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Skupno domace trosenje je oktobra poraslo, tudi bolj dolgorocna dinamika se je okrepila.
Precej se je povecalo troSenje prebivalstva pa tudi investicije, medtem ko se je troSenje
drzave zmanjsalo. Narascanje izvoza se je ustavilo. Nezadostno povprasevanje Se naprej
ostaja eden od kljucnih razlogov stagniranja oziroma padanja gospodarske aktivnosti.

Novembrska blagovna menjava kaze dve slabosti: padec izvoza in povecanje primanjkljaja.
Slovenija po enajstih mesecih zato ne presega povprecja EU v zunanjetrgovinskih dosezkih.
Tako Sibka rast izvoza tudi ne more nadomestiti padanja domacega troSenja in obrniti
proizvodne aktivnosti v rast. V decembru je prislo do izboljsanja; izvoz je bil precej vecji,
uvoz pa priblizno enak lanskemu.

Gospodarska klima se je v decembru ustalila; k ustalitvi so prispevali zelo raznoliki rezultati
po dejavnostih; vecje zaupanje v predelovalni dejavnosti predvsem zaradi vecjih narocil,
upad optimizma v storitvenih dejavnostih, poslabsanje zaupanja v gradbenistvu in njegovo
izboljsanje v trgovini na drobno. V EU2S se je gospodarska klima decembra v primerjavi
z decembrom 2012 nekoliko izboljsala; k temu so prispevala vecja narocila v gradbenistvu
ter boljsa pricakovanja v trgovini na drobno in v predelovalnih dejavnostih.

Industrijska produkcija se je novembra v medletni primerjavi povecala, impulzni trend pa
se je obrnil navzdol. Industrijska produkcija je medletno precej narastla tudi v EU28; v
mesecni dinamiki je v novembru narasla v Sestnajstih, padla pa v Sestih clanicah, za katere
so podatki. Velika nihanja med ¢lanicami in iz meseca v mesec ne kazejo izrazitih trendov.

Rast gradbenistva se je novembra nadaljevala, navzgor je Slo tudi turisticno povprasevanje,
porastu Stevila tujih turistov so se pridruzili se domaci. Tudi dinamika v transportnih
panogah je bila konec leta solidna.

Stanje na trgu dela kljub povecanju brezposelnosti kaze na stabilizacijo razmer. Povecano
Stevilo iskalcev dela je v veliki meri sezonska posledica iztekanj pogodb za dolocen cas;
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decembra se je na novo prijavilo petino vec iskalcev dela kot novembra in Sestino manj kot
decembra 2012. Stevilo brezposelnih se je januarja spet mocno povecalo, a tudi pri tem gre
predvsem za sezonsko povecanje. Novembrska stopnja brezposelnosti v obmocju evra je
ostala nespremenjena, bila pa je za 0.3 odstotne tocke visja kot v novembru 2012. Nekoliko
nizja stopnja brezposelnosti v celotni EU28 se je povecala za 0.1 odstotne tocke. Od 26,6
milijona brezposelnih v EU jih je bilo kar 19,2 milijona na obmocju evra, Avstrija Se naprej
ostaja najbolj uspesna, drugo skrajnost pa si delita Spanija in Gréija.

Rast cen postaja vse pocasnejsa, pocasnejSa rast se je nadaljevala tudi v januarju.
Prepocasna rast cen postaja v Sloveniji Se bolj problematicna kot v evro obmocju. Cene
Zivljenjskih potrebscin so se decembra in januarja zniZale, precej sta se znizala tudi oba
indikatorja bolj dolgorocne rasti. Zmanjsanje je bilo v veliki meri endogene narave, padec
rasti osnovne inflacije je bil namrec prakticno enak padcu merjene. Proizvajalceve cene se
decembra niso spremenile, povecanje cen za tuje trge je izviralo le iz opaznega povecanje
cen izvozenih produktov v drzave izven evro obmocja, proizvajalceve cene za produkte, ki
se prodajajo v evro obmocju, so ostale nespremenjene. Tako hitro zmanjsevanje dinamike
cen preseneca, saj so cenovna pricakovanja ze nekaj ¢asa skoraj nespremenjena. V zadnjem
mesecu so cene surovin ponovno padle.

Povprecne place so se novembra precej povecale, bolj dolgorocno je bilo povecanje
precej manjse; bolj dolgorocna rast se ponovno obraca navzdol. V javnih sektorjih je bila
rast podpovprecna, v ozji drzavi so se place celo zmanjsale. Vecina dejavnosti je imela
novembra povprecne place pod ravnijo v 2012. Razlog, zakaj enotni stroski dela od sredine
lanskega leta padajo hitreje od plac, je mnogo hitrejse padanje ostalih stroskov dela, ki
zaostajajo za ustreznimi stroski dela v evro obmocju precej bolj kot enotni stroski dela plac.
V javnem sektorju so ostali stroski dela zaostali za obdobjem pred krizo se bistveno bolj kot
v gospodarstvu.

Skupni javnofinancni prihodki so po novembrskem padcu decembra porasli, se zlasti je
porasla bolj dolgorocna dinamika. Javnofinancni prihodki v drugem polletju 2013 so bili
enaki kot leta 2012, celoten zaostanek je torej nastal v prvi polovici leta. Razloga sta dva:
bazni ucinek, to je visji davcni prihodi v 2012 pred zmanjSanjem, ki ga je sprozil ZUJFE,
in poracun davka na dobicek v letu 2013, donos od davka na dobicek v aprilu 2013 je bil
celo negativen. Domaci davki na blago in storitve so v drugi polovici leta rasli, narasc¢anje
neposrednih davkov in ostalih prihodkov pa se je konec leta ustavilo.

Kreditna podpora gospodarstvu ostaja slaba. Po pospeSenem krcenju v oktobru in
novembru, povezanim z likvidacijo dveh manjsih bank, so krediti v decembru mocno padli
zaradi prenosa kreditov na DUTB. Nezadostno kreditiranje podjetij ostaja kljucna ovira
za njihovo poslovanje. IzboljSanja ni na vidiku, tudi podjetja iz predelovalne dejavnosti, ki
se jim omejitve povprasevanja hitro zmanjSujejo, nimajo kreditne podpore. Pri podjetjih iz
storitvenih sektorjev je Se slabse, nezadosten dostop do financnih sredstev Se povecuje ovire
pri poslovanju, ki izhajajo iz premajhnega povprasevanja.
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Po obratuv septembru so se skupni depoziti zaceli krciti; medtem ko se depoziti gospodinjstev
zmanjsujejo pocasi, je vecje spreminjanje v dinamiki depozitov gospodarstva povzrocilo
nihanje skupnih depozitov. Kaksne bodo posledice jesenskega dogajanja v bankah na
pasivno stran bank, bo vidno cez kaksen mesec.

