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Povzetek makroekonomskih gibanj, november 2015

Nestabilnost v mednarodnem okolju se je od objave jesenskih projekcij gospodarskih gibanj Banke Slovenije povecala.
Ocene WTO kaZejo Sibko dinamiko mednarodne trgovine, hkrati so se v zadnjem obdobju Se povelale geopoliticne
napetosti na BliZznjem vzhodu z negativnimi posledicami za Evropo. Zaostrene razmere se sicer zaenkrat Se ne kaZejo v
gospodarski rasti slovenskih trgovinskih partneric, ki je bila po prvih ocenah v agregatu solidna tudi v letoSnjem tretiem
Cetrtletju. Solidne so ostale tudi napovedi rasti BDP vecine teh drZav. Kljub vsemu Banka Slovenije ocenjuje, da so se
tveganja za predvideno rast slovenskega izvoza in posledicno BDP povecala.

Tudi v aktivnosti slovenskega gospodarstva se zaostrene razmere v mednarodnem okolju v tretiem cetrtletju Se niso
odrazile. Glede na meseéne kazalnike zaupanja in aktivnosti se je solidna Cetrtletna gospodarska rast nadaljevala tudi v
tretiem cetrtletju in je bila verjetno spet vi§ja kot v povprecju evrskega obmocja. K rasti so izdatno prispevale predeloval-
ne dejavnosti, kjer pricakovano upoCasnjevanje rasti proizvodnje avtomobilov Ze nadomesca hitrejSa rast drugih panog,
predvsem farmacije, kovinske in elektro industrije. Solidna rast prihodkov se je ohranila tudi v zasebnih storitvah, deloma
zaradi rasti izvoza in deloma zaradi medpodjetnisSkega poslovanja. Prispevek potro$nje gospodinjstev je bil razmeroma
izvira le iz vecjega nakupovanja trajnih proizvodov, kar pa gospodinjstva — vsaj glede na mesecne podatke o prihodkih v
trgovini — Cedalje izdatneje nadome$cajo z zmanjSevanjem nakupov vsakodnevnih dobrin. V nasprotju z agregatnimi
gibanji se gradbenitvo sooca z vse vedjimi teZavami. Ker je v zadnjih letih skoraj v celoti odvisno od investicij drzave, se
njihovo zaostajanje za nacrti kaZze v mo¢nem padcu obsega gradbenih del. Za tretje Cetrtletje se tako pricakuje previadu-
jo€ prispevek menjave s tujino k rasti BDP, kar nakazuje tudi preseZek na tekocem racunu, ki se priblizuje 8 % BDP.

Nakazana upocasnitev rasti koncne potro$nje gospodinjstev sovpada z znizanjem rasti razpoloZljivega dohodka. Zadnja
temelji letos skoraj v celoti na dinamiki plac, pri ¢emer je povprecna nominalna placa v zadnjih mesecih skoraj stagnirala.
Kupno moc tako Se naprej povecujeta rast zaposlenosti, ki je ostala izdatna tudi v tretiem Cetrtletju, in poglabljanje defla-
cije. Ta je oktobra dosegla 1,1 %, gibanje cen pa je za povprecjem evrskega obmocja opazno zaostajalo v skoraj vseh
glavnih segmentih.

Fiskalni poloZaj drZave se Se naprej izboljsuje. Ob ugodni gospodarski rasti in varéevalnih ukrepih rast javnofinancnih
prihodkov precej presega rast izdatkov. To bo omogocilo zniZanje letoSnjega primanjkijaja pod 3 % BDP. Po napovedih
Evropske komisije se bo primanjkljaj ustrezno znizeval tudi v prihodnje. Kljub temu pa so tveganja na fiskalnem podrocju
precej$nja. Izhajajo predvsem iz nekaterih enkratnih dejavnikov, med katere sodijo transakcije DUTB! in finan¢no breme
begunske krize.

1 Gre za transakcije DUTB, ki so povezane predvsem s konverzijo terjatev v kapital v primeru podietij, ki poslujejo z izgubo, in z nakupi nepremic-
nin, kar se po metodologiji ESR2010 Steje med investicije.
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Izbor kljuénih makroekonomskih kazalnikov na mesecni ravni

