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Po prvem četrtletju 2009 je tekoča dinamika BDP v Sloveniji zelo podobna kot v evro 
območju. Tudi umiritev rasti v tretjem četrtletju je enaka. Največja je razlika pri investicijah, 
saj investicije v evro območju rastejo, medtem ko v Sloveniji stojijo. V evro območju hitreje 
raste tudi trošenje prebivalstva, vendar je razlika bistveno manjša. Pri rasti trošenja 
države je razlika med evro območjem in Slovenijo zanemarljiva, pri izvozu pa je sploh 
ni. Tudi pričakovanja ne kažejo na večje spremembe relativne rasti domačega produkta 
in komponent. Dinamika blagovne menjave je bila tudi septembra nadpovprečna, saj sta 
izvoz in uvoz presegala primerljiva lani za sedmino, v devetih mesecih skupaj pa za osmino. 
Pri tem je primanjkljaj znatno manjši, kot je bil lani. Gospodarska klima se v zadnjem 
mesecu ni mnogo spremenila; zaupanje v predelovalnih dejavnostih in v trgovini na drobno 
je nekoliko oslabelo, v storitvenih pa se je okrepilo; še naprej se krha v gradbeništvu. 
Gospodarska klima se je ohladila tudi v EU27. 

Industrijska produkcija se je septembra nekoliko znižala, vendar se je trendno vseeno počasi 
povečevala. Gibanja v EU27 so podobna. Gradbeništvo in domači turizem ostajata kritični 
dejavnosti; kriza v gradbeništvu se poglablja, domači turizem se krči; dinamika aktivnosti v 
prometnih dejavnostih je raznolika in močno niha. Po polletni stagnaciji pod 100.000 se je 
število iskalcev dela v oktobru dvignilo nad 100.000; rast se je nadaljevala tudi v novembru. 
Stopnja brezposelnosti v evro območju je septembra dosegla 10.1 odstotka, velike razlike 
med posameznimi članicami EU27 ostajajo malone nespremenjene. 

Življenjski stroški so se novembra povečali, a se je medletna stopnja zaradi lanskega 
novembrskega povečanja opazno zmanjšala. Storitve so se podražile manj kot blago, saj 
se ohlapnost povpraševanja pri blagu zmanjšuje hitreje kot pri storitvah. Harmonizirani 
indeks cen na drobno kaže, da rast cen v Sloveniji celo zaostaja za rastjo v evro območju. 
Dinamika cen proizvajalcev se krepi, tudi dolgoročna rast je višja kot pri cenah na drobno. 
Tudi pričakovanja kažejo na krepitev cen blaga in zaostajanje cen storitev. Cene surovin 
na svetovnem trgu se povečujejo, najhitreje se dražijo neprehrambeni kmetijski produkti, 
najmanj surovine kovin. Septembra so bruto plače padle v večini sektorjev. Stabilizacija 
števila delovnih ur v septembru vpliva na strukturo in dinamiko plač; gibanje v številu 
delovnih ur je razlog za višjo medletno povprečno rast plač v predelovalni dejavnosti. 
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Davki se popravljajo čeprav z velikimi nihaji v dinamiki vplačil, bolj dolgoročna dinamika 
kaže stagnacijo, Najbolj še naprej zaostajajo davki na dohodek podjetij, dohodnina 
se popravlja hitreje, pri prispevkih ni večjih nihajev. Po izločitvi mesečnih nihanj kaže, 
da se domači davki na blago in storitve povečujejo. Naraščanje kreditov se je po juliju 
zaustavilo, medletna rast pa se je ustalila. Dinamika kreditnega napajanja gospodarstva 
slabi, na kar kažejo ankete podjetij v predelovalni dejavnosti in anketa med bankami; 
velike domače in tuje banke krčijo odobravanje novih kreditov nefinančnim družbam, 
povečujejo ga le majhne domače banke. Pešanje rasti kreditov spremlja tudi zmanjševanje 
depozitov. S septembrskim presežkom je kumulativni primanjkljaj tekoče plačilne bilance 
v devetih mesecih še zmanjšan. V tekočih poslih menjave blaga in storitev je že presežek. 
Na finančnem računu ni velikih sprememb. Skupni zunanji dolg, tako bruto kot neto, je bil 
avgusta zmanjšan, pri čemer javni dolg še vedno raste na račun zmanjšanja zasebnega 
dolga.

* * * 

ECONOMIC ACTIVITY REMAINS 
DEPENDENT ON FOREIGN DEMAND 
AND CREDITS

After the first quarter of 2009, the dynamics of GDP in Slovenia resembles the dynamics in 
the euro area. The calming down of growth in the third quarter is also similar. Investments 
in fixed assets make the major difference; while investments in the euro area increased, 
investments in Slovenia stagnated. Private consumption lagged as well but less. The 
differences in government expenditures are tiny and there are no differences in exports. The 
expectations do no indicate any major changes in relative position of GDP and final demand 
categories in Slovenia compared to euro area. The dynamics of foreign trade in September 
was higher than average, both exports and imports considerably exceeded comparative 
data of the previous year. Trade deficit is also lower than a year ago. Business climate has 
not changed much, the confidence in manufacturing and in retail trade weakened slightly 
while it strengthened in services; the confidence continues weakening in construction. 
Business climate in EU27 cooled down as well. 
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In September, industrial production fell slightly, though longer run dynamics remained 
positive. The development in EU27 is similar. Construction and domestic tourism remain 
most critical activities; the crisis in construction is deepening, domestic tourism is 
contracting as well. The dynamics in transportation branches differ and fluctuate After a 
longer period of stagnation, the number of jobseekers increased considerably in October 
and November crossing the critical number of 100.000. The rate of unemployment in 
the euro area reached 10.1 percent, it remains characterized by large differences among 
member countries. 