Novembrski presezek v tekoci placilni bilanci je podpovprecen, a saldo po enajstih mesecih
presega 2 milijardi €, sliko pa zamegljujejo nerazporejene neto napake in izpustitve.
Oktobrski bruto zunanji dolg presega 40 milijard, neto 12 milijard evrov; oba se le pocasi
zmanjsujeta.

sk

WEAK DEMAND AND INSUFFICIENT
FINANCING HINDER ECONOMIC
ACTIVITY

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar, Robert Volgjak

Total domestic consumption in October grew; also longer term dynamics improved.
Households and investment spending increased, while government spending fell. The
increases of exports halted. Insufficient demand continues to be one of the key reasons for
the stagnation or decline in economic activity.

In November, foreign trade demonstrated two weaknesses: fall of exports and growth of
trade deficit. In December foreign trade results improved again. However, Slovenia has not
exceeded average performance of the EU member states in foreign trade. Exports alone
could not compensate for declining domestic consumption and could not turn production
into growth.
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Economic climate stabilized due to very diverse results by industries: increased confidence
in manufacturing with larger orders, decline of optimism in services, deterioration of
confidence in construction and improvement in retail trade. In EU 28, economic climate
in December compared to December 2012 improved mainly due to increased orders in
construction, and improved expectations in retail trade and manufacturing.

Industrial production in November enhanced if compared to the previous year, while
impulse trend turned down. In EU28, industrial production rose significantly on the year
to year comparison. Monthly production in November rose in sixteen and fell in six states
for which data are available. Large fluctuations from month to month do not exhibit well
defined trend. Growth in construction continued in November, number of tourists increased,
as domestic tourists joined foreign tourists. The dynamics in the transport branches at the
end of the year was stable.

Despite the increase of unemployment in December and January, a stabilization of the
labor market is indicated. The increased number of job seekers was namely to a large
extent a result of seasonal expiration of fixed-term job contracts. The number of newly
registered job seekers was higher than in previous months but lesser than a year ago. The
unemployment rate in the euro area remained unaltered, but it was higher than in 2012,
while somewhat lower unemployment rate in the EU28 increased slightly in a year. Of 26.6
million unemployed in the EU28, 19.2 million are in the euro area; Austria remained the
most successful country, the other side was shared by Spain and Greece.

Inflation slowed both in December and January. Too sluggish inflation in Slovenia is
becoming even more problematic than in the euro area. Comsumer prices fell, both
indicators of longer-term growth also declined. The decrease was largely endogenous,
a decline in growth of core inflation was virtually identical to the decline of measured
inflation. Producer prices in December did not change, export price increases originated
from a noticeable increase in the prices of products exported to countries outside the euro
area, while producer prices for products sold in the euro area remained unaltered. Rapid
reduction of price dynamics is surprising because price expectations have remained for
some time almost unaltered. World commodity prices decreased in the past month, as well.

Average wages rose significantly in November, in the longer term, the increase was much
smaller and long-term growth turned down. In the public sector, growth was below average,
wages in narrow government even fell slightly. In most of the activities, the average wage
was below the level in 2012. The reason for unit labor costs falling faster than wages
is a much faster decline in the cost of other unit labor costs which were left behind the
relevant labor costs in the euro area much more than unit labor costs of wages. In the public
sector, other unit labor costs lagged behind pre-crisis period significantly more than in the
business sector.
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After a fall in November, public revenues in December rose noticeably; so did their
long-term dynamics. Public revenues in the second half of 2013 were the same as in 2012,
thus the entire gap was created in the first half of the year. There are two reasons for that;
the base effect, that is, the decline, triggered by the ZUJF, and settlement of corporate
income tax in 2013; tax revenue of the profits tax in April 2013 was, for example, negative.
Domestic taxes on goods and services exhibited rapid growth in the second half of the year,
while growth of direct taxes and other revenues stopped.

Credit support remains weak, contraction of loans in October and November due
to the winding-up of two smaller banks, was in December followed by significant
decline due to the transfer of loans to the “bad bank”. Lack of credits continues
to be one of the key obstacles for recovery of economic activity. The companies in the
manufacturing sector, where demand restrictions are rapidly diminishing, do not
have proper credit support. Situation for the companies in services is even worse, as
lack of access to finance only increases the barriers arising from the lack of demand.
After the change in September, total deposits of businesses and households began to shrink;
while household deposits are decreasing slowly, changing dynamics of total deposits in the
business sector resulted in fluctuations in total deposits. The implications of the autumn
events in the banks on the banks’ liabilities will be seen after some months.

November's surplus in current account was below average, however the current account
balance in 2013 will exceed € 2 billion, there is an uncertainty due to unallocated net errors
and omissions. October gross external debt exceeded 40 billion €, while net debt was at 12
billion €, both slowly decreasing.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Pri troSenju storitev za zdaj Se brez opaznega izboljSanja

Skupno domace trosenje je oktobra poraslo za 6.5%. Tudi bolj dolgoro¢na dinamika se je
okrepila. Obrat v rasti impulznega trenda je bil celo opazno velik (od -6% letno v septembru
se je dinamika obrnila na +5% v oktobru). Tudi medletna stopnja rasti je postala pozitivna.

Precej se je oktobra povecalo troSenje prebivalstva pa tudi investicije, medtem ko se je
troSenje drzave zmanjSalo. TroSenje prebivalstva je poraslo za 7%, opazno je narascalo
tudi bolj dolgoro¢no-trendno, po 6% na letni ravni. Podobno je bilo pri investicijah, ki so
se tekoce povecale za 6%, trendna pospesitev pa je bila Se precej vecja, saj je impulzni
trend iz prakti¢no stagniranja v septembru, oktobra presel v rast po preko 10% na letni
ravni. TroSenje drzave je oktobra sicer poraslo, vendar sta oba indikatorja bolj dolgoro¢ne
dinamike oktobra kazala na hitro zmanjSevanje trendnega troSenja drzave.

Za izvozno trosenje so podatki do novembra, ko se je nara$¢anje izvoza ustavilo, negativna
sta postala tudi oba indikatorja bolj dolgoro¢ne dinamike.

