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Gospodarske razmere v mednarodnem okolju se izboljSujejo. Konec drugega cetriletja so se napovedi svetovne gospo-
darske rasti Se nekoliko okrepile, anketni kazalniki zaupanja in aktivnosti pa nakazujejo zviSanje gospodarske rasti v
evrskem obmodju. Zadnje tehtane ocene na podlagi napovedi Consensusa kaZejo na Se nekoliko vi§jo rast v agregatu
glavnih trgovinskih partneric Slovenije v letih 2017 in 2018, kar izboljsuje Ze tako ugodne obete za rast slovenskega iz-
voza. Hkrati so se cenovni pritiski na globalnem trgu energentov in surovin umirili, kar lahko nekoliko nevtralizira pricako-
vane inflacijske vplive domace konjunkture. K zniZzevanju uvoznih cenovnih pritiskov prispeva tudi apreciacija evra.

Obnavijanje hitrejSe konvergence k razvitejSim lanicam evrskega obmodja postaja vse ocitnejSe. Gospodarska rast v
Sloveniji je bila v letoSnjem prvem Cetrtletju zelo visoka, kar 5,3-odstotna, in bistveno vi§ja od povpreéne v evrskem ob-
modju. Vendar je vsaj za zdaj Se uravnoteZena, saj se je ob hitri rasti domacega koncnega troSenja in investicij mocno
povecala tudi aktivnost v izvoznem sektorju. Posledi¢no je bil neto prispevek menjave s tujino k rasti BDP visoko poziti-
ven, 0,8-odstoten, vse do maja pa se je ohranil tudi velik preseZek v zunanji menjavi. Visoka rast se je nadaljevala v
drugem cetrtletju, za zdaj pa so obeti ugodni tudi za tretje Cetrtletje, saj se vsaj na podlagi anket aktivnost in prihodki
podjetij povecujejo v vseh skupinah dejavnosti, pri cemer najvecji pospesek pricakujejo gradbena podjetja. K rasti pri-
speva ustavljanje procesa razdolZevanja podjetij, ki postopoma Ze povelujejo dolznisko financiranje prek domacih bank.
Banke z izdatno rastjo posojil gospodinjstvom spodbujajo tudi zasebno potro$njo in stanovanjske investicije.

PresezZna ponudba dela se hitro zmanjSuje. Rast zaposlenosti se Se krepi, povecal se je deleZ zaposlitev za nedolocen
¢as, hkrati pa se podjetja v Cedalje vecji meri soocajo s pomanjkanjem ustreznih delavcev. Junija je bilo Stevilo registrira-
nih brezposelnih medletno manjSe kar za 15 %. Vendar zmanjSevanje presezne ponudbe dela za zdaj Se ne povzroca
placnih pritiskov, saj nominalna rast pla¢ ostaja nizka, realna pa je bila v leto$njih prvih §tirih mesecih celo negativna.
Tako je v prvem Cetrtletju rast pla¢ precej zaostala za rastjo produktivnosti, kar je dodatno izboljSalo stro§kovno konku-
rencnost gospodarstva.

Visoka gospodarska rast ustvarja pogoje za uravnoteZenje javnih financ, saj rast javnofinancnih prihodkov prehiteva rast
izdatkov. Primanjkljaj konsolidirane bilance javnih financ je v prvih $tirih mesecih znaSal le 85 mio EUR, kar je bilo me-
dletno manj za 360 mio EUR. Ministrstvo za finance letos nacrtuje zniZanje primanjkljaja drzave na 0,8 % BDP, kar je za
odstotno tocko manj kot lani, dolg pa naj bi padel na 77 % BDP. Kljub izboljSevanju fiskalnega poloZaja tveganja na fis-
kalnem podroju ostajajo precejsnja in so med drugim vezana na pritiske na rast izdatkov s strani razlicnih interesnih
skupin, ki so se okrepili zaradi ugodnejSih gospodarskih razmer, prav tako pa prihaja volilno obdobje. Kiljub pritiskom je
priporocljivo, da drZava izkoristi ugodne gospodarske razmere in uvede tudi strukturne reforme na podrocju zdravstva,
pokojnin in dolgotrajne oskrbe ter postopno izravna strukturni javnofinanéni poloZaj. S tem bi dolgorono okrepila zmoz-
nosti proticiklicnega ukrepanja ob morebitnem ponovnem poslab8anju gospodarskih razmer.

