo¢ene kompenzacije pred tem nerealizirane potrodnje,
to pa bi povzro€ilo skok v potrodniji v tem obdobju. Toda v
nasprotju s tem se bi del predvidenega upada potrosnje
v obdobju zaustavitve lahko zavlekel v naslednje mesece
po odpravi ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa, kar je
skladno z dinamiko BDP. V tehni¢nem smislu torej pred-
stavljeni upad potrodnje uposteva tudi druge dejavnike in
ne zgolj mehani¢nega vpliva ukrepov za zaustavitev, ki
omejujejo neposredno poslovanje prodajalcev. Zato se
predvideva, da bi lahko del tega vpliva pripisali upadu
potrodnje zaradi poslab3anja razmer na trgu dela in/ali
padca zaupanja potro3nikov.

4.6 Vpliv ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na trg dela

Uvedba ukrepov za zajezitev Sirjenja izbruha COVID-19
bo imela pomembne negativne u€inke na slovenski trg
dela. Glede na scenarije, predstavljene v predhodnih
poglavijih, bo leta 2020 medletna rast zaposlenosti presla
v padec od -1,8 % do -4,7 %, stopnja brezposelnosti (po
definiciji Mednarodne organizacije dela) pa se bo pove-
¢ala in bo, odvisno od scenarija, znaSala od 6,0 % do
8,5 %. Te ocene predstavljajo bistveno poslab3anje v pri-
merjavi z decembrskimi napovedmi Banke Slovenije, ki za
letos napoveduje 1,2-odstotno povecanje zaposlenosti in
4,0-odstotno stopnjo brezposelnosti. Trenutne ocene sicer
Se ne upostevajo predlaganih vladnih ukrepov za trg dela,
ki naj bi znatno zmanj$ali negativni ucinek ukrepov za
zajezitev Sirjenja virusa na trg dela.
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Slika 24: Rast zaposlenosti

medletno v %
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.



Ucinek ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na trg dela je v
vseh treh scenarijih ocenjen na podlagi preteklega razmer-
ja med dodano vrednostjo (BDP), zaposlenostjo in stopnjo
brezposelnosti. Stati¢ne elasti¢nosti po Okunovem zakonu
so izraCunane na podlagi gibanj, zabelezenih med veliko
recesijo, in nato aplicirane na padce dodane vrednosti v
vseh treh scenarijih. V zaCetnem obdobju velike recesije
(tretje Cetrtletje 2008 — tretje Cetrtletje 2009), ko je slovensko
gospodarstvo utrpelo nenaden in nepri¢akovan negativen
Sok, je elasti¢nost skupne zaposlenosti glede na skupno
dodano vrednost znaSala 0,29, elastiénost stopnje brezpo-
selnosti glede na dodano vrednost pa -0,25. Te ocene sicer
ne vklju€ujejo nedavno predlaganih viadnih ukrepov za trg
dela, vendar predstavljajo verjetno zgornjo mejo za odziv
trga dela na nepri¢akovan padec dodane vrednosti.
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Slika 25: Stopnja brezposelnosti
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.

4.7 Vpliv ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na inflacijo

Napovedi gibanja cen so zaradi epidemije COVID-19
podvrzene izraziti negotovosti, pri éemer bodo na inflacijo
pomembno vplivali nasledn;ji dejavniki:

+ Svetovne cene nafte: Zaradi upada povprasevanja,
povezanega z vplivom izbruha koronavirusa, in cenov-
ne vojne med Saudovo Arabijo in Rusijo so svetovne
cene nafte marca strmoglavile. Trenutna ocena rasti
cen energentov v Sloveniji temelji na predpostavki, da
se bo cena surove nafte Brent pol leta obdrzala pri
32 USD za sodéek, nato pa do konca leta postopoma
povecala na 36 USD;

e Ozka grla v ponudbi: Zaradi prekinitev uvoznih in
dobavnih verig ter okrnjene domace gospodarske
aktivnosti lahko kratkoro¢no poskocijo cene dolo¢enih
industrijskih proizvodov (npr. gospodinjskih aparatov,
elektronskih naprav) in hrane;

+ Padec povpraSevanja: V Casu izvajanja ukrepov za
zaustavitev Sirjenja virusa bo moéno upadlo povpra-
Sevanje, zlasti po doloCenih storitvah. Najvecji padec
priakujemo pri povpra$evanju po pocitniskih paketih
in nastanitvah, prevozu in storitvah, povezanih z rekre-

acijo in osebno nego (vkljuéno s kulturnimi storitvami,
gostinstvom, rekreacijo in drugimi storitvami). ManjSe
povpradevanije bi lahko vplivalo tudi na cene trajnih in
poltrajnih proizvodov.

Vpliv ukrepov za zaustavitev Sirjenja virusa na inflacijo
smo za tri scenarije, opredeljene glede na dolZino traja-
nja ukrepov, ocenili s pomocjo histori¢nih povezav med

Slika 26: Osnovna inflacija, cene energentov in hrane

medletna rast v %
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Vir: SURS, Eurostat, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.



osnovno inflacijo (HICP brez energentov in hrane), rastjo
BDP in gibanji na trgu dela.” Rast cen energentov naj bi
se medtem v vseh treh scenarijih gibala skladno s pred-
videnim gibanjem cene surove nafte Brent in naj bi bila
letos -7,7-odstotna, rast cene hrane pa naj bi se zaradi
narasScajocih svetovnih cen prehrambnih surovin $e pove-
¢ala in letos dosegla 3,1 %." Na podlagi predvidenega
gibanja gospodarske aktivnosti in stopnje brezposelnosti
ocenjujemo, da bo osnovna inflacija leta 2020 znaSala
med 0,4 % in -1,2 %. Skupna inflacija bi tako letos zna-
Sala med -0,1 % v blagem scenariju (scenarij 1) in -1,1 %
v najbolj neugodnem scenariju (scenarij 3). V primerjavi
z decembrskimi napovedmi Banke Slovenije, v katerih je
bila za letos napovedana dvoodstotna rast cen, tokratne
ocene po scenarijih predstavljajo popravek navzdol za od
-2,1 odstotne tocke do -3,1 odstotne tocke.