Nezadostno povprasevanje e naprej ostaja eden od kljucnih razlogov stagniranja oziroma
padanja gospodarske aktivnosti. Dejansko je povpraSevanje na dolgoro¢no povprecni ravni
le pri izvoznem povprasevanju, medtem ko je povprasevanje po produktih predelovalne
dejavnosti za domaci trg, glede na dolgoro¢ne povprecne vrednosti, Se naprej Sibko, Se
zlasti slabotno pa je pri storitvenih sektorjih. Ze v prej$njih Gospodarskih gibanjih smo
pokazali, da je od komponent investicijskega povprasevanja, le investiranje v stroje in
opremo v blizini dolgoro¢no normalnih vrednosti (kot tudi vrednosti v evro obmodju),
podobno je tudi s troSenjem prebivalstva za trajne dobrine. Isto¢asno pa je troSenje za
gradbene objekte in transportne naprave bistveno nizje, za ve¢ kot 40% nizje od vrednosti,
ki jih je ze doseglo pred zacetkom krize. Na slikah je prikazano, kako mo¢no oviro za rast
predstavlja nezadostno povprasevanje.

"
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Omejitve v povprasevanju; predelovalna dejavnost in storitveni sektorji
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Na dlani je, da se v predelovalnih dejavnostih omejitve, po vrhu, ki so ga dosegle v 2012,
zmanjsujejo. Dinamika je podobna kot v evro obmocju. Navkljub zmanjSevanju pa so,
tako v evro obmocju kot v Sloveniji, omejitve v povpraSevanju Se naprej nekaj visje kot v
»normalnih« letih 2004-2005, torej preden se je ekonomija zacela pregrevati.

Drugace je v storitvenih sektorjih. Tam so namre¢ omejitve v povprasevanju Se naprej zelo
visoke, po 2012, ko se je zacelo z dodatnim zaviranjem plac in troSenja javnofinancnega
sektorja, se celo Se povecujejo in so ze dosegle raven, ki so jo imele v 2009, torej v jeku
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krize! Po drugi strani se v evro obmocju omejitve v povprasevanju storitvenih sektorjev
ponovno zmanjsujejo, ¢eprav so tudi tam Se opazno visje kot v »normalnih« letih.

V gradbenem sektorju, kjer je velik del podjetij v krizi propadel, se omejitve v povprasevanju
(pri preostalih podjetjih) hitro zmanjsujejo! Njihova dinamika in relativna viSina je ze
precej bolj ugodna kot v evro obmocju, kjer omejitve ostajajo precej visje kot pred krizo pa
tudi vidnih sprememb ni na vidiku.

Pri¢akovano povprasevanje ne kaze vecjih sprememb, le pri storitvenih sektorjih so se
pricakovanja obrnila navzgor. Sicer je pricakovano izvozno troSenje in trosenje prebivalstva
za blago prakti¢no na dolgorocnem povprecju, pri¢akovano trosenje za trajnejSe dobrine in
investicijske dobrine stagnira malo pod dolgoro¢nim povprecjem, medtem ko pri¢akovano
povprasevanje po produktih storitvenih sektorjev kljub opaznemu povecanju v zadnjih
dveh mesecih (do vklju¢no januarja) ostaja opazno pod dolgoro¢nim povprecjem. Delez
anketiranih, ki pricakujejo poveCanje povprasevanja, je enak delezu tistih, ki pricakujejo
zmanjSanje povprasevanja, medtem ko je pri dolgoletnem povprecju za okoli 18 vseh
anketiranih visje!

2. Manj ugodna blagovna menjava v novembru

Novembrska blagovna menjava kaze dve slabosti: padec izvoza in povecCanje primanjkljaja.
Tudi zaradi tega kumulativno za 11 mesecev Slovenija ve¢ ne presega povprecja EU v
zunanjetrgovinskih dosezkih. Tako Sibkarast slovenskega izvoza v 2013 ne more nadomestiti
padanja domacega troSenja, da bi obrnila proizvodno aktivnost v rast.

Trgovinska menjava
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Novembra 2013 je bil skupni izvoz 1863 milijonov € (1% man;j kot novembra 2012), skupni
uvoz 1939 milijonov € (3.3% vec kot leto prej), kar pomeni primanjkljaj 76 milijonov €
oziroma 96.1% pokritje uvoza z izvozom. Odprema blaga v EU-28 je znasala 1422
milijonov € (0.9% ve¢ kot leto prej), prejem blaga pa 1544 milijonov €, kar da primanjklja;j
122 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil izvoz 441 milijonov €, uvoz 395
milijonov €, kar da presezek 46 milijonov €. Decembra pa ja Slovenija izvozila za 1621
milijonov evrov blaga in uvozila za 1700 milijonov, kar da primanjkljaj 79 milijonov in 95,2
odstotno pokritost uvoza z izvozom. Blago, prodano v EU28, je bilo vredno 1163 milijonov
evrov, v preostali svet pa 458 milijonov evrov; v EU smo kupili za 1348 milijonov evrov,
blaga, iz ostalega sveta pa uvozili za 352 milijonov evrov blaga.

EU-28 je imela v novembru pozitivno blagovno bilanco 3.4 milijarde €, Euroland pa 17.1
milijard € presezka.

V dvanajstih mesecih 2013 je znasal skupni blagovni izvoz Slovenije 21605 milijone evrov
(2.6% vec kot v 2012), uvoz pa 22144 milijonov € (0.3% vec kot leto prej). Primanjkljaj je
znasSal 541 milijonov €, pokritje uvoza z izvozom pa 97.6%. Do novembra odprema blaga
v EU-28 znaSala 15059 milijonov € (2.3% vec kot leto prej), prejem blaga iz EU-28 pa
16124 milijonov € (padec 1.7% glede na enako obdobje 2012), kar pomeni primanjkljaj
1065 milijonov €. V menjavi z nelanicami je znasal izvoz 4939 milijonov € (2.0% vec
kot v 2012), uvoz 4294 milijonov € (7.4% vec kot leto prej), kar pomeni presezek 645
milijonov €.

Po podatkih EUROSTAT za deset mesecev 2013 je med EU-28 Slovenija po dinamiki
rasti z 2% rastjo izvoza na 11.-13. mestu, s stagnacijo uvoza pa na 7.-12. mestu. Pozitivno
blagovno bilanco je imelo ob Sloveniji (0.5 milijarde €) Se 11 ¢lanic EU-28. Tako je po
prizadevanjih za rast izvoza in pozitivnost bilance Slovenija zgolj rahlo bolj$a od povprecja
EU-28, kljub odrekanjem, ki jih je cutiti v drzavi.

