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KAR NEKAJ SPODBUDNIH GIBANJ OB
PREHODU V 2011

Ofkrevanje bruto domacega produkta je Se Sibko, a dinamika je zZe od 2009/I1I prakticno
enaka kot v povprecju evro obmocja. Domace povprasevanje se pocasi krepi, vendar se
krepko zaostaja za izvoznim; v zadnjih dveh mesecih lani je bilo precej mocnejse kot pred
tem. Kljub velikemu povecanju v 2010 v primerjavi z letom prej blagovna menjava Se
zaostaja za dosezki pred tem. Optimizem se pocasi vraca, gospodarska klima je v februarju
ostala na enaki ravni kot mesec prej, zaupanje v predelovalnih dejavnostih se je zaradi
izvoznih narocil in pricakovanega skupnega povprasevanja okrepilo, pricakovanja za
naslednje tri mesece so vecinoma ugodna. Okrepilo se je tudi zaupanje v trgovini na drobno
in celo v gradbenistvu, v storitvenih dejavnostih pa se je pesimizem povecal.

Decembra je industrijska produkcija mocno porasla, bila je precej vecja kot leto prej,
tudi trendno je hitro rasla. V EU je bil december slabsi, razlike med ¢lanicami pa velike;
produkcija se je zmanjsala v devetih, povecala pa v desetih clanicah, za katere so podatki;
najvec v Sloveniji. Gradbenistvo se je ob koncu leta nekoliko izboljsalo, a negativni trend
se je nadaljeval. Prenocitve tujih turistov so precej upadle. Gibanja v transportnih panogah
ostajajo raznolika, a vecinoma slaba. Kriza na trgu dela se ne zmanjsuje, ceprav je bilo
Stevilo novih iskalcev zaposlitve januarja manjse kot decembra. Stopnja brezposelnosti v
EU se je nekoliko znizala.

Inflacijski pritiski so v Sloveniji se naprej manjsi kot v evro obmocju. Cene zivijenjskih
potrebscin se februarja niso spremenile, bolj dolgorocna dinamika se je celo opazno
zmanjSala. Razlike v rasti cen med skupinami so precejsnje; cene blaga so zaradi nafte
in surovin opazno narasle, cene storitev pa so se Se bolj znizale. Mednarodno primerljivo
merjenje kaze, da se inflacija v Sloveniji Se naprej umirja bolj kot v evro obmocju, tudi
osnovna inflacija je v Sloveniji nizja. Proizvajalceve cene industrijskih proizvodov hitro
narascajo; v naslednjih nekaj mesecih se bodo verjetno Se dvignile, dvigi pa se bodo
prenesli tudi v maloprodajne cene. Surovine se Se naprej hitro drazijo, najhitreje kmetijske
neprehrambene surovin, ki so se v letu dni podvojile; povecanje cen hrane bo krojilo tudi
dinamiko svetovnega gospodarstva. Umirjanje bolj dolgorocne dinamike povprecnih plac
se nadaljuje, povprecna placa za placano uro se je decembra mocno znizala.

Javnofinancni prihodki so januarja padli manj, februarja pa bolj od sezonskega ucinka;
v prvih dveh mesecih so bili toliksni kot pred letom. Neposredni davki in prispevki so
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se spreminjali brez vecjih nihajev, za lanskoletnimi so opazno zaostajali le prihodki od
davka na dohodke pravnih oseb, izpad pa je nevtraliziral porast dohodnine. Zmanjsali
so se prihodki od DDV in trosarin, kar pa je verjetno posledica sprememb v timingu
placil. Zmanjsevanje kreditov gospodarstvu, ki se je pricelo julija lani, se je v januarju
zaustavilo; kljub temu je medletna rast prvikrat po pricetku krize padla na nic, dinamika
kreditov gospodarstvu v evro obmocju je dohitela rast kreditov v Sloveniji. Januarja so
se prvikrat v zadnjih dveh letih zmanjsali krediti gospodinjstvom, njihova dolgorocna
dinamika pa je ostala nespremenjena. Krcenje kreditov je spremljalo kréenje depozitov,
depoziti gospodarstva so krcenje januarja podvojili, depoziti prebivalstva pa so porasli.
Krediti postajajo vse pomembnejsa ovira gospodarske rasti, doslej dominantne omejitve
povprasevanja se znizujejo, omejitve zaradi neustreznega financnega napajanja pa ne. Lani
Jje bil primanjkljaj na tekocem racunu najnizji po vstopu v EU; k temu sta najvec prispevala
manjsi primanjkljaj na racunu dohodkov in presezek na racunu tekocih transferov (v letu
2009 je bil primanjkljaj). Neto zadolzZitve so se povecale. Priliv neposrednih nalozb je
zamenjal prejsnji odliv, priliv prek vrednostnih papirjev in odliv prek ostalih nalozb pa
sta se umirila. Skupni bruto (z vec kot 42 milijard evrov) in neto zunanji dolg (11 milijard
evrov) Slovenije sta konec novembra dosegla nova rekorda; Se konec 2004 smo imeli neto
presezek.

k 3k ok

A FEW GOOD SIGNS AT THE ENTRY
INTO 2011

Current dynamics of GDP remains weak; though it has been since 2009/IIl practically
equal to the EU average. Domestic demand strengthens slowly but lags considerably
behind export demand, in the last two months of 2010 it was much stronger than before.
Despite considerable growth in 2010 compared to 2009, foreign trade lags behind foreign
trade in previous years. Optimism is gradually coming back. Business climate in February
remained unaltered, confidence in manufacturing sectors improved mainly due to export
orders and expectations of better total final demand. Expectations for the next quarter are
good, the confidence in retail trade and even construction business improved slightly, while
pessimism prevailed in services.
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In December, industrial production increased considerably, it was much higher than a
vear ago, and it was growing fast. December in EU was worse, the differences among
member countries which reported data were considerable; production decreased in nine
and increased in ten, in Slovenia most. Construction improved slightly at the end of the year,
though negative trend continued. Number of foreign tourists decreased considerably. The
States in transportation branches differ, they are however predominantly bad. The crisis in
the labor market continues though number of new job seekers in January was lower than in
December. Unemployment rate in EU decreased slightly.