Vplivi epidemije COVID-19 na posamezne makroekonom-
ske agregate, {j. rast BDP, inflacijo in stopnjo brezposel-
nosti, so bili ocenjeni na podlagi specifiénih in poslediéno
razli¢nih ekonometri¢nih metodologij in pristopov. Kljub
temu kaze, da tradicionalna ekonomska razmerja, ki jih

Slika 28: Okunov zakon
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Vir: SURS, ocene avtorjev.
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Slika 27: Inflacija, merjena s HICP
medletna rast v %
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Vir: SURS, Eurostat, ocene avtorjev, napovedi BS iz decembra 2019.

predstavljata Okunov zakon in Phillipsova krivulja, potrju-
jejo zanesljivost rezultatov in medsebojno skladnost ocen:
predvidene spremembe BDP in HICP so zato skladne s
predvidenim povecanjem stopnje brezposelnosti. Ta raz-
merja omogocajo tudi dodatno navzkrizno preverjanje ter
potrditev verjetnosti in verodostojnosti rezultatov, predsta-
vljenih v analizi.

Slika 29: Phillipsova krivulja: inflacija v primerjavi
V% s stopnjo brezposelnosti
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Vir: SURS, Eurostat, ocene avtorjev.

13 Povezavo med ekonomskimi spremenljivkami smo ocenili s pomoéjo ARDL modela, v katerem osnovno inflacijo pojasnjujejo inercija, rast
BDP in stopnja brezposelnosti. Vkljuéene odloZene vrednosti pojasnjevalnih spremenljivk so bile izbrane na podlagi Akaike informacijskega
kriterija, ocena osnovne inflacije pa je bila pogojena s predvidenim gibanjem stopnje rasti BDP in stopnje brezposelnosti. Za slednjo je bil za

letos predpostavljen narad¢ajodi trend.

14 Pri oceni rasti cen energentov in hrane niso upoStevani ukrepi, povezani s temi cenami, kot je ukrep zniZanja cen elektri¢ne energije za
trimese&no obdobje med marcem in majem 2020, in ukrep na trgu kmetijskih pridelkov, Zivil ali Zivali, po katerem bo mogo¢e omejiti viSino cen.
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4.8 Delez javnega dolga v BDP na podlagi scenarijev

za zaustavitev Sirjenja virusa

Na podlagi opisa scenarijev in predpostavk iz poglavja 4.1
je bil izraCunan tudi delez javnega dolga v BDP v letu
2020. Odstopanja od osnovnega scenarija (decembrske
napovedi Banke Slovenije) so posledica manj ugodnega
gibanja nominalnega BDP v Sloveniji v vseh treh scena-
rijih, za javni dolg pa smo predvideli enake vrednosti kot
v decembrskih napovedih Banke Slovenije (tj. brez fiskal-
nih spodbud, financiranih z zadolZevanjem). V odsotnosti
odzivov politike na epidemijo COVID-19 (tj. pri nominal-
nem BDP in javnem dolgu niso upoStevani spodbujevalni
fiskalni ukrepi) bi deleZ javnega dolga v BDP zna$al med
69,5 % in 77,7 %, odvisno od scenarija.

Slika 30: Delez javnega dolga v BDP na
podlagi scenarijev zaustavitve

v % nominalnega BDP
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Vir: SURS, napovedi BS iz decembra 2019, ocene avtorjev.

4.9 Ucinek politike odloga odplacevanja posojil

na likvidnostni polozaj bank

V tem poglavju analiziramo vpliv ukrepa odloga odplage-
vanja posojil, ki sta ga uvedli Banka Slovenije in viada, na
razpolozljivost likvidnih sredstev v banénem sektorju po
vseh scenarijin. Na podlagi sestave bilance stanja in poso-
jil januarja 2020 bo v scenariju 1 po nasih ocenah ukrep
prinesel odlog odplaevanja posojil nefinanénim druzbam
v viSini 0,9 milijarde EUR, medtem ko v scenariju 2in 3 ta
znesek zna$a 1,3 milijarde EUR oziroma 1,6 milijarde EUR.
To predstavlja 16 %, 24 % oziroma 29 % skupne primarne
likvidnosti ban¢nega sistema. V nasi analizi smo se oprli
na ve¢ predpostavk, zaradi Eesar so ocene negotove.

V na$i analizi smo uporabili podatke Banke Slovenije o
stanju posojil slovenskih bank nefinanénim druzbam za
januar 2020 in jih razsirili s podatki o razvrstitvi kredito-
jemalcev po gospodarskih dejavnostih. Za vsako posoji-
lo smo nato simulirali mese¢ne anuitete in njihove letne
seStevke. Zaradi (ne)razpolozljivosti podatkov smo morali
uporabiti ve¢ predpostavk:

* vsa posojila zapadejo v placilo sredi poro¢anega razre-
da zapadlosti;
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* vsa posojila se odplaCujejo po linearnem amortizacij-
skem nacrtu;

* zavsa posojila se za celotno obdobje odloga uporablja
januarska obrestna mera.

Upostevajo€ zgornje predpostavke, letna vsota anuitet
posojil vsem nefinancnim druzbam zna$a 3,5 milijar-
de EUR. Skupna kreditna izpostavljenost do nefinan¢nih
druzb znasa 9,4 milijarde EUR. Najvecja deleza v letni
vsoti anuitet in izpostavljenosti odpadeta na posojila druz-
bam v sektorju predelovalnih dejavnosti (C po klasifikaciji
gospodarskih dejavnosti NACE Rev. 2) v visini 31 % in
posojila druzbam v skupini dejavnosti trgovine in popravila
vozil, prometa, skladiS€enja in gostinstva (GHI). V pre-
glednici 4.6 sta prikazana predvideni skupni letni znesek
obrokov in skupna kreditna izpostavljenost do nefinan¢nih
druzb, raz€lenjeno po dejavnostih.

