28

® ® ® BO POVPRASEVANJE PREBIVALSTVA ZACELO POMAGATI TUJEMU POVPRASEVANJU?

BO POVPRASEVANJE PREBIVALSTVA
ZACELO POMAGATI TUJEMU
POVPRASEVANJU?

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

Podatkov o gibanju BDP in njegovih sestavin v prvem Ccetrtletju Se ni, zacasni podatki
o domacem agregatnem troSenju za blago in trzne storitve do februarja kazejo bolj
na stagnacijo kot na pospesitev njegove dinamike. Rast BDP Se naprej vzdriuje tuje
povprasevanje. K slabsemu domacemu povprasevanja v prvih dveh mesecih je najvec
prispeval padec materialnega trosenja Sirse drzave, vecji padec domacega troSenja pa
Jje preprecilo povecanje troSenja prebivalstva. Vlada ocitno ni sposobna aktivno poseci v
pospesevanje gospodarske aktivnosti.

V marcu je prislo do pozitivnega skoka v blagovni menjavi; porasli so tako obsegi kot
pozitivni saldi menjave. Tudi v primerjavi z drugimi clanicami EU28 Slovenija v blagovni
menjavi v prvih dveh mesecih dosega nadpovprecne rezultate.

Gospodarska klima se je aprila rahlo ohladila. Na to sta najbolj vplivala manjse zaupanja
v predelovalnih dejavnostih in v gradbenistvu. Narocila v predelovalni dejavnosti so aprila
po dolgih letih sicer presegla »normalno« raven, torej tocko, v kateri je delez podjetij, ki
menijo, da imajo dovolj narocil, enak delezu podjetij, ki menijo, da jih imajo premalo.
Zdesetkano gradbenistvo se je tej tocki priblizalo sredi preteklega leta, a so na prelomu leta
spet prevladala podjetja s premalo narocili. Klima v storitvenih dejavnostih in zaupanje v
trgovini na drobno sta se popravila. V EU28 se je gospodarska klima aprila v primerjavi
z aprilom lani vecinoma izboljsala, splosni poslovni optimizem pa se je nekoliko zmanjsal.

Slovenski potrosniki so bili v aprilu le nekoliko manj optimisticni kot marca, a Se naprej
mnogo bolj kot pred letom. Mocno so popravili oceno lastnega financnega stanja. Slabse
kot marca in bolje kot pred letom ocenjujejo primernost trenutka za vecje nakupe, sami pa
5o bolj kot marca pripravijeni na vecje nakupe. Ocena primernosti trenutka za varcevanje
se je mocno zmanjsala. Sicer vec kot lani a manj kot marca jih namerava varcevati, manj
kot marca, a vec kot pred letom, jih meni, da je njihovo financno stanje ustrezno.

Industrijska produkcija se je v medletni primerjavi povecala, impulzni trend kaze na
nadaljevanje rasti. V marcu je zrasla tudi industrijska produkcija v EU28 in na evrskem
obmocju. Nihanja med drzavami ostajajo velika.
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Vrednost gradbenih del je bila februarja visja kot januarja in pred letom, impulzni trend
kaze na zastoj. Stevilo turisticnih prenocitev se je krepko povecalo, k porastu so prispevali
tako tuji kot domaci turisti. V zracnem potniskem prevozu je bilo vec potnikov kot leto prej,
prek brniskega letalisca pa jih je potovalo manj, manj je bilo tudi pretovora blaga v Kopru.

Stanje na trgu dela se popravlja, vec je delovno aktivnih prebivalcev, vec je zaposlenih v
druzbah in pri posameznikih. Stevilo iskalcev zaposlitve se zmanjsuje, manj jih prihaja na
zavode za zaposlovanje, vecina med njimi, ker jim je prenehalo delo za dolocen cas. Vse vec
tistih, ki zapuscajo zavode, si poisce novo prekarno zaposlitev ali tvegano samozaposlitev.
Stopnja brezposelnosti v EU in v obmocju evra se je zmanjsala po 10 odstotkov, najnizjo
ima Nem¢éija, najvisjo je od Spanije prevzela Gréija.

Deflacija v Sloveniji ostaja nekoliko vztrajnejsa kot v celotnem evrskem obmocju. Cene na
drobno so se aprila povecale, a zaostajajo za cenami v decembru in aprila lani. K aprilskemu
porastu so prispevale podrazitve blaga, ki pa so ostale nizje kot decembra in aprila lani.
Drugace je bilo pri storitvah, te so se v aprilu pocenile, se izenacile z decembrskimi in
bile drazje kot aprila lani. Spremembe cen po skupinah so bile aprila majhne; Se najbolj
so se podrazile obleke in obutev, v letu dni pa alkoholne pijace in tobak, najbolj pa se je
pocenil prevoz. Med dvanajstimi skupinami so se cene v letu dni dvignile v petih, v sedmih
so se znizale. Industrijske cene so bile marca visje kot februarja, enake cenam marca lani,
trendno pa so se zmanjsevale.

Povprecna februarska bruto placa in neto placa sta bili nizji kot januarja, povprecni urni
placi pa visji. Februarja so bile mesecne neto place najvisje v oskrbi z elektricno energijo,
plinom in paro, sledile so jim place v financnih in zavarovalniskih storitvah, v informacijski
in komunikacijski dejavnosti ter v rudarstvu, manj kot 700 evrov so zasluzili zaposleni v
raznovrstnih poslovnih dejavnostih. Razen v predelovalni dejavnosti so bile februarske neto
mesecne place povsod nizje od januarskih, v letu dni so se znizale v desetih, zvisale pa v
devetih dejavnostih. Pri neto urnih placah je bil vrstni red na vrhu le malo drugacen, manj
kot 5 evrov so na uro zasluzili zaposleni v gostinstvu in v drugih raznovrstnih dejavnostih.
V letu dni so se urne place povecale v enajstih dejavnostih, a kar v devetih manj kot za
odstotek, znizale pa v osmih.

Podatki ne podpirajo »splosno znane resnice«, ki jo sirijo tuji in domaci dezurni pridigarji
wstrukturnih reform«, da je davéna obremenitev dela temeljni problem slovenskega
gospodarstva. Povecanje stroskov dela v gospodarstvu je bilo na v kriznem razdobju na
evropskem povprecju, stroski dela v negospodarstvu pa zZe nekaj let mocno zaostajajo za
njim.

April je dobro polnil javne blagajne in mocno izboljsal kumulativni rezultat, saj se je v Stirih
mesecih v javne blagajne nateklo 246 milijonov evrov vec kot lani. Aprila se je namrec v vse
Jjavne blagajne (izjema je blagajna ZZZ) nateklo vec kot marca ali aprila lani, prihodki od
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davka na dobicke druzb so se vec kot podvojili. Gibanja prihodkov v Stirih mesecih so bila
ugodna pri vseh pomembnih posrednih ter pri neposrednih davkih in prispevkih. Se bolj kot
pri neposrednih davkih se ozivitev gospodarstva na prelomu leta kaze pri posrednih davkih.

Podatki o odhodkih javnih blagajn zamujajo, imamo jih do februarja ali marca. V prvih
dveh mesecih so odhodki za 433 milijonov evrov presegali prihodke, primarni primanjkljaj
Jje bil 129 milijonov evrov, za investicije in investicijske transfere je bilo skupno porabljenih
manj kot 5 odstotkov skupnih odhodkov. V blagajno EU smo v prvem Ccetrtletju placali 37
milijonov evrov manj kot smo iz nje dobili.

