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	Aktualno


Gospodarska gibanja v evroobmočju ostajajo ugodna, do okrevanja rasti ameriškega gospodarstva pa bo verjetno prišlo šele prihodnje leto. Gospodarska rast v evroobmočju bo glede na zadnje mesečne modelske napovedi Evropske komisije v drugem in tretjem četrtletju ostala na podobni ravni kot v prvem, ob koncu leta pa naj bi se rahlo upočasnila. Kljub ohranjanju inflacije na ravni pod dvema odstotkoma se po junijskem dvigu vodilne obrestne mere ECB vsaj še en dvig za četrtino odstotne točke pričakuje septembra. Zadnji podatki za ZDA kažejo, da bo recesija na nepremičninskem trgu še nekaj prihodnjih četrtletij vplivala na nižjo gospodarsko rast. Ta pričakovanja potrjuje tudi popravljena napoved MDS, ki je povišal letošnjo napoved za svetovno gospodarsko rast in za evroobmočje, znižal pa napoved za ZDA.

V Sloveniji se je maja industrijska proizvodnja predelovalnih dejavnosti umirila, podatki o naročilih pa ostajajo vzpodbudni. Po začasnih podatkih SURS se je vrednost proizvodnje v primerjavi z majem preteklega leta povišala za 4,1 %, kar je precej nižje od medletnih primerjav v preteklih mesecih. Ocenjujemo, da je poleg umirjanja industrijske proizvodnje v evroobmočju razlog za upočasnitev tudi v tem, da se je zaradi letošnje razporeditve prvomajskih praznikov več slovenskih proizvodnih podjetij odločilo za kolektivni dopust kot v preteklem letu. Iz podatkov o novih naročilih, ki ostajajo visoka na domačem in tujem trgu, lahko sklepamo, da gre najverjetneje za prehoden pojav. To je razvidno tudi iz anket, ki kažejo na naraščajoč delež podjetij, ki pomanjkanja povpraševanja ne ocenjujejo kot omejevalnega dejavnika.

Ugodna gibanja so se maja nadaljevala na trgu dela. Enako kot aprila je tudi maja mesečna rast formalne delovne aktivnosti znašala 0,4 %. Skupno število formalno delovno aktivnih se je povečalo za 3.818, od tega samo v gradbeništvu za 1.497. Visoke ostajajo tudi medletne stopnje rasti povprečnega števila delovno aktivnih; najvišje so v gradbeništvu in poslovnih storitvah, še naprej se povečuje tudi skupno število delovno aktivnih v predelovalnih dejavnostih. Ob tem upada število registriranih brezposelnih; stopnja registrirane brezposelnosti se je maja znižala na 7,7 %. Ob takšnih gibanjih podjetja poročajo o pomanjkanju delovne sile kot omejitvenem dejavniku; v anketah Zavoda za zaposlovanje o napovedi zaposlovanja za letošnje leto imajo največ težav pri pridobivanju ustreznih delavcev na področju gradbeništva ter obdelovanja kovin, primanjkuje tudi mehanikov in strojnikov, delavcev elektro stroke ter delavcev v zdravstvu in gostinstvu. Potrebe po teh poklicih podjetja rešujejo bodisi s povečanim številom nadur, kar potrjujejo tudi podatki o izplačanih plačah, bodisi s povečanim zaposlovanjem tujcev. Dva delovna dneva daljši maj je bil ključni dejavnik, ki je prispeval k višji rasti bruto plač. Medletna rast povprečne bruto plače na zaposlenega je maja nominalno znašala 5,8 %, realno pa 2,8 %, kar je oboje več kot v istem obdobju lani, ko se je bruto plača nominalno povišala za 5,3 % oziroma realno za 2,0 %.

