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Povzetek

Pomladansko napoved gospodarskih gibanj smo pripravili v razmerah
visoke negotovosti zaradi vojne v Ukrajini, ki lahko v primeru zaostrovanja
poslabsa predpostavke in obete osrednjega scenarija. Pri pripravi
predpostavk smo upoStevali do 11. marca sprejete oziroma napovedane
sankcije zahodnih drzav ter scenarije mednarodnih institucij in bank glede vpliva
sankcij na gospodarsko aktivnost, ki pa so bili v tem Casu Se malostevilni.
Evropsko gospodarstvo je do Rusije in Ukrajine izpostavljeno predvsem preko
uvoza energentov, sta pa drzavi tudi pomembni dobaviteljici nekaterih kovin in
prehranskih surovin. Ze prej visoke cene surovin so se po ruski invaziji na
Ukrajino moc¢no poviSale, zato predpostavljamo, da bodo negativni ucinki
gospodarskih sankcij na gospodarsko rast evrskega obmocja vplivali predvsem
preko viSjih cen energentov in ostalih surovin. Pomembno bodo na
gospodarstvo vplivali tudi zmanjSanje zaupanja, financni stres ter okrnjena
blagovnha menjava. Predvidevamo, da bodo cene energentov in surovin ostale
visoke dalj ¢asa, zaradi Cesar se bodo stopnjevali inflacijski pritiski. To bo
zmanjSalo realne prihodke gospodinjstev in dobicke podjetij ter skupaj z
zmanjSanim zaupanjem zaviralo potro$njo in investicije. Sankcije bodo vplivale
na nadaljevanje oziroma poglabljanje tezav v dobavnih verigah, saj podjetja, ki
trgujejo z Rusijo, po izklju€itvi pomembnih ruskih bank iz sistema SWIFT tezko
najdejo finan¢ne kanale za trgovanje z Rusijo, menjavo pa ovirajo tudi okrnjene
prometne povezave. Za evrsko obmocje tako za letos predpostavijamo
upoCasnitev gospodarske rasti na 3,4 %, v letu 2023 pa na 2,6 %. Predpostavke
gospodarske rasti za vse naSe pomembnejSe trgovinske partnerice spremljajo
izrazita negotovost in mo€na negativha tveganja, ki se lahko uresnicijo ob
nadaljevanju (zaostrovanja) vojnih razmer in sankcij proti Rusiji.

V Pomladanski napovedi za letos predvidevamo 4,2-odstotno rast BDP, ki
se bo naslednje leto umirila na 3,0 %, leta 2024 pa na 2,8 %. Gospodarska
aktivnost se je po globokem padcu leta 2020 lani povecala za 8,1 % in s tem
presegla raven iz leta 2019. Za leto 2022 pri¢akujemo 4,2-odstotno rast BDP,
kar je za 0,5 o. t. nizje kot v Jesenski napovedi. Po mocnem lanskem odboju
gospodarske aktivnosti smo ze pred zacetkom vojne v Ukrajini priCakovali
umiritev rasti, na kar so poleg visoke lanske osnove vplivali predvsem
narasc¢ajoCi cenovni pritiski zaradi visokih cen energentov in surovin ter ozkih
grl v dobavnih verigah. Invazija Rusije na Ukrajino in sprejete sankcije so te
pritiske Se povecale, povecala pa se je (oziroma se Se bo) tudi prizadetost
industrij, ki so najbolj vpete v menjavo z Rusijo in Ukrajino, kar bo zmanjsalo
izvoz na to obmocje. Poleg tega bo na niZjo rast BDP kot lani vplival tudi manjsi
obseg podpornih ukrepov, ki imajo pozitiven vpliv na gospodarsko rast, tudi
upostevaje ukrepe, sprejete v zadnjih dneh. Gospodarska rast bo letos izhajala
predvsem iz rasti domace potro$nje. Rast zasebne potrosnje se bo po lanskem
moc¢nem odboju, ki je bil ob nadaljnji rasti razpolozljivega dohodka (podprti z
vladnimi ukrepi in hitrim okrevanjem trga dela) tudi posledica realizacije
zadrzanih nakupov iz leta 2020, letos umirila. Pricakujemo, da se bo ob
spros¢anju omejitvenih ukrepov moc¢neje okrepila predvsem potrosnja storitev,
ki je lani zaradi omejitev v povezavi z epidemiCnimi razmerami Se prece;j
zaostajala za ravnjo iz leta 2019. Na nizZjo rast zasebne potroSnje od lanske pa
bo vplivala poviSana inflacija, ki bo vplivala na realno stagniranje razpolozljivega
dohodka, zato pri¢akujemo tudi znizanje med epidemijo mocno okrepljene
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stopnje varCevanja. Visoka investicijska aktivhost se bo letos nadaljevala.
Ob visoki izkoris€enosti proizvodnih kapacitet, lanskih ugodnih poslovnih
rezultatih in nizki zadolZzenosti podjetij pricakujemo nadaljnjo rast investicij v
opremo in stroje. Nadaljevala se bo njihova rast v industriji, ob sproS¢anju
ukrepov za zajezitev epidemije pa se bodo povecale tudi investicije v storitvenih
sektorjih, ki so bili v ¢asu epidemije najbolj omejevani. Na podlagi podatkov o
izdanih gradbenih dovoljenjih napovedujemo Se okrepitev stanovanjskih
investicij, glede na veljavne proracunske dokumente pa pri¢akujemo tudi
nadaljevanje rasti investicij sektorja drzave. Te bodo spodbujene tudi s sredstvi
EU, saj se zakljuCuje financiranje iz financne perspektive 2014-2020, ko se
obi¢ajno Crpanje teh sredstev pospesi, krepi pa se tudi prispevek sredstev iz
Sklada za okrevanje in odpornost. V izvoznem delu gospodarstva pri¢akujemo
nadaljnjo rast, ki pa bo nizja kot lani zaradi upo€asnitve rasti blagovnega izvoza,
na katerega bodo opazno vplivale posledice vojne v Ukrajini in mo¢an upad
izvoza v Rusijo, preko vplivov na gospodarsko aktivnost najpomembnejsih
trgovinskih partneric pa tudi umiritev rasti celotnega tujega povprasSevanja.
V negotovih razmerah se bodo tekom letoSnjega leta motnje v dobavnih verigah
postopoma le pocasi zmanjSale in bodo v nekaterih panogah ostale visoke.
Pozitiven vpliv bi lahko imel trend priblizevanja dobavnih verig evropskim trgom,
kjer bodo slovenska podjetja v vecji meri iskala svoje priloznosti. V naslednjih
dveh letih naj bi se rast BDP nadalje umirila, najprej na 3,0 % in nato na 2,8 %.
Ob umiritvi tujega povpraSevanja bodo na to vplivali tudi Se naprej prisotni
cenovni pritiski, ki bodo vplivali na stroSke podjetij in omejevali kupno mo¢
gospodinjstev.

Narasc¢anje zaposlenosti in upadanje brezposelnosti se bosta letos in z
manjso intenzivnostjo tudi v prihodnjih dveh letih nadaljevala, zaradi
demografskih gibanj se bo krepil vpliv omejitev, povezanih z
razpolozljivostjo delovne sile. Razmere na trgu dela so se s postopnim
odpravljanjem omejitvenih ukrepov in ponovnim zagonom vecine dejavnosti
zacele pospeseno izboljSevati Ze sredi leta 2020, zaposlenost je lani zrasla na
najvisjo raven doslej, moc¢an je bil prispevek zaposlovanja tujih delavcev, tudi v
povezavi s pomanjkanjem delovne sile. Ob naras€ajoem povprasevanju po
delovni sili je lani mo¢no upadlo tudi Stevilo registriranih brezposelnih (na 74,3
tiso€ v povprecju leta). Napovedujemo, da se bo zaposlenost letos povecala za
1,7 %, Stevilo registriranih brezposelnih pa nadalje znizalo in bo v povprecju leta
znaSalo okoli 61 tiso€. Tudi v prihodnjih dveh letih pricakujemo nadaljnje
izboljSevanje razmer na trgu dela, vendar manj intenzivno kot letos, ob nekoliko
nizji rasti gospodarske aktivnosti in demografskih gibanjih, ki zmanjSujejo obseg
delovno sposobnega prebivalstva v starosti 20-64 let.

V zasebnem sektorju bo letos rast nominalnih pla¢ podobna lanski,
povpreéna nominalna bruto plaéa v javhem sektorju pa se bo znizala
zaradi prenehanja izplaCevanja dodatkov in visoke lanske osnove: rast
realnih pla¢ bo zavirala povi$ana inflacija. V zasebnem sektorju bo rast pla¢
letos Se naprej razmeroma visoka, v povezavi z narasSc¢ajoCimi pritiski zaradi
pomanjkanja delovne sile, pove€anjem minimalne place januarja letos in drugimi
pritiski s trga dela za ohranjanje rasti dohodka v okolju visoke inflacije. V javhem
sektorju bo po visoki lanski rasti ta letos negativha, kar je posledica
neizplaCevanja dodatkov, povezanih z epidemijo. To bo vplivalo na razmeroma
nizko skupno rast nominalnih pla¢ (2,4 %) oziroma znizanje realnih ob poviSani
inflaciji (—3,7 %; zasebni sektor —0,5 %, javni sektor —8,6 %) v letu 2022.
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V naslednjem letu priCakujemo ponovno okrepitev rasti nominalnih pla¢ na
4,0 % oziroma realnih na 0,7 %.

Cene zivljenjskih potrebs¢in so se konec lanskega leta precej okrepile,
razmeroma visoka inflacija se bo predvidoma ohranjala vecino letoSnjega
leta in se ob predpostavki umirjanja cenovnih pritiskov Sele leta 2024
priblizala dvema odstotkoma. V zacetku leto$njega leta se je inflacija ob rasti
cen energentov, hrane, storitev in neenergetskega industrijskega blaga Se
okrepila. Ocenjujemo, da se bo v vecini letoSnjega leta ohranila okrog dosezenih
ravni, Se viSjo rast bodo omejili ukrepi za blazZitev posledic visokih cen
energentov. Ob ukinjanju omejitev za zajezitev Sirjenja okuzb ocenjujemo, da
se bo z letoSnjim letom del povprasevanja z blaga preusmeril na storitve, kjer
se bo rast cen krepila. Vse to bo v povprecju letoSnjega leta vplivalo na skupno
6,4-odstotno rast cen Zzivljenjskih potrebs¢in, ki se bo v letu 2023 umirila na
3,2 % invletu 2024 na 2,3 %, ob vsaj delnem prelivanju visjih pla¢ v rast kon¢nih
cen, Se posebno pri storitvah, ki so manj izpostavljene mednarodni konkurenci.

Od ruske invazije na Ukrajino so najvecja tveganja za uresnicitev napovedi
povezana s potekom vojne in cenami energentov. Ob Vvi§jih cenah
energentov bi bile drzave EU prisiliene v racionalizacijo energije in iskanje
alternativnih virov, kar bi, glede na visoko odvisnost EU od uvoza ruskega plina,
kratkorodno dodatno negativno vplivalo na gospodarsko aktivnost. Ze zdaj
moc¢no oslabljeni trgovinski tokovi z Rusijo bi se zmanjsali, kar bi vsaj
kratkoro€no negativno vplivalo na izvoz. Hkrati bi inflacija ob poviSanju in
verjetnem vztrajanju visjih cen nafte in zemeljskega plina ostala visoka dlje ¢asa
(tudi Se naslednje leto). Potrebni bi bili obseznejSi fiskalni ukrepi za pomo¢
gospodarstvom, da bi omilili ve€je negativne ucinke na finanéne trge in padec
zaupanja potrosnikov in podjetij, kar bi upocasnilo javnofinan¢no konsolidacijo.

Negativnho tveganje za uresni¢itev Pomladanske napovedi je Se vedno
povezano tudi z epidemi¢énimi razmerami, vedno bolj pa tudi z motnjami v
dobavnih verigah; nekaj je tudi moznosti za viSjo rast od pricakovane v
osrednjem scenariju. Strozji omejitveni ukrepi ob morebitnih novih valovih
okuzb, tudi kot posledica novih in bolj nalezljivih mutacij koronavirusa in/ali
nezadostne precepljenosti ostajajo pomembno tveganje za stabilnejSe
okrevanje v nekaterih dejavnostih. Krepi se tudi tveganje v povezavi z
morebitnim daljS§im vztrajanjem tezav v dobavnih verigah, zlasti pomanjkanje
nekaterih surovin in polizdelkov, tudi kot posledica nadaljnjih izpadov zaradi
rusko-ukrajinskega konflikta, kar bi vplivalo predvsem na izvozni sektor,
povecala bi se tudi tveganja za vecje strosSkovne pritiske. Gospodarska rast bi
bila lahko tudi viSja od osrednje napovedi za Slovenijo in predpostavk za
trgovinske partnerice, kar bo odvisno predvsem od razmer v Ukrajini in
prilagoditve gospodarskih subjektov na razmere, vkljuéno z vecjo investicijsko
aktivnostjo zaradi pospeSenega zmanjSevanja odvisnosti od ruskih energentov,
pa tudi globalnega obvladovanja pandemije in uspeSnosti &rpanja sredstev EU.
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Pomladanska napoved (marec 2022)
2021
2022 2023 2024
BRUTO DOMACI PROIZVOD
BDP, realna rast v % 8,1 4,2 3,0 2,8
BDP, nominalna rast v % 10,9 8,0 6,4 5,2
BDP, v mrd EUR, teko¢e cene 52,0 56,2 59,8 62,9
Izvoz proizvodov in storitev, realna rast v % 13,2 71 5,5 5,0
Uvoz proizvodov in storitev, realna rast v % 17,4 7,2 4,9 4,6
Saldo menjave s tujino (prispevek k rasti v o. t.) -1,6 0,3 0,8 0,6
Zasebna potro$nja, realna rast v % 11,6 4,3 1,4 1,6
Drzavna potro$nja, realna rast v % 3,9 0,6 1,3 1,5
Bruto investicije v osnovna sredstva, realna rast v % 12,3 6,5 5,0 5,0
Sprememba zalog in vrednostni predmeti (prispevek k rasti v o. t.) 0,8 0,2 0,1 0,0
ZAPOSLENOST, PLACE IN PRODUKTIVNOST
Zaposlenost, statistika nacionalnih racunov, rast v % 1,4 1,7 1,0 0,7
St. registriranih brezposelnih, povprecje leta, v tiso¢ 74,3 61,1 58,9 56,8
Stopnja registrirane brezposelnosti v % 7,6 6,2 6,0 5,7
Stopnja brezposelnosti po anketi o delovni sili v % 4,8 4,3 4.1 3,9
Bruto place na zaposlenega, nominalna rast v %* 6,1 2,4 4,0 3,9
Bruto place na zaposlenega, realna rast v %* 4.1 -3,7 0,7 1,6
- zasebni sektor 41 -0,5 1,0 1,9
- javni sektor 4.5 -8,6 0,2 1,0
Produktivnost dela (BDP na zaposlenega), realna rast v % 6,6 24 1,9 21
PLACILNO BILANCNA STATISTIKA
SALDO tekocega racuna placilne bilance v mrd EUR 1,7 1,2 1,5 1,7
- v primerjavi z BDP v % 3,2 21 2,5 2,6
CENE IN EFEKTIVNI TECAJ
Inflacija (dec./dec.), v % 4,9 5,4 24 21
Inflacija (povprecje leta), v % 1,9 6,4 3,2 2,3
Realni efektivni te¢aj — deflator stroski dela na enoto proizvoda 0,0 -0,6 0,6 -0,1
PREDPOSTAVKE
Tuje povpraSevanje (uvoz trgovinskih partneric), realna rast v % 10,7 5,0 4,0 3,4
BDP v evrskem obmocju, realna rast v % 53 3,4 2,6 1,8
Cena nafte Brent v USD/sodéek 70,7 111,8 95,7 90,7
Cene neenergetskih surovin v USD, rast 34,4 15,0 -3,0 -2,5
Razmerje USD za 1 EUR 1,184 1,100 1,093 1,093

Vir: Leto 2021 SURS (2022), BS (2022b), ECB (2022a), EIA (2022); za leta 2022-2024 napoved UMAR.
Opomba: *Upostevali smo metodolo$ko specifiko glede poro¢anja pla¢ (brez vklju€enih nadomestil drzave za leti 2020 in 2021), ki vpliva tudi $e na leto 2022.

Pri pripravi Pomladanske napovedi so bili upostevani statisti¢ni podatki, informacije in sprejeti ukrepi, znani do 11. marca 2022.
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1 Izhodis¢a Pomladanske napovedi
gospodarskih gibanj 2022

Rast gospodarske aktivnosti evrskega obmocja se je v zadnjem lanskem
Cetrtletju izrazito upocasnila in ostala Sibka tudi na zacetku leta 2022.
Po mo€nem okrevanju v drugem in tretiem lanskem Cetrtletju (v obeh ve¢ kot
2-odstotna medcCetrtletna rast) se je gospodarska rast v zadnjem lanskem
Cetrtletju ob poslabsanih epidemi¢nih razmerah, vztrajanju motenj v dobavnih
verigah, visokih cenah energentov in posledi¢no visoki inflaciji ter pomanjkanju
delovne sile v primerjavi s Cetrtletiem prej umirila na 0,3 %, medletno pa ob nizki
lanski osnovi okrepila na 4,6 % (oboje desezonirano). Evrsko gospodarstvo je
tako po znatnem upadu v letu 2020 (-6,4 %) lani okrevalo s 5,3 %
(desezonirano) in doseglo predkrizno raven. Z znatnim sproS¢anjem omejitvenih
ukrepov in prilagoditvijo gospodarskih subjektov pandemi¢nim razmeram so
okrevale vse komponente BDP, najveC pa je k njegovi rasti prispevala zasebna
potro$nja. Visoko in Siroko osnovano gospodarsko rast je imela vec€ina nasih
najpomembnejSih trgovinskih partneric, najviSjo Hrvaska in Francija.
Razpolozljivi kazalniki (ESI, PMI) nakazujejo, da je gospodarska rast evrskega
obmocja podobno kot ob koncu lanskega leta ostala Sibka tudi januarja letos,
nato pa se je ob postopnem izboljSevanju epidemi¢nih razmer februarja znova
okrepila, a Ze marca zaradi posledic geopoliticnih napetosti v vzhodni Evropi
pricakujemo poslabsanje.

Gospodarske napovedi za nase najpomembnejSe trgovinske partnerice
spremlja zelo velika negotovost, ki je povezana predvsem z rusko vojasko
agresijo nad Ukrajino. Mednarodne institucije so v napovedih, objavljenih do
vkljuéno sredine februarja letos, Se predpostavljale, da se bo rast gospodarske
aktivnosti v nasih trgovinskih partnericah v prihodnjih Cetrtletjin nadaljevala.
Rast naj bi se v drugem cCetrtletju ponovno okrepila, ko naj bi se tezave v
dobavnih verigah in inflacijski pritiski zaceli umirjati. Spodbujali pa naj bi jo
ugodni pogoji na trgu dela, visoki prihranki gospodinjstev, Se vedno ugodno
financiranje ter sredstva mehanizma za okrevanje in odpornost. EK je tako na
zacCetku februarja za evrsko obmocje za letos in naslednje leto napovedala
4- oziroma 2,7-odstotno rast, kar pa je bilo ob zgoraj omenjenih predpostavkah
za letos Ze nizje od njene predhodne napovedi in tudi od pricakovanj v ¢asu
priprave naSe jesenske napovedi. Ruska invazija na Ukrajino bo zagotovo
upocasnila rast evrskega gospodarstva, a ker trajanja in razseznosti te krize ni
mozno predvideti, sankcije in njihovi ucinki pa v tem trenutku tudi $e niso v celoti
znani, je negativne posledice na posamezne drzave in gospodarske panoge
teZko oceniti. Pri pripravi predpostavk smo upostevali do 11. marca sprejete
oziroma napovedane sankcije zahodnih drzav (glej Okvir 1) ter scenarije
mednarodnih institucij in bank® glede vpliva sankcij na gospodarsko aktivnost,
ki pa so bili vtem €asu Se maloStevilni. Evropsko gospodarstvo je do Rusije in
Ukrajine izpostavljeno predvsem preko uvoza energentov, sta pa drzavi tudi
pomembni dobaviteljici nekaterih kovin in prehranskih surovin, pri éemer so ze
prej visoke cene surovin po ruski invaziji na Ukrajino mo¢no porasle. Zato
predpostavliamo, da bodo negativni ucinki gospodarskih sankcij na
gospodarsko rast evrskega obmocja vplivali zlasti preko visjih cen energentov

" Allianz, ECB, EIU, Intesa Sanpaolo, NIESR, Oxford Economics, Raiffeisen.
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in drugih surovin. Pomembno bodo na gospodarstvo vplivali tudi zmanjSanje
zaupanja, finan¢ni stres ter okrnjena blagovna menjava. Predvidevamo, da
bodo cene energentov in surovin ostale visoke dalj ¢asa, kar bo stopnjevalo
inflacijske pritiske. To bo zmanjSalo realne prihodke gospodinjstev in dobicke
podijetij ter skupaj z zmanjSanim zaupanjem zaviralo potros$njo in investicije.
Sankcije bodo vplivale na nadaljevanje oziroma poglabljanje tezav v dobavnih
verigah, saj podjetja, ki trgujejo z Rusijo, po izkljuCitvi pomembnih ruskih bank
iz sistema SWIFT tezko najdejo finan¢ne kanale za trgovanje z Rusijo, dobavo
pa ovirajo tudi okrnjene prometne povezave. Za evrsko obmocje tako za letos
predpostavljamo upocasnitev gospodarske rasti na 3,4 %, v letu 2023 pa na
2,6 %. Ceprav bodo vigje cene nafte in plina delno ublaZile vpliv sankcij na rusko
gospodarstvo, bo to ob moéni depreciaciji rublja in okrnjeni trgovinski menjavi
mocno prizadeto. BDP Rusije naj bi po zadnjih ocenah letos upadel za 8,0 %,
naslednje leto pa za 2,0 %. Predpostavke gospodarske rasti za vse nase
pomembnejSe trgovinske partnerice spremljajo izrazita negotovost in mocna
negativna tveganja, ki se lahko uresnicijo ob nadaljnjem zaostrovanju vojnih
razmer in sankcij proti Rusiji ter trajanju konflikta.

Tabela 1: Predpostavke napovedi glede gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah

2022 2023 2024

Realne stopnje rasti BDP, v % 2021 september marec september marec marec
2021 2022 2021 2022 2022

EU 5,3 4.4 34 24 2,7 1,9
Evrsko obmocgje 53 4.4 3,4 21 2,6 1,8
Nemcija 2,9 4.4 2,8 1,9 2,5 1,7
Italija 6,6 4,3 34 21 2,2 1,7
Avstrija 4,5 4.4 3,5 24 2,2 2,0
Francija 7,0 3,9 3,2 2,2 2,0 1,7
Hrvaska 10,4 4.4 4,3 34 3,0 2,8
Rusija 43 2,8 -8,0 21 -2,0 1,0

Vir: za leto 2021 Eurostat (2022b); za ostala leta Allianz Research (2022), Bank of Russia (2022), Consensus Economics (2022), EK (2022c), ECB (2022b), EIU (2022),
FocusEconomics (2022), Intesa Sanpaolo (2022), Istat (2022), NIESR (2022), Oxford Economics (2022), Raiffeisen Research (2022), ocena UMAR.

Slika 1: Rast cen surovin se je po ruski vojaski invaziji Se

zvisala

Slika 2: Predpostavke za cene nafte in neenergetskih

surovin
——Energenti —Nee.nergetske surovine —— Neenergetske surovine v USD
Hrana Kovine ——Nafta brent v USD (desna os)
150 200 200
140 |A | m—
130 N\ rca Ama ‘ 180 — 180
120 /‘V[VV \ N J{ 160 160
g 110 ,f\,.‘\,{\\j\\\ S 140 140
7 100 N 4120 1203
= 90 \ AN A // /’ = - a
S \ N/ A~ \\,-,\_/,\\7 / & 100 —— 100g
80 I~ o\ v a
L AN Wy 5 80 80 @
v 70 -] =
-_g 60 \ AI \ £ 60 60
o N\ | A/ 20 2
40 \I 20 20
30 ' 0 0
20 ¥ ¥ 2 e 222 583
N Mmooy v Y N ® o 9 oo ¢ ¢ & & ¢ ¢ ¢ & ¢ ¢ ¢ ¢
= = = = = = = = H} 4 2 o © © ©®© ®© ®© & © © © 9 ®© @©
s § & § § & & & & & & oo s e
= = = = = = = = = = = Vir: Barchart, ECB, EIA, prera¢un UMAR.
Vir: WB

Opomba: s ¢rto prikazano letno povprecje z upostevanjem
predpostavke napovedi za leti 2022 in 2023.



Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

13

Slika 3: Po lanskem mo¢énem okrevanju za prihodnja leta
predpostavljamo upocasnitev gospodarske rasti

evrskega obmocja

Slika 4: Rast povprasevanja po slovenskem izvozu se bo
letos v primerjavi z lani razpolovila
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slovenskim delezem izvoza v te drzave.

Visoke cene nafte Brent in neenergetskega blaga naj bi se ohranjale tudi
v letu 2022, njihova volatilnost pa je visoka. Na podlagi trznih pricakovanj na
terminskih trgih na zaCetku marca smo za leto 2022 upoStevali tehni€no
predpostavko za povpre¢no ceno soda nafte Brent v visini 111,8 USD/sod, kar
glede na predhodno leto pomeni izrazito zviSanje (za 58 %), ki je predvsem
posledica geopoliti¢nih napetosti, volatilnost pa je bila v ¢asu priprave napovedi
zelo visoka. TehniCna predpostavka za ceno nafte, ki izhaja iz trznih
pricakovanj, da bodo cene energentov ostale visoke dlje ¢asa (glej tudi Okvir 4),
se leta 2023 zniza na 95,7 USD/sod in leta 2024 na 90,7 USD/sod. Evrske cene
nafte se bodo, upostevajo€ tehni¢no predpostavko te€aja evra do dolarja, letos
zviSale Se bolj kot dolarske, in sicer za 69,9 %. V letoSnjem letu smo
predpostavili 15-odstotno zviSanje dolarskih cen neenergetskih surovin, v
naslednjih dveh letih pa njihovo znizanje za okrog 3 %.

Tabela 2: Predpostavke cene nafte, neenergetskih surovin in te€aja USD/EUR

2022 2023 2024

2021 september marec september marec marec

2021 2022 2021 2022 2022

Cene nafte Brent, v USD 70,7 67,3 111,8 64,0 95,7 90,68
Cene nafte Brent, v EUR 59,9 57,1 101,8 54,3 87,6 82,97
Cene neenergetskih surovin, v USD, rast* 34,4 -1,0 15,0 -7,0 -3,0 -2,5
Tecaj USD/EUR 1,184 1,180 1,100 1,180 1,093 1,093

Vir: Barchart (b. d.), ECB (2022a), EIA (2022), ocena UMAR. Opomba: predpostavke so narejene na podlagi terminskih cen 7. marca 2022. *Struktura EMU glede na uporabo

surovin.
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Okvir 1 Izpostavljenost slovenskega gospodarstva zaradi
vojne v Ukrajini

Vojaski napad Rusije na Ukrajino je sprozil moéan mednarodni odziv,
ki bo imel velike posledice na mednarodno trgovino in gospodarsko
aktivnost. EU, ZDA in nekatera druga pomembnejSa svetovna
gospodarstva so se ze konec februarja letos odzvali z uvedbo obseznih
sankcij, ki naj bi Rusijo finan¢no in gospodarsko osamile. Financni svezen;
sankcij je ruskim oblastem in centralni banki preprecil dostop do
mednarodnih finan¢nih in kapitalskih trgov, s tem pa je bil mo¢no otezen
dostop drzave in centralne banke do denarnih rezerv, kar je vplivalo na
zmoznost zadolZevanja v tujini, padec vrednosti rublja in dvig ruskih
obrestnih mer. Pomembnim ruskim bankam (okoli 70 % ruskega banénega
trga) je bilo onemogoceno sodelovanje v mednarodnem placilnem sistemu
SWIFT, kar bo dodatno vplivalo na trgovinske tokove z Rusijo in omejilo
poslovanje. Ob zmanj$ani likvidnosti je v prvih dneh sankcij najvecja ruska
banka Sberbank po odloCitvi ECB prenehala z delovanjem v EU.
Z nadaljnjimi zelo restriktivnimi ukrepi na podrocju prometa (omejitve pri
letalskem prometu in prepoved preletov ruskih letal v vecini evropskih drzav),
energetike (ustavitev napovedanega zacetka obratovanja plinovoda Severni
tok 2), blagovne menjave (omejitev izvoza visokotehnoloSkih proizvodov in
proizvodov za dvojno rabo oz. proizvodov, ki se lahko uporabljajo tudi v
vojasSke namene), vizumske politike in dostopa do ruskih medijev naj bi
oslabili polozaj ruske industrije in z omejitvijo dostopa do visoke tehnologije
tudi najpomembnejSih tehnoloskih podrocij (EK, 2022b). Hkrati je vec tujih
korporacij napovedalo prenehanje delovanja in umik z ruskega trga. ZDA so
8. marca napovedale Se prepoved uvoza ruske nafte, zemeljskega plina in
premoga; prepoved uvoza ruske nafte v roku meseca dni pa je napovedalo
tudi ZK. Po prvih ocenah bo zaradi teh sankcij rusko gospodarstvo mo¢no
prizadeto, zaradi prekinitve mednarodnega placilnega sistema, motenj v
dobavnih verigah in naras¢ajocih cen surovin pa bo prizadeto tudi evropsko
gospodarstvo.?

Neposredna izpostavljenost slovenskega gospodarstva do Rusije in
Ukrajine je razmeroma majhna; v tem delu sta pomembna zlasti visoka
odvisnost od uvoza energentov ter izpostavljenost slovenske
farmacevtske in kemi¢ne dejavnosti. Izvozni del gospodarstva je bolj
izpostavljen do ruskega trga kot v vecini drzav EU (z izjemo baltskih drzav in
Finske), a je delez izvoza na ta trg Se vedno majhen (okoli 2,4 %). Najbolj
sta izpostavljeni dejavnosti proizvodnje organskih kemic¢nih spojin in
farmacije, sledita proizvodnja elektri¢nih strojev in naprav. Na uvozni strani
so med kljucnimi proizvodi energenti, zlasti zemeljski plin ter v. manjsi meri
nafta. Do obeh drzav, Rusije in Ukrajine, ima gospodarstvo sicer vec
finanénih terjatev kot obveznosti. Rusija je na 5. mestu med najvedjimi

2 Rusija je peta najvecja trgovinska partnerica EU in predstavlja okoli 5 % celotne trgovine z blagom, ki jo
EU opravi z drzavami izven EU, medtem ko EU predstavlja 40 % celotne ruske trgovine z blagom. EU v
Rusijo izvaZa stroje, transportno opremo, zdravila, kemikalije, medtem ko iz Rusije uvaza surovine, zlasti
nafto (surovo in rafinirano), plin, kovine (Zelezo, jeklo, aluminij, nikelj).
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drzavami prejemnicami slovenskih neposrednih nalozb,® s 6,1-odstotnim
delezem vseh nalozb v tujini, medtem ko je bilo v Ukrajini naloZb precej manj
(delez manijsi kot 1 %).