Krediti podjetiem in prebivalstvu se krcijo, depoziti kljub obrestni meri blizu 0, rasejo.
Razmerje med krediti nefinancnim druzbam in gospodinjstvom ter njihovimi depoziti se je
od sredine 2011, ko je bilo Se 1.6, do marca letos skrcilo ze na 0.98. Odgovori na vprasanja
o razlogih in smiselnosti drasticnega zmanjsevanja aktivnosti bank ter vlogi BS in lastnika
bank-drzave pri tem se ocitno skrivajo v obljubah banke prodati, oziroma v zeljah ¢im prej
Jih spremeniti v poceni lokalne podruznice.

Obrestne mere na denarnem trgu ostajajo blizu nicle. Nicli se priblizujejo tudi obrestne mere
na depozite, ki kljub temu, zaradi presezkov v placilni bilanci in izboljSanja gospodarske
situacije, rastejo. Zmanjsujejo se tudi posojilne obrestne mere, ki pa ostajajo visoke.

Februarski saldo tekoce placilne bilance je »sezonsko« negativen, v prvih dveh mesecih
skupaj pa ostaja pozitiven in dvakrat vecji kot v enakem obdobju 2014. Presezek tekoce
bilance je rezultat blagovnega in storitvenega presezka ter primanjkljaja na racunih
primarnih dohodkov in tekocih transferjev. Saldo financnega racuna kaze na povecanje
obveznosti oziroma zmanjsanje terjatev, krojijo ga neto odliv prek racuna neposrednih
nalozb, povecanja obveznosti prek racuna portfeljskih nalozb in zmanjsanja obveznosti
prek racuna ostalih nalozb. Bruto in neto dolg ter delez drzavnega in garantiranega dolga
se povecujejo. Cas padanja donosov na drzavne obveznice je mimo, donosi se dvigajo tudi
drugim.
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WILL PRIVATE DOMESTIC DEMAND
ASSIST FOREIGN DEMAND ?

Velimir Bole, Mencinger, Franjo Stiblar, Robert Volgjak

Data on GDP and its components in the first quarter are not yet available, provisional data
on aggregate domestic spending on goods and services in February indicate stagnation
rather than acceleration of its dynamics. GDP growth continued to be maintained by
foreign demand; rather poor domestic demand in the first two months was mainly due to a
decline in material consumption of general government while bigger drop was prevented
by an increase in consumption of the population. The government is obviously not able to
actively intervene in the promotion of economic activity.

In March, there was a positive jump in foreign trade,; both, volume and positive trade
balances increased. In comparison with other EU2S states, Slovenia reached above-
average results.

The economic climate cooled slightly in April due to lower confidence in manufacturing and
construction sectors. Orders in the manufacturing sector, however and after many years
exceeded their “normal” level, i.e. the point at which the percentage of companies which
Judge to have enough orders is the same as the percentage of companies judging that they
have too little orders. Decimated construction was close to such a point in the middle of
last year, but at the turn of the year companies with too little orders prevailed. Climate in
the services sector and confidence in the retail trade repaired. In the EU28, the economic
climate in April compared with April last year mostly improved while overall business
optimism declined slightly.

Consumers were in April only slightly less optimistic than in March, but continued to be
much more optimistic than a year ago. The assessment of their own financial situation is
strong, and their views on general economic situation are very optimistic. Worse than in
March and better than a year ago is assessing the suitability of major purchases, but they
are more than in March willing to make major purchases. The assessment of adequacy
of saving was reduced. However, more consumers than last year, but less than in March
intend to save, and more than a year ago, believe that their financial situation is proper.

Industrial production in the year to year comparison increased, impulse trend points to a
continued growth. In March, industrial production grew also in the EU28 and in the euro
area. Fluctuations between the countries remain high.
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The value of finished construction products in February was higher than in January, but the
impulse trend indicates a jam. The number of overnight tourists stays increased strongly due
to the increased number of both, foreign and domestic tourists. There were more passengers
in the air transportation but less passengers than the year before in Brnik airport and there
was less transfer of cargo in Koper.

The situation in the labor market improved, there was an increase in the number of
economically active population, and more were employed in companies and by individuals.
The number of job seekers is declining; fewer of them come to the employment office, most
of them because they have ceased to work for a specified time; an increasing number of
those who leave employment offices finds new precarious type of jobs or self-employment,
which is increasingly a common form of employment. The unemployment rate in the EU
and in the euro area decreased below 10 percent, Germany has the lowest rate, Spain and
Greece have the highest rates.

Deflation in Slovenia remains somewhat more persistent than in the entire euro area. Retail
prices in April rose, but lagged behind the prices in December and prices in April last
vear. Prices of goods increased, but remained lower than in December and in March last
vear. The opposite happened in services, their prices fell in April, were equal to prices in
December and higher than in April last year. Price changes by the groups were small;
most noticeable were more expensive clothes and shoes, while in a year, prices of alcoholic
beverages and tobacco increased most and transport prices decreased most. Among twelve
groups prices rose in five, and fell in seven. Industrial prices were higher in March than in
February, they were equal to prices in March last year.

February's average gross and net earnings were lower than in January, while average
hourly wages were higher. In February, the highest monthly net earnings were in the
electricity, gas and steam production, followed by earnings in financial and insurance
services, in the information and communication activities, and in mining. Those working
in a variety of business activities earned less than 700 euro. Except in the manufacturing
sector net monthly salary was everywhere lower in February than in January. In a year,
earnings fell in ten and rose in nine activities. The order of net hourly earnings was slightly
different on the top, employed in hotels and restaurants and in other activities earned less
than 5 euro an hour. In a year, net wages increased in eleven activities, in nine less than one
percent, and decreased in eight.

The data do not support the “truism” spread by foreign and domestic preachers of
“structural reforms” according to which the problems in Slovenian economy are caused by
excessive tax burden on labor. The increase in labor costs in the economy was similar to the
European average, labor costs in the public sector remained far behind.
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April was good for filling public purses and greatly improved the cumulative result in four
months in which the amount of collected taxes was for 246 million euro larger than last
vear. In April, the inflows of money into all the public purses exceeded those in March or
April of last year, revenue from the tax on the profits of companies more than doubled.
Developments in revenues in four months have been favorable in all the important direct
taxes and contributions. Even more than in indirect taxes, the economic recovery at the turn
of the year was reflected in indirect taxes. Total revenues collected for social security, have
stabilized at 2.7 per cent growth.

Data on expenditure of public funds are delayed. In the first two months, expenditures
exceeded revenues by 433 million euro, primary deficit was 129 million euro; less than 5
percent of expenditures were used for investment. In the first quarter of the year, payments
to EU were 37 million euro less than receipts from EU.

Loans to non financial corporations and population are shrinking, while deposits, despite
the interest rate near 0, are increasing. The ratio of loans to non-financial corporations
and households and their deposits shrunk to 0.98 in March. Answers to the question on
the reasons and reasonableness of a drastic reduction activities of banks and the role of
BS and the owner of banks-government is apparently hidden in the commitments to sell the
banks and wishes to transfer them to becoming second-rate local branches. The deposit
interest rates are approaching zero, while deposits grow due to the surplus in the balance
of payments and improved economic situation. The lending rates are also falling but they
remain high.

February's balance of current account is “seasonally” negative; in two months it remains
positive and twice higher than in the same period of 2014. The current account surplus is the
result of goods and services surplus and deficit of primary incomes and current transfers.
The financial account shows an increase in liabilities or decrease in claims; there is net
outflow via direct investment, an increase in liabilities through the account of portfolio
investment, and reduced liabilities through the account of other investments. Gross and
net external debt of Slovenia continued to rise. Time of falling yields on government bonds
appeared to come to an end, yields are rising elsewhere.
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AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. TroSenje prebivalstva se je okrepilo, drZavno in investicijsko troSenje pa sta oslabela

Podatkov o gibanju BDP in njegovih sestavin v prvem cetrtletju Se ni, zacasni podatki
o domacem agregatnem troSenju za blago in trzne storitve do februarja kazejo bolj na
stagnacijo kot na pospeSitev njegove dinamike. Nihanja v napovedih mednarodnih in
domacih institucij pa bolj ali manj spominjajo na napovedi starega Indijanca o hudi ali
blagi zimi; to je na vsestransko krozno prepisovanje.

