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SLOWENIEN
Nach einer Verlangsamung im Jahr 2018 wird das Wirtschaftswachstum 2019 und 

2020 den Projektionen zufolge deutlich nachlassen, da die Kapazitätsgrenzen die gesamt
wirtschaftliche Produktion zunehmend einschränken und das Investitionswachstum auf 
ein nachhaltigeres Niveau zurückgeht. Die Exportmarktanteilsgewinne werden nachgeben, 
weil die höheren Löhne die Wettbewerbsfähigkeit der Exportwirtschaft beeinträchtigen.

Der fiskalpolitische Kurs dürfte 2019 expansiv bleiben und 2020 neutral ausgerichtet 
werden. Nach einem Anstieg auf 0,6% des BIP im Jahr 2018 wird der Haushaltsüberschuss 
2019 infolge einer diskretionären Lockerung und eines langsameren Wirtschaftswachs
tums sinken. Angesichts der nach wie vor akkommodierenden monetären Bedingungen 
im Euroraum bedarf es jedoch eines höheren Überschusses, um den Inflationsdruck 
einzudämmen und einen weiteren Schuldenabbau zu gewährleisten. 

Die Konjunktur hat sich kräftig belebt 

Die gute Konjunktur hielt 2018 an, zumal die Investitionstätigkeit dank der EU- 
Strukturfonds, des erforderlichen Kapazitätsausbaus und der anhaltenden Erholung im 
Wohnungsbau dynamisch blieb. Das Wachstum des Staatsverbrauchs war robust, was der 
Rücknahme früherer Sparmaßnahmen zuzuschreiben war. Das Wachstum des privaten 
Konsums fiel schwächer aus, dürfte unter dem Einfluss des guten Konsumklimas und 
der starken Verdienstzuwächse aber wieder anziehen. Die Exportwirtschaft konnte ihre 
Marktanteile ausbauen. 

Die Arbeitsmarktlage spannt sich an. Die Beschäftigung stieg 2018 um fast 2% und es 
sind mehr Menschen, u.a. Zuwanderer, in den Arbeitsmarkt eingetreten. Die Arbeitslosen
quote erreichte Mitte 2018 mit 5,5% den tiefsten Stand seit zehn Jahren. Dass 40% des 
Verarbeitenden Gewerbes Arbeitskräfteengpässe melden, ist ein weiteres Indiz für die 
Anspannung. Das Lohnwachstum fiel allerdings verhalten aus und erreichte im Frühherbst 
2018 3,6%. Der Verbraucherpreisauftrieb verlangsamte sich auf unter 2%, während die 
Kerninflation bei rd. 1% verharrte. 
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SLOVENIA

Economic growth, which moderated in 2018, is projected to slow significantly in
2019 and 2020, as capacity limits become an increasing constraint on output and as
investment growth eases towards more sustainable levels. Export-market gains will
decelerate as higher wages take their toll on the competitiveness of exporters.

The fiscal policy stance is projected to remain expansionary in 2019 and turn
neutral in 2020. The budget surplus, after widening to 0.6% of GDP in 2018, will narrow
in 2019 as a result of the discretionary easing and slower economic growth. However, as
monetary conditions in the euro area will remain accommodative, a larger surplus is
needed to contain inflationary pressures and to ensure continued debt reduction.

The economic recovery has been strong

The economy’s strong performance continued in 2018, as investment remained

buoyant, supported by EU structural funds, the need to expand capacity and the ongoing

recovery in housing construction. Growth in public consumption has been firm, reflecting

the roll-back of previous austerity measures. Private consumption growth has been more

lacklustre, but with high levels of consumer confidence and strong earnings increases it is

set to resume. Exporters have gained market share.

The labour market is tightening. Employment increased by nearly 2% in 2018 and more

people joined the labour force, including immigrants. The unemployment rate fell to a

decade-low of 5.5% in mid-2018. Another sign of tightening is that 40% of manufacturing

are reporting labour shortages. On the other hand, wage growth has been modest, reaching

3.6% in early autumn 2018, and consumer price inflation has softened to below 2%, while

core inflation has remained flat at around 1%.