Inflationary pressures in Slovenia remain weaker than in the euro area. In February, retail
sale prices did not change while their longer run dynamics decreased considerably. The
differences among growth rates of prices are considerable, prices of goods increase due to
increased world prices of oil and raw materials, prices of services decrease. Harmonized
index of cost of living indicate that inflation in Slovenia calmed more than in the euro zone,
base inflation in Slovenia was lower than in the euro zone. Contrary to retail sale prices,
producers prices have been growing rapidly,; they might grow also in the next months which
will have an effect on the growth of retail sale prices. The prices of raw materials increase
rapidly, particularly fast are the prices of agricultural products which doubled in a year,
high growth of food prices will endanger growth dynamics. The calming down of wage
dynamics continued, average wage per hour decreased considerably in December.

Public revenues in January fell less and in February more than what should be normal
seasonal adjustment; in two months they were similar to the revenues in 2010. Direct taxes
and contributions were moving smoothly without fluctuations, while revenues of profit taxes
lagged considerably, the drop was countered by increased revenues of personal income
taxes. The revenues of VAT and excise taxes decreased which however might be a result in
the timing of the payments. The reduction of credits to business sector ceased in January,
despite that yearly rate of change touched zero for the first time since the beginning of the
crisis and the credit dynamics in the euro zone equaled credit dynamics in Slovenia. In
January, credits to households decreased, their longer run dynamics remained unaltered.
The decrease of credits was accompanied by the decrease of deposits, the drop of deposits
by business sector doubled, the deposits of households raised. Lack of credits has become
an important obstacle for economic growth; while previously predominant obstacles
- foreign and domestic demand - were diminishing, the importance of credits shortage
did not. Current account deficit in 2010 was the lowest since the entrance of Slovenia
into EU; the most important for such a result were lower deficit on the income account
and surplus on the transfer account. Net indebtedness increased. Inflow of FDI replaced
previous outflow, while inflow of portfolio investments and outflow of other investments
calmed considerably compared to 2009. Gross foreign debt (exceeding 42 billions €) and
net foreign debt (exceeding 11 billions) reached new record levels in November 2010, at the
end of 2004 Slovenia had net surplus.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Kako vzdrzna je krepitev troSenja konec leta?

Tekoca dinamika okrevanja domacega produkta je Se vedno §ibka, vendar je ze od 2009/
II prakticno enaka kot v povprecju evro obmocja. Domace troSenje Se vedno krepko
zaostaja za izvoznim, Ceprav se tudi pocasi krepi. Podatki o domacem produktu kazejo,
da je desezonirano koncno troSenje v zadnjem Ccetrtletju 2010 poraslo za 0.4 % (kar je
manj kot v tretjem cetrtletju), medtem ko je bolj dolgoro¢na (medletna) dinamika dosegla
najvisjo vrednost po zacetku krize, povzpela se je z 1 % v drugem na 1.4 % v zadnjem
cetrtletju. Ker je izvozno povprasevanje krepko Ze od konca 2009, je pomembno predvsem
okrevanje domacega. To je v zadnjem cetrtletju poraslo le za 0.1 %, navkljub temu pa se je
bolj dolgoroc¢na dinamika (medletna rast) povecala na 2.2 %.

Tekoca dinamika bruto domacega produkta

0] \/\/

2008 2009 2010

Vir: Eurostat; lastni izracuni, Opomba: desezonirani podatki, tekoca stopnja rasti

Mesecni podatkikazejo, daje bilo povprasevanje v zadnjih dveh mesecih lani precej mocnejsa
kot pred tem, relativno se je okrepilo $e zlasti domace troSenje. Izvozno povprasevanje je v
novembru in decembru nominalno narascalo po povprecni stopnji impulznega trenda preko
24 % na letni ravni, in povprecni medletni stopnji rasti 16.5 % (v povprecju celotnega leta
je bila medletna stopnja 14 %).

Dinamika domacega troSenja je bila v zadnjih dveh mesecih relativno $e mocnej$a. Medletna
povprecna stopnja v decembru je bila tako 3 %, v celem letu pa 0.7 %.

17



18

@ & & KAR NEKAJ SPODBUDNIH GIBANJ OB PREHODU V 2011

Rast troSenja prebivalstva se je v celem letu sistematicno krepila, v zadnjih dveh mesecih je
bila najhitrejsa. V novembru in decembru se je trendno povecevalo nominalno po preko 8 %
na letni ravni. Povpre¢na medletna stopnja rasti je bila preko 4.2 % (realno preko 2.4 %).

Mocna rast stanovanjskih kreditov do konca 2010 je vzdrzevala raven nakupov stanovanj
in hi$ na ravni, ki je dosezena konec 2009. S starimi stanovanji in hiSami je tako na leto
opravljeno priblizno 6800 transakcij.

Transakcije z rabljenimi stanovaniji in hiSami
(Stevilo transakcij v cetrtletju)
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Vir:SURS; lastni izracuni, Opomba: Stevilo transakcij v Cetrtletju

Materialno trosenje drzave se praviloma okrepi konec leta, tako je bilo tudi novembra in
decembra 2010, vendar je bilo poveCanje manjse od sezonskega, saj je bila rast impulznega
trenda negativna.

Investicije so konec leta sicer sezonsko nizje, vendar kaze opazno povecanje medletnih
stopenj in rasti impulznega trenda konec leta 2010, da so se v zadnjih mesecih lanskega leta
tudi investicije okrepile. Povprecna rast impulznega trenda v novembru in decembru je bila
tako preko 13 % na letni ravni, povpre¢na medletna stopnja rasti pa 1.3 %!

