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EKONOMSKA AKTIVNOST NA REZILU
NOZA

Tuje povprasevanje mocno prehiteva vse oblike domacega in vliva optimizem. Domace
troSenje je februarja sicer malo poraslo, bolj dolgorocna dinamika pa se je poslabsala na
raven iz zadnjega cetrtletja lani. Mocno izvozno povprasevanje potrjuje dinamika izvoza
v EU, ki se iz meseca v mesec povecuje, z ostalim svetom pa zaostaja. Pricakovan izvoz v
naslednjih treh mesecih presega dolgoletno povprecje, v Sloveniji je Se naprej mocnejsi kot v
EU. Hitrejsa rast izvoza kot uvoza zmanjsuje blagovni primanjkljaj. Aprilski podatki kazejo
hitro in splosno vrnitev (izjema je gradbenistvo) gospodarskega optimizma. Gospodarska
klima v celotni EU27 se je obcutno popravila, a dokoncno okrevanje ostaja negotovo, lahko
ga ogrozijo pretirani ukrepi za prehitro fiskalno konsolidacijo in »trdnost« evra.

Industrijska produkcija se je marcu Se povecala in tudi trendno rasla, zaloge dokoncanih
izdelkov pa so se zmanjSevale. Podobno je okrevanje v drzavah EU, marca je industrijska
produkcija padla le v Stirih, zrasla pa v sedemnajstih drzavah, za katere so podatki.
Okrevanju v industriji se je aprila bolj kot dotlej pridruzilo okrevanje v drugih gospodarskih
dejavnostih: trgovini, turizmu in prometu. Celo v gradbenistvu je nekaj znakov izboljSanja.
Padanje stevila aktivnih prebivalcev se nadaljuje, njegova silovitost se je nekoliko zmanjsala.
Stevilo iskalcev zaposlitve je tudi aprila ostalo pod magicno mejo 100.000; Stevilo nanovo
registriranih se je zmanjsalo, zmanjsalo pa se je tudi Stevilo tistih, ki so nasli delo.

Cene pospesujejo, levji delez so prispevale podrazitve blaga, predvsem sezonske podrazitve
obleke in obutve ter s trosarinami povecane cene pijac in tobaka. V nobeni skupini blaga ni
prislo do pocenitve. Povecuje se tudi bolj dolgorocna dinamika Harmoniziran indeks kaze
na dinamiko primerljivo z dinamiko v evro podrocju. Povecale so se tudi cene proizvajalcey,
mocno so se okrepila cenovna pricakovanja. Dolarske cene surovin so v zadnjem mesecu
padle, zaradi depreciacije evra pa je evrski indeks ostal nespremenjen. Povprecne bruto
place so se povecale tako februarja kot marca, obakrat je porasla tudi bolj dolgorocna
dinamika. Velike sektorske razlike kazejo na pocasno vracanje k placnim razmerjem pred
rodpravljanjem placnih nesorazmerij« Velik del povecanja bruto plac gre pripisati porastu
Stevila placanih delovnih ur.

Aprila so se mocno zmanjSali prihodki od neposrednih davkov. Glavnino zmanjsanja je
povzrocilo »prenasanje izgube« - vracanje v predhodnih letih placanega davka od dohodka
pravnih oseb; neto pobrani davek je bil aprila celo negativen. Slab rezultat je pricakovati
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tudi maja. Domaci davki na blago in storitve so aprila porasli. Ker pa gospodarsko aktivnost
poganja le izvozno povprasevanje in ker bo »prenasanje izgube« prevladovalo celo leto, bo
Ze Sibka dinamika davcénega donosa, ki bo zaostajala za rastjo BDP, letos zadovoljiva. Rast
kreditov se pocasi krepi; marca so porasli krediti podjetiem in prebivalstvu,; povecanje
skupnih kreditov je bilo marca vecje kot v evro obmocju. Po daljsem casu so marca porasli
deporziti podjetij, depoziti prebivalstva pa so se zmanjsali. Saldo tekocega racuna je bil
marca zaradi zmanjsanja blagovnega primanjkljaja in stagnaciji storitvenega presezka
pozitiven. Saldo financnega racuna kaze majhen priliv, ki je rezultat odliva prek racunov
neposrednih tujih in ostalih nalozb, ter priliva prek racuna nalozb v vrednostne papirje. Neto
zunanji dolg se je februarja se povecal, bruto zunanji dolg pa je presegel 40 milijard €.

k%%

ECONOMIC ACTIVITY ON THE KNIFE
EDGE

Foreign demand exceeds all forms of domestic final demand and creates optimism. Domestic
demand in February increased a bit while long run dynamics worsened to the level of the
Sfourth quarter of 2009. Strong foreign demand is confirmed by export dynamics into EU
which grows from month to month while it is lagging with the rest of the world. Expected
exports are beyond long run average, they are stronger in Slovenia than in the EU. Faster
growth of exports than imports decreases trade deficit. The data in April indicate strong and
rather general (with exception of construction) revival of economic optimism. Economic
climate in the whole EU improved considerably as well.. Unquestionable recovery remains
uncertain, it could be wiped out by over overstated economic policy measures for rapid
fiscal consolidation and/or “strong” Euro.

In March, industrial production grew, the longer run trend dynamics strengthened as well,
while inventories of finished goods decreased. The recovery in other EU countries was
similar, industrial production decreased in four and increased in seventeen countries.
Recovery in industry was accompanied by recovery in non-industrial sectors: retail trade,
tourism and transportation. Some sings of improvement appeared in construction as well.
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The drop of active population continued but with lower intensity than before. Number of job
seekers in April remained under magic 100.000 persons. The number of new job seekers
lowered a bit; but the number of those who found a new job decreased, as well.