Rast BDP Se naprej vzdrzuje tuje povprasevanje; k slabSemu domacemu povprasevanja
v prvih dveh mesecih, na katerega kazejo tako medletne primerjave kot tudi dinamika
impulznega trenda, je najvec prispeval padec materialnega tro$enja SirSe drzave z medletnim
kréenjem za 12 (januarja) in 20 odstotkov (februarja), pa tudi kréenje investicij za priblizno
10 odstotkov. Vecji padec skupnega domacega troSenja je predvsem v februarju preprecilo
medletno povecanje trosenja prebivalstva. Tudi impulzni trend skupnega domacega trosenja
se je v februarju obrnil navzgor predvsem zaradi okrepitve impulznega trenda troSenja
prebivalstva, saj kratkorocna dinamika investicij in materialnega troSenja drzave ostaja
negativna.

Impulzni trendi agregatnega trosenja
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Dinamika impulznega trenda agregatov troSenja od 2015/1 do 2015/2

domace . ) o L . neto tuje
. prebivalstvo investicije Sirsa drzava . .

trosenje povprasevanje
povprecje -0.003 -0.017 0115 -0161 0.260
maksimum 1.260 1.540 1670 3.300 2110
minimum -1160 -1.600 -2.880 -4.330 -1.830
standardni 0573 0750 1.351 1989 0793
odklon

Vir: lastni izra¢uni

Slika dinamike impulznega trenda (gre za nacin desezoniranja, ki ohranja stabilnost preteklih
gibanj) potrjuje, da je dinamiko BDP v preteklih letih vzdrzevala dinamika neto izvoznega
povpraSevanja in investicij, zavirala pa predvsem dinamika materialnega troSenja SirSe
drzave, ki je bila tudi dale¢ najbolj nestabilna (glej standardni odklon). Se naprej kar dobra
pri¢akovanja potrosnikov in njihove ocene o stanju v gospodarstvu kazejo, da bi troSenje
prebivalstva moglo v naslednjih mesecih prevzeti vecje breme vzdrzevanja gospodarske
rasti. Ni¢ kaj dobro pa ne kaze pri generiranju povpraSevanja s pomocjo investicij in
troSenja drzave; vlada ni sposobna aktivno poseci v pospesevanje gospodarske aktivnosti;
neupraviceno pa si bo prisvojila zasluge za pozitivne ucinke neto tujega povprasevanja, ki
nimajo ni¢esar opraviti z njeno politiko »varéevanja«. Se pri sicer dolgoroéno katastrofalnih
prodajah premozenja ji, na sreco, ne gre vse od rok.

2. Skok blagovne menjave in presezka v marcu in prvem cetrtletju
V marcu je prislo do pozitivnega skoka v blagovni menjavi, saj so porasli tako zneski kot

pozitivni saldi. Tudi v primerjavi z drugimi ¢lanicami EU28 Slovenija v blagovni menjavi
v prvih dveh mesecih dosega nadpovprecne rezultate.
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Mareca je bil skupni izvoz 2161 milijonov € (8.5% ve¢ kot marca 2014), pri ¢emer je odprema
blaga v EU znaSala 1673 milijonov € (11.0% vec), izvoz v neclanice pa 488 milijonov €
(0.7% vec kot leto prej). Uvoz je bil 2046 milijonov € (7.0% vec kot letos prej), pri tem
prejem blaga iz EU 1663 milijonov € (7.9% vec), uvoz iz ne€lanic EU pa 384 milijonov €
(3.2% vec). Presezek skupne blagovne menjave je znaSal 115 milijonov €, pokritje uvoza z
izvozom je bilo 105.6%, pri ¢emer je bil v menjavi s ¢lanicami EU saldo 10 milijonov €, z
neclanicami pa 104 milijone €.

V prvem cetrtletju 2015 je bil skupni izvoz 5831 milijonov € (4.4% ve¢ kot v enakem
obdobju 2014), skupni uvoz 5704 milijonov € (4.1% vec), kar da presezek 127 milijonov €
oziroma 102.2% pokritje uvoza z izvozom. Pri tem je bila odprema blaga v EU 4574
milijonov € (6.9% vec kot leto prej), prejem blaga iz EU pa 4541 milijonov € (4.9% vec), kar
pomeni presezek 33 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil izvoz 1257 milijonov €
(padec 3.8% v primerjavi z izvozom v lanskem prvem cetrtletju), uvoz 1163 milijonov €
(povecanje 1.1%), kar pomeni presezek 94 milijonov €.

Tekoca dinamika je v februarju 2015 pri izvozu Slovenije 0.03% mesecno, pri uvozu 0.41%
mesecno. [zvozne cene so v februarju 2015 medletno porasle za 0.55%, v EU za 3.72%,
uvozne cene Slovenije so padle za 2.62%, v EU pa za 3.80%. Tako so se pogoji menjave
Slovenije v februarju izboljsali za priblizno 3.17%, v EU pa kar za 7.52%.

V evro obmocju (EA19) se je v februarju izvoz v preostanek sveta medletno povecal za 4%,
uvoz je stagniral, kar je dalo presezek 20.3 milijarde €, leto nazaj je bil 14.4 milijarde €.
Blagovna menjava znotraj evro obmocja se je v februarju glede na februar 2014 povecala
za 1%.
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Po medletni rasti skupnega izvoza v prvih dveh mesecih letos je Slovenija na 4.-7. mestu
med EU28, po rasti skupnega uvoza pa je Cetrta. Je med 11 ¢lanicami EU28, ki so imele
pozitivno blagovno bilanco.

3. Gospodarska klima v aprilu rahlo hladnejsa; potrosniki so Se naprej optimisti

Gospodarska klima se je v aprilu rahlo ohladila. Po anketi Statisticnega urada Republike
Slovenije (SURS) o gospodarski klimi je bil njen kazalnik za 0,4 odstotne tocke nizji kot
mesec prej, od aprila lani pa je visji za 10 odstotnih tock, hkrati pa je njegova vrednost za
9 odstotnih tock visja od dolgoletnega povprecja. Na znizanje kazalnika gospodarske klime
na mesecni ravni sta najbolj vplivala manjSe zaupanja v predelovalnih dejavnostih in v
gradbenistvu.

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih v aprilu je bila za 4 odstotne tocke
nizja kot predhodni mesec, glede na april 2014 je bila njegova vrednost visja in sicer za 3,
glede na dolgoletno povprecje pa za 6 odstotnih tock. V primerjavi z marcem so se v aprilu
vrednosti kazalnikov stanj in priCakovanj za naslednje tri mesece vecinoma znizale, zvisali
sta se le vrednosti kazalnikov pri¢akovano zaposlovanje in pri¢akovane cene.

Klima v storitvenih dejavnostih se je popravila, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v teh
sektorjih v aprilu glede na predhodni mesec visja za odstotno tocko in hkrati za 11 odstotnih
tock visja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z aprilom lani je bila za 15 odstotnih
tock visja.