Pricakovanja Se naprej ne kazejo na opazne spremembe v sedanji dinamiki troSenja v
naslednjih nekaj mesecih. Pricakovane prodaje v predelovalni dejavnosti zelo pocasi
narascajo okoli dolgoro¢nega povprecja, v trgovini na drobno pa stagnirajo na dolgorocnem
povprecju. V storitvenih dejavnostih in gradbeniStvu pri¢akovanja sicer prav tako stagnirajo,
vendar opazno pod dolgoletnim povpre¢jem. Tako delez storitvenih podjetij, ki pri¢akujejo
povecanje prodaj, za 15 odstotkov vseh anketiranih zaostaja za delezem tistih, ki pricakujejo
zmanj$anje.
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2. Blagovna menjava v 2010 ob skoku Se pod Ze doseZenimi maksimumi

V decembru 2010 je znasal skupni slovenski izvoz 1459 milijonov € (18.2 % ve¢ kot
decembra 2009), uvoz je bil 1677 milijonov € (tudi 18.2 % ve¢ kot v enakem mesecu
predlani), kar da primanjkljaj 218 milijonov € oziroma le 87.0 % pokritost uvoza z izvozom.
Pri tem je bila v menjavi z EU odprema blaga 1000 milijonov € (21.2 % vec kot v leto prej),
prejem blaga 1294 milijonov € (13.1 % vec), kar pomeni primanjkljaj 294 milijonov €. V
menjavi z neclanicami EU je bil izvoz 460 milijonov € (12.1 % ve¢ kot decembra 2009),
uvoz 383 milijonov € (39.1 % vec kot leto prej), kar pomeni presezek 77 milijonov €.

V celotnem letu 2010 je bil tako po zacasnih podatkih SURS celotni izvoz 18219
milijonov € (13,7 % ve¢ kot v 2009), celotni uvoz 19609 milijonov € (14.6 % ve¢ kot v
2009), kar pomeni blagovni primanjkljaj 1390 milijonov € oziroma 92.9 % pokritje uvoza
z izvozom. Pri tem je znaSala odprema blaga v EU 13048 milijonov € (16.7 % vec kot v
2009), prejem blaga iz EU 15333 milijonov € (13.8 % ve¢ kot v 2009), kar da primanjkljaj
2285 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil izvoz v 2010 5172 milijonov € (7.0 %
ve¢ kot v 2009), uvoz 4277 milijonov € (17.5 % vec¢ kot leto prej), kar da presezek 895
milijonov €.

Trgovinska menjava
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Vir: SURS, lastni izracuni; Opomba: desezonirani podatki

Kljub velikemu povecanju blagovne menjave v 2010 glede na 2009 maksimumi iz
predhodnih let Se niso dosezeni. Dosezena vrednost je v skupnem izvozu in uvozu manjsa
kot v 2008 in 2007, pri ¢emer je v izvozu v EU manjsa od 2008, v izvozu in uvozu v tretje
drZave pa niZja kot v letih 2006-2008.
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Skupna blagovna menjava Slovenije 2004-2010, milijoni €

‘ Pokritje
lzvoz/uvoz
2004 12783 m 14143 m -1360 904
2005 14214 15482 -1268 91.8
2006 16760 18313 -1553 91.5
2007 19387 21236 -1849 91.3
2008 19724 M 22648 M -2924 M 871 m
2009 16006 16773 -767 m 954 M
2010 18219 19609 -1390 92.9

Vir: SURS, EIPF

Medtem ko je bilo v preteklih skoraj sedmih letih ¢lanstva v EU najveéja vrednost in
najvecji primanjkljaj oziroma najmanjSa pokritost uvoza z izvozom dosezena v 2008,
so bile najmanjSe vrednosti izvoza in uvoza v 2004, najmanjsi primanjkljaj in najvecja
pokritost uvoza z izvozom pa v 2009. Leto 2010 je bilo po vrednosti izvoza in uvoza tretje
med sedmimi, Cetrto po velikosti primanjkljaja in drugo po velikosti pokritosti uvoza z
izvozom. Skok izvoza je ugoden za vzpodbudo domaci aktivnosti, neugoden pa je Se vecji
skok uvoza v 2010.

3. Optimizem se pocasi vraca

Po anketi Statisticnega urada Republike Slovenije (SURS) je gospodarska klima v februarju
ostala na enaki ravni kot mesec prej, od februarja lani je kazalnih visji za 4 odstotne tocke,
hkrati pa je njegova vrednost za 7 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja.

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih je bila februarja enaka kot
januarja, glede na februar lani pa je bila njegova vrednost vi§ja za 12 odstotnih tock, glede
na dolgoletno povprecje pa za 7 odstotnih tock. Pricakovanja za naslednje tri mesece so
vecinoma ugodna. V februarju se je glede na predhodni mesec najbolj zvisala vrednost
kazalnika »izvozna narocila«, prav tako pa se je zviSala vrednost kazalnika »pricakovano
skupno povprasevanje«.
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Narocila v predelovalni dejavnosti
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Vir: Eurostat; Opomba: deleZz anketiranih podjetij, ki menijo, da imajo preve¢ oziroma premalo narocil

Pesimizem se je ponovno vrnil v storitvene dejavnosti, saj je bila vrednost kazalnika
zaupanja v teh sektorjih v februarju za 2 odstotni tocki nizja kot mesec prej in za 22
odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi s februarjem lanskega leta pa
je bila njegova vrednost nizja za 4 odstotne tocke. V februarju je dobri dve petini podjetij
v storitvenih dejavnostih kot omejitev navedlo nezadostno povprasevanje, slaba tretjina
podjetij pa finan¢ne ovire.