Slovenija je neto izvoznica v Rusijo in Ukrajino; najvecji delez izvoza
predstavljajo farmacevtski proizvodi. V zadnjih letih je pri trgovanju z
Rusijo in Ukrajino belezila precejSen presezek v blagovni menjavi in je ze od
leta 2001 neto izvoznica v obe drzavi, medtem ko je storitvena menjava z
Rusijo (za Ukrajino ni podatkov) relativno majhna in predstavlja samo okoli
1,2 %* celotne menjave storitev. Slovenija je v Rusijo v letu 2021 izvozila za
855 mio EUR blaga, to je okoli 2,4 % vsega blagovnega izvoza v tem
obdobju, skupno v obe drzavi pa za okoli 1,1 mrd EUR blaga (3,1 % vsega
izvoza Slovenije v 2021).5 Skoraj 40 % blagovnega izvoza v Rusijo so
predstavljali medicinski in farmacevtski proizvodi, pomembnejsi pa je bil tudi
izvoz elektriénih strojev in naprav (13 %), organskih kemiénih proizvodov
(11,6 %) in industrijskih strojev za sploSno uporabo (5,7 %). Tudi v Ukrajino
je Slovenija izvozila najve¢ medicinskih in farmacevtskih proizvodov (skoraj
polovico), med pomembnejSimi pa sta bila, podobno kot v Rusijo, tudi izvoz
elektricnih strojev in naprav (15,3 %) ter industrijskih strojev (5,4 %).
Izpostavljenost izvozno usmerjenih dejavnosti je zelo visoka v proizvodnji
kemicnih izdelkov, saj se v Rusijo izvozi Cetrtina vseh organskih kemicnih
proizvodov, ter v dejavnosti farmacije, kjer obe drzavi skupaj predstavljata
okoli 12,5 % celotnega (neposrednega) izvoza medicinskih in farmacevtskih
proizvodov.® Tudi podrobna analiza med podjetji kaze, da so neposredno
zaradi sankcij v Rusiji najbolj izpostavljena predelovalna podijetja, predvsem
pa dejavnost farmacije. Navzkrizna primerjava podatkovne baze SloExport
(GZS, 2022), ki identificira podjetja, ki izvazajo v Rusijo in/ali so neposredno
prisotna na ruskem trgu, in podatkov Ajpes (2021) kaze, da je bilo v letu 2020
z Rusijo skoraj 60 % ekonomsko povezanih podjetij v predelovalnih
dejavnostih (C), sledijo strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnostih (M),
trgovina (G) in promet (H). V letu 2020 so ta vsaj v dolo¢eni meri neposredno
z Rusijo povezana podjetja ustvarila 18 % dodane vrednosti, 40,6 %
prihodkov od prodaje izven EU ter zaposlovala 13,4 % vseh zaposlenih v
gospodarskih druzbah.

Nominalni uvoz blaga in storitev iz Rusije in Ukrajine je razmeroma
majhen, izpostavljenost je velika predvsem pri uvozu energetskih
surovin. Uvoz iz obeh drZzav predstavlja le okoli 1,1 % celotnega blagovnega

8 Njihova vrednost je konec leta 2020 znasala 425 mio EUR, kar jo po visSini slovenskih investicij uvr§¢a takoj
za trge nekdanje Jugoslavije.

4 Rusija je bila pred epidemijo covida-19 relativno pomemben trg slovenskega turizma, saj so v letu 2019
nocitve ruskih turistov v Sloveniji znaSale 3 % vseh noditev tujcev.

5 Prilagojeno za ponovni izvoz medicinskih in farmacevtskih proizvodov v Svico. Ocena UMAR na podlagi
zunanjetrgovinskih podatkov SURS. Natan¢ni podatki bodo znani z objavo teko¢ega racuna placilne
balance po drzavah.

8 |zvoz organskih kemicnih proizvodov v Rusijo in Ukrajino je v letu 2021 zna$al 102 mio EUR, izvoz
medicinskih in farmacevtskih izdelkov pa 452 mio EUR.
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uvoza, uvoz storitev pa 1,8%’ storitvenega uvoza. Najvecji delez
neposrednega uvoza iz Rusije predstavljajo energetske surovine, to so
zemeljski plin ter nafta in naftni derivati. Po podatkih Eurostata (2022b)
neposredno in posredno (preko trgovinskih partneric EU, predvsem Avstrije)
iz te drzave uvozimo vec¢ kot 75 % vsega plina.® Vec€ino uvoza iz Ukrajine
predstavljajo razli¢ni vmesni proizvodi (zelezo in jeklo, kovine, pluta in lesni
izdelki), vendar njihovi delezi v skupnem uvozu teh proizvodov niso
opaznejSi. Podobno velja tudi za uvoz hrane, predvsem zit iz Ukrajine, kjer
so neposredni delezi v uvozu zelo majhni (manj kot 0,1 % celotnega uvoza
zit), vedji pa bi bili lahko posredni u€inki (preko visjih cen na globalnem trgu).

Slika 5: Blagovna menjava z Rusijo in Ukrajino je bila Slika 6: Delez blagovnega izvoza v Rusijo in Ukrajino
v zadnjih letih stabilna; na letna nihanja uvoza iz se je po letu 2014 opazno zmanjsal
Rusije vpliva predvsem uvoz energetskih surovin
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Vir: SURS, preracuni UMAR .
Opomba: Blagovni izvoz prilagojen za ponovni izvoz farmacije v Svico.

Skupna izpostavljenost je Se nekoliko vecja, ¢e se uposteva posredna
menjava z Rusijo, preko vkljuéenosti v proizvodnjo nasih glavnih
trgovinskih partneric. Po zadnjih razpoloZljivih podatkih (za leto 2018)
znaSa delez izvoza slovenske dodane vrednosti v Rusijo (ki vkljuCuje tako
neposredni kot posredni izvoz dodane vrednosti) 3,3 %. Tudi po tem merilu
je do Rusije najbolj izpostavljena farmacevtska industrija, kjer delez izvoza
dodane vrednosti dosega 13,5 %. Povprecni delez izvoza dodane vrednosti
drzav Clanic EU v Rusijo je nekoliko nizji in zna8a 2,3 %. Delez slovenskega
uvoza dodane vrednosti iz Rusije (ki vkljuCuje tako neposredni kot posredni
uvoz dodane vrednosti) pa je leta 2018 znaSal 3,1 %, kar je nekoliko manj
od povprecja EU, ki znaSa 3,6 % (OECD, 2022). Tudi z vidika uvoza dodane
vrednosti so v povprecju drzave EU in tudi Slovenija najbolj izpostavljene do
ruskih panog, povezanih s pridobivanjem nafte in zemeljskega plina.®

7 Podatek samo za Rusijo za leto 2020. Po podatkih UN Comtrade (2022) je pred epidemijo covida-19 skupni
uvoz storitev iz Rusije in Ukrajine znasSal okoli 2,2 % vsega uvoza storitev. K temu je najve¢ prispeval
uvoz skupine ostalih poslovnih storitev (storitve strokovnega in poslovnega svetovanja ter tehni¢ne,
s trgovino povezane in druge poslovne storitve).

8 Neposredno je Slovenija v zadnjih letih iz Rusije uvozila med 40 in 50 % vsega zemeljskega plina
(po SMTK, skupina 34).

9 Gre za naslednje panoge po SKD: Pridobivanje premoga, surove nafte in zemeljskega plina (oddelka 5 in
6), Proizvodnja koksa in naftnih derivatov (oddelek 19) ter Storitve za rudarstvo (oddelek 9).



Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

Razseznost vpliva ruske invazije v Ukrajini na slovensko gospodarstvo
bo odvisna od morebitnega zaostrovanja razmer. Vplivi vojne v Ukrajini
na slovensko gospodarstvo bodo odvisni od nadaljnjih sankcij, njihovega
trajanja, morebitnih povracilnih ukrepov ter prilagoditve gospodarstev na
spremenjene razmere. Velike neposredne posledice za gospodarstvo in
gospodinjstva bi lahko imele morebitne prekinitve dobave energentov,
predvsem zemeljskega plina.

17
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Obsezni ukrepi za omilitev posledic
pandemije in za pomo¢ pri okrevanju
gospodarstva

Od sredine marca 2020 se je Slovenija spoprijemala z ve¢ valovi okuzb s
koronavirusom, ki so jih zaznamovali ukrepi za omejitev Sirjenja okuzb, pri
¢emer je bil vecji del teh ukrepov odpravljen februarja letos. ZaCetek
letoSnjega leta se je s hitro rastjo Stevila okuzb zacel peti val epidemije. Zaradi
manj hudega poteka bolezni v primeru virusne razliCice omikron in umiritve
Stevila novih okuzb je Vlada sredi februarja odlocCila, da v vecCini dejavnosti ni
vel treba izpolnjevati pogoja PCT™ ter da se odpravijo omejitve zbiranja in
delovnega Casa (Vlada RS, b. d.)."

Vlada je od prve razglasitve epidemije sprejela vrsto ukrepov za blazitev
negativnih posledic epidemije za prebivalstvo in gospodarstvo ter za
pospesitev okrevanja.™ Veliko ukrepom se je iztekla veljavnost do konca leta
2021, pomembnejSe javnofinancne ucinke pa je imelo predvsem &akanje na
delo, ki je bilo v veljavi do konca lanskega junija. Pomemben je bil tudi ukrep
delnega subvencioniranja krajSega delovnega Casa, ki je veljal do konca
septembra 2021. Pomembna sta bila tudi mesecni temeljni dohodek za
samozaposlene, kmete in verske usluzbence, ki se je iztekel sredi lanskega leta,
in enkratni krizni dodatek najbolj ranljivim skupinam prebivalstva.® Podjetjem, ki
so bila najbolj prizadeta zaradi epidemije, je pomagalo tudi delno kritje fiksnih
stroSkov v veljavi do sredine lanskega leta. Takrat se je iztekel tudi ukrep odloga
in obro¢nih placil davkov in nekaterih prispevkov. Do konca lanskega leta so se
iztekli Se zadnji moratoriji oziroma odlogi placil obveznosti iz kreditnih pogodb
za prizadete posojilojemalce. Do konca decembra 2021 pa je veljala delna
razbremenitev delodajalcev zaradi zviSanja minimalne place iz januarja 2020, ki
jo je uvedel PKP8." Lani so se iztekli tudi razni odlogi, povezani z izvrSitvijo
insolvenéne zakonodaje, Ce je bila razlog za podjetniSke tezave epidemija.
Pomemben javnofinanéni izdatek so bili tudi razni dodatki k placam za delo
v epidemicnih razmerah, med katerimi je bil najpomembnejsi dodatek za delo v
riziCnih razmerah po kolektivni pogodbi za javni sektor.

Ukrepi, ki so trenutno Se v veljavi, so povezani predvsem z desetim
protikoronskim paketom. Ta™ je bil sprejet decembra 2021 in je ponovno
uvedel enkratne solidarnostne dodatke najbolj ranljivim skupinam prebivalstva

1 Izjeme ostajajo zdravstvo, socialno varstvo in zapori.

" https://www.gov.si/teme/koronavirus-sars-cov-2/ukrepi-za-zajezitev-sirjenja-okuzb/.

2 7a podrobnej$o vsebino preteklih ukrepov glej Pomladansko napoved (UMAR, 2021b) in Jesensko
napoved (UMAR, 2021a).

3 Sem poleg izplacil dodatkov upokojencem, Studentom, kmetom in druZzinam spada tudi dodatek
zaposlenim katerih mesec¢na placa ne presega dvakratnika minimalne place, ki so k decembrski placi leta
2020 prejeli 200 EUR dodatka.

14 Zakon o dodatnih ukrepih za omilitev posledic COVID-19 (ZDUOP, 2021).

15 Zakon o dodatnih ukrepih za preprecevanje Sirjenja, omilitev, obvladovanje, okrevanje in odpravo posledic
COVID-19 (ZDUPSOP, 2021).
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ter dodatek za izpostavljenost nevarnosti in posebne obremenitve, ki bo v
veljavi do sredine letoSnjega leta. PodaljSal je tudi ukrep povradila nadomestila
80 % place delavcem, ki so ostali doma zaradi karantene ali visje sile, iz PKP9",
in sicer do konca marca. Prav tako je podaljSal unovdljivost turisti¢nih bonov iz
leta 2020 do 30. 6. 2022. Za isto obdobje so bili s sklepom Viade RS lani
decembra podalj$ani tudi boni iz leta 2021. PKP10 je do konca letoSnjega leta
tudi podaljSal ukrep zmanjSanja administrativnih ovir za zagon pomembnih
investicij iz PKP3%, za podjetja zagotavlja likvidnostna sredstva za financne
produkte™ in ponovno uvaja sofinanciranje nabave hitrih testov za
gospodarstvo, ki je bilo z januarskim sklepom Vlade podaljSano do konca
februarja.?® Na podrocju vzgoje in izobrazevanja omogoca dodatne zaposlitve
brez javnega razpisa, vendar najdlje do konca avgusta letos. Prav tako
podaljSuje nekatere ukrepe na podroCju izvajanja zdravstvenih storitev.
Decembra 2021 je Vlada RS s sklepom prav tako podaljSala obdobje
izplatevanja dodatka za neposredno delo s pacienti s covidom-19 iz PKP7%
do sredine letoSnjega leta. Za isto obdobje je Vlada z dvema sklepoma iz
konca lanskega oziroma zacetka letoSnjega leta tudi podaljSala nekatere ukrepe
s podrocja socialnega varstva.?® V veljavi pa ostaja tudi financiranje dodatnih
kadrov v socialnovarstvenih zavodih, ki je bilo s PKP42 julija 2020 dolo¢eno za
obdobje dveh let.

Na ravni EU so bili sprejeti obsezni ukrepi za blazitev negativnih posledic
in okrevanje gospodarstev po krizi. Ze v zadetnih mesecih epidemije je bil
sprejet fiskalni sveZenj v vrednosti 540 mrd EUR (3,9 % BDP EU iz leta 2019),
namenjen kratkoro€nemu blazenju posledic krize. Julija 2020 pa je bil
dogovorjen finanéni svezenj za okrevanje evropskega gospodarstva zaradi
posledic covida-19. SveZenj v skupni vrednosti 1.824,3 mrd EUR (dobrih 13 %
BDP EU iz leta 2019) je sestavljen iz klasi¢nega vecletnega finanénega okvira
za obdobje 2021-2027, katerega predvideni skupni obseg je 1.074,3 mrd EUR,
in izrednega instrumenta za okrevanje »NextGenerationEU« (NGEU) v

16 Slednji pripada pripadnikom sil za za$¢ito, reSevanje in pomoc¢ ter dijakom in Studentom, ki so vkljueni ali
vpoklicani k opravljanju nalog pomogi pri celostni oskrbi bolnikov v zdravstvenih ali socialnovarstvenih
ustanovabh in pri izvajanju mobilnega testiranja in cepljenja.

" Ukrep je podrobneje opisan v Zakonu o nujnih ukrepih na podro¢ju zdravstva (ZNUPZ, 2021).

8 Ukrep je podrobneje opisan v Interventnem zakonu za odpravo ovir pri izvedbi pomembnih investicij za
zagon gospodarstva po epidemiji covid-19 (IZOOPIZG, 2020).

"% Sredstva za izvajanje finan¢nih produktov v viSini 10 mio EUR letno se zagotovijo v proracunih Republike
Slovenije v letih 2021 in 2022.

20Tg ukrep je na podlagi PKP10 veljal od 8. 11. 2021 do konca januarja 2022.

2! Do sredine letoSnjega leta je moZzno zaCasno prerazporejati zdravstveno osebje, ki je posledi¢no
upravi¢eno do 20-odstotnega dodatka k placi, za isto obdobje se podalj$a financiranje telemedicinske
obravnave idr.

22 7akon o interventnih ukrepih za pomo¢ pri omilitvi posledic drugega vala epidemije COVID-19
(ZIUPOPDVE, 2020).

2 Gre za kritie izpada prihodkov zaradi nezasedenih kapacitet in kritje najema dodatnih prostorov ter
upravi€enost do zagotavljanja sredstev za sofinanciranje osebne varovalne opreme in sredstev za
dezinfekcijo prostorov — oboje iz PKP 5 oziroma Zakona o zagasnih ukrepih za omilitev in odpravo
posledic COVID-19 (ZZUOOP, 2020).

24 Zakon o interventnih ukrepih za pripravo na drugi val COVID-19 (ZIUPDV, 2020).

25 Od tega je 240 mrd EUR previdnostnih posajil iz Evropskega mehanizma za stabilnost (EMS) namenjenih
podpori drzav €lanic pri odzivu na pandemsko krizo, 200 mrd EUR predstavljajo garancije vseevropskega
jamstvenega sklada Evropske investicijske banke (EIB) za posojila podjetiem (predvsem malim in srednje
velikim), 100 mrd EUR ugodnih posojil iz vseevropske sheme za kraj$i delovni ¢as (SURE) pa je
namenjenih za prepreéevanje odpuscanj.
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vrednosti 750 mrd EUR% (390 mrd EUR nepovratnih sredstev in 360 mrd EUR
posojil). Nacrti drzav Clanic glede mehanizma za okrevanje in odpornost, ki je
kljuéen element instrumenta NGEU, so pri ve€ini drzav potrjeni.?” Evropska
komisija bo sredstva za njegovo financiranje pridobila z zadolzevanjem na
obvezniskih trgih. Unija si bo prizadevala uvesti tudi nove vire lastnih sredstev.?
Sloveniji je iz naslova izrednega instrumenta namenjenih 2,098 mrd EUR
nepovratnih sredstev,? izkoristila pa bo tudi 666 mio EUR®* povratnih sredstev
(z moznostjo dodatnega zadolzevanja).*' Slovenija je Ze prejela predfinanciranje
iz naslova mehanizma za okrevanje in odpornost v viSini 13 % celotne pomoci.

Potem ko je ECB ob izbruhu epidemije z dodatnimi ukrepi zagotavljala
likvidnost gospodarstvu in prebivalstvu, je ob ugodnih gospodarskih
gibanjih in narascajo¢i inflaciji napovedala postopno umikanje
spodbujevalnih ukrepov denarne politike, ki se bo ob visoki rasti cen
nekoliko pospesilo. ECB je tako ze v zaCetku letoSnjega leta znizala neto
nakupe vrednostnih papirjev iz izrednega programa nakupov vrednostnih
papirjev ob pandemiji (v nadaljevanju program PEPP), ki skupno znasa 1.850
mrd EUR,*? z neto nakupi pa bo kon€ala konec prvega Cetrtletja letos. V okviru
tega programa namerava glavnice zapadlih vrednostnih papirjev ponovno
investirati vsaj do konca leta 2024, kar pomeni, da se velikost bilance ECB in
koli¢ina denarja v obtoku z njene strani do takrat ne bosta bistveno znizevali.
Po ukinitvi neto nakupov v okviru programa PEPP bo ECB za¢asno povecala
neto nakupe v okviru programa nakupov vrednostnih papirjev (APP), in sicer v
aprilu na 40 mrd EUR, v maju pa na 30 mrd EUR. Junija se bodo neto nakupi
ponovno vrnili na trenutno raven in znaSali 20 mrd EUR. Obseg neto nakupov v
tretiem Cetrtletiu 2022 pa bo odvisen od takratnih gospodarskih razmer.*
Posebni pogoji v okviru ciljno usmerjenih operacij dolgoro¢nega refinanciranja
III** naj bi se iztekli junija letos. Postopno dvigovanje osrednjih obrestnih mer
ECB pa je predvideno Sele nekaj ¢asa po tem, ko bo ECB prenehala z neto

% Gre za znesek v stalnih cenah iz leta 2018, ki v tekogih cenah znaga 800 mrd EUR.

27V gasu priprave Pomladanske napovedi so bili na ravni EU potrjeni nacrti 22 drzav ¢lanic.

28 Novi viri lastnih sredstev bodo temeljili na mehanizmu za oglji¢no prilagoditev na mejah (CBAM) in
digitalnih dajatvah (predvidena uvedba leta 2023). Placilo sredstev iz naslova nereciklirane odpadne
plasticne embalaze je bilo kot nov vir uvedeno z zadnjimi pogajanji o vec¢letnem finanénem okviru, zato
placila Ze potekajo od konca lanskega leta.

Gre za znesek v stalnih cenah iz leta 2018, ki v tekocih cenah znasa 2,319 mrd EUR. Ta je bil naknadno
znizan za 55 mio EUR na 2,264 mrd EUR, saj je Komisija konec lanskega leta Sloveniji znizala sredstva
iz mehanizma React-EU zaradi dobrih makroekonomskih kazalcev.

Gre za znesek v stalnih cenah iz leta 2018, ki v tekocih cenah znasa 705 mio EUR.

Sklad »NextGenerationEU« sestavljajo $tirje programi: mehanizem za okrevanje in odpornost (1.589 mio
v stalnih cenah iz leta 2018 oziroma 1.777 mio v tekocih cenah nepovratnih sredstev za Slovenijo,
namenjenih za investicije in reforme, ki so kljuéne za dolgoro¢no okrevanje, izbolj$anje odpornosti drzav
¢lanic ter zeleno in digitalno tranzicijo), React-EU (312 mio EUR v stalnih cenah iz leta 2018 oz. 333 mio
EUR v teko€ih cenah, od €esar je Slo 9 mio EUR za pomo¢€ revnim druzinam, 55 mio EUR pa je Komisija
odvzela Sloveniji konec lanskega leta zaradi dobrih makroekonomskih kazalcev, posledi¢no je v tem
instrumentu ostalo na voljo Se 269 mio EUR sredstev, namenjenih investicijam za obnovo trga dela, tudi
s pomocjo malim in srednje velikim podjetiem), Sklad za pravi¢en prehod (129 mio EUR v stalnih cenah
iz leta 2018 oz. 145 mio EUR v teko€ih cenah, namenjenih regijam, ki imajo/bodo imele vecje stroske
zaradi prestrukturiranja iz fosilno intenzivnih panog na nizkoogljiéno gospodarstvo in druzbo do leta 2050)
in Sklad za razvoj podezelja (68 mio EUR v stalnih cenah iz leta 2018 0z. 73 mio EUR v tekocih cenah).
Kar je ve€ kot 15 % BDP evrskega obmodja iz leta 2019.

Ce se bo izkazalo, da se srednjeroéni inflacijski obeti ne bodo umirili, bodo z neto nakupi zakljugili v tretiem
trimesegju 2022. Ce pa se bodo razmere spremenile, bodo v svetu prouéili izvajanje programa tako v
smislu obsega neto odkupov kot njegovega trajanja.

Program vklju€uje 10 dolgoro¢nih operacij refinanciranja, s katerimi je ECB bankam pod dolo€enimi pogoji
zagotovila dodatne vire financiranja.
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nakupi vrednostnih papirjev v okviru programa APP. Nepri¢akovano visoka
inflacija in naras€anije inflacijskih tveganj sta od zaCetka vojne v Ukraijini izrazito
povecCala trzna pri¢akovanja glede hitrejSega umika nestandardnih ukrepov
denarne politike in dviga klju¢nih obrestnih mer. Hitrost teh dveh ukrepov bo
odvisna od modi in dolzine vpliva zaostrenih razmer na inflacijo in gospodarsko
rast. Trzni udelezenci priCakujejo predvsem vecjo fleksibilnost ECB (BS,
2022c).* Ukrepi ECB so na zacetku pandemije v evrskem obmocju spodbudili
banke h kreditni aktivnosti, zaradi Cesar se je kreditiranje podjetij na medletni
ravni sprva pospesilo, temu je sledila upo€asnitev, tudi zaradi vi§je osnove, nato
pa je v zadnjih mesecih priSlo do ponovne krepitve. V Sloveniji se je kreditiranje
podijetij ob izbruhu epidemije zmanjSalo, v zadnjih mesecih pa se je kreditna
aktivnost precej okrepila, medletna rast pa ze presegla rast v EMU.

Javnofinanéni ukrepi za blazenje posledic epidemije, financirani iz
domacih virov in virov EU, so v letih 2020 in 2021 moéno podprli
gospodarsko aktivnost, v letu 2022 pa se ti izdatki znizujejo, priCakovano
pa se bodo okrepili izdatki za financiranje projektov v okviru Nacrta za
okrevanje in odpornost. Izdatki sektorja drzava, namenjeni razli¢nim ukrepom
za pomo¢ gospodarstvu in prebivalcem ter za delovanje javnih storitev za
zajezitev posledic epidemije covida-19, so po oceni UMAR v letu 2020 znaSali
5,2 % BDP, s 4,5 % BDP pa so bili visoki tudi v letu 2021.%¢ To je po naSi oceni
zmanjSalo upad BDP v letu 2020 za vsaj 4 o. t., lani pa k rasti prispevalo vsaj
3,4 0. t.%7 Spremenila se je tudi struktura teh izdatkov, v kateri je bilo lani ve¢
sredstev kot leta 2020 namenjenih za delovanje javnih storitev, v okviru ukrepov
gospodarstvu pa je ta podpora tekom leta postala vse bolj osredotoCena na
dejavnosti, ki jih je epidemija najbolj prizadela. V Pomladanski napovedi smo
upostevali, da bodo v letu 2022 ukrepi za blazenje posledic epidemije, ki
vecinoma izhajajo iz PKP 10, zna8ali okoli 374 mio EUR oziroma 0,7 % BDP
(Slika 8). Po postopni odpravi ukrepov za blazitev posledic epidemije se fiskalna
podpora gospodarski aktivnosti preusmerja v drugaCne oblike, ki jo bodo
zagotavljala tudi sredstva iz tekoCe finanéne perspektive sredstev EU (do leta
2023), Sklada za okrevanje in odpornost (do leta 2026) in sredstva nove
financne perspektive EU (2021-2027), kar bo podpiralo visoko investicijsko
aktivnost drzave. Postpandemina podpora podjetjem in gospodinjstvom bo
izhajala tudi iz ukrepov za blazitev posledic visokih cen energentov, in sicer v
obliki transferjev, povraCil za stroSke ter znizanih troSarin na energente in
elektricno energijo (glej Okvir 4), kar je ocenjeno na 230 mio EUR oziroma 0,5 %
BDP, 82 mio EUR oziroma 0,1 % BDP izpada prihodkov iz naslova omreznin in
prispevka za OVE in SPTE?® pa bodo imeli drugi gospodarski subjekti.

% Na primer pri visini in hitrosti dvigovanja obrestnih mer, zaklju¢ku nakupov vrednostih papirjev, naéinu
reinvestiranja zapadlih vrednostnih papirjev ali zmanj$anju bilanc centralnih bank.

36 Poleg tega so bili v podporo podjetjem v skladu z interventno zakonodajo omogoceni odlogi in obro¢na
odplacila, odpisane nekatere davéne obveznosti, ter omogoceni likvidnostni krediti in porostva.

37 To smo ocenili na podlagi multiplikatorja, pri é¢emer smo upostevali le odhodke, izpla¢ane iz drzavnega
proratuna (brez odlogov, obroénih odplagil in likvidnostnih kreditov). Po letu 2009 so se ocene
multiplikatorjev povecale (glej na primer Blanchard in Leigh, 2013), pogosto znatno nad 1. Nasa ocena
je, da je multiplikator okoli 0,8. Zmanj$anje je posledica ukrepov in zas¢itnega ravnanja, ki spreminjata
obnasanje potrosnikov (»prisilno varéevanje«).

38 Prispevka za zagotavljanje podpor proizvodnji elektricne energije iz obnovljivih virov energije ter v
soproizvodniji z visokim izkoristkom.
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Slika 7: V Sloveniji se je kreditiranje podjetij v zadnjih
mesecih precej okrepilo in glede na medletno rast ze

preseglo EMU

Medletna rast v %

Slovenija
\
o] o)

Vir:BS in ECB.

jan.19

EMU

jul.19

by

jan.20

jul.20

jan. 21

jul.21

jan. 21

Slika 8: Ocena obsega ukrepov (obracunskih odhodkov)
za blazenje posledic epidemije covida-19 in podporo
okrevanju

m Ostalo (pomo¢ kmetijstvu,
IKT infrastruktura, nalozbe v
raziskave, sofinanciranje
gasils. drustev...)

m Podpora podjetjem (fiksni
str., podpora ind. srecanj,
kultur. dej., nadomestila
prevoznikom...)

m Ohranjanje potrosnje in

% socialnega polozaja (tur.

@ boni, solidarnostni dodatki)

§

>

Delovanje javnih storitev
(dodatki, izdatki za
obvladovanje epidemije,

1 zagotavljanje sred. ZZZS...)

mTrg dela (¢akanje na delo,
skraj. del. ¢as, subvencija
minimalne place, regres)
2020 2021 2022

Vir: ocena UMAR na podlagi podatkov MF; SURS.
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3.1

Pomladanska napoved gospodarskih
gibanj v Sloveniji

Bruto domagdi proizvod — agregati potrosnje

Po moénem upadu v letu 2020, je lani realni BDP hitro okreval in z 8,1-
odstotno rastjo presegel raven pred epidemijo. Rast BDP je v letu 2021 tako
presegla priCakovanja v Jesenski napovedi in tudi oceno UMAR iz decembra
2021, kar v veliki meri odraza nadaljnje zelo dobro prilagajanje gospodarstva in
prebivalstva spremenjenim razmeram. Predvsem se je hitreje krepilo troSenje
gospodinjstev, nekoliko presenetljivo pa se je, kljub e vedno prisotnim tezavam
zaradi motenj v dobavnih verigah, v zadnjem Cetrtletju precej pospesila rast
blagovne menjave.

Lani so hitro okrevali vsi agregati potrosnje in presegli raven iz leta 2019,
drzavna potrosnja pa je nadalje rasla. Zasebna potro3nja, ki je bila leta 2020
zaradi epidemije mo¢&no prizadeta, se je lani povecala kar za 11,6 %, na kar je
vplivalo postopno sproS¢anje zajezitvenih ukrepov v pomladanskih in poletnih
mesecih ter nato SirSa uveljavitev pogoja PCT, ki je v omejenem obsegu
dopuscal delovanje najbolj izpostavljenih dejavnosti tudi v ¢asu zaostrenih
epidemi¢nih razmer. Rast je bila spodbujena tudi z unov&evanjem bonov, kar se
je predvsem odrazilo v povec€anju prenocitev domacih turistov in troSenju za
gostinske, kulturne in Sportne storitve. Visoko rast zasebne potroSnje je
podpirala tudi rast razpolozljivega dohodka, na kar so pomembno vplivali viadni
ukrepi za ohranjanje delovnih mest in za pomo¢ prebivalstvu, pa tudi okrevanje
na trgu dela. Stopnja var€evanja, ki se je v letu 2020 moc¢no povecala, se je lani
znizala, a ostala vi§ja kot pred epidemijo. Lani se je nadaljevala tudi rast bruto
investicij v osnovna sredstva (12,3 %), ki so zaCele okrevati Ze v drugi polovici
leta 2020. Bila je rezultat ugodnih gibanj pri investicijah v opremo in stroje ter
proizvode intelektualne lastnine, medtem ko so investicije v zgradbe in objekte
v povprecju leta le pocasi rasle in ostale nizje kot leta 2019. Ob okrepljenih
investicijah drzave ocenjujemo, da je zaostajanje gradbenih investicij povezano
predvsem z nizjimi vlaganji zasebnega sektorja, kar povezujemo zlasti s
padcem gradnje nestanovanjskih stavb. Ob okrevanju tujega povpraSevanja sta
bili lani visoki tudi rast izvoza in uvoza (13,2 % in 17,4 %). Blagovna menjava,
ki je zaCela okrevati Ze kmalu po globokem padcu aprila 2020, je na prehodu
v leto 2021 Ze presegla raven pred epidemijo. Njena rast se je lani nadaljevala,
Cetrtletno pa so bila prisotna vecja nihanja, kar povezujemo predvsem z
motnjami v dobavnih verigah. Izrazito pa se je izvoz blaga povecal v zadnjem
Cetrtletju, k ¢emur je najvec prispeval izvoz visoko in nekaterih srednje visoko
tehnoloSko zahtevnih proizvodov, po daljSem obdobju upadanja pa je nekoliko
okreval tudi izvoz vozil. Tekom leta se je pomembno okrepila tudi menjava
storitev in do konca leta ve€inoma presegla raven iz obdobja pred epidemijo,
izjema je ostala menjava potovanj. Zaradi hitrejSe rasti uvoza oziroma domace
porabe od izvoza je bil lani prispevek salda menjave s tujino k rasti BDP
negativen. Konéna drzavna potrodnja se je povecala tudi lani (3,9%) zaradi
izdatkov v povezavi z obvladovanjem epidemije in naras€anja zaposlenosti v
sektorju drzava.
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V Pomladanski napovedi za letos predvidevamo 4,2-odstotno rast BDP, ki
se bo v naslednjem letu umirila na 3,0 % in leta 2024 na 2,8 %. Napoved
gospodarske rasti za leto 2022 je za 0,5 o. t. nizja kot v Jesenski napovedi. Po
moc¢nem lanskem odboju gospodarske aktivnosti smo ze pred zacetkom vojne
v Ukraijini priCakovali umiritev rasti, na kar so poleg visoke lanske osnove vplivali
predvsem narascajoCi cenovni pritiski zaradi visokih cen energentov in surovin
ter ozkih grl v dobavnih verigah. Invazija Rusije na Ukrajino in sprejete sankcije
so te pritiske Se povecale, povecala pa se je (oziroma se Se bo) tudi prizadetost
industrij, ki so najbolj vpete v menjavo z Rusijo in Ukrajino, kar bo zmanjsalo
izvoz na to obmocje. Poleg tega bo na nizjo rast BDP kot lani vplival tudi manjsi
obseg podpornih ukrepov, ki imajo pozitiven vpliv na gospodarsko rast, tudi
upostevaje ukrepe, sprejete v zadnjih dneh. Gospodarska rast bo letos izhajala
predvsem iz rasti domace potroSnje. Rast zasebne potrosSnje se bo po lanskem
moc¢nem odboju letos umirila. Pri¢akujemo, da se bo ob spro$¢anju omejitvenih
ukrepov mocneje okrepila predvsem potroSnja storitev, ki je lani zaradi omejitev
v povezavi z epidemicnimi razmerami Se precej zaostajala za ravnjo iz leta 2019.
Na nizjo rast zasebne potrosnje od lanske pa bo vplivala povisana inflacija, ki
bo vplivala na realno stagniranje razpolozljivega dohodka, zato pri¢akujemo tudi
znizanje med epidemijo mocno okreplijene stopnje varCevanja. Visoka
investicijska aktivhost se bo letos nadaljevala. Ob visoki izkoris€enosti
proizvodnih kapacitet, lanskih ugodnih poslovnih rezultatih in nizki zadolZenosti
podjetij priCakujemo nadaljnjo rast investicij v opremo in stroje. Na podlagi
podatkov o izdanih gradbenih dovoljenjih napovedujemo Se okrepitev
stanovanjskih investicij, glede na veljavne proraCunske dokumente pa
pricakujemo tudi nadaljevanje rasti investicij sektorja drzave. Te bodo
spodbujene tudi s sredstvi EU, saj se zakljuCuje financiranje iz financne
perspektive 2014—-2020, ko se obic¢ajno ¢rpanje teh sredstev pospesi, krepi pa
se tudi prispevek sredstev iz Sklada za okrevanje in odpornost. V izvoznem delu
gospodarstva pri¢akujemo nadaljnjo rast, ki pa bo nizja kot lani zaradi
upocasnitve rasti blagovnega izvoza, na katerega bodo opazno vplivale tudi
posledice vojne v Ukrajini in mo¢an upad izvoza v Rusijo (glej tudi Okvir 1),
preko vplivov na gospodarsko aktivnost najpomembnejsih trgovinskih partneric
pa tudi umiritev rasti celotnega tujega povprasevanja. V negotovih razmerah se
bodo tekom letoSnjega leta motnje v dobavnih verigah postopoma le pocasi
zmanijSale in bodo v nekaterih panogah ostale visoke. Pozitiven vpliv bi lahko
imel trend pribliZzevanja dobavnih verig evropskim trgom, kjer bodo slovenska
podjetja v vegji meri iskala svoje priloznosti. V naslednjih dveh letih naj bi se rast
BDP nadalje umirila, najprej na 3,0 % in nato na 2,8 %. Ob umiritvi tujega
povpraSevanja bodo na to vplivali tudi Se naprej prisotni cenovni pritiski, ki bodo
vplivali na stroSke podjetij in omejevali kupno mo¢ gospodinjstev.