Costs of living increased in November; yearly growth dropped because of very high 
increase in November last year. The prices of services increased less than prices of goods 
which might be a sign of the weakening of the crisis in production of goods and its lagging 
in service sectors. Harmonized costs of living index indicates that inflation in Slovenia is 
even lower than in the euro area. The dynamics of producers prices strengthened, their 
longer run growth exceeded the long run growth of retail sale prices. Expectations indicate 
that prices of goods will continue to rise while prices of services will lag. World prices of 
raw materials increased, the fastest non food agricultural products, the slowest metal raw 
materials. In September, gross wages dropped in most sectors. Stabilization of the number of 
working hours in September influences the structure and dynamics of wages; the movement 
in working hours is the reason for high yearly increase of wages in manufacturing. 

Tax revenues are improving though with large fluctuations in the payment dynamics; longer 
run dynamics show stagnation. The tax revenues of company incomes lag the most, personal 
income taxes improve faster which is true also for social contributions without too much 
fluctuations. By excluding monthly fluctuations domestic taxes on goods and services are 
growing. The growth of credits practically stopped after July, yearly growth stabilized. 
The dynamics of credit supply to the business sector weakened which is indicated also by 
the inquiries of manufacturing companies and banks. Large domestic and foreign owned 
banks hesitate giving new credits to non financial companies, the are increased only by 
small domestic banks. The decline in the growth of credits is accompanied by the reduction 
of deposits. With a surplus in September, cumulative deficit of the current account in nine 
months decreased additionally. There is a surplus in the trade and service account. Total 
foreign debts diminished in August, public debt increased on the account of smaller private 
debt. 
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AGREGATNO POVPRAŠEVANJE IN PRIČAKOVANJA

1. Okrevanje investicij v Sloveniji opazno zaostaja za evro območjem

Objavljeni so podatki o domačem produktu za tretje četrtletje 2010. Da bi omogočili 
neposredno primerjavo tekoče dinamike okrevanja slovenskega gospodarstva, so na slikah 
prikazane tekoče stopnje rasti BDP in vseh komponent končnega trošenja za Slovenijo in 
evro območje. Primerjava je narejena za desezonirane vrednosti (kot jih objavlja Eurostat), 
saj sicer močna sezona lahko povsem zamegli primerjane tekoče stopnje rasti.

Trajektorija tekoče desezonirane dinamike BDP v Sloveniji je po prvem četrtletju 2009 (ko 
je bil padec v Sloveniji bistveno večji) zelo podobna kot v evro območju. Tudi umiritev rasti 
v tretjem četrtletju je enaka.
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Tudi pri komponentah končnega trošenja je profil trajektorije v 2010 podoben kot v evro 
območju, vendar so razlike večje kot pri domačem produktu. Največja je razlika pri 
investicijah, saj investicije v evro območju v 2010 tekoče rastejo po četrtletni stopnji 2.7 %, 
medtem ko v Sloveniji stojijo. Trošenje prebivalstva tudi hitreje raste v evro območju, vendar 
je razlika bistveno manjša kot pri investicijah (v povprečju 2010 je razlika v dinamiki slabe 
0.4 odstotne točke na četrtletje). Pri rasti trošenja države je razlika med evro območjem in 
Slovenijo zanemarljiva (0.03 odstotne točke), pri izvozu pa je sploh ni.
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Investicije in izvoz
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Trošenje države in prebivalstva
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Tudi pričakovanja ne kažejo na večje spremembe pri relativni rasti domačega produkta 
in komponent (glede na evro območje) v naslednjih mesecih. Pričakovano trošenje po 
blagu se je stabiliziralo na dolgoletnem povprečju in nad povprečjem evro območja, pri 
storitvah pa opazno pod dolgoletnim povprečjem in na ravni evro območja. Pričakovano 
izvozno povpraševanje je na dolgoletnem povprečju in nad izvoznimi pričakovanji v evro 
območju. Pričakovano trošenje prebivalstva je pod dolgoletnim povprečjem, pričakovanja 
v trgovini na drobno so sicer že praktično na dolgoletnem povprečju vendar pričakovanja v 
storitvenih dejavnostih opazno zaostajajo. Pričakovano investicijsko trošenje za gradbene 
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objekte se verjetno še nekaj časa ne bo normaliziralo. Zaradi podpovprečnih pričakovanj 
v gradbeništvu, kjer delež podjetij, ki pričakujejo večja naročila, zaostaja za tistimi, ki 
pričakujejo manjša naročila, še vedno dosega okoli 20 % vseh podjetij. Investicije v opremo 
bi se lahko v naslednji polovici leta precej okrepile (v primerjavi z investicijami v prvem 
polletju 2010), še zlasti pa v drugem polletju. To kažejo pričakovanja v industriji o potrebnih 
investicijah v opremo (»Poslovne tendence-investicije v industriji«, november 2010), kakor 
tudi dinamika zmanjševanja zadostnosti kapacitet podjetij industrije konec letošnjega leta 
(anketa EU Komisije). Po pričakovanjih v industriji bo namreč zadostnost kapacitet sredi 
2011 dosegla raven normalnih let pred gospodarskim pregrevanjem, ki se je pričelo sredi 
2006. 