Fiscal restraint and structural reforms would make growth more sustainable

Monetary conditions remain favourable with the expected continuation of the

accommodative euro area monetary policy and with long-term interest rates fluctuating

Slovenia

1. Percentage of manufacturing firms pointing to labour shortages as a factor limiting production.
Source: Eurostat Industry database; Statistical Office of the Republic of Slovenia.
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Eine restriktive Fiskalpolitik und Strukturreformen würden für ein nachhaltigeres 
Wachstum sorgen 

Die monetären Bedingungen sind angesichts der zu erwartenden Fortsetzung der 
akkommodierenden Geldpolitik im Euroraum und der um die Marke von 1% fluktuierenden 
langfristigen Zinssätze nach wie vor günstig. Die Fiskalpolitik ist expansiv ausgerichtet, 
was den dank der EU-Strukturfonds hohen öffentlichen Investitionen und der Rücknahme 
früherer Sparmaßnahmen, wie dem Einfrieren der Löhne und Gehälter im öffentlichen 
Sektor, zuzuschreiben ist. Der kräftige Konjunkturaufschwung wird im Projektionszeit
raum trotzdem für kleine öffentliche Haushaltsüberschüsse sorgen. Um einer möglichen 
Überhitzung entgegenzuwirken und in Zukunft einen größeren Spielraum für höhere 
alterungsbedingte Ausgaben zu schaffen, wäre eine restriktive Fiskalpolitik angebracht. 

Mit Strukturreformen könnte die wirtschaftliche Erholung gestärkt werden. Stärkere 
Privatisierungsanstrengungen würden Ressourcen freisetzen und die Ressourcenallokation 
verbessern, vor allem wenn sie mit Maßnahmen zur Stärkung des Wettbewerbs, ein
schließlich einer besseren Mittelausstattung der Wettbewerbsbehörden und vereinfachten 
gerichtlichen Verfahren in Wettbewerbssachen, verknüpft würden. Eine Rentenreform 
könnte zur Erhöhung der niedrigen Erwerbsquote älterer Arbeitskräfte beitragen. 
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around 1%. Fiscal policy has been expansionary, driven by large public investment that

benefits from EU structural funds and the roll-back of previous austerity measures, such as

the freeze on public sector wages. Nonetheless, the strong economic expansion will result

in small public budget surpluses over the projection period. A restrictive fiscal policy would

be warranted to counter potential overheating and make room for higher ageing-related

spending in the future.

The economic recovery could be strengthened through structural reforms. Stronger

privatisation efforts would free up and improve the allocation of resources, particularly if

combined with measures to strengthen competition, including more resources to the

competition authorities and simplified judicial procedures in competition cases. Pension

reform could help bolster the low activity rate of older workers.

Growth will slow

Economic growth is projected to slow in the coming two years as demand will

progressively be met through higher imports due to domestic capacity constraints. Private

consumption and housing will be bolstered by higher employment and wages. Business

investment will continue to expand production capacity and secure continued productivity

growth, albeit at a reduced pace. Yet, high wage increases in the tight labour market will

reduce export competitiveness and market share gains. The strong labour market will

Slovenia: Demand, output and prices
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Das Wachstum wird sich verlangsamen

Den Projektionen zufolge wird sich das Wirtschaftswachstum in den kommenden 
zwei Jahren verlangsamen, da die Nachfrage wegen der Kapazitätsengpässe im Inland  
allmählich über höhere Importe gedeckt wird. Der private Verbrauch und der Wohnungs
bau werden aufgrund von Beschäftigungs- und Lohnzuwächsen anziehen. Durch die 
Investitionen des Unternehmenssektors werden die Produktionskapazitäten – wenn auch 
langsamer – weiter ausgebaut und ein anhaltendes Produktivitätswachstum gewährleistet. 
Die hohen Lohnzuwächse auf dem angespannten Arbeitsmarkt werden indes die Export- 
wettbewerbsfähigkeit und die Marktanteilsgewinne verringern. Durch die gute Arbeitsmarkt- 
lage wird sich der Abstand zwischen den Reallohnzuwächsen und dem Produktivitäts
wachstum ausweiten. Damit wird die Inflation im zweiten Halbjahr 2020 auf über 3% 
steigen. Unerwartet hohe Produktivitätssteigerungen aufgrund von Investitionen würden 
die Verschlechterung der außenwirtschaftlichen Wettbewerbsfähigkeit eindämmen. 
Dagegen könnte eine über Erwarten rasche und starke Überhitzung des Arbeitsmarkts 
eine deutliche Verschlechterung der außenwirtschaftlichen Wettbewerbsfähigkeit und 
des Investitionsklimas nach sich ziehen. Ein EU-Austritt des Vereinigten Königreichs 
ohne Abkommen würde die Exporte und das Geschäftsklima Sloweniens beeinträchtigen.
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