Po moénem odboju bo rast zasebne potrosnje v letoSnjem in naslednjih
dveh letih precej nizja kot lani. Po lanskem moc¢nem odboju, ki je bil ob
nadaljnji rasti razpolozljivega dohodka (podprti z vladnimi ukrepi in hitrim
okrevanjem trga dela), tudi posledica realizacije zadrzanih nakupov iz leta 2020,
predvsem povezanih z nakupom blaga, se bo rast troSenja gospodinjstev letos
umirila. Pri¢akujemo, da se bo letos ob sproS¢anju omejitvenih ukrepov mocneje
okrepila predvsem potrosnja storitev, ki je lani zaradi omejitev v povezavi z
epidemicnimi razmerami Se precej zaostajala za ravnjo iz leta 2019. Na rast bo
ob postopni normalizaciji potovanj letos in v naslednjih dveh letih vplivalo tudi
vecje troSenje v tujini. Na niZjo realno rast zasebne potroSnje v letodnjem in
naslednjem letu (4,3 % in 1,4 %) v primerjavi z lanskim odbojem pa bo vplivala
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relativno visoka inflacija, ki bo zmanjSevala kupno mo¢& gospodinjstev. Po rasti
v preteklih letih bo tako letos razpolozljivi dohodek realno ostal podoben kot lani,
na kar bodo ob nizjih sredstvih zaposlenih pozitivno vplivale spremembe Zakona
o dohodnini (ZDoh-2Z, 2022). Pri¢akujemo, da se bo v letu 2023 razpoloZljivi
dohodek realno okrepil za 1,0 %, v letu 2024 pa za 2,0 %. Stopnja varCevanja
se bo ob takih gibanjih v obdobju napovedi znizala na raven pred epidemijo.

Za letos in naslednji dve leti napovedujemo tudi nadaljnjo rast bruto
investicij v osnovna sredstva. Ob visoki izkori§€enosti proizvodnih kapacitet,
ugodnih lanskih poslovnih rezultatih in nizki zadolzenosti za letos napovedujemo
nadaljevanje rasti investicij (6,5 %). Nadaljevala se bo njihova rast v industriji,
ob sproS€anju ukrepov pa se bodo povecale tudi investicije v storitvenem
sektorju, ki je bil v ¢asu epidemije najbolj omejevan (investicije v gostinstvu,
razvedrilnih storitvah idr.). Na podlagi podatkov o izdanih gradbenih dovoljenjih
napovedujemo 8e okrepitev stanovanjskih investicij, glede na veljavne
proracunske dokumente pa pri¢akujemo tudi nadaljevanje rasti investicij
sektorja drzave. Visoka raven investicijske aktivnosti v prihodnjih dveh letih bo
spodbujena predvsem z EU sredstvi, saj se zakljuCuje financiranje iz financne
perspektive 2014-2020, ko se obiCajno Crpanje teh sredstev pospesi.
Investicije, tako drzavne kot tudi zasebne, bodo podpirala tudi sredstva Sklada
za okrevanje in odpornost. Ob pomanjkanju stanovanj in visokih cenah v
naslednjih letih napovedujemo tudi visoko aktivnost v stanovanjski gradnii.

Slika 9: V zadnjem lanskem cetrtletju je bila medletna rast Slika 10: Lani je bila med investicijami visoka zlasti rast

BDP visoka, Se zlasti je izstopala zasebna potrosnja investicij v opremo in stroje, investicije v zgradbe in
objekte pa so v povprecju leta le pocasi rasle in ostale
nizje kot leta 2019
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Slika 11: lzvoz blaga je lani ze presegel predkrizno raven,
izvoz storitev pa za njo Se vedno zaostaja

Slika 12: Kazalniki gospodarske klime so bili januarja in
v prvi polovici februarja, pred zaostritvijo geopoliticne
situacije, Se ugodni
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Tabela 3: Napoved gospodarske rasti
2022 2023 2024
Realne stopnje rasti, v % 2021 september marec september marec marec
2021 2022 2021 2022 2022
Bruto domaci proizvod 8,1 4,7 4,2 3,3 3,0 2,8
Izvoz 13,2 8,2 71 5,6 5,5 5,0
Uvoz 17,4 8,8 7,2 58 4,9 4,6
Sa(do menjave s'tujino 16 0.2 03 03 0,8 0,6
(prispevek k rasti v o. t.)
Zasebna potrosnja 11,6 6,0 4,3 3,1 1,4 1,6
Drzavna potro$nja 3,9 1,5 0,6 1,0 1,3 1,5
Bruto investicije v osnovna sredstva 12,3 8,0 6,5 6,0 5,0 5,0
Spremer'nba'zalog in vredqostn/ 08 0,3 0.2 00 0,1 0,0
predmeti (prispevek k rastiv o. t.)

Vir: SURS (2022), 2022-2024 napoved UMAR.

Predvsem zaradi nizjih izdatkov za blazenje posledic epidemije bo rast
drzavne potrosnje letos nizja kot predhodni dve leti, v obdobju 2023-2024
pa se bo ponovno nekoliko okrepila. Stevilni ukrepi za obvladovanje
epidemije in blazenje njenih posledic so v letu 2021 mocno okrepili izdatke za
blago in storitve (za testiranja, cepljenje, varovalno opremo), socialne transferje
v naravi (za obvladovanje epidemije v javnih zavodih, darilo ob rojstvu otroka
ipd.) ter sredstva za zaposlene (dodatki k placam), kar se bo v letu 2022 po
pri¢akovanjih umirilo in poleg okrepljene rasti cen vplivalo na nizjo rast drzavne
potroSnje (0,6 %).* Pricakujemo, da se bo v sektorju drzava nekoliko umirila
tudi rast zaposlenosti (z 1,6 % na 1,2 %), kar bo prav tako povezano z
umirjanjem epidemije in zaklju¢kom predsedovanja Svetu EU, Se naprej pa bo
rast zaposlovanja ostala najvisja v zdravstvu in socialnem varstvu. Rast drzavne
potroSnje se bo v letih 2023 in 2024 ponovno nekoliko okrepila, in sicer na 1,3 %

%9 Dodatki k plaéam, povezani z epidemijo covida-19, so v letu 2021 vplivali na nominalno drzavno potrosnjo,
ki je bila zato $e bistveno vi§ja od realne drzavne potrosnje (8,9-odstotna, glede na realno 3,9-odstotno),
odsotnost izplaevanja vecine dodatkov v letu 2022 (ohranjajo se le dodatki za delo z bolniki s covidom-
19, ki so majhni) pa bo vplivala na pri€akovano zniZzanje nominalne drzavne potro$nje v letu 2022.
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oziroma 1,5 %. Rast drzavnih izdatkov za kon¢no potroSnjo bo izhajala tudi iz
nadaljnje rasti zaposlenosti v sektorju drzava, ki bo v teh letih znaSala okoli
1,1 %.

Rasti uvoza in izvoza se bosta letos in v naslednjih letih upocasnili. Letos
pricakujemo nadaljevanje rasti blagovnega izvoza, ki pa bo nizja kot v
predhodnem letu. Izvozna gibanja bo pomembno zaznamovala ruska invazija
Ukrajine, predvsem pa sankcije EU, ki bodo opazno vplivale na neposredno in
posredno menjavo z Rusijo, preko vplivov na gospodarsko aktivnost
najpomembnejSih trgovinskih partneric, pa tudi na umiritev rasti celotnega
tujega povpraSevanja. Skladno z ocenami mednarodnih institucij in ob
upostevanju rusko-ukrajinske vojne pri¢akujemo, da se bodo tekom letoSnjega
leta motnje v dobavnih verigah postopoma le poCasi zmanjSale, a bodo Se
naprej ostale visoke v nekaterih panogah (npr. v avtomobilski). Skladno s
predpostavljeno rastjo tujega povpraSevanja se bo rast blagovnega izvoza
nadaljevala tudi v naslednijih letih. Vedno vecji pozitiven vpliv bi lahko imel tudi
trend priblizevanja dobavnih verig evropskim trgom, kjer bodo slovenska
podjetja v vegji meri iskala svoje priloznosti. Pomembno vlogo bi lahko imela
tudi pripravljenost in sposobnost prilagajanja industrije na strukturne
spremembe, povezane s prilagajanjem podnebnim spremembam (npr.
elektrifikacija vozil in razvoj s tem povezanih izdelkov). Rast izvoza storitev bo
letos primerljiva z lansko, nato naj bi se umirila. Letos naj bi izvoz storitev prav
tako dosegel raven pred epidemijo, in sicer bo to raven presegla vecina glavnih
skupin dejavnosti, razen menjave potovanj, ki je bila v ¢asu epidemije najbolj
prizadeta in bo raven pred epidemijo dosegla Sele leta 2024. V celotnem
napovednem obdobju priakujemo, da bo rast izvoza Se naprej presegala rast
tujega povprasSevanja, Ceprav se bodo izvozniki soocali s pritiski na
konkuren¢nost in dobi¢konosnost zaradi stroSkov dela, predvsem v letu 2022
pa tudi zaradi rasti cen surovin, kjer iz mednarodnega okolja prihajajo precej
vedji Soki, kot smo jih pri€akovali jeseni. Uvoz proizvodov in storitev se bo v
obdobju napovedi poveceval nekoliko hitreje kot izvoz, kar povezujemo zlasti s
poveCanim domacim troSenjem, zlasti rastjo investicij. Uvoz storitev je lani
mocno porasel in se zelo priblizal predkrizni ravni, zato se bo letos in v
naslednjih dveh letih njegova rast postopoma upocasnila.
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Slika 13: Prispevki agregatov potrosnje k spremembi
BDP
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Slika 14: Na nizjo rast zasebne potrosnje kot lani bo ob
povisani inflaciji vplivala letoSnja stagnacija
razpolozljivega dohodka
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Opomba: *deflacioniran z deflatorjem zasebne potrosnje.

Slika 15: Investicije v opremo in stroje so lani najvec¢

prispevale k rasti skupnih investicij, v prihodnje pa se bo

krepil tudi prispevek gradbenih investicij
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Vir: SURS, napoved UMAR.

Slika 16: Rast izvoza naj bi tudi v obdobju napovedi
presegala rast tujega povprasevanja

Izvoz blaga in storitev
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glede tujega povprasevanja, ki temelji na virih, navedenih pri
Tabeli 1. Opomba: *Realni uvoz trgovinskih partneric, tehtan s
slovenskim delezem izvoza v te drzave.
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Okvir 2

Cene stanovanjskih nepremiénin

Rast cen stanovanjskih nepremicnin v Sloveniji se je leta 2021 Se
pospesSila. Po upadu v gospodarski in finan¢ni krizi se je rast cen
nepremicnin zacela leta 2015 in se v obdobju 2017—-2019 Se precej okrepila
(povprecna letna nominalna rast je bila 7,9 %). Po umiritvi na 4,6 % leta 2020
se je v prvih devetih mesecih leta 2021 ponovno znatno pospesila na 10,1 %.
Do leta 2017 se je mocno krepil tudi promet s stanovanjskimi
nepremicninami, po letu 2017 pa se je Stevilo transakcij zmanjsalo. To je bila
posledica pomanjkanja novih stanovanjskih nepremicnin, ki sicer
predstavljajo le manjsi del ponudbe (v povprecju 7 % v obdobju 2010—-2020),
v letu 2020 pa predvsem omejitev pri poslovanju med epidemijo. V prvih
devetih mesecih leta 2021 je bilo Stevilo transakcij spet nadpovprecéno.

Slika 17: Rast cen stanovanjskih nepremicnin se je v Slika 18: Lani so se cene rabljenih in novih
Sloveniji lani Se pospesila
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Slika 19: V EU so cene stanovanjskih nepremicnin
rasle po letu 2014 ...
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Na rast cen v zadnjem obdobju vplivajo dejavniki na strani
povprasevanja in na strani ponudbe. Rast cen stanovanjskih nepremicnin
je v €asu pred pandemijo odrazala predvsem ugodne konjunkturne razmere,
rast razpoloZljivega dohodka gospodinjstev in ugodne pogoje zadolZevanja
na bancénem trgu. V letu 2020 se je rast cen stanovanjskih nepremicnin
nadaljevala. Na to je vplivalo predvsem to, da so gospodinjstva, tudi ob
pomoci ukrepov vlade, v letu 2020 ohranila razmeroma visoke dohodke in v
povprecju Se znatno povecala var€evanje, ob ugodnih pogojih zadolZevanja
pa je visoko ostalo tudi kreditiranje nakupov stanovanjskih nepremicnin.
Manijsi vpliv so verjetno imeli tudi uvedba lezarin na vecje depozite v bankah,
delo od doma in omejitve gibanja med epidemijo. Na okrevanje
gospodarstva v letu 2021 se je rast cen stanovanjskih nepremicnin v
Sloveniji odzvala s pospeskom. Poleg nadaljevanja visokega povprasevanja
ob nadaljnji rasti razpolozZljivega dohodka gospodinjstev, visokih skupnih
prinrankih prebivalstva, nadaljevanju ugodnih pogojev kreditiranja in
ohranjanju relativno visoke rasti stanovanjskih kreditov so na to vplivali tudi
omejena ponudba novih stanovanjskih nepremic¢nin ob podrazitvah
gradbenih materialov, vi§jih stro$kih dela ter priCakovanjih visje inflacije in s
tem povezanim razvrednotenjem realne vrednosti prihrankov.

Tudi v EU se je rast cen stanovanjskih nepremicénin v letu 2021
pospesila. V EU-27 v povprecju cene rastejo od leta 2014 in so bile leta
2020 nominalno za 23 % viSje od cen iz leta 2007 oziroma za 22 % visje od
rekordnih cen iz leta 2008. Po povprecni 4,7-odstotni rasti v obdobju 2016—
2019 se je rast, kljub mocni recesiji, v letu 2020 Se okrepila. Tako se je v letu
2020 mocno okrepila Ze tako visoka rast cen stanovanjskih nepremiénin v
Luksemburgu, na Poljskem, v Nemc¢iji, Avstriji itd., v nekaterih drzavah
(npr. na Madzarskem, Hrvaskem) pa se je rast umirila, a v vecini drzav ostala
visoka. Rast se je nadaljevala tudi v letu 2021, ko so se cene v povprecju
prvih treh Cetrtletij medletno zvisale v vseh drzavah, razen na Cipru.

Slika 21: Cene stan. nepremicnin v Sloveniji, Slika 22: ... deflacionirane z rastjo plac¢ pa Se
deflacionirane z inflacijo, ze presegajo rekordne iz leta zaostajajo za vrhom, vendar presegajo dolgoletno
2008 ... povprecje
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Nominalne cene stanovanjskih nepremic¢nin so v Sloveniji ze v letu
2019 presegle do tedaj rekordne cene iz leta 2008, upostevaje rast plac¢
pa so cene tudi v letu 2021 Se zaostajale za rekordnimi. Nominalno so
cene v tretjem Cetrtletju leta 2021 za 18 % presegle povprecne cene iz leta
2008, od tega cene rabljenih stanovanjskih nepremicnin za 24 %, cene novih
stanovanjskih nepremicnin pa za 4 %. Tudi upoStevaje sploSno rast cen
(inflacijo) so povprecne cene stanovanjskih nepremicnin v lanskem tretjem
Cetrtletju dosegle vrh iz leta 2008 — cene rabljenih stanovanjskih nepremicnin
so ga presegle za 6 %, cene novih pa so Se za 11 % zaostajale. Mocneje,
za 14 %, so v tretiem lanskem Cetrtletju za rekordnimi Se zaostajale cene,
deflacionirane z rastjo nominalnih bruto pla¢, vendar pa so te lani mocneje
presegle dolgoletno povprecje.* Po podatkih Banke Slovenija (BS, 2021)
velik odklon od povprecja izkazujejo tudi nekateri drugi kazalniki, kot je
razmerje med cenami nepremicnin in viSino najemnin, ki je na zacetku leta
2021 za 15 o. t. preseglo dolgoletno povpredje.

Nekateri dejavniki kazejo, da bi lahko cene stanovanjskih nepremicnin

kratkoroc¢no ostale visoke, podobno kot v zadnjih nekaj letih bi na to

vplivalo predvsem visoko povprasevanje ob drazji in nezadostni
ponudbi. Glavni dejavniki ohranjanja visokih cen na kratek rok bi lahko bili:

a) Dobro financno stanje gospodinjstev. Rast razpoloZljivega dohodka
gospodinjstev je bila lani Se visoka, zadolzenost slovenskih
gospodinjstev pa nizka in precej pod povprecjem evrskega obmocja
(BS, 2022a). Prihranki so ostali visoki, saj je bilo stanje vlog konec leta
2021 medletno visje Se za 1,6 mrd EUR, v lanskem tretjem Cetrtletju pa
se je povecala tudi vrednost ostalih finan€nih naloZb (delnice in lastniSki
kapital ter zavarovalne in pokojninske sheme). Na morebitno poviSanje
obrestnih mer v prihodnosti so se kreditojemalci lani odzvali s
povecanim deleZzem novih stanovanjskih kreditov, sklenjenih po fiksni
obrestni meri (71 % vseh novih stanovanjskih posojil v prvi polovici
lanskega leta). Posledi¢no se je v prvi polovici leta povecal tudi delez
fiksno obrestovanih stanovanjskih posojil med vsemi stanovanjskimi
posaijili, in sicer za 5 o. t., to je na 39 % (BS, 2021). Banke so konec leta
2019 sicer zaostrile pogoje za pridobitev stanovanjskih kreditov, tako da
kredite lahko dobijo predvsem gospodinjstva z viSjim dohodkom, zato bi
bila tudi njihova kreditna sposobnost verjetno relativno manj prizadeta v
primeru morebitnega poviSanja obrestne mere in obroka (za posojila
sklenjena po variabilni obrestni meri).

b) Visoka pripravijenost prebivalcev za vlaganje v svoje Zivljenjsko okolje.
Pri¢akovanja potroSnikov, da bodo v prihodnjih 12 mesecih izvedli nakup
ali gradnjo oziroma izboljSave stanovanj, so visoka. Vse vec ljudi tudi
dela od doma, zato se povecCuje povpraSevanje po stanovanjih z
dodatno sobo, vrtom ipd. (Bank of England, 2021).4!

40 povprecna vrednost od leta 2007 do tretjega Getrtletia 2021.
41 Analiza Bank of England ugotavlja, da lahko slabo polovico lanskega poviSanja cen v Veliki Britaniji
pripiSemo iskanju vecje bivalne povrsine zunaj mestnih srediS¢.
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Slika 23: Stanje vlog gospodinjstev se je v letu 2021 Slika 24: Na visoki ravni ostajajo tudi pricakovanja
Se povisalo potrosnikov glede nakupa, gradnje ali izboljSave
stanovanj
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c) Prebivalci viagajo v nepremicnine tudi v strahu pred visoko inflacijo.
Nakupe nepremi¢nin spodbujajo tudi pri€akovanja glede visoke inflacije
in posledicnega realnega razvrednotenja denarnih prihrankov.
Pri vlaganju so prebivalci Slovenije bolj konservativni, tako da bolj kot v
sklade, delnice ali kriptovalute, vlagajo v nakup nepremicnin. Tako na
primer 75 % prebivalcev Slovenije zivi v lastniSkih nepremic¢ninah,*
medtem ko je ta delez v EU 70-odstoten, pri ¢emer kar 72 % Slovencev
Zivi v hiSah, v EU pa je ta delez le 53-odstoten (Eurostat, 2022b).

d) Omejitve na strani ponudbe. Povecano povprasevanje po stanovanjskih
nepremicninah se je v zadnjih letih prelilo v zviSanje cen, saj ponudba
temu ni uspela slediti. Rast izdanih gradbenih dovoljenj v lanskem letu v
Sloveniji sicer nakazuje na pove¢ano ponudbo v prihodnjih letih, vendar
pa hitrejSo rast gradnje novih stanovanj trenutno omejuje pomanjkanje
materiala in delovne sile. Ti stroSkovni pritiski pa Se krepijo rast cen
novih nepremicnin.

42 Delez lastnidko zasedenih stanovanj je bil v Sloveniji po registrskem popisu leta 2015 81,2-odstoten in se
je priblizal podatku iz zadnjega terenskega popisa leta 2002 (83,6 %), pri katerem se je glede lastnistva
stanovanja upoS$tevala izjava stanovalcev in ne formalnopravno stanje v registrih.
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3.2

Dodana vrednost po dejavnostih

Po moénem padcu v letu 2020 se je lani dodana vrednost povecala v vecini
dejavnosti. Rast v dejavnostih, vezanih na mednarodno menjavo, ki se je
zacela krepiti ze leta 2020, se je tekom leta nadaljevala, postopoma pa se je
krepila rast dejavnosti, usmerjenih na domaci trg. Na to je znatno vplivalo
spros€anje zajezitvenih ukrepov tekom pomladanskih in poletnih mesecev in
nato SirSa uveljavitev pogoja PCT, ki je v omejenem obsegu dopuscal delovanje
najbolj izpostavljenih dejavnosti tudi v ¢asu zaostrenih epidemicnih razmer,
pozitiven vpliv pa je imelo tudi unov€evanje bonov. Gostinske in nastanitvene
storitve® ter razvedrilne, Sportne, rekreacijske in osebne storitve so bile po
globokem upadu v letu 2020 medletno tako sicer Ze precej visje, Se vedno pa
so zaostajale za predkriznimi ravnmi. Visoka, skoraj 12-odstotna, je bila tudi rast
prodaje v trgovini, kjer se sicer dodana vrednost med epidemijo ni zmanj3ala
zaradi pozitivnega vpliva trgovine na debelo.* Rast aktivnosti v predelovalnih
dejavnostih, ki so predkrizne ravni presegle ze konec leta 2020, se je lani z
10,2 % nadaljevala. Cetrtletna dinamika, zlasti upo&asnitev v drugi polovici leta,
je bila pod vplivom pomanjkanja polprevodnikov in motenj v dobavnih verigah
povezana zlasti s tezavami v avtomobilski industriji. Ta je kljub okrevanju v
zadnjem Cetrtletju ostala nizja kot pred letom in pred epidemijo. Vecina drugih
panog predelovalnih dejavnostih pa je Ze presegala predkrizne ravni.
Nadaljevala se je tudi rast aktivnosti v prometu in skladiS¢enju. Dodana vrednost
v gradbenistvu, kjer je bila predkrizna raven sicer dosezena Ze v zadnjem
Cetrtletju 2020, je bila medletno nekoliko visja (2,8 %), a predvsem zaradi nizke
osnove. Podatki o vrednosti gradbenih del tekom leta sicer kaZejo na nihanja in
upad v gradnji nestanovanjskih stavb, tezave so povezane predvsem z
narasc¢ajoCimi cenami in otezeno dobavo materialov. Dodana vrednost v javnih
storitvah, ki je naras€ala v celotnem obdobju od zaletka epidemije, se je
povecala tudi lani (1,8 %) predvsem zaradi nadaljnje visoke rasti v zdravstvu in
socialnem varstvu in tudi razmeroma visoke rasti v izobraZzevanju. Dodana
vrednost v kmetijstvu pa je po rasti leta 2020 lani upadla (-6,2 %) zaradi
spomladanske pozebe, mrzle pomladi in poletne suse, ki so znizale pridelek
polj5¢in, zelenjadnic in sadja.

Rast v predelovalnih dejavnostih in z njimi povezanih storitvah, ki so raven
iz leta 2019 ve€inoma dosegle ze lani, se bo letos in v naslednjih dveh letih
upocasnila, v gradbenistvu pa pricakujemo visSjo rast kot lani. Rast v
predelovalnih dejavnostih se bo letos nadaljevala, vendar bo v povprecju leta
nizja kot lani. Na to bodo ob umirjanju rasti tujega povprasevanja vplivale
predvsem ekonomske posledice vojne v Ukrajini. Te bo najbolj obcutila
farmacevtska industrija, med bolj izpostavljenimi pa so tudi proizvodnja
elektrinih naprav ter kemikalij in kemi¢nih izdelkov. Vojna bo prav tako vplivala
na ohranjanje motenj pri dobavi surovin in polizdelkov, negativen vpliv na rast
dodane vrednosti pa bo imelo tudi pomanjkanje delovne sile. Motnje v dobavah
polprevodnikov naj bi se umirile Sele tekom leta 2023, zaradi ¢esar bo Se naprej
najbolj prizadeta avtomobilska industrija. V obdobju 2023-2024 se bo dodana
vrednost v predelovalnih dejavnostih nadalje povecCala, a se bo rast zaradi

43 Povedal se je tudi obisk tujih turistov, katerih prenocitve pa so kljub rasti e za 58 % zaostajale za rezultati
iz leta 2019.

44 Trgovina na debelo je leta 2020 dobro poslovala zaradi okrevanja predelovalnih dejavnosti in prometa ter
uspesnega poslovanja panog, ki dobavljajo farmacevtske izdelke ter medicinske potrebs&ine in materiale.
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upocasnitve rasti tujega povprasSevanja postopoma umirila. Letos in v naslednjih
dveh letih priCakujemo rast aktivnosti v gradbeniStvu, na kar bo vplivala
investicijska aktivnost drzave, spodbujena s sredstvi EU iz mehanizma za
okrevanje in odpornost in z zaklju¢evanjem financne perspektive 2014-2020.
Pomembno bo na rast vplivalo tudi nadaljevanje rasti stanovanjske gradnje.
Tudi storitve, ki so bolj vezane na predelovalne dejavnosti, gradbenistvo in
okrevanje gospodarske aktivnosti na sploSno (npr. arhitekturno-projektantske in
svetovalne storitve ter promet), so lani dosegle predkrizno raven, z izjemo
prometa, ki so ga ovirale omejitve v javnem prometu. Rast teh storitev se bo po
lanski visoki rasti letos in v naslednjih dveh letih postopno umirila.

Storitve, ki so bile zaradi epidemije bolj prizadete, so lani zacele okrevati
in bodo ve€inoma predkrizno raven dosegle letos, z izjemo storitev,
povezanih s turizmom, ki bodo to raven dosegle do leta 2024. Ob nadaljnji
rasti zasebne potroSnje se bo letos pospesila rast v storitvah, ki so bile lani Se
omejene pri poslovanju. Nekoliko bo na to vplivalo tudi podaljSanje roka za
unovc&enje lanskih in predlanskih bonov. Prav tako letos in v naslednjih dveh
letih priCakujemo nadaljnje vraanje tujih turistov, kar bo pozitivno vplivalo na
gostinstvo in tudi na poslovanje v kulturnih, razvedrilnih, Sportnih in osebnih
storitvah. Te naj bi svojo predkrizno raven iz leta 2019 dosegle letos. Leta 2022
se bo umirila rast prodaje v trgovini, kar bo predvsem posledica nizje rasti v
trgovini na drobno z nezivili, saj naj bi se povprasevanje preusmerilo od dobrin
k storitvam. Nizjo rast pri¢akujemo tudi pri trgovini na debelo, ki se tudi med
epidemijo ni zmanjsala in je vplivala na to, da dodana vrednost v trgovini med
epidemijo ni padla. V obdobju 2023—-2024 bo rast v trgovini podobna kot letos,
v vseh ostalih omenjenih storitvah pa se bo umirila. Do leta 2024 pa naj bi
predkrizno raven dosegle tudi druge, bolj s turizmom povezane storitve.

