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Cene zivljenjskih potrebscin so se februarja poviSale za 0.1%, s ¢imer se je nadaljevala umirjena rast
cen iz zadnjih mesecev. Medletna rast cen se je zniZzala na 3.6% (decembra lani je znaSala 4.6%), Se
naprej pa se znizuje tudi povprecna inflacija, ki je februarja znasala 5.1% (decembra lani 5.6%). Rast cen v
februarju je bila, podobno kot Ze v preteklih mesecih, ko na njihovo rast niso pomembno vplivali enkratni
in/ali slu€ajni dejavniki, ponovno v najvecji meri posledica sezonskih dejavnikov (nizjih cen hrane in
brezalkoholnih pija¢, obleke in obutve). Poleg tega so se zviSale cene motornih vozil, elektricne energije za
gospodinjski odjem in avtomobilskih zavarovanj. Podatki za prva dva meseca leta potrjujejo napoved
(UMAR, januar 2004; gl. EO 1/04:3), zviSanje cen pa je bilo Se nekoliko nizje od predvidenega, kar je ob
doslednem izvajanju restriktivnih politik (gl. EO 12/03:3) po nasi oceni tudi posledica znizevanja inflacijskih
pri¢akovan.

Skromna dosezZena rast izvoza blaga v letu 2003 (3.1%, merjeno v EUR) je bila v skladu z jesenskimi
pri¢akovaniji in v najvecji meri posledica po¢asnega okrevanja v drzavah EU, ki so naSe najpomembnejSe
zunanjetrgovinske partnerice. Pomen teh trgov se ob okrepljenem izvozu v druge regije ze nekaj let pocasi
znizuje: delez blaga izvoZzenega v EU je znaSal 58.4% vsega blagovnega izvoza, v letu 2002 59.4%. Za
razliko od leta 2002 pa je izvoz v drzave bivSe Jugoslavije, z izjemo Hrvaske, upadal (merjeno v EUR).
Izvoz v Rusijo in drzave CEFTA je ohranil relativno visoko rast iz prejSnjega leta, kar je bilo tudi predvideno
v Jesenski napovedi (gl. str. 4, 5). Uvoz blaga je v letu 2003 ob nekoliko vi§ji domaédi potrosnji od
pricakovane dosegel 5.5-odstotno rast, merjeno v EUR, kar je nekoliko ve¢, kot smo ocenjevali v Jesenski
napovedi. Visoka rast uvoza proizvodov za investicije (12%, merjeno v EUR) in uvoza za $iroko potro$njo
(5.6%) potrjuje predvideno krepitev investicijske in zasebne potrosSnje, niZja (3.9%) rast proizvodov za
vmesno porabo pa je v skladu s skromnej$o rastjo obsega proizvodnje predelovalnih dejavnosti (gl. str.
14). Ta se je po padcu v drugem in tretiem Cetrtletju ob postopnem izboljSanju gospodarskih razmer v
drzavah EU okrepil Sele v zadnjem Cetrtletju in tako na letni ravni dosegel 1.6-odstotno povecanje. Najvisjo
rast so dosegle izrazito izvozno usmerjene panoge, panoge ki realizirajo vecino prihodkov na domacem
trgu, pa so stagnirale. Prva skupina panog je tudi poveCala zaposlenost, medtem ko se je skupaj v
predelovalnih dejavnostih Stevilo zaposlenih zmanjSalo. To bolj kot na izvozno odvisnost slovenske
predelovalne industrije nakazuje na konkuren¢éno sposobnost posameznih panog predelovalnih dejavnosti.
Opisana izvozno-uvozna gibanja so imela za posledico zmanjSanje presezka na tekoCem ra¢unu placilne
bilance, s 330 mio EUR (1.4% BDP) v letu 2002 na 17 mio EUR (0.1% ocenjenega BDP v letu 2003).
Skoraj izravnan tekoc€i racun je bil tako dosezen ob ve¢jem blagovnem primanjkljaju in manjSem presezku v
menjavi storitev v primerjavi z letom 2002 (gl. str. 4-6). Kapitalski in finan¢ni raéun placilne bilance je v letu
2003 izkazoval neto pritok kapitala (brez mednarodnih denarnih rezerv) v visini 228 mio EUR (v letu 2002
1,590 mio EUR). V primerjavi z letom 2002 so bili precej visji pritoki iz naslova posojil, v okviru katerih so se
povecale predvsem obveznosti domacih bank. Neposredne tuje nalozbe so prvi¢ zabelezile neto odtok,
povecal pa se je tudi neto odtok portfolio nalozb. V skladu s skromno rastjo izvoza se je zmanj$al neto
odtok kapitala preko komercialnih kreditov (gl. str. 4, 5).