3. Gospodarska klima ustaljena

Gospodarska klima se je v decembru ustalila. Po anketi Statisticnega urada Republike
Slovenije (SURS) o gospodarski klimi je njen kazalnik v decembru 2013 ostal na enaki
ravni kot novembra, od decembra 2012 je visji za 4 odstotne toCke, hkrati pa je njegova
vrednost za 10 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja.

Podatki kazejo, da je bila vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih v
decembru 2013 za odstotno tocko vi§ja kot predhodni mesec, glede na december 2012 je
bila njegova vrednost visja za 7, glede na dolgoletno povprecje pa za eno odstotno tocko.
V primerjavi z novembrom se je v decembru najbolj zviala vrednost kazalnika skupna
narocila.
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Storitvene dejavnosti so ob koncu leta docakale upad optimizma, saj je bila vrednost
kazalnika zaupanja v teh sektorjih v decembru 2013 glede na predhodni mesec nizja za 2
odstotni tocki in hkrati za 27 odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z
decembrom 2012 pa je bila njegova vrednost vi§ja za 3 odstotne tocke.

Naroc¢ila v industriji in gradbenistvu
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Zaupanje v gradbenistvu se je poslabsalo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v tem
sektorju v decembru v primerjavi s predhodnim mesecem niZja za tri odstotne tocke, v
primerjavi z decembrom 2012 je bila visja za 16 odstotnih tock, hkrati pa je bila samo Se
za 2 odstotni tocki nizja od dolgoletnega povprecja. Vrednosti kazalnikov pricakovanj za
naslednje tri mesece so se v primerjavi z novembrom vec¢inoma znizale, zvisala se je le
vrednost kazalnika pri¢akovana skupna narocila.

Ankete SURS-a kaZejo, da se je vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v
decembru 2013 glede na predhodni mesec zviSala za 3 odstotne tocke, glede na december
2012 paje bil kazalnik za 3 odstotne tocke nizji. Med pricakovanji so se vrednosti kazalnikov
pricakovanega poslovnega polozaja, prodajnih cen in prodaje v primerjavi s predhodnim
mesecem zviSale, medtem ko sta se vrednosti kazalnikov pricakovane skupne nabave in
zaposlovanja znizali.
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Poslovna klima se je decembra lani v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2012 v celotni
EU28 vecinoma nekoliko izboljsala. V gradbenistvo so se po podatkih Eurostata v decembru
2013 narocila glede na mesec poprej zvisala za 0,3 odstotne tocke, glede na december 2012
pa so visja za slabih 8§ odstotnih tock. Glede na december 2012 so se v lanskem decembru za
12,5 odstotne tocke zvisala pricakovanja v trgovini na drobno, pricakovanja v predelovalnih
dejavnostih pa so se v enakem obdobju izboljsala za 14,3 odstotne toc¢ke. Splosni poslovni
optimizem se je v decembru 2013 v celotni evropski osemindvajseterici zniZal in sicer za
0,2 odstotne tocke, v primerjavi z decembrom 2012 pa je visji za skoraj 10 odstotnih tock.

GOSPODARSKA AKTIVNOST IN ZAPOSLENOST

4. Industrijska produkcija nekoliko vi§ja

Industrijska produkcijase je vmedletni primerjavi povecala. Po originalnih (nedesezoniranih)
podatkih SURS-a je bila v novembru lani za 0,9 odstotka visja kot v enakem mesecu leta
2012. Impulzni trend kaze, da se je v novembru industrijska produkcija znizevala po stopnji
-0,2%. Zaloge industrijskih produktov pri proizvajalcih so bile v novembru 2013 za 0,5%
vi§je kot v mesecu prej, v primerjavi z novembrom 2012 pa za 3,4 odstotka nizje.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a v lanskem
novembru v primerjavi z novembrom 2012 povecala za 9%. Impulzni trend pa kaze, da se
je v novembru lani dejavnost rudarstva zvisevala po stopnji 0,4% mesecno.
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Produkcija predelovalnih dejavnosti se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a
v lanskem novembru v primerjavi z novembrom 2012 povecala za odstotek, impulzni trend
pa kaze, da se je v novembru lani dejavnost predelovalne industrije znizevala po stopnji
-0,21% mesecno.

Podatki Eurostata kazejo, da je v mesecu novembru 2013 glede na oktober industrijska
produkcija poraslaza 1,5% v EU28, na obmocju evra (EA17) paza 1,8%. Glede na november
2012 pa je v lanskem novembru industrijska produkcija tako v EU28 kakor tudi v EA17
porasla za 3,0%. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska
produkcija v novembru lani glede na mesec poprej zrasla v Sestnajstih, padla pa v Sestih
drzavah in sicer najvec¢ v Litvi (-3,5%), na Danskem (-3,0 ) in v Gr¢iji (-2,2), najvecjo rast
industrijske produkcije pa so v omenjenem obdobju zabelezili na Irskem (11,7%).

5. Porast gradbeni$tva se nadaljuje, navzgor tudi turisticno povprasevanje

Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih del novembra lani za slabo desetino visja od
vrednosti gradbenih del, opravljenih v oktobru. Vrednost opravljenih gradbenih del se je v
lanskem novembru v primerjavi z novembrom 2012 povecala za dobre tri desetine.

Stevilo turisti¢nih prenogitev se je v splosnem povecalo. Oktobra lani jih je bilo za 4% ved
kot v enakem mesecu leta 2012, skupno Stevilo prenocitev v desetem mesecu lani zviSevalo
po mesecni stopnji 0,07%. Pri tem je prislo do porasta tujega turisticnega povprasevanja,
saj je v oktobru lani Stevilo turistiCnih prenocitev tujih gostov zraslo za 3,8% glede na
oktober 2012, vendar impulzni trend prenocitev tujih gostov v lanskem oktobru kaze v
kréenje po stopnji 0,52%. Hkrati se je v lanskem oktobru tudi Stevilo prenocitev domacih
gostov povecalo in sicer za 4,3% glede na enak mesec v letu 2012, pa tudi impulzni trend
prenocitev domacih gostov v oktobru lani kaze pozitivno rast po stopnji 0,81%.

Podatki SURS-a o transportu za november 2013 kazejo, da je bilo v javnem cestnem prevozu
prepeljanih za 2,2% vec, v zranem prevozu pa je najvecji slovenski letalski prevoznik
prepeljal za 3% vec¢ potnikov kot novembra 2012, Stevilo opravljenih potniskih kilometrov
je bilo v zracnem prevozu za 9% manjSe. Potniski promet na brniskem letaliscu se je v
lanskem novembru glede na november 2012 povecal za 9%.