Simulacijo zneskov odlozenih plail po posameznih ban-
kah smo opravili v scenarijih iz poglavja 4.1. Predvideni
letni znesek anuitet smo sesteli na ravni banéne dejavno-
sti. Nato smo za vsako gospodarsko dejavnost upostevali



Sok po oceni iz poglavja 4.1. Predvidevali smo, da pov-
precni Sok dodane vrednosti iz drugega CEetrtletja, izra-
Zen v odstotkih, ustreza delezu posojil, za katere se bo
uporabil ukrep odloga odplacil v posamezni gospodarski
dejavnosti. Na primer, scenarij 1 za predelovalne dejavno-
sti predvideva 60-odstotni ok dodane vrednosti v aprilu,
30-odstotnega v maju in 15-odstotnega v juniju 2020. To
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pomeni, da bi odlog placila veljal za 35 % posojil v prede-
lovalnih dejavnostih.

V simulacijah predvidevamo, da so vsi ukrepi odloga pla-
Cila sprejeti za leto dni, kot izhaja iz interventnega zakona.
Na podlagi slednjega nismo upostevali podjetij, ki so imela
na dan 31. decembra 2019 posojila v zamudi 90 dni ali

Preglednica 4.6: Simulacija letnih obrokov in skupna kreditna izpostavljenost po gospodarskih dejavnostih

Letna vsota Skupna izpostavlje-

simuliranih obrokov  Delez nost januarja 2020  Delez
(mio EUR) v % (mio EUR) v %
A - Kmetijstvo, gozdarstvo in ribitvo 25,98 1 71,46
BDE - Rudarstvo, oskrba z elektriko in vodo, ravnanje z 246,17 7 836,41 9
odplakami in odpadki
C - Proizvodnja 1.133,66 33 2.874,43 31
F — Gradbenistvo 178,23 o) 370,27 4
GHI - Trgovina, promet, skladi¢enje in gostinstvo 1.253,06 36 3.402,83 36
J — Informacijske in komunikacijske dejavnosti 133,06 4 378,64 4
K - Finan¢ne in zavarovalniske dejavnosti 14,07 0 43,59 0
L — Poslovanje z nepremi¢ninami 137,04 4 511,94 5
MN — Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti ter 245,31 7 661,72 7
druge raznovrstne poslovne dejavnosti
\(;I:gv—o Uprava, izobrazevanje, zdravstvo in socialno 2759 1 122,66 1
RST - Druge storitvene dejavnosti 53,02 2 92,93 1
Skupaj 3.447,20 100 9.366,89 100
Vir: Banka Slovenije, ocene avtorjev.
Preglednica 4.7: Skupni znesek odlozenih placil po gospodarskih dejavnostih
Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3
Delez posoijil Delez posoijil Delez posojil
zodlogom  Skupni znesek zodlogom  Skupni znesek zodlogom  Skupni znesek
placila (v %) odlozenih plagil placila (v %) odlozenih plagil placila (v %) odlozenih plagil
A 0,0 0,0 0,0 -
BDE 0,0 0,0 0,0 -
C 35,0 331,7 50,0 473,9 60,0 568,6
F 18,5 27,2 30,7 45,0 40,0 58,7
GHI 46,7 476,4 66,7 680,6 80,0 816,8
J 0,0 0,0 0,0 -
8,3 1,0 14,7 1,8 20,0 24
L 324 40,9 53,7 68,0 70,0 88,9
MN 16,5 32,7 29,3 58,1 40,0 79,2
OPQ 3,7 1,0 70 1,9 10,0 2,7
RST 36,4 18,3 56,0 28,2 70,0 35,3
Skupaj 929,3 1.357,5 1.652,7

Vir: Banka Slovenije, ocene avtorjev.
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Preglednica 4.8: Skupni znesek odlozenih plaéil in vsota likvidnih sredstev
Scenarij 1 Scenarij 2 Scenarij 3
- = > B > > 5 > > % >
8 > 32 8% 32 8% 32 8%
5 z g3 88 8% 8¢ 8% 8¢
: <2 3 382 %% ® B2 8% © B B
= — = E= o c = 5 = c = 5 = c =
ok §B 88X E5 €= 8k E5 EZ B8k E5F EZ
S £2 T S S5 T SE S5 Tm SE Ss
Eo 282 So 2 $E Se 2 SE Se B2 BE
Simulirani odlogi EE $=2 HE RE RE HE =R RE HE RE =RE
Skupaj (preostala 9293  164% 120% 13575 23.9% 175% 16527 291%  21,3%
zapadlost>2 meseca) 55702 77575
Skupaj (vsa posojila) 11211 19,8%  14,5% 1.6361 288% 211% 1.990,7 351% 257%

Vir: Banka Slovenije, ocene avtorjev.

ve€. Ker postopek oddaje vloge za odlog plaéila po inter-
vencijskem zakonu prinaSa nekatere implicitne stroske,
predvidevamo, da vioga ne bo oddana za posojila s pre-
ostalo zapadlostjo man;j kot tri mesece. Preglednica 4.7
prikazuje predvideni deleZ posoijil, za katera bi se lahko
uporabil ukrep odloga pladila, in skupni znesek odloze-
nih placil po gospodarskih dejavnostih. Ker na druzbe iz
skupine dejavnosti GHI odpade velik delez posajil, in ker
je zanje predviden mocan ok, odlogi v tej skupini gospo-
darskih dejavnosti predstavljajo 50 % vseh odloZenih pla-
Cil. Sledijo predelovalne dejavnosti s podobnim delezem
v skupnih posojilih gospodarskim druzbam, vendar za ta
sektor vsi trije scenariji predvidevajo manjsi Sok.