Narocila v predelovalni dejavnosti so aprila po dolgih letih presegla »normalno« raven, torej
tocko v kateri je delez podjetij, ki menijo, da imajo dovolj narocil, enak delezu podjetij, ki
menijo, da imajo naro€il premalo. Zdesetkano gradbenistvo se je tej tocki priblizalo sredi
preteklega leta, a so na prelomu leta spet prevladala podjetja s premalo narocili; teh je kar
za 30 odstotnih tock vec kot podjetij z dovolj narocili.
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Narocila v predelovalni dejavnosti in gradbenistvu
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Vir: Eurostat

Zaupanje v gradbeni$tvu se je skrhalo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v tem sektorju
v aprilu v primerjavi s predhodnim mesecem nizja za 4 odstotne tocke, v primerjavi z aprilom
2014 je bila visja za odstotno tocko ter hkrati za 6 odstotnih tock vi§ja od dolgoletnega
povprecja. Vrednosti vseh kazalnikov pricakovanj gradbenikov za naslednje tri mesece so
se v aprilu v primerjavi s predhodnim mesecem znizale

Ankete SURS-a kazejo, da se je vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno v aprilu
glede na predhodni mesec zvisala za 12 odstotnih tock, glede na april 2014 je bil kazalnik za
20 odstotnih tock visji. Vrednosti kazalnikov pri¢akovanj za naslednje 3 mesece so se aprila
v primerjavi z marcem v glavnem znizale, zvisala se je le vrednost kazalnika pricakovani
poslovni polozaj.

V EU28 se je gospodarska klima aprila v primerjavi z aprilom lani vecinoma izboljsala.
V gradbenistvu so se po podatkih Eurostata v aprilu 2015 narocila glede na mesec prej
zviSala za 5,7 odstotne tocke, glede na marec lani pa so vi§ja za 7,4 odstotne tocke. Glede
na marec so se v leto§njem aprilu za 0,6 odstotne tocke zvisala pri¢akovanja v trgovini na
drobno, pricakovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v enakem obdobju izboljsala
za dobri dve odstotni tocki. Splosni poslovni optimizem se je v aprilu 2015 v evropski
osemindvajseterici nekoliko znizal in sicer za 0,3 odstotne tocke, v primerjavi z aprilom
lani pa je bil nizji za 0,9 odstotne tocke.

Slovenski potro$niki so bili v aprilu le nekoliko manj optimisti¢ni, kot marca, a Se naprej
mnogo bolj kot so bili pred letom; kazalnik njihovega zaupanja je ostal enak mar¢nemu,
v letu dni pa se je popravil za 18 indeksnih tock. Mocno so popravili oceno preteklega in
prihodnjega lastnega financnega stanja, ocena stanja v zadnjih dvanajstih mesecih je bila
aprila za 16 indeksnih to¢k visja kot aprila lani, in za 3 odstotne tocke vi§ja kot marca. Se
za indeksni tocki ve¢ sta se popravili oceni prihodnjega finanénega stanja. Se mnogo bolj
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optimisti¢en je pogled potrosnikov na gospodarsko stanje v drzavi; ocena dozdaj$njega je
za kar 34 indeksnih tock, ocena prihodnjega pa za 28 indeksnih tock visja kot pred letom.
Tudi v primerjavi z marcem sta se oceni nekoliko izboljsali. Inflacija in brezposelnost naj bi
bili po mnenju potrosnikov precej nizji. Slabse kot marca in bolje kot pred letom potrosniki
ocenjujejo primernost trenutka za vecje nakupe, sami pa so enako kot aprila lani in bolj kot
marca letos pripravljeni na vecje nakupe. Ocena primernosti trenutka za varcevanje se je
od marca moc¢no zmanjsala. Sicer vec kot lani, a manj kot marca jih namerava v prihodnjih
dvanajstih mesecih varCevati, manj potrosnikov kot marca, a ve¢ kot pred letom, jih meni,

da je njihovo financno stanje ustrezno.

Mnenja potrosnikov aprila 2015

L X X 4

2014 2015 razlika
manec | aprl | marec| april | oo = f2015/4
P P | a014/4 | 2015/3

Kazalnik zaupanja potrosnikov -29 -31 -13 -13 18 0
Financno ;tanje v gospadinjstvu v zadnjih 37 40 07 o4 16 3

12 mesecih

Finanéno ;tan]e v gospadinjstvu v prihodnjih o o 9 5 17 4

12 mesecih

Gospodar;ko stanje v Sloveniji v zadnjih &2 &1 35 o7 34 8

12 mesecih

Gospodar§ko stanje v Sloveniji v prihodnjih 25 ey 7 3 og 4

12 mesecih

Gibanje cen v zadnjih 12 mesecih 23 26 8 10 -16 2
Gibanje cen v prihodnjih 12 mesecih 12 29 9 4 25 -5
Raven brezposelnosti v prihodnjih 12 mesecih 37 35 18 16 -19 -2
Primernost trenutka za vecje nakupe 42 41 -36 -40 1 -4
Vecji nakupi v prihodnjih 12 mesecih -14 -13 -16 -13 0 3
Primernost trenutka za varcevanje -20 -21 -25 -37 -1 -12
Varcéevanje v prihodnjih 12 mesecih -31 -36 -20 -27 9 -7
Sedanje finanéno stanje v gospodinjstvu 14 8 20 15 7 -5

Vir: SURS

Pojasnilo: Anketirani imajo pri vpraSanjih vnaprej ponujene odgovore, ki so razporejeni od zelo pozitivnih (PP),
pozitivnih (P), nevtralnih (N), negativnih (M), do zelo negativnih (MM). RavnoteZje (B) se iz odgovorov izracuna

takole: B = (PP + %P) - (.M + MM). Osebe, ki so odgovorile, da je, oziroma da bo stanje enako, torej ne vplivajo na

rezultat. Pri veCini ravnotezij viSja vrednost pomeni visji deleZ optimisti¢nih odgovorov.
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GOSPODARSKA AKTIVNOST IN BREZPOSELNOST

4. Industrijska produkcija v februarju visja

Industrijska produkcijase je vmedletni primerjavi povecala. Po originalnih (nedesezoniranih)
podatkih SURS-a je bila v februarju za 6,8 odstotka visja kot v enakem mesecu leta 2014.
Impulzni trend kaze, da se je v februarju industrijska produkcija zviSevala po stopnji 0,62%
mesecno.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a v letosnjem
februarju v primerjavi s februarjem 2014 zmanjSala za 3,5 odstotka. Vendar impulzni trend
kaze, da se je v februarju dejavnost rudarstva zvisevala kar po stopnji 3,16% mesecno.

Produkcija predelovalnih dejavnosti se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih
SURS-a v leto$njem februarju v primerjavi s februarjem 2014 povecala za 7,9%, impulzni
trend pa kaze, da se je v februarju dejavnost predelovalne industrije zviSevala po stopnji
0,85% mesecno.

Po podatkih Eurostata je v marcu, glede na februar, industrijska produkcija v EU28 zrasla
za 0,9%, na obmodcju evra (EA19) pa za 1,1%. Glede na februar lani pa je v letosnjem
februarju industrijska produkcija v EU28 porasla za 1,4%, na obmocju evra pa za 1,6%. Med
drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska produkcija v februarju
letos glede na mesec prej najbolj upadla na Malti (-1,3%) in v Bolgariji (-0,6%), najvecjo
rast industrijske produkcije pa so v omenjenem obdobju zabelezili na Irskem (16,3%).

5. Porast gradbeniStva in turisticnega povprasevanja

Vrednost gradbenih del februarja je bila za 0,4 odstotkov visja od vrednosti gradbenih del,
opravljenih v januarju, v primerjavi s februarjem 2014 pa se je povecala za 4,9%. Impulzni
trend opravljenih gradbenih ur pa kaze upad v visini -0,54%.