2. �Nadaljevanje hitre rasti blagovne menjave ob manjšem primanjkljaju tudi v 
septembru 

Dinamika blagovne menjave je tudi septembra nadpovprečna, saj sta izvoz in uvoz 
presegala primerljivega lani za sedmino, v devetih mesecih skupaj pa za osmino. Pri tem 
je primanjkljaj znatno manjši, kot je bil lani. V septembru je znašal skupni slovenski izvoz 
1708 milijonov € (15,9 % več kot septembra lani), uvoz je bil 1760 milijonov € (15,5 % 
več kot v enakem mesecu lani), kar pomeni primanjkljaj 52 milijonov € oziroma 97,1 % 
pokritost uvoza z izvozom. V menjavi z EU je bila odprema blaga 1240 milijonov € (18,4 % 
več kot v leto prej), prejem blaga 1386 milijonov € (13,7 % več), kar pomeni primanjkljaj 
146 milijonov €. V menjavi z nečlanicami EU je bil septembra 2010 izvoz 469 milijonov € 
(9,9 % več kot lani), uvoz 374 milijonov € (22,5 % več kot septembra 2009), kar pomeni 
presežek 95 milijonov €. 

V letošnjih prvih treh četrtletjih skupaj je bil celotni izvoz 13444 milijonov € (13,6 % več 
kot v enakem obdobju lani), celoten uvoz 14160 milijonov € (12,9 % več), kar pomeni 
blagovni primanjkljaj 715 milijonov €. Pri tem je znašala odprema blaga v EU 9650 
milijonov € (16,6 % več kot v enakem obdobju lani), prejem blaga iz EU 11122 milijonov € 
(13,4 % več kot lani), kar da primanjkljaj 1472 milijonov €. V menjavi z nečlanicami EU 
je bil izvoz v devetih mesecih 3794 milijonov € (6,7 % več kot v enakem obdobju 2009), 
uvoz 3038 milijonov € (11,2 % več kot pred letom dni), kar da presežek 756 milijonov €. 

3. Zaupanje nekoliko višje le v storitvenih dejavnostih

V splošnem se gospodarska klima v zadnjem mesecu ni spremenila. Po anketi Statističnega 
urada Republike Slovenije (SURS) o gospodarski klimi je njen kazalnik v novembru ostal 
na enaki ravni kot mesec prej, od novembra lani je višji za 6 odstotnih točk, hkrati pa je 
njegova vrednost še naprej za 9 odstotnih točk nižja od dolgoletnega povprečja. 
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Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih v novembru je bila za 4 odstotne 
točke nižja kot mesec prej, glede na november lani je bila njegova vrednost višja za 10 
odstotnih točk, glede na dolgoletno povprečje pa za 1 odstotno točko. Pričakovanja za 
naslednje tri mesece so pretežno neugodna, razen pričakovanega izvoza ter pričakovanega 
skupnega povpraševanja, katerih vrednosti kazalnikov so se nekoliko zvišale.

Po oktobrskem padcu zaupanja v storitvenih dejavnostih se je zaupanje v splošnem 
spet zvišalo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v teh sektorjih v novembru glede 
na predhodni mesec višja za 5 odstotnih točk, hkrati pa je za 24 odstotnih točk nižja od 
dolgoletnega povprečja, v primerjavi z novembrom lani pa je bila njegova vrednost višja 
za 3 odstotne točke.
 
Zaupanje se še naprej krha v gradbeništvu, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v tem 
sektorju v novembru v primerjavi s predhodnim mesecem za 2, v primerjavi z lanskim 
novembrom za 6 odstotnih točk nižja, hkrati pa je bila kar za 47 odstotnih točk nižja od 
dolgoletnega povprečja. Glede na prejšnji mesec se je v novembru najbolj zvišala vrednost 
kazalnika pričakovana skupna naročila ter kazalnik zaposlovanja, medtem ko so se vrednosti 
ostalih kazalnikov stanj in pričakovanj znižale.

Ankete SURS-a kažejo, da se je vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v 
novembru 2010 glede na predhodni mesec znižala za 3 odstotne točke, glede na november 
lani pa je bil kazalnik višji za 15 odstotnih točk. V novembru je bil delež podjetij v sektorju, 
ki pravijo, da je povpraševanje nizko, 42 %; kar 47 % podjetij je kot omejitveni dejavnik 
navedlo konkurenco v panogi, za 43 % podjetij v trgovini na drobno pa so omejitev pomenili 
visoki stroški dela.