Dodana vrednost v javnih storitvah naj bi se letos povecala za dobra 2 %,
rast pa bo le malenkost nizja v celotnem obdobju napovedi. To bo
predvsem posledica letoSnje nadaljnje visoke rasti v zdravstvu in socialnem
varstvu, ki bo v naslednjih letih ostala podobno visoka, predvsem zaradi
povecanih virov za krepitev zdravstvene oskrbe in sprejetja Zakona o dolgotrajni
oskrbi.*

45V teh dejavnostih se je v povpre¢ju lanskega leta nadaljevalo zaposlovanje s ciliem odpravljanja
pomanjkanja zdravstvenih delavcev in negovalnega osebja. Zaposlovanje se je moc¢no okrepilo v
dejavnosti socialnega varstva z nastanitvijo, kjer je PKP4 zagotovil dodatna sredstva za 620 zaposlitev v
institucionalnem varstvu, od tega 550 v domovih za starej$e. Se vigja je bila rast zaposlenosti v socialnem
varstvu brez nastanitve, kjer se na podlagi Zakona o osebni asistenci (ZOA, 2017) ze od zacetka leta
2019 zelo hitro povecuje Stevilo osebnih asistentov. Visoka rast se bo letos in v prihodnjih letih nadaljevala
zaradi Siritve kapacitet domov za starejSe (v letu 2021 so bile podeljene koncesije za 1285 mest ter
objavljen razpis za $e 1100 mest) ter nadaljnjega povecanja osebne asistence in oskrbe na domu, kjer Se
vedno mo¢no primanjkuje zmogljivosti. Rast v teh dejavnostih bo podprta s sredstvi EU, ki so namenjena
blaZzenju povecanih potreb po storitvah, povezanih s staranjem prebivalstva, ter s pove€anjem virov iz
drzavnega proraduna na podlagi novega Zakona o dolgotrajni oskrbi (ZDOsk, 2021), ki bo po
pri¢akovanijih od leta 2023 podpiral dodatno zaposlovanije.
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Slika 25: V zadnjem lanskem cetrtletju je ve€ina panog Slika 26: Razli€no hitro okrevanje storitev; bolj prizadete
predelovalnih dejavnosti presegla predkrize ravni, med zaradi epidemije lani Se niso dosegle ravni iz leta 2019
pomembnejsimi je zaostala le avtomobilska industrija
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Slika 27: Prispevki rasti dodane vrednosti posameznih
dejavnosti k spremembi BDP
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Okvir 3 Tezave v svetovnih dobavnih verigah

Hitro okrevanje svetovne potroSnje in povecano povprasevanje po
nekaterih surovinah in materialih sta po prvem Soku ob izbruhu
epidemije tréila ob omejeno ponudbo, ki je bila posledica ukrepov,
namenjenih omejevanju Sirjenja koronavirusa, prekinjenih oziroma
otezenih dobavnih poti, nekaterih naravnih katastrof in tudi vedno
vecéjega pomanjkanja delovne sile. Vse skupaj je povzro€ilo ozka grla v
dobavnih verigah, kar je negativno vplivalo na industrijsko proizvodnjo,
motnje pa vztrajajo tudi v letu 2022 (EK, 2021a). Indeks za merjenje pritiska
na oskrbovalne verige (angl. Global Supply Chain Pressure Index, v
nadaljevanju GSCPI)“ kaze, da so se hude motnje v dobavnih verigah prvi¢
pojavile v zaCetku leta 2020, po izbruhu covida-19 na Kitajskem. Zaradi
ukrepov za zajezitev Sirjenja bolezni je priSlo do zaprtja tovarn, sprva na
Kitajskem ter nato po celem svetu. Po prehodni umiritvi so se razmere tekom
leta 2021 zopet zacele poslabsevati, pritiski v predelovalnih verigah so vrh
dosegli v lanskem oktobru, nato pa so se zacCeli kazati prvi znaki
potencialnega izboljSanja. Pomanjkanje surovin in vmesnih proizvodov
zaradi motenj v dobavnih verigah je zlasti v letu 2021 vplivalo na strmo rast
deleza predstavnikov predelovalnih dejavnosti, ki so to izpostavili kot kljucen
omejitveni dejavnik za proizvodnjo (Eurostat, 2022a), tako v Sloveniji kot v
EU. Podatki za prvo Cetrtletje leta 2022 so na tem segmentu nakazovali prve
znake potencialnega izboljSanja, ki so bili v Sloveniji izrazitejsi kot v EU.

Slika 28: GSCPI je lani novembra in decembra kazal Slika 29: Narascanje deleza predstavnikov

na potencialno izboljSanje motenj v dobavnih verigah predelovalnih dejavnosti, ki menijo, da pomanjkanje
materiala omejuje proizvodnjo njihovega podjetja,
se je na zacetku leta v Sloveniji ustavilo
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46 Gre za nov kazalnik, ki ga je ameriSka centralna banka oblikovala za namen spremljanja pritiskov v
globalnih dobavnih verigah (Federal Reserve Bank of New York, 2022).
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Pomanjkanje polprevodnikov zaradi mocno povecanega
povprasevanja ob omejenih zmogljivostih za njihovo proizvodnjo je
tako v Sloveniji kot v EU najbolj prizadelo avtomobilsko industrijo.
S Sirjenjem epidemije covida-19 se je povprasSevanje po nekaterih dobrinah,
ki vsebujejo polprevodnike, kot je racunalniSka oprema, mocno povecalo.
Ob manjSem povpraSevanju in proizvodnji avtomobilov v zac¢etnem obdobju
epidemije se je del proizvedenih polprevodnikov preusmeril v druge
industrije.#” Ob nepri¢akovano hitrem odboju povprasevanja po avtomobilih
in omejenih kapacitetah za proizvodnjo polprevodnikov se je avtomobilska
industrija soocila s hudim pomanjkanjem teh izdelkov (WIIW, 2022).

NajpomembnejSe panoge znotraj predelovalnih dejavnosti v Sloveniji,
ki imajo tezave s pomanjkanjem surovin in vmesnih proizvodov zaradi
motenj v dobavnih verigah, so poleg avtomobilske industrije Se
proizvodnja kovinskih izdelkov, elektricnih naprav, drugih strojev in
naprav ter gumarsko-plastiéna industrija.* Desezonirani anketni podatki
za te panoge v prvem CcCetrtletiu 2022 kazejo znake umiritve tezav s
pomanjkanjem surovin in vmesnih proizvodov povsod, razen v avtomobilski
industriji, kar je skladno s priCakovanji, da bodo tezave z dobavami
polprevodnikov vztrajale dlje ¢asa kot motnje v drugih vrstah dobav. Kljub
temu so bili tako v evropski kot tudi v slovenski avtomobilski industriji v
zadnjem lanskem Cetrtletju opazni znaki okrevanja proizvodnje.

Slika 30: Delez predstavnikov predelovalnih Slika 31: Kljub tezavam s pomanjkanjem surovin
dejavnosti, ki menijo, da pomanjkanje materiala in vmesnih proizvodov so tudi v avtomobilski
omejuje proizvodnjo njihovega podjetja v Sloveniji, industriji v zadnjem lanskem cetrtletju opazni
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Vojna v Ukrajini dodatno povecuje motnje v dobavnih verigah zaradi
otezene dobave nekaterih materialov in sestavnih delov. V nekaterih
panogah, ki so mo¢no vpete v globalne vrednostne verige, med njimi tudi v
avtomobilski industriji, se Ze kazejo prvi negativni uc€inki. Zaradi ustavitve
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47 Glej Okvir 3 v Jesenski napovedi (UMAR, 2021a).

48 Raven tezav s pomanjkanjem materiala, o katerih poro€ajo posamezne panoge, je bila tehtana z utezmi,

ki se uporabljajo pri agregaciji indeksov industrijske proizvodnje in jih objavlja SURS.
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dobav sestavnih delov iz Ukrajine so proizvodnjo Ze prekinili v nekaterih
tovarnah avtomobilov v Evropi in Rusiji. Proizvajalci avtomobilov pa bi se
lahko med drugim soo€ili tudi s pomanjkanjem nekaterih pomembnih kovin,
kot je paladij, ki se uporablja v proizvodniji polprevodnikov (Mila¢, 2022;
Swanson, 2022). Pri¢akuje se, da bo to dodatno poslabsalo tezave, ki so
nastale kot posledica epidemije, in upo€asnilo okrevanje Ze tako prizadete
avtomobilske industrije.

Zaposlenost in brezposelnost

Po prekinitvi ve¢letnih ugodnih gibanj na trgu dela v zacetku leta 2020 se
je zaposlenost, ob podpori interventnih ukrepov in okrevanju
gospodarske aktivnosti v letu 2021 povecala na najviSjo raven doslej,
brezposelnost pa se je moéno zmanjsala. Razmere na trgu dela so se s
postopnim odpravljanjem omejitvenih ukrepov in ponovnim zagonom vecine
dejavnosti zaCele pospeseno izboljSevati ze sredi leta 2020, rast pa se je, ob
gospodarskem okrevanju, kljub postopni odpravi interventnih ukrepov za
ohranitev delovnih mest nadaljevala tudi lani. Medtem ko je bilo okrevanje sprva
po dejavnostih precej razlicno, na kar je vplivala veljavnost nekaterih
omejitvenih ukrepov, se je do zadnjega Cetrtletja medletna rast okrepila v veliki
vec€ini dejavnosti, najbolj v gostinstvu (uCinek osnove), gradbenistvu,
predelovalnih dejavnostih ter v strokovnih, znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih.
K 1,4-odstotni rasti zaposlenosti je mo€no prispevalo zaposlovanje tujih
delavcev, kar je med drugim povezano s pomanjkanjem delovne sile, ki je
izrazito zlasti v predelovalnih dejavnostih in gradbeniStvu.* Kljub hitremu
okrevanju pa zaposlenost v gostinstvu, predelovalnih dejavnostih in v drugih
raznovrstnih poslovnih dejavnostih, ki med drugim vklju€ujejo tudi zaposlovalne
agencije, Se ni presegla ravni iz konca leta 2019.% V javnih storitvah je bila rast
zaposlenosti v lanskem letu podobna (2,6 %) kot leto prej, zaradi vecjih potreb
pa znova najve€ja v zdravstvu (4,6 %) in v izobraZzevanju (2,1 %).>
Ob narasc€ajo¢em povpraSevanju po delovni sili je lani mo¢no upadlo Stevilo
registriranih brezposelnih (na 74,3 tiso€ v povprecju leta), kar je podobno kot v
povpreCju leta 2019. ZmanjSevanje njihovega Stevila se je nadaljevalo tudi v
prvih dveh mesecih letos, pri Cemer je bilo konec februarja brezposelnih 64.783
oseb, kar je 26,4 % manj kot pred letom in 16,4 % manj kot konec februarja
2020.

4 po podatkih SRDAP je v letu 2021 povecanje Stevila delovno aktivnih tujih drzavljanov (6.730 oseb)
k skupnemu pove&aniju $tevila delovno aktivnih (11.821 oseb) prispevalo nekoliko ve& kot polovico. Stevilo
delovno aktivnih tujcev je v povprecju leta znaSalo 106.535, njihov delez v skupnem S$tevilu delovno
aktivnih se je pri tem povecal na 12,1 %, kar je za 0,9 o. t. ve¢ kot v letu 2019.

50 Ceprav je bilo $tevilo delovno aktivnih tujih drzavljanov po podatkih SRDAP v lanskem letu vedje kot pred
letom 2019, pa Stevilo delovno aktivnih v zaposlovalnih agencijah (SKD dejavnost N78), ki so obi¢ajno
med vecdjimi zaposlovalci tujih delavcev, Se ni presegla te ravni. To bi lahko po nasi oceni kazalo na vecje
neposredno zaposlovanje tujih delavcev v podjetjih.

51 Rast zaposlenost je v letu 2021 ostala visoka v zdravstvu, okrepila pa se je v dejavnosti socialnega varstva.
Medletno se je nekoliko okrepila tudi rast zaposlenosti v izobrazevanju, kjer je bila najvi§ja v
posrednjesolskem izobrazevanju.
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Slika 32: Zaposlenost je v lanskem letu dosegla najvisjo Slika 33: Rast zaposlenosti je bila v lanskem letu Siroko
raven doslej, brezposelnost pa se je priblizala najnizji osnovana

ravni
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Ob velikem povprasevanju po delovni sili se v ve€ini dejavnosti krepi
njeno pomanjkanje. Na visoko povpraSevanje po delovni sili in na njeno
premajhno ponudbo kazZe stopnja prostih delovnih mest,%2 ki je v zadnjem
Cetrtletju 2021 ostala na najvisji ravni doslej (2,8 %). Po podatkih SURS je bilo
ob koncu leta razpolozljivih 20,5 tiso€ prostih delovnih mest, kar je za okoli
5 tiso€ vec kot ob koncu leta 2019. Po anketnih podatkih ZRSZ iz Napovednika
zaposlovanja (ZRSZ, 2021) se je v drugi polovici leta s pomanjkanjem kadra
sre€ala polovica vseh delodajalcev v Sloveniji. NajveC teZav (75 % podijetij) so
imela vecja podjetja.5* Pomanjkanje delovne sile je sicer po dejavnostih razli¢no;
v zadnjem Cetrtletju je preseglo svoj predhodni vrh v predelovalnih dejavnostih,
vrhu pa se je priblizalo v gradbeniStvu, prometu in v nekaterih drugih
dejavnostih. Po mocnem povecanju izstopa gostinstvo, na kar je verjetno vplival
velik padec zaposlenosti ob zatasnem zaprtju, ob ponovnem odpiranju
dejavnosti pa prostih delovnih mest v kratkem €asu $e ni bilo mozno zapolniti.
Kljub nara$¢ajo¢emu povprasevanju po delovni sili pa nekateri razpoloZljivi
kazalniki za zdaj ne kazejo, da bi v zadnjih dveh letih na trgu dela prilo do
povecanja neskladij med ponudbo in povpraSevanjem.

52 Stopnja prostih delovnih mest je izraCunana kot delez prostih delovnih mest glede na vsa delovna mesta
skupaj (prosta in zasedena).

53 Podatki Napovednika zaposlovanja (ZRSZ, 2021) kazZejo, da se podjetja ob sooc¢anju s pomanjkanjem
kadra v priblizno tretjini primerov odlocijo delovno silo iskati v tujini, v Cetrtini primerov pa omilijo pogoje
za zaposlitev.

5 Povezavo med ponudbo delovne sile (stopnjo anketne brezposelnosti) in povprasevanjem po delovni sili
(stopnja prostih delovnih mest) prikazuje Beveridgeeva krivulja (Slika 35). Krivulja prikazuje obi¢ajno
zmanjSevanje stopnje brezposelnosti in hkratno povecevanje stopnje prostih delovnih mest, ki je znacilno
za obdobja nara$¢ajoCe gospodarske aktivnosti in s tem povprasevanja po delovni sili. Trajno poslabsanje
ujemanja med ponudbo in povprasevanjem bi bilo zaznati kot premik krivulje na vi$jo raven, vendar je po
dosedanjih podatkih premik v nasprotni smeri urinega kazalca znacilen za cikli¢no gibanje ob odpiranju
dejavnosti in hitrem povecéevanju stopnje prostih delovnih mest, pri ¢emer v tako kratkem €asu vseh na
novo razpoloZljivih delovnih mest ni mogoc&e zapolniti.
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Slika 34: Stopnja prostih delovnih mest se je v nekaterih Slika 35: Beveridgeeva krivulja (povezava med ponudbo

dejavnostih v lanskem letu moc¢no zvisala
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Narasc¢anje zaposlenosti in upadanje brezposelnosti se bosta v letoSnjem
letu in z manjSo intenzivnostjo tudi v prihodnjih dveh letih nadaljevala, na
kar bodo zaradi demografskih gibanj vedno bolj vplivale omejitve
povezane z razpolozljivostjo delovne sile. Na nadaljevanje zaposlovanja v
letoSnjem letu kaze razmeroma visoka raven kazalnika kratkoro€nega
zaposlovanja. Pri€akujemo, da se bo zaposlenost letos povecala za 1,7 %,
Stevilo registriranih brezposelnih pa nadalje znizalo in bo v povprecju leta
znaSalo okoli 61 tiso€. Z rastjo povprasevanja po delu in vedno vecjimi
omejitvami na strani ponudbe se bo zmerno okrepil tudi obseg opravijenih
delovnih ur.% V prihodnjih dveh letih naj bi se podobna gibanja na trgu dela
postopno, a precej poCasneje, nadaljevala. Ocenjujemo, da se bo povecala
stopnja aktivnosti v starostnih skupinah 55-64 let in tudi 15-29 let in da se bodo
na trg dela postopoma znova vklju€evale tudi osebe, ki so zlasti na zaCetku leta
2020 (zaCasno) prestopile v neaktivnost, kar se bo odrazilo v nadaljnjem
povecevanju stopnje aktivnosti. PovpraSevanje po delu bo Se naprej delovalo
kot dejavnik privabljanja tujih delavcev, s Cimer se bo neto selitveni priliv, ki je
bil v prvi polovici lanskega leta skromen, postopno poveceval.*® Vendar kljub
vi§ji participaciji in ve€jemu obsegu tujih delavcev ponudba delovne sile ne bo
dohajala povpraSevanja, kar bo med drugim odraz nadaljevanja neugodnih
demografskih razmer, ki vpliva na zmanjSevanje Stevila delovno sposobnih
prebivalcev. Posledicno bodo razmere na trgu dela, tako kot Ze pred
koronakrizo, predstavljale vedno vecjo omejitev za rast dodane vrednosti.

55 Stevilo opravljenih ur na zaposleno osebo je bilo v zadnjem &etrtletju 2021 za 3,7 % vecje kot v zadnjem
Cetrtletju leta 2019. Zaradi vseprisotnega in dolgoro¢nega trenda v smeri postopnega zmanjSevanja
opravljenih delovnih ur na zaposleno osebo, ki je med drugim posledica $irSih sprememb v gospodarskih
panogah, oblikah ter naravi dela, ocenjujemo, da so moznosti za mo¢nejSe povecanje opravljenih ur
razmeroma omejene.

% Neto selitveni prirast (priliv minus odliv domacega in tujega prebivalstva), ki je bil v letih 2018 in 2019 visok
(okoli 15 tiso¢ oseb na leto), se je v letu 2020 precej znizal (na 10 tiso¢ oseb; prilagojeno za metodolo$ko
specifiko v Q3 2020) kot posledica ukrepov in omejitev, povezanih s koronakrizo. Nizek je bil ob daljSem
obdobju zaprtja Stevilnih dejavnosti v drugem valu epidemije in pove€ane negotovosti o njenem trajanju
tudi v prvi polovici 2021 (zgolj 758 oseb v primerjavi s 9.720 oseb v prvi polovici leta 2019).
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Slika 36: Kratkoro¢na pri¢akovanja o zaposlovanju
nakazujejo nadaljnjo rast zaposlenosti

Slika 37: Participacija na trgu dela je v najbolj aktivni
starostni skupini (30-54 let) ze visoka, zato se bo

participacija v prihodnje zviSevala zlasti med starejSimi
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Slika 38: Demografska gibanja (zmanjSevanje deleza prebivalstva v starosti 20-64 let) bodo v prihodnje povecevala

tezave zaradi pomanjkanja delovne sile
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Tabela 4: Napoved zaposlenosti in brezposelnosti
2022 2023 2024
V% 2021 september marec september marec marec
2021 2022 2021 2022 2022
Zaposlenost po SNA, rast 1,4 1,5 1,7 1,2 1,0 0,7
Stevilo registriranih brezposelnih, povprecje v letu 74,3 67,8 61,1 65,0 58,9 56,8
Stopnja registrirane brezposelnosti 7,6 6,9 6,2 6,6 6,0 5,7
Stopnja brezposelnosti po anketi o delovni sili 4,8 4,3 4,3 4,2 4.1 3,9

Vir: SURS (2022), 2022-2024 napoved UMAR.
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Place

Na rast statisti€no izkazane povpreéne nominalne bruto place so v zadnjih
dveh letih mo¢no vplivali interventni ukrepi za ohranjanje delovnih mest
(v povezavi z metodologijo izracuna plac) in izpla€ila dodatkov, povezanih
z razglasitvijo epidemije. V Casu epidemije in veljavnosti ukrepov za
ohranjanje delovnih mest gibanje mesecne povprecne place ni odrazalo gibanja
dohodkov zaposlenih in osnove za prispevke za socialno varnost, kar je veljalo
zlasti za zasebni sektor. Na to je vplival nacin izraCunavanja pla¢ v povezavi s
sprejetimi interventnimi ukrepi, saj se v statistiko plac¢ Steje zgolj del place in tisti
prejemniki plac, ki jim je plaCo v svoje breme izplacal delodajalec, ne pa tudi del,
ki ga je sofinancirala drzava.®” Medtem ko je bila v zasebnem sektorju rast
nominalne povpre¢ne place v letu 2020 predvsem posledica napotitev v
interventne ukrepe, so v letu 2021 na njeno rast (6,1 %) poleg dinamike vraanja
zaposlenih nazaj v zaposlitev vplivali tudi vi§ja minimalna pla¢a® in naras¢ajoci
pritiski zaradi pomanjkanja delovne sile.® Rast so ob koncu lanskega leta
okrepila tudi izredna izplacila (13. place in bozi€nice), ki so bila ob dobrem
poslovanju podjetij viSja kot v enakem obdobju leta 2020 in tudi leta 2019.
V javnem sektorju je na rast pla¢ v obeh letih mo¢no vplivala dinamika
izplaCevanja dodatkov.®® Zaradi prenehanja izplacevanja dodatkov se je
medletna rast v drugi polovici lanskega leta mo¢no znizala, v novembru in
decembru pa je bila Ze negativna. Kljub temu je bila nominalna povprec¢na placa
v javnem sektorju v povprecju leta visja za 6,5 %, visoka pa je ostala tudi skupna
rast nominalnih pla¢ (6,1 %).

57 Zaradi napotitev zaposlenih na zadasno akanje na delo se je moéno znizalo Stevilo prejemnikov plag, saj
niso bili zavedeni v plaéni statistiki.

58 Zvi$anje minimalne place se sicer ni v celoti odrazilo v statisticno prikazani povpreéni placi, saj je PKP8
dolo¢al sofinanciranje zvi§anja minimalne place v visini 50 EUR v prvi polovici leta, kar zaradi metodoloske
specifike ni bilo prikazano v povpreéni bruto plaéi. V drugi polovici pa je drzava razbremenila delodajalce
pri pladilu prispevkov za socialno varnost z znizanjem minimalne osnove za obracun prispevkov na raven
minimalne place.

59 Rast je bila najvi§ja v dejavnostih, kjer delovne sile najbolj primanjkuje. To je v gostinstvu (12,7 %),
gradbenistvu (7,1 %) in predelovalnih dejavnostih (6,2 %).

60 Najbolj dodatka za delo v rizicnih razmerah po kolektivni pogodbi v javnhem sektorju in dodatka za
nevarnost in posebne obremenitve v skladu z ZIUZEOP (2020) v ¢asu epidemije.
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Slika 39: V zadnjih dveh letih so interventni ukrepi za Slika 40: Na gibanje povpreéne bruto place v zasebnem
ohranjanje delovnih mest vplivali na rast statisticno sektorju sta vplivala predvsem vklju€evanje v ukrepe in
prikazane mase plac ter na stevilo prejemnikov pla¢, vrac€anje iz njih, v javnem pa izplacilo dodatkov za delo
kar je vplivalo na mo€no nihanje rasti povprecne place v kriznih razmerah

na zaposlenega
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Rast statisticno prikazane povpre€ne nominalne bruto place bo letos
predvsem zaradi prenehanja izplacevanja dodatkov in visoke lanske
osnove bistveno nizja kot lani, a se bo proti koncu obdobja napovedi
postopoma okrepila. V zasebnem sektorju bo rast nominalnih plac letos ostala
razmeroma visoka in pod vplivom naras¢ajoCih pritiskov zaradi pomanjkanja
delovne sile, povecanja minimalne place januarja letos in drugih pritiskov s trga
dela za ohranjanje rasti dohodka v okolju visoke inflacije.®' V javnem sektorju bo
po visoki lanski rasti ta letos negativna, kar je posledica neizplaevanja
dodatkov. To bo vplivalo na razmeroma nizko skupno rast nominalnih plac
(2,4 %) oziroma znizanje realnih pla¢ (-3,7 %) v letu 2022. V naslednjem letu
pa se bo rast nominalnih pla¢ okrepila na 4,0 %, realnih pa na 0,7 %. Ob koncu
obdobja napovedi se bo rast nominalnih pla¢ skladno z vedno vecjimi
omejitvami pri pridobivanju ustreznih kadrov nadalje povecala, a jo bodo
nekoliko zavirali stroSkovno-konkurenéni pritiski, ki jim bodo izpostavljena
podjetja. Napoved rasti bruto pla¢ sicer tokrat spremljajo znatna tveganja v
povezavi s pritiski, predvsem v javnhem sektorju. Tveganja za visjo rast od
napovedane izhajajo tudi iz visoke rasti cen, kar bi lahko v okolju, kjer so takSne
razmere prisotne dlje ¢asa, vplivalo na obseznejSe prelivanje v place.

Rast ocenjene nominalne prispevne osnove, ki je podlaga za gibanje
prispevkov za socialno varnost, bo letos nizja kot lani, v prihodnjih dveh
letih pa se bo znova okrepila. Rast nominalne prispevne osnove je bila po
visokih stopnjah v letih pred epidemijo v letu 2020 okoli 4-odstotna, kar je med
drugim posledica znizanja dohodkov zaposlenih, vklju¢enih v interventne
ukrepe, pa tudi znizanja zaposlenosti in velikega zmanjSanja nekaterih ostalih

61 Visoka rast cen se lahko z uporabo dologenih mehanizmov preliva v vi§je place. V Sloveniji to med drugim
velja pri vsakoletni uskladitvi viS§ine minimalne place, katere minimalno poviSanje je dolo¢eno z medletno
rastjo cen v decembru preteklega leta. Prelivanje visoke inflacije v place lahko poteka tudi preko nekaterih
kolektivnih pogodb, ki dolo¢ajo indeksacijo najnizjih osnovnih pla¢ (npr. v trgovini, kovinski industriji,
banénistvu).
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prejemkov iz dela.®? Lani je bila zaradi okrevanja zaposlenosti, visokih izplacil
dodatkov v povezavi z epidemijo v javnem sektorju v prvi polovici leta,
prenehanja veljavnosti interventnega ukrepa ¢akanja na delo in ponovne rasti
ostalih kategorij prejemkov njena rast visoka (8,9 %).® Letos bo rast ob
prenehanju izplacil dodatkov precej zmernejSa (4,4 %), a se bo do leta 2024
nekoliko okrepila.

Tabela 5: Napovedi rasti povpreéne place na zaposlenega

2022 2023 2024

Stopnje rasti, v % 2021 september marec september marec marec
2021 2022 2021 2022 2022

Bruto placa na zaposlenega — nominalno* 6,1 1,2 2,4 2,9 4,0 3,9
- zasebni sektor 6,1 31 5,8 2,8 4,2 4,2

- javni sektor 6,5 -1,6 -2,8 3,1 3,4 3,3
Bruto placa na zaposlenega — realno* 41 -0,8 -3,7 1,0 0,7 1,6
- zasebni sektor 41 1,0 -0,5 0,9 1,0 1,9

- javni sektor 4.5 -3,5 -8,6 1,1 0,2 1,0

Vir: SURS (2022), 2022-2024 napoved UMAR.

Opomba: *Upostevali smo metodolo$ko specifiko glede poro¢anja pla¢ (brez vklju€enih nadomestil drzave za leti 2020 in 2021), ki vpliva tudi $e na leto 2022.

Slika 41: Ocena in napoved rasti nominalne prispevne
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Vir: MF (konsolidirana bilanca javnega financiranja), napoved UMAR.

62 Npr. Studentsko delo, prejemki iz pogodbenih zaposlitev, regres.
63 Po podatkih konsolidirane bilance javnega financiranja.
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3.5

Tabela 6: Napoved inflacije

Inflacija

Cene zivljenjskih potrebsS¢in so se konec lanskega leta precej okrepile,
razmeroma visoka inflacija se bo predvidoma ohranjala vecino letoSnjega
leta in se ob predpostavki umirjanja cenovnih pritiskov Sele leta 2024
priblizala dvema odstotkoma. Cene Zivljenjskih potrebscin, katerih medletna
rast je bila v zaCetku lanskega leta Se negativna, so se proti koncu leta mo¢neje
poviSale (na 4,9 % decembra), povpreCna rast je lani znaSala 1,9 %.
Najpomembnejsi razlogi za zviSevanje in SirSe osnovano rast so bili okrevanje
gospodarstva, tezave v dobavnih verigah in obCutno viSje cene energentov.
Te so k inflaciji prispevale najvec, precej pa se je okrepil tudi prispevek cen
neenergetskega industrijskega blaga. ViSje cene energentov, vhodnih
materialov in surovin (npr. gnojil in krmil) ter tudi slab3a letina so vplivale na rast
cen hrane, tako predelane kot nepredelane. V zacCetku letoSnjega leta se je
inflacija ob rasti cen energentov,® hrane, storitev in neenergetskega
industrijskega blaga Se povecala (na 6,3 % v povprecju prvih dveh mesecev).
Nekoliko so jo omilili ukrepi vlade, s katerimi so se zaasno znizale troSarine na
elektricno energijo in energente.® Ocenjujemo, da se bo inflacija vecji del
letoSnjega leta kljub sprejetim ukrepom, tudi zaradi geopoliticnih napetosti,
ohranila okrog dosezenih ravni, nato pa se bo ob predpostavki umirjanja razmer
na energetskih trgih ter v dobavnih verigah pri¢ela postopoma znizevati in se bo
do leta 2024 priblizala dvema odstotkoma. Ob spro$€anju omejitev za zajezitev
Sirjenja okuzb ocenjujemo, da se bo z leto$njim letom del povprasevanja z blaga
preusmeril na storitve, kjer se bo rast cen krepila. Vse to bo v povprecju
letoSnjega leta vplivalo na skupno 6,4-odstotno rast cen zivljenjskih potrebscin,
ki se bo v letu 2023 umirila na 3,2 % in v letu 2024 na 2,3 %, ob vsaj delnem
prelivanju visjih pla¢ v rast kon¢nih cen, Se posebno pri storitvah, ki so man;j
izpostavljene mednarodni konkurenci. Predpostavljamo namre¢, da bodo
morala podjetja zaradi pomanjkanja delovne sile v ve¢ dejavnostih dvigniti
plaCe, kar se bo potem predvsem preko visjih stroSkov podijetij ter tudi
povecanega povprasevanja delno prelilo v vi§jo rast koncnih cen.

2022 2023 2024

V% 2021 september marec september marec marec
2021 2022 2021 2022 2022

Inflacija — dec./dec. 4.9 1,9 5,4 2,0 24 21
Inflacija — povprecje leta 1,9 2,0 6,4 1,9 3,2 2,3

Vir: SURS (2022), 2022-2024 napoved UMAR.

64 7a priblizno desetino pa se je povecala tudi utez energentov, ki je z 11,8 % nekoliko presegla tudi raven
iz leta 2019, a je bila $e vedno za 0,5 o. t. pod desetletnim povprecjem.

65 Ukrep zaCasne oprostitve placila doloCenih prispevkov za konéne odjemalce na nizki napetosti brez
merjenja modi in za vsa gospodinjstva pa Se ni bil upos$tevan v inflaciji v februarju 2022.
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Slika 42: K inflaciji v zadnjih mesecih najve€ prispevajo Slika 43: Inflacija se bo letos mo¢no povec¢ala in nato
rasti cen energentov postopno upadla
Hrana Goriva in energija ——Inflacija (ICZP)
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Okvir 4 Cene energentov in njihov vpliv na inflacijo

Z okrevanjem rasti svetovnega gospodarstva se je, po izrazitem upadu
zaradi epidemije covida-19, povprasevanje po energentih mocno
povecalo, cene pa ob omejeni ponudbi izrazito zviSale; razmere se po
ruski invaziji v Ukrajini hitro zaostrujejo. Visoke cene energentov so
posledica kombinacije razlicnih dejavnikov, ki so postopoma zaostrovali
razmere na trgih. Nalozbe v naftno in plinsko infrastrukturo so se v zadnjih
letih zmanjSale, hkrati pa se ni dovolj vlagalo v pove&anje Cistih virov energije
in tehnologij, da bi zapolnili to vrzel. Med razlogi za pomanjkanje ponudbe in
s tem zviSevanje cen je tudi izrazito hladna lanska zima v Evropi, ki je
povzrocila velik upad zalog energentov. Vecja okoljska ozaveS¢enost, da je
plin okolju prijaznejsSi kot premog, je prispevala k poveanem povprasevanju
po plinu tudi izven Evrope, zaradi ¢esar se je posledi¢no njegova dobava v
Evropo zmanj8ala. Ob tem se je zaradi vremenskih vplivov lani opazno
zmanjSala ponudba energije iz nekaterih drugih virov, kot sta vetrna energija
v Evropi in hidroelektri¢na energija v Juzni Ameriki. Vse to je vplivalo na hitro
rast cen plina, kar je moc¢no vplivalo tudi na viSje veleprodajne cene
elektricne energije, saj te v veliki meri dolo€ajo plinske elektrarne.® Mo¢no
so se zviSale tudi cene nafte, k temu pa sta poleg okreplienega
povprasevanja prispevala tudi omejena ponudba s strani OPEC+% in
upocasnjena rast proizvodnje nafte iz skrilavcev v ZDA (ECB, 2021 in OECD,
2021). Cene energentov so se zviSevale tudi zaradi pove€evanja napetosti
med Rusijo in Ukrajino, po ruski invaziji na Ukrajino pa so mo€no poskogile.%

86 Borzno ceno elektriéne energije dolo¢a proizvodni stroSek najdrazje enote v sistemu, kar so trenutno
plinske elektrarne.

57 Drzave OPEC+ so se aprila leta 2020 zaradi manj$ega povprasevanja kot posledice koronavirusne krize
dogovorile, da bodo od maja 2020 do aprila 2022 omejile proizvodnjo za skoraj 10 mio sod¢kov na dan
(S&P Global, 2022).