Inflation came back. Seasonal boosts of prices of clothing and footwear and increases of
prices for alcohol and tobacco caused by excise tax policy contributed the lions part to the
increased prices of goods. There were no drops of prices for any group of goods. Longer
run dynamics strengthened as well. Harmonized costs of living index shows that price
dynamics in Slovenia is similar to price dynamics in the euro zone. Industrial producers
prices were growing as well, and there was a strong upward push in price expectations.
While dollar prices of raw materials fell, they remained unchanged in euros. Average gross
wages increased both in February and in March, their long run dynamics increased as well.
A large part of wage increases can be contributed to the increase in the number of paid
working hours. Large differences among sectors point to gradual restoration of relative
wages which had existed prior to the “abolition of wage discrepancies« operation.

The revenues of direct taxes decreased considerably. Majority of the decrease can be
attributed to »loss carry over, i.e. the re-compensation of profit taxes paid on the account
of profits from previous years. Net revenues of profit taxes in April were even negative. A
bad result can be expected in May, as well. Domestic taxes on goods and services increased
in April. However, as economic activity depends on foreign demand and because »loss carry
over« will continue, a weak dynamics of fiscal revenues lagging behind GDP dynamics will
be satisfactory. Credit activity is slowly recovering. In March, both credits to business and
households increased and growth of credits was stronger than in the Euro area. After a
long time, deposits of the business sector increased in March, while deposits of households
decreased. Current account balance in March was positive due to reduction of trade deficit
and stagnation of surplus in service account. The balance of financial account was slightly
positive which is a result of outflows through the account of direct and other investments
and inflows of capital through the account of portfolio investment. In February, net foreign
debt increased slightly, gross foreign debt exceeded 40 billions €.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Izvozno povprasevanje Se naprej dalec v ospredju

Domace trosenje je februarja malenkost poraslo (za 0.2 %), bolj dolgoro¢na dinamika pa se
je ponovno poslabsala na raven iz zadnjega Cetrtletja lani.

0Od komponent domacega povprasevanja je Se najbolj ugodno gibanje imelo troSenje drzave,
saj se je februarja povecalo za 5.2 %, bolj dolgorocen trend zmanjSevanja pa se je ustavil.

TroSenje prebivalstva se je februarja zmanjsalo, zmanj$anje pa ni bilo le sezonsko, saj se je
pospesilo tudi bolj dolgoro¢no padanje (medletna stopnja je padla na -3.4 %).

Investicije so se februarja sicer povecale (za 7.4 %), vendar je bilo pove€anje precej manjse
od sezonskega, zato se je bolj dolgorocna dinamika poslabsala tudi pri investicijah. Letosnja
ostrejSa zima je verjetno nekaj ve¢ kot obicajno ovirala investicije (Se zlasti gradbena dela),
vsaj tako kazejo boljSi marcevski podatki za gradbeniStvo, navkljub temu pa verjetno
letosnje investicije Se (trendno) moc¢no zaostajajo za lanskimi, tudi ¢e se uposSteva omenjen
enkratni vpliv vremena.

Mo¢no izvozno povprasevanje potrjuje dinamika izvoza, ki se iz meseca v mesec povecuje.
Tako je marca izvoz porasel kar za Cetrtino in je za 17.5 % presegel ustrezno vrednost v
2009 (vendar je Se vedno zaostajal za 4 % za vrednostjo v 2008).

Pric¢akovan izvoz v naslednjih treh mesecih je ze presegel dolgoletno povprecje, v Sloveniji
je tudi Se naprej mocnejsi kot v EU.

Pricakovana prodaja v trgovini na drobno v naslednjih nekaj mesecih se je aprila
ponovno popravila in je prav tako dosegla dolgoletno povprec¢no vrednost. Tudi dinamika
pricakovanega skupnega povpraSevanja predelovalne dejavnosti se krepi. Eno in drugo
kaze normalizacijo troSenja blaga prebivalstva (in drzave). Pricakovana dinamika troSenja
v trgovinah na drobno je v Sloveniji mo¢nejsa kot v EU.

Na verjetno krepkejSe troSenje prebivalstva (in drzave ) kazejo tudi izboljSanja pri
pricakovanem povprasevanju po storitvah, ceprav je to Se vedno opazno pod dolgoletnim
povpre¢jem; delez anketiranih, ki pricakuje povecanje povprasevanja je priblizno enak
delezu anketiranih, ki pricakuje zmanjSanje povprasevanja.

Anketna slika investicij industrije je opazno boljsa od slike, ki jo dajejo dejanski podatki
o investicijah za prva dva letoSnja meseca. Letos spomladi naj bi namre¢ bilo, po anketni
oceni, investiranje v osnovna sredstva industrijskih podjetij bistveno (za preko 20 %) vecje
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kot v letu 2009. Nespremenjeno-zalostno sliko pa Se naprej kazejo pricakovana skupna
naroCila gradbenistva, saj ostajajo znatno pod dolgoletnim povprecjem (delez anketiranih,
ki ne pricakujejo povecanja narocil, kar za 30 % presega delez anketiranih, ki pri¢akujejo
povecanje). Pricakovanja v gradbeniStvu EU so sicer tudi $e precej manjsa od dolgoletnega
povpredja, vendar so opazno visja kot v Sloveniji. Ceprav bo gradbeni§tvo v leto$njem
prvem polletju v Sloveniji verjetno Se precej zaostalo za lanskim, bi morala biti dinamika
celotnih investicij (po anketni dinamiki investicijskih pricakovanj v industriji) v prvem
polletju navkljub temu pozitivna.

