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Podatki za EU kazejo, da se napovedi o okrevanju gospodarstva v letoSnjem letu uresniCujejo. Po prvi
oceni se je rast BDP v drzavah evro obmocja oz. EU-25 v prvem Cetrtletju na medletni ravni povecala na
1.3% oz. na 1.6%; v Nemciji na 0.7%, v Italiji na 0.8% in Franciji na 1.7%. Pri tem se sicer v drzavah evro
obmocja trendna rast industrijske proizvodnje, ki je v drugi polovici lanskega leta pri€ela naras¢ati, v
zacetku letoSnjega leta umirja; marca je v Nemciji in Italiji na medletni ravni celo upadla. Vendar pa se je na
mesecni in medletni ravni marca tako na evro obmocju kot v EU-25 precej okrepila rast novih narocil
industrije.

Skladni s takSnimi gibanji so tudi podatki za Slovenijo: v prvem Cetrtletju se je na medletni ravni precej
okrepila rast izvoza blaga, na 8% (merjeno v EUR). Povecanje je predvsem posledica v marcu pospesene
rasti izvoza v drzave EU, ki se je tako, po skromnih rasteh v letih 2002 in 2003, v prvem Ccetrtletju na
medletni ravni povzpela na raven iz leta 2001. V tem se je povecal izvoz blaga v Nemcijo in Avstrijo, upadel
pa v Francijo in ltalijo. Ze zadnja leta relativno visoke rasti izvoza blaga na Hrvasko in v Rusijo ter bivSe
drzave CEFTA, se v zacetku letoSnjega leta Se krepijo (gl. str. 4). Skladni s tem so tudi podatki o proizvodni
aktivnosti, ki se je Se posebej povec€ala v marcu; na medletni ravni je v prvem Cetrtletju porasla za 4.2%, kar
je sicer nekoliko manj kot v zadnjem Cetrtletju lani, ko se je zaCelo ozivljanje (gl. str. 13). Blagovni uvoz se
je v prvem Cetrtletju v primerjavi z istim obdobjem lani povecal za 5.9% (merjeno v EUR) in se tako obdrzal
na lanski okrepljeni ravni. NajviSjo rast je predvsem zaradi pospeSene rasti v marcu dosegel uvoz
proizvodov za Siroko porabo in proizvodov za investicije, kar nakazuje, da se uresniCuje napovedana
krepitev zasebne in investicijske potrosSnje. To potrjujejo tudi podatki o zadolzevanju podjetij in prebivalstva
(gl. str. 9). Saldo teko€ega racuna placilne bilance je v prvih treh mesecih letos izkazoval rahel presezek
(v istem obdobju lani rahel primanjkljaj) predvsem na racun nizjega primanjkljaja v blagovni menjavi. Na
strani finanénih transakcij s tujino se letos nadaljuje vecji odliv v obliki neposrednih nalozb, pa tudi priliv iz
tega naslova se je v prvih treh mesecih v primerjavi z istim obdobjem lani nekoliko povecal. Zaradi
neobdavéenih kapitalskih dobi¢kov in ugodnih gibanj na tujih finanénih trgih se letos Se naprej krepi odliv v
obliki nalozb v vrednostne papirje. S povecanim izvozom so se moCno povecale tudi terjatve iz naslova
komercialnih kreditov. Se naprej se povecuje tudi zadolZzevanje bank v tujini v obliki posojil, medtem ko se
podjetja letos v primerjavi z istim obdobjem lani v tujini manj zadolzujejo, ve¢ pa v obliki deviznih kreditov
pri domacih bankah (gl. str. 9).