68 Rusija je najvecja svetovna izvoznica zemeljskega plina in druga najvecja svetovna izvoznica nafte.
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Srednjero¢no imajo pomembno viogo pri oblikovanju cen energentov tudi
cene kuponov za izpuste toplogrednih plinov v okviru sistema EU za
trgovanje z emisijami (ETS), ki so se do zaCetka vojne v Ukrajini strmo
zviSevale zaradi poveCanega povprasevanja oziroma nakupa zavezancev,
to je velikih onesnazevalcey, in tudi vplivale na rast cen energentov v zadnjih
mesecih.®® Vecdje povprasevanje je bilo tudi posledica predlagane reforme
evropskega trga ogljika™ (EK, 2021b), s katero so predvideni uvedba
trgovanja z izpusti v novih sektorjih, poostritev sistema trgovanja z
zmanjSevanjem koli¢ine brezplacnih kuponov in njihova odprava do leta
2035. Vedji nakup kuponov je povezan tudi z nekaterimi kratkotrajnejSimi
spremembami v strukturi proizvodnje elektrike, kot je viSja aktivnost
premogovnih elektrarn zaradi viSjih cen zemeljskega plina in zaradi nizje
proizvodnje iz nekaterih obnovljivih virov.

Terminske cene energentov so na za¢etku marca 2022 nakazovale, da
bi se cene maja letos lahko zacele znizevati, a ostale na visokih ravneh
do konca obdobja napovedi. Potem ko so bile cene nafte Brent v prvem
valu pandemije spomladi 2020 najnizje v zadnjih osemnajstih letih, so bile v
povprecju februarja 2022 medletno viSje Ze za 56 %, marca pa so se dvignile
na najvisje ravni po letu 2012; 8. marca so znaSale ve¢ kot 120 USD za sod.
Cene zemeljskega plina na evropskem trgu so se po decembrskem vrhu do
februarja 2022 nekoliko znizale, a medletno ostale precej viSje (za 101 %),
po ruski vojaski agresiji pa so se zopet dvignile na zgodovinsko visoke
vrednosti. Veleprodajne cene elektricne energije v EU, ki se gibliejo s
podobno dinamiko kot cene plina, so se decembra 2021 obcutno zvisale in
ostajajo na povisanih ravneh. Na gibanje cen energentov bodo kratkoro¢no
kljuéno vplivali geopoliticni dejavniki, srednjerocno pa bodo pomembne zlasti
energetske in podnebne politike EU in drzav clanic ter razpolozljivost
obnovljivih virov energije. Dokler se energetska ucinkovitost in proizvodne
zmogljivosti obnovljivih virov energije ne bodo dovolj povecale, bo
povprasevanje po fosilnih gorivih verjetno ostalo visoko in volatilno.

69 Februarja letos so se cene ogljika zviSale Ze na ve¢ kot 90 EUR na tono ekvivalenta CO2, po zacetku
vojne v Ukrajini pa so padle pod 70 EUR, predvsem zaradi pove€ane prodaje kuponov. Investitorji so
namre¢ ocenili, da preoblikovanje sistema za trgovanje z emisijami ne bo med najpomembnejSimi
nalogami Evropske Komisije v prihodnjih mesecih, saj so v ospredju blaZzenje posledic visokih cen
energentov in prizadevanja za upocasnitev njihove rasti.

0po sistemu EU za trgovanje z emisijami (ETS) se za emisije ogljika placuje, zgornje meje emisij iz nekaterih
gospodarskih sektorjev pa se znizujejo na letni ravni. Sistem je uspe$en, saj so se emisije iz proizvodnje
elektri¢ne energije in energetsko intenzivnih panog v zadnjih 16 letih zmanj$ale za 42,8 %. EK predlaga,
da se zgornja meja skupnih emisij nadalje zniza, letna stopnja njihovega zmanjSanja pa poveca. Poleg
tega predlaga postopno odpravo brezplacnega dodeljevanja pravic do emisij za letalstvo ter uskladitev z
globalno shemo za poravnavo in zmanjSevanje emisij ogljika (CORSIA). V sistem EU za trgovanje z
emisijami naj bi se prvi¢ vkljucile emisije iz ladijskega prometa. Zaradi nezadostnega zmanj$evanja emisij
iz cestnega prometa in stavb bo vzpostavljen nov lo€en sistem trgovanja z emisijami za distribucijo goriva
za cestni promet in stavbe (EK, b. d.).


https://ec.europa.eu/clima/policies/ets_sl
https://ec.europa.eu/info/files/revision-eu-emission-trading-system_en
https://ec.europa.eu/info/files/revision-eu-emission-trading-system-aviation_en
https://ec.europa.eu/info/files/notification-carbon-offsetting-and-reduction-scheme-international-aviation-corsia_en
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Slika 44: Terminske cene nafte Brent Slika 45: Cene plina TTF
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Vir: ICE. Opomba: Title Transfer Facility (TTF) je virtualna trgovalna

Vir: EIA, Barcha tocka za zemeljski plin na Nizozemskem.
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Visoke cene energentov na svetovnih trgih so vplivale na hitrejSo rast
drobnoprodajnih cen energije tako v Sloveniji kot tudi v drugih drzavah
¢lanicah EU.™ Hitrost in obseg, s katerima se ti pritiski prenasajo na
potroSnike, pa sta med Clanicami zelo razlicna. To je posledica razlik v
prenosu veleprodajnih cen na potroSniSke cene, ki je odvisen od cenovne
sestave, cenovnega mehanizma, kombinacije energetskih virov pri
proizvodnji elektricne energije ter pogodbenih odnosov s ponudniki
energentov. Poleg tega je veC drzav evrskega obmocja uvedlo zacasne
ukrepe za blazitev vpliva vse viSjih cen energentov na potroSnike (ECB,
2021). Nasteto znatno vpliva na precejSnje razlike v visini inflacije v
posameznih ¢lanicah evrskega obmocja; februarja 2022 je imela najnizjo
inflacijo Francija (4,1 %), najviSjo pa Litva (13,9 %). V skoraj vseh ¢lanicah
so energenti k skupni inflaciji prispevali ve¢ kot polovico. V Sloveniji so bile
cene zivljenjskih potrebS¢€in v povprecju prvih dveh mesecev letos medletno
viSje za 6,5 % (v EA za 5,8 %),” k temu pa so priblizno 3,0 o. t. prispevale
cene energentov.” Najvedji je bil prispevek cen naftnih derivatov, pomemben
pa je bil tudi prispevek toplotne energije, ki je bila medletno drazja za vec kot
polovico (njena rast se je na zaCetku leta sicer nekoliko upoc¢asnila). Letos
se je precej okrepil tudi prispevek cen plina in elektricne energije.”

" Razpon rasti cen posameznih energentov pa je bil med drzavami ¢lanicami EU izredno visok, najbolj pa
izstopajo cene plina in elektricne energije.

72 Oboje glede na indeks HICP.

BV EU so januarja cene energentov prispevale priblizno polovico k 5,6-odstotni inflaciji.

K januarski rasti cen elektriéne energije je po nasi oceni pomembno prispevala za priblizno 15 % vi$ja
omreznina za distribucijski sistem. Prispevek elektricne energije in plina k skupni inflaciji je v prvih dveh
mesecih v povpreéju znasal 0,4 oz. 0,3 o.t., lani pa sta oba skupaj k inflaciji prispevala 0,1 o. t.



Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022 49

Slika 46: Inflacija in prispevki posameznih komponent  Slika 47: Medletna rast cen energentov v EU leta 2021
v drzavah €lanicah EU leta 2021

Hrana m Energenti m NeEIB Storitve =Min =Max =S|I —EMU
m Ostalo —HICP 2020 (dos) a HICP 2021 (dos) 140
14 14 &
12 NP 120 EE
-~
= 10 10 § 100
c 8 - 8 =
> 6 YY) [ ] 6 % R 80
~ Y = > SI
] YL 'l © -
z 4 Y | 4 5 2 60
- © EE
g . I K e T
a2 I I I I 1 I = 2 5 ©
£ ] 2 £ 40 BG
[ ! = ZERE -_ ot ] 0= @
- - —-- - °
2 - -2 g 20 = PT
-4 -4
53533882s5e000nsPasssasagssss 0 m—c B R o
2 U e ety I nvoscEnsus
SECRSEROOLiE. Sop aBRante ] 2 —
w A =0T oz N owvn o9 w
£ I%ivt 8 9 @ 22
& g ERR- -40
o Energenti Elektrika Plin Naftni Trda  Toplotna
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Z uporabo modelskega pristopa vektorske avtoregresije (VAR)”> smo
na podlagi preteklih podatkov za Slovenijo ocenili vpliv cen energentov
na mednarodnih trgih na skupni indeks cen zivljenjskih potrebs¢in in
na indeks cen v skupini energentov. Za cene energentov na mednarodnih
trgih smo uporabili indeks cen energentov iz Sloveniji prilagojenega indeksa
cen surovin™, ki ga je objavil MDS. Skladno z modelskimi ocenami se
povecanje cen energentov na mednarodnih trgih za 1 % odrazi v povec€anju
cen v skupini energentov v Sloveniji za 0,26 % dva meseca po Soku, ko je
ucinek najvedji (Slika 48). Prenos se zgodi v slabem letu dni, nato pa postane
odziv statisticno neznacilen. Uc€inek na skupni indeks cen Zivljenjskih
potrebScin pa je precej skromnejSi (okoli 0,04 % tri mesece po Soku),
a vztrajnejsi, saj se le pocasi vra€a v izhodis¢e (Slika 49).” Slednje lahko
nakazuje na posredne in sekundarne ucinke viSjih cen energentov na
skupno inflacijo.

5V modelskem pristopu smo uporabili Cholesky identifikacijsko shemo, ki predvideva razvrstitev
spremenljivk po stopnji eksogenosti, in sicer od najbolj eksogene do najbolj endogene. Na prvo mesto
smo postavili indeks cen energentov na mednarodnih trgih, na drugo mesto pa indeks cen Zivljenjskih
potreb$¢in oziroma indeks cen v skupini energentov (dva lo¢ena modela). Z vklju€itvijo indeksa cen
v skupini energentov smo Zeleli zajeti predvsem neposredni vpliv cen energentov na mednarodnih trgih,
s skupnim indeksom cen Zivljenjskih potreb$¢in pa poleg neposrednega vpliva tudi posrednega preko
drugih skupin cen. Model smo ocenili na mesecni ¢asovni frekvenci z uporabo logaritmiranih vrednosti
spremenljivk, ki se nanasajo na obdobje od januarja 2007 do decembra 2019.

78 Indeks cen surovin, ki je izracunan za Sirok nabor drzav (tudi za Slovenijo), je sestavljen iz mednarodnih

cen do 45 razli¢nih surovin, ki so razdeljene v §tiri skupine: kmetijstvo, hrana in pijac¢a, energija in kovine,

pri éemer so cene tehtane s podatki o njihovi menjavi s posamezno drzavo. Energetski del indeksa

sestavljajo cene premoga, surove nafte in zemeljskega plina. Dodatne informacije o izracunu indeksa so

na voljo v Kebhaj in Gruss (2019) ter v podatkovni bazi MDS (2022).

Do podobnih rezultatov pridemo, ¢e namesto indeksa cen energentov, ki ga je objavil MDS, uporabimo

zgolj cene surove nafte Brent na mednarodnih trgih.

78 Razliéni kanali prenosa cen energentov (natandneje nafte) v inflacijo so podrobneje razlozeni v ECB
(2010), str. 86.

7
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Slika 48: Impulzni odzivi indeksa cen v skupini Slika 49: Impulzni odzivi skupnega indeksa cen
energentov v Sloveniji na 1-odsotni Sok v cenah zivljenjskih potrebsc¢in v Sloveniji na 1-odstotni Sok
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Za blazenje posledic visokih cen energentov je bilo v Sloveniji sprejetih
ze veC ukrepov. Ob koncu preteklega leta je vlada ponovno uvedla

re

gulacijo cen kurilnega olja.”™ Vedji svezenj ukrepov je bil sprejet v zacetku

letoSnjega leta z Zakonom o nujnih ukrepih za omilitev posledic zaradi vpliva
visokih cen energentov (ZUOPVCE, 2022), s katerim je vlada (i) doloc¢enim
skupinam prebivalstva zagotovila enkratni solidarnostni dodatek za namen
odprave posledic pove€anja cen energentov, (ii) od februarja do aprila 2022
oprostila placila doloenih prispevkov za koncne odjemalce na nizki
napetosti brez merjenja moci in vsa gospodinjstva, (iii) vse odjemne skupine

je

zacasno oprostila tudi placila tarifne postavke za obracunsko mo¢ in

prevzeto delovno energijo ter (iv) izenacila pravice med gospodinjstvi in

et

aznimi lastniki veCstanovanjskih stavb, ki svoja stanovanja ogrevajo iz

skupnih kotlovnic na zemeljski plin. Za isto obdobje je znizala tudi troSarine
na energente. Ocenjujemo, da bodo vsi sprejeti ukrepi zacasno znizali
inflacijo za priblizno 1,5 o. t.

79

Ocenjujemo, da so se po odpravi regulacije v letu 2016 marze pri kurilnem olju precej povecale, cene
kurilnega olja pa so bile nad povprecjem EU. Po ponovni uvedbi regulacije so cene kurilnega olja po nasi
oceni niZje za priblizno 10 centov.



Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022 51

3.6

Teko¢i racun placilne bilance

Presezek tekocega racuna placilne bilance se je po krepitvi v preteklih
letih, lani zmanjsal na 3,2 % BDP in bo v obdobju 2022-2024 Se nekoliko
nizji. Njegovo znizanje je skladno z zmanjSevanjem varCevanja zasebnega
sektorja (gospodinjstev in nefinan¢nih druzb), ki se je nekoliko priblizalo ravni
investicij, ki naras€ajo. Lansko zmanjSanje presezka je posledica niZjega
blagovnega presezka ob hitrejSem okrevanju domacega povpraSevanja od
tujega in poslabSanih pogojev menjave. Letos se bo presezek nadalje znizal,
k ¢emur bo ponovno najvec¢ prispeval saldo blagovne menjave, ki bo prvi¢ po
letu 2012 negativen. Na letoSnji primanjkljaj blagovne menjave bodo poleg
hitrejSe realne rasti uvoza od izvoza vplivali tudi poslabSani pogoji menjave,® in
sicer za 1,8 %, saj bo rast uvoznih cen visja (7,7 %) od izvoznih (5,8 %).%
V obdobju 2023—-2024 bo blagovni primanjkljaj ostal na podobni ravni kot letos
zaradi nadaljnje poCasnejSe rasti izvoza od uvoza, ki ga bo podpirala umirjena
rast domacega povpraSevanja. K presezku tekoCega racuna bo tako od
letoSnjega leta prispevala le Se menjava storitev, kjer se je lani presezek po
padcu leta 2020 ponovno povecal, njegovo povecevanje pa pricakujemo tudi
v obdobju 2022-2024. To bo tudi glavni dejavnik poveCevanja presezka z
letosnjih 2,1 % BDP na 2,6 % BDP leta 2024. Rast bo prisotna v vseh segmentih
storitvene menjave, najviSja pa bo v menjavi potovanj.® Primanjkljaja v bilancah
primarnih in sekundarnih dohodkov se bosta v obdobju napovedi povecevala in
nekoliko prispevala k zmanjSanju presezka na teko€em racunu. Prvi se bo
povecal zaradi postopnega povecevanja neto placil dohodkov od lastniSkega
kapitala (dividende in dobicki). Slovenija pa bo v tem obdobju prejela man;j
subvencij iz proraCuna EU.® Primanjkljaj sekundarnih dohodkov pa se bo
poveCeval zlasti zaradi manj prejetih sredstev iz Evropskega socialnega
sklada,® visjih vplacil v proracun EU iz naslova bruto nacionalnega dohodka in
davka na dodano vrednost ter visjih neto placil transferjev zasebnega sektorja
v tujino.

Tabela 7: Napoved tekocega racuna placilne bilance — placilno bilanéna statistika

2022 2023 2024

2021 september marec september marec marec

2021 2022 2021 2022 2022

Tekodi raun, v mio EUR 1.663 2.138 1.167 2.116 1.492 1.654
Tekodi raéun, delez v primerjavi z BDP, v % 3,2 4,0 21 3,8 25 2,6

Vir: BS (2022b), 2022-2024 napoved UMAR.

80 Slovensko gospodarstvo je tradicionalno zelo odprto, saj je delez menjave blaga in storitev v primerjavi z
BDP v obdobju 2015-2021 v povprecju znaSal 154 % BDP. Zaradi te odprtosti gospodarstva zunaniji
pogoiji precej vplivajo na menjavo s tujino in posledi¢no na BDP.

81V letih 2023 in 2024 pri€akujemo priblizno nespremenjene pogoje menjave ob predvidenem zniZanju cen
energentov in drugih surovin, ki izhaja iz tehni¢nih predpostavk.

82 Vrednost uvoza potovanj bo predvidoma predkrizno raven iz leta 2019 presegla v letu 2023, vrednost
izvoza potovanj pa leta 2024.

83 Vegina subvencij predstavljajo sredstva za izvajanje skupne kmetijske in ribiske politike, del subvencij pa
so sredstva iz mehanizma za okrevanje in odpornost. Pretezni del sredstev, ki jih bo Slovenija prejela iz
proratuna EU, predstavljajo investicijski transferi, ki se po placilnobilan¢ni statistiki izkazujejo na
kapitalskem ra¢unu placilne bilance.

84 Sredstva tekoCega vecletnega finan¢nega okvira iz Evropskega socialnega sklada so vecinoma zZe
pocrpana.
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Slika 50: Presezek tekocega racuna se je lani opazneje
znizal in bo v obdobju napovedi Se nekoliko nizji
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Slika 51: Cenovna gibanja bodo imela tudi Se letos
opazno negativen uc€inek na saldo menjave blaga
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4 Tveganja za uresnicitev napovedi

Od ruske invazije na Ukrajino so najvecéja tveganja za uresnicitev napovedi
povezana s potekom vojne in cenami energentov. Ob Vvisjih cenah
energentov bi bile drzave EU prisiliene v racionalizacijo energije in iskanje
alternativnih virov, kar bi, glede na visoko odvisnost EU od uvoza ruskega plina,
kratkoroéno dodatno negativno vplivalo na gospodarsko aktivnost.® Ze zdaj
mocno oslabljeni trgovinski tokovi z Rusijo bi se zmanjsali, kar bi vsaj
kratkoro€no negativno vplivalo na izvoz. Hkrati bi inflacija ob poviSanju in
verjetnem vztrajanju vi§jih cen nafte in zemeljskega plina ostala visoka dlje Casa
(tudi 8e naslednje leto). Vztrajanje inflacije na poviSani ravni, zlasti ¢e bi se
omenjeni cenovni pritiski v Se vecji meri prenesli iz visjih proizvajal€evih cen v
viSje potroSniSke cene, pa bi lahko vplivalo tudi na zahteve po poviSanju plac,
na katere bo Ze sicer vplivalo pomanjkanje usposobljene delovne sile. Morebitno
hitrejSe zaostrovanje monetarne politike kot posledica visoke inflacije bi
negativno vplivalo na posojilno in investicijsko aktivnost. Potrebni bi bili
obseznejsi fiskalni ukrepi za pomo¢ gospodarstvom, da bi omilili vecje negativne
ucinke na finanéne trge ter padec zaupanja potroSnikov in podjetij, kar bi
upocasnilo javnofinanéno konsolidacijo. Potek javnofinanéne konsolidacije po
letu 2022 je Se negotov tudi zaradi mozne revizije ekonomskega upravljanja v
EU, o ¢emer razprava Se poteka, EK pa naj bi predloge o tem pripravila sredi
letoSnjega leta. Glede na smernice drzavam o fiskalnih politikah za leto 2023, ki
jih je v zaCetku marca 2022 objavila EK (EK, 2022a), pa predpostavljamo, da bo
po prenehanju veljavnosti klavzule odstopa od fiskalnih pravil v letu 2023
konsolidacija v tem letu Se naprej potekala postopoma in brez izrazitih rezov v
fleksibilne kategorije izdatkov.%®

Vedno pomembnejSa postajajo tudi negativha tveganja, povezana z
motnjami v dobavnih verigah, prisotna pa ostajajo tudi druga tveganja na
globalni ravni. Ze epidemija je privedla do neravnovesij med ponudbo in
povprasevanjem in morebitno daljSe vztrajanje tezav v dobavnih verigah, zlasti
pomanjkanje nekaterih surovin in polizdelkov, tudi kot posledica nadaljnjih
izpadov zaradi rusko-ukrajinskega konflikta, bi vplivalo predvsem na
predelovalne dejavnosti in posledi¢no izvoz, povecala pa bi se tudi tveganja za
vecje stroSkovne pritiske. Druga negativna tveganja za gospodarsko aktivnost
na globalni ravni so $e vedno povezana s trgovinskimi napetostmi, upoc¢asnitvijo
rasti na Kitajskem v primeru vecjega negativnega vpliva krize na njihovem
nepremicninskem trgu, drugimi geopoliti€nimi spori, druzbenimi nemiri,
kiberneti¢nimi napadi in posledicami podnebnih sprememb.

85 Evropska komisija je 8. marca 2022 v Iuci ruske invazije na Ukrajino v sporoc€ilu za medije predstavila
osnutek nacrta za zmanjSanje odvisnosti Evrope od ruskih fosilnih goriv, s poudarkom na zemeljskem
plinu. Predlog vklju€uje 90-odstotno zapolnitev zalog zemeljskega plina do 1. oktobra letos, prav tako so
med moznimi ukrepi za blazitev posledic izjemno visokih cen zemeljskega plina za gospodinjstva in
podjetja omenjeni regulacija cen, drzavne pomodi in davéni ukrepi ter moZnost za prerazporeditev visokih
dobi¢kov energetskega sektorja in prihodkov od trgovanja z emisijami na odjemalce (EK, 2022d).

EK je v zaCetku marca 2022 objavila smernice za fiskalno politiko za leto 2023, ki naj jih drzave ¢lanice
upostevajo pri pripravi programov za stabilnost in konvergenénih programov. Zaradi visoke negotovosti,
ki jo predstavljajo razmere v Ukrajini in vplivi na gospodarstvo, pa bo EK na podlagi svoje pomladanske
napovedi (maja 2022) ponovno presodila mozZnost odprave sploSne odstopne klavzule z letom 2023 in
svoje smernice po potrebi prilagodila.

86



54

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

Negativno tveganje za uresnicitev Pomladanske napovedi je Se vedno
povezano tudi z epidemiénimi razmerami. Morebitni strozji omejitveni ukrepi
ob novih valovih okuzb, tudi kot posledica novih in bolj nalezljivih mutacij
koronavirusa in/ali nezadostne precepljenosti ostajajo pomembno tveganje za
stabilnejSe okrevanje. Povecana negotovost bi v tem primeru vplivala tudi na
ponovno krepitev previdnostnega in prisiinega varCevanja gospodinjstev
oziroma njegovo pocasnejSe sproSc¢anje. Vedji vpliv podjetniskih tezav, zlasti
v nekaterih storitvenih dejavnostih, ki bi bile bolj prizadete, bi lahko vodil v
obseznejSe steCaje podijetij, kar bi lahko privedlo do dodatnih omejitev na strani
ponudbe. Zato je Se vedno pomembno premisljeno prilagajanje ukrepov za
zajezitev in blazenje posledic epidemije v primeru poslabSanja epidemicnih
razmer.

Gospodarska rast bi bila lahko tudi viSja od osrednje napovedi. To bo
odvisno od poteka vojne v Ukrajini, kjer bi razmeroma hitra stabilizacija razmer
lahko vplivala na ublazitev pritiskov cen energentov in surovin ter tudi hitrejSo
odpravo ozkih grl v dobavi. Gospodarska rast bi bila visja tudi v primeru trajnega
izboljSanja epidemicnih razmer na globalni ravni tudi zaradi odobritve novih
cepiv in zdravil ter njihove vecje proizvodnje in vecje pripravljenosti ljudi na
ceplienje ter tudi v primeru Se ucinkovitejSega prilagajanja gospodarstva tem
razmeram. To bi lahko vplivalo na hitrejSo potroSnjo preseznih prihrankov
gospodinjstev in tudi hitrejSo rast investicij zaradi viSje stopnje zaupanja.
Na okrevanje bo pomembno vplivalo tudi u€inkovito ¢rpanje celotnega paketa
sredstev EU, tako v Sloveniji kot v nasih glavnih trgovinskih partnericah, kar
prinaSa priloZznost za krepitev razvojnih vsebin, med katerimi so klju¢ne:
okrepitev podpore raziskavam, inovacijam in digitalizaciji za povecanje
produktivnosti, zelena preobrazba s prehodom na bolj trajnosten gospodarski
razvoj ter sistemske prilagoditve sistemov socialne za$€ite, ki jih pretezno
narekujejo demografska gibanja. To bi lahko preko realokacije virov, ki jo je
pospesila ze epidemija, tudi s pomembnimi pozitivnimi medsektorskimi in
meddrzavnimi vplivi, povec€alo dolgoro¢ni potencial ¢lanic EU. V tem kontekstu
bo imela pomemben vpliv realizacija nalrtovanih javnih in Zzasebnih
investicijskih projektov. Investicijsko aktivhost bi lahko zlasti srednjero¢no
dodatno spodbudila tudi zmanjSanje oziroma odprava odvisnosti od ruskega
plina ter pospesena elektrifikacija EU, ki izhaja iz predloga na¢rta REPowerEU
(EK, 2022d). Prav tako lahko kratkoro€no, v letih 2022 in 2023, visoko
postavljene meje izdatkov sektorja drzava, ki izhajajo iz okvira za pripravo
proracunov (OdPSD22-24, 2021), dodatno okrepijo drzavne izdatke,
srednjero€no pa je vpliv dodatnih strukturnih ukrepov negotov in odvisen od
hitrosti potrebnega poteka javnofinan¢ne konsolidacije, kjer usmeritve po letu
2023 na ravni EU Se niso dogovorjene.
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5 Proizvodna vrzel in rast potencialnega BDP

V trenutnih razmerah domacih in mednarodnih tveganj, sta oceni
potencialnega BDP® in proizvodne vrzeli izpostaviljeni velikim
negotovostim in tveganju za poznejSe spremembe. Potencialni BDP ni
neposredno izmerljiv, ampak ga je treba oceniti. Njegove ocene se lahko
spreminjajo glede na vhodne podatke ali uporabljeno metodologijo. Vhodni
podatki se pogosto spreminjajo zaradi revizije rasti BDP v preteklih letih,
sprememb v napovedi rasti BDP ali drugih vhodnih kategorij ter sprememb v
dolzini vklju€enih €asovnih serij. Zaradi teh dejavnikov so lahko poznejSe ocene
potencialnega BDP in proizvodne vrzeli za isto obdobje drugacne. V sedanjih
razmerah poveCanega tveganja za uresniCitev napovedi je trenutne ocene
potencialnega BDP in proizvodne vrzeli smiselno upostevati zgolj v kontekstu
predpostavk in SirSe gospodarske slike, v kateri so bile narejene.

Po trenutni oceni naj bi bila rast potencialnega BDP letos in v prihodnjih
dveh letih relativho ugodna, k ¢emur bosta pripomogla predvidena
krepitev investicij in poslediéno kapitala ter izboljSanje razmer na trgu
dela. Rast potencialnega BDP se je do leta 2019 postopoma krepila. Rast, ki je
bila v letu 2020 nekoliko niZja, se je v lanskem letu znova povecala, pri Cemer
ocenjujemo, da so bile posledice koronakrize na proizvodne dejavnike omejene
zaradi sprejetih interventnih ukrepov. Potencialna rast naj bi v povprecju
obdobja napovedi (2022-2024) znaSala 2,8 %. K potencialni rasti naj bi v
obdobju napovedi Se vedno najvec prispevala skupna faktorska produktivnost
(1,6 o. t.), katere rast bo predvidoma podobna kot v ¢asu pred gospodarsko in
finanéno krizo. Ob predvideni rasti investicij, povezani z dodatnimi sredstvi EU,
naj bi se prispevek kapitala v obdobju 2022-2024 precej poveceval, vendar bo
v povprecju (0,7 o. t.) Se vedno nizji kot v daljSem obdobju pred prejsnjo krizo. %
To je posledica majhnega obsega investicij v ve€letnem obdobju po zacetku
gospodarske in finan¢ne krize. Proizvodni dejavnik delo naj bi k potencialni rasti
v obdobju napovedi v povprecju prispeval 0,5 o. t., kar bo tudi odraz predvidene
ponovne krepitve nadaljnjega zviSevanja stopnje aktivnosti in pritoka tuje
delovne sile. To bo tudi vidno blazilo postopno upadanje Stevila prebivalcev v
starosti 20-64 let, ki zadnjih deset let negativno vpliva na obseg razpoloZljive
delovne sile.

87 Potencialni bruto domagi proizvod je makroekonomski indikator, ki kaze, kak$en obseg proizvodnje lahko
gospodarstvo doseze, ne da bi tvorilo dodatne inflacijske pritiske (s »pregrevanjem«). Kadar je
gospodarstvo (dejanski BDP) nad ravnijo potencialnega BDP, to povzro¢i nara$¢anje inflacije (in obratno).
Razliko med dejanskim BDP in potencialnim BDP, izrazeno v odstotkih potencialnega BDP, imenujemo
proizvodna vrzel. Na UMAR izra¢un potencialnega BDP temelji na metodi proizvodne funkcije, ki se ne
razlikuje bistveno od metode, ki jo uporablja Evropska komisija. Metoda predpostavlja, da je potencialni
BDP kombinacija proizvodnih dejavnikov potencialnega dela (ta je odvisen od demografskih dejavnikov,
stopnje aktivnosti, opravljenih ur in naravne stopnje brezposelnosti) in kapitala ter skupne faktorske
produktivnosti. Razlike med izracuni potencialnega BDP oz. proizvodne vrzeli med UMAR in EK so
predvsem posledica: i) razlicnega C€asovnega obdobja napovedi, ii) razlik v samih napovedih
makroekonomskih kazalnikov in iii) nekaterih vhodnih podatkov (na UMAR uporabimo avgustovsko
revizijo podatkov SURS, posodobljene lastne demografske projekcije, izraunane z mikrosimulacijskim
modelom IER na podlagi podatkov SURS, pri seriji zaposlenosti po statistiki nacionalnih racunov
upostevamo tudi popravek zaradi preloma v seriji v letu 2002).

88 prispevek kapitala k potencialni rasti BDP je v obdobju 2000-2008, ko je bil razmeroma stabilen,
v povprecju znasal 1,7 o. t.
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Slika 52: Sprememba potencialnega BDP,
primerjava izraGunov UMAR in EK

UMAR (marec 2022)

EK (november 2021)

Slika 53: BDP in potencialni BDP

Potencialni BDP - trendna rast (povprecje 1999-2005)
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Priloga: Ocena uspesnosti napovedi

Uvod

Epidemi€ne razmere pri nas in v nasih glavnih trgovinskih partnericah so
tudi v letu 2021 ostale pomemben dejavnik negotovosti makroekonomskih
napovedi. Kljub visokim tveganjem glede poteka epidemije je Slovenija v letu
2021 po mo¢nem padcu v letu 2020 belezila hitro okrevanje gospodarske
aktivnosti, ki je bilo po prvi oceni SURS 8,1-odstotno. Kot smo izpostavili ze v
lanski Pomladanski napovedi, smo za leto 2020 v vseh delih ocene uspesnosti
upostevali samo napovedi, ki so bile pripravljene po razglasitvi epidemije v
Sloveniji 12. marca 2020. V primeru UMAR smo namesto redne Pomladanske
napovedi iz marca 2020 upostevali Poletno napoved iz junija 2020, ki je bila kot
prva celovita napoved pripravljena za potrebe rebalansa drzavnega proracuna
za leto 2020. Poleg tega smo iz ocene uspesnosti izlo€ili napovedi za leto 2020,
ki so jih domace in tuje institucije pripravile v letu 2019, saj epidemije takrat ni
bilo mo¢ predvideti.