Stevilo turisti¢nih prenocitev se je v splosnem krepko povecalo. Februarja jih je bilo za
12,4% vec kot v enakem mesecu leta 2014, skupno Stevilo prenocitev v drugem mesecu
se je zvisevalo po mesecni stopnji 1,46%. Pri tem je prislo do porasta tujega turisticnega
povprasevanja, saj je v februarju Stevilo turisticnih prenocitev tujih gostov glede na februar
2014 naraslo kar za 15,7%. Impulzni trend prenocitev tujih gostov v letoSnjem februarju
kaZe rast po stopnji 2,02%. Hkrati se je v februarju tudi Stevilo prenocitev domacih gostov
precej povecalo in sicer za slabih 10 odstotkov glede na enak mesec v letu 2014, pa tudi
impulzni trend prenocitev domacih gostov v februarju kaze rast po stopnji 2,1%.
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Podatki SURS-a o transportu za februar 2015 kazejo, da je bilo v zratnem potniskem
prevozu v februarju prepeljanih nekaj manj kot 61.000 potnikov ali za 4% vec kot v februarju
2014 in opravljenih za odstotek ve¢ potniskih kilometrov kot prejsnje leto. V februarju je
prek brniskega letalis¢a potovalo 72.000 potnikov ali za 4% manj kot v februarju lani. V
koprskem pristani$cu je bilo februarja pretovorjenih nekaj ve¢ kot 1,4 milijona ton blaga ali
za 7% manj kot v februarju 2014.

6. Pomladansko izboljSanje razmer na trgu dela

Na trgu dela se je stanje nekoliko popravilo. Stevilo aktivnih prebivalcev se je v februarju
povecalo na 919908 oziroma za 1375 oseb glede na mesec prej, glede na februar 2014 pa
za 6868 oseb; delovno aktivnih prebivalcev je bilo 797356. Glede na januar se je Stevilo
delovno aktivnih v februarju povecalo za 3102, oziroma 0,4%, glede na februar lani pa se je
to Stevilo povecalo za dobrih 14 tiso€ oziroma 1,8%. Med zaposlenimi osebami jih februarja
slabih 93% ostaja zaposlenih pri pravnih osebah, njihovo Stevilo se je od februarja lani
povealo za poldrugi odstotek. Stevilo zaposlenih pri fizi¢nih osebah se je glede na februar
2014 povecalo za 2,3%. Med samozaposlenimi pa je bilo 64% samostojnih podjetnikov
posameznikov, njihovo Stevilo se je v februarju povecalo za 0,5%, od februarja 2014 pa se
je to Stevilo povecalo za 4,4%.

Iskalci dela
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108,000
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Vir: ZRSZ
Po podatkih ZRSZ je bilo v Sloveniji konec aprila 2015 registriranih 114923 brezposelnih

oseb, kar je za 3176 oseb oziroma 2,7% manj kot ob koncu marca, v primerjavi z aprilom
2014 pa je bilo brezposelnih oseb manj za 8713 oziroma 7%. V letoSnjem aprilu se je
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na Zavodu za zaposlovanje na novo prijavilo 6532 brezposelnih, kar je 7,6% manj kot
v marcu in za 8,8% manj kot aprila 2014. Med novo prijavljenimi je bilo 753 iskalcev
prve zaposlitve, 1306 trajno preseznih delavcev in stecajnikov ter 3550 brezposelnih zaradi
izteka zaposlitev za dolocen cas. Odliv iz brezposelnosti je aprila znasal 9708 brezposelnih
oseb; med njimi se jih zaposlilo oziroma samozaposlilo 7334, kar je slabih 19 odstotkov
veC kot marca, v primerjavi z aprilom 2014 pa je bilo zaposlitev za slabe 4 odstotke manj.

Po podatkih Eurostata je bila marca stopnja brezposelnosti na obmocju evra (EA19) 11,3%,
kar je enako kot mesec prej ter za 0,4 odstotne tocke manj kot isti mesec lani. V celotni
evropski osemindvajseterici (EU28) je bila stopnja brezposelnosti v marcu 9,8% in se je
glede na enak mesec v 2014 zmanjsala za 0,6 odstotne to¢ke. Po Eurostatovih ocenah je
bilo v marcu v EU28 23,7 milijona brezposelnih oseb, od teh 18,1 milijona na obmocju
evra. Med posameznimi ¢lanicami EU so tudi v marcu letos najnizjo stopnjo brezposelnosti
zabelezili v Nemé&iji (4,7%), najvisjo pa v Spaniji (23,0%) in v Gréiji, za katero januarski
podatek znasa 25,7%.

CENE, PLACE IN STROSKI DELA

7. Rahljanje deflacijskega primezZa se nadaljuje
Deflacija v Sloveniji ostaja nekoliko vztrajnejsa kot v celotnem evrskem obmocju, v katerem
se je medletni harmoniziran indeks cen zivljenjskih potrebs¢in v marcu zmanjsal za 0.09

odstotka, v aprilu pa se ni spremenil. V Sloveniji se je v marcu zmanjsal Se za 0,39 odstotka.

Medletna dinamika inflacije v Sloveniji in evro obmocju

ANA A

2012 2013

Vir: Eurostat
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Cene na drobno so se aprila povecale za 0.1 odstotka, a Se za 0.1 odstotka zaostajajo za
cenami v decembru in za 0.7 odstotka za cenami aprila lani; od povprecja v letu 2005 pa so
visje za 22,2 odstotka. K aprilskemu porastu so prispevale podrazitve blaga, ki pa so ostale
nizje kot decembra in marca lani. Drugace je bilo pri storitvah, te so se v aprilu pocenile za
0,6 odstotka, se izenacile z decembrskimi in bile za 0.6 odstotka drazje kot aprila lani. Tudi
v zadnjem desetletju so se storitve drazile za nekoliko vec¢ (23,66%) kot blago (21,48%).

Cene na drobno v aprilu 2015

struktura aSZLfgli r/ april 2015 /| april 2015 / a‘;’;{ﬁgé‘?e/

(%) o014 marec 2015 | april 2014 5005
SKUPAJ 100 99,9 1001 99,3 122,2
01 Hrana in brezalkoholne pijace 17 102,3 100,5 100,8 139,71
02 Alkoholne pijace in tobak 58 1001 99,8 1041 165,78
03 Obleka in obutev 7.5 99,6 104 97,6 104,18
04 Stanovanje 13,3 99,0 100,0 99,0 145,09
05 Stanovanjska oprema 6,9 99,2 1001 97,7 12011
06 Zdravje 5,3 99,9 1001 99,8 110,27
07 Prevoz 15,2 98,2 994 94,9 100,4
08 Komunikacije 4,5 101,8 99,2 99,2 934
09 Rekreacija in kultura 101 98,2 97,9 101,3 114,03
10 Izobrazevanje 1,3 100 100 100,8 125,41
;soﬁsvf'”s"e in nastanitvene 55 1008 100,5 100.8 13181
12 Raznovrstno blago in storitve 7.6 100,7 100,0 100.,8 128,57
Skupaj brez goriv in energije 86,7 1004 100, 100,2 118,71
Goriva in energija 13,3 96,7 99,6 93,7 149,76
Blago 68,6 99,9 100,4 98,7 121,48
Storitve 314 100,0 994 100,6 123,66

Vir: SURS

Spremembe cen po skupinah so bile aprila majhne; Se najbolj, za 4,1 odstotka so se podrazile
obleke in obutev, za 2.1 odstotek pa se je pocenila rekreacija in kultura. V letu dni so se
najbolj, za 4.1 odstotka, podrazile alkoholne pijace in tobak, najbolj za 5.1 odstotka, pa se
je, zaradi padca cen goriv, pocenil prevoz. Med dvanajstimi skupinami so se cene v letu
dni dvignile v petih, v sedmih pa so se znizale. Rast cen za 22,2 odstotka so v desetletju
narekovale podrazitve alkoholnih pijac in tobaka ter goriv in energije, slednje so se povecale
za skoraj petdeset odstotkov, zavirale pa so jih pocenitve obleke in obutve, prevoza in Se
posebej komunikacij, ki so za 6.6 odstotka cenejse kot pred desetimi leti.

