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Dinamika rasti se v Sloveniji Ze tretje leto zdriema pospeSuje glede na rast v
EUIS. Pri relativni dinamiki kot v 2005, bi BDP na prebivalca Slovenije (po
kupni moci) dosegel povprecje Evrope prej kot v 8 letih.

Tudi v 2005 je rast BDP diktiral izvoz. Nihanje aktivnosti na izvoznih trgih ima
na dinamiko naSega izvoza vse manjsi vpliv. Relativna dinamika troSenja
prebivalstva in driave se je v 2005 zacela krepiti, investicij pa slabeti.

Navkljub velikim podraZitvam nafte, je bil ucinek na domace cene majhen;
veliko je k temu prispevala politika troSarin, vendar so njene moZnosti pri
cenah prek 608 za sodcek izcrpane. Po prvem polletiu 2005 so cene storitev
zacele spet prehitevati, cene Zivil pa dohitevati cene vseh Ziviljenjskih
potreb§cin (brez tekocCih goriv).

Hitro nara$céanje plac se je v 2005 Se pospeSilo; v povpredju prvih treh
Cetrtletij so povprecne place porasle bolj od nominalnega BDP. Tudi
dinamika celotnih stroSkov dela se je opazno poslabSala, saj je presegla
nominalno rast BDP; najbolj neugodna je bila v menjalnem segmentu.

V 2005 se je nadaljevalo zmanjsSevanje stopnje brezposelnosti. Opazno pa se je
poslabSala stopnja zaposlenosti visoko izobraZenih; na zacletku tretjega
Cetrtletja je bila najniZja v zadnjih treh letih.

V zadnjem Cetrtletju se je koncalo zmanjSevanje obrestnih mer, realne obrestne
mere so se zacele povelevati. Centralna banka je tudi lani uspela zadrZati vsaj
delno kontrolo nad visino realnih obrestnih mer, k temu je tako kot v 2004
pripomoglo predvsem dogajanje v finanénem delu placilne bilance. Do vstopa
v euro je pricakovati pospeSitev konvergence detajlisticnih (predvsem
posojilnih) tolarskih in eurskih obrestnih instrumentov domacih bank do 1
tocke.

PospeSevanje kreditne aktivnosti se je ustavilo, vendar pri zelo visoki rasti okoli
24% letno. Medletna rast M3 se je v 2005 ustalila na okoli 5%. Povecevanje
zadolZenosti prebivalstva se je Se okrepilo, celotni krediti so dosegli 30% letnih
prejemkov. Visoko kreditno aktivnost in istoasno pocasno povecevanje
denarnih agregatov sta tudi v 2005 omogocala odliv kupnih skladov v tujino
prek neposrednih investicij, portfeljskih naloZb in ostalih financnih naloZb
podjetij in prebivalstva ter neto povecanje bancnih obveznosti do tujine.

Skupni prihodki in odhodki javnofinancnega sektorja (na enoto BDP) so v
2005 ostali na ravni, ki jo javnofinancni sektor praviloma dosega po 2001.
DrZava je v 2005 investicijske izdatke zavirala, tekoce troSenje za blago in



storitve ter transferje (prebivalstvu in podjetjem) pa poganjala glede na rast
BDP. Relativna pospesitev transferjev je bila najslabsi doseZek fiskalne politike
v 2005.

Pri¢akovana (v tujini napovedana) vecja gospodarska aktivnost v EU (in
»normalna« ekonomskopoliticna aktivnost doma) bi v 2006 ponovno opazno
pospesila izvoz in uvoz. Zivahna rast izvoza bi pognala tudi investicije, e
zlasti po tretjem Cetrtletjiu 2006. Inflacija bi nihala okoli 2.2%, medtem ko bi se
stopnja brezposelnosti po zacasnem dvigu na zacetku 2006, do konca leta
opazno zmanjSala. BDP biv 2006 porasel za 4.5%.

Povecanje rasti tolarskih cen naftnih derivatov na povprecno dinamiko iz
lanskega leta (okoli 12% letno) bi opazno vplivalo le na inflacijo, e zlasti po
zadnjem Cetrtletju 2006. V celem letu 2006 bi bila inflacija zaradi takSne
predpostavljene pospeSitve cen nafinih derivatov za 0.2 odstotne tocke visja,
torej okoli 2.4%.

Radikalna pospesitev cen nafte (pospesitev tolarskih cen naftnih derivatov na
preko 20% letno, bi lahko inflacijo povecalo za preko 1 tocke (torej na preko
3.1%) Ze v 2006.

Za petino pocasnejSa gospodarska rast v tujini od napovedane (torej enaka tisti
v 2005) bi opazno (za okoli 1.8 oziroma 1.3 odstotne tocke) zavrla izvoz in uvoz
Ze od samega zacetka 2006 dalje. Tudi investicije bi se upocasnile, vendar le za
tretjino tistega kot izvoz, in Se to le sredi leta 2006. BDP bi zaradi petino
pocasnejSe gospodarske rasti v tujini porasel za 0.4 odstotne tocke manj, torej
okoli 4.1%.
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