2. Hitrej$a rast izvoza kot uvoza v marcu pomeni manjsi blagovni primanjkljaj

Trgovina z evrskim obmocjem je bila marca v vzponu, z neevrskim pa ne dosega niti
lanskoletnih vrednosti.
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V marcu je skupni slovenski izvoz znaSal 1638 milijonov € (kar 15.9 % ve¢ kot marca lani),
uvoz 1683 milijonov € (10.7 % ve¢ kot lani), kar da primanjkljaj 45 milijonov € oziroma
97.3 % pokritost uvoza z izvozom. V menjavi z EU je bila odprema blaga 1170 milijonov €
(kar 18.7 % vec marca lani), prejem blaga 1357 milijonov € (15.9 % vec), kar pomeni
primanjkljaj 187 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil marca 2010 izvoz 468
milijonov € (9.4 % vec kot marca lani), uvoz 326 milijonov € (6.7 % manj kot marca lani),
kar pomeni presezek 142 milijonov €.

V prvem Ccetrtletju skupaj je bil celotni izvoz 4180 milijonov € (7.2 % ve¢ kot v enakem
obdobju lani), celoten uvoz pa 4338 milijonov € (4.4 % vec kot lani), torej znaSa blagovni
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primanjkljaj 158 milijonov €. Pri tem je znaSala odprema blaga v EU 3077 milijonov €
(10.7 % vec¢ kot lani), prejem blaga iz EU 3388 milijonov € (6.4 % vec kot lani), kar
da primanjkljaj v visini 311 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil izvoz 1104
milijonov € (1.4 % manj kot v enakem obdobju 2009), uvoz 950 milijonov € (2.3 % manj
kot pred letom), kar pomeni presezek 154 milijonov €.

3. Vracanje gospodarskega optimizma, a previdnost ni odvec

Gospodarski optimizem v aprilu se vraca, a v zadnjih (slovenskih) podatkih $e ni odseva
gr$ke oziroma SirSe evropske fiskalne krize, ki ponovno vnasa precej$njo negotovost v
gospodarski sistem. Prakticno vsi kazalniki poslovnih tendenc, razen kazalnika zaupanja
v gradbenistvu, so bili v aprilu vi§ji. Po rezultatih ankete Statisti¢nega urada Republike
Slovenije (SURS) je bila vrednost kazalnika gospodarske klime aprila za 3 odstotne tocke
visja kot marca, od aprila lani je visja za 23 odstotnih tock, hkrati pa tudi za 9 odstotnih tock
nizja od dolgoletnega povprecja. Na zvisanje vrednosti tega kazalnika je vplivalo predvsem
zviSanje vrednosti kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih in kazalnika zaupanja v
storitvah.

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih ja bila aprila za 3 odstotne tocke
visja kot mesec prej, glede na april lani je bila njegova vrednost visja za 31 odstotnih tock,
glede na dolgoletno povprecje pa za 2 odstotni tocki. Pricakovanja za naslednje tri mesece
so vecinoma ugodna. Med kazalniki stanj se je v aprilu glede na pretekli mesec najbolj
zviSala vrednost kazalnika izvozna narocila, poleg tega je kazalnik proizvodnja dosegel
novo najvi§jo vrednost v celotnem opazovanem obdobju. Med kazalniki pri¢akovanj
sta se glede na pretekli mesec najbolj zvisali vrednosti kazalnikov pricakovan izvoz in
pricakovane cene.
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Pozitivno vzdusje se je naselilo tudi v storitvenih dejavnostih, saj je bila vrednost kazalnika
zaupanja v teh sektorjih v aprilu za 3 odstotne toCke visja kot v marcu in za 25 odstotnih
tock nizja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z aprilom lanskega leta pa je bila njegova
vrednost vi§ja za 20 odstotnih tock.

Zaupanje Se naprej vztrajno pada v gradbenistvu, saj je vrednost kazalnika zaupanja v tem
sektorju v aprilu v primerjavi s preteklim mesecem nizja za 2 odstotni tocki, v primerjavi
z lanskim aprilom pa je bila nizja za 9 odstotnih tock, hkrati pa je bila kar za 55 odstotnih
tock nizja od dolgoletnega povprecja. Med kazalniki stanj se je glede na pretekli mesec
najbolj znizala vrednost kazalnika poslovno stanje, medtem ko so se vrednosti kazalnikov
pric¢akovanj nekoliko zvisale. Med gradbenimi podjetji je bilo v aprilu 62 % takih, ki so kot
omejitev navedla nezadostno povprasevanje, 30 % podjetij je kot omejitev navedlo visoke
stroske dela, 29 % pa visoke financne stroske.

Ankete SURS-a kazejo, da se je vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v aprilu
glede na marec zvisala za 8 odstotnih tock, glede na april lani je bil kazalnik visji za 23
odstotnih tock. V aprilu je bil delez tistih podjetij v sektorju, ki pravijo, da je povprasevanje
nizko, 44 %, kar 48 % podjetij je kot omejitveni dejavnik navedlo konkurenco v panogi, za
40 % podjetij v trgovini na drobno pa so omejitev pomenili visoki stroski dela.

Gospodarska klima v celotni EU27 se je obcutno popravila. Po podatkih Eurostata so se
v aprilu narocila v predelovalni dejavnosti glede na mesec poprej zvisala za 10 odstotnih
tock, glede na april lani pa so visja za dobrih 27 odstotnih tock. Glede na marec so se v
aprilu za slabi 2 odstotni tocki zviSala narocila v gradbenistvu, prav tako so se pri¢akovanja
v trgovini na drobno popravila za slabih 6 odstotnih tock in so hkrati dobrih 26 tock visja
kot aprila lani. Splosni poslovni optimizem se je v celotni sedemindvajseterici dvignil za
slabe 3 odstotne tocke, v primerjavi z lanskim aprilom pa je bil visji za dobrih 26 odstotnih
tock.