Industrijske cene so bile marca za 0.31 odstotka visje kot februarja, enake cenam marca
lani, trendno (impulzni trend) pa so se zmanjSevale po 0.1 odstotka. Cene opreme se
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niso spremenile, podrazitve reprodukcijskega materiala in zivljenjskih potrebscin so bile
zanemarljive. V letu dni se je oprema podrazila za 0,6 odstotka, reprodukcijski material in
zivljenjske potrebscine pa so se za 0,2 odstotka pocenile. Pritiski na cene produktov, ki se
prodajajo na domacem trgu, so bili ve¢ji od pritiskov na cene produktov za tuji trg; cene
prvih se v aprilu niso spremenile in so bile za 0.3 odstotka nizje kot pred letom, proizvodi
za tuji trg pa so se podrazili za 0.2 odstotka in so bili za 0.5 odstotka visji kot leto prej.

8. Padec mesec¢nih in porast urnih neto pla¢

Povprecna februarska bruto placa je bila 1516 evrov, kar je za 22 evrov manj kot januarja,
povprecna neto placa pa 982 evrov, prav tako 22 evrov manj kot januarja. Bruto mesecna
placa se je v letu dni znizala za 0.3 odstotka, neto pa celo za 1.3 odstotka.

Povprecna februarska urna bruto placa je bila 9,68 evrov, kar pa je za 0,57 evrov vec kot
januarja in za 0.1 odstotek ve¢ kot pred letom, povprecna neto placa je bila 6,32 evra, za 6.4
odstotke visja kot januarja in enaka kot je bila februarja 2014.

Februarja so bile mesecne neto place najvisje v oskrbi z elektri¢no energijo, plinom in paro
(1336 €), sledile so jim place v finan¢nih in zavarovalniskih storitvah (1316 €), ki so jim
sledile place v informacijski in komunikacijski dejavnosti (1278 €) in rudarstvu (1235 €).
Vec kot 1000 evrov neto so zasluzili Se v strokovnih, znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih,
Vv javni upravi in obrambi, v zdravstvu in socialnem varstvu ter v kulturni dejavnosti. Manj
kot 700 evrov so februarja zasluzili zaposleni v raznovrstnih poslovnih dejavnostih.

Razen v predelovalni dejavnosti so bile februarske neto mesecne plac¢e povsod nizje od
januarskih, v letu dni pa so se znizale v desetih (najvec, kar za 18 odstotkov v rudarstvu),
zviSale pa v devetih dejavnostih, Se najvec, za poldrugi odstotek v javni upravi in obrambi.
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Februarske neto place

‘ na mesec ‘ na uro

€ 2015.2/|2015.2/ € 2015.2/ |2015.2/

20151 | 2014.2 20151 | 2014.2
Skupaj 989,91 98,6 glg)fs 6,32 1086,4 100
a. kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribiStvo 830,7 96,4 100,2 5,22 102 994
b. rudarstvo 1234,77| 96,6 81 7,58 101,7 81,9
c. predelovalne dejavnosti 976,13 100 100,7 6,09 107.2 100,8

d. oskrba z elektriéno energijo, plinom in paro| 1336,44| 95,6 91,7 8,43 104,5 97,3
e. oskrba z vodo in odpadki, saniranje okolja | 952,47 981 100,9 5,94 1086,3 100,2
f. gradbenistvo 783,61 99,2 98,9 5,01 105,9 99,2

g. trgovina, vzdrzevanje in popravila motornih
vozil

887.8 98,3 93,9 575 106,98 100,3

h. promet in skladiS¢enje 936,81 97,5 100,7 5,89 103,7 100,98
i. gostinstvo 713,96 | 98,7 96,8 4,75 105,3 97,9
j. informacijske in komunikacijske dejavnosti | 1278,91 | 98,6 100,5 817 107.,6 100,6
k. finanéne in zavarovalniske dejavnosti 1316,36| 91,8 98,8 8,59 100 98,8
. poslovanje z nepremicninami 94313 93,2 98 61 106,8 98,5
m. strokovne, znanstvene in tehnicne

. . 10681 97,5 100,9 6,96 105/ 101,6
dejavnosti

n. druge raznovrstne poslovne dejavnosti 696,02 | 99,3 99,5 4,57 106,3 100,2
0. dejavnost javne uprave, obrambe, varnosti | 1141,78 | 99,4 101,5 7,34 109,6 101,5

p. izobrazevanje 1066,2 99 100,3 7,02 108 100,4
g. zdravstvo in socialno varstvo 1068,25 99 100,2 6,55 105,3 100,9
r ku!turne, r"azvedrllne in rekreacijske 104202 984 993 6.86 107.9 1004
dejavnosti
s. druge dejavnosti 886,84 | 99,9 98,4 5,83 106.,8 98,8
Vir: SURS

Pri neto urnih placah je bil vrstni red na vrhu obrnjen; najvisje so bile neto urne place v
finan¢nih in zavarovalniskih storitvah (8,59 €), sledile so jim place v oskrbi z elektricno
energijo, plinom in paro (8,43 €), tem pa place v informacijski dejavnosti (8,17 €) ter
rudarstvu (7,58 €). Vec kot 7 evrov na uro so zasluzili v javni upravi in Solstvu, najmanj,
manj kot 5 evrov pa zaposleni v gostinstvu (4,75 €) in v drugih raznovrstnih dejavnostih
(4,57 €).

Ob splosnem povecanju urne place v februarju (za 6.4 odstotka) se je urna placa najbolj,
za 9,6 odstotka povecala v javni upravi in obrambi, nespremenjene pa so ostale urne place
v finan¢ni in zavarovalniski dejavnosti, kjer pa so se pred tem dale¢ najbolj, kar za 9,1
odstotek povecale januarja; v februarju pa so ob splosnem zviSanju ostale nespremenjene.

V letu dni, torej od februarja lani, se urne place (razen velikega padca v rudarstvu) niso
veliko spremenile; povecCale so se v enajstih dejavnostih, a kar v devetih manj kot za
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odstotek, znizale pa v osmih, Se najbolj, za vec kot 2 odstotka, v dobro placani oskrbi z
elektri¢no energijo, plinom in paro ter v slabo placanem gostinstvu.

Ze v dveh zadnjih $tevilkah GG smo ugotovili, da podatki ne podpirajo »splosno znane
resnice« ki jo Sirijo tuji in domaci dezurni pridigarji »strukturnih reforme, ki kar naprej
tozijo nad stroski dela, ki naj bi jih povzrocala prevelika davcna obremenitev dela. Ponovitev
nekaj ugotovitev zato ni odvec.

Stroski dela v gospodarstvu, ki so se po podatkih Eurostata v Sloveniji od 2008 povecali za 9
odstotkov, so do leta 2012 rasli priblizno tako hitro kot v EU28, v 2012 pa so za njimi zaceli
zaostajati. Stroski dela v »negospodarstvu, ki naj bi bili posredni krivci in ki so v letu 2009
moc¢no narasli, so se zaceli zmanjSevati in zaostajati za rastjo stroskov v negospodarstvu
EU28 in za stroski dela v slovenskem gospodarstvu. Primerjava dinamike stroskov dela v
casu krize v Nemciji in Sloveniji, kaze, da so stroski dela v slovenskem gospodarstvu rasli
po 1.54, v negospodarstvu po 0.24 odstotka letno, v Nemciji pa v gospodarstvu po 2.15 in

v negospodarstvu po 2.53 odstotka letno.

Skupni stroski dela na uro, ki vsebujejo bruto place, socialne dajatve in druge stroske, ki
bremenijo delodajalce, so za leto 2008 in leto 2014 prikazani Se enkrat. Nominalni skupni
stroski dela v EU28 so leta 2008 v gospodarstvu (sektorji B-N) in v negospodarstvu (sektorji
P-S) znasali 21.5 evra, leta 2014 pa 24,5 evra v gospodarstvu in 24,7 evra v negospodarstvu.
V vseh ¢lanicah z izjemo Gréije in MadZzarske, so bili visji kot leta 2008. Najbolj so se
zvisali stroski dela sicer mizerno placanih Bolgarov; povprecni 14 odstotni porast pa je
preseglo enajst drzav, za njim jih je zaostalo petnajst. Kriza je bolj kot skupne stroske dela
v gospodarstvu prizadela skupne stroske dela v negospodarstvu, saj so se znizali v osmih
drzavah.