Za jasnejSo sliko odloZenih zneskov smo skupni znesek
odlozenih placil primerjali z razpolozljivo likvidnostjo bank na
dan 31. decembra 2019. Za vsako banko smo kot referencno
vrednost uporabili primarno in sekundarno likvidnost. V vseh
scenarijin smo predvideli, da so likvidna sredstva fiksna. Pri-
marna likvidnost bank je 31. januarja 2020 zna$ala 5,6 mili-
jarde EUR, sekundarna likvidnost pa 7,8 milijarde EUR.

Glede na navedene mere likvidnosti imajo banke dovolj
likvidnih sredstev, da prenesejo izpad denarnega toka
zaradi uvedenega ukrepa odloga pladil. V scenariju 1
skupni ocenjeni znesek odlozenih odplacil predstavlja
16,4 % razpolozljive primarne likvidnosti banénega sek-
torja, v scenarijih 2 in 3 pa 23,9 % oziroma 29,1 %. Ce kot
referenéno vrednost uporabimo sekundarno likvidnost, ti
deleZi zna$ajo 12,0 %, 17,5 % oziroma 21,3 %.

V analizi smo do zdaj uporabljali predpostavko, da se
ukrepa ne bodo posluZili kreditojemalci, katerih posoijila
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imajo preostalo zapadlost manj kot tri mesece. Ce to pred-
postavko omilimo in upoStevamo, da bodo predmet odloga
placila vsa posojila, je skupni znesek odloZenih plail v
vseh scenarijih vedji, pri ¢emer se v tretjem, najstrozjem
scenariju, poveca na 2,0 milijarde EUR. Kljub temu raz-
poloZljiva likvidnost zadostuje, saj ta znesek predstavlja
35,1 % skupne razpoloZljive primarne likvidnosti.

Dodatno smo potencialni likvidnostni primanjkljaj zaradi
ukrepa odloga placila primerjali z likvidnostnim primanj-
kljajem, ki je nastal, ko so banke po finan¢ni krizi leta 2008
izgubile dostop do medbanénega trga. V obdobju med
tretjim Cetrtletiem 2008 in prvim Cetrtletiem 2010 so banke
odplacale 3,2 milijarde EUR posojil, najetih pri drugih ban-
kah, razpolozljiva primarna likvidnost pa je takrat znaSala
samo 0,8 milijarde EUR.

Ob predpostavki, da s koronavirusom povezani Soki ne
bodo znatno poslabsali likvidnostnega polozaja bank, oce-
njujemo, da bodo imele banke dovolj likvidnih sredstev za
podporo gospodarstva, ko bo 8ok izzvenel. V analizi niso
zajeti neposredni ucinki Sokov na banéne portfelje delnic
in obveznic. Po drugi strani analiza prav tako ne uposteva
morebitne dodatne likvidnosti, ki bo bankam na voljo prek
dodatnih operacij dolgoro¢nej$ega refinanciranja, ki jih je
Svet ECB napovedal po svoji seji 12. marca 2020.

V analizi smo se oprli na veliko Stevilo predpostavk, zaradi
katerih so ocenjeni ucinki ukrepa odloga placil na likvi-
dnost bank precej negotovi. Za zanesljivejSo analizo ucin-
kov Sokov na sposobnost kreditiranja bank bi bilo treba
izdelati dodatno oceno ucinkov Sokov na kapitalski polozaj
bank in predvsem na kakovost sredstev.



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

Uvedeni in napovedani
ukrepi politike

5

5.1 Evrsko obmocje (seznam na podlagi podatkov do 23. marca 2020)"

Fiskalna politika: gramme — PEPP) v skupnem obsegu 750 milijard EUR

- , . (kar je primerljivo s 6,5 % BDP evrskega obmocja).
+ Evropska komisija (EK) je napovedala proracunsko

jamstvo v viSini 1 milijarde EUR za Evropski investicijski
sklad (EIS), ki naj bi za zagotavljanje likvidnosti malim
in srednje velikim podjetiem (MSP) namenil 8 mili-
jard EUR. Evropska investicijska banka (EIB) nacrtuje
dodatne naloZzbe v MSP v vrednosti 20 milijard EUR,
delno financirane iz njenega lastnega kapitala in delno
iz proracuna EU. Napovedano je tudi mirovanje kredi-
tnih obveznosti obstojecih dolznikov (1. i. credit holi-
days), ki jih je prizadela epidemija COVID-19;

Za zagotavljanje sredstev za zdravstvo in podporo
MSP je iz kohezijskega sklada EU prerazporejenih 37
milijard EUR razpoloZljivih sredstev v »protikoronsko
nalozbeno pobudo«. Vetina skupnega zneska (29 mili-
jard EUR) prihaja iz »strukturnih skladov;

EK je napovedala tudi pospeSitev priprave zakonodaj-
nega predloga za evropski sistem pozavarovanja za
primer brezposelnosti;

EK je odobrila Stevilne zahtevke drzav ¢lanic za drzav-
no pomo¢. Prvi¢ v zgodovini je bila 23. marca 2020
sprejeta odloCitev o zaCasni opustitvi obveznosti iz
Pakta za stabilnost in rast, ki na podlagi splo$ne odsto-
pne klavzule drzavam omogoca zac¢asno odstopanje
od fiskalnih ciljev.