6. Brezposelnost narasla sezonsko

Stanje na trgu dela kljub poveganju brezposelnosti kaZe stabilizacijo razmer. Stevilo aktivnih
prebivalcev se je po podatkih SURS-a v mesecu novembru 2012 povecalo na 917545
oziroma za 860 oseb glede na mesec prej, glede na november 2012 pa se je Stevilo povecalo
za dobrih tiso¢ oseb oziroma 0,1%. V lanskem novembru je bilo v Sloveniji 798232 delovno
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aktivnih prebivalcev. Glede na oktober se je Stevilo delovno aktivnih povecalo za 268 oseb,
glede na november 2012 pa se je to Stevilo zmanjSalo za slabih 7 tiso¢ oseb oziroma 0,8%.
Med zaposlenimi (93% zaposlenih) pri pravnih osebah se je Stevilo od novembra 2012
zmanj3alo za dober odstotek. Stevilo zaposlenih pri fizi¢nih osebah se je glede na november
2012 zmanjsalo za 4,1%. Med samozaposlenimi pa je bilo 59% samostojnih podjetnikov
posameznikov; njihovo stevilo se je v novembru lani povecalo za 502, od novembra 2012
pa se je to Stevilo povecalo za 2446 oseb oziroma 4,5%.
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Popodatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec decembra 2013 registriranih 124015 brezposelnih
oseb, kar je za 4702 osebi oziroma 3,9% vec kot ob koncu novembra lani, v primerjavi
z decembrom 2012 pa je bilo brezposelnih oseb ve¢ za 5954 oziroma 5,0%. Precej$nje
(sezonsko) povecanje Stevila brezposelnih oseb je posledica iztekanj pogodb za dolocen
Cas, kar je obiCajen pojav ob koncu leta. V decembru se je na Zavodu za zaposlovanje na
novo prijavilo 10970 brezposelnih oseb, kar je petino ve¢ kot v novembru lani in Sestino
manj kot decembra 2012. Med novo prijavljenimi je bilo 1371 iskalcev prve zaposlitve,
2206 trajno preseznih delavcev in steCajnikov ter 6042 brezposelnih zaradi izteka zaposlitev
za doloCen c¢as. Odliv iz brezposelnosti je decembra lani znasal 6268 oseb, med katerimi
se jih je zaposlilo oziroma samozaposlilo 3508, kar je skoraj tretjino manj kot novembra,
v primerjavi z decembrom 2012 pa je bilo zaposlitev ve¢ za 2,3%. Stevilo brezposelnih se

je v januarju dvignilo na 129843, na novo se je na zavodih prijavilo 14815 iskalcev dela, z

zavodov pa je odslo 8987 iskalcev, od tega se jih je zaposlilo ali samozaposlilo 6207.

Po podatkih Eurostata je bila novembra 2013 stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA17)
12,1%, kar je enako glede na mesec poprej ter 0,3 odstotne tocke ve¢ kot v novembru 2012.
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V celotni evropski osemindvajseterici (EU28) je bila stopnja brezposelnosti v novembru lani
10,9% in se je glede na enak mesec v 2012 povecala za 0,1 odstotne tocke. Po Eurostatovih
ocenah je bilo v novembru 2013 v EU28 26,6 milijona brezposelnih oseb, od teh 19,2
milijona na obmocju evra. Med posameznimi ¢lanicami EU so v novembru 2013 najnizjo
stopnjo brezposelnosti zabelezili v Avstriji (4,8%), Nemciji (5,2%) in v Luksemburgu
(6,1%), najvisjo pa v Spaniji (26.7%) in v Gréiji, za katero septembrski podatek znasa
27,4%.

CENE, PLACE IN STROSKI DELA

7. Rast cen postaja vse pocasnejsa

Januarja so se cene na drobno znizale, bile so samo 0.8 odstotka visje kot januarja lani.
Kon¢ni podatki za december omogocajo tudi oceno trendne dinamike zivljenjskih stroskov
in dinamike osnovne inflacije.

Cene zivljenjskih potrebs¢in so se decembra zmanjSale za 0.1%, precej sta se znizala tudi
oba indikatorja bolj dolgorocne rasti. Medletna stopnja se je skoraj razpolovila (padla je na
0.7% letno), rast impulznega trenda pa se je zmanjsala Se bolj, iz 1.2% je padla na -4.8%
na letni ravni. ZmanjSanje rasti cen je bilo v veliki meri endogene narave, torej ga niso
povzrocile ve¢je eksterne spremembe, kot na primer, padec cen energentov ali sezonske
spremembe cen sadja in zelenjave, pocitnic v paketu ali blaga v razprodaji. Padec rasti
osnovne inflacije, ki jo poganjajo endogeni faktorji gospodarstva in ne sezonski nihaji cen
ali spremembe cen nafte — energentov, je bil namre¢ prakti¢no enak padcu merjene rasti
cen. Medletna stopnja osnovne inflacije se je tako zmanjsala z 1.2% v novembru na 0.8% v
decembru, medtem ko je rast impulznega trenda padla z 3% na -2.4% letno.
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Harmoniziran indeks cen omogoca, zaradi enake definicije v vseh drzavah EU, primerjavo
cen med ¢lanicami EU Tudi harmoniziran indeks se je decembra dolgoro¢no opazno
zmanjsal (padel je z 1.2% v novembru na 0.9% v decembru), kar pomeni da je po 20
mesecih prehitevanja, decembra bolj dolgoro¢na rast cen zivljenjskih potrebscin v Sloveniji
zopet zaostala za rastjo ustreznih cen v evro obmocju. Relativno vecji (glede na EU) je bil v
Sloveniji tudi padec bolj dolgorocne dinamike pri osnovni inflaciji, ta se je namrec znizala
z 1.2% novembra na 0.5%(!) decembra, medtem ko je v evro obmocju bolj dolgoro¢na rast
osnovne inflacije padla z 1.2% v novembru na 0.9%.

Prepocasna rast cen potemtakem postaja v Sloveniji e bolj problemati¢na kot v evro
obmodju!

Proizvajalceve cen se decembra niso spremenile, pri tem so se cene proizvodov za tuje trge
malo povecale (0.2%), cene za domaci trg pa zmanjsale za 0.1%.