Popuscanje cenovnih pritiskov na globalnih trgih energentov in surovin je inflacijo do junija zniZalo pod en odstotek. Evr-
ska cena sodcka nafte brent je bila junija v primerjavi s februarjem niZja za 20 %, prispevek cen energentov k slovenski
inflaciji pa se je — tudi zaradi pojemajoCega ucinka osnove — znizal z 1,1 odstotne tocke na 0,2 odstotne tocke. Rast cen
storitev je ostala prakticno nespremenjena v primerjavi z drugo polovico lanskega leta, cene industrijskega blaga pa se
Se kar znizujejo. Osnovna inflacija tako ostaja pod enim odstotkom, saj je prenos visoke gospodarske rasti v rast cen Se
naprej presenetljivo Sibak.
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Kljuéni makroekonomski kazalniki

2014 2015 2016 16Q3 16Q4 17Q1 2014 2015 2016 16Q3 16Q4 17Q1
Slovenija || EA
Gospodarska gibanja medletne stopnje rasti v %
BDP 31 23 25 25 26 5312 20 18 1,7 15 25
- industrija 45 15 56 57 48 70 25 41 16 08 13 36
- gradbenistvo 92 13 -123 92 92 1304 -12 01 17 19 08 30
- storitve pretezno javnega sektorja 01 10 23 21 35 2605 09 12 14 12 15
- storitve preteZno zasebnega sektorja 47 25 26 27 25 62 14 21 18 16 1,4 27
Domaca potroSnja 18 14 24 17 37 50| 13 19 22 18 22 25
- drzava 12 24 26 17 28 17( 07 13 18 17 14 13
- gospodinjstva in NPISG 20 05 28 21 40 4014 08 18 21 19 19 17
- bruto investicije 43 28 10 05 38 105 35 28 30 16 40 58
- bruto investicije v osnovna sredstva 14 10 31 25 09 120 16 32 37 21 52 40
- prispevek zalog k rasti BDP, v odstotnih tockah 06 04 08 06 05 -01f 04 -01 -01 01 -03 04
Trg dela
Zaposlenost 04 11 20 21 24 2605 10 14 13 14 15
- storitve preteZno zasebnega sektorja 05 12 20 21 23 261 04 10 14 14 14 15
- storitve pretezno javnega sektorja 04 08 22 24 27 2610 09 12 13 12 12
StroSki dela na zaposlenega 13 14 22 16 15 16 14 12 12 13 13 14
- storitve pretezno zasebnega sektorja 23 15 14 07 10 18 15 13 12 12 12 14
- storitve pretezno javnega sektorja 20 12 50 50 50 40 11 1,2 1,4 1,5 1,6 1,4
Stroski dela na enoto proizvoda 20 03 17 11 12 1207 03 10 10 13 03
- industrija 08 11 07 143 00 -18(f-08 23 01 09 06 -12
v%
ILO stopnja brezposelnosti 98 90 80 73 81 78| 11,7 109 100 96 98 99
Menjava s tujino medletne stopnje rasti v %
TekoCi raéun placilne bilance v % BDP 62 52 68 71 52 6723 00 00 00 00 00
Prispevek neto izvoza k rasti BDP, v odstotnih tockah 14 11 03 09 -08 08) 00 02 -03 -01 07 02
Realni izvoz blaga in storitev 57 56 59 56 46 87| 44 62 30 24 31 60
Realni uvoz blaga in storitev 42 46 62 50 63 88| 49 63 41 28 51 62
Financiranje v % BDP
Bilan¢na vsota bank 116,6 107,7 100,8 100,3 100,8 100,5( 297,8 283,0 277,4 2829 2774 2791
Posajila podjeiem 315 265 229 231 229 232|402 389 381 383 381 380
Posajila gospodinjstvom 214 212 214 211 214 215|505 50,0 497 496 497 495
Inflacija v%
HICP 04 08 02 00 07 20| 04 00 02 03 07 18
Osnovna (brez energentov, hrane, alkohola in tobaka) 06 03 o7 08 08 O7(fO08 08 09 08 08 08
Javne finance v % BDP
Dolg drzave 80,9 831 797 828 797 814920 9,3 89,2 900 892
Saldo drzave 54 -29 18 -7 -18 14| -26 21 -15 -18 -15
- placilo obresti 32 29 30 30 30 3014 27 24 22 22 22
- primarni saldo 22 00 11 1,3 11 16 01 03 07 05 07
- saldo brez rekapitalizacij bank 44 29 18 17 -18 -4
- primami saldo brez rekapitalizacij bank 1,3 00 11 1,3 11 1,6

Vir: SURS, Eurostat, Banka Slovenije, ECB, Ministrstvo za finance RS, preracuni Banka Slovenije.
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