Metodologija

Ocena uspesSnosti napovedi UMAR temelji na primerjavi z drugimi
domacimi in tujimi institucijami,® ki objavljajo napovedi gospodarskih
gibanj za Slovenijo. V analizo, ki zajema najnovejSe podatke za leto 2021, smo
vklju€ili napovedi® za dve klju¢ni makroekonomski spremenljivki, in sicer
gospodarsko rast in povprec¢no letno inflacijo. Gibanje dejanskih vrednosti teh
dveh makroekonomskih spremenljivk prikazuje Slika 56. Ocena uspeSnosti
napovedi temelji na primerjavi napovedanih vrednosti s prvo statisticno letno
oceno z uporabo razliénih statisti€énih mer to¢nosti.*" V nadaljevanju je najprej
prikazan pregled odstopanj napovedi posameznih institucij za leto 2021. Temu
sledi ocena uspesnosti napovedi UMAR za obdobje po letu 1997. Zadnji del pa
vsebuje primerjalno analizo uspeSnosti napovedi Sestih institucij, pri Cemer se
analizirano obdobje nanasa na €¢as med letoma 2002 in 2021, saj gre v tem

89 Poleg napovedi Urada RS za makroekonomske analize in razvoj (UMAR, 2020, ve¢ let-a, vec let-b, vec
let-c, ve€ let-d) smo v analizo vkljugili $e napovedi, ki jih za Slovenijo pripravljajo Banka Slovenije (BS,
ved let-a, vec let-b, vec let-c, ved let-d, vec let-e), Gospodarska zbornica Slovenije (Analitika GZS, 2021b,
2021a, vec let), iz tujine pa Evropska komisija (EK, ve¢ let), Mednarodni denarni sklad (IMF, ve¢ let),
Wiener Institut fir Internationale Wirtschaftsvergleiche (Pdschl, 2002; Havlik, 2002; Podkaminer, 2003;
Havlik, 2003; Podkaminer, 2004; Gligorov idr., 2004; Havlik idr., 2005; Podkaminer in Hunya, 2005;
Podkaminer in Gligorov, 2006; Gligorov in Podkaminer, 2006, 2007; Gligorov in Richter, 2007; WIIW, ve¢
let-a, ve¢ let-b), v zadnjih letih pa tudi Organizacija za ekonomsko sodelovanje in razvoj (OECD, vec let)
in Consensus Economics (Consensus Economics, 2020b, 2020a, 2021b, 2021a). V nadaljevanju
uporabljamo izraz institucije.

Upostevali smo pomladanske napovedi za prihodnje leto (PNt+1), jesenske napovedi za prihodnje leto
(JNt+1), pomladanske napovedi za tekoce leto (PNy) in jesenske napovedi za tekoce leto (JNy).

Aritmeti¢no povprecje napak (ME =% T_.(P; — R,)), povpreéna absolutna napaka (MAE = %ZL1(|P: -

920

9

R.|)), koren povpre¢ne kvadratne napake (RMSE = %ZLl(P,—Rt)Z), standardizirana povpre¢na

MAE
sd(Ry)

), pri ¢emer imajo oznake spremenljivk in simboli naslednje pomene: R dejanska vrednost,

absolutna napaka (stdMAE =
RMSE
sd(Re)
P napoved, sd standardni odklon in T $tevilo napovedi. Podrobni rezultati so prikazani v Statisti¢ni prilogi.

) in standardiziran koren povpre¢ne kvadratne napake (stdRMSE =
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primeru za najdaljSe obdobje, za katerega so na voljo napovedi vecline
institucij.®

Slika 56: Gibanje gospodarske rasti in povprec¢ne letne inflacije, 1997-2021
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Za bolj nepristransko primerjavo uspesnosti napovedi med institucijami je
treba iz primerjav izlociti vpliv ¢asa objav napovedi. Kot kaze Slika 57,
vecdina institucij svoje napovedi objavlja pozneje kot UMAR. Institucije, ki svoje
napovedi objavijo pozneje, imajo dolo€eno informacijsko prednost, ki se lahko
kaze v manjSih napakah napovedi, in obratno. Zato smo primerjavo uspesnosti
napovedi med institucijami izvedli na podlagi novejSe, bolj nepristranske
metode,® ki temelji na izracunu popravljene povprecne absolutne napake (angl.
adjusted Mean Absolute Error; v nadaljevanju popravljena MAE statistika), iz
katere je statisticno izlo€en vpliv ¢asa objav napovedi. Osnovo za izraun
popravljene MAE statistike predstavlja ocenjevanje ekonometricnega modela, ki
predpostavlja, da je absolutna napaka napovedi odvisna od nabora informacij,
ki ga ima posamezna institucija na voljo v Casu priprave napovedi,
napovedovalskih sposobnosti institucije (t. i. individualnih oziroma fiksnih
ucinkov) in tezavnosti napovedovanja posameznega leta. Individualne oziroma
fiksne ulinke tega modela je nato mozno interpretirati kot popravljene
povprecne absolutne napake napovedi.

92|z analize sta izklju¢ena OECD in Consensus Economics, saj so njune napovedi za Slovenijo na voljo $ele
od leta 2009 dalje.

93 Metodo smo prvi& uporabili v Jesenski napovedi gospodarskih gibanj 2018 (UMAR, 2018), glej Poglavje
5. Podrobnejsi opis metode je na voljo v Andersson idr. (2017).
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Slika 57: Obi€ajna €asovnica objav napovedi posameznih institucij
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Pregled napovedi za leto 2021

Gospodarska rast je bila v letu 2021 viSja od pri¢akovanj vseh institucij.
Po izrazitem padcu v letu 2020 je slovensko gospodarstvo za razliko od
evrskega zaCelo okrevati ze v zaCetku leta 2021. K temu je ob boljSih
epidemiolo$kih razmerah najvec prispeval zaetek sproS¢anja ukrepov in s tem
povezana rast precejSnjega dela zasebne potroSnje. V nadaljevanju leta se je
ob dodatnem sproS&anju ukrepov gospodarska aktivnost Se okrepila in v tretjem
Cetrtletju dosegla svojo predkrizno raven iz zadnjega Cetrtletja 2019. Okrevanje
je bilo Siroko osnovano, zelo ugodne so bile tudi razmere na trgu dela.
Gospodarske razmere so kljub oviram v mednarodni menjavi zaradi ozkih grl in
Sirjenju novih razli€ic koronavirusa ostale ugodne tudi ob koncu leta. Po prvi
statistiCni oceni se je BDP v letu 2021 realno zviSal za 8,1 %, kar je ve¢ od
priCakovanj vseh vklju€enih institucij. NajmanjSo napako je v letu 2021 tako pri
pomladanski kot jesenski napovedi naredila BS (2,9 in 1,4 o. t.), ki svoje
napovedi objavi med zadnjimi. Napaka UMAR, ki svoje napovedi objavi med
prvimi, je pri Pomladanski napovedi 2021 znaSala 3,5 o. t. Zelo podobne so bile
tudi napake EK, GZS in Consensus Economics, napake ostalih institucij pa so
bile vedje in so presegle 4 o. t. Pri Jesenski napovedi 2021 je bila napaka UMAR
2 o. t., nekoliko manjSe so bile napake EK (1,7 o. t.), GZS (1,8 o. t.) in MDS
(1,8 o. t.), napake WIIW, OECD in Consensus Economics pa so bile vecje od
2 o. t. Napake so bile nateloma manjSe pri institucijah, ki so napovedi objavile
pozneje (ve€ o tem spodaj pri popravljenih MAE statistikah).
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Tabela 8: Pregled napovedi gospodarske rasti po posameznih institucijah za leto 2021

67

Pomladanska napoved Jesenska napoved Pomladanska napoved Jesenska napoved
iz leta 2020 (PNi+1) iz leta 2020 (JNi+1) iz leta 2021 (PNy) iz leta 2021 (JNy)
sR, (:a;zacija: Napoved NE:IP:_I(: Napoved Ne",p:_k: Napoved Ne",p:_k: Napoved Ne",p:_k:
UMAR* 4,5 -3,6 5,1 -3,0 4,6 -3,5 6,1 -2,0
BS 4,9 -3,2 3,1 -5,0 52 -2,9 6,7 -1,4
GzZS** 4,0 -4,1 5,0 -3,1 4,7 -3,4 6,3 -1,8
EK 6,7 -1,4 5,1 -3,0 4,9 -3,2 6,4 1,7
MDS 5,4 -2,7 52 -2,9 3,7 -4,4 6,3 -1,8
WiIw 4,0 -4,1 4,5 -3,6 3,6 -4,5 52 -2,9
OECD 4,5 -3,6 3,4 -4,7 3,5 -4,6 5,9 -2,2
Economics 34 47 47 34 44 37 55 26

Vir: napovedi institucij, preracuni UMAR. Opombe: Pozitivne (negativne) vrednosti napak pomenijo, da je bila napovedana vrednost vi§ja (niZja) od dejanske realizacije.
*Namesto redne Pomladanske napovedi UMAR iz marca 2020 smo upostevali Poletno napoved iz junija 2020, ki je bila podobno kot ostale primerljive napovedi pripravljena
po razglasitvi epidemije v Sloveniji. **GZS v letu 2020 ni izdala nobene napovedi v obliki publikacije, zato smo upostevali napovedi (aprilsko in oktobrsko), ki jih je poslala
na Consensus Economics.

Ob gospodarskem okrevanju so institucije za leto 2021 pri¢akovale
zmerno inflacijo, ki pa so jo nazadnje podcenile. Potem ko so se cene
zivljenjskih potrebS¢in leta 2020 znizale, so institucije za leto 2021 ob
predvidenem gospodarskem okrevanju pri¢akovale njihovo rast blizu dveh
odstotkov. Povpre¢na letna inflacija je bila na koncu 1,9 % (CPI) oziroma 2,1 %
(HICP) in visja od zadnjih napovedi vseh institucij. K njej so najve¢ prispevale
viSje cene energentov (zlasti nafte in zemeljskega plina), med drugim tudi
zaradi nizke osnove iz leta 2020, ob omejitvenih dejavnikih proizvodnje in
poveCanem povpraSevanju pa tudi cene neenergetskega industrijskega blaga.
V pomladanski napovedi 2021 je bila pri napovedi inflacije, merjene s CPI,
napaka najmanj3a pri GZS (0,2 o. t.) in Consensus Economics (0,7 o. t.), napaki
UMAR in MDS pa sta znaS$ali 1,1 o. t. Pri napovedi HICP inflacije pa sta bili
napaki najmanjsi pri BS in WIIW (v obeh primerih 0,8 o. t.), napake ostalih
institucij pa so presegle 1 o. t. V jesenski napovedi 2021 je skoraj povsem to¢no
napoved inflacije, merjene s HICP, pripravila BS. Napaka UMAR je pri Jesenski
napovedi 2021 znaSala 0,5 o. t. in je bila primerljiva z napakami ostalih institucij,
ki napovedujejo inflacijo na podlagi CPI.

Tabela 9: Pregled napovedi povprecne letne inflacije po posameznih institucijah za leto 2021

Pomladanska napoved Jesenska napoved Pomladanska napoved Jesenska napoved

Realizacija: iz leta 2020 (PNt+1) iz leta 2020 (JNt+1) iz leta 2021 (PNy) iz leta 2021 (JNy)

ﬁ:::lp1 ’29 i :/"% Napoved Na:lp:.k: Napoved N e:lp:.k: Napoved N e:lp:.k: Napoved N e:lp:.k:
UMAR* 1,7 -0,2 1,6 -0,3 0,8 -1,1 1,4 -0,5
BS 1,3 -0,8 0,9 -1,2 1,3 -0,8 2,0 -0,1
GZSs** 2,2 0,3 1,9 0,0 1,7 -0,2 1,6 -0,3
EK 1,2 -0,9 0,9 -1,2 0,8 -1,3 1,7 -0,4
MDS 1,4 -0,5 1,8 -0,1 0,8 -1,1 1,4 -0,5
WIw 1,0 -1,1 1,3 -0,8 1,3 -0,8 1,8 -0,3
OECD 2,0 -0,1 17 -0,4 0,8 -1,3 1,7 -0,4
Economics 15 04 14 05 12 07 5 04

Vir: napovedi institucij, preracuni UMAR. Opombe: Napovedi UMAR, GZS, MDS in Consensus Economics se nanasajo na inflacijo, merjeno s CPI, medtem ko BS, EK, WIIW
in OECD napovedujejo inflacijo, merjeno s HICP. Pozitivne (negativne) vrednosti napak pomenijo, da je bila napovedana vrednost visja (nizja) od dejanske realizacije.
*Namesto redne Pomladanske napovedi UMAR iz marca 2020 smo upostevali Poletno napoved iz junija 2020, ki je bila podobno kot ostale primerljive napovedi pripravijena
po razglasitvi epidemije v Sloveniji. **GZS v letu 2020 ni izdala nobene napovedi v obliki publikacije, zato smo upostevali napovedi (aprilsko in oktobrsko), ki jih je poslala
na Consensus Economics.
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Pri napovedih UMAR v daljSem ¢asovnem obdobju ni zaznati vecjih
sistemati¢nih odstopanj napovedanih vrednosti od dejanskih. Za presojo
glede uspesSnosti napovedi se je treba osredotociti na daljSe ¢asovno obdobje.
V nadaljevanju najprej primerjamo uspesSnost napovedi UMAR za gospodarsko
rast in povpre¢no letno inflacijo v obdobju po letu 1997. Temu sledi primerjava
uspesnosti napovedi med institucijami na podlagi prej omenjene novejSe
metode. Prva lastnost, na podlagi katere lahko presojamo uspesnost napovedi,
je (ne)pristranskost. Napoved je pristranska, kadar sistemati¢no podcenjuje ali
precenjuje dejansko vrednost napovedane spremenljivke. Pristranskost
ugotavljamo na podlagi predznaka povpreéne napake napovedi. lzraCuni
kazejo, da smo na UMAR v obdobju 1997-2021 pri PNt+1 in JNt+1 gospodarsko
rast nekoliko precenjevali, kar izhaja iz pozitivnih vrednosti povprecnih
napak, vendar so te vrednosti majhne ter znaSajo 0,42 in 0,25 o. t. Vrednosti
povpre¢nih napak za gospodarsko rast pri PNt in JNt pa sta zanemarljivi (-0,15
in —0,19 o. t.), kar kaze na nepristranskost napovedi. Tudi napovedi povpre¢ne
letne inflacije so bile nepristranske, saj je povpre¢na napaka vseh napovedi v
tem primeru zanemarljiva (—0,04 o. t.).

Tocénost napovedi UMAR se povecuje s krajSanjem napovednega
horizonta. Naslednja pomembna lastnost za presojo uspesnosti napovedi pa je
to€nost. ToCnost napovedi ugotavljamo z izraunom povpre¢ne absolutne
napake,* za katero je pomembno, da v daljSem ¢asovnem obdobju dosega ¢im
nizjo vrednost. Za obdobje med letoma 1997 in 2021 povprecje absolutnih
napak UMAR pri napovedih gospodarske rasti pri PNt+1 znasa 2,00 o. t., pri JN+1
pa 1,69 o. t. Pri PNt in JNt pa napaki znaSata 1,18 in 0,61 o. t. PovpreCne
absolutne napake pri napovedih inflacije pa so nekoliko nizje® in zna$ajo
0,95 o. t. pri PNw1, 0,85 0.t pri JNt+1, 0,45 0.t. pri PNt in 0,21 o. t. pri JN.%
Zlasti pri napovedih gospodarske rasti so napake v krajSem ¢asovnem obdobju
(npr. v 2002—2021) nekoliko vecje, kar je predvsem posledica vecjih napak, ki
so bile narejene v ¢asu gospodarske in financne krize pred dobrim desetletjem
in pozneje ob prehodu v fazo okrevanja ter ob epidemiji covida-19, ko je bilo
napovedovanje zaradi veCje negotovosti zahtevnejSe (Slika 58). Podrobnejsi
vpogled v napake napovedi UMAR tudi kaze, da se absolutne napake tako pri
gospodarski rasti kot pri povprecni letni inflaciji zmanjSujejo s krajSanjem
napovednega horizonta, kar pomeni, da na UMAR ucinkovito upoStevamo vse
nove informacije, ki so na voljo v ¢asu priprave vsake naslednje napovedi.

94V uporabi je tudi RMSE statistika, ki bolj »kaznuje« velike napake, saj so te manj zazelene.

% Do enakih sklepov pridemo tudi na podlagi izraduna standardiziranih MAE in RMSE statistik, ki sta bolj
primerni za neposredno medsebojno primerjavo to¢nosti med razli¢nimi spremenljivkami.

9 Rezultati za ostale institucije so prikazani v Statisti¢ni prilogi.
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Slika 58: Povprecne absolutne napake UMAR pri napovedih gospodarske rasti (levo) in povprec¢ne letne inflacije
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upostevana Poletna napoved, izdana junija 2020. **|zlo¢ena so
leta 2009, 2011, 2012, 2014, 2020 in 2021.

Pri primerjavi toénosti napovedi med institucijami je treba upostevati ¢as
objav napovedi. Cas objav napovedi lahko pomembno vpliva na njihovo
to€nost, saj imajo institucije, ki svoje napovedi objavijo pozneje, na voljo vedji
nabor informacij, zaradi ¢esar so lahko njihove napake pri napovedih manjse, in
obratno. Te informacije so lahko nadaljnji podatki o gibanju kazalnika, revizije
Ze objavljenih podatkov, pa tudi spremembe predpostavk o gibanjih v
mednarodnem okolju, ki za Slovenijo, kot majhno odprto gospodarstvo,
predstavljajo pomemben dejavnik negotovosti. V preteklih letih so bile
pomemben dejavnik pri pripravi napovedi tudi usmeritve javnofinan¢ne politike
in ukrepi za javnofinanéno konsolidacijo, ki so bili ve€¢inoma dore€eni po tem, ko
smo na UMAR Ze zakljucili s pripravo napovedi. Uvedba fiskalnega pravila je v
proces napovedovanja vnesla nekoliko vecjo predvidljivost z vidika postavljenih
ciliev (zlasti $&tirih javnofinanénih blagajn), del negotovosti, ki izhaja iz
podrobnejse strukture prihodkov in izdatkov, ki je dolo¢ena po pripravi napovedi
UMAR, pa se je ohranil. Izjemne gospodarske okolis¢ine, povezane s krizo
zaradi covida-19, v katerih je priSlo do odstopa od fiskalnih pravil, v napovedi
ponovno vnasajo poveCano negotovost. |1z zgoraj navedenih razlogov smo
primerjalno oceno to¢nosti napovedi med institucijami, ki jo prikazujemo v
nadaljevanju, osnovali na izraCunu t. i. popravliene MAE statistike, ki zaradi
izloCenega vpliva ¢asa objav napovedi omogoca bolj nepristranske ocene.

Ocene popravljenih MAE statistik za daljSe ¢asovno obdobje kazejo na
visoko zanesljivost UMAR pri napovedovanju gospodarske rasti in
povprecne letne inflacije. Spodnji sliki (Slika 59 in Slika 60) prikazujeta
razvrstitev institucij glede na vrednost popravljene MAE statistike pri napovedih
gospodarske rasti in povprecne letne inflacije, pri Cemer negativna (pozitivha)
vrednost statistike pomeni, da je napovedovalska sposobnost posamezne
institucije nad (pod) povprecjem. Glede na vrednosti popravljenih MAE statistik
so v obdobju 2002—-2021 pri napovedovanju gospodarske rasti nadpovprecne
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napovedovalske sposobnosti izkazovali UMAR, BS in EK, pri napovedih
povprecne letne inflacije pa zlasti UMAR in BS.*”

Slika 59: (Popravljene) povprecne absolutne napake pri napovedih gospodarske rasti za obdobje 2002-2021, po
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0,20
'g =
v
° 3 0,15
58
se 0,10
Sc
2% 0,05
]
S < 0,00
X O
= 2
S = -0,05
> ;g
©
<5 -0,10
Q=
S8 015
-0,20

m Popravljena MAE statistika MAE statistika

UMAR EK BS GZS MDS Wiw

Vir: napovedi institucij; ocene UMAR po metodologiji Andersson, Aranki in Reslow (2017). Opomba: negativna (pozitivna) vrednost
statistike pomeni, da je napovedovalska sposobnost posamezne institucije nad (pod) povprecjem.

Slika 60: (Popravljene) povprecne absolutne napake pri napovedih povprecne letne inflacije za obdobje 2002-2021, po
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Vir: napovedi institucij; ocene UMAR po metodologiji Andersson, Aranki in Reslow (2017). Opomba: negativna (pozitivna) vrednost
statistike pomeni, da je napovedovalska sposobnost posamezne institucije nad (pod) povprecjem.

97 7 istotasno uporabo CPI in HICP inflacije implicitno predpostavljamo, da je sposobnost napovedovanja
CPI inflacije enaka sposobnosti napovedovanja HICP inflacije. Glede na to, da imata seriji podobno
varianco in vztrajnost, je lahko ta predpostavka povsem sprejemljiva. Nadalje tudi predpostavljamo, da je
pri¢akovana napaka napovedi v vsakem ¢asovnem obdobju enaka tako pri CPI kot pri HICP inflaciji. Ker
sta si seriji zelo podobni, omenjena predpostavka ni tako problemati¢na.
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I Tabela 1: Pomembnejsi makroekonomski kazalniki razvoja Republike Slovenije
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realne stopnije rasti v %, razen kjer ni drugace navedeno

2022 ‘ 2023 ‘ 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved
BRUTO DOMACI PROIZVOD 2,8 2,2 3,2 48 4,4 3,3 4,2 8,1 4,2 3,0 2,8
BDP v mio EUR (tekoge cene) 37.634| 38.853| 40.443| 43.011| 45864 48.397| 46.918| 52.020| 56.167| 59.768| 62.882
BDP na prebivalca v EUR (tekoce cene) | 18.253| 18.830| 19.589| 20.820| 22.136| 23.167| 22.312| 24.678| 26.601| 28.243| 29.647
BDP na prebivalca v USD (tekoge cene) | 24.249| 20.892| 21.683| 23.521| 26.142| 25936| 25485 29.187| 29.261| 30.870| 32.404
BDP na prebivalca po kupni mo&i (PPS)"| 22.100| 22.700| 23.600| 25.100| 26.400| 27.700| 26.500
(BPDPPS”SUF’;EH"&')‘;? po kupni moti 83 83 84 86 87 88 89
ZAPOSLENOST IN PRODUKTIVNOST
Zaposlenost po nacionalnih racunih 0,4 1,3 1,8 2,9 3,2 2,5 -0,6 1,4 1,7 1,0 0,7
fgﬁ\‘:g‘r’eﬁg'i{giﬂ'g Ozr)ezp"se'"ih 1201 1127| 1032| 886 785 742| 850 743 611 589 568
Stopnja registrirane brezposelnosti v % 13,1 12,3 11,2 9,5 8,2 7,7 8,7 7,6 6,2 6,0 57
Sopma brezposeos 0 9.7 9,0 8.0 6.6 5,1 45 50 438 43 41 3.9
(F’B’g‘f,“ﬁg";;;;gl“;fega) 2,4 09 13 18 1,2 08| 37 6.6 2,4 1,9 2,1
PLACE*
Bruto place na zaposlenega - 1,1 1,0 1,8 2,7 34 43 58 6,1 24 4,0 3,9
nominalna rast v % ! ! ! ! ’ ! ’ ! ! ! ’
Zasebni sektor 1,4 0,5 1,7 2,9 4,0 3,9 4.4 6,1 5,8 4,2 4,2
Javni sektor 0,9 2,1 2,3 2,9 3,0 54 7.8 6,5 -2,8 3,4 &3
Bruto plae na zaposlenega - 0.9 15 2,0 1,3 1,6 2.7 59 41 37 0,7 16
realnarastv % ! ! ! ! ’ ! ’ ’ ! ’ ’
Zasebni sektor 1,2 1,0 1,8 1,5 2,3 2,2 45 41 -0,5 1,0 1,9
Javni sektor 0,7 2,6 2,4 1,5 1,3 37 7,9 4,5 -8,6 0,2 1,0
MENJAVA S TUJINO
I1zvoz proizvodov in storitev 6,0 47 6,2 11 6,2 4,5 -8,7 13,2 71 65 5,0
Izvoz proizvodov 6,3 53 57 11,0 57 4,5 -5,5 12,3 49 4,4 4,0
Izvoz storitev 5,0 2,4 8,0 11,2 7,7 4,6 -20,5 17,1 16,6 9,6 8,6
Uvoz proizvodov in storitev 4,2 4,3 6,3 10,7 71 4,7 -9,6 17,4 7.2 4,9 4,6
Uvoz proizvodov 3,8 5,1 6,6 10,7 7.4 5,0 -8,6 17,4 6,0 44 43
Uvoz storitev 6,1 0,1 47 10,5 54 3,0 -14,9 17,3 14,5 7,5 6,4
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realne stopnije rasti v %, razen kjer ni drugace navedeno

2022 2023 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved
PLACILNA BILANCA - plaéilno bilanéna statistika
Saldo lekocegaracunaplacine bilance | 4 91| 14g3| 1932| 2674 2731| 2898 3462| 1663 1.167| 1492 1654
- delez v primerjavi z BDP v % 5,1 3,8 4,8 6,2 6,0 6,0 7.4 3.2 2,1 2,5 2,6
Saldo menjave s tujino v mio EUR 2640 3.122| 3465 3.870| 3.896| 4.218| 4.362| 2.822| 2.353| 2906| 3.334
- delez v primerjavi z BDP v % 7,0 8,0 8,6 9,0 8,5 8,7 9,3 54 4,2 4,9 5,3
DOMACE POVPRASEVANJE
Kon¢na potrosnja 1,1 21 3,9 1,5 3,4 41 -3,8 9,4 8IS} 1,4 1,6
Delez v BDP v % 73,9 72,8 73,0 71,0 70,3 70,7 70,8 72,7 72,6 71,5 70,7
v tem:
Zasebna potro$nja 1,6 2,0 4,4 1,9 3,6 4,8 -6,6 11,6 4,3 1,4 1,6
Delez v BDP v % 55,0 54,0 54,0 52,5 52,0 52,4 50,2 52,5 54,0 53,1 52,4
Drzavna potrosnja -0,2 2,3 2,4 0,4 3,0 2,0 4,2 3,9 0,6 1,3 1,5
Delez v BDP v % 18,9 18,8 19,0 18,5 18,3 18,3 20,6 20,2 18,7 18,4 18,2
Investicije v osnovna sredstva -0,1 -1,2 -3,6 10,2 9,7 55 -8,2 12,3 6,5 5,0 5,0
Delez v BDP v % 19,1 18,7 17,4 18,3 19,3 19,6 18,9 20,2 21,2 21,7 22,1
TECAJ IN CENE
Razmerje USD za 1 EUR 1,329 1,110/ 1,107 1,129| 1,181 1,120 1,141 1,184 1,100| 1,093| 1,093
Realni efektivni te¢aj - deflator CPI2 -0,2 4,1 0,2 0,4 0,8 -0,3 0,4 -0,6 0,7 0,6 0,4
Inflacija (konec leta), v %2 0,2 -0,4 0,5 1,7 1,4 1,8 1,1 4,9 54 2,4 2,1
Inflacija (povpregje leta), v %3 0,2 0,5 -0,1 1,4 1,7 1,6 -0,1 1,9 6,4 3,2 2,3
Cena nafte Brent v USD / sodéek 98,9 52,4 44,8 54,3 71,0 64,3 41,8 70,7 11,8 95,7 90,7

Vir podatkov: SURS, BS, Eurostat, preracuni, napoved UMAR.

" Merjeno v standardih kupne mo¢i (PPS).

2 Rast vrednosti pomeni apreciacijo nacionalne valute in obratno.
3 Merilo inflacije je indeks cen Zivljenjskih potrebscin.
* Upostevali smo metodolosko specifiko glede porocanja plac (brez vklju¢enih nadomestil drzave za leti 2020 in 2021), ki vpliva tudi e na leto 2022.
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J Tabela 2a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaéi proizvod

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

tekocCe cene, mio EUR

2022] 2023 2024
2014| 2015 2016 2017| 2018| 2019| 2020| 2021
napoved

A Kmefijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo |  759,1| 814,6| 800,8| 791,3| 1.029,9| 947,0| 9957| 959,6| 1.034,0| 1.071,4| 1.101,1
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,

oskrba z elektriko in vodo, ravnanje | 8.736,8| 9.080,9| 9.492,3|10.187,9|10.691,8 | 11.483,6 | 11.274,5| 12.715,8 | 13.704,6 | 14.523,7 | 15.217,5

z odplakami, saniranje okolja

od tega: C Predelovalne dejavnosti | 7.385,1| 7.747,0| 8.156,2| 8.848,8| 9.312,2| 9.998,7| 9.692,9|10.963,1| 11.851,112.551,3 | 13.142,4
F  Gradbeniétvo 1.852,3| 1.808,3| 1.817,8| 2.002,5| 2.286,9| 2.529,0| 2.501,9| 2.772,9| 3.061,6| 3.347,0| 3.647,2
GHI Trgovina in popravila vozil, promet | ¢ 47 5| ges24| 72512 7.8154| 8.414,3| 8.836,9| 7.932.8| 8.7212| 9.548,3|10.230,5|10.847,8

in skladiS¢enje, gostinstvo
J L“;.‘;micsi{iske in komunikacijske 1.391,5| 1.357,4| 1.388,2| 1.488,1| 1.544,9| 1.700,4| 1.750,6| 1.900,8| 2.106,8| 2.301,1| 2.484,5
K ggj‘:gﬁgse“'” zavarovainiske 1304,1| 1.362,2| 1.337,5| 1.407,7| 1.514,7| 1.6042| 1.631,8 1.836,6 1.808,6| 1.9431| 2.044,3
L Poslovanje z nepremiéninami 2.529,9| 2.652,9| 2.771,4| 2.853,3| 2.974,8 3.053,8| 3.068,9| 3.234,9| 3.230,1| 3.377,5| 3.490,6
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne

dejavnosti in druge raznovrstne 3.222,7| 3.346,6| 3.459,3| 3.7950| 4.089,8| 4.208,8| 3.908,3| 4.432,9| 4.859,0| 5.259,6| 5.565,7

poslovne dejavnosti
OPQ Uprava in obramba, izobraZevanje, | 5309 7| 54692| 58059| 6.087,1| 6.419,6| 6.906,5 7.5280| 8.1153| 8570,8| 9.0262| 9.427,3

zdravstvo in socialno varstvo
RST Druge storitvene dejavnosti 8489| 847,2| 9050| 9416| 9827| 1.0582| 8878 1.0152| 1.2357| 1.339,8| 1.4155
1. DODANA VREDNOST ‘32.532,0 33.591,7 | 35.029,6 | 37.370,0 | 39.949,3 | 42.328,5 | 41.480,4 | 45.704,9 | 49.159,4 | 52.420,0 | 55.241,5
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE ‘ 5.102,3| 5.260,9| 5.413,7| 5.641,4| 59150| 6.0682| 5.437,7| 6.3153| 7.007,1| 7.348,3| 7.640,8
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘37.634,3 38.852,6 | 40.443,2| 43.011,3 | 45.864,2 | 48.396,7 | 46.918,0 | 52.020,2 | 56.166,5| 59.768,3 | 62.882,4

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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[ Tabela 2b: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod
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delezi v % BDP (tekoce cene)

2022] 2023|2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved

A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 2,0 21 2,0 1,8 2,2 2,0 21 1,8 1,9 1,8 1,8
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,

oskrba z elektriko in vodo, ravnanje z 23,2 23,4 23,5 23,7 23,3 23,7 24,0 24,4 24,4 24,3 24,2

odplakami, saniranje okolja

od tega: C Predelovalne dejavnosti 19,6 19,9 20,2 20,6 20,3 20,7 20,7 21,1 21,1 21,0 20,9
F Gradbenistvo 4,9 4,7 4,5 4,7 5,0 52 53 53 515 5,6 5,8
GHI - Trgovina in popravila vozil, promet in 173 176| 179 182 183 183| 169 168| 170| 71| 173

skladi$¢enje, gostinstvo ’ ! ! ’ ! ! ’ ! ! ! ’
J Informacijske in komunikacijske 3.7 35 3.4 35 3.4 35 37 37 38 3.9 40

dejavnosti ’ ! ! ’ ! ! ’ ! : ! ’
K Finanéne in zavarovalnike dejavnosti 3,5 3,5 3,3 3.3 3,3 3,3 3.5 3,5 3,2 83 &3
L Poslovanje z nepremi¢ninami 6,7 6,8 6,9 6,6 6,5 6,3 6,5 6,2 5,8 57 5,6
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne

dejavnosti in druge raznovrstne 8,6 8,6 8,6 8,8 8,9 8,7 8,3 8,5 8,7 8,8 8,9

poslovne dejavnosti
OPQ Uprava in obramba, izobrazevanje, 143|141 144| 142| 140| 143| 160| 156| 153| 151| 150

zdravstvo in socialno varstvo
RST Druge storitvene dejavnosti 23 2,2 2,2 2,2 21 2,2 1,9 2,0 2,2 2,3 2,3
1. DODANA VREDNOST 86,4 86,5 86,6 86,9 87,1 ‘ 87,5 88,4 87,9 ‘ 87,5 87,7 87,8
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE 13,6‘ 13,5‘ 13,4 13,1 ‘ 12,9‘ 12,5‘ 11,6‘ 12,1 ‘ 12,5 12,3‘ 12,2
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) 100,0| 100,0, 100,0, 100,0 100,0‘ 100,0| 100,0 100,0‘ 100,0|, 100,0 100,0

