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Napoved gospodarske rasti za leti 2004 in 2005

Pomladanska napoved gospodarske rasti za letos (3.6%) in prihodnje leto (3.7%) je v primerjavi z
Jesensko napovedjo nespremenjena. Glede na majhne spremembe v napovedih mednarodnega okolja
napoved realne rasti izvoza v obeh letih ne odstopa bistveno od jeseni predvidene, nekoliko viSja od
jesenske pa je napoved rasti domace potroSnje, kar ob pospeSenem uvozu pomeni enake napovedi
gospodarske rasti za leti 2004 (3.6%) in 2005 (3.7%), kot smo jih pricakovali jeseni (gl. tabelo Pomembne;jsi
kazalci, str. P 13).

Skladno s pri¢akovanim izboljSanjem razmer v mednarodnem okolju se bo rast izvoznega povpra$evanja v
letu 2004 okrepila. Regionalno se bo rast izvoza blaga okrepila predvsem v drzave EU in zmanjSala v
drzave bivSe Jugoslavije. Za nove drzave clanice EU, prej ¢lanice CEFTA, predvidevamo ohranjanje
visokih rasti izvoza iz leta 2003. Nasprotno za drzave bivSe Sovjetske zveze in zlasti za ZDA zaradi lanskih
visokih stopenj rasti izvoza letos pri¢akujemo upocasnitev. Omenjena gibanja predstavljajo normalen
ucinek ekonomskih integracij (vecja trgovina med ¢lanicami in manjSa z neclanicami). Negativni ucinek
prenehanja prostotrgovinskih sporazumov z drzavami nekdanje Jugoslavije na letno gospodarsko rast je
tako ocenjen na priblizno 0.1 odstotne tocke, vendar bodo hkrati ucinki sprejema skupne carinske tarife EU,
sprostitve medsebojne trgovine z obgutljivimi proizvodi v EU, odprave mejnih kontrol in formalnosti ter s tem
znizanja trgovinskih stroSkov na gospodarsko rast vplivali pozitivno, tako da bo tudi neto ucinek na
gospodarsko rast pozitiven. Ob krepitvi rasti domace potro$nje in izvoza se bo rast uvoza ohranila na
relativno visoki ravni. Tako bo prispevek neto menjave s tujino k rasti BDP Se vedno negativen (-1.0
odstotne tocke), vendar manj kot lani (2.0 odstotne tocke). Saldo teko¢ega rac¢una placilne bilance se bo
zaradi omenjenih izvozno-uvoznih gibanj iz lanskega rahlega presezka (0.1% BDP) prevesil v primanjkljaj,
ki pa bo ob predvidenem rahlem izboljSanju pogojev menjave in nekoliko visjih transferih iz tujine kot lani,
nizek (-0.2% BDP).

V letu 2004 se bo nadaljevala krepitev rasti domacega troSenja, ki bo Se vedno glavni dejavnik
gospodarske rasti. Krepitev rasti domace potrosnje bo spodbujena z viSjo rastjo zasebne in investicijske
potroSnje. Rast zasebne potroSnje bo izvirala iz novega cikla v potrosnji trajnih dobrin, ki se je po nasih
ocenah zacel Ze lani, in je delno tudi posledica razbremenjevanja dohodka gospodinjstev po zadolzevanju
leta 1999. Poleg tega bo na pospesitev zasebne potroSnje pozitivno vplivalo tudi pric¢akovano postopno
izboljSanje razmer na trgu dela ter nizje nominalne obrestne mere na denarnem trgu kot posledica
konvergence z drzavami evro obmocja in vstopa v te€ajni mehanizem ERM II, ki je s skupnim programom
Vlade in Banke Slovenije predviden do konca letoSnjega leta, ob ugodnih makroekonomskih razmerah pa
ga je smiselno tudi pospeSiti. Dodatno pri¢akujemo tudi pozitivne uclinke sprostitve sredstev prve
Nacionalne stanovanjske varCevalne sheme, ki naj bi se delno prelila v potro$njo; bodisi neposredno ali
zaradi nakupa stanovanjskih premicnih ali drugih trajnih in poltrajnih dobrin. Pri¢akujemo tudi nadaljevanje
okrepliene rasti investicij v osnovna sredstva. V teh se bo ohranjala visoka rast drzavnih investicij,
povezanih z izgradnjo avtocest in vzpostavitvijo schengenske meje, viSja bo tudi rast stanovanjskih
investicij, ki jo ocenjujemo na podlagi izdanih gradbenih dovoljenj, skladno z izboljSanjem konjunkture pa
naj bi se krepile tudi investicije zasebnega sektorja. Napoved rasti izdatkov za drzavno potroSnjo je skladna
z veljavnim proracunom za leto 2004.