V prvih štirih mesecih leta so se ohranjale visoke stopnje rasti izvoza, rast uvoza pa se je aprila še povišala. Nominalna rast blagovnega izvoza je v prvih štirih mesecih na medletni ravni ostala približno enaka (18,3 %) kot v prvem četrtletju letos. Zaradi pospešitve blagovnega uvoza v aprilu, k čemur je največ prispeval uvoz transportnih vozil, se je njegova rast v primerjavi s prvim četrtletjem pospešila na 19,6 %. Povečan primanjkljaj na tekočem računu plačilne bilance je tako predvsem posledica večjega aprilskega primanjkljaja v trgovinski bilanci. Presežek v storitveni bilanci se je v prvih štirih mesecih medletno nekoliko znižal.

V prvih štirih mesecih letos se je povečal tudi neto finančni pritok kapitala. Neto pritok kapitala (brez mednarodnih denarnih rezerv) se je v prvih štirih mesecih leta medletno povečal za skoraj štirikrat in je znašal 762,1 mio EUR. Na strani uvoza kapitala so v začetku leta naraščale neto obveznosti Banke Slovenije do Evrosistema kot posledica zagotavljanja likvidnosti domačega denarnega trga po vstopu v evro območje, ki pa se bodo v naslednjih mesecih umirile. Poleg tega je na povišan pritok kapitala preko poslovnih bank vplivalo predvsem najetje sindiciranega posojila ene izmed domačih bank. Zaradi izdaje obveznice Slobond v vrednosti 1,0 mrd EUR se je povečal tudi dolg sektorja država. Na drugi strani so tako Banka Slovenije kot poslovne banke prispevale h krepitvi izvoza kapitala, prva preko povečanja terjatev BS iz naslova gotovine in vlog, druge pa zaradi povečanja portfeljskih naložb. Bruto zunanji dolg se je v prvih štirih mesecih leta tako povečal za 5,6 mrd EUR in je konec aprila dosegel 29,5 mrd EUR. Razčlenitev povečanja v letošnjem letu kaže, da je kar 62,2 % povečanja dolga posledica obveznosti BS do Evrosistema, 28,5 % pa zadolževanja domačih poslovnih bank.

Po povišanju cen v zadnjih treh mesecih so cene življenjskih potrebščin julija v primerjavi s predhodnim mesecem ostale nespremenjene. K temu so največ prispevale nižje cene tekstilnih izdelkov in obutve, kar je posledica sezonskih razprodaj, povišale pa so se cene tobačnih izdelkov in storitev, povezanih z rekreacijo in kulturo. K medletni inflaciji, ki se je povišala na 3,8 %, še vedno največ prispevajo višje cene blaga, predvsem hrane in tekočih goriv za prevoz in ogrevanje. Te se povišujejo tudi v drugih članicah EU, pri čemer je njihov prispevek k inflaciji v Sloveniji nekoliko večji.
	Denarni trg – varčevanje prebivalstva 

	[image: image1.emf]Gibanje pasivnih obrestnih mer

2,0

2,5

3,0

3,5

4,0

4,5

5,0

5,5

6,0

maj 05 jul. 05 sep. 05

nov. 05

jan. 06 mar. 06 maj 06 jul. 06 sep. 06

nov. 06

jan. 07 mar. 07 maj 07

Vir podatkov: BS.