V letu 2003 se je povpre¢no Stevilo formalno delovno aktivnih v primerjavi z letom poprej zmanjSalo za
0.8%, predvsem zaradi zmanjSanja Stevila samostojnih kmetov (-19.5%), medtem ko je bilo Stevilo
zaposlenih v podjetjih in organizacijah vecje za sicer skromnih 0.3%. Po dejavnostih so najvecji padec v
Stevilu formalno delovno aktivnih zabelezili v kmetijstvu in rudarstvu, povecanje pa predvsem v poslovnih
storitvah in javni upravi (gl. str. 11). Povpre¢na stopnja registrirane brezposelnosti v letu 2003 je bila
11.2-odstotna (11.6% v letu 2002), stopnja anketne brezposelnosti pa 6.7-odstotna (6.4% v letu 2002).
Na zmanjSanje Stevila registriranih brezposelnih, ki je v letu 2003 zna$alo v povprecju 97,674, je vplivalo
povecano Stevilo ¢rtanj iz obicajnih razlogov, poleg tega pa Se visoko Stevilo ¢rtanj zaradi vkljuCevanja
brezposelnih v izobrazevalni sistem (Program 10,000) in prenosa v druge evidence (gl. EO12/2002:14). Na
drugi strani pa je na povecanje stopnje anketne brezposelnosti (ILO) poleg viSjega Stevila brezposelnih
vplivalo tudi nizje Stevilo delovno aktivnih, predvsem kmetov in neformalno delovno aktivnih. Slednji
predstavljajo kategorijo, ki se najhitreje odziva na gospodarske razmere. PoslabSanje na trgu dela je bilo
tako v najvecji meri posledica upocasnjene gospodarske rasti v zadnjih treh letih.

V letu 2003 je realna rast pla¢ zaostajala za ocenjeno rastjo produktivnosti dela za priblizno odstotno
tocko. Rast realne bruto place je znasala 1.8%, od tega v zasebnem sektorju 2.1% in v javnem 0.7%, kar je
nekoliko manj kot smo pri¢akovali pri pripravi Jesenske napovedi (gl. str. 12). Ob zmerni rasti pla¢ in
poslabSanim razmeram na trgu dela pa se je v letu 2003 okrepilo zadolZzevanje prebivalstva v bankah,
predvsem dolgoro¢nega (5.6-odstotna realna rast obsega tolarskih kreditov, v letu 2002 0.4-odstotna).
Taksna gibanja pojasnjujemo z razbremenjevanjem dohodka prebivalstva po tem, ko se je zadolZilo v letu
1999 pred uvedbo DDV in z zacetkom novega cikla v potrosnji trajnih dobrin (gl. str. 10). Znizevanje
obrestnih mer v letu 2003 je bil glavni razlog doslej najnizje realne raste varCevanja prebivalstva v bankah
(6.5%, v letu 2002 12.6%), kar dokazujejo tudi pove€ana vlaganja v vzajemne sklade (gl. str. 9). Po
upadanju v letu 2002 se je lani pospesilo tudi tolarsko zadolZzevanje podjetij (3.9%, v letu 2002 -4.9%),
devizno zadolZevanje pa je ohranilo visoko rast (39%, gl. str. 10). TakSna dinamika je v skladu z okrepljeno
investicijsko aktivnostjo v letu 2003.




