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PREGLED URESNICEVANJA JESENSKE NAPOVEDI GOSPODARSKIH GIBANJ 2015

Gospodarska rast v treh cetrtletjih je bila skladna z napovedano v Jesenski napovedi gospodarskih
gibanj; tekoci podatki kazejo, da bo tudi ob koncu leta ostala v okviru pricakovanj. Po pripravi Jesenske
napovedi tudi ni prislo do sprememb, ki bi pomembneje vplivale na pricakovanja za leto 2016. BDP naj
bi se tako letos povecal 2,7 %, v prihodnjem letu pa nekoliko manj (za 2,3 %). Klju¢na tveganja glede
gospodarskih razmer v letu 2016 ostajajo povezana z mednarodnim in domacim okoljem, in sicer z
moznostjo upocasnitve rasti v nasih pomembnejsih gospodarskih partnericah, cenovnimi gibanji na
naftnih trgih, pogoji za investiranje v Sloveniji ter previdnostjo ekonomskih subjektov pri odlocitvah o
trosenju, tako zasebnem kot investicijskem.

Gospodarska rast v treh cetrtletjih je bila skladna z napovedano v Jesenski napovedi gospodarskih
gibanj in je v povpredju znasala 2,7 %; tekoci podatki kazejo, da bo tudi ob koncu leta ostala v okviru
pricakovanj. I1zvoz bo ob nadaljnji rasti tujega povpradevanja in izboljSanju konkurenénosti slovenskega
gospodarstva ostal glavni dejavnik rasti BDP. Zasebna potrodnja se bo okrepila ob povecanju razpoloZljivega
dohodka in izboljSanju razpolozZenja potrosnikov. Visje naj bi bile tudi skupne investicije, predvsem zaradi
povecanja javnih investicij v povezavi s ¢rpanjem sredstev EU pred iztekom prejsnje finan¢ne perspektive.
Skladno s pri¢akovaniji se izboljSujejo tudi razmere na trgu dela.

Slika 1: Bruto domaci proizvod v Sloveniji
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Po pripravi Jesenske napovedi ni prislo do sprememb, ki bi pomembneje vplivale na pricakovanja za
leto 2016. Gospodarska rast bo tako v 2016 ostala v okviru pricakovanj in bo presegla 2 % in bo tako nekoliko
nizja kot letos. V najvedji meri jo bo $e naprej poganjal izvoz, nadalje se bo okrepila zasebna potrosnja, manjse
kot letos pa bodo le bruto investicije v osnovna sredstva, predvsem zaradi padca javnih investicij ob prehodu
na novo finan¢no perspektivo. Na trgu dela se bo nadaljevalo izboljSevanje razmer. Zaposlenost se bo,
podobno kot letos, povecevala v velini dejavnosti zasebnega sektorja, Stevilo registrirano brezposelnih bo v
povprecju leta padlo pod 109 tisoc. Rast povprecne bruto place v zasebnem sektorju bo ostala umirjena, v
javnem sektorju pa bo, ob upostevanju dogovora s sindikati, ki smo ga predvideli Zze v jesenski napovedi, visja
kot v letu 2015. Med pomembnejsimi makroekonomskimi neravnotezji se bo ohranjal visok presezek na
tekocem racunu placilne bilance (na ravni okoli 7 % BDP), in po leto3nji deflaciji zelo nizka rast cen.

Klju¢na tveganja glede gospodarskih razmer v letu 2016 ostajajo povezana z mednarodnim in domacim
okoljem:
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e Jeseni smo izpostavili, da se je ob postopnem izboljsevanju gospodarskih razmer in stabilizaciji
financnih trgov v evrskem obmocdju v zadnjih mesecih pojavila negotovost glede rasti razvijajocih se
gospodarstev. Ta bi lahko, preko nadaljnjega zmanjSanja obsega svetovne trgovine, upocasnila
gospodarsko okrevanje nasih pomembnejsih trgovinskih partneric in vplivala na stabilnost financnih
trgov. To tveganje se deloma ze uresnicuje, kar se zrcali v znizanju napovedi mednarodnih institucij
glede gospodarske rasti.

Tabela 1: Primerjava napovedi gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah

Realne stopnje rasti v % 2014 2015 2016 2017
sep.15 dec.15 sep.15 dec.15 sep.15 dec.15
EU 1,3 1,9 1,9 2,0 1,9 1,9 2,1
EMU 0,9 1,5 1,5 1,8 1,7 1,7 1,9
NEMCUA 1,6 1,9 1,6 2,0 1,8 1,7 2,0
ITALUA -0,4 0,7 0,8 1,2 1,4 1,2 1,4
AVSTRUJA 0,4 0,7 0,8 1,5 1,5 1,6 1,6
FRANCIJA 0,2 1,2 1,1 1,6 1,4 1,6 1,7
HRVASKA -0,4 0,4 1,0 1,0 1,2 1,5 1.7
RUSLJA 0,5 -3,5 -3,9 0,4 -0,4 1,3 1,4

Vir: Eurostat. Podatek za sep. 15 so predpostavke, uporabljene v Jesenski napovedi na podlagi napovedi Consensus (avg. 15) in
EK (maj. 15), podatek za dec. 15 je povprecje napovedi IMF (okt. 15), EK (nov.15), OECD (nov. 15) in Consensus (nov. 15).

e  Zadnji podatki na podlagi terminskih cen tudi nakazujejo nizjo rast cen nafte kot jeseni, kar predstavlja
tveganje za nizjo inflacijo.

Slika 2: Dejanske in terminske cene soda nafte Brent
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o Vdomacem okolju pomembno tveganje ostaja omejen kreditni tokovi med ban¢nim in podjetniskim
sektorjem. Obseg teh se letos zmanjsuje Se nekoliko bolj kot lani, nadaljevanje podobnih gibanj
prihodnje leto pa bi lahko zavrlo pri¢cakovano okrevanje zasebnih investicij v 2016. Tveganje za
investicijsko potrosnjo predstavljajo tudi morebitna odstopanja od nacrtovanega obsega ¢rpanja
sredstev EU. Ta je Se nekoliko bolj izrazit kot obi¢ajno zaradi prehoda na novo finan¢no perspektivo in
s tem povezanih zamikov pri pripravi javnih razpisov.

Slika 3: Medletna sprememba obsega kreditov podjetij in NFI v Sloveniji in evrskem obmocju
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Vir: BS, ECB. Opomba: podatek za Slovneijo ne vkljucuje prenosa terjatev na DUTB.

e Dodatno tveganje je povezano tudi s previdnostjo ekonomskih subjektov pri odlocitvah o troSenju,
zasebnem in investicijskem, zaradi Se naprej prisotne negotovosti glede prihodnjih gospodarskih
gibanj v domacem in tujem okolju.