Gospodarska klima v celotni EU27 se je nekoliko ohladila. Po podatkih Eurostata so se 
v oktobru 2010 naročila v predelovalni dejavnosti glede na mesec poprej znižala za 0,2 
odstotne točke, glede na oktober lani pa so višja za dobrih 31 odstotnih točk. Glede na 
september so se v oktobru za 0,5 odstotne točke zvišala naročila v gradbeništvu, medtem 
ko so se pričakovanja v trgovini na drobno izboljšala za 0,1 odstotne točke, hkrati pa so 
tudi slabih 17 točk višja kot oktobra lani. Splošni poslovni optimizem je v oktobru 2010 
v celotni sedemindvajseterici padel in sicer za 2 odstotni točki, v primerjavi z lanskim 
oktobrom pa je le-ta višji za slabih 16 odstotnih točk.
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GOSPODARSKA AKTIVNOST IN ZAPOSLENOST

4. Industrijska produkcija na letni ravni višja

Industrijska produkcija se je v septembru nekoliko zvišala. Po podatkih SURS-a je bila v 
devetem mesecu sicer za 2 odstotka nižja kot mesec prej, hkrati pa za 5 odstotkov višja 
kot v enakem mesecu lanskega leta, produkcija v prvih devetih mesecih letošnjega leta pa 
je bila za 6 % višja kot v enakem obdobju lani. Impulzni trend kaže, da se je v septembru 
industrijska produkcija zviševala in sicer po stopnji 0,02 %. Zaloge industrijskih produktov 
pri proizvajalcih so bile v septembru 2010 približno enake kot v mesecu prej, v primerjavi 
z lanskim septembrom pa za skoraj 6 % manjše. 

Dejavnost rudarstva se je v septembru znižala za 10 % glede na avgust, v primerjavi z 
septembrom 2009 pa se je rudarstvo okrepilo in sicer za skoraj 23 %. V prvih desetih 
mesecih letošnjega leta je bila dejavnost rudarstva za skoraj 11 odstotkov višja kot v enakem 
obdobju lanskega leta.

Aktivnost v predelovalnih dejavnostih se je v septembru glede na mesec prej znižala za 
skoraj 2 %, glede na september 2009 pa se je produkcija predelovalnih dejavnosti povečala 
za 4 %. Prav tako se je dejavnost v predelovalni industriji povečala v prvih desetih mesecih 
letošnjega leta glede na enako obdobje lani in sicer za dobrih 6 %. 

V septembru se je aktivnost sektorja oskrba z elektriko, plinom in vodo kot edina izmed 
industrijskih panog glede na predhodni mesec povečala za dobrih 6 %, glede na lanski 
september pa je bila produkcija tega sektorja večja za slabih 14 %.

Podatki Eurostata kažejo, da se je v mesecu septembru glede na avgust industrijska 
produkcija znižala za 0,5 % v EU27, na območju evra pa za 0,9 %. Glede na september 
lansko leto pa se je v letošnjem septembru industrijska produkcija v EU27 povečala za 
dobrih 5 %, na območju evra pa za slabih 6 %. Med državami članicami, za katere so 
dostopni podatki, je industrijska produkcija v septembru glede na mesec poprej padla v 
desetih in sicer največ na Malti (-5,6 %), na Portugalskem (-4,7 %) in v Grčiji (-5,4 %).

5. Gradbeništvo in domači turizem še naprej v krizi

Kriza v gradbeništvu se še naprej poglablja. Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih 
del, opravljenih septembra, za 8,3 % nižja od vrednosti gradbenih del, opravljenih v avgustu. 
Vrednost opravljenih gradbenih del se je v letošnjem septembru v primerjavi s septembrom 
lani zmanjšala za več kot 18 %. Impulzni trend opravljenih gradbenih ur kaže, da je v 
septembru letošnjega leta sektor gradbeništva padal z mesečno stopnjo -0,75 %.
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Število turističnih prenočitev se je ob zaključku tretjega kvartala zmanjšalo. Septembra 
letos je bilo le-teh za 0,3 % manj kot v enakem mesecu leta 2009. Impulzni trend kaže, 
da se je skupno število prenočitev v devetem mesecu letos zviševalo po mesečni stopnji 
0,27 %. Upad domačega turističnega povpraševanja se še nadaljuje, a z manjšo močjo, saj 
je v septembru število turističnih prenočitev domačih gostov upadlo »le« za slabih osem 
odstotkov glede na september 2009. Impulzni trend prenočitev domačih gostov v septembru 
kaže krčenje po stopnji 0,9 % mesečno. Število prenočitev tujih gostov se je v septembru 
povečalo in sicer za dobre štiri odstotke glede na enak mesec v lanskem letu.

Podatki SURS-a o transportu za september kažejo, da je bilo v javnem cestnem prevozu 
prepeljanih za okroglih 8 % manj, v zračnem prevozu pa za dobrih 10 % več potnikov 
kot v septembru lani, število opravljenih potniških kilometrov je bilo v javnem cestnem 
prevozu za dobrih šest odstotkov manjše, v zračnem prevozu pa za 10,8 % večje. V cestnem 
mestnem prevozu je bilo septembra prepeljanih za 0,2 % več potnikov kot v istem mesecu 
2009. Potniški promet na letališčih se je v letošnjem septembru glede na september lani 
povečal za 1,2 %. V pomorskem prevozu je bilo v septembru prepeljanega za dobrih 15 % 
manj blaga, opravljenih tonskih kilometrov pa je bilo za skoraj 40 % več kot septembra lani. 