Ankete SURS-a kazejo, da se je vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v
februarju glede na predhodni mesec zvisala za 15 odstotnih tock, glede na februar lani
pa je bil kazalnik visji za 16 odstotnih tock. V februarju je bil delez podjetij v sektorju, ki
menijo, da je povpraSevanje nizko, 45 %, kar 48 % podjetij pa je kot omejitveni dejavnik
navedlo konkurenco v panogi. Opazno sta se zvisali vrednosti kazalnikov »prodaja« in
»pricakovano zaposlovanje«.

Zaupanje v gradbenistvu se je po dolgem Casu nekoliko zvisalo, saj se je vrednost kazalnika
zaupanja v tem sektorju v februarju v primerjavi s predhodnim mesecem povecala za 5
odstotnih tock, v primerjavi z lanskim februarjem je bila visja za 6 odstotnih tock, hkrati pa
je bila Se vedno za 38 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja. Vrednost kazalnika
zagotovljeno delo je ostala nespremenjena, medtem ko so se vrednosti kazalnikov
pricakovanj v primerjavi z januarjem zviSale. Med gradbenimi podjetji je bilo v februarju
60 % taksnih, ki so kot omejitev navedla nezadostno povpraSevanje, veliko konkurenco v
panogi pa je kot omejitev navedla dobra polovica teh podjetij.

Gospodarska klima se popravlja po celotni EU27. Po podatkih Eurostata so se v februarju
narocila v predelovalni dejavnosti glede na mesec prej zvisala za poldrugo odstotno tocko,
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glede na februar lani pa so visja za kar 32 odstotnih tock. Prav tako so se glede na januar
za skoraj 6 odstotnih tock zviSala pri¢akovanja v trgovini na drobno, povecala pa so se
tudi narocila v gradbenistvu in sicer za 4 odstotne to¢ke. Splosni poslovni optimizem se je
v februarju 2011 v celotni sedemindvajseterici spet malenkost zvisal in sicer za slabi dve
odstotni tocki.

GOSPODARSKA AKTIVNQOST IN ZAPOSLENOST

4. Mocan porast industrijske produkcije v zadnjem lanskem mesecu

Industrijska produkcija je v zadnjem mesecu lani porasla. Po podatkih SURS-a je bila za
dobre 4 % vecja kot v novembru in za skoraj 11 % vecja kot v decembru 2009. Impulzni
trend kaze, da se je v decembru industrijska produkcija povecevala po stopnji 3,77 %.
V celem letu 2010 je bila glede na leto poprej vecja za dobrih 6 %. Zaloge industrijskih
produktov pri proizvajalcih so bile v decembru v povprecju le za malenkost manjse kot v
novembru.

Dejavnost rudarstva se je v decembru povecala za skoraj 9 % glede na november, v
primerjavi z decembrom 2009 pa se je povecalo za skoraj 42 %. V celotnem lanskem letu je
bila dejavnost rudarstva za skoraj 13 % visja kot leta 2009.

Aktivnost v predelovalnih dejavnostih se je glede na mesec prej v decembru povecala
za dobre 3 %, glede na december 2009 pa za dobrih 10 %. Prav tako se je dejavnost v
predelovalni industriji povecala v celotnem letu glede na predlani in sicer za 6.8 %.
Impulzni trend kaZe, da se je produkcija v predelovalnih dejavnostih povecevala po 3.90 %.

Aktivnost sektorja oskrba z elektriko, plinom in vodo se je decembra glede na mesec prej
povecala za 3.4 %, glede na december 2009 pa je bila produkcija tega sektorja vecja za
skoraj desetino.

Produkcija v decembru v primerjavi z novembrom je bila za 2.3 % vi§ja v proizvodnji
proizvodov za vmesno porabo, za 0.3 % visja v proizvodnji proizvodov za §iroko porabo,
proizvodnja proizvodov za investicije pa je bila visja za dobrih pet odstotkov.

Po podatkih Eurostata se je v decembru 2010 glede na november industrijska produkcija
znizala za 0.1 % tako v EU27 kot tudi na obmocju evra. Glede na december 2009 leto pa je
v lanskem decembru industrijska produkcija v EU27 porasla za 7.7 %, na obmocju evra pa
za 8 %. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska produkcija v
decembru glede na mesec prej padla v devetih, zrasla pa v desetih drzavah in sicer najvec v
Sloveniji (4,2 %), na Portugalskem (3,8 %) in v Estoniji (1,3 %). Najvecji upad industrijske
produkcije so imeli v Latviji (-1,9 %) in na Irskem (-1,7 %).
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5. Gradbenistvo ob koncu leta nekoliko navzgor, prenocitve tujih turistov precej navzdol

Po podatkih SURS-a je bila vrednost opravljenih gradbenih del v decembru v primerjavi
z novembrom vi§ja za dobrih 5 %, v primerjavi z decembrom 2009 pa je bila ta vrednost
manjSa za vec kot 11 %. Impulzni trend opravljenih gradbenih ur kaze, da se je decembru
lani gradbenistvo kr¢ilo po mesecni stopnji 0.50 %.

Stevilo turisti¢nih prenogitev se je nekoliko zmanjsalo. Decembra 2010 jih je bilo 1.2 %
manj kot v enakem mesecu leta 2009, hkrati pa se je skupno Stevilo prenocitev v zadnjem
mesecu lani kréilo po meseéni stopnji 0,29 %. Stevilo turisti¢nih prenogitev tujih gostov
se je glede na december 2009 znizalo za 5,4 %, impulzni trend prenocCitev tujih gostov v
decembru 2010 pa kaze zmanjSevanje po stopnji 0,84 %. Padec skupne turisticne bilance je
nekoliko ublazilo domace turisticno povpraSevanje, saj je bilo prenocitev domacih gostov
decembra lani za 3,2 % vec¢ kot decembra 2009.