Povecanje cen za tuje trge je izviralo le iz opaznega povecanje cen izvozenih produktov v
drzave izven evro obmocja (0.8%), medtem ko so proizvajaléeve cene za produkte, ki se
prodajajo v evro obmocju ostale nespremenjene. Bolj dolgoro¢no (medletno ) so spremembe
Se naprej neugodne, saj se je skupni indeks cen zmanjSal (med letno za 0.5%), proizvodov
za tuje trge za 0.7% in za domaci trg za 0.7%. Tudi medletno so se proizvajalceve cene za
izvoz v drzave izven evro obmocja povecale (cene so v zadnjem letu dni porasle za 0.8%)..
Po namenu rastejo le proizvajalceve cene za netrajne proizvode, kar samo potrjuje veliko
ohlapnost povprasevanja za trajne dobrine.
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Pri industrijskih cenah je konec leta prav tako prislo do opazno hitrejSega pesanja cen. Tako
so se, poleg negativnih medletnih stopenj rasti, ki so se pojavile v zadnjem Cetrtletju lanskega
leta, zacele hitro zmanjSevati tudi stopnje rasti impulznega trenda; pri proizvajal¢evih cenah
za domaci trg so se, na primer, zmanjsale z 2% v novembru na -0.6% v decembru!

Hitro decembrsko zmanjSevanje dinamike cen preseneca, ker so cenovna pricakovanja zZe
nekaj ¢asa skoraj nespremenjena, taksna so tudi januarja. Ce sodimo po pri¢akovanjih se
bodo cene blaga rahlo povecevale oziroma ostale vsaj pri sedanji dinamiki, saj pricakovane
cene v trgovini na drobno stagnirajo opazno nad dolgoro¢nim povprecjem, poleg tega tudi
pri¢akovane proizvajal¢eve cene stagnirajo na ravni, ki je malenkost pod dolgorocnim
povprecjem. Pri¢akovana dinamika cen storitev je Se naprej zelo Sibka, saj so cenovna
pri¢akovanja opazno pod dolgorocnim povprecjem, poleg tega se Se pocasi zmanjsujejo.

V zadnjem mesecu so cene surovin ponovno padle. V evrih so se zmanjSale za 0.8%.
Najbolj so se zmanjsale cene surovin hrane, najmanj pa cene neprehrambenih kmetijskih
surovin; v evrih so prve malenkost porasle (za 0.1%), druge pa so padle (za 3.5%).. Od
surovin so se v zadnjem mesecu res povecale le cene zlata (za 4.6% v evrih). Cene surovin
padajo tudi na daljsi rok. V letu dni so se tako (v evrih) zmanjsale za 14.3%. Dale¢ najbolj
so padle cene zlata (v evrih za 37%) in pa, precej manj, cene surovin hrane (za skoraj 16%).
Po drugi strani pa so se v letu dni najmanj zmanjsale cene nafte (v letu dni so padle v evrih
le za 1.3%).

8. Ostali stroski dela mocno zaostajajo za evro obmocjem

Sezonsko so se povpreéne place novembra precej povecale, za 6%. Bolj dolgoro¢no je bilo
povecanje povprecnih pla¢ precej manjSe, v letu dni le za 0.3%, kar je Se manj kot oktobra.
Bolj dolgoroc¢na rast povpre¢nih pla¢ se potemtakem ponovno obraca navzdol.

Med dejavnostmi so place najbolj (za preko 10%) porasle v kmetijstvu in lovu, predelovalni
dejavnosti in poslovanju z nepremi¢ninami. V sektorjih drzave je bila rast podpovprecna, v
o0zji drzavi so se povprecne place celo malo zmanjsale.

Vecéina dejavnosti je imela novembra povprecne place pod ravnijo v 2012. Najvisje
povprecne place (glede na 2012 so se povecale za 4.4%) so imeli v predelovalni dejavnosti
in v drugih raznovrstnih dejavnostih (2.1%). V vseh segmentih SirSe drzave so povprecne
place bolj dolgoroc¢no (medletno) zmanjsale (glede na 2012), najbolj v izobrazevanju (za
1.4%).
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Povprecne place v drzavi in gospodarstvu zelo pocasi naras¢ajo oziroma stagnirajo. Zato se
postavlja vprasanje, zakaj enotni stroski dela po sredini lanskega leta tako izrazito padajo.
Na slikah so enotni stroski dela razdeljeni na enotne stroske plac in enotne ostale stroske
dela, loceno za gospodarstvo in drzavo. Na dlani je, da tako v drzavi kot v gospodarstvu
ostali enotni stroski dela zaostajajo za ustreznimi stroski dela v evro obmocju bistveno bolj
kot enotni stroski dela pla¢. V gospodarstvu so tako ostali stroski dela do 2013/I11 zaostali
za ustreznimi stroski dela tik pred zacetkom krize za okoli 9%, medtem ko je ustrezna
komponenta enotnih stroskov dela v evro obmocju porasla za 9%. Relativno so torej ostali
stroski dela v Sloveniji zaostali za povprecjem evro obmocja (glede na obdobje pred krizo)
za okoli 18%, Ustrezen zaostanek pri enotnih stroskih pla¢ je samo 4%

Komponenti enotnih stroskov dela - drzava
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Pri drzavi so ostali stroski dela zaostali za obdobjem pred krizo Se bistveno bolj kot v
gospodarstvu, kar za 16%, medtem ko so v evro obmocju porasli za 7%. Po zacetku krize
so torej ostali stroski dela v Sloveniji zaostali za okoli 23% glede na evro obmocje! V istem
obdobju je bil zaostanek enotnih stroskov pla¢ v Sloveniji za evro obmo¢jem precej manjsi,
le okoli 10%, poleg tega je celoten zaostanek nastal Sele po prvem cetrtletju 2012, medtem
ko enotni ostali stroski dela povecujejo zaostanek Ze vse od zacetka krize!

FINANCNA GIBANJA

9. Domaci davki na blago in storitve trendno opazno hitro narasc¢ajo

Skupni javnofinanéni prihodki so po novembrskem padcu decembra opazno porasli, Se
zlasti je porasla bolj dolgoro¢na dinamika. Zaradi velike variabilnosti mese¢nih podatkov, ki
izvira predvsem iz premikanja timinga vplacil, je za ugotavljanje dinamike javnofinancénih
prihodkov zanimiva Se zlasti Cetrtletna dinamika. Ta se sicer v zadnjem cetrtletju opazno
poveca Ze zaradi sezone, vendar je letos porasla tudi trendno. Medletno je zadnje Cetrtletje
za 1% zaostalo za ustrezno vrednostjo v 2012 in bilo enako javnofinanénim prihodkom v
zadnjem Cetrtletju 2011.