Po rezultatih nemskega instituta Ifo je indikator gospodarske klime evro obmocja v drugem
Cetrtletju rahlo narasel, a Se ostaja pod svojim dolgoletnim povprecjem. Gospodarsko stanje
v vseh drzavah z evrom je Se naprej neugodno, pricakovanja za naslednjih Sest mesecev so
nekoliko slabsa, a Se vedno pozitivna. Tako je verjetno, da se bo gospodarsko okrevanje
v drugi polovici leta nadaljevalo, a z zmanjSanim tempom. Najboljsi obeti prihajajo iz
Neméije in Slovaske, medtem ko so pri¢akovanja slabsa za Irsko, Spanijo, Portugalsko,
Italijo, pa tudi Francijo, Se posebej slabo pa se piSe Grciji, kjer se v naslednje pol leta
pricakuje znatno poslabSanje gospodarskega polozaja.
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GOSPODARSKA AKTIVNQOST IN ZAPOSLENOST

4. Industrijska produkcija nekoliko viSja

Industrijska produkcija se je v marcu povecala. Po podatkih SURS-a je bila za 3 % visja kot
mesec prej in 7 % vecja kot v marcu lanskega leta, produkcija v prvem Cetrtletju letosnjega
leta pa je bila na enakem nivoju kot v enakem obdobju lanskega leta. Impulzni trend kaze, da
se je v marcu industrijska produkcija zviSevala po stopnji 2,48 % letno. Zaloge industrijskih
produktov pri proizvajalcih so bile v marcu za skoraj 1 % manjse kot v mesecu prej, v
primerjavi z lanskim marcem so se zmanjsale za skoraj 16 %.

Dejavnost rudarstva se je v marcu zvisala za dobro devetino glede na februar, v primerjavi z
marcem 2009 pa je rudarstvo ostalo na enakem nivoju. V prvem Cetrtletju je bila dejavnost
rudarstva za skoraj 8 % niZja kot v enakem obdobju lanskega leta.

Stanje v predelovalnih dejavnostih se Se naprej izboljSuje, saj se je njihova aktivnost
glede na mesec prej v marcu povecala za skoraj 4 odstotke, glede na marec 2009 pa se
je proizvodnja predelovalnih dejavnosti povecala za dobrih 7 odstotkov. Prav tako se je
dejavnost v predelovalni industriji malenkostno povecala v prvem cetrtletju letosnjega leta
glede na enako obdobje lani in sicer za dobro polovico odstotka. Podroben pogled glede
na mesec poprej pokaZze v marcu na rast v skoraj vseh sektorjih predelovalne industrije
razen v proizvodnji drugih vozil in plovil, proizvodnji nekovinskih mineralnih izdelkov,
proizvodnji pijac ter v proizvodnji racunalnikov, elektronskih in opti¢nih izdelkov. Pri tem
najvecji porast belezijo v sektorjih proizvodnja motornih vozil, prikolic in polprikolic,
proizvodnja elektricnih naprav ter proizvodnja usnja, usnjenih in sorodnih izdelkov.

V marcu se je glede na predhodni mesec ter glede na lanski marec aktivnost sektorja oskrba
z elektriko, plinom in vodo skr¢ila za 1 odstotek.

Produkcija v letoSnjem marcu v primerjavi s predhodnim mesecem je bila za 2,4 % vi§ja v
proizvodnji proizvodov za vmesno porabo, v proizvodnji proizvodov za investicije za 3,9 %
in v proizvodnji proizvodov za Siroko porabo za 1,9 %.

Podatki Eurostata kazejo, da se je v marcu 2010 glede na februar industrijska produkcija
povecala za 1,2 % v EU27, na obmocju evra pa za 1,3 %. Glede na marec lani pa se je v
leto$njem marcu industrijska produkcija v EU27 povecala za 6 %, na obmocju evra pa za
6,9 %. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska produkcija v
marcu glede na mesec poprej padla v stirih, zrasla pa v sedemnajstih drzavah in sicer najvec
v Latviji (9,9 %) in na Portugalskem (7,2 %). Najvecji upad industrijske produkcije so imeli
na Irskem (-2,6 %) in na Nizozemskem (-2 %).
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5. Okrevanje tudi v neindustrijskih gospodarskih dejavnostih

Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih del, opravljenih v marcu, za dobre 4 %
vi§ja od vrednosti gradbenih del, opravljenih v februarju. Vrednost opravljenih gradbenih
del pa se je v letoSnjem marcu v primerjavi s marcem lani zmanjSala za 19 %. Impulzni
trend opravljenih gradbenih ur pa kaze, da je v marcu sektor gradbenistva rasel z mese¢no
stopnjo rasti 0,31 %.

Stevilo turisti¢nih prenogitev se nekoliko povetuje. Konéni podatki SURS-a za februar
letos kazejo, da je bilo skupnih prenocitev za 3,7 % ve¢ kot v enakem mesecu leta 2009
in da se je Stevilo prenocCitev v drugem mesecu letos trendno zviSevalo po mesecni stopnji
0,38 %. To je predvsem posledica povecanja domacega turisticnega povprasevanja, saj se
je v marcu Stevilo turisti¢nih prenocitev domacih gostov zvisalo za skoraj 7 % glede na
februar 2009. Stevilo prenogitev tujih gostov pa se je v letosnjem februarju zmanjsalo in
sicer za pol odstotka glede na enak mesec v lanskem letu. Impulzni trend prenocitev tujih
gostov v februarju kaze negativno rast po stopnji -0,38 %.