Denarna politika:

Evropska centralna banka (ECB) je 18. marca 2020
sprejela program odkupov vrednostnih papirjev za
¢as pandemije (Pandemic Emergency Purchase Pro-

ECB bo ta sredstva uporabila zelo fleksibilno, vkljuéno
z zaCasnim odstopanjem od kapitalskih klju¢ev do kon-
ca leta 2020. To omogoc€a spreminjanje razporeditve
tokov nakupov v ¢asu, po razredih finanénih instrumen-
tov in med drzavami;

Zaradi boljSega usklajevanja trenutne faze izrednih
razmer se uvaja tudi dodatno kreditno spros¢anje z
vklju€itvijo podjetniskih obveznic nefinan¢nih podijetij
na seznam primernih vrednostnih papirjev in raz8iritvijo
seznama zavarovanj, tako da vklju€ujejo tudi posojila
podjetiem. ECB je poudarila svojo zavezo, da bo storila
vse, kar je potrebno za nemoteno delovanje transmisij-
skega mehanizma;

Naslednja odlocitev temelji na sveznju ukrepov, spreje-
tih na rednem zasedanju ECB 12. marca 2020. ECB je
povecala obseg tretje serije ciljno usmerjenih operacij
dolgoroénejSega refinanciranja (CUODR IIl) s 30 %
primernih sredstev na 50 % sredstev. Poleg tega bodo
banke, ki bodo v naslednjem letu ohranile nespremenje-
no raven kreditiranja, prejele popust v visini 25 baziénih
toc¢k pod obrestno mero za odprto ponudbo mejnega
depozita (trenutno -0,50 %). Spremembo CUODR Il
spremlja dodatna vrsta operacij dolgoro¢nej$ega refi-
nanciranja, namenjenih premostitvi likvidnostnih potreb
do izvedbe Cetrte operacije CUODR IIl junija 2020, ki
se zacnejo naslednji teden;

Poleg obstoje€ih 20 milijard EUR meseénih neto
nakupov je Svet ECB 12. marca 2020 odobril za¢a-

15 Seznam ukrepov fiskalne in denarne politike za evroobmodje temelji na dokumentaciji Evropske komisije (povezava), novic mreze Euractiv
(povezava) in dokumentacije sporo€il za javnost ECB (povezava).
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https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/communication-coordinated-economic-response-covid19-march-2020_en.pdf
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https://www.ecb.europa.eu/press/pr/html/index.en.html

sen »svezenj« nakupov vrednostnih papirjev v visini
120 milijard EUR, pri Cemer se bodo nakupi izvajali fle-
ksibilno. ECB je napovedala tudi sprostitev kapitalskih
in likvidnostnih zahtev za banke;
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« ECB je 20. marca 2020 skupaj z drugimi vecjimi cen-
tralnimi bankami Se izboljSala zagotavljanje likvidnosti
v ameriSkih dolarjih, tako da je povecala u¢inkovitost
linij zamenjave.

5.2 Slovenija (seznam na podlagi podatkov do 23. marca 2020)"

Cilj prvega protikorona zakona" je ublazitev negativnih
uinkov epidemije COVID-19 na prebivalce in gospodar-
stvo (ukrepi naj bi trajali do 31. maja 2020). V nacrtu je
tudi sprejetje drugega protikoronskega zakona, ki naj bi
bil bolj osredotoCen na izbolj$anje likvidnosti podjetij.
Trenutno znaSa skupna vrednost vseh predlaganih ukre-
pov okrog 2 milijardi EUR. Kot je bilo objavljeno, se lahko
vsi predlagani ukrepi po potrebi podalj$ajo in nadgradijo.
Poleg tega so bili 9. marca 2020 napovedani ukrepi v viSini
1 milijarde EUR, ki ve¢inoma predstavljajo kreditne linije
(obstoje€e in nove), pretezno prek SID banke in Sloven-
skega podjetniSkega sklada.

Fiskalna politika'®:
* Ukrepi za ohranjanje delovnih mest:

- Nova ureditev sofinanciranja nadomestil pla¢ za
delavce na ¢akanju -> drzava bo krila 80 % neto
plage in vse prispevke za socialno varnost delavcey,
ki so na ¢akanju. Pravice zavarovancev se ohrani-
jo. Zahteva, da mora biti na ¢akanju ve¢ kot 30 %
zaposlenih, da lahko delodajalec uveljavija drZzavno
subvencijo, ne velja ve¢ (doloeno z interventnim
zakonom sprejetim v zaCetku aprila);

— Placilo dohodnine -> za Cas trajanja ukrepov se
odpiSe placilo akontacije dohodnine za vse, ki so na
¢akanju na delo, kar pomeni, da delodajalec za te
delavce ne bo placal dohodnine vsak mesec, kot je
sicer obvezno, niti se ne bo ta obveznost prenesla
na zaposlene pri plagilu dohodnine naslednje leto;

— Subvencionirane zaposlitve -> zaposlitve, ki jih drZa-
va ze neposredno subvencionira, se zdaj sofinanci-
rajo v viSini razlike med polnim sofinanciranjem in
sicersnjo subvencijo;

— Nadomestilo za bolniSko odsotnost -> od prvega
dne zaustavitve naprej nadomestilo krije Zavod za
zdravstveno zavarovanje Slovenije (ZZZS) in ne
delodajalec;

- Sistem nagrajevanja zaposlenih -> nagrade, ki
so namenjene stimulaciji delavcev zaradi izjemno
tezkih pogojev in predstavljajo presezek neto pla-
Ce glede na zadnjo izplaano neto plago (placo,
prejeto pred uvedbo ukrepov), so oprod¢ene vseh
davkov in prispevkov. V ¢asu trajanja ukrepov bo
vse pokojninske prispevke (tako delodajalca kot
delojemalca) za zaposlene, ki ostanejo na delov-
nem mestu, krila drzava - to bo delodajalcem omo-
gocalo izplaevanje vigjih neto pla¢ v tem obdobju.
Poseben dodatek se plaa za nevarno delo in za
zaposlene v dejavnostih, kot so zdravstvo in civilna
za$Cita (ki so posebej obremenjeni zaradi epide-
mije COVID-19), ki lahko znaSa od 10 % do 200 %
osnovne plage. Podoben pristop se svetuje deloda-
jalcem z zaposlenimi v bolj izpostavljenih zasebnih
dejavnostih (npr. trgovci).

+ Ukrepi za izboljSanje socialnega poloZaja ljudi:

— Zalasna brezposelnost kot posledica vi§je sile ->
status vseh tistih, ki dela ne opravljajo zaradi vis-
je sile, kot so osebe, ki varujejo otroke, ali dnevni

16 Seznam ukrepov fiskalne in denarne politike za Slovenijo temelji na dokumentu vlade (povezava) in informacij, ki sta jih objavila ¢asopis

Finance in Slovenska tiskovna agencija (STA).