V letu 2005 se bo rast izvoza, pod predpostavko nadaljevanja ugodnih gospodarskih trendov v
mednarodnem okolju, $e nekoliko okrepila, rast domacega povprasevanja pa nekoliko zniZala, tako da bo
njun prispevek h gospodarski rasti bolj uravnotezen, Se vedno pa bo dejavnik domacega troSenja relativno
mocnejsi. V tem se bo rast zasebne potroSnje, ob nadaljnji rasti zaposlenosti in zmerni rasti pla¢, ohranjala
na skoraj enaki ravni kot v letu 2004. Realna rast investicij v osnovna sredstva bo ostala relativno visoka,
pri Cemer bo njihova rast v letu 2005 v vecji meri temeljila na zasebnih investicijah, $e nadalje se bo krepila
tudi rast stanovanjske izgradnje, obseg investicij v izgradnjo avtocest pa se bo ohranjal na visoki ravni
letoSnjega leta. Upostevaje predlog proracuna za leto 2005 bo rast drzavne potroSnje nekoliko nizja kot
letos. Ob nekoliko SibkejSem domacem povprasevanju in nadaljnji krepitvi izvoza je tudi napovedana rast
uvoza le nekoliko nizja od letoSnje. Tako se tudi v letu 2005 ohranja negativni prispevek neto menjave s
tujino, ki pa bo nizji od letoSnjega (-0.7 odstotne tocke). Primanjkljaj tekocega racuna placilne bilance naj bi
se ob vi§ji rasti uvoza od izvoza sicer Se nekoliko povecal (na -0.4% BDP), vendar ostal v ravnoteznih
mejah.

Napoved razmer na trgu dela za leti 2004 in 2005

Skladno s pospesitvijo gospodarske rasti se bodo v letih 2004 in 2005 postopno izboljSevale tudi razmere
na trgu dela. Zaposlenost (po nacionalnih radunih), ki se je zadnji dve leti zmanjSevala, naj bi ponovno
zalela naraSc¢ati (0.4% leta 2004 in 0.6% leta 2005), brezposelnost pa, tako registrirana kot anketna
(mednarodno primerljiva), zmanjSevati, nekoliko izraziteje leta 2005.

Realna rast pla¢ naj bi v obeh letih zaostajala za ocenjeno rastjo produktivnosti dela (BDP na zaposlenega)
za priblizno 1 odstotno toc¢ko. Realna rast bruto plate na zaposlenega bo letos 2-odstotna (2.5% v
zasebnem sektorju in 0.5% v javnem), v letu 2005 nekoliko vija, 2.2% (2.5% v zasebnem sektorju in 1.2%
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v javnem). Pri tem se bodo pla¢e v javnem sektorju usklajevale v skladu z lani sprejetim dogovorom, na
osnovi katerega naj bi se letos nominalno poviSale za 3.1% in v letu 2005 za 3%. Pogajanja o
usklajevalnem mehanizmu pla¢ v zasebnem sektorju za letos in prihodnje leto so se zakljucila konec aprila
letos (gl. str. 13), na njihovo rast pa bo vplivala tudi izboljSana gospodarska klima in vecje Stevilo delovnih
dni kot lani. S takSnim gibanjem pla¢ bi bil dosezen tudi cilj Socialnega sporazuma o zaostajanju realne
rasti pla€ za rastjo produktivnosti dela v viSini ene odstotne tocke.

Napoved inflacije za leti 2004 in 2005

Letos in prihodnje leto pricakujemo nadaljnje zniZanje inflacije, v letu 2004 za priblizno 1.3 odstotne tocke,
na medletno raven priblizno 3.3%, v letu 2005 pa Se za priblizno 0.4 toCke, na raven, ki ne bo presegla
2.9%. Ze v letu 2003 sprejeti ukrepi za znizanje inflacije predvidevajo enakomernejée znizevanje meseénih
stopenj rasti preko celega leta, ker pa je bila inflacija v prvem polletju lani viSja od inflacije v drugem
polletju, se bo relativno hitro umirjanje medletnih rasti cen nadaljevalo predvsem v prvi polovici letoSnjega
leta, v drugi polovici leta pa bo inflacija nihala okoli dosezenega nivoja.