V javnem cestnem prevozu je bilo decembra prepeljanih za 0,4 % manj potnikov, v zratnem
prevozu pa prav toliko potnikov kot decembra 2009, Stevilo opravljenih potniskih kilometrov
pa je bilo v javnem cestnem prevozu za 2,0 % manjse, v zratnem prevozu pa je ostalo na
enaki ravni. V cestnem mestnem prevozu je bilo decembra 2010 prepeljanih za 3,2 % vec
potnikov kot v istem mesecu 2009. Potniski promet na letalisc¢ih se je v decembru 2010
glede na december 2009 zmanjsal za 1 %. V pomorskem prevozu je bilo v decembru 2010
prepeljanega za dobrih 13 % manj blaga in opravljenih za 6,4 % vec¢ tonskih kilometrov
kot decembra 2009. Blagovni promet v pristanisc¢ih je bil v decembru 2010 za skoraj 60 %
vedji, na letaliS¢u pa za 1 % manjsi kot v decembru 2009.

6. Dokaj mocno povecanje brezposelnosti

Stevilo aktivnih prebivalcev se je v decembru 2010 zmanj$alo na 928996 oziroma za ved
kot 8200 oseb glede na mesec prej, glede na december 2009 za 1,3 %; od tega je bilo
818975 delovno aktivnih. Od novembra se je Stevilo delovno aktivnih zmanjSalo za 14431
ali 1,7 %, od decembra 2009 pa za 3 %. Stevilo delovno aktivnih se je najbolj znizalo
v predelovalnih dejavnostih in sicer za okoli 3800 oseb, sledi gradbenistvo, kjer je bilo
delovno aktivnih za okrog 3700 manj. Med zaposlenimi jih je bilo ve¢ kot 92 % zaposlenih
pri pravnih osebah, njihovo $tevilo pa se je od decembra 2009 zmanjgalo za 2,2 %. Stevilo
zaposlenih pri fizi€nih osebah se je glede na december 2009 zmanjsalo za 10,9 %. Med
samozaposlenimi pa je bilo 61 % samostojnih podjetnikov posameznikov, katerih stevilo se
je v decembru zmanjsalo za 338, od decembra predlani pa se je Stevilo povecalo za 1,5 %.

Po podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec januarja 2011 registriranih 115132 brezposelnih
oseb, kar je za 4,6 % ve¢ kot v decembru ter za 15,6 % vec kot v januarju 2010. V januarju
se je prijavilo najvec brezposelnih zaradi izteka zaposlitev za dolocen cas, sledijo pa tisti,
ki so zaposlitev izgubili iz tako imenovanih poslovnih razlogov.
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V januarju se je na Zavodu za zaposlovanje na novo prijavilo 13200 iskalcev dela, kar je v
primerjavi z mesecem prej upad za 11 %, v primerjavi z januarjem 2010 pa je bil priliv vecji
za skoraj 24 %. Skupni odliv iz brezposelnosti je v januarju letos Stel dobrih 8000 oseb, od
teh se jih je nekaj manj kot 5800 zaposlilo, kar je dobra petina ve¢ kot decembra. V zadnjih
dveh mesecih se je delez dolgotrajno brezposelnih znizal, kar je posledica obseznega
prijavljanja brezposelnih oseb, precej je porasel delez starih 50 let in vec, v januarju pa se
je povecal tudi delez brezposelnih v starosti od 25 do 39 let.

Po podatkih Eurostata je bila januarja 2011 stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA17)
9,9 %, kar je 0,1 odstotne tocke manj kot v januarju 2010. V celotni sedemindvajseterici
(EU27) je bila stopnja brezposelnosti v januarju letos 9,5 % in se je glede na december
lani zmanjsala za desetinko odstotne toc¢ke. Po Eurostatovih ocenah je bilo v januarju 2011
v EU27 23 milijonov brezposelnih oseb, od tega 15,8 milijona na obmocju evra. Med
posameznimi ¢lanicami EU so v januarju 2011 najnizjo stopnjo brezposelnosti imeli na
Nizozemskem in v Avstriji (4,3 %), najvisjo pa v Spaniji (20,4 %) in v Latviji (18,3 %).
Glede na januar leta 2010 se je v januarju letos brezposelnost zmanjsala v enajstih ter
povisala v $tirinajstih drzavah ¢lanicah, od teh najbolj v Gr¢iji, na Madzarskem in v Litvi.

CENE IN PLACE

7. Inflacijski pritiski Se naprej manjsi kot v evro obmocju

Cene zivljenjskih potrebscin se februarja niso spremenile, bolj dolgoro¢na dinamika se je
celo opazno zmanjSala (medletna rast je padla na 1.4 %).

Razlike v rasti cen med skupinami so precejSnje. Zaradi velikih razlik v rasti kon¢nega
troSenja in rastoCih cen surovin na svetovnih trgih, so tudi februarja cene blaga opazno
porasle (za 0.6 %), cene storitev pa so se zmanjSale za 1.3 %. Bolj dolgoro¢ne razlike v
dinamiki cen so se tako Se povecale, saj cene blaga ze za 3.2 % presegajo cene v istem
mesecu lanskega leta, medtem ko so cene storitev za 2.5 % nizje kot pred letom dni.
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Inflacija - harmonizirani indeksi cen na drobno

2007 2008 2009 2010 2011

Vir: Eurostat, Opomba: medletne stopnje rasti

Najbolj so se povecale cene proizvodov, na katere mo¢no vplivajo cene derivatov in surovin
hrane (cene hrane, pijac, stanovanja ter prevozov). Od ostalih pa so precej porasle cene
komunikacij in obleke in obutve. K skupnemu indeksu zivljenjskih potrebscin so najvec
(0.2 tocke) dodale visje cene hrane.

Najbolj so se v februarju znizale cene v skupini rekreacije in kulture ter zdravja. NizZje cene
rekreacije in kulture so znizale skupen indeks zivljenjskih stroskov kar za 0.5 odstotne
tocke.