V Pomladanski napovedi smo glede na visoke cene nafte v prvem &etrtletju (31.5 USD za sodc¢ek; nafta
vrste Brent) predpostavili nekoliko visjo povpre¢no ceno nafte v letosSnjem letu kot v Jesenski napovedi (26
USD), in sicer 27.7 USD za sod¢ek. Vendar pa od marca naprej do pri€akovanega znizanja cen nafte ni
prislo; nasprotno so se te zviSevale in maja v povprecju dosegale 38 USD za sodc¢ek. V primeru, da bo tako
povpre€na cena nafte letos za priblizno 4 USD viSja od upoStevane v Pomladanski napovedi (kar bi
pomenilo 31.7 USD za sodcek), bi to po ocenah znizalo napovedano gospodarsko rast za najve¢ 0.2
odstotne tocke. Pri tem smo upoStevali negativni vpliv vi§jih cen nafte na rast domace potroSnje,
napovedane rasti izvoza pa bi bile uresnicljive tudi ob viSjih cenah nafte, saj temeljijo na predpostavkah
tujega povprasevanja, le-te so skladne z zadnjimi napovedmi IMF in EK, kjer je viS§ja cena nafte ze
upoStevana (osnovni scenarij je glede napovedi izvoza nekoliko konzervativen). UCinek poslabSanja
pogojev menjave na tekoci racun placilne bilance bi pomenil za priblizno 100 mio EUR vegji primanjkljaj.
Rast cen zivljenjskih potrebséin je maja znaSala 0.9%, medletna inflacija pa se je poviSala za 0.3
odstotne tocke, na 3.8% (maja lani je znaSala 5.5%). Visoko poviSanje cen v maju pa ni prekinilo
znizevanja povprec¢ne inflacije, ki je bila v primerjavi s predhodnim mesecem nizja za 0.1 odstotne tocke in
je znasala 4.6% (maja lani 6.6%). Majska inflacija je bila posledica dveh skupin dejavnikov: povi§anja cen
tekoCih goriv za prevoz in ogrevanje ter vpliva cen z izrazitim sezonskim gibanjem, in sicer visjih cen v
skupinah obleka in obutev ter rekreacija in kultura.

Glavni razlog za trenutno hitrejSo rast cen od pri€akovane je naraS€anje cen nafte, pri ¢emer ostajajo
usmeritve kljuénih ekonomskih politik skladne z nasimi pri¢akovaniji ob pripravi napovedi. Zato je nadaljnje
gibanje inflacije odvisno predvsem od cen nafte v prihodnje: e se bodo te zniZale oziroma vrnile na nivo, ki
ga je Se ob zacetku leta napovedoval OPEC, potem se bo tudi inflacija v Sloveniji do konca leta priblizala
3.3%, kot znaSa pomladanska napoved. Ob povprecni ceni nafte v letu 2004 na ravni 31.7 USD za sodcek
pa bi bila inflacija vi§ja za priblizno 0.2 odstotne tocke. Vendar pa tudi v primeru, da se cene nafte ne bi
znizale, to ne bo ogrozilo predvidenega vstopa Slovenije v ERM Il. Cene nafte namre¢ vplivajo tudi na rast
cen v EU, ki se je po podatkih Eurostata maja poviSala na 2.5% (aprila 2.0%), tako da zaradi takdnega
gibanja ni dodatno ogrozZeno izpolnjevanje maastrichtskega kriterija glede inflacije.

Stopnja anketne brezposelnosti se je v prvem Cetrtletjiu 2004 nekoliko povecala, na 6.8% (v 2003 6.7%),
kar je sezonsko obicajno za zacetek leta. Pri tem se je bolj kot Stevilo brezposelnih in pa $tevilo formalno
delovno aktivnih (ki je bilo manjSe kot lani; gl. str. 10), prvi¢ po letu 2001 povecalo predvsem Stevilo
neformalno zaposlenih. Socialni partnerji so se v teh dneh uskladili glede predloga zakona o spremembah
in dopolnitvah zakona o sistemu pla¢ v javhem sektorju s katerim je dolocen nacin prevedbe pla¢ po
starem sistemu v osnovne plac¢e po novem in uskladitev pla¢ v javnem sektorju z julijem 2004 za 2.5% (gl.
str. 11).