Podatki SURS-a o transportu za marec 2010 kazejo, da je bilo v javnem cestnem prevozu
prepeljanih za 6,3 % manj, v zranem prevozu pa za 2,6 % ve¢ potnikov kot v marcu
lani, Stevilo opravljenih potniskih kilometrov je bilo v javnem cestnem prevozu za 5,7 %
manjse, v zracnem prevozu pa za 3,7 % vecje. V cestnem mestnem prevozu je bilo marca
prepeljanih za 5,4 % manj potnikov kot v istem mesecu 2009. Potniski promet na letalis¢ih
se je v marcu glede na marec 2009 povecal za 4,3 %. V pomorskem prevozu je bilo v marcu
prepeljanega za 9,8 % vec¢ blaga in opravljenih za 0,1 % manj tonskih kilometrov kot marca
lani. Rahlo okreva pa tudi slovenski avtomobilski trg, saj je bilo glede na enak mesec lani
v register vpisanih dober odstotek vec prvic registriranih cestnih motornih vozil, med njimi
za slaba dva odstotka ve¢ osebnih avtomobilov.

6. Padanje Stevila aktivnih prebivalcev se, sicer z zmanjSano silovitostjo, nadaljuje

Stevilo aktivnih prebivalcev se je v marcu 2010 zmanj$alo na 935795 oziroma za 27, glede
na lanski marec pa za 1 %. V marcu je bilo v Sloveniji 836902 delovno aktivnih prebivalcev;
glede na februar se je to Stevilo povecalo za 864 oseb ali za 0,1 %, glede na marec lani
pa se je to Stevilo zmanjSalo za 3,4 %. Med zaposlenimi osebami jih je bilo skoraj 92 %
zaposlenih pri pravnih osebah, njihovo Stevilo pa se je od marca lani zmanjsalo za 2,7 %.
Stevilo zaposlenih pri fizi¢nih osebah se je glede na marec 2009 zmanjsalo za 9,6 %. Med
samozaposlenimi pa je bilo 61 % samostojnih podjetnikov posameznikov, njihovo Stevilo
se je v marcu zmanj$alo za 133, od marca lani pa se je to Stevilo povecalo za okroglih pet
odstotkov. Stevilo kmetov se je v marcu glede na februar zmanjsalo za 157, glede na marec
lanskega leta pa se je zmanj$alo za dobrih 18 %.
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Po podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji v aprilu registriranih 99316 brezposelnih,, kar je za
423 oseb oziroma 0,4 % ve¢ kot v marcu ter za 19,9 % ve¢ kot aprila lani. V aprilu se je na
Zavod na novo prijavilo 7122 oseb, kar je 4,5 % manj kot marca in slaba Cetrtina manj kot v
lanskem aprilu. Med novo prijavljenimi je bilo najve¢ brezposelnih zaradi izteka zaposlitev
za dolocen cas, sledijo pa trajno presezni delavci in stecajniki ter iskalci prve zaposlitve.

V aprilu se je Stevilo brezposelnih, ki so se zaposlili, znizalo. Od 6699 brezposelnih oseb,
ki jih je Zavod odjavil iz evidence, se jih je zaposlilo oziroma samozaposlilo 3907, kar je
23,6 % manj kot marca. V primerjavi z lanskim aprilom pa je bilo zaposlitev za 6,2 % vec.
V obdobju prvih stirih mesecev leto$njega leta je bilo zaposlitev nekaj vec kot 18 tiso¢, kar
je za tri osmine vec kot v primerljivem lanskem obdobju.

Po podatkih Eurostata je bila marca stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA16) 10 %
in se glede na mesec poprej ni spremenila, bila pa je 0,9 odstotne tocke vecja kot v marcu
2009. V celotni evropski sedemindvajseterici (EU27) je bila stopnja brezposelnosti v
marcu letos 9,6 % in se je glede na enak mesec lani povecala za 1,1 odstotne tocke. Po
Eurostatovih ocenah je bilo v marcu 2010 v EU27 23,1 milijona brezposelnih oseb, od
tega 15,8 milijona na obmocju evra. Med posameznimi ¢lanicami EU so v marcu najnizjo
stopnjo brezposelnosti zabelezili na Nizozemskem (4,1 %), najvisjo pa v Latviji (22,3 %)
in Spaniji (19,1 %). Glede na isti mesec v letu 2009 se je v marcu brezposelnost povisala v
kar Sestindvajsetih drzavah Clanicah, od tega najvec v treh pribaltskih drzavah, padla pa je
samo v Nemciji.

Stopnja brezposelnosti v ZDA je v marcu 2010 znasala 9,7 %, kar je za 1,2 odstotne tocke
vec kot leto popre;j.
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CENE IN PLACE

7. Cene pospesujejo

Aprila so se zivljenjski stroski povecali za 1 %. Opazno je poskocila tudi bolj dolgoro¢na
dinamika cen (trendna rast se je povecala na 5 % letno).

Levji delez k povecanju cen je aprila prispevalo blago, kjer so se nadpovprec¢no povecale
cene v skupinah obleke in obutve ter alkoholnih pija¢ in tobaka, manj pa cene hrane in
brezalkoholnih pija¢, medtem ko so se pri storitvah nadpovprecno povecale cene stanovanja.
Cene obleke in obutve so Se naprej poganjale sezonske spremembe (nove kolekcije), cene
alkoholnih pija¢ in tobaka pa povecane trosarinske stopnje, medtem ko so cene stanovanja
e naprej pod mocnim vplivom narascajoCih cen energentov in komunalnih storitev. K
skupnemu aprilskemu povecanju cen so najvec prispevale podrazitve v skupini obleke in
obutve (0.4 tocke), nekaj manj visje cene energentov (0.3 tocke) ter drazji tobak (0.2 tocke).
V nobeni skupini aprila ni prislo do zmanjsanja cen. To dejstvo kakor tudi Siroka paleta
skupin s povecanimi cenami opozarjata na vse vecji pritisk na cene.