6. Brezposelnost v oktobru in novembru znova višja

Po podatkih SURS-a se je število aktivnih prebivalcev v septembru zvišalo in sicer na 
934120 oziroma za 0,1 % glede mesec poprej, a se je glede na september 2009 znižalo 
za 0,9 %. V septembru je bilo v Sloveniji 836212 delovno aktivnih prebivalcev. Glede na 
avgust 2010 se je število delovno aktivnih povečalo za 2234 oseb, glede na september 
2009 pa zmanjšalo za 2,1 %. Med zaposlenimi osebami jih je bilo slabih 92  % zaposlenih 
pri pravnih osebah, njihovo število pa se je od septembra lani zmanjšalo za 1,3 %. Število 
zaposlenih pri fizičnih osebah se je glede na september lani zmanjšalo za 8,8 %. Med 
samozaposlenimi pa je bilo dobrih 60 % samostojnih podjetnikov posameznikov, katerih 
število se je v samem mesecu septembru povečalo za 614, od septembra lani pa se je to 
število povečalo za 2,4 %. Število kmetov se je glede na september 2009 zmanjšalo za 
skoraj 12 % in je v letošnjem septembru znašalo 28464. 
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Po podatkih ZRSZ je bilo v oktobru letos v Sloveniji registriranih 102693 brezposelnih 
oseb, kar je za 4775 oseb več kot v septembru oziroma za 8,6 % več kot oktobra lani. 
Anketna stopnja brezposelnosti je bila septembra 7,1 %, od septembra lani pa se je zvišala 
za 0,9 odstotne točke. Oktobra letos se je na novo zaposlilo nekaj več kot 4800 oseb, kar je 
11,2 % več kot oktobra lani. Na ZRSZ se je prijavilo 14100 novih brezposelnih oseb, kar je 
6,5 % manj kot v enakem mesecu lani. V letošnjem oktobru so delodajalci prijavili dobrih 
17 tisoč prostih delovnih mest, za dobro devetino več kot v oktobru 2009. 

Po podatkih Eurostata je bila septembra stopnja brezposelnosti na območju evra 
(EA16) 10,1 %, kar je 0,3 odstotne točke več kot v septembru 2009. V celotni evropski 
sedemindvajseterici (EU27) je bila stopnja brezposelnosti v septembru letos 9,6 % in se je 
glede na enak mesec lani povečala za 0,3 odstotne točke. Po Eurostatovih ocenah je bilo v 
septembru 2010 v EU27 23,1 milijona brezposelnih oseb, od tega 15,9 milijona na območju 
evra. Med posameznimi članicami EU so najnižjo stopnjo brezposelnosti zabeležili 
na Nizozemskem (4,4 %) in v Avstriji (4,5 %), najvišjo pa v Španiji (20,8 %). Stopnja 
brezposelnosti se je v ZDA ustalila na za tamkajšnje razmere relativno visoki stopnji, saj 
je v septembru znašala 9,6 %, kar je enako kot mesec poprej, glede na september lani pa je 
upadla za 0,2 odstotni točki.

CENE IN PLAČE

7. Začasno umirjanje življenjskih stroškov

Življenjski stroški so se novembra povečali za 0.3 %. Navkljub temu se je medletna stopnja 
opazno zmanjšala. Vendar to ni bila posledica zmanjšanja bolj dolgoročne dinamike 
cen, temveč večjega povečanja cen (za 0.9 %) v lanskem novembru, torej višje osnove 
primerjave.
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Tudi novembra so se storitve podražile manj od blaga, ohlapnost povpraševanja po blagu 
se namreč zmanjšuje hitreje kot pri storitvah, pa tudi pritisk stroškov višjih svetovnih cen 
surovin je pri blagu večji.

Od skupin proizvodov so se najbolj povečale cene v skupinah obleke in obutve (za 2.4 %), 
hrane in brezalkoholnih pijač ter komunikacij (po 0.9 %). K skupnemu indeksu življenjskih 
stroškov je povečanje cen proizvodov iz skupine obleke in obutev prispevalo 0.2 odstotni 
točki, podražitev proizvodov zelene tržnice 0.1 točke, vsa ostala povečanja pa še dodatnih 
0.1 točke.

Cene so se znižale najbolj v skupini gostinskih in nastanitvenih storitev- za 0.6 %, v prevozu 
za 0.3 % in v rekreaciji in kulturi za 0.2 %. Skupen indeks življenjskih stroškov so najbolj 
zmanjšale nižje cene počitnic v paketu in nižje cene rabljenih avtomobilov (vsaka po 0.1 
odstotne točke).

Primerjava dinamike cen v Slovenije z evro območjem je možna le pri harmoniziranem 
indeksu cen, ki je za evro območje dostopen do oktobra, ko se je povečal za 0.4 %, v 
Sloveniji pa za 0.2 %. Tudi bolj dolgoročna dinamika je v Sloveniji nižja kot v evro območju 
(1.8 % oziroma 1.9 %). Še večja je razlika, če se primerja osnovno inflacijo (torej rast cen 
košare produktov brez energentov in hrane). Osnovna inflacija ja bila namreč oktobra v 
Sloveniji negativna, v evro območju pa 1 %!