Slovenija je bila po absolutni viSini stroskov dela v gospodarstvu v letu 2008 s 11,4 € na
Sestnajstem mestu v EU, v letu 2014 pa s 15.5 € na petnajstem. Povecanje med obema
letoma je bilo 16 odstotno; bolj kot Slovenija je stroske dela v gospodarstvu povecalo devet,
manj pa petnajst clanic. Drugace je v negospodarstvu, v katerem so bili skupni stroski dela
v negospodarstvu Slovenije leta 2008 s 16.1 € kar za 4.7 € visji kot v gospodarstvu, v letu
2014 pa so se s padcem za 2 odstotka povsem priblizali absolutni visini skupnih stro§kov
dela v gospodarstvu.
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Skupni stroski dela v gospodarstvu in negospodarstvu

‘ gospodarstvo ‘ negospodarstvo
2008 2014 2014/ 2008 2014 2014/
GEO/ TIME € € 2008 € € 2008
EU28 21,5 24,5 114 21,5 24,7 115
Evro obmocije 256 29,2 114 254 291 115
Slovenija 13,4 15,5 116 18,1 15,7 0,98

Vir: Eurostat, lastni izracuni

FINANCNA GIBANJA
9. April je dobro polnil javne blagajne

Aprila so vse javne blagajne zbrale 1343 milijonov evrov, kar je za 280 milijonov ve¢
kot marca in za 96 milijonov ve¢ kot aprila lani. K povecanju so najve¢ prispevali vec
kot podvojeni prihodki od davkov na dobicke, saj so bili s 133 milijoni evrov kar za 70
milijonov evrov ve¢ji kot lani. Dohodnina je bila s 189 milijoni za 10.2 milijona ali 5.7
odstotkov vecja kot lani, DDV po obracunu je prispeval 261 milijonov ali 14,3 milijone
(5.85%) vec kot pred letom. TroSarina je s 125 milijonov evrov prinesla 16 milijonov (15%)
vec, 64 milijonov pobranih davkov od DDV za uvoZzeno blago je bilo za 4 milijone (6.75%)
vec kot lani. Med pomembnimi dav§¢inami so bili le prispevki za zdravstveno zavarovanje
s 197 milijoni evrov za 22.5 milijonov ali 11.5 odstotkov manjsi, v blagajno ZPIZ-a pa se
je nateklo 292 milijona evrov ali 4.25 odstotka ve¢ kot aprila lani.

April je moc¢no izboljsal letosnji kumulativni rezultat. V javne blagajne se je v Stirih mesecih
nateklo 4777 milijonov evro, kar je za 246 milijonov ali 5.4 odstotke vec kot lani. Gibanja
prihodkov so bila ugodna tako pri vseh pomembnih posrednih kot pri neposrednih davkih
in prispevkih.

Davek na dohodek pravnih oseb je predvsem zaradi velikega povecanja v aprilu v proracun
letos prinesel 234 milijonov evrov, kar je 69 milijonov ali 41 odstotkov ve¢ kot v §tirih
mesecih lani. Dohodnina je do aprila prinesla 690 milijonov, 18 milijonov ali 2.1 odstotka
ve¢ kot v enakem razdobju lani.

Se bolj kot pri neposrednih davkih se oZivitev gospodarstva na prelomu leta kaze pri
posrednih davkih. Do aprila je bilo prihodkov od DDV po obra¢unu 888 milijonov evrov,
kar je za 54 milijonov evrov (6.6 odstotka) vec kot lani, troSarine se prinesle 470 milijonov,
41 milijonov (9.66 odstotka) ve¢ kot lani, DDV od uvozenega blaga pa 247 milijonov ali
13.5 milijonov (5.8%) ve¢ kot lani.
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Skupni prihodki, zbrani za socialno varnost, so se ustalili pri 2.7 odstotni rasti. V primerjavi
s Stirimi meseci lanskega leta so za 50 milijonov vi§ji. Po §tirih mesecih so vplacila v
zdravstveno blagajno znaSala 781 milijonov evrov, kar je 20 milijonov evrov ve¢ kot lani,
v blagajno ZPIZ pa se je nateklo 1153 milijone evrov oziroma 30 milijonov ve¢ kot lani.

Podatki o odhodkih javnih blagajn zamujajo za podatki o prihodkih; imamo jih do februarja
ali marca. V prvih dveh mesecih so odhodki javnih blagajn znasali 2816, javnofinancni
primanjkljaj 433 in primarni primanjkljaj 129 milijonov evrov. Tekoci odhodki so bili 1240,
tekocCi transferi pa 1296 milijonov evrov, za investicije in investicijske transfere je bilo
skupno porabljenih le 134 milijone oziroma 4,75 odstotkov skupnih odhodkov (v pred kriznih
letih je bilo investicijam namenjenih ve¢ kot 10 odstotkov javnofinancnih odhodkov). Place
in druga placila zaposlenim v irSem javnem sektorju so bile 536 milijonov evrov, prispevki
SirSe drzave za socialno varnost 83 milijonov, izdatki za blago in storitve 301 milijon evrov.

V prvem Ccetrtletju smo v blagajno EU placali 171 milijonov evrov, od tega iz naslova bruto
nacionalnega dohodka 118 milijonov; v enakem obdobju smo iz blagajne EU prejeli 208
milijonov evrov; 65 za izvajanje skupne kmetijske politike, 61 iz strukturnih skladov in 120
iz kohezijskega sklada.

10. Krediti se kr¢ijo, depoziti kljub obrestni meri blizu 0 narascajo.

Marca je skupna aktiva bank (finan¢nih denarnih institucij) bolj ali manj stagnirala; skupna
je znaSala 43.1 milijarde evrov, priblizno 3 milijarde manj kot leto prej, domaca pa 33.7
milijarde evrov, priblizno 4 milijarde evrov manj kot leto prej. Krediti centralni drzavi in
ostalemu drzavnemu sektorju so marca znasali 1774 milijonov evrov, banke pa so imele Se
za 6005 milijonov evrov drzavnih vrednostnih papirjev. Skupne terjatve bank do bank so
bile 3479 milijonov evrov, do nedenarnih finan¢nih institucij 1642 milijone evrov. Terjatve
do nefinan¢nih druzb so bile 11676 (od tega posojila 11164, dolzniski vrednostni papirji
217 in delnice 295 milijonov evrov. Posojila nefinan¢nim druzbam so bila za 49 milijonov
manjsa kot februarja in za 2609 milijonov evrov manjsa kot konec marca 2014. Krediti
gospodinjstvom, ki so znaSali 8834 milijona evrov, so bili za 32 milijonov man;jsi kot
februarja in za 19 milijonov evrov manjsi kot marca lani.

Depoziti podjetij v visini 4710 milijona evrov so se februarja povecali za 189 milijona
evrov in so bili za 6.88 odstotka vecji kot pred letom, depoziti prebivalstva v visini 15593
milijona evrov pa so bili za 707 milijona evrov ali 4.75 vecji kot pred letom.