Harmoniziran indeks Zivljenjskih stroskov

% Slovenija

sz\/\ Wtﬂv/\/\ \"/\v

e e L e e o e e S e e e e L s
2004 2005 2006 2007 2008 2009

ECB ciljina

Harmoniziran indeks kaze primerljivo narascanje cen v evro obmocju. Tudi njegova tekoca
vrednost za Slovenijo se je aprila mo¢no povecala (za 1.1 %), bolj dolgoro¢na (medletna)
rast harmoniziranega indeksa pa se je z 1.8 % v marcu povzpela na 2.7 % v aprilu. Tudi v
evro obmocju je aprila raven cen opazno porasla, vendar manj kot v Sloveniji (za 0.5 %),
zato se je tudi bolj dolgoro¢na (medletna) rast manj povecala (na 1.5 %). Najvec¢ so aprile
cene porasle v Gréiji (za 1.2 %), najmanj pa v Nemc¢iji (-za 0.1 %); v letu dni so cene najvec
porasle v Gréiji (za 4.7 %), najmanj pa na Irskem (za -2.1 %)!
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Da je aprila prislo do opazne pospesitve inflacije potrjuje tudi rast osnovne inflacije (ki
ne vsebuje sezonske hrane in energentov). Bolj dolgoro¢na dinamika osnovne inflacije se
je namre¢ aprila povecala na preko 7 % na letni ravni, pri ¢emer je Se marca prakticno
stagnirala!

Cene goriv in kamunalnih storitev
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Opomba: Medletne stopnje rasti

Cene komunalnih storitev in goriv, ki so omenjene Ze v predhodni $tevilki Gospodarskih
Gibanj, Se naprej pospeSujejo in navkljub relativno majhnemu delezu v potro$ni koSari
(10 %) ze opazno potiskajo navzgor tudi skupno medletno rast cen (aprila sta k skupni
medletni rasti cen za 2.5 % omenjeni skupini prispevali ve¢ kot polovico)!

Proizvajaléeve cene so se aprila povecale za 0.7 %. Se zlasti mo&no so se povecale cene
proizvajalcev proizvodov za izvoz (za 1.1 %). Stirimese¢na sistematiéna rast se vse bolj
nazorno kaze tudi v vrednostih dolgoro¢ne rasti proizvajal¢evih cen. Medletne stopnje
rasti so tako aprila ze presegle 1 %, pri proizvajalcih za izvozne trge pa celo 1.4 %! Med
skupinami proizvajalcev po namenu proizvodov se najhitreje povecujejo cene predelovalcev
surovin, te so aprila porasle kar za 1.5 %, in pa, nekaj manj, cene proizvajalcev proizvodov
Siroke porabe. Tudi bolj dolgoro¢na dinamika proizvajaléevih cen je dale¢ najmocnejsa pri
proizvajalcih surovin (medletna rast je aprila presegla 2.4 %), precej manj pa izstopa rast
cen proizvajalcev trajnega blaga za Siroko potrosnjo.

Cenovna pricakovanja so dobila aprila in marca dodaten pospesSek. Pricakovane
proizvajal¢eve cene in pricakovane cene v trgovini na drobno kazejo, da je v naslednjih
mesecih pricakovati opazno pospeSitev rasti cen blaga, saj so pricakovanja na obeh
segmentih Ze opazno nad dolgoletnim povprecjem. Sicer so tudi pri¢akovane cene storitev
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opazno pospesile, vendar Se niso dosegle dolgoletnega povprecja. Le pri gradbenistvu
cenovna pri¢akovanja stagnirajo. Povecan (pri¢akovan) pritisk cen blaga bodo verjetno
omilile posledice najnovejSega (majskega) peSanja cen surovin, do katerega je prislo
zaradi naras¢ajocih dvomov v vzdrzno rast gospodarstva ZDA, zaviranja kreditne rasti na
Kitajskem in tezav gospodarstev na podrocju EU s servisiranjem javnega dolga.

Dolarske cene surovin so v zadnjem mesecu padle za 5.9 %, istoCasno je evrski indeks
(zaradi depreciacije evra) malenkost porasel (za 0.6 %). Obratno se dogaja pri zlatu.
Povecanje negotovosti na trgih (zaradi krize suverenega dolga, »kasljanja« aktivnosti v ZDA
in ekonomsko-politi¢nega zaviranja aktivnosti na Kitajskem) v zadnjem ¢asu namre¢ vse
bolj povecuje ceno zlata. V zadnjem mesecu, ko so vse ostale dolarske cene surovin padle,
so cene zlata v dolarjih porasle kar za 6 %. Ker so v 2009 cene surovin zelo moc¢no padle,
je v medletnih primerjavah prislo (navkljub teko¢emu padanju) do opaznega povecanja
dolarskih cen surovin (do 11. maja so medletno porasle za 13.7 %, evrske cene pa kar za
22.5 %). V zadnjem mesecu so najbolj padle cene kovin (v dolarjih za 13.1 %, v evrih pa za
8 %), medtem ko so v zadnjem letu najbolj porasle cene neprehrambenih kmetijskih surovin
(v evrih za 63 %), najmanj pa cene surovin hrane, ki so v evrih porasle le za 1 %.

8. Skok pla¢ ali ur dela?

Povprecne bruto place so pospesile tako februarja kot marca, obakrat je porasla tudi bolj
dolgorocna dinamika. Marca je bila pospesitev Se posebno mocna, saj se je letna stopnja
povecalas 3.6 % na 5.2 %.

Povecanje bruto plac je bilo marca v nekaterih sektorjih veliko. Najbolj so izstopali sektorji
predelovalne dejavnosti, kmetijstva ter gozdarstva in ribistva, kjer so plae porasle za
8 %.-11 %. Mocno (za 75 % bolj kot v povprecju gospodarstva) so place porasle tudi v
gradbenistvu in informacijskih dejavnostih. Isto¢asno so se marca place zmanjSale v o0zji
drzavi in zdravstvu!