12mes. do 12 mes. do 12 mes. do 3mes. do 3 mes. do 2015 2015 2015 2015
sep.13 sep.14 sep.15 sep.14 sep.15 jul. avg. sep. okt.
Gospodarska gibanja * podatki za nov.15
ravnoteZje odgovorov v odstotnih tockah
Kazalnik gospodarske klime -15,2 5,4 4,0 0,0 55 36 6,9 6,0 6,2 (5,6%)
- predelovalne dejavnosti -7,8 0,8 52 33 6,3 6,0 8,0 5,0 7,0 (6,01
medletne stopnje rasti v %
Industrijska proizvodnja: - skupaj1 -2,2 1,4 4,4 2,7 48 31 52 6,2
- predelovalne dejavnosti -3,3 2,6 54 47 55 37 52 7.5
Gradbenistvo: - skupaj’ 14,7 28,4 71 19,8 -13,5 13,4 -14,5 12,5
- gradbeni inZenirski objekti -28,2 6,6 -5,0 8,0 -8,0 5,1 -13,2 5,0
Trgovina (realni prihodek)
Trgovina na drobno, skupaj 4,4 0,2 0,2 2,0 0,1 0,1 0,1 04
Trgovina z motornimi v ozili in popravila 0,9 6,4 12,1 11,6 124 11,9 13,0 12,3
Storitve zasebnega sektor]'ad -1,7 2,6 42 . 2,7 2,8
Trg dela medletne stopnje rasti v %
Povpreéna bruto placa -0,5 1,0 0,7 1,3 0,4 04 0,5 0,2
- zasebni sektor 0,2 1,5 0,5 1,3 0,3 0,1 0,7 0,3
- javni sektor -1,8 0,4 1,2 1,6 0,6 1,4 04 0,1
Povpre¢na realna neto pla(';a4 -1,8 0,4 08 11 0,7 0,6 0,6 0,7
Stopnja registrirane brezposelnosti (v % ) 12,9 13,2 12,5 12,5 11,7 12,0 11,8 11,5
Registrirane brezposelne osebe 7,6 2,6 -5,3 -1,4 -6,2 57 -6,0 -6,9 -7,3
Delovno akiivno prebivalstvo 2,4 0,1 1,0 11 0,5 0,5 0,5 0,6
- zasebni 2,8 0,2 1,5 1,5 1,0 0,9 1,0 1,0
- javni -1,5 0,3 -0,3 0,0 -0,7 0,7 0,8 0,6
Gibanje cen medletne stopnje rasti v %
HICP 24 0,6 0,5 0,1 0,8 0,7 0,6 -1,0 1,1
- storitve 2,3 1,9 1,0 1,5 0,5 0,4 0,5 04 0,6
- industrijsko blago brez energentov 0,9 -0,7 -0,8 -1,3 0,0 0,1 -0,1 0,0 -0,5
- hrana 58 1,2 0,9 0,3 1,2 1,2 14 08 0,8
- energenti 38 -0,9 6,0 -1,5 7,9 74 7,2 9,2 9,6
Kazalnik osnovne inﬂacije5 08 0,8 0,3 04 0,3 0,3 0,2 0,3 0,1
Tekoéi raéun plaéilne bilance v % BDP
Saldo tekocega rauna 5,6 6,4 78 73 9,6 11,0 52 12,7
1. Blago 2,1 2,5 41 32 49 6,9 0,3 8,0
2. Storitve 49 45 53 6,0 7,0 6,7 79 6,3
3. Primarni dohodki 0,5 0,1 0,9 -1,2 -1,6 A7 -1,8 -1,3
4. Sekundami dohodki 0,9 -0,6 0,8 0,7 0,6 0,9 0,7 0,3
nominalne medletne stopnje rasti v %
Izvoz blaga in storitev 2,2 42 6,2 6,3 42 50 43 32
Uvoz blaga in storitev -3,5 4,2 29 51 0,2 0,2 1,4 -0,8
Javne finance
N o 2013 2014 12 mes. do . 2014 . 2015
Konsolidirana bilanca avg.15 jan.-avg. jan.-avg.
mio EUR % BDP  medl. rastv % mio EUR medl. rastv % mio EUR medl. rastv %
Prihodki 14.728 15.494 417 43 9.882 5,0 10.243 37
Davki 12.648 13.193 359 49 8.552 4,6 9.018 54
Prejeta sredstva iz EU 938 1.040 30 24.8 454 6,8 543 19,7
Ostali 1.141 1.261 2,8 -16,2 876 17,6 681 22,2
Odhodki 16.286 16.755 44,0 14 10.938 22 10.942 0,0
TekoGi odhodki 6.838 7.043 18,6 32 4.657 0,6 4.704 1,0
- place in drugi izdatki zaposlenim 3.617 3.610 9,5 -0,1 2.421 -0,4 2.417 -0,2
- izdatki za blago in storitve 2.239 2.233 58 04 1.448 2,4 1.428 -1,4
- obresti 840 1.097 29 17,6 730 17,8 751 2,8
Tekodi transferji 7.671 7.592 19,9 0,9 5.130 0,5 5113 0,3
- transferji posameznikom in gospodinjstvom 6.343 6.335 16,7 0,3 4.278 0,0 4.305 0,6
Investicijski odhodki, transferji 1.351 1.717 44 5,0 847 433 817 3,5
Saldo -1.558 -1.261 2,4 31,7 -1.057 -18,2 -699 -33,8

Vir: SURS, Banka Slovenije, Ministrstvo za finance, preracuni Banka Slovenije.

Opombe: Pri gospodarskih gibanijih so prikazani podatki z izlo¢enimi vplivi koledarja (z izjemo kazalnikov klime, kjer so podatki desezonirani). Drugi podatki v tabeli so
originalni.

"Realna vrednost industrijske proizvodnje. 2 Realna vrednost opravljenih del v gradbenistvu. 3 Nominalni prihodki s storitvah zasebnega sektorja brez trgovine in
finanénih storitev. 4 CPI deflator. 5 Inflacija brez energentov, hrane, alkohola in tobaka. & Konsolidirane bilance drzavnega proracuna, prora¢una obgin, pokojninsko-
invalidskega in obveznega zdravstvenega zavarovanja po nacelu placane realizacije.
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