Mednarodno primerljivo povecanje cen kaZe harmoniziran indeks Zivljenjskih potreb§¢in.
Tudi ta je februarja ostal nespremenjen, letno povecanje pa je padlo na 2 %. Rast cen se torej
v Sloveniji Se naprej umirja glede na evro obmocje. Medtem ko je bila januarja medletna
inflacija v Sloveniji in evro obmocju Se enaka, je bila februarja v Sloveniji za 0.4 odsotne
to¢ke nizja. Se ve&ja je razlika pri osnovni inflaciji, ki ne obsega cen hrane in energentov
in kaze dolgoro¢nejse endogeno narascanje cen. Osnovna inflacija je v Sloveniji nizja kot v
evro obmocju ze ve¢ kot leto dni. Tako je bila januarja medletna dinamika osnovne inflacije
enaka 0, v evro obmocju pa 1.2 %!

Podatki o cenah nepremicnin so dostopni za zadnje Cetrtletje 2010. Cene rabljenih stanovanj
so se v zadnjem Cetrtletju zmanjsale za 0.7 %, vendar so bile navkljub temu za 1.5 % visje
kot pred letom dni (v 2009/IV). Obratno je bilo pri cenah his. Te so se v zadnjem Cetrtletju
malo povecale, vendar so bile Se vedno nizje kot pred letom dni (za 6.1 %).

Proizvajalceve cene industrijskih proizvodov Se naprej hitro nara$¢ajo. Januarja so se
povecale za 1.1 % in bile Ze za 4.5 % visje kot pred letom dni. Cene proizvajalcev poganja
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konjunktura in cene surovin (kovine in nafta). Zato je Se naprej najnizje povecanje cen
proizvajalcev za domaci trg, kjer so se januarja povecale za 0.7 % in bile za 4 % visje kot
pred letom dni. Najhitreje se povecujejo proizvajaléeve cen produktov, ki se izvazajo na
trge evro obmodja (te cene so ze za 7.3 % visje kot januarja 2010.

Januarja so se najhitreje povecevale proizvajalceve cene proizvodov za investicije in trajno
blago siroke rabe. V celem letu pa so najbolj porasle proizvajalceve cene surovin.

V naslednjih nekaj mesecih se bodo cene proizvajalcev verjetno Se opazno povecevale, saj
so pricakovanja na zacetku 2011 ze dosegla raven iz leta 2007, ko so bile najvisje v zadnjih
petnajstih letih. Cene na drobno se bodo v prihodnjih nekaj mesecih tudi povecevale,
vendar verjetno bistveno manj intenzivno od cen proizvajalcev, saj priCakovanja tako pri
cenah blaga kot pri storitev stagnirajo, pri blagu na ravni, ki je opazno nad povpre¢no, pri
storitvah pa na ravni, ki je Se vedno bistveno pod dolgoletnim povprecjem.

Cene surovin $e naprej hitro naras¢ajo. Samo v zadnjem mesecu (do sredine februarja)
so se evrske cene povecale za 2.6 %, v celem letu pa kar za 44 %. V zadnjem mesecu so
pospesile Se zlasti cene industrijskih surovin, najbolj kmetijske neprehrambene surovine (v
evrih za 9 %). Tudi v zadnjem letu so se najbolj povecale cene industrijskih surovin (v evrih
za 49.8 %), kmetijske neprehrambene surovine pa sploh najhitreje, saj so se v zadnjem letu
v evrih celo podvojile.

Za dinamiko svetovnega gospodarstva je verjetno Se bolj kot zelo hitra drazitev nafte in
industrijskih surovin pomembno veliko povecanje cen surovin hrane, ki so se v evrih v
zadnjem letu Ze povecale za slabih 40 %.Vecina teh surovin je Ze presegla ekstreme iz leta
2007 (pSenica, oljarice, koruza, sladkor). Prav zaradi groznje teh cen bodo centralne banke
v najhitreje rastocih BRIK gospodarstvih verjetno morale krepkeje zavreti rast.

8. Umirjanje bolj dolgoro¢ne dinamike povprecnih plac se nadaljuje

Povprecne bruto place so decembra padle za 6.1 % (neto za 5 %). Tudi bolj dolgoro¢na
dinamika se je zmanjsala (saj je medletna stopnja rasti padla z 4.1 % na 3.1 %).

Decembra so padle povprecne bruto place v vseh dejavnostih. Najbolj v oskrbi za elektri¢no
energijo in oskrbi z vodo, najmanj pa v dejavnostih drzave. Nihaj plac konec leta je bil
predvsem posledica vecjih enkratnih nihajev konec leta. To potrjuje medletna rast, ki
je bila decembra pozitivna v vseh sektorjih razen pri poslovanju z nepremi¢ninami in v
javnofinan¢nem sektorju (drzavi), kjer je medletna rast plac stagnirala ali bila celo negativna.

Da je bilo decembrsko zmanjSanje povprec¢nih pla¢ posledica vecjih enkratnih izplacil
potrjuje tudi padec povpreéne place za pla¢ano uro (9 %), saj je bil ta Se vecji od padca
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povprecne bruto place. K dodatnemu padcu je prispevalo vecje Stevilo delovnih ur v
decembru (za 2.9 %).

V letu dni, do decembra, so bruto place dale¢ najbolj porasle v rudarstvu (za 18 %), precej
nad povprecjem pa Se v kmetijstvu, predelovalnih dejavnostih, gradbenistvu in gostinstvu.
Dostopni podatki ne omogocajo oceno, koliko ustreznega medletnega povecanja plac izvira
iz spremenjene strukture zaposlenosti v teh sektorjih.

FINANCNA GIBANJA

9. Nihaj v domacih davkih na blago in storitve zaradi premika vplacil

Javnofinanc¢ni prihodki so januarja padli za 8.2 %, kar je precej manj od sezonskega u¢inka.
Pozitivno spremembo je v veliki meri povzrocil premik v timingu vplacil domacih davkov
na blago in storitve, kot kazejo podatki za februar, ko so se javnofinanéni prihodki zmanjsali
bolj od sezonskega ucinka. V povprecju prvih dveh mesecev so bili javnofinancni prihodki
v letoSnjem letu za 0.1 % vecji kot pred letom dni.

