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MAKROEKONOMSKO OKOLJE EVROOBMOCJA IN GLOBALNI KONTEKST -
TRENUTNO STANJE IN OBETI

Po izjemno volatiinem obdobju, zaznamovanem s pandemijo, energetsko krizo in najhitrejSim ciklom
zaostrovanja denarne politike v zadnjih desetletjih, globalno gospodarstvo vstopa v fazo upocasnjene, a
stabilizirajoCe se rasti. Makroekonomsko okolje v zacetku leta 2026 kaze znake normalizacije, vendar
ostaja Se naprej negotovo zaradi geopoliticnih in strukturnih izzivov, ki bodo vplivali na poslovne odlocitve
podjetij tudi v prihodnijih letih.

Slika 1: Gibanje BDP (evroobmodje) za obdobje 2022-2025 in napoved za obdobje 2026-2028.
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Vir: ECB makroekonomske projekcije, IMF World Economic Outlook; preracun in vizualizacija: BV Financna Skupina d.o.o.

GLOBALNO MAKROEKONOMSKO OKOLJE

Po podatkih Mednarodnega denarnega sklada (IMF) se je svetovna gospodarska rast v letu 2024
upocasnila na 3,3 %, v letu 2025 na 3,2 %, za leto 2026 pa je predvidena nadaljnja umiritev na 3,1 %.
Ceprav ti podatki kaZejo na relativno odpornost svetovnega gospodarstva, rast ostaja opazno pod
predpandemicnim povprecjem, ki je znasalo priblizno 3,8 %.

Inflacija se globalno sicer umirja, vendar ne enakomerno. Povprecna svetovna inflacija naj bi se znizala s
58 % v letu 2024 na 3,7 % v letu 2026, pri Cemer ostajajo inflacijski pritiski v dolocenih razvitih
gospodarstvih, zlasti v ZDA, Se vedno nekoliko nad ciljnimi ravnmi centralnih bank.

Klju¢ni globalni dejavniki, ki bodo v prihodnjih letih oblikovali makroekonomsko okolje, vkljuCujejo:
e krepitev trgovinskega protekcionizma in geopoliticne fragmentacije,
e omejen fiskalni manevrski prostor zaradi visokih ravni javnega dolga,
e strukturne spremembe v globalnih dobavnih verigah,
e pospeseno digitalno in tehnoloSko prestrukturiranje, zlasti na podrocju umetne inteligence.
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EVROOBMOCJE: UPOCASNJENA RAST, PREVIDEN OPTIMIZEM

Gospodarska dinamika v evroobmocju ostaja Sibkejsa kot v ZDA ali doloCenih azijskih gospodarstvih. Po
ocenah ECB je realna rast BDP v evroobmocju v letu 2025 znasala priblizno 0,9 %, za leto 2026 pa se
pricakuje pospesSek na 1,2 %, v letih 2027 in 2028 pa na okoli 1,3-1,4 % letno.
Inflacija v evroobmodju se je v letu 2024 priblizala ciljni ravni ECB. Po projekcijah naj bi se povprecna letna
inflacija:

e vletu 2025 gibala okoli 2,0 %,

e vletu 2026 zacasno upadla na 1,6-1,8 %,

e vsrednjero¢nem obdobju ponovno stabilizirala okoli ciljne ravni 2 %.

Kljub izboljSanju inflacijskih obetov ostajajo klju¢ni zaviralci gospodarske rasti:
e Sibka industrijska aktivnost, zlasti v Nemciji,
e nizka investicijska aktivnost zaradi negotovosti,
e demografski pritiski in po¢asna rast produktivnosti.

SLOVENIJA: DOMACE POVPRASEVANJE KOT GLAVNI MOTOR RASTI

Slovensko gospodarstvo se v makroekonomskem smislu nahaja v specificnem polozaju. Po podatkih
UMAR in Evropske komisije se je rast BDP v letu 2025 upocasnila na priblizno 1,0 %, predvsem zaradi Sibke
izvozne aktivnosti. Vendar se za leti 2026 in 2027 napoveduje opaznejSe okrevanje, podprto z domacim
povprasevanjem.