17 Smernice za pripravo zakona so bile objavljene 23. marca 2020. Pri¢akuje se, da bo vlada zakon sprejela 27. marca 2020, Drzavni zbor pa

verjetno do 1. aprila 2020.
18 Za podrobnosti bo treba po¢akati na predlog zakona.


https://www.gov.si/assets/vlada/Seja-vlade-SZJ/2020/03-2020/Smernice-protikorona-paket-2403-20.pdf

migranti, ki nimajo moznosti prihoda na delo (v skla-
du s 6. toCko 137. ¢lena Zakona o delovnih razmerijih
(ZDR-1)), se izenadi s statusom delavcev na ¢akanju
(enaka razdelitev stroSkov med drzavo in delodajal-
cem, odpis dohodnine in nekateri drugi ukrepi, ki
bodo dolo&eni pozneje);

Izguba zaposlitve -> vsem, ki v ¢asu epidemije
COVID-19 izgubijo zaposlitev, od prvega dne avto-
mati¢no pripada nadomestilo za brezposelnost. Ko
ukrepi v zvezi s COVID-19 prenehajo veljati, se pra-
vice teh delavcev odmerijo po veljavni zakonodaji
(nadomestilo ali socialna pomog);

Javne storitve, ki se ne izvajajo (na primer otroski
vrtci) -> gospodinjstva jih niso dolzna plaCevati;

Upokojenci -> upokojenci s pokojnino do 700 EUR
so upraviceni do solidarnostnega dodatka, ki bo
izplacan 15. aprila 2020. Prejemnikom pokojnin v
znesku do 500,00 EUR se izpla¢a 300 EUR, tistim s
pokojnino med 500 in 600 EUR se izpla¢a 230 EUR
in tistim s pokojnino med 600 in 700 EUR se izpla¢a
solidarnostni dodatek v viSini 130 EUR.

Ukrepi za pomo¢ samozaposlenim:

Mesecni temeljni dohodek -> samozaposleni, ki
zaradi epidemije COVID-19 ne morejo izvajati dejav-
nosti ali jo izvajajo v bistveno zmanj$anem obsegu,
so upraviceni do mese€nega temeljnega dohodka v
vi$ini 70 % neto minimalne place;

Odpis prispevkov -> prispevke samozaposlenim v
tem obdobju za zdravstveno in pokojninsko blagajno
nakazuje drZava. Vse njihove pravice se ohranijo.
Visina prispevkov za leto 2020 se doloci na podlagi
izkazanega dobicka po zakljucku leta;

Placilo dohodnine -> placilo akontacije dohodnine se
odloZi. Dohodnina bo obracunana na osnovi odmere
v naslednjem letu (spomladi 2021);

Pomo¢ zaradi izrednih razmer -> na voljo je tistim,
katerih dejavnost je zaradi epidemije COVID-19 pri-
zadeta. Prizadetost zaradi krize prijavijo s posebno
izjavo, ki je javno dostopna (prek elektronske aplika-
cije) — na ta nacin se zmanj$ajo birokratska opravila
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pred ugotavljanjem upravi¢enosti do pomoci. Vero-
dostojnost izjav se bo pozneje preverila s kontrolnimi
mehanizmi — e bo ugotovljeno, da so izjave vse-
bovale neresni¢ne podatke, bodo prejemniki morali
vrniti celotni znesek pomodi;

— Odlog odplacila posojil -> Drzavni zbor je 19. mar-
ca 2020 sprejel ukrep 0 moznosti odloga plaéevanja
vseh obveznosti iz posojil pri slovenskih bankah in
hranilnicah za obdobje do 12 mesecev.

* Ukrep za ohranitev delovanja podjetij:

— Prispevki zaposlenih, ki ostanejo na delu -> vse
prispevke placa drzava (vse pravice se ohranijo).
Civilna za3¢ita, Nacionalni intitut za javno zdravje
(NIJZ) in druge pristojne institucije zagotovijo podje-
tiem, ki morajo ostati odprta, vsa potrebna zas¢itna
sredstva; moznost nakupa zas¢itnih mask, sredstev
za razkuzevanje, napotke v zvezi z ravnanjem idr.
Te institucije izdajo tudi navodila za varno delo in
postopke v primeru bolezni zaposlenih.

+ Ukrepi za izbolj8anje likvidnosti podjetij in pomo¢ znan-
stveno-raziskovalnim projektom za boj proti epidemiji
COVID-19:

- Garancijska shema -> vzpostavi se garancijska she-
ma in dodatna posoijila, v prvi fazi predvsem preko
SID banke in Slovenskega Podjetniskega Sklada. V
pripravi so dodatni ukrepi za blazitev likvidnostnih
tezav podijetij;

- Pladila akontacije davka od dohodkov pravnih oseb
in placila akontacije davka na dohodek iz dejavnosti
samostojnih podjetnikov -> vsa placila akontacije se
zamrznejo. Ustrezni davek bo obracunan na osnovi
odmere v naslednjem letu;

— Pogodbene kazni -> uveljavljanje pogodbenih kazni
za zamude pri izvajanju dobav in storitev javnemu
sektorju se zamrzne;

— Plagilni roki -> roki za placila zasebnim dobaviteliem
iz javnih sredstev se skrajSajo na osem dni;

— Neizkori§€ena sredstva iz Evropskega socialnega
sklada -> del sredstev se usmeri v pomo¢ podje-
tiem in institucijam, ki se ukvarjajo z raziskavami in



razvojem cepiv, zdravil in zas¢itne opreme za obvla-
dovanje posledic COVID-19.