Tudi bolj dolgoro¢na dinamika pla¢ se je marca v primerjavi s februarjem opazno povecala,
saj je marca v povprecju porasla na preko 5 % (februarja je bila le 3.6 %). V drzavi je bila
bolj dolgoro¢na dinamika povsem obratna kot v gospodarstvu, saj je tako v ozji drzavi,
zdravstvu in Solstvu bila bruto placa marca manjsa kot pred letom dni; v 0zji drzavi kar za
3 % manjsa.

Podatki o bruto placi za placano uro ne kazejo nobenega povecanja v marcu, marcevske
bruto place za placano uro so bile celo za 5 % manjSe od februarskih, pa tudi medletna
stopnja je bila samo 1.4 %. Sklepamo lahko, da je bilo povecanje bruto pla¢ v marcu
verjetno le posledica porasta Stevila placanih ur.
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FINANCNA GIBANJA

9. Pri¢akovano pesanje izdatnosti davka na dobicek se povecuje

Javnofinanéni prihodki so aprila porasli za 6.4 %. Navkljub temu se je bolj dolgoro¢na
dinamika prihodkov krepko zmanjsala (padla je tako medletna stopnja rasti kot tudi rast
impulznega trenda).

Aprila so se zmanjsali le neposredni davki in ostali prihodki, vendar zelo mocno. Padec
je bil tudi trendno zelo velik, saj so bili aprilski neposredni davki in ostali prihodki kar za
11 % manjsi kot pred letom. Glavnino zmanj$anja prihodkov je povzrocilo »prenasanje
izgube, torej vracanje v predhodnih letih placanega davka na racun izgube v lanskem letu.
Neto pobrani davek od dohodka pravnih oseb je bil aprila celo negativen (-69 milijonov €)!
Neugoden rezultat je pricakovati tudi maja. Prispevek ostalih davénih oblik k aprilskemu
padcu neposrednih davkov je bil nepomemben; dohodnina je bila, na primer, precej vecja
kot marca in le 1.3 % manjsa kot v 2009, prispevki pa so bili v aprilu ve¢ji kot v marcu, pa
tudi vecji kot pred letom dni.

Domaci davki na blago in storitve so aprila precej porasli, bili so tudi veéji kot pred letom dni
(za 3.6 %). Ker gospodarsko aktivnost za sedaj poganja prakti¢no le izvozno povpraSevanje,
jerelativno Sibka (manj$a od BDP) dinamika donosa davka na dodano vrednost pricakovana,
saj (neto) davcna osnova davka na dodano vrednost prakticno sovpada z domacim koncnim
troSenjem. Zato bi letos bila ze Sibka pozitivna dinamika donosa zadovoljiva. Davek na
dodano vrednost je aprila presegel ustrezno vrednost v 2009 za 4.5 %, tudi kumulativni
donos v prvih stirih mesecih je bil malo vecji kot v 2009. Povecanja pri trosarinah so bila
manjSa, aprilske trosarine so bile za 1 % vecje kot lani, kumulativne troSarine v prvih $tirih
mesecih pa so bile prakticno enake kot v istem obdobju lani.

Ker bosta oba faktorja relativno SibkejSega davcnega donosa (»prenaSanje izgube« in
dominantnost izvoznega povpraSevanja) prevladovala celo leto 2010, je potrebno pri
predvideni oceni dinamike davénega donosa v letoSnjem letu upostevati, da bo ta verjetno
opazno zaostala za dinamiko domacega produkta.

10. Rast kreditov se pocasi krepi
Marca so skupni krediti nefinanénim korporacijam (podjetjem) in prebivalstvu porasli

za 0.6 % (za 7.5 % na letni ravni). Tudi bolj dolgorocna dinamika se je povecala, saj je
medletna rast porasla z 2.5 % v februarju na 3.2 % v marcu.

31



32

@ & ® EKONOMSKA AKTIVNOST NA REZILU NOZA

Krediti podjetjem in gospodinjstvom
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Porasli so krediti tako podjetjem (za 0.3 %, 58 milijonov) in prebivalstvu (za 1.4 %, 121
milijonov). Tudi bolj dolgoro¢na dinamika rasti kreditov se je pri obeh sektorjih povecala.
Vse bolj jasno postaja, da je dinamika kreditov gospodinjstvom dosegla minimum oktobra
lani, dinamika kreditov podjetjem pa januarja letos.

Skupno povecanje kreditov je bilo marca vecje kot v evro obmocju (0.6 % v Sloveniji
oziroma0.31 % v evro obmocju). Nadaljuje se torej (v povprecju enkrat) hitrejSe povecevanje
kreditov v Sloveniji kot v evro obmocju, ki se je pricelo v tretjem cetrtletju lani.

Marca so po daljSem ¢asu moc¢no porasli depoziti podjetij (za 5 %, 189 milijonov), medtem
ko so depoziti prebivalstva padli (za 0.3 %, 49 milijonov). Bolj dolgoro¢na dinamika
depozitov se je pri podjetjih mocno povecala, pri prebivalstvu pa malenkost zmanjsala.
Skupna neto finan¢na pozicija bank do prebivalstva in podjetij se je malenkost izboljSala.

Tako kot krediti tudi depoziti rezidentov v Sloveniji narascajo hitreje kot v celotnem evro
obmocju. Tudi bolj dolgorocno se depoziti podjetij in prebivalstva po tretjem Cetrtletju lani
v Sloveniji bolj krepijo kot v evro obmocju.
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Interventna obrestna mera ECB je ostala marca nespremenjena, detajlisticne obrestne mere
pa so se pri posojilih malenkost zmanjsale, za 0.1 do 0.2 tocke, medtem ko so pri depozitih
ostale nespremenjene.