Neposredni davki in ostali prihodki so se januarja in februarja spreminjali brez vecjih
nihajev. Po velikem (sezonskem) padcu v januarju so se zmanjsali tudi februarja (za
1.5 %), vendar so v povprec¢ju prvih dveh mesecev presegli povprecje v istem obdobju
lani le za 1.1 %. Za lanskoletnimi neposrednimi davki so opazno zaostajali le prihodki pri
davku od dohodkov pravnih oseb. Prvi so bili v februarju za 12 milijard (21 %) nizji kot
v februarju lani. Izpad je prakticno nevtraliziral porast dohodnine, saj je bila dohodnina v
prvih dveh mesecih letos za 10 milijonov vecja kot lani. Kot smo omenili Ze v predhodni
stevilki GG, bodo Sele kon¢ni finanéni izkazi za 2010 spremenili (povecali?) tudi mesecne
akontacije obeh dav¢nih oblik in tako tudi normalizirali mesecne prihodke od davka na
dohodke pravnih oseb in dohodnine. Tretja velika skupina neposrednih davkov (prispevki)
se je februarja zmanjsala za 1 %; padec je bil posledica sezone, saj je medletna rast ostala
nespremenjena (3 %).

Pri domacih davkih na blago in storitve je februarja prislo do zmanjsanja tako pri davku
na dodano vrednost kot pri trosarinah. Ker je donos od davka na dodano vrednost, ki izvira
iz uvoza blaga, v prvih dveh mesecih skoraj za 10 % vecji kot lani, je verjetno zmanjSanje
donosa trosarin in davka na dodan vrednost posledica premika v timingu vplacil. Slu¢ajni
premiki v vplacilih pri tistem delu donosa od davka na dodan vrednost, ki se obracunava
na uvozno blago, so namre¢ praviloma majhni. Po drugi strani pa je bil potencialni u¢inek
kréenja stopenj trosarin na derivate (zaradi nevtraliziranja rasti cen nafte) bistveno manjsi,
da bi lahko povzrocil takSen izpad; od 11. januarja do 20 februarja je bil najvecji uCinek pri
dizel gorivu in Se tam je dosegel le 13.5 %. Primerjava bolj dolgoro¢ne dinamike domacih
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davkov na blago in storitve je zato narejena na povprecju prvih dveh mesecev, ko so bili
v letosnjem letu ustrezni prihodki za 1.3 % nizji od lanskih. Ker je na osnovi podatkov
nemogoce oceniti, koliko je bilo premika placil tudi v marec je za konéno oceno bolj
dolgoro¢ne dinamike domacih davkov na blago in storitve prav tako potrebno pocakati Se
na podatke vsaj za naslednja dva meseca.

10. Zaustavljanje rasti kreditov prebivalstvu

ZmanjSevanje kreditov gospodarstvu, ki se je pricelo julija lani, se je zaustavilo v januarju
letos, ko so krediti gospodarstvu porasli za 170 milijonov. Navkljub temu je januarja letos
medletna stopnja teh kreditov prvikrat po pric¢etku krize padla na ni¢. Prelom v dinamiki rasti
kreditov do katerega je prislo julija lani je spremenil relativno rast kreditov gospodarstvu
tudi glede na rast v evro obmocju, saj je januarja letos medletna dinamika rasti kreditov
gospodarstvu v evro obmocju prvikrat po zacetku krize dohitela rast kreditov v Sloveniji.

Krediti gospodarstvu

20+
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Vir: Eurostat; SURS;lastni izracuni; Opomba: Medletne stopnje rasti; obdobje spremenjene dinamike kreditov
gospodarstvu je osenceno.

Januarja letos so se prvikrat v zadnjih dveh letith zmanjSali (za 0.6 %) tudi krediti
gospodinjstvom. Zmanjsali so se tako potrosniski kot stanovanjski krediti. Navkljub temu
je bolj dolgoro¢na dinamika ostala prakti¢éno nespremenjena.

Zmanjsevanje kreditov gospodarstvu in prebivalstvu je spremljalo tudi kréenje skupnih
depozitov gospodarstva in prebivalstva za 0.2 % (33 milijonov). Depoziti gospodarstva so
decembrsko zmanjsanje januarja podvojili (padli so za 130 milijonov, za 3.3 %), depoziti
prebivalstva pa so januarja porasli za priblizno 100 milijonov.
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Omejitve proizvodnje v predelovalni dejavnosti
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Vir: SURS; lastni izracuni; Opomba: podjetja z omejitvami v odstotku zaposlenih

Da postaja rast kreditov vse bolj pomembna ovira za rast, kaze tudi slika, na kateri je
ilustrirana jakost omejitev za predelovalno dejavnost. Prikazana so podjetja z omejitvami
(v odstotkih zaposlenih. Ilustrirana je dinamika omejitev pri povprasevanju (domacem ali
tujem) ter omejitev pri financni oskrbljenosti. Medtem ko so bile v prvi fazi krize (2009)
omejitve pri povprasevanju dominantne (glede na normalne vrednosti so bile bistveno vecje
kot pri finan¢ni oskrbljenosti), pa po prvem cetrtletju letos hitro padajo (tudi pri domacem
povprasevanju), medtem ko se omejitve zaradi neustreznega finanénega napajanja po prvem
Cetrtletju letos ne zniZujejo in presegajo normalno stanje ze tako mocno kot omejitve zaradi
neustreznega povprasevanja.