Znizanje sejnin in pla¢ ter znizanje stroSkov storitev
distribucije:

Sejnine -> vse sejnine in druga denarna nadomesti-
la, ki jih prejemajo Clani nadzornih svetov v gospo-
darskih druzbah v neposredni ali posredni vecinski
lasti drzave, se zniZajo za 30 %;

PlaCe -> vse plage funkcionarjev na drzavni ravni se
znizajo za 30 %. Sodna veja oblasti je iz tega zako-
na izvzeta, hkrati pa pozvana, da se sama odpove
takSnemu delezu plage za Cas krize;

Distribucija TV signala -> stro$ki distribucije TV
signala s strani RTV Slovenija za regionalne in dru-
ge televizije se ne zaradunajo.

Pomo¢ kmetijstvu:

Finan¢na pomo¢ obolelim -> kmetje, ki zbolijo za
boleznijo COVID 19, so za ¢as trajanja bolezni upra-
vi¢eni do finanéne pomodi v visini 80 % minimalne
place;

Prispevki za socialno varnost -> pokojninski prispev-
ki se kmetom lahko zmanjSajo ali odpiSejo (tistim,
ki zbolijo za boleznijo COVID-19, se bodo prispevki
odpisali in teli za placane) ali pa se jim odloZi pla-
Cilo vseh prispevkov za socialno varnost (prispevki
bodo morali biti placani v naslednjih dveh letih);

Finan¢na podpora v primeru izpada dohodka -> ¢e
ima nosilec kmetije ali dopolnilne dejavnosti na kmetiji
zaradi posledic epidemije COVID-19 izpad dohodka,
ki je posledica znizanja cen, neprodanih zalog ali nep-
lacanih terjatev, ki jih nosilec kmetije ali dopolnilne
dejavnosti na kmetiji ne more placati, se mu dode-
li finanéno nadomestilo za nastalo izgubo v obliki
pavsala glede na hektar zemlje ali glavo velike Zivine;

Dajatev na katastrski dohodek za leto 2020 -> za
vse lastnike kmetijskih in gozdnih zemljis¢ ter Cebe-
ljih panjev se zniza za 50 %;

Vedji odkup kmetijskih pridelkov in Zivil za pravne
osebe -> vlada Zeli zavezati zadruge in trgovce, da
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povecajo ponudbo v Sloveniji pridelanih in predela-
nih zivil;

Hrana v javnih ustanovah -> vsaj polovica hrane v
javnih ustanovah mora biti lokalno pridelana;

Povradilo nepredvidenih stro8kov Zivilskopredeloval-
nim podjetjem -> povrnjeni bodo stroski za nakup
za&Citne opreme, stroski draZje logistike in stroski
za nadomesCanje pomanjkanja delovne sile;

IzplaCilo nadomestila ribicem in gojiteljem Skoljk ->
ti so upravieni do nadomestila zaradi nezmoznosti
prodaje proizvodov na domaéem ali tujih trgih;

Placilo priveza v ribiskih pristani§¢ih -> pristojbina, ki
jo imetniki dovoljenj za gospodarski ribolov placujejo

za privez v ribiskih pristaniscih, se zniza za 40 %;

Placilo vodnega povracila -> za vse goijitelje vodnih
organizmov se v letu 2020 zniZa v viini 40 %.

+ Ukrepi s podro€ja javnih narogil:

— Mejne vrednosti za t. i. eviden¢na naro€ila -> za

blago in storitve se mejne vrednosti zvi$ajo na
40.000 EUR, za gradnje pa na 80.000 EUR;

— Obcine -> naloZi se jim samostojno izvajanje javnih

narodil.

Kaj lahko pri¢akujemo? Za ustrezno pripravo nekaterih
ukrepov vlada potrebuje ve¢ Casa:

- Ureditev insolven¢ne zakonodaje -> v Sloveniji e

vedno ni moratorija na ste€aje in prisilne poravnave.
Vsi postopki v primeru insolventnosti se bodo predvi-
doma ustavili, kot se je to zgodilo v Nemdiji;

Dodatna garancijska shema za zagotovitev likvid-
nosti podjetij -> to bo pripravljeno v sodelovanju s
SID banko, v zvezi s ¢imer so poslovne banke, ki so
pripravljene prevzeti izvajanje ukrepa, ze predlozile
svoje predloge;

Ce bo potrebno, bodo izvedeni tehniéni posegi
v ZDR-1. To bi lahko zaCasno odlozilo izvajanje
nekaterih dolo€b, kot je na primer obveznost izpla-
Cila odpravnine v primeru odpovedi iz poslovnih
razlogov.
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Primerjava ocen z drugimi

institucijami

V zadnjih dveh tednih so Stevilne institucije objavile svoje
ocene stopenj rasti BDP evrskega obmo¢ja za leto 2020.
Vrednosti, dobljene z upoStevanjem razli¢nih scenarijev
razvoja epidemije COVID-19, se gibljejo med 0,7 % in
-13,0 %, kot je prikazano v preglednici 6.1.

V Sloveniji sta prve ocene u€inka epidemije COVID-19
na realno rast slovenskega BDP v letu 2020 objavili dve
instituciji (EIPF in UMAR) in Joze P. Damijan z Ekonomske
fakultete Univerze v Ljubljani. Kot je prikazano v pregledni-
Ci 6.2, se Stevilke gibliejo med -2,4 % in -14,0 %.