Javnofinan¢ni prihodki v drugem polletju 2013 so bili enaki kot leta 2012, tako da je
celoten zaostanek nastal v prvi polovici leta. Razloga sta dva. Prvi¢, bazni u¢inek, namrec,
vi§ji davéni prihodi v 2012 pred zmanjSanjem, ki ga je sprozil ZUJF, kakor tudi, drugic,
poracun davka na dobicek v letu 2013 (v aprilu), ker avansi za davek na dobicek v 2012 po
implementaciji ZUJF-a (po formalnem znizanju davcne stopnje) niso korigirani navzdol,
navkljub znizanju davénih stopenj. Zaradi poracunov ob sprejemanju zaklju¢nih racunov v
2013 je tako zmanjsan davcni donos od davka na dobicek v 2013, zaradi prevec izplacanega
davka na dobicek v 2012; davcni donos od davka na dobicek aprilu 2013 (ko so narejeni
poracuni za 2012) je bil zato celo negativen!

23



24

@ ® & NEZADOSTNO POVPRASEVANJE IN SLABO KREDITNO NAPAJANJE OSTAJATA COKLI GOSPODARSKE AKTIVNOSTI

Celotni javnofinanéni prihodki
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Domaci davki na blago in storitve so v drugi polovici hitro narascali, tekoce in trendno.
Decembra so bili za 20% ve&ji kot novembra in $e precej veéji kot pred letom dni. Se zlasti so
decembra poskocili prihodki od troarin, saj so bili skoraj za 60 milijonov evrov (48%) visji
kot decembra 2012. Zaradi moznih premikov timinga je bolj smiselno primerjati vrednosti
(desezonirane) vrednosti trenda in cikla oziroma vsaj medletne stopnje za Cetrtletja. Trend
— cikli¢no so bili javnofinanéni prihodki od domacih davkov na blago in storitve (predvsem
davka na dodano vrednost in troSarin) v zadnjem cetrtletju 2013 za 5% vecji kot v istem
obdobju 2012; v tretjem Cetrtletju pa so nara$cali po priblizno 1.5% na Cetrtletje.

Narascanje neposrednih davkov in ostalih prihodkov se je konec leta ustavilo, desezonirane
vrednosti so tako bile v zadnjem cetrtletju 2013 za 0.3% nizje kot v predzadnjem, v
primerjavi z 2012/4 pa za 2.2% nizje. Medletno zmanj$anje je precej manjSe od padca davka
na dobicek (ki se je lani do konca leta obra¢unaval $e po nezmanjSani stopnji); Cetrtletni
davéni donos od davka na dobicek se je zmanjsal za priblizno 40 milijonov, zmanj$anje
trendne vrednosti neposrednih davkov in ostalih prihodkov pa je bilo slabih 20 milijonov!
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Domaci davki na blago in storitve; neposredni davki in ostali prihodki
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Opomba: Raven celotnih prihodkov; desezonirano, trend cikel; osen¢eno je obdobje po zafetku ZUJF-a.

10. Kreditna podpora gospodarstvu Se naprej nespremenjena - slaba

Krediti so po pospesenem kréenju v oktobru in novembru (za preko 600 milijonov v obeh
mesecih), zaradi kontrolirane likvidacije dveh manjsih bank v decembru mocno padli
zaradi prenosa kreditov na DUTB. Krediti rezidentom (podjetjem in gospodinjstvom) so
se zmanjsali decembra za malenkost ve¢ kot 3 milijarde. Tako so bili konec leta za dobrih
17% nizji kot pred letom dni. Prenos je bil precej vecji pri kreditih podjetjem (rezidentom),
saj so se ti zmanjSali za 2960 milijonov, medtem ko so se krediti prebivalstvu zmanjsali le
za 80 milijonov.

Finanéno napajanje; predelovalna dejavnost in storitveni sektorji

PREDELOVALNA DEJAVNOST STORITVENI SEKTORJI
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Opomba: Odstotek podjetij, ki jih nezadostno financiranje ovira pri poslvoanju; predelovalna dejavnost in storitveni
sektorji
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Nezadostno kreditiranje podjetij je Se naprej ena od kljuc¢nih ovir njihovega poslovanja. Na
vidiku $e naprej ni nobenega izboljSanja. Tako podjetja iz predelovalne dejavnosti, ki se
jim omejitve povprasevanja hitro zmanjsujejo, navkljub temu nimajo niti malo izboljSane
kreditne podpore. Kar 35% jih nezadostna finanéna podpora resno ovira pri poslovanju.
Podjetja v evro obmocju iz predelovalne dejavnosti prakti¢no ne ¢utijo nobenega dodatnega
(glede na obdobje pred krizo) oviranja poslovanja s strani nezadostne finan¢ne podpore.

Pri podjetjih iz storitvenih sektorjev je podobno: nezadosten dostop do finan¢nih sredstev
le Se povecuje njihove ovire pri poslovanju, saj je pri njih tudi nezadostno povprasevanje
zelo resna ovira za poslovanje.

Podjetjem iz gradbenega sektorja se povprasevanje sicer hitro povecuje, vendar se pri slabi
finan¢ni podpori bank ni¢ ne spreminja, Se vec, od zacetka 2013 dalje se kreditna podpora
gradbenistvu Se poslabsuje.

Financno napajanje; gradbenistvo
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Opomba: Odstotek podjetij, ki jih nezadostno financiranje ovira pri poslovanju; gradbeni§tvo

Velika negotovost, v kateri poslujejo banke, se z dokapitalizacijo ni ni¢ spremenila.
Regulatorno zategovanje formalnega zavarovanja kreditov in latentna groznja kriminalizacije
obicajnih aktivnosti bank, hromijo delo bank, Se zlasti pri njihovi najbolj pomembni vlogi,
to je akumuliranju in izkoris¢anju informacijskega kapitala (poznavanju strank in aktivnem
spremljanju strank). Tako ni le v Sloveniji temve¢ v celotnem evro obmocju, kjer krediti
prav tako vse hitreje padajo.

Po obratu v septembru so se skupni depoziti podjetij in gospodinjstev zaceli kr¢iti. Decembra
so se zmanj$ali za malo manj kot novembra (za 0.4%).Tudi bolj dolgoro¢no so se ponovno
malo zmanjsali (medletno so decembra padli za 0.4%). Ker je od zacetka 2013 nekajkrat
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prislo do taksne spremembe v dinamiki skupnih depozitov, bo potrebno pocakati e kakSen
mesec za dokon¢no oceno, ali gre tudi za spremembo trendne dinamike.