Tudi v januarju je ostal euribor prakticno nespremenjen, Sele v februarju se je nekoliko
povecal (trimese¢ni na 1.09 %). Detajlisticne obrestne mere se tudi pocasi spreminjajo. Tako
se je januarja nadaljevalo poCasno zniZevanje posojilnih obrestnih mer bank podjetjem (po
priblizno 0.1 odstotne tocke na mesec), ki se je pricelo oktobra. Depozitne obrestne mere
pa so se (pri prebivalstvu) povecale za 0.1 tocke.

ewes

V decembru 2010 je bi primanjkljaj tekoCe placilne bilance 6.4 milijonov €, decembra 2009
pa 82.8 milijonov €. Pri tem je bil blagovni primanjkljaj decembra 2010 173.9 milijonov €
(decembra 2009 157.9 €), storitveni presezek 78.4 milijonov € (v enakem obdobju leto prej
70.3 milijonov €), primanjkljaj v bilanci dohodkov faktorjev 53.9 milijonov € (decembra
2009 je bil 65.0 milijonov €), medtem ko so bili neto tekoCi transferi pozitivni 143.0
milijonov €), leto prej pa 69.8 milijonov €.
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V celotnem 2010 znasa po zacasnih podatkih Banke Slovenije primanjkljaj teko¢ega racuna
418.7 milijonov €, v 2009 je bil 525.7 milijonov €. Pri tem je bil blagovni primanjkljaj
963.9 milijonov € (v 2009 699.1 milijonov €), storitveni presezek 1054.4 milijonov €
(1114.3 milijonov €), primanjkljaj pri faktorskih dohodkih 613.2 milijonov € (leto prej
782.3 milijonov €), neto priliv tekocih transferov 104.0 milijonov € (leto prej odliv 158.6
milijonov €).

Placilna bilanca
milijoni evrov

‘ januar - december ‘ december

2009 2010 2009 2010
I.  Teko€i racun -525,7 -418,7 -82,8 6,4
1. Blago 6991 -963,9 -157.9 -173,9
2 Storitve 1114,3 1.054,4 70,3 784
3 Dohodki -782,3 613,2 65,0 -53,9
4 Teko¢i transferi -158,6 104,0 69,8 143,0
IIl.  Kapitalski in finanéni racun 2204 352/ 85,5 24,1
A. Kapitalski racun 94 1,2 87,3 -58,5
B. Finanéni racun 229,8 3410 152,8 34,5
1 Neposredne naloZbe -539/1 515,9 254 99,5
2 Nalozbe v vrednostne papirje 4.624,5 1.837.9 391,6 33,6
3 Financni derivativi -2,0 -89.9 74 5,0
4 Ostale nalozbe -4.020,8 -1.941,7 257,8 -90,5
5 Mednarodne denarne rezerve 167,2 18,8 10 -131
lll.  Neto napake in izpustitve 305,3 66,6 2,7 30,5

Kapitalski in finan¢ni racun za 2010 kaZeta neto povecCanje zadolzitev v visini 352.1
milijonov € (v enakem obdobju 2009 je bilo povecanje 220.4 milijone €). Na finan¢nem
racunu je bilo v 2010 neto priliva tujih neposrednih nalozb za 515.9 milijonov €, v enakem
obdobju 2009 je bil priblizno tolikSen odliv (539.1 milijonov €), nalozb v vrednostne
papirje je bilo za 1837.9 milijonov € (v 2009 kar 4624.5 milijonov €), odliv po finan¢nih
derivativih je v letu 2010 znasal 89.9 milijonov € (v 2009 le 2 milijona €), ostale nalozbe pa
so znasale -1941.7 milijonov € (v 2009 -4020.8 milijonov €). Mednarodne rezerve pri banki
Slovenije so v 2010 porasle za 18.8 milijonov €, v 2009 za 167.2 milijonov €. Statisti¢na
napaka je bila le 66.6 milijonov €, v 2009 kar 305.3 milijonov €.

Letna placilna bilanca Slovenije, milijoni €

Leto | Prejemki | lzdatki | Saldo
2004 16806 17526 720
2005 19198 19696 -498
2006 22258 23029 771
2007 26053 27699 1646
2008 27223 29712 -2489
2009 22090 22616 526
2010 24804 25223 419

Vir: Bilten BS, EIPF
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Po zacasnih podatkih Banke Slovenije je bil tekoCi primanjkljaj v 2010 po absolutni

ey

je pozitiven dosezek ekonomskih odnosov Slovenije s tujino v preteklem letu.

Po podatkih iz Biltena Banke Slovenije januar 2011 je znasal konec novembra 2010 skupni
bruto zunanji dolg Slovenije 42341 milijonov €, kar je novi rekord, terjatve Slovenije do
tujine so znasale 30857 milijonov €, tako da je bil neto zunanji dolg 1485 milijonov €, kar
je 305 milijonov € manj kot oktobra 2010. Skupne rezerve Banke Slovenije so bile konec
lanskega leta 803.2 milijone €, mesec prej 801.3 milijone €.

Dolg Slovenije do tujine

Leto ‘ Obveznosti ‘ Terjatve ‘ Neto dolg
skupaj javne zasebne

3112. 2004 15343 3745 11598 16225 -882
2005 20496 3799 16697 18574 922
2006 24067 4352 19715 20673 3395
2007 34783 8086 26687 28431 6351
2008 39234 9137 30087 29258 9975
2008 40276 13973 26303 29584 10682
3011. 2010 42341 17518 24824 30857 11485

V sedmih letih ¢lanstva v EU je bruto dolg do tujine porasel z 15343 na 42341 milijonov €
in je rasel ves Cas, vkljuéno z letom 2010. Zasebni dolg je pri tem dosegel maksimum
konec 2008, javni (suvereni) pa je zaradi reSevanja zasebnih dolznikov v 2009 in 2010 hitro
nara$cal. Terjatve so bile konec 2004 Se za 822 milijonov € vecje od skupnih obveznosti,
zatem pa je Slovenija postala neto dolznik do tujine, pri ¢emer se je skupni neto dolg
poveceval vse razdobje, najbolj v obdobju 2006-2008. Konec 2010 je znasal skupni neto
dolg do tujine skoraj tretjino BDP.
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