Preglednica 6.1: Primerjava napovedi rasti BDP za evrsko obmog¢je v letu 2020

Institucija 2020 Datum objave
Barclays -5,5 26. marec 2020
Moody's 2,2 25. marec 2020
JP Morgan -13,0 25. marec 2020
EIPF (pesimisticni scenarij) -4,2 23. marec 2020*
EIPF (osnovni scenarij) -1,2 23. marec 2020*
BNP Paribas -4,3 19. marec 2020
Rabobank -0,8 19. marec 2020
Fitch -0,4 19. marec 2020
Deutsche Bank 2,9 18. marec 2020
Berenberg -3,5 18. marec 2020
IHS Markit -1,5 18. marec 2020
Morgan Stanley -5,0 17. marec 2020
Goldman Sachs 1,7 16. marec 2020
UniCredit (scenarij tveganja izgube) -1,5 13. marec 2020
UniCredit (osnovni) 0,1 13. marec 2020
Evropska komisija (interna ocena)** 2,5 13. marec 2020
Evropska komisija -1 13. marec 2020
DBS Bank 0,7 13. marec 2020
Skupina Erste -0,5 13. marec 2020
ECB (strogi scenarij) -0,6 12. marec 2020
ECB (blagi scenarij) 0,0 12. marec 2020
HSBC -0,5 11. marec 2020

Opomba: *na podlagi datuma iz Casnika Finance, ** pridobljeno s spletne strani Reuters.

Vir: razlicne institucije in mediji.
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Institucija 2020 Datum objave
UMAR (pesimisti¢ni scenarij) -8,0 23. marec 2020
UMAR (osnovni scenarij) -6,0 23. marec 2020
EIPF (pesimisticni scenarij) -7,8 23. marec 2020*
EIPF (osnovni scenarij) 2,4 23. marec 2020*
JPD (pesimisti¢ni scenarij) -14,0 18. marec 2020
JPD (osnovni scenarij) -6,3 18. marec 2020

Opomba: *na podlagi datuma iz ¢asnika Finance.

Vir: razlicne institucije in mediji.
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Preglednica 7.1: Velikost Sokov v scenarijih po gospodarskih dejavnostih in mesecih
Scenarij 1 (Soki v % dodane vrednosti)

A BDE C F GHI J K L MN OPQ RST
Januar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Februar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Marec 25 0 -20 -5 -35 0 -7,5 -25 -10 -5 25
April 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Maj 0,5 0 -30 -12 -40 0 -4 -21 -8 -1 -28
Junij 0,1 0 -15 -3,6 -20 0 -0,8 -6,3 -1,6 -0,1 11,2
Julij 0 0 -1,5 -1.1 -10 0 -0,2 -1,9 -0,3 0 -45
Avgust 0 0 -3.8 -0,3 -5 0 0 -0,6 -0,1 0 1,8
September 0 0 1,9 -0,1 2,5 0 0 -0,2 0 0 -0,7
Oktober 0 0 -0,9 0 1,3 0 0 -0,1 0 0 -0,3
November 0 0 -0,5 0 -0,6 0 0 0 0 0 -0,1
December 0 0 -0,2 0 -0,3 0 0 0 0 0 0
Scenarij 2 (Soki v % dodane vrednosti)

A BDE C F GHI J K L MN OPQ RST
Januar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Februar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Marec 25 0 -20 -5 -35 0 -7,5 -25 -10 -5 25
April 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Maj 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Junij 0,5 0 -30 -12 -40 0 -4 21 -8 -1 -28
Julij 0,1 0 -15 -3,6 -20 0 -0,8 -6,3 -1,6 -0,1 -11,2
Avgust 0 0 -7,5 1,1 -10 0 -0,2 1,9 -0,3 0 -4,5
September 0 0 -3.8 -0,3 -5 0 0 -0,6 -0,1 0 1,8
Oktober 0 0 1,9 -0,1 2,5 0 0 -0,2 0 0 -0,7
November 0 0 -0,9 0 1,3 0 0 -0,1 0 0 -0,3
December 0 0 -0,5 0 -0,6 0 0 0 0 0 -0,1
Scenarij 3 (Soki v % dodane vrednosti)

A BDE C F GHI J K L MN OPQ RST
Januar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Februar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Marec 25 0 -20 -5 -35 0 -7,5 -25 -10 -5 25
April 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Maj 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Junij 5 0 -60 -40 -80 0 -20 -70 -40 -10 -70
Julij 0,5 0 -36 -12 -64 0 -4 -28 -8 -0,5 -35
Avgust 0,1 0 21,6 -3,6 -51,2 0 -0,8 11,2 -1,6 0 17,5
September 0 0 -8,6 1,1 25,6 0 -0,1 2,2 -0,2 0 -5,3
Oktober 0 0 -3,5 -0,3 -12,8 0 0 -0,4 0 0 -1,6
November 0 0 1,4 -0,1 -6,4 0 0 -0,1 0 0 -0,5
December 0 0 -0,6 0 -3,2 0 0 0 0 0 -0,1

Vir: ocene avtorjev.
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Preglednica 7.2: Delezi, predvideni Soki in primerjava delezev komponent zasebne potrosnje po dejavnostih

Upostevana

Upostevan velikost Soka

Komponente zasebne potroSnje Delez v % Sok za... (v %)
Hrana in brezalkoholne pijaCe 14,4 A 100
Alkoholne pijace, tobak in mamila 1,8 A 100
Obladila in obutev 6,7 GHI 50
Stanovanja 31 L 50
Voda, elektrika, plin in druga goriva 10,8 A 50
Pohistvo, gospodinjska oprema in redno vzdrZevanje gospodinjstva 57 F 50
Zdravstvo 29 OPQ 50
Prevozne storitve 0,6 GHI 100
Druge komponente prevoza 20,8 GHI 50
Komunikacije 5,2 J 50
Rekreativne in kulturne storitve ter poCitniSki paketi 44 RST 100
Blago za rekreacijo in kulturo 47 RST 50
Izobrazevanje 1,0 OPQ 50
Gostinstvo in namestitev 6,6 GHI 100
Finan¢ne in zavarovalniSke storitve 72 K 50
Osebna nega 2,5 RST 100
Drugo razno blago in storitve 1,3 RST 50

Opomba: Dejavnost, oznacena s simbolom *, spada v skupino BDE, vendar smo uporabili enak $ok kot za A, ker pri¢akujemo, da bi lahko imela gospodinjstva v
obdobju zaustavitve nekoliko ve¢ izdatkov za komunalne storitve.
Vir: HESC - SURS, izracuni avtorjev.
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