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

[ Tabela 3a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaéi proizvod mio EUR
stalne cene preteklega leta stalne cene 2021
2022] 2023|2024
2014 2015 2016| 2017 2018| 2019| 2020 2021
napoved
A Kmeijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo |  733,0| 858,7| 803,3| 760,6| 957,0| 956,3| 983.8| 9336| 9889 999,3| 1.008,8
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,
oskrba z elektriko in vodo, ravnanje | 8.695,4| 8.891,7| 9.543,7|10.148,1| 10.504,9| 11.433,8| 11.100,8| 12.372,9 | 13.179,9 | 13.502,8 | 13.806,8
z odplakami, saniranje okolja
od tega: C Predelovalne dejavnosti | 7.300,8| 7.593,1| 8.177,8| 8.788,3| 9.114,3|10.082,5| 9.722,6|10.677,2| 11.357,8 | 11.653,1| 11.944,4
F Gradbenidtvo 1.820,9| 1.792,9| 1.7488| 1.953.9| 2.169,8| 2.472,6| 2.478.9| 2.572,9| 2.926,8| 3.103,9| 3.288,6
GHI  Trgovina in popravila vozil, promet | ¢ 555 5| g g584| 7.2354| 7.8007| 8.279.4| 8703,8| 8.140,0| 8.8534| 9.161,6| 9.441,0 9.7526
in skladiSeenje, gostinstvo
J L”;.‘;r":r‘]zcs'iiske'”k°m””'ka°”5ke 13838 1.419,0| 1.351,6| 14583| 1.569.4| 1.652,6| 1.746,3| 1.897,1| 2.0253| 2.164,0| 2.288,5
K' Financne in zavarovainiske 1239,6| 1.2614| 1.397,8| 1.331,9| 1.417,6| 1.587,7| 1.626,1| 1.8302| 1.781,5| 1.826,9| 1.8717
dejavnosti
L Poslovanje z nepremicninami 2.605,0| 2.534,5| 2.651,8| 2.811,9| 2.907,1| 3.007,7| 3.039,7| 3.130,9| 3.291,5| 3.326,1| 3.357,7
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne
dejavnosti in druge raznovrstne 3.287,1| 3.373,6| 3.4532| 3.724,3| 4.049.3| 3.9734| 3.777,2| 4.3049| 4.710,0| 4.976,1| 5.197,6
poslovne dejavnosti
OPQ  Uprava in obramba, izobraZevanje, | g 460 5| 54005\ 5.603,0| 5917,1| 6.206,6| 6.5257| 7.116,6 7.664,6| 8.286,1| 8.414,6| 8.548,4
zdravstvo in socialno varstvo
RST Druge storitvene dejavnosti 847,1| 8425 8910/ 9225 9590/ 1.023,1| 886,0| 983,1| 1.2086| 1.257,5| 1.307,2
1. DODANA VREDNOST ‘32.594,5 33.233,0| 34.679,6 | 36.829,0 | 39.020,3 | 41.337,0 | 40.895,4 | 44.543,4| 47.560,2 | 49.012,2 | 50.427,7
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE ‘4.868,9 5.233,0| 5413,1| 5.561,7| 5.893,2| 6.018,1| 5.454.4| 6.181,8| 6.663,6| 6.831,0| 6.982,0
3. BRUTO DOMAGI PROIZVOD (3=1+2) ‘37.463,4 38.466,0 | 40.092,8 | 42.390,7 | 44.913,5| 47.355,1 | 46.349,9 | 50.725,2 | 54.223,8 | 55.843,2 | 57.409,8

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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realne stopnje rasti v %

2022] 2023] 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved

A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 2,0 13,1 -1,4 -5,0 20,9 -7 3,9 -6,2 3,0 1,0 1,0
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,

oskrba z elektriko in vodo, ravnanje 4,0 1,8 51 6,9 31 6,9 -3,3 9,7 3,6 2,4 2,3

z odplakami, saniranje okolja

od tega: C Predelovalne dejavnosti 4,5 2,8 5,6 7,7 3,0 8,3 -2,8 10,2 3,6 2,6 2,5
F Gradbenistvo 9,8 -3,2 -3,3 75 8,4 8,1 -2,0 2,8 615 6,0 6,0
GHI Trgovina in popravila vozil, promet 3,5 5,6 5,6 7,6 5,9 3,4 7.9 11,6 5,0 3,0 33

in skladiSéenje, gostinstvo
J Informacijske in komunikacijske 4.7 20 04 50 55 70 27 8.4 6.5 6.8 58

dejavnosti ’ ! ! ’ ’ ! ’ ’ ! ’ ’
K Finan¢ne in zavarovalni$ke dejavnosti -1,4 -3,3 2,6 -0,4 0,7 4,8 1,4 12,2 -3,0 2,5 2,5
L Poslovanje z nepremi¢ninami 1,3 0,2 0,0 1,5 1,9 1.1 -0,5 2,0 1,7 1,0 1,0
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne

dejavnosti in druge raznovrstne 9,2 4,7 3,2 7.7 6,7 -2,8 -10,3 10,1 6,2 5,6 4,5

poslovne dejavnosti
OPQ Upravain _obram_ba, izobrazevanje, 03 02 24 1.9 20 17 3.0 1.8 2.1 15 16

zdravstvo in socialno varstvo
RST Druge storitvene dejavnosti -11 -0,8 52 1,8 1,8 41 -16,3 10,7 19,0 4,0 4,0
1. DODANA VREDNOST 3,4 2,2 3,2 5,1 4,4 ‘ 3,5 -3,4 74 ‘ 41 3% 2,9
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE -1,5‘ 2,6‘ 2,9 2,7‘ 4,5‘ 1,7 -10,1 ‘ 13,7‘ 515 2,5‘ 2,2
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) 2,8 2,2 3,2 4,8 4,4‘ 3,3 -4,2 8,1 ‘ 4,2 3,0 2,8

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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[ Tabela 4a: StroSkovna struktura bruto domacega proizvoda tekoce cene, mio EUR
2022 2023 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved
1. Sredstva za zaposlene 18.408,0 | 18.935,4 | 19.966,0 | 21.246,0 | 22.818,7 | 24.582,6 | 25.221,1 | 26.912,0 | 28.392,2 | 29.897,0 | 31.277,7
Bruto place in prejemki 15.792,6 | 16.223,9| 17.167,0| 18.270,3| 19.608,6 | 21.130,9 | 21.656,0 | 23.149,2 | 24.422,4 | 25.716,8 | 26.904,5
Socialni prispevki delodajalcev 26154| 2711,5| 2.799,0| 29758| 3.210,1| 3.451,8| 3.565,1| 3.762,8| 3.969,8| 4.180,2| 4.373,2

2. Davki na proizvodnjo in uvoz 5.638,3| 5.799,1| 5.959,8| 6.187,1| 6.483,0) 6.701,5| 6.024,6| 6.936,7| 7.673,7| 8.040,9| 8.358,7

3. Subvencije na proizvodnjo 581,5 528,1 548,1 575,3 604,6 630,6 | 2.156,2| 1.529,4 915,0 767,0 635,0

Bruto poslovni presezek /

a. ; 14.169,5| 14.646,4| 15.065,5| 16.153,5| 17.167,2| 17.743,2| 17.828,5| 19.700,9| 21.015,6 | 22.597,4 | 23.881,0
raznovrstni dohodek
5. achesma ProEved 37.634,3| 38.852,6| 40.443,2| 43.011,3| 45.864,2| 48.396,7 | 46.918,0 | 52.020,2 | 56.166,5 | 59.768,3 | 62.882,4

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.

[ Tabela 4b: Stroskovna struktura bruto domacega proizvoda struktura v % (tekoce cene)
2022] 2023] 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved
1. Sredstva za zaposlene 48,9 48,7 49,4 49,4 49,8 50,8 53,8 51,7 50,6 50,0 49,7
Bruto place in prejemki 42,0 41,8 42,4 42,5 42,8 43,7 46,2 44,5 43,5 43,0 42,8
Socialni prispevki delodajalcev 6,9 7,0 6,9 6,9 7,0 71 7,6 7,2 71 7,0 7,0
2. Davki na proizvodnjo in uvoz 15,0 14,9 14,7 14,4 14,1 13,8 12,8 13,3 13,7 13,5 13,3
3. Subvencije na proizvodnjo 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 4,6 2,9 1,6 1,3 1,0
4, Bruto poslovni presezek / 377\ 317|373 376 314 367 380 379 374 378 380
raznovrstni dohodek
Bruto domaci proizvod
5. (5=1+2-3+4) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Vir podatkov: SURS; napoved UMAR.
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tekocCe cene, mio EUR

2022] 2023 2024
2014|  2015| 2016| 2017 2018| 2019| 2020 2021
napoved
1 :31':213 DOMACI PROIZVOD 37.634,3| 38.852,6 | 40.443,2 | 43.011,3| 45.864,2| 48.396,7 | 46.918,0 | 52.020,2 | 56.166,5 | 59.768,3 | 62.882,4
o 12VOZ PROIZVODOV 28.659,2| 29.974,3| 31.383,2 | 35.753,4 | 38.899,9 | 40.635,6| 36.541,2 | 43.451,7 | 48.919,1| 51.655,0| 54.353,9
IN STORITEV
3 UVOZPROIZVODOV 26.117,4| 26.865,5| 27.929,9| 31.892,4| 35.026,5 | 36.448,9 | 32.212,9| 40.687,3| 46.631,3| 48.821,4 | 51.098,0
IN STORITEV
4 SALDO menjave s tujino (4=2-3) | 2.541,7| 3.108,8| 3.453,3| 3.860,9| 3.873.4| 4.186,6| 4.3282| 2.7644| 2.287,7| 2.8335| 3.256,0
5 DOMAGA POTROSNJA (5=6+9) | 35.002,6 | 35.743,8 | 36.989,9 | 39.150,4 | 41.990,0 | 44.210,1| 42.589,8 | 49.255,7 | 53.878,8 | 56.934,7 | 59.626,4
6 KONCNAPOTROSNJA (6=7+8) | 27.801,3| 28.208,3 | 29.537,5 | 30.535,2 | 32.250,2 | 34.230,8| 33.207,3| 37.802,9| 40.791,5| 42.712,5 | 44.442,7
7 ZASEBNA POTROSNJA 20.692,9 | 20.985,0 | 21.838,9 | 22.598,4| 23.869,7 | 25.350,3 | 23.562,4 | 27.302,8 | 30.307,1 | 31.727,9 | 32.977,5
- gospodinjstva 20.339,1| 20.640,2| 21.475,4 | 22.218,6 | 23.463,3 | 24.918,5| 23.160,4 | 26.834,7 | 29.794,1 | 31.187,9| 32.415,7
- izdatki zasebnih 353,8| 344,8| 3635| 3798 4064| 4318 402,0| 4681| 5130| 5400 5618
neprofitnih institucij ! ’ ! ’ ! ’ ’ ! ’ ! !
8 DRZAVNA POTROSNJA 7.1084| 7.3133| 7.698,6| 7.936,7| 8.380,6| 8.880,6| 9.644,9| 10.500,1| 10.484,4 | 10.984,7 | 11.4652
9 BRUTO INVESTICIJE (9=10+11) | 7.201,3| 7.4456| 7.452.4| 8.6152| 9.740,6| 9.979,3| 9.382,5| 11.452,9| 13.087,2| 14.222,2| 15.183,7
10 BRUTO INVESTICIJE V
B SNOVNA SRESSTUA 7.491,0| 7.247,8| 7.028,7| 7.879,8| 8.834,4| 9.4954| 8.860,5| 10.482,9| 11.918,0| 12.958,0| 13.911,9
11 SPREMEMBE ZALOG IN
TREENOST A 1003| 197,8| 423.8| 7354| 0063| 4838| 5221 969,9| 1.169.2| 1.2642| 12718
Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
[ Tabela 5b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda struktura v % (tekoce cene)
2022] 2023 2024
2014| 2015| 2016| 2017| 2018 2019| 2020| 2021
napoved
1 g COMACIPROIZVOD 1000/ 1000 1000 1000/ 1000/ 1000/ 1000/ 1000/ 1000/ 100,0/ 1000
1ZVOZ PROIZVODOV
2 Ry 762| 771|776 831| 848| 840| 779 835 871 864 864
UVOZ PROIZVODOV
3N SeoRTE 69,4| 691 691| 741| 764 753 687 782 830/ 817 813
4 SALDO menjave s tujino (4=2-3) 6,8 8,0 8,5 9,0 8,4 8,7 9,2 53 41 47 5,2
5 DOMAGA POTROSNJA (5=6+9) 932| 920/ 915 910 916 913] 908 947 959 953 o048
6 KONCGNAPOTROSNJA (6=7+8) 739| 728|730/ 710| 703| 707| 708 727| 726 715 707
7 ZASEBNA POTROSNJA 550 540 540, 525 520 524 502 525 540 531 52,4
- gospodinjstva 540| 531| 531 517 512 515 494 516 530 522 515
- izdatki zasebnih 0,9 09 0,9 09 0,9 09 0,9 09 0,9 09 09
neprofitnih institucij
8 DRZAVNA POTROSNJA 189 188 190/ 185 183 183 206 202 187 184 182
9 BRUTO INVESTICIJE (9=10+11) 194 192 184 200 212 206 200 220 233 238 24,1
10 BRUTO INVESTICIJE
¥ OENOUNA SREDSTVA 19,1 187| 174 183 193] 196 189 202 212 217|221
11 SPREMEMBE ZALOG IN
VREDNOSTNI PREDMET! 03 05 1,0 17 2,0 1,0 11 1,9 2,1 21 2,0

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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F Tabela 6a: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2022

mio EUR

stalne cene preteklega leta

stalne cene 2021

2022] 2023| 2024
2014| 2015 2016| 2017| 2018| 2019 2020| 2021
napoved
| g COVMACIPROIZVOD | 57.463,4] 38.466,0| 40.092,8| 42.390,7 | 44.913,5| 47.355.1 | 46.349,9 | 50.725.2| 54.223,8 | 55.843,2  57.409,8
2 12V0Z PROIZVODOV 28.681,3| 30.018,0 | 31.821,7 | 34.857,7| 37.954,2 | 40.656,9 | 37.115,4 | 41.3635| 46.558,3| 49.114,8 | 51.558,4
IN STORITEV
3 UVOZPROIZVODOV 26.404,1| 27.245.3| 28.555,1| 30.910,5 | 34.152,6 | 36.662,5 | 32.957,6 | 37.807,2 | 43.635,7 | 45.7553 | 47.854,7
IN STORITEV
4 SALDO menjave s tujino (4=2-3) | 2.277,2| 2.772,6| 3.266,7| 3.947,2| 3.801,6 3.994.4| 4.157,8| 35564| 2922,6| 3.350,6| 3.703,7
5 DOMACAPOTROSNJA (5=6+9) | 35.186,3 | 35.693,4 | 36.826,1| 38.443,5| 41.111,9| 43.360,7 | 42.192,1| 47.168,9| 51.301,2 | 52.483,7 | 53.706,0
6 KONCNAPOTROSNJA (6=7+8) | 27.923.8| 28.387,8| 29.408,8| 20.984,9 | 31.579,8| 33.562,2 | 32.945,6 | 36.330,5 | 39.047,3| 39.600,5| 40.223,9
7 ZASEBNA POTROSNJA 20.781,5| 21.112,7| 21.918,4 | 22.254,5| 23.407,8 | 25.015,2 | 23.688,6 | 26.305,7 | 28.484,1| 28.894,8 | 29.357,6
- gospodinjstva 20.427,7| 20.769,2 | 21.559,8 | 21.882,1| 23.000,4 | 24.597,5 | 23.283,2| 25.845,8 | 28.002,0| 28.403,0 | 28.857,4
- izdatki zasebnih 3538| 3435 3586| 3724| 3984 417,7| 4054| 4599| 4821| 4918 5001
neprofitnih institucij
8  DRZAVNA POTROSNJA 7.142,3| 7.2751| 7.490,4| 7.730,3| 8.172,1| 8.546,9| 9.257,1| 10.024,8| 10.563,1| 10.705,7 | 10.866,3
9 BRUTO INVESTICIJE (9=10+11) | 7.262,4| 7.3056| 7.417,3| 84586  9.5321| 9.7985| 9.246.4 | 10.838,3| 12.253.9| 12.883,2| 13.482,2
10 BRUTO INVESTICIJE
N UNA SREDETVA 7.152,8| 7.103,8| 6.987,6| 7.7443| 8.6459| 9.319,0| 8.7150| 9.954.1| 11.159,2| 11.722,7| 12.314,7
11 SPREMEMBE ZALOG IN
P ouDE SALOS N 100.6| 2018 4297| 7144| 8861| 4795 531.4| 884.2| 1.0948| 1.160,5| 1.167,5
Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
[ Tabela 6b: 1zdatkovna struktura bruto domacega proizvoda realne stopnje rasti v %
2022] 2023] 2024
2014| 2015| 2016| 2017| 2018| 2019| 2020 2021
napoved
D DOMACI PROIZVOD 28 22 32| 48] 44 33 42 81 42| 30| 28
1ZVOZ PROIZVODOV
2 [EVOZPROZ 60 47 62 11,1 6.2 45 87 132 7.1 55 50
UVOZ PROIZVODOV
3 ool 42 43 63| 107 7.1 47 06| 174 7.2 49 46
4 SALDO menjave s tujino’ 16 06 0,4 1,2 0,1 0,3 0,1 1,6 0,3 0,8 0,6
5 DOMACGA POTROSNJA (5=6+9) 13 17 3,0 3,9 5,0 3,3 46| 108 42 2,3 2,3
6 KONCNA POTROSNJA (6=7+8) 11 2,1 39 15 34 41 38 9.4 33 14 16
7 ZASEBNA POTROSNJA 16 2,0 44 19 36 48 66 116 43 14 16
- gospodinjstva 16 2,1 45 19 36 48 66 116 43 14 16
- izdatki zasebnin 33 29 40 25 49 28| 61| 144 30 2,0 17
neprofitnih institucij
8 DRZAVNA POTROSNJA 02 23 2.4 0.4 3,0 2,0 42 39 06 13 15
9 BRUTO INVESTICIJE (9=10+11) 17 02 04| 135 106 06 73| 155 7,0 5,1 46
10 BRUTO INVESTICIJE
V OSNOVNA SREDSTVA 0.1 1.2 36 102 97 55 -8,2 12,3 6,5 5,0 5,0
11 SPREMEMBE ZALOG IN
VREDNOSTNI PREDMETJ! 0.3 03 06 07 03 -0,9 0,1 08 02 0,1 0,0

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
Opomba: ' Kot prispevek k realni rasti BDP (v odstotnih to¢kah).
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I Tabela 7: Plaéilna bilanca - placilno bilanéna statistika mio EUR
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
napoved

I. TEKOCI RACUN 1.918 1.483 1.932 2.674 2.731 2.898 3.462 1.663 1.167 1.492 1.654

1. BLAGO 1.175 1.476 1.524 1.617 1.272 1.311 2.366 438 -628 -533 -619

1.1. lzvoz blaga 22.860 23.948 24.883 28.372 30.808 32.013 29.656 35.248 39.122| 40.795| 42.402

1.2. Uvoz blaga 21.685 22.471 23.360 26.756 29.535 30.702 27.290 34.810 39.750| 41.328 43.021

2. STORITVE 1.465 1.646 1.941 2.254 2.624 2.907 1.996 2.384 2.981 3.439 3.954

2.1. lzvoz storitev 5.710 5.952 6.517 7.394 8.124 8.659 6.900 8.222 9.817 10.883 11.977

- Transport 1.529 1.654 1.839 2.164 2431 2512 2.330 2.689 2.891 3.040 3.218

- Potovanja 2.140 2.162 2.271 2.523 2.704 2.843 1.200 1.509 2.364 2.796 3.287

- Ostalo 2.041 2.136 2.407 2.706 2.989 3.303 3.370 4.025 4.563 5.047 5.472

2.2. Uvoz storitev 4.245 4.306 4.575 5.140 5.500 5.751 4.904 5.838 6.836 7.444 8.023

- Transport 814 846 917 1.098 1.107 1.185 1.128 1.535 1.711 1.837 1.945

- Potovanja 1.119 1.109 1.176 1.322 1.483 1.500 718 877 1.336 1.502 1.673

- Ostalo 2.31 2.351 2.482 2.720 291 3.066 3.059 3.427 3.788 4.104 4.405

1., 2. BLAGO IN STORITVE 2.640 3.122 3.465 3.870 3.896 4.218 4.362 2.822 2.353 2.906 3.334

Izvoz blaga in storitev 28.570| 29.900 31.400 35.766 38.931 40.671 36.556| 43.470| 48.939 51.677 54.379

Uvoz blaga in storitev 25930 26.778 27.935 31.896 35.036 36.453 32.194| 40.648| 46.586| 48.772 51.044

3. PRIMARNI DOHODKI -437 -1.256 -1.139 -879 -769 -811 -426 -651 -677 -795 -1.028

3.1. Prejemki 888 1.070 1.259 1.381 1.633 1.758 1.645 1.758 1.906 1.900 1.814

- Od dela 238 302 355 385 486 536 493 555 560 565 570

- Od kapitala 368 51 637 703 802 845 713 749 771 775 803

- Ostali primarni dohodki 282 258 267 293 345 378 439 454 575 560 441

3.2. lzdatki 1.326 2.326 2.398 2.260 2.401 2.569 2.071 2.409 2.583 2.695 2.842

- Od dela 118 126 132 149 173 195 169 192 200 205 215

- Od kapitala 1.063 2.057 2.081 1.929 2.024 2.164 1.710 1.953 2.096 2.218 2.347

- Ostali primarni dohodki 144 143 184 182 204 21 192 264 287 272 280

4. SEKUNDARNI DOHODKI -285 -384 -394 =317 -396 -509 -473 -508 -510 -618 -652

4.1. Prejemki 706 730 713 828 873 934 972 1.087 1.094 1.066 1.071

4.2. |zdatki 991 1.114 1.107 1.145 1.270 1.443 1.445 1.595 1.604 1.684 1.723
II. KAPITALSKI RACUN 79 412 -307 -324 -203 -187 -226 50

1. Bruto pridobitve/
odtujitve neproizvedenih -24 -37 -45 -76 -24 -24 -63 33
nefinanénih imetij

2. Kapitalski transferji 102 449 -262 -248 -178 -163 -163 17
1Il. FINANCNI RACUN 2,276 1.779 1.184 2112 2.548 2.094 3.053 1.017
1. Neposredne nalozbe -584 -1.269 -864 -495 -934 -762 266 -523
- Imetja 155 292 434 570 373 1.157 697 1.068
- Obveznosti 739 1.560 1.298 1.065 1.307 1.919 431 1.591
2. NalozZbe v vrednostne papirje -3.951 3.039 5.024 2.990 744 734 -1.826 3.199
3 Finan¢ni derivativi -51 -98 -270 -185 -81 -163 53 -25
4. Ostale nalozbe 6.773 219 -2.610 -287 2.768 2.248 4.394 -2.458
4.1. Imetja 4.812 -643 -2.216 -1.372 2.054 3.250 4.856 2.000
4.2. Obveznosti -1.961 -862 395 -1.085 -713 1.002 462 4.458
5. Rezervna imetja 89 -113 -97 89 52 37 167 824
rpsTye AKEIN 279| 16| 441 239 20| 616| 184  -696

Vir podatkov: BS, napoved UMAR.
Opomba: Metodologija placilne bilance temelji na priporocilih Seste izdaje Priro¢nika za izdelavo placilne bilance, ki ga je izdal Mednarodni denarni sklad
(Balance of Payments and International Investment Position).
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I Tabela 8: Kazalniki trga dela

2022]  2023] 2024
2014| 2015 2016 2017| 2018 2019 2020| 2021
napoved
PONUDBA NA TRGU DELA
Stopnja aktivnosti (20-64 let, v %) 751 760 762 786 795 799 80| 791 803 813 820
Aktivno prebivalstvo po ADS (v tisog) 1.015| 1.008|  995| 1.027| 1.033| 1.028| 1020| 1.020| 1.030, 1.039| 1.044
- letna rast (v %) 07| 07| 13 32 07, 05 01|  -09 1,0 08 0.5

ZAPOSLENOST IN BREZPOSELNOST

Zaposlenost po nacionalnih racunih 931,7| 9439| 9612| 989,2| 1.020,8| 1.0459| 1039.8| 1.054.4| 1.072,9| 1.084,0| 1.091,7

(v tiso€)
~letna rast (v %) 0.4 13 18 29 32 25| 06 14 17 1,0 0,7
Delovno aktivni po ADS (v tiso) 917,0| 9176 9151| 9500 9805 9824| 9781 9715 9861| 996,3| 1.0034
~letna rast (v %) 12 01 -03 48 22 02| 04 07 15 1,0 07
f‘ztg%'}"}ge'v"},f)e aktivnost 678 691| 701| 734 754 764 76| 754 769 781| 789
Formalno delovno aktivni (v tiso&) * 797,8| 8046 817,2| 8455 872.8| 8942 8889 9003 9198 9294 9364
~letna rast (v %) 05 09 16 35 32 25 06 13 2,2 11 07

od teh osebe v delovhem

razmerju (v tisog) 703,0 7131 730,5 755,3 780,2 801,9 794,6 804,4 822,3 831,2 837,7

- letna rast (v %) 0,6 14 2,4 3,4 33 2,8 -0,9 1,2 2,2 1,1 0,8
od teh samozaposleni (v tiso¢) 94,8 91,6 86,7 90,2 92,6 92,3 94,3 95,8 97,4 98,3 98,7

- letna rast (v %) -0,1 -34 -5,3 4,0 2,7 -0,3 2,1 1,6 17 0,8 0,5
Brezposelni po ADS (v tiso¢) 98,0 90,5 79,7 67,5 52,8 457 51,1 48,5 43,8 42,2 40,7
- letna rast (v %) -3,7 -7,7 -11,9 -15,3 -21,8 -13,4 11,8 -5,1 -9,8 -3,7 -3,5
Registrirani brezposelni (v tiso¢) 120,1 12,7 103,2 88,6 78,5 74,2 85,0 74,3 61,1 58,9 56,8
- letna rast (v %) 0,2 -6,1 -8,5 -14.1 -11,5 -5,5 14,6 -12,6 -17,8 -3,7 -3,5
Stopnja brezposelnosti po ADS (v %) 9,7 9,0 8,0 6,6 51 4,5 5,0 4.8 4,3 4.1 3,9
Stopnja registrirane brezposelnosti (v %) 13,1 12,3 11,2 9,5 8,2 7,7 8,7 7,6 6,2 6,0 5,7

Vir: SURS, ZRSZ; Eurostat; napoved UMAR in Eurostat.
Opomba: * Po statisticnem registru delovno aktivnega prebivalstva, vklju¢no z oceno samostojnih kmetov.
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I Tabela 9: Indikatorji mednarodne konkurenénosti
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letne stopnje rasti v %

2022] 2023 2024
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
napoved
Efektivni tecaj'
Nominalno 0,2 -3,0 0,9 0,5 0,8 -0,4 0,8 0,0 -1,0 0,0 0,0
Realno - deflator cene Zivljenjskih potrebs¢in -0,2 4.1 0,2 0,4 0,8 -0,3 -0,4 -0,6 0,7 0,6 0,4
Res'ilno - deflator stroki dela na enoto 1.4 34 11 0,1 0,7 0,9 3,6 0,0 0,6 0,6 -0,1
proizvoda
Komponente stroskov dela na enoto proizvoda
Nominalni stroski dela na enoto proizvoda -1.1 0,6 1,8 1,2 2,7 4,2 7.4 -1,1 1.1 2,2 1,7
Sredstva za zaposlene na zaposlenega, 1,2 15 31 3,0 3,9 5,0 35 5.4 3,6 42 3,8
nominalno
Produktivnost dela, realno 2 2,3 0,9 1,3 1,9 1,2 0,8 -3,7 6,6 2,4 1,9 21
Realni stroski dela na enoto proizvoda -1,5 -0,4 0,9 -0,3 0,6 1,9 6,1 -3,6 -2,4 -1,1 -0,6
Produktivnost dela, nominalno * 2,8 1,9 2,2 3,3 3,3 3,0 -2,5 9,3 6,1 553 4,5

Vir podatkov: SURS, ECB, Consensus Forecasts, Evropska komisija, Reiffeisen Research; preracuni in napoved za Slovenijo UMAR.
Opombe: ' Harmonizirani efektivni te¢aj do 37 trgovinskih partneric: 19 drzav zunaj evrskega obmocja in 18 drzav evrskega obmocja; rast vrednosti pomeni apreciacijo
nacionalne valute in obratno. 2 Bruto domaci proizvod na zaposlenega, v stalnih cenah;  Bruto domaci proizvod na zaposlenega, v teko¢ih cenah.
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[ Tabela 10a: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF tekoce cene, v mio EUR
BILANCA PRIHODKOV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 predhcz)gﬁl
l. SKUPAJ PRIHODKI 15.494 15.714 15.842 16.803 18.594 19.232 18.529 21.382
DAVENI PRIHODKI 13.193 13.746 14.241 15.162 16.225 17.179 16.460 18.785
DAVKI NA DOHODEK IN DOBICEK 2.386 2.585 2.681 2.967 3.296 3.614 3.262 3.981
Dohodnina 1.916 1.986 2.079 2.197 2.447 2.592 2.488 2.845
Davek od dohodkov pravnih oseb 468 595 600 766 846 997 773 1.115
PRISPEVKI ZA SOCIALNO VARNOST 5.273 5.474 5.721 6.092 6.550 7.021 7.290 7.924
DAVKI NA PLACILNO LISTO IN DELOVNO SILO 20 20 20 21 22 23 22 24
DAVKI NA PREMOZENJE 245 238 256 274 278 296 287 316
DOMACI DAVKI NA BLAGO IN STORITVE 5.191 5.347 5.433 5.723 5.989 6.127 5.493 6.359
Davek na dodano vrednost 3.153 3.229 3.272 3.504 3.757 3.872 3.528 4.231
Troarine 1.491 1.515 1.551 1.586 1.560 1.543 1.314 1.470
DAVKI NA MEDN. TRGOVINO IN TRANSAKCIJE 78 83 82 83 90 99 102 177
DRUGI DAVKI 0 1 48 1 0 -1 4 2
NEDAVCNI PRIHODKI 1.185 956 963 1.089 1.351 1.114 1.118 1.339
KAPITALSKI PRIHODKI 53 96 96 91 153 136 147 228
DONACIJE 19 12 10 10 12 14 18 22
TRANSFERNI PRIHODKI 5 21 51 52 56 58 55 57
SREDSTVA PREJETA 1Z PRORACUNA EU 1.040 882 481 399 797 731 731 951

Vir podatkov: Ministrstvo za finance, Konsolidirana bilanca javnega financiranja.