Podatki o cenah proizvajalcev so dostopni do oktobra, ko so se proizvajalčeve cene dvignile 
za 0.3 %. Najbolj so se povečale cene proizvodov za izvozne trge v evro območju, najmanj 
pa cene za izvozne trge izven evro območja; cene proizvodov za domači trg so se povečale 
bolj kot povprečne cene proizvodov za tujino. Povečanje cen proizvajalcev po namenu 
porabe kaže naravo krepitve povpraševanja. Najbolj so porasle cene proizvajalcev surovin 
in repromaterialov ter investicijskega blaga (za po 0.4 %), najmanj pa cene proizvajalcev 
netrajnega potrošnega blaga (zmanjšale so se za 0.1 %)! Tudi bolj dolgoročna rast 
proizvajalčevih cen je opazno višja kot pri cenah na drobno. Tako je rast impulznega trenda 
pri proizvajalcih za domači trg še naprej okoli 4 % na letni ravni!

V naslednjih nekaj mesecih gospodarstvo še naprej pričakuje krepitev cen maloprodajnih 
cen blaga in zaostajanje cen storitev, saj so pri trgovini na drobno cenovna pričakovanja 
opazno nad dolgoletnim povprečjem, pri storitvah pa opazno pod dolgoletnim povprečjem. 
Tudi pri proizvajalčevih cenah je v naslednjih nekaj mesecih pričakovati pritisk na cene, saj 
so pričakovanja v predelovalni dejavnosti znatno nad dolgoletnim povprečjem in ne kažejo 
umirjanja!

Cene surovina (v evrih) so v zadnjem mesecu (do sredine novembra) porasle za 1.7 %, v 
letu dni pa za 38.2 %. V zadnjem mesecu so najbolj porasle cene surovin neprehrambenih 
kmetijskih proizvodov (v evrih za 9 %), najmanj pa surovine kovin (v evrih za 3 %). V 
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zadnjem letu so se pri vseh surovinah cene v evrih opazno povečale. Najbolj so porasle 
cene neprehrambenih kmetijskih proizvodov (za 79 % v evrih), najmanj pa cene nafte (West 
Texas nafta za 22 % v evrih).

8. Stabilizacija števila delovnih ur opazno vpliva na strukturo in dinamiko plač 

Bruto plače so septembra malenkost padle. Bolj dolgoročna dinamika se je opazno 
zmanjšala, saj je padla na 3.6 %. Zmanjšanje medletne stopnje rasti je rezultat praktično 
nespremenjene (medletne) dinamike plače za plačano uro in opaznega zmanjšanja medletne 
stopnje rasti delovnih ur (zaradi normalizacije delovnih ur v lanskem septembru v primerjavi 
z avgustom); tako je bila v letošnjem avgustu medletna rast števila delovnih ur 3.7 %, v 
septembru pa samo še 0.6 %.

Septembra so bruto plače padle v večini sektorjev. Močno so porasle le v prometu in precej 
manj v trgovini ter šolstvu. Najbolj so se zmanjšale v zdravstvu in socialnem varstvu, v 
oskrbi z električno energijo ter v strokovnih in znanstvenih dejavnostih (od 2.1 % do 1.8 %).
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Medletno povprečno rast v septembru (3.6 %) so ponovno najbolj presegale povprečne 
plače v sektorju predelovalne dejavnosti in sektorju kmetijstva ter gozdarstva (7 %-6.6 %). 

Kumulativno so se povprečne bruto plače v letošnjem letu povečale za 4.1 %, pri tem 
je večina sektorjev povečala plače podpovprečno, izstopata le predelovalna dejavnost (s 
povečanjem 9.6 %) ter kmetijstvo in gozdarstvo (s povečanjem 5.3 %). Vsi trije segmenti 
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širše države (ožja država, šolstvo in zdravstvo s socialnim varstvom) so imeli najmanjše 
kumulativno povečanje plač med vsemi sektorji.

Spremembe med sektorji so posledice predvsem velikih razlik v spremenjenem številu 
plačanih ur. Sektor predelovalne dejavnosti je izpostavljen tem spremembam bistveno 
bolj od povprečja gospodarstva. V lanskem letu je imel, zaradi kolapsa izvoznega in 
investicijskega povpraševanja nadpovprečen obseg skrajšanega delovnega časa, letošnja 
konjunktura v izvozu (in zato ustrezno povečanje števila delovnih ur) pa je še zlasti potisnila 
navzgor (normalizirala) delovne ure (in zato povprečne) plače v predelovalni dejavnosti. V 
2009 so povprečne mesečne delovne ure v predelovalni dejavnosti padle za 2.1 odstotne 
točke bolj kot v povprečju gospodarstva, v 2010 pa so, obratno, porasle za 2.3 odstotne 
točke bolj kot v povprečju gospodarstva.

FINANČNA GIBANJA

9. Davki se popravljajo, čeprav z velikimi nihaji v timingu vplačil 

Zaradi premika v timingu vplačil je bila oktobra in novembra rast javnofinančnih prihodkov 
zelo neenakomerna. Tako so javnofinančni prihodki oktobra le malenkost porasli, novembra 
pa krepko poskočili (za 0.8 % oziroma 11 %). Tekočo dinamiko je zaradi velikih premikov 
v timingu vplačil potrebno računati iz povprečij desezoniranih podatkov. Tako izračunana 
bolj dolgoročna dinamika za oba meseca (oktober in november) skupaj je bila enaka 0.