Napovedi za Slovenijo kaZejo:
e rastBDP2,4%vletu2026in2,6 % vletu 2027,
e nizko brezposelnost (okoli 3,4-3,5 %),
e postopno zniZevanje inflacije proti ravni 2,1-2,3 % v srednjero¢nem obdobju.

Klju¢ni pozitivni dejavniki rasti vkljucujejo:
e rastplacin posledi¢no zasebne potrosnje,
e nadaljevanje investicij, financiranih iz evropskih sredstev (RRF),
e 0obnovo po naravnih nesrecah in povecano javno porabo.

TVEGANJA IN ALTERNATIVNI SCENARI)I
Kljub relativno stabilnim osnovnim projekcijam so makroekonomska tveganja izrazita. Najpomembnejsa
tveganja vkljucujejo:

e zaostritev globalnih trgovinskin odnosov,

e ponoven dvig cen energentov ali hrane,

e dolgotrajno vztrajanje visokih realnih obrestnih mer,

e poslabsanje fiskalne vzdrznosti v dolocenih drzavah EU.

V pozitivnem scenariju bilahko hitrejSa monetarna sprostitev in okrepljene investicije v zeleno ter digitalno

transformacijo povecale gospodarsko rast nad trenutnimi projekcijami. Nasprotno pa bi v negativnem
scenariju daljSa geopoliticna nestabilnost vodila v obdobje »niZjega potenciala rasti«.
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KAKO LAHKO PRI TEM POMAGA BV FINANCNA SKUPINA D.O.O.
V obdobju, ko se gospodarska rast umirja, financ¢ni trgi pa ostajajo obcutljivi na obrestne, inflacijske in

geopolititne Soke, se podjetja vse pogosteje soocajo z vprasanjem, kako ohraniti stabilnost in hkrati

ustvarjati pogoje za nadaljnji razvoj. Klju¢no viogo pritem igra premislieno financno upravljanje, ki presega
operativni pogled na finance in vkljuCuje strateSko razumevanije SirSega ekonomskega okolja.

BV Finan¢na Skupina d.o.o. podjetiem pomaga pri prevajanju makroekonomskin razmer v konkretne
finan¢ne in poslovne odlocitve. Podpora ni usmerjena zgolj v reSevanje akutnih izzivov, temvecC v
vzpostavljanje dolgoro¢no vzdrznih financnih struktur, ki podjetjem omogocajo vedjo predvidljivost in
odpornost na zunanje Soke.

Svetovanje zajema predvsem:

e strukturiranje in prilagajanje financiranja, kjer podjetja ob podpori strokovnih analiz sprejemajo
odlocitve o primerni kombinaciji dolga, lastniSkega kapitala in ro¢nosti obveznosti,

¢ upravljanje denarnih tokov in likvidnosti, kar je v obdobjih negotovih napovedi klju¢nega pomena
za nemoteno poslovanje,

e analitiClno podporo vodstvom, ki se soolajo z odlocitvami o investicijah, Siritvah ali racionalizaciji
poslovanja,

e pripravo podlag za strateSke spremembe, kot so prestrukturiranja, lastniske spremembe ali vstop
novih partnerjev.

Pritem BV Financna Skupina deluje kot neodvisen sogovornik vodstvu podijetij, ki s kombinacijo financnega
znanja, analititnega pristopa in razumevanja trznega konteksta omogoca boljSe odloc¢anje. Poseben
poudarek je namenjen jasni komunikaciji tveganj in priloznosti, s katerimi se podjetja v danem
makroekonomskem okolju soocajo.

Dodana vrednost takSnega pristopa se kaze predvsem v tem, da podjetja niso prisiliena zgolj reagirati na
spremembe v okolju, temvec jih lahko tudi proaktivno vkljuujejo v svoje nacrtovanje. S tem finan¢na

funkcija postane aktivni element strateSkega upravljanja in ne zgolj podporna dejavnost.

V okolju, kjer so hitri zasuki gospodarskih razmer postali novo normalno stanje, predstavlja strokovna in
neodvisna financna podpora eden klju¢nih dejavnikov za stabilno in trajnostno rast podjetij.

Za strokovno podporo in iskanje optimalnih financnih reSitey, prilagojenih vaSemu podjetju in njegovim
dolgorocnim ciljem, nas kontaktirajte na tel.3t.: +386 64 288 636 ali mail: info@bvfg.si.
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