Umirjanje inflacije bo rezultat usklajenih ukrepov makroekonomske politike, pri cemer bo Vlada ohranjala
sedanje usmeritve fiskalne in dohodkovne politike ter politike reguliranih cen. Nacrt poviSanja reguliranih
cen letos in v prihodnjem letu ohranja glavne usmeritve politike reguliranih cen iz preteklega leta, v skladu s
katerimi naj bi se regulirane cene v letoSnjem letu poviSale za najve¢ 3.4%, v letu 2005 pa za najve¢ 2.3%.
Vlada hkrati namerava Se naprej sodelovati z neodvisnimi regulatorji, ki sodelujejo pri oblikovanju cen,
predvsem na podrocju telekomunikacij, poste in radiodifuzije ter na podroCju prenosa elektricne energije,
kar naj bi, podobno kot Ze v letu 2003, prispevalo k skladnemu naras$¢anju teh cen z rastjo ostalih cen tudi v
prihodnjih dveh letih. Nacrt poviSanja reguliranih cen vklju€uje tudi poviSanja dav¢énih obremenitev, ki so v
preteklih letih pomembno prispevala k rasti cen. Zmanj$ani prispevek davénih sprememb k inflaciji letos in v
prihodnjem letu bo posledica s sploSno ravnijo cen skladnejSega poviSevanja troSarin (izjema bodo le
troSarine na tobak in tobac¢ne izdelke, ki se bodo v skladu s procesom harmonizacije s stopnjami v EU
hitreje poviSevale tudi v letu 2004 in 2005), okoljskih taks in drugih prispevkov. Vlada bo tudi nadaljevala z
acikli¢nim prilagajanjem troSarin na tekoc¢a goriva, s ¢imer bo blazila vpliv morebitnih nihanj cen nafte na
drobnoprodajne cene goriv v Sloveniji in s tem zmanjSevala tudi posredne vplive njihovih visjih cen, hkrati
pa vplivala na znizanje inflacijskih pri¢akovanj. Na zmanjSevanje inflacijskih pritiskov iz domacega okolja
bodo vplivale tudi spremembe indeksacijskih mehanizmov. Sprejetje dogovora o usklajevanju pla¢ v
javnem sektorju julija 2003 in v zasebnem sektorju aprila letos namre¢ zagotavljala, da rast pla¢ tudi letos
in v prihodnjem letu ne bo povzrocala inflacijskih pritiskov na strani povprasevanja. K umirjanju inflacijskih
pri¢akovanj bo prispevala tudi odprava indeksacije na finanénem podroc¢ju, izvedena v lanskem letu.

K zniZzanju inflacije bo prispevalo tudi nadaljevanje izvajanja denarne politike, predstavljene v Programu
vstopa v ERM Il in prevzem evra. V skladu z ukrepi za dosego maastrichtskih kriterijev se bo namre¢
nadaljevalo upoc€asnjevanje depreciacije tolarja proti evru, ob uposStevanju visokega prenosa rasti teCaja
evra na rast cen pa se bo poslediéno zmanjSeval tudi prispevek tecaja k rasti cen.

Spremembe v mednarodnem okolju v letu 2004 ne bodo povzroCale dodatnih pritiskov na rast cen.
Relativno po€asno ozivljanje gospodarske aktivnosti v EU bo namre€ prispevalo k znizevanju inflacije v EU
in s tem ugodno vplivalo na rast cen v Sloveniji. Relativno visoke cene nafte, ki jih spremlja relativno nizka
vrednost ameriS8kega dolarja, pa so se, ob politiki acikli¢nega prilagajanja troSarin, Ze odrazile v dosedaniji
rasti cen. Zato bi inflacijske pritiske, ob nespremenjeni vrednosti ameriSkega dolarja, predstavljal le
dolgotrajnejsi dvig cene nafte nad predvideni nivo, ki pa je v skladu s prevladujoCimi pri¢akovanji malo
verjeten.

Ob doslednem izvajanju nastetih ukrepov ekonomske politike bo rast cen, vi§ja od povpreéja drzav EU,
predvsem posledica ohranjanja strukturnih neskladij. Ocenjujemo, da bo zaradi omenjenih neskladij, ki
povzro€ajo stalne pritiske na rast cen, zlasti v nemenjalnem delu gospodarstva, ter zaradi hitrejSe rasti
produktivnosti v slovenskem gospodarstvu glede na povprec¢je naSih najpomembnejSih gospodarskih
partneric (Balassa-Samuelsonov ucinek), inflacija tudi letos in v prihodnjem letu za priblizno 1.0 do 1.5
odstotne tocke visja kot v povprecju drzav EU. Njeno vzdrzno znizanje pa je mogoce dosecCi predvsem z
dokonganjem strukturnih reform, zlasti v sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom drzave, ter na
podrocju delovanja finan¢nih trgov in trga delovne sile.

Glavna tveganja za uresnicitev napovedi

Poleg osnovne napovedi smo za leto 2004 pripravili tudi dva alternativha scenarija, ki pomenita oceno
velikosti glavnih tveganj za njeno uresnicitev. Prvi izhaja iz predpostavke, da bi se po vstopu v EU
konkuren¢nost slovenskega gospodarstva izkazalo za manjSo od ocenjene, kar bi se odrazilo v manjSi rasti
domace proizvodnje in povecanju brezposelnosti. Drugi izhaja iz predpostavke, da bi zniZzevanje nominalnih
obrestnih mer ob vstopu v ERMII spodbudilo Se hitrejSo rast domace potrosSnje in s tem makroekonomska
neravnovesja na podro¢ju zunanje menjave in inflacije. Namen alternativnih scenarijev je predvsem ocena
reda velikosti moznega vpliva omenjenih tveganj, ob ¢emer poudarjamo, da je osnovna napoved sicer
najbolj realisti¢na oziroma najverjetnejsa slika gospodarskih gibanj v letu 2004.