Neposredni davki in ostali prihodki so se oktobra neznatno povečali, kljub temu je bolj 
dolgoročna dinamika še naprej opazno velika. Davek na dohodek podjetij še naprej močno 
(za okoli 20 %) zaostaja za ustreznimi vrednostmi v lanskem letu, čeprav se počasi povečuje, 
v oktobru in novembru je bil malenkost (za 1 %) večji kot v povprečju tretjega četrtletja. 
Ker so plačila davka znotraj leta normirana glede na realiziran dobiček v predhodnem 
letu je veliko zaostajanje davčnega prihodka od te davčne oblike za lanskimi vrednostmi 
razumljivo. Dohodnina se popravlja hitreje (v povprečju oktobra in novembra je presegla 
povprečje prvih treh četrtletij za 3.3 %), tako da je do sredine zadnjega četrtletja verjetno 
že prehitela lansko raven (ker je dinamika poračunov sezonsko neizrazita, je za dokončen 
sklep potrebno počakati do konca leta). Prispevki se popravljajo brez opaznih nihajev; po 
avgustu rastejo mesečno po približno 0.2 %, tako da so v novembru bili za 2.2 % višji kot 
v istem mesecu predhodnega leta. 
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Domači davki na blago in storitve so oktobra porasli, vendar manj kot sezonsko, saj sta 
se oba indikatorja bolj dolgoročne rasti zmanjšala. Levji delež zmanjšanja so prinesle 
trošarine ki so se, kot posledica premika timinga vplačil, oktobra skoraj razpolovile 
novembra pa, obratno, za še nekaj bolj povečale. Podoben premik v vplačilih kaže tudi 
davek na dodano vrednost. Zaradi premikov timinga vplačil je tekoča dinamika ocenjena 
s primerjavo povprečja zadnjih dveh mesecev (glede na povprečje tretjega četrtletja): v 
povprečju oktobra in novembra so domači davki na blago in storitve naraščali po okoli 
6.8 % letno. Hitrejša rast domačih davkov na blago in storitve po prvem četrtletju popravlja 
tudi bolj dolgoročno rast, medletna rast celoletnih prihodkov od domačih davkov na blago 
in storitve bo tako verjetno dosegla okli 2.4 %.

10. Dinamika celotnih kreditov privatnemu sektorju se umirja

Naraščanje kreditov se je po juliju skoraj ustavilo. V avgustu so se skupni krediti 
gospodarstvu in prebivalstvu zmanjšali, povečanje v septembru je julijsko raven preseglo 
le za 0.1 %, oktobra pa je se je obseg kreditov zopet skrčil malenkost nad julijsko raven. 
Medletna rast se je ustalila na 3.9 %.

Stopnja rasti se je umirila praktično le pri kreditih podjetjem, kjer se je tudi medletna stopnja 
rasti po juliju ponovno zmanjšala. Medtem ko je vse od začetka 2009 tekoča rast kreditov 
podjetjem v Sloveniji prehitevala ustrezno rast v evro območju na letni ravni za okoli 4 
odstotne točke, je po juliju začela malo zaostajati za dinamiko v evro območju. 
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Krediti nefinančnim družbam
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Da dinamika kreditnega napajanja gospodarstva slabi, ilustrirajo tudi ankete podjetij, saj v 
zadnjem letošnjem četrtletju kar četrtina podjetij iz predelovalne dejavnosti (ki ima visoko-
normalno izvozno povpraševanje) ocenjuje, da je ponudba kreditov neustrezna. Podobno 
oceno dejanskega racioniranja povpraševanja kažejo tudi rezultati ankete med bankami za 
prvo četrtletje letos, ki jo je napravila Banka Slovenije (glej http://www.bsi.si/financna-
stabilnost.asp?MapaId=1183). V prvem četrtletju letos so namreč banke 20 % kreditnega 
povpraševanja podjetij racionirale. Še več, slika o rezultatih ankete tudi kaže, da so v prvi 
polovici 2010 velike domače banke zmanjšale odobravanje novih kreditov podjetjem za 20 % 
(še v 2009 so velike domače banke nefinančnim družbam hitro povečevale nove kredite), 
tuje pa celo za okoli 30 % (tuje banke so tako v 2010 le še zaostrile prakso krčenje novo-
odobrenih kreditov podjetjem, s katero so pričele že v tretjem četrtletju 2008), le domače 
male banke so sredi letošnjega leta opazno povečale odobravanje novih posojil. Domače 
velike in še zlasti tuje banke verjetno intenzivno prestrukturirajo kreditne aktivnosti v prid 
stanovanjskih kreditov, katerih rast je v Sloveniji bistveno hitrejša kot v evro območju.
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Pešanje rasti kreditov spremlja tudi zmanjševanje depozitov, saj se skupni depoziti podjetij 
in prebivalstva zmanjšujejo že od maja dalje. Zmanjšanje depozitov je opazno večje pri 
depozitih podjetij, kjer se medletne stopnje rasti od junija dalje ponovno zmanjšujejo. 
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11. V septembru znova presežek v tekoči plačilni bilanci

S septembrskim presežkom je kumulativni primanjkljaj tekoče plačilne bilance v devetih 
mesecih še zmanjšan. V tekočih poslih menjave blaga in storitev je že presežek. Skupni 
zunanji dolg, tako bruto kot neto, je bil avgusta zmanjšan, pri čemer javni dolg še vedno 
raste na račun zmanjšanja zasebnega dolga. 
 