Medtem ko se depoziti gospodinjstev $e naprej skoraj sistemati¢no poc¢asi zmanjSujejo
(po priblizno 0.2% mesecno), je prav vecje spreminjanje dinamike skupnih depozitov
gospodarstva po oktobru povzroc€ilo nihanje skupnih depozitov. Vecji padec je bil predvsem
novembra (ko so se depoziti podjetij zmanjSali za 80 milijonov, medtem ko je bilo zZe
decembra zmanjsanje samo Se 15 milijonov). Kaksne bi lahko bile posledice jesenskega
dogajanja v bankah (likvidacija dveh manjsih bank in dokapitalizacija treh velikih bank)
tudi na pasivo bank, bo torej prav tako potrebno pocakati $e kakSen mesec.

Kljuéne obrestne mere ECB se v zadnjih dveh mesecih niso spremenile. Navkljub temu
so medbanéne obrestne mere decembra in januarja malo porasle; 3 meseéni euribor je, na
primer, porasel z okoli 0.20 na okoli 0.28. Detajlisti¢ne obrestne mere so se ponovno zelo
malo spremenile. Posojilne obrestne mere gospodinjstvom se prakti¢no niso spremenile,
posojilne obrestne mere podjetjem pa so se zmanjsale za 0.1 tocke, tako za manjse (pod
milijon) kot vecje (nad milijon) posle. Depozitne obrestne mere so se prav tako rahlo
zmanjSale (za 0.1 tocke), za krajSe (pod 1 letom) in daljSe rocnosti (nad 1 letom). Tudi v
evro obmocju se detajlisticne obrestne mere komaj opazno spreminjajo.

11. Novembrski presezek v tekoci placilni bilanci je podpovprecen

Kljub podpovprecnemu presezku v novembru 2013 saldo tekoce placilne bilance po
enajstih mesecih presega 2 milijardi €, kar je 970 milijonov € ali 88% vec kot v 2012. Sliko
zamegljuje Se vedno nerazporejenih 874.9 milijonov € neto napak in izpustitev, medtem ko
so bile v enakem obdobju leto prej 351.3 milijone €.
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Placilna bilanca
(v milijonih evrov)

‘ januar-november ‘ november
2012 2013 2012 2013
l. TekocGi raéun 1103,20 2.073,00 229,7 79,7
1. Blago 7 6982 979 2,6
11, lzvoz blaga 20.093,90 20.437,20 1.925,80 1.904,50
1.2.  Uvoz blaga -20.086,90 -19.738,80 -1.827.80 -1.807,0
2.  Storitve 1.717,50 1.897,00 145,2 129,5
transport 592,90 603,20 50,10 53,20
potovanja 1.261,70 1.296,20 89,20 92,40
3.  Dohodki -532,9 -396/1 141 43,6
od dela 3364 332,5 406 27,5
od kapitala -868,30 -728,50 -54,70 -71,10
4. Tekogi transferi -88,3 -1261 0,7 -3,5
Drzava 81,7 418 -28.5 61
. Kapitalski in finanéni racun -1.454,60 -2.947,80 -347.8 -95,6
A Kapitalski racun 949 -701 -39,8 -3
B Finanéni racun -1.358,60 -2.877,80 -308 92,5
1 Neposredne nalozbe 314,4 -486,5 31,3 -64,9
2. Nalozbe v vrednostne papirje -161,9 3.607,80 54,4 1.823,50
3 Finanéni derivativi -159/1 -381,8 40,3 53
4 Ostale nalozbe -1.402,40 -5.576,60 2561 -1.839,90
41. Terjatve -2.071,70 -2.35110 -421,8 -131
4.2. Obveznosti 669.,3 -3.22540 165,7 -1.708,90
MIl. Neto napake in izpustitve 351,3 8749 1181 15,9

Vir: Banka Slovenije

Novembrski presezek v tekoci bilanci 79.7 milijonov € je znatno pod mese¢nim povprecjem
za 2013, zaostaja pa tudi za saldom novembra 2012, ki je znasal 229.7 milijonov €. Pri tem
je v blagovni menjavi saldo -2.9 milijonov € (novembra 2012 presezek 97.9 milijonov €),
storitveni presezek 129.5 milijonov € (leto prej 142.5 milijonov €), primanjkljaj v dohodkih
faktorjev -43.6 milijonov €(-14.1 milijonov €) in negativnem saldo neto transferov -3.5
milijonov € (0.7 milijonov €).

V enajstih mesecih 2013 skupaj je dosezen presezek tekocCe bilance 2073.0 milijonov €
(v enakem obdobju 2012 je bil 1103.2 milijonov €) kot rezultat presezka v blagovni
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bilanci 698.2 milijonov € (7.0 milijonov E leto prej), presezka storitvene menjave 1897.0
milijonov € (1717.5 milijonov €), primanjkljaja v dohodkih faktorjev -396.1 milijon €
(-532.9 milijonov €) ter primanjkljaja neto tekocih transferov -126.1 milijonov € (-88.3
milijonov €).

Saldo na finan¢nem racunu znasa po 11 mesecih -2947.9 milijonov € (v enakem obdobju
2012 je bil -1454.6 milijonov €). Pri tem je saldo kapitalskega racuna -70.1 milijonov €
(-94.9 milijonov € ). V okviru finan¢nega racuna so neposredne tuje nalozbe negativne
-486.5 milijonov € (v enakem obdobju 2012 so znasale 314.4 milijonov €), portfeljske
nalozbe v vrednostne papirje znasajo 3607.8 milijonov € (-161.9 milijonov €), saldo tokov
finan¢nih derivativov je -381.8 milijonov € (-159.1 milijonov €), saldo ostalih nalozb pa
-5576.6 milijonov € (-1402 milijonov €). Mednarodne rezerve pri banke Slovenije so se v
enajstih mesecih zmanjsale za 40.8 milijonov €, v enakem obdobju 2012 pa so se povecale
za 49.3 milijone €.

Iz Biltena banke Slovenije december 2013 je razvidno, da je znasal konec oktobra 2013
slovenski zunanji dolg 40.034 milijonov € (od Cesar je 51.7% javni in javno garantirani
dolg), terjatve so znasale 27.888 milijonov €, tak oda je bil neto zunanji dolg 12146
milijonov €. Neto dolg je 59 milijonov € ali 0.5% manjsi kot mesec prej in 15.1% manjsi od
najvecjega, ki je bil konec 2012. Tudi bruto javni dolg v 2013 stagnira, a se zasebni zunanji
dolg zmanjsuje.
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