11. Pozitiven saldo tekoce placilne bilance v marcu

Ugodno manjsanje blagovnega primanjkljaja ob priblizni stagnaciji storitvenega presezka
znatno zmanjSuje primanjkljaj tekoce placilne bilance v prvem Cetrtletju v primerjavi
z enakim obdobjem lani. Pozitiven saldo v marcu je znak okrevanja v mednarodnih
ekonomskih odnosih nase drzave.

Marca 2010 je bil saldo tekoce placilne bilance pozitiven v visini 66.4 milijonov € (marca
2009 je znasal -70.9 milijonov €), kar je zmanjSalo trimese¢ni primanjkljaj na samo 60.2
milijona € (v prvem Ccetrtletju lani je bil primanjkljaj 267.4 milijonov €). Pri tem je bil
blagovni saldo -2.0 milijonov € (marca 2010 je bil -68.9 milijonov €), storitveni saldo
79.9 milijonov € (87.3 milijonov €), saldo v dohodkih faktorjev -48.1 milijonov € (-65.0
milijonov €), neto tekoci transferi pa so bili 36.7 milijonov € (-24.2 milijonov €).

V prvem cetrtletju 2010 skupaj je bil blagovni saldo -71.6 milijonov € (leto prej -149.4
milijonov €), storitveni saldo 221.5 milijonov € (235.6 milijonov €), saldo dohodkov
faktorjev -166.0 milijonov € (-216.4 milijonov €) in saldo tekoCih transferov -44.1
milijonov € (-137.9 milijonov €).
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Na finan¢nem in kapitalskem racunu je znaSal marca 2010 saldo -35.0 milijonov € (v
enakem mesecu lani je bil -110.3 milijonov €), pri cemer je bil saldo na finanénem racunu
-7.1 milijonov € (-115.0 milijonov €). V okviru slednjega je bil neto priliv neposrednih tujih
nalozb -128.8 milijonov € (-130.4 milijonov €), neto nalozb v vrednostne papirje v tujino
je bilo 204.9 milijonov € (-96.4 milijonov €), neto ostalih nalozb je bilo -69.6 milijonov €
(80.6 milijonov €). Mednarodne rezerve Banke Slovenije so se povecale za 3.5 milijone €
(marca lani za 31.2 milijone €), neto napake in izpustitve pa so znaSale -31.4 milijonov €,
marca lani so bile 181.2 milijonov €.

V prvem Ccetrtletju 2010 skupaj znasa saldo kapitalskega in finan¢nega racuna 86.8
milijonov € (povecanje obveznosti), medtem ko je v enakem obdobju 2009 bil -176.3
milijonov € (povecanje terjatev). Pri tem je saldo finan¢nega racuna 124.1 milijonov €
(v enakem obdobju lani -171.8 milijonov €), neto neposrednih tujih nalozb je bilo -157.2
milijonov € (-139.4 milijonov €), nalozb v vrednostne papirje 1098.9 milijonov € (lani
872.8 milijonov €), ostalih nalozb pa -862.1 milijonov € (-995.6 milijonov €). Mednarodne
rezerve banke Slovenije so porasle v prvem Cetrtletju za 61.5 milijonov € (lani za 113.8
milijonov €). Statisti¢na napaka je v treh mesecih letos znasala -26.7 milijonov €, v enakem
obdobju lani pa kar 443.7 milijonov €.
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Placilna bilanca
(milijoni evrov)

‘ januar—mar‘ec ‘ marec

2008 2010 2008 2010
I.  Teko€iracun 2674 80,2 -70,8 66,4
1. Blago -149,4 -71,6 68,9 2,0
11. lzvoz blaga 3.940,2 42131 1.428,6 1.851,7
1.2. Uvoz blaga -4.089,6 -4.284,7 -1.497,5 -1.653,8
2  Storitve 235,6 2215 87,3 799
2. lzvoz storitev 9274 915,5 336.9 335,89
2.2. Uvoz storitev -691,7 694,0 -249,6 2561
3  Dohodki -216,2 -166,0 65,0 -48/1
3. Prejemki 244,77 228,6 78,8 83,9
3.2. lzdatki -461,0 -394,6 -143,8 -132,0
4 Tekoci transferi -137.3 44 24,2 36,7
41. V Slovenijo 119,2 227,0 49,7 103,3
4.2. V tujino -256,6 -271,0 -739 66,6
IIl.  Kapitalski in finanéni racun -176,3 86,8 -110,3 -35,0
A. Kapitalski racun -4,6 -37,3 4,7 -27.9
B.  Financni ragun -171.8 124 -115,0 -7
1 Neposredne nalozbe -139,4 -157.2 -130,4 -128,8
2 Nalozbe v vrednostne papirje 872,8 1.098,9 -96,4 2049
3  Finanéni derivativi 23,3 -17,0 0,0 171
4  Ostale nalozbe -995,6 -862/1 80,6 -69,6
4. Terjatve 765,8 300,8 87,9 69,4
4.2. Obveznosti -1.761,4 -1162,8 -7.4 -139/1
5 Mednarodne denarne rezerve 113,8 61,5 31,2 3,5
ll.  Neto napake in izpustitve 4437 26,7 181,2 -31,4

Po podatkih iz aprilskega Biltena BS so konec marca 2010 mednarodne rezerve pri Banki
Slovenije znasale 723.1 milijonov € (polovica je deviznih rezerv, ostalo predstavljajo zlato,
imetja SDR in rezervna pozicija pri MDS), kar je za 1 ve¢ kot pred mesecem, a 48.4 manj
kot marca 2009. Neto zunanji dolg je bil konec februarja 10670 milijonov €, kar je 106
milijonov € ve¢ kot konec januarja in najvecji evrski znesek doslej. Pri tem je bil bruto
zunanji dolg 40438 milijonov €, bruto terjatve pa 29768 milijonov €.