Ze nekaj stevilk GG opozarjamo na »nenavadno« ravnanje bank, ki se kaze na razli¢ne
nacine. Razmerje med krediti nefinan¢nim druzbam in gospodinjstvom ter njihovimi
depoziti se je od sredine 2011, ko je bilo Se 1.6, do marca letos skréilo na 0.98. V GG
vecCkrat postavljena vpraSanja o smiselnosti drastinega zmanjSevanja aktivnosti bank v
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Casu pospesene gospodarske aktivnosti in o vlogi Banke Slovenije ter lastnika bank-drzave
pri tem, ostajajo slej ko prej neodgovorjena. Oc€itno ne gre le za preplaSenost bankirjev, ki
so sadove svojega sodelovanje v hazardiranju pred krizo prenesli na »tajkune«, ampak tudi
za izpolnjevanje obljub, ki so jih BS in vlada dale evropskim institucijam. Konec zgodbe
je bolj ali manj znan in povezan z zahtevami EK, da Slovenija do konca leta 2016 proda
NKBM in do konca leta 2017 Se NLB, ter da morata banki voditi neagresivno politiko,
kar implicira postopno pretvarjanje sistemske banke v poceni kupljeno zakotno lokalno
podruznico.

Depozitna obrestna za nove vloge na vpogled gospodinjstev je bila marca 0.08 odstotkov
(v evro obmoc¢ju 0.18) za nefinan¢éne druzbe pa 0.07 odstotkov (0.21). Za vezane vloge
do enega leta je bila obrestna mera za gospodinjstva 0.46 odstotkov (0.91), za nefinanc¢ne
druzbe do enega leta pa 0.30 (0.31). Obseg novih vlog z ro¢nostjo do enega leta se zato
kr¢i, vlog z daljSo rocnostjo prakticno ni. Spreminjanje obrestnih mer za nova depozite
se postopoma preliva v spreminjanje obrestnih mer za obstojece. Pri obstojecih poslih
so gospodinjstva za vloge do dveh let marca dobila 1.21 odstotne obresti (v EA 1,13),
nefinancne druzbe pa 0.68 odstotne (0.76). Obresti za depozite gospodinjstev do dveh let so
tako od januarja 2014 do marca letos padle na 1.21 odstotka (1.13), nad dve leti pa s 3.60 na
2.95 odstotka (2.32). Nefinan¢ne druzbe za vloge do dveh let dobijo 0.68 odstotno obrestno
mero (0.76).

Posojilne obrestne mere ostajajo visoke. Za okvirna posojila in prekoracitve stanja na
racunih gospodinjstev je obrestna mera 8.07 odstotkov (7.08) za potrosniska posojila do
enega leta 4.42 (5.15) nad enim letom pa 6.28 (5.42), za stanovanjska posojila pa 2.61
(2.10). Nefinan¢ne druzbe dobijo revolving posojila z obrestno mero 4.59 odstotkov (3.33),
visina obrestnih mer, ki je odvisna od viSine posojila ter vrste obresti (fiksne, spremenljive)
pa se gibljejo med 3 in 5 odstotki in so nekoliko visje kot za enaka posojila v evro obmocju.

11. Primanjkljaj na tekoCem racunu, rast zunanjega dolga in donosov na drzavne
obveznice

Februarski saldo tekoce placilne bilance je »sezonsko« negativen, v prvih dveh mesecih
skupaj pa ostaja pozitiven in dvakrat veéji kot v enakem obdobju 2014. Neugodno je, da sta
neto in bruto zunanji dolg porasla, enako donosi na 10-letne drzavne obveznice.

Februarski saldo tekoce bilance je po mnogih mesecih prvi¢ negativen (-17.4 milijonov €),
takSen pa je bil tudi februarja lani (-13.5 milijonov €). Pri tem saldo blagovne menjave
ostaja pozitiven 48.7 milijonov € (februarja 2014 je bil 47.8 milijonov €), storitveni saldo
znasa 106.5 milijonov € (87.6 milijonov €), primanjkljaj v dohodkih primarnih faktorjev
82.0 milijonov € (64.6 milijonov €). Znaten pa je bi tudi primanjkljaj v sekundarnih
dohodkih, namre¢ 90.6 milijonov € (84.4 milijonov €). Presezek v storitvah prinaSata v
glavnem transport in turizem, primanjkljaj ostale poslovne storitve.
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V EU28 je znasal presezek tekoce bilance v februarju 20.4 milijarde € (leto nazaj je bil 7.5
milijarde €, januarja 2015 pa 19.5 milijarde €).

V prvih dveh mesecih skupaj znasa tako presezek tekoce bilance Slovenije 102.0 milijonov €
(v enakem obdobju 2014 je bil 54.6 milijonov €), kar je rezultat blagovnega presezka
146.6 milijonov € (128.1 milijonov €), storitvenega presezka 249.7 milijonov € (182.0
milijonov €), ob primanjkljaju primarnih dohodkov dela in kapitala -161.0 milijonov €
(-127.5 milijonov €) in primanjkljaju v sekundarnih dohodkih -133.3 milijonov € (-128.0
milijonov €).

Placilna bilanca

Postavka ‘ januar-februar ‘ februar

2014 2015 2014 2015

I.  Teko€i racun 54,6 102,0 -13,5 -17.4
1. Blago 1281 146,6 47,8 48,7
2. Storitve 182,0 249,7 87,6 106,5
transport 103,0 115,0 52,8 64,0
potovanja 1614 1781 66,5 75,2

3. Primarni dohodki -127.5 -161,0 84,6 -82,0
- od dela 62,8 60,9 314 30,5
- od kapitala -193,5 -207 -102,8 -103,5

4. Sekundarni dohodki -128,0 -133,3 84,4 90,6
- drzavni sektor -100,5 -108,5 65,0 774

Il Kapitalski racun 15 24, 0,3 15,9
Il Finanéni racun -75,8 2884 -179,6 -125,9
1. Neposredne nalozbe -85,8 -67,8 -97,5 -17.8
2. Nalozbe v vrednostne papirje -3146,30 408,7 -2.738,0 216,0
3. Finanéni derivativi 4,3 11,0 -3.2 18,3
4. Ostale nalozbe 2.982,5 -11,0 2.543/1 -266,2
IV.  Neto napake in izpustitve -132/1 162,3 -166,5 -124,4

Vir: BS, zacasni podatki 14.4.2015

Na kapitalskem racunu znasa saldo v letosnjih prvih dveh mesecih 24.1 milijonov €, lani v
enakem obdobju je bil 1.5 milijonov €. Saldo finan¢nega racuna znasa v dveh mesecih 288.4
milijonov € (lani -75.9 milijonov €), kar pomeni povecanje obveznosti oziroma zmanjSanje
terjatev. Pri tem je pri neposrednih nalozbah neto odliv 67.8 milijonov € (85.8 milijonov €),
pri nalozbah v vrednostne papirje znatno povecanje obveznosti 408.7 milijonov € (lani
obratno saldo kar -3146.3 milijonov €), pri finan¢nih derivativih so saldi majhni (letos saldo
11.0 milijonov €, lani — 4.3 milijone €), pri ostalih nalozbah pa je bil padec obveznosti -11.0
milijonov € (lani povecanje 2982.5 milijonov €). Rezervna imetja pri Banke Slovenije so se
zmanjsala za 52.5 milijonov €, v prvih dveh mesecih lani pa povecala za 178.0 milijonov €).
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Zunanja zadolzenost se Se naprej poveCuje. Bruto zunanji dolg Slovenije je konec februarja
2015 znasal 47188 milijonov €, pri ¢emer je bilo le 17267 milijonov € negarantiranega
zasebnega dolga. Neto zunanji dolg je znasal 14538 milijonov €. Vsi zneski so za nekaj sto
milijonov visji kot pred mesecem dni. Mednarodne rezerve Banke Slovenije so bile konec
marca 2015 900 milijonov €, kar je 20 milijonov € manj kot konec januarja, a 59 milijonov
ve¢ kot konec februarja.

Donosi na 10-letne drzavne obveznice rastejo v Sloveniji in tudi drugod. 8. maja 2015 je za
Slovenijo znasal 1.681, kar je 0.6 odstotne tocke ve¢ kot pred mesecem. Pri tem so donosi
na Spanske obveznice padli pod slovenske, na italijanske pa ostajajo Se malenkost visji.
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