[ Tabela 10b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF deleZi v primerjavi z BDP v %
BILANCA PRIHODKOV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 g
I. SKUPAJ PRIHODKI 41,2 40,4 39,2 39,1 40,5 39,7 39,5 411
DAVENI PRIHODKI 35,1 35,4 35,2 353 35,4 35,5 35,1 36,1
DAVKI NA DOHODEK IN DOBICEK 6,3 6,7 6,6 6,9 7,2 7,5 7,0 7,7
Dohodnina 5,1 5,1 5,1 5,1 53 54 53 55
Davek od dohodkov pravnih oseb 1,2 1,5 1,5 1,8 1,8 21 1,6 21
PRISPEVKI ZA SOCIALNO VARNOST 14,0 14,1 14,1 14,2 14,3 14,5 15,5 15,2
DAVKI NA PLACILNO LISTO IN DELOVNO SILO 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
DAVKI NA PREMOZENJE 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
DOMACI DAVKI NA BLAGO IN STORITVE 13,8 13,8 13,4 13,3 13,1 12,7 1,7 12,2
Davek na dodano vrednost 8,4 8,3 8,1 8,1 8,2 8,0 7,5 8,1
Tro8arine 4,0 3,9 3,8 3,7 3,4 3,2 2,8 2,8
DAVKI NA MEDN. TRGOVINO IN TRANSAKCIJE 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
DRUGI DAVKI 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
NEDAVENI PRIHODKI 3,1 2,5 2,4 2,5 2,9 2,3 2,4 2,6
KAPITALSKI PRIHODKI 0,1 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4
DONACIJE 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TRANSFERNI PRIHODKI 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
SREDSTVA PREJETA IZ PRORACUNA EU 2,8 2,3 1,2 0,9 1,7 1,5 1,6 1,8

Vir podatkov: Ministrstvo za finance, Konsolidirana bilanca javnega financiranja, SURS, Temeljni agregati nacionalnih racunov.
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tekoCe cene, mio EUR

BILANCA ODHODKOV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 o
Il. SKUPAJ ODHODKI 16.755 16.956 16.497 17.102 18.067 18.969 22,071 24.207
TEKOGI ODHODKI 7.043 7.168 7.407 7.733 7.967 8.228 9.128 10.390
;/L\’;ggl'_’;,\["lsue' IZDATKI 3.116 3.124 3.278 3.406 3.583 3.837 4.285 5.027
D DEEODAJALCEY 494 486 508 533 585 634 681 731
IZDATKI ZA BLAGO IN STORITVE 2233 2311 2.371 2627 2.634 2728 3.021 3.341
PLACILA OBRESTI 1.007 1.043 1.074 985 868 792 778 732
REZERVE 103 204 176 183 208 238 364 559
TEKOGI TRANSFERI 7.592 7.540 7.700 7.913 8.237 8.704 10.868 11.321
SUBVENCIJE 467 399 397 425 444 468 1.449 867
e e aNIKOM 6.335 6.371 6.496 6.665 6.926 7.324 8.251 9.168
DRUGI TEKOCI TRANSFERI 790 770 808 822 867 913 1.168 1.286
INVESTICIJSKI ODHODKI - SKUPAJ 1.717 1.815 962 1.078 1.432 1.527 1.549 1.957
INVESTICIJSKI ODHODKI 1.451 1520 784 891 1.160 1.253 1.231 1.542
INVESTICIJSKI TRANSFERI 266 295 178 187 272 274 319 416
PLAGILA SREDSTEV V PRORACUN EU 403 433 427 379 433 510 526 629
. gﬁmgﬁﬂ'}t’jiﬂfﬁfﬁ'ﬂ“ 1.261 1.242 655 -209 526 264 3542 2,915
Vir podatkov: Ministrstvo za finance, Konsolidirana bilanca javnega financiranja.
[ Tabela 11b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF delezi v primerjavi z BDP v %
BILANCA ODHODKOV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 g
I. SKUPAJ ODHODKI 445 436 40,8 39,8 39,4 39,2 47,0 467
TEKOGI ODHODKI 18,7 18,5 18,3 18,0 17,4 17,0 19,5 20,0
;kéggl'_"é,\mw' IZDATKI 83 8,0 8,1 7.9 78 7.9 9,1 9,7
D BOaDAJALCEY 13 13 13 1,2 13 13 15 14
IZDATKI ZA BLAGO IN STORITVE 59 59 59 6,1 57 56 6,4 6,4
PLACILA OBRESTI 29 2,7 27 23 1,9 16 17 14
REZERVE 03 05 0.4 0,4 0.6 05 0,8 11
TEKOCI TRANSFERI 20,2 19,4 19,0 18,4 18,0 18,0 23,2 21,8
SUBVENCIE 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 3,1 17
T A ZNIKOM 16,8 16,4 16,1 15,5 15,1 15,1 17,6 176
DRUGI TEKOCI TRANSFERI 2,1 2,0 2,0 19 1,9 1,9 25 25
INVESTICIJSKI ODHODKI - SKUPAJ 46 47 2,4 2,5 3,1 32 33 3,8
INVESTICIJSKI ODHODKI 39 39 1,9 2,1 25 26 26 30
INVESTICIJSKI TRANSFERI 07 08 0.4 0.4 06 06 07 08
PLAGILA SREDSTEV V PRORACUN EU 11 11 1.1 0,9 0,9 11 1.1 1,2
ll. JAVNOFINANCNI PRESEZEK / 34 32 16 0.7 11 05 75 5.6

PRIMANJKLJAJ (I. - 11.)

Vir podatkov: Ministrstvo za finance, Konsolidirana bilanca javnega financiranja, SURS, Temeljni agregati nacionalnih raéunov.
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1.
Aritmeti¢no povprecje

Bruto domaci proizvod, realna rast

Inflacija, povprecje leta

napak, ME PNt+1 JINt+1 PNt JNt PNt+1 JINt+1 PNt JNt
2002-2014 1,45 0,98 0,18 0,04 -0,11 0,20 -0,30 0,13
2002-2015 1,19 0,81 0,14 0,02 0,02 0,27 -0,25 0,13
2002-2016 1,08 0,75 0,07 0,01 0,09 0,31 -0,25 0,13
2002-2017 0,85 0,57 -0,02 -0,03 0,07 0,29 -0,21 0,13
UMAR
2002-2018 0,72 0,50 0,02 -0,04 0,06 0,26 -0,22 0,13
2002-2019 0,76 0,54 0,07 -0,01 0,07 0,27 -0,21 0,13
2002-2020 0,76 0,54 -0,04 -0,07 0,07 0,27 -0,17 0,14
2002-2021 0,53 0,36 -0,22 -0,17 0,06 0,24 -0,21 0,11
2002-2014 1,35 0,92 0,27 -0,02 -0,26 -0,14 -0,20 0,08
2002-2015 1,15 0,74 0,20 -0,04 -0,09 -0,03 -0,14 0,09
2002-2016 1,03 0,65 0,15 -0,05 0,00 0,05 -0,13 0,08
2002-2017 0,81 0,45 0,04 -0,07 -0,01 0,04 -0,11 0,07
BS 2002-2018 0,68 0,41 0,05 -0,08 -0,03 0,00 -0,10 0,07
2002-2019 0,72 0,44 0,09 -0,07 0,00 0,03 -0,10 0,07
2002-2020 0,72 0,44 0,03 -0,17 0,00 0,03 -0,08 0,07
2002-2021 0,52 0,15 -0,12 -0,24 -0,04 -0,03 -0,11 0,06
2002-2014 1,35 0,75 0,13 -0,06 0,00 0,10 0,02 0,08
2002-2015 1,14 0,57 0,06 -0,09 0,15 0,24 0,06 0,08
2002-2016 1,01 0,49 0,03 -0,09 0,15 0,32 0,05 0,07
2002-2017 0,78 0,29 n.p. n.p. 0,13 0,29 n.p. n.p.
©z8 2002-2018 n.p. n.p. -0,01 -0,11 n.p. n.p. 0,06 0,08
2002-2019 0,78 0,29 0,02 -0,07 0,13 0,29 0,08 0,08
2002-2020 0,78 0,29 0,06 -0,12 0,13 0,29 0,17 0,10
2002-2021 0,48 0,14 -0,13 -0,21 0,20 0,35 0,15 0,08
2002-2014 1,18 0,75 0,16 -0,10 -0,02 0,14 -0,07 0,09
2002-2015 0,99 0,61 0,11 -0,11 0,12 0,26 -0,01 0,09
2002-2016 0,90 0,53 0,05 -0,13 0,24 0,30 -0,01 0,10
2002-2017 0,68 0,34 -0,06 -0,14 0,22 0,28 -0,01 0,10
FK 2002-2018 0,55 0,29 -0,05 -0,14 0,20 0,24 -0,01 0,10
2002-2019 0,59 0,33 -0,01 -0,12 0,21 0,26 -0,01 0,10
2002-2020 0,59 0,33 -0,08 -0,20 0,21 0,26 0,03 0,11
2002-2021 0,48 0,15 -0,24 -0,28 0,15 0,18 -0,03 0,08
2002-2014 1,42 0,91 0,18 -0,02 -0,04 -0,06 -0,24 0,03
2002-2015 1,18 0,74 0,11 -0,06 0,12 0,05 -0,22 0,04
2002-2016 1,06 0,64 0,06 -0,07 0,16 0,10 -0,19 0,02
2002-2017 0,81 0,40 -0,10 -0,13 0,12 0,07 -0,18 0,03
MDS 2002-2018 0,61 0,26 -0,12 -0,12 0,13 0,07 -0,17 0,05
2002-2019 0,62 0,30 -0,06 -0,08 0,15 0,08 -0,17 0,06
2002-2020 0,62 0,30 -0,19 -0,14 0,15 0,08 -0,14 0,08
2002-2021 0,45 0,13 -0,40 -0,23 0,11 0,07 -0,18 0,06
2002-2014 1,31 1,24 0,46 -0,02 -0,04 0,07 -0,01 -0,01
2002-2015 1,04 1,05 0,34 -0,04 0,16 0,19 0,08 0,01
2002-2016 0,93 0,96 0,29 -0,04 0,19 0,22 0,12 -0,01
2002-2017 0,70 0,75 0,14 -0,10 0,14 0,17 0,09 -0,01
wiw 2002-2018 0,56 0,67 0,09 -0,09 0,10 0,16 0,08 -0,02
2002-2019 0,59 0,70 0,13 -0,06 0,10 0,17 0,08 -0,01
2002-2020 0,59 0,70 -0,08 -0,12 0,10 0,17 0,12 0,02
2002-2021 0,35 0,47 -0,31 -0,26 0,04 0,11 0,07 0,00
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2. Bruto domagi proizvod, realna rast Inflacija, povprecje leta

Povpreéna absolutna

napaka, MAE PNt+1 JNt+1 PNt JNt PNt+1 JNt+1 PNt JNt
2002-2014 2,48 2,22 1,26 0,59 0,94 1,03 0,43 0,20
2002-2015 2,46 2,16 1,21 0,56 0,99 1,03 0,43 0,20
2002-2016 2,33 2,03 1,18 0,54 1,00 1,02 0,41 0,19
2002-2017 2,35 2,03 1,19 0,54 0,94 0,96 0,41 0,19

UMAR
2002-2018 2,29 1,95 1,16 0,52 0,90 0,91 0,40 0,18
2002-2019 2,24 1,91 1,15 0,51 0,86 0,89 0,38 0,18
2002-2020 2,24 1,91 1,20 0,55 0,86 0,89 0,39 0,19
2002-2021 2,24 1,97 1,32 0,62 0,83 0,86 0,42 0,21
2002-2014 2,31 2,21 1,33 0,71 1,04 0,96 0,39 0,19
2002-2015 2,25 2,16 1,29 0,68 1,10 1,00 0,41 0,19
2002-2016 2,15 2,06 1,24 0,65 1,11 1,01 0,38 0,18
2002-2017 2,17 2,09 1,26 0,63 1,05 0,95 0,37 0,17

BS 2002-2018 2,12 1,98 1,19 0,61 1,00 0,93 0,35 0,16
2002-2019 2,09 1,93 1,17 0,59 0,97 0,91 0,33 0,16
2002-2020 2,09 1,93 1,16 0,67 0,97 0,91 0,33 0,15
2002-2021 2,09 2,09 1,25 0,71 0,96 0,92 0,35 0,15
2002-2014 2,37 2,15 1,39 0,71 1,02 1,04 0,45 0,17
2002-2015 2,32 2,11 1,35 0,69 1,09 1,11 0,46 0,16
2002-2016 2,21 2,02 1,29 0,65 1,03 1,13 0,43 0,15
2002-2017 2,25 2,06 n.p. n.p. 0,98 1,08 n.p. n.p.

©z8 2002-2018 n.p. n.p. 1,25 0,63 n.p. n.p. 0,41 0,16
2002-2019 2,25 2,06 1,21 0,62 0,98 1,08 0,41 0,16
2002-2020 2,25 2,06 1,18 0,64 0,98 1,08 0,49 0,17
2002-2021 2,14 2,07 1,29 0,71 0,93 1,03 0,47 0,17
2002-2014 2,35 2,13 1,25 0,50 1,12 1,09 0,32 0,17
2002-2015 2,29 2,06 1,21 0,49 1,18 1,13 0,36 0,17
2002-2016 2,17 1,97 1,18 0,47 1,23 1,12 0,34 0,18
2002-2017 2,20 1,99 1,21 0,46 1,15 1,06 0,32 0,17

FK 2002-2018 2,15 1,91 1,15 0,45 1,09 1,02 0,31 0,16
2002-2019 2,10 1,85 1,13 0,43 1,05 1,00 0,30 0,16
2002-2020 2,10 1,85 1,15 0,49 1,05 1,00 0,32 0,16
2002-2021 2,10 1,91 1,25 0,56 1,04 1,01 0,37 0,18
2002-2014 2,22 2,37 1,39 0,95 1,06 1,10 0,50 0,26
2002-2015 2,21 2,31 1,35 0,93 1,14 1,13 0,48 0,25
2002-2016 2,10 2,20 1,30 0,88 1,1 1,10 0,46 0,25
2002-2017 2,16 2,26 1,37 0,89 1,07 1,06 0,43 0,25

MDS 2002-2018 2,18 2,25 1,32 0,84 1,02 1,00 0,41 0,25
2002-2019 2,10 2,18 1,30 0,82 0,98 0,97 0,40 0,25
2002-2020 2,10 2,18 1,37 0,84 0,98 0,97 0,40 0,27
2002-2021 2,10 2,22 1,52 0,89 0,96 0,92 0,44 0,28
2002-2014 2,38 2,56 1,66 1,22 1,24 1,12 0,89 0,48
2002-2015 2,39 2,48 1,63 1,15 1,34 1,16 0,92 0,48
2002-2016 2,27 2,33 1,55 1,08 1,30 1,13 0,90 0,47
2002-2017 2,30 2,34 1,59 1,08 1,25 1,09 0,86 0,44

wiw 2002-2018 2,26 2,24 1,53 1,01 1,21 1,04 0,82 0,42
2002-2019 2,19 2,18 1,49 0,98 1,15 1,00 0,78 0,41
2002-2020 2,19 2,18 1,62 0,99 1,15 1,00 0,78 0,41
2002-2021 2,19 2,25 1,77 1,09 1,14 0,99 0,78 0,41
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3.
Koren povprecne

Bruto domaci proizvod, realna rast

Inflacija, povprecje leta

kvadratne napake, RMSE PNt+1 JINt+1 PNt JNt PNt+1 JINt+1 PNt JINt
2002-2014 3,88 3,57 1,59 0,78 1,31 1,32 0,55 0,24
2002-2015 3,78 3,45 1,54 0,75 1,34 1,31 0,54 0,23
2002-2016 3,66 3,34 1,50 0,73 1,32 1,28 0,53 0,23
2002-2017 3,60 3,27 1,50 0,72 1,28 1,24 0,52 0,22
UMAR 2002-2018 3,51 3,18 1,46 0,70 1,24 1,21 0,51 0,21
2002-2019 3,42 3,1 1,44 0,69 1,21 1,18 0,49 0,21
2002-2020 3,42 3,1 1,48 0,72 1,21 1,18 0,49 0,23
2002-2021 3,43 3,10 1,64 0,83 1,18 1,15 0,54 0,25
2002-2014 3,75 3,61 1,96 0,85 1,37 1,25 0,47 0,25
2002-2015 3,64 3,50 1,90 0,82 1,41 1,27 0,49 0,25
2002-2016 3,62 3,39 1,84 0,80 1,40 1,26 0,47 0,24
2002-2017 3,47 3,34 1,82 0,78 1,35 1,22 0,46 0,23
BS 2002-2018 3,38 3,24 1,77 0,76 1,31 1,19 0,44 0,22
2002-2019 3,30 3,16 1,73 0,74 1,28 1,16 0,43 0,22
2002-2020 3,30 3,16 1,70 0,86 1,28 1,16 0,42 0,21
2002-2021 3,30 3,28 1,78 0,90 1,26 1,17 0,45 0,21
2002-2014 3,82 3,55 1,90 0,83 1,42 1,28 0,56 0,24
2002-2015 3,71 3,45 1,84 0,81 1,48 1,35 0,56 0,23
2002-2016 3,59 3,34 1,79 0,78 1,43 1,36 0,54 0,22
2002-2017 3,55 3,30 n.p. n.p. 1,38 1,32 n.p. n.p.
6zs 2002-2018 n.p. n.p. 1,74 0,76 n.p. n.p. 0,52 0,22
2002-2019 3,55 3,30 1,69 0,75 1,38 1,32 0,51 0,22
2002-2020 3,55 3,30 1,65 0,76 1,38 1,32 0,67 0,23
2002-2021 3,48 3,21 1,78 0,85 1,32 1,26 0,65 0,23
2002-2014 3,74 3,43 1,67 0,69 1,45 1,33 0,44 0,24
2002-2015 3,63 3,32 1,62 0,67 1,49 1,36 0,48 0,23
2002-2016 3,51 3,22 1,58 0,65 1,52 1,34 0,47 0,24
2002-2017 3,46 3,17 1,59 0,64 1,47 1,30 0,45 0,23
EK 2002-2018 3,38 3,08 1,54 0,62 1,43 1,26 0,44 0,22
2002-2019 3,29 3,00 1,51 0,60 1,39 1,24 0,43 0,22
2002-2020 3,29 3,00 1,51 0,69 1,39 1,24 0,45 0,22
2002-2021 3,22 3,00 1,63 0,77 1,37 1,24 0,53 0,23
2002-2014 3,63 3,77 1,87 1,27 1,34 1,43 0,69 0,30
2002-2015 3,54 3,65 1,81 1,24 1,41 1,43 0,67 0,30
2002-2016 3,42 3,53 1,76 1,19 1,38 1,40 0,65 0,29
2002-2017 3,40 3,51 1,82 1,18 1,34 1,36 0,63 0,29
MbS 2002-2018 3,35 3,44 1,77 1,15 1,30 1,32 0,61 0,29
2002-2019 3,26 3,35 1,73 1,12 1,27 1,28 0,59 0,29
2002-2020 3,26 3,35 1,78 1,13 1,27 1,28 0,59 0,31
2002-2021 3,23 3,33 1,99 1,17 1,24 1,25 0,63 0,32
2002-2014 3,89 3,93 2,56 1,55 1,62 1,68 1,03 0,56
2002-2015 3,80 3,80 2,49 1,49 1,71 1,68 1,05 0,55
2002-2016 3,68 3,67 2,41 1,44 1,66 1,63 1,03 0,54
2002-2017 3,63 3,61 2,39 1,42 1,61 1,59 1,00 0,52
Wi 2002-2018 3,54 3,50 2,32 1,37 1,57 1,54 0,97 0,51
2002-2019 3,45 3,41 2,27 1,34 1,53 1,50 0,94 0,49
2002-2020 3,45 3,41 2,39 1,33 1,53 1,50 0,93 0,50
2002-2021 3,49 3,42 2,54 1,45 1,51 1,47 0,93 0,49
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4

Standardizirana povpre¢na

Bruto domaci proizvod, realna rast

Inflacija, povprecje leta

absolutna napaka, stdMAE PNt+1 JINt+1 PNt JNt PNt+1 JINt+1 PNt JINt
2002-2014 0,66 0,59 0,34 0,16 0,45 0,49 0,21 0,10
2002-2015 0,68 0,59 0,33 0,16 0,45 0,47 0,19 0,09
2002-2016 0,67 0,58 0,34 0,15 0,44 0,45 0,18 0,09
2002-2017 0,68 0,58 0,34 0,16 0,43 0,43 0,19 0,08
UMAR 2002-2018 0,67 0,57 0,34 0,15 0,42 0,42 0,19 0,08
2002-2019 0,67 0,58 0,35 0,15 0,41 0,42 0,18 0,09
2002-2020 0,67 0,58 0,33 0,15 0,41 0,42 0,18 0,09
2002-2021 0,64 0,56 0,34 0,16 0,41 0,42 0,20 0,10
2002-2014 0,61 0,59 0,35 0,19 0,64 0,47 0,19 0,09
2002-2015 0,62 0,60 0,35 0,19 0,60 0,45 0,18 0,08
2002-2016 0,61 0,59 0,35 0,19 0,58 0,44 0,17 0,08
2002-2017 0,62 0,60 0,36 0,18 0,56 0,43 0,17 0,08
BS 2002-2018 0,62 0,58 0,35 0,18 0,56 0,43 0,16 0,08
2002-2019 0,63 0,58 0,35 0,18 0,56 0,43 0,16 0,07
2002-2020 0,63 0,58 0,32 0,18 0,56 0,43 0,15 0,07
2002-2021 0,60 0,60 0,32 0,18 0,57 0,45 0,17 0,07
2002-2014 0,63 0,57 0,37 0,19 0,49 0,50 0,22 0,08
2002-2015 0,64 0,58 0,37 0,19 0,49 0,50 0,21 0,07
2002-2016 0,63 0,58 0,37 0,19 0,46 0,50 0,19 0,07
2002-2017 0,65 0,59 n.p. n.p. 0,45 0,49 n.p. n.p.
6zs 2002-2018 n.p. n.p. 0,36 0,18 n.p. n.p. 0,19 0,07
2002-2019 0,67 0,61 0,36 0,19 0,46 0,50 0,19 0,07
2002-2020 0,67 0,61 0,32 0,17 0,46 0,50 0,22 0,08
2002-2021 0,60 0,58 0,33 0,18 0,44 0,49 0,22 0,08
2002-2014 0,63 0,57 0,33 0,13 0,55 0,54 0,16 0,08
2002-2015 0,63 0,57 0,33 0,13 0,53 0,51 0,16 0,08
2002-2016 0,62 0,56 0,34 0,14 0,54 0,49 0,15 0,08
2002-2017 0,63 0,57 0,35 0,13 0,52 0,48 0,15 0,08
EK 2002-2018 0,63 0,56 0,34 0,13 0,51 0,47 0,14 0,07
2002-2019 0,63 0,56 0,34 0,13 0,50 0,47 0,14 0,08
2002-2020 0,63 0,56 0,31 0,13 0,50 0,47 0,15 0,08
2002-2021 0,60 0,55 0,33 0,14 0,51 0,49 0,18 0,08
2002-2014 0,59 0,63 0,37 0,25 0,51 0,53 0,24 0,13
2002-2015 0,61 0,64 0,37 0,26 0,51 0,51 0,22 0,11
2002-2016 0,60 0,63 0,37 0,25 0,49 0,49 0,20 0,11
2002-2017 0,62 0,65 0,39 0,26 0,48 0,48 0,20 0,11
MbS 2002-2018 0,64 0,66 0,39 0,24 0,48 0,47 0,19 0,12
2002-2019 0,63 0,66 0,39 0,25 0,47 0,46 0,19 0,12
2002-2020 0,63 0,66 0,37 0,23 0,47 0,46 0,19 0,13
2002-2021 0,60 0,63 0,39 0,23 0,47 0,45 0,21 0,14
2002-2014 0,63 0,68 0,44 0,33 0,61 0,55 0,44 0,24
2002-2015 0,66 0,68 0,45 0,32 0,61 0,53 0,41 0,21
2002-2016 0,65 0,67 0,44 0,31 0,57 0,50 0,39 0,21
2002-2017 0,66 0,67 0,46 0,31 0,56 0,49 0,39 0,20
Wi 2002-2018 0,66 0,65 0,45 0,30 0,56 0,48 0,38 0,20
2002-2019 0,66 0,66 0,45 0,30 0,55 0,48 0,37 0,19
2002-2020 0,66 0,66 0,44 0,27 0,55 0,48 0,36 0,19
2002-2021 0,63 0,64 0,46 0,28 0,56 0,48 0,37 0,20
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5.
Standardiziran koren
povpreéne kvadratne

Bruto domaci proizvod, realna rast

Inflacija, povprecje leta

napake, stdRMSE PNt+1 JINt+1 PNt JNt PNt+1 JINt+1 PNt JINt
2002-2014 1,03 0,95 0,42 0,21 0,63 0,63 0,27 0,11
2002-2015 1,04 0,95 0,43 0,21 0,60 0,59 0,24 0,10
2002-2016 1,04 0,95 0,43 0,21 0,58 0,57 0,23 0,10
2002-2017 1,04 0,94 0,43 0,21 0,58 0,56 0,23 0,10
UMAR 2002-2018 1,02 0,93 0,43 0,20 0,58 0,56 0,24 0,10
2002-2019 1,03 0,94 0,43 0,21 0,58 0,56 0,23 0,10
2002-2020 1,03 0,94 0,40 0,20 0,58 0,56 0,23 0,11
2002-2021 0,98 0,88 0,43 0,22 0,58 0,56 0,26 0,12
2002-2014 1,00 0,96 0,52 0,23 0,84 0,62 0,23 0,12
2002-2015 1,00 0,97 0,52 0,23 0,76 0,57 0,22 0,11
2002-2016 1,01 0,97 0,53 0,23 0,73 0,55 0,21 0,10
2002-2017 1,00 0,96 0,52 0,22 0,73 0,55 0,21 0,10
BS 2002-2018 0,99 0,95 0,52 0,22 0,73 0,55 0,21 0,10
2002-2019 0,99 0,95 0,52 0,22 0,73 0,55 0,21 0,10
2002-2020 0,99 0,95 0,46 0,24 0,73 0,55 0,20 0,10
2002-2021 0,94 0,94 0,46 0,23 0,74 0,57 0,22 0,10
2002-2014 1,02 0,94 0,51 0,22 0,68 0,61 0,27 0,11
2002-2015 1,02 0,95 0,51 0,22 0,66 0,61 0,25 0,10
2002-2016 1,03 0,95 0,51 0,22 0,63 0,60 0,24 0,10
2002-2017 1,02 0,95 n.p. n.p. 0,63 0,60 n.p. n.p.
6zs 2002-2018 n.p. n.p. 0,50 0,22 n.p. n.p. 0,24 0,10
2002-2019 1,05 0,98 0,51 0,22 0,65 0,62 0,24 0,10
2002-2020 1,05 0,98 0,45 0,21 0,65 0,62 0,31 0,11
2002-2021 0,98 0,90 0,46 0,22 0,63 0,60 0,31 0,11
2002-2014 1,00 0,91 0,45 0,18 0,71 0,66 0,22 0,12
2002-2015 1,00 0,92 0,45 0,19 0,67 0,62 0,22 0,11
2002-2016 1,00 0,92 0,45 0,19 0,67 0,59 0,21 0,10
2002-2017 1,00 0,91 0,46 0,18 0,66 0,59 0,20 0,10
EK 2002-2018 0,99 0,90 0,45 0,18 0,66 0,59 0,20 0,10
2002-2019 0,99 0,90 0,45 0,18 0,66 0,59 0,20 0,10
2002-2020 0,99 0,90 0,41 0,19 0,66 0,59 0,21 0,10
2002-2021 0,92 0,86 0,42 0,20 0,67 0,61 0,25 0,11
2002-2014 0,97 1,00 0,50 0,34 0,64 0,68 0,33 0,15
2002-2015 0,98 1,01 0,50 0,34 0,64 0,65 0,30 0,13
2002-2016 0,98 1,01 0,50 0,34 0,61 0,62 0,29 0,13
2002-2017 0,98 1,01 0,52 0,34 0,61 0,61 0,28 0,13
MbS 2002-2018 0,98 1,01 0,52 0,34 0,61 0,61 0,28 0,14
2002-2019 0,98 1,01 0,52 0,34 0,60 0,61 0,28 0,14
2002-2020 0,98 1,01 0,48 0,31 0,60 0,61 0,28 0,15
2002-2021 0,92 0,95 0,52 0,30 0,61 0,61 0,30 0,16
2002-2014 1,04 1,04 0,68 0,41 0,80 0,83 0,51 0,28
2002-2015 1,05 1,05 0,69 0,41 0,77 0,76 0,47 0,25
2002-2016 1,05 1,05 0,69 0,41 0,73 0,72 0,45 0,24
2002-2017 1,04 1,04 0,69 0,41 0,73 0,72 0,45 0,24
Wi 2002-2018 1,03 1,02 0,68 0,40 0,73 0,72 0,45 0,24
2002-2019 1,04 1,03 0,68 0,40 0,73 0,71 0,45 0,24
2002-2020 1,04 1,03 0,65 0,36 0,73 0,71 0,44 0,23
2002-2021 1,00 0,98 0,66 0,38 0,74 0,72 0,44 0,24
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[ Tabela 12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povprecne letne inflacije, po institucijah

Vir: napovedi institucij.

Opombe:

Negativne vrednosti v tabelah pomenijo podcenitev, pozitivne vrednosti pa precenitev dejanskih gibanj.

Napovedi iz leta 2019 za leto 2020 niso upostevane, saj epidemije takrat ni bilo mo¢ predvideti.

V letu 2020 so pri vseh institucijah upostevane samo napovedi, ki so bile izdane po razglasitvi epidemije v Sloveniji 12. marca 2020. V primeru UMAR je namesto redne
Pomladanske napovedi iz marca 2020 upostevana Poletna napoved iz junija 2020.

Oznake:

PNt+1 - Pomladanska napoved za prihodnje leto;

JNt+1 - Jesenska napoved za prihodnje leto;

PNt - Pomladanska napoved za tekoce leto;

JNt - Jesenska napoved za tekoce leto;

ME - aritmeti¢no povprecje napak (angl. Mean Error);

MAE - povpre¢na absolutna napaka (angl. Mean Absolute Error);

RMSE - koren povpre¢ne kvadratne napake (angl. Root Mean Square Error);

stdMAE - standardizirana povpre¢na absolutna napaka (angl. Standardized Mean Absolute Error);

stdRMSE - standardiziran koren povprecne kvadratne napake (angl. Standardized Root Mean Square Error).
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Seznam kratic

Kratice, uporabljene v besedilu

ADS — Anketa o delovni sili, AJPES — Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve, APP — Asset
purchases programme, BDP — bruto domaci proizvod, BS — Banka Slovenije, CORSIA — Carbon Offsetting and
Reduction Scheme for International Aviation, CPI — Consumer Price Index, ECB — European Central Bank, EIA — Energy
Information Administration, EIB — Evropska investicijska banka, EK — Evropska komisija, EMS — Evropski mehanizem
za stabilnost, EMU — Evropska monetarna unija, ESI - Economic Sentiment Indicator, ETS — Emissions Trading System,
EU — Evropska unija, EUR — evro, EUROSTAT - Statistical Office of the European Communities, GFS — Government
Finance Statistics, GZS — Gospodarska zbornica Slovenije, HICP — harmonizirani indeks cen Zivljenjskih potrebs¢in,
ICZP — indeks cen Zivljenjskih potrebséin, IER — Institut za ekonomska raziskovanja, IMF — International Monetary Fund,
JN — jesenska napoved, MAE — povpre¢na absolutna napaka (angl. Mean Absolute Error), MDS — Mednarodni denarni
sklad, ME — aritmeti¢no povprecje napak (angl. Mean Error), MF — Ministrstvo za finance, OECD — Organisation for
Economic Cooperation and Development, OPEC — Organization of the Petroleum Exporting Countries, OVE — Obnovljivi
viri energije, PEPP — Pandemic emergency purchase programme, PMI — Purchasing Managers’ Index, PN — pomladanska
napoved, PPS — Purchasing Power Standard, React — EU — Recovery Assistance for Cohesion and the Territories of
Europe, RMSE - koren povprecne kvadratne napake (angl. Root Mean Square Error), PPS — Purchasing Power Standard,
SKD - Standardna klasifikacija dejavnosti, SMTK — Standardna mednarodna trgovinska klasifikacija, SNA — Sistem
nacionalnih ra€unov, SPTE — Soproizvodnja toplotne in elektricne energije, SRDAP — Statisticni register delovno aktivnega
prebivalstva, SURS — Statisti¢ni urad RS, TR — tekoci racun, USD — ameriski dolar, UMAR — Urad RS za makroekonomske
analize in razvoj, WB — World Bank, WIW - Wiener Institut fir Internationale Wirtschaftsvergleiche, ZDA — Zdruzene
drzave Amerike, ZK — Zdruzeno Kraljestvo, ZRSZ — Zavod RS za zaposlovanje.
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