V septembru je presežek tekoče bilance znašal 38,9 milijonov € (septembra lani je bil 
primanjkljaj 14,8 milijonov €). Pri tem je bil blagovni primanjkljaj 12,1 milijonov € (lani 16,6 
milijonov €), storitveni presežek 130,6 milijonov € (v enakem obdobju lani 111,1 milijonov €), 
primanjkljaj v dohodkih faktorjev 56,2 milijonov € (lani 79,4 milijonov €) in primanjkljaj v 
tekočih transferjih 23,4 milijonov € (septembra lani primanjkljaj 29,8 milijonov €). 

V prvih treh četrtletjih skupaj znaša primanjkljaj tekočega računa le 54,7 milijonov €, v 
enakem obdobju lani pa je bil 475,1 milijonov €. Pri tem je bil blagovni primanjkljaj 425,2 
milijonov € (v devetih mesecih lani 412,8 milijonov €), storitveni presežek 911,7 milijonov € 
(845,8 milijonov €), primanjkljaj pri faktorskih dohodkih 453,4 milijonov € (lani 670,5 
milijonov €), neto odliv tekočih transferov 87,9 milijonov € (lani 237,5 milijonov €). 

Plačilna bilanca Slovenije v EUR
tokovi v mio EUR

januar – september september

2009 2010 2009 2010

I. Tekoči račun -475,1 -54,7 -14,8 38,9

1. Blago -412,8 -425,2 -16,6 -12,1

2. Storitve 845,8 911,7 111,1 130,6

3. Dohodki -670,5 -453,4 -79,4 -56,2

Od dela 42,1 99,8 7,6 10,1

Od kapitala -712.6 -553.3 -87.1 -66.3

4. Tekoči transferi -237,5 -87,9 -29,8 -23,4

II. Kapitalski in finančni račun 47,7 285,8 91,7 30,9

A. Kapitalski račun 32,4 62,6 0,7 27,1

B. Finančni račun 15,3 223,2 91,1 3,9

1. Neposredne naložbe -458,1 94,8 -33,7 -60,0

Domače v tujini -121,5 -104,6 -15,3 -32,0

Tuje v Sloveniji -336,5 199,4 -18,4 -28,0

2. Naložbe v vrednostne papirje 4.317,8 1.533,3 1.644,3 -114,4

3. Finančni derivativi -0,2 -87,8 7,5 0,0

4. Ostale naložbe -3.991,4 -1.346,5 -1.538,8 153,1

4.1. Terjatve -467,4 69,5 -1.115,8 51,9

4.2. Obveznosti -3.524,0 -1.416,1 -423,1 101,3

5. Mednarodne denarne rezerve 147,1 29,5 11,7 25,1

III. Neto napake in izpustitve 427,4 -231,0 -77,0 -69,9
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Kapitalski in finančni račun kažeta po letošnjih devetih mesecih neto povečanje zadolžitev 
v višini 285,8 milijonov € (v enakem obdobju lani je bilo povečanje le 47,7 milijonov €). 
Na finančnem računu je bilo v devetih mesecih letos neto priliva tujih neposrednih 
naložb za 94,8 milijonov €, v enakem obdobju lani odliv za -458,1 milijonov €, naložb 
v vrednostne papirje je bilo za 1533,3 milijonov € (lani 4317,8 milijonov €), odliv po 
finančnih derivativih -87,8 milijonov € (-0.2 milijonov €), ostale naložbe pa so znašale 
-1346,5 milijonov € (v devetih mesecih lani -3991,4 milijonov €). Mednarodne rezerve pri 
banki Slovenije so porasle v devetih mesecih za 29,5 milijonov €, v enakem obdobju 2009 
za 147,1 milijonov €. 

Neto zunanji dolg še naprej raste. Po podatkih iz oktobrskega Biltena Banke Slovenije je 
konec avgusta skupni bruto zunanji dolg Slovenije 41616 milijonov € (javni dolg je povečal 
delež na 41,8 %), kar je pol milijarde € manj kot ob višku dolga konec maja 2010. Terjatve 
Slovenije do tujine so znašale konec avgusta 2010 30434 milijonov € (ob maksimumu 
maja 2010 so bile 31086 milijonov €), tako da je bil neto zunanji dolg v avgustu11182 
milijonov €, kar je za 180 milijonov € manj kot mesec prej, ko je bil dosežen dosedanji 
maksimum. 

Skupne rezerve Banke Slovenije so bile konec avgusta 2010 832,7 milijonov €, mesec prej 
820,4 milijonov €. Pri tem je bilo deviznih rezerv za 430,7 milijonov €, zlata za 100,4 
milijonov €, imetij pri MDS za 236,0 milijonov € in rezervne pozicije pri MDS za 60,8 
milijonov €.
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