V %

 Vezane vloge, do 1 leta

 Vezane vloge, nad 1 do 2 leti

 Vloge na odpoklic z najavo do 3 mesece

 Vloge na odpoklic z najavo nad 3 mesece


	Izplačilo regresov v maju je mesečno rast vlog prebivalstva v bankah potisnilo na najvišjo raven v letošnjem letu. Medletna rast vlog prebivalstva se je v maju povzpela na najvišjo raven po novembru 2005, ko je bila 10,3-odstotna. V prvih petih mesecih letos je obseg vlog prebivalstva porasel za 3,3 %, kar je za 1,6 o. t. več od primerljivega obdobja lani. Neto tokovi so na mesečni ravni dosegli skoraj za 200 mio EUR neto prilivov in so v prvih petih mesecih letos dosegli vrednost 373,4 mio EUR, kar je dvakrat toliko kot v istem obdobju lani. Slabo polovico neto tokov predstavljajo vloge na odpoklic, ki so bile skoraj 40-krat večje od primerljivega obdobja lani; vloge čez noč so s 45 mio EUR neto prilivov dosegle le slabo petino vrednosti. Obrestne mere za nove vloge v domači valuti se letos pretežno povišujejo, kar kljub visokim donosom drugih naložb ponovno nekoliko krepi priljubljenost varčevanja v bankah. V petih mesecih letos so se v povprečju povišale za 0,2 o. t. Največ, za 0,6 o. t., so se povišale obrestne mere za vloge na odpoklic z najavo krajšo od treh mesecev, ki so tako v maju v povprečju dosegle 3,5-odstotno raven. Najbolj donosne so bile vloge na odpoklic z najavo, ki je daljša od treh mesecev, saj so dosegle 4,0-odstotno obrestno mero. Nove kratkoročne vloge so v maju v povprečju dosegle 3,2-odstotno obrestno mero.

	Borza
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	Po izredno visoki rasti v Q1 2007 se je vrednost SBI20 v Q2 povečala še za 37,3 %. Tako visoke rasti niso zgolj rezultat dobrih poslovnih rezultatov družb, temveč tudi večjega povpraševanja, ki je povezano tudi s pričakovanji o umiku države iz gospodarstva. Celotna tržna kapitalizacija na Lbo je v Q2 v primerjavi s Q1 dosegla 17,7-odstotno rast. Razloge za »nizko rast« (glede na rast SBI20) gre pripisati predvsem 10,2-odstotnemu upadu tržne kapitalizacije obveznic, kar je posledica za 13,3 % manjšega obsega tržne kapitalizacije državnih obveznic, saj je država konec Q1 na skupnem trgu Euro MTS izdala za 1 mrd EUR obveznic. Čeprav se je v Q2 število delnic, ki kotirajo na Lbo, znižalo, se je zaradi visoke rasti cen delnic tržna kapitalizacija v tem obdobju povišala kar za 31,6 %. V Q2 je vrednost prometa dosegla raven 893,6 mio EUR, kar je sicer za petino manj kot v Q2 2006, vendar je nižja vrednost posledica manjšega obsega trgovanja predvsem z obveznicami na TUVL. Brez upoštevanja TUVL je promet v Q2 na medletni ravni porasel za dobrih 60 % in je predvsem posledica za skoraj 80 % višjega prometa z delnicami. Dobre gospodarske razmere so v Q2 okrepile rast na pomembnejših tujih kapitalskih trgih, ki pa še zdaleč niso bile tako visoke kot v Sloveniji.

	Predelovalne dejavnosti
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	Proizvodnja električne in optične opreme ter kemična industrija sta v maju k medletni rasti celotne proizvodnje predelovalnih dejavnosti prispevali bistveno manj kot v preteklih mesecih. Proizvodnja vozil in plovil (DM) ter proizvodnja strojev in naprav (DK) sta v primerjavi z lanskim majem dosegli najvišji stopnji rasti med vsemi dejavnostmi, in sicer 15,8 % in 12,5 %. Preostali dve tehnološko zahtevnejši panogi in hkrati eni izmed največjih panog v slovenski predelovalni industriji, proizvodnja električne in optične opreme (DL) ter kemična industrija (DG), sta v maju dosegli razmeroma slabe rezultate (medletno: DL -0,2 %; DG 1,5 %). Maja je proizvodnja v usnjarski industriji (DC), ki sicer predstavlja majhen delež v predelovalnih dejavnostih, medletno upadla kar za 40,4 %. Omenjena tri podpodročja so tako bistveno vplivala na upočasnitev skupne rasti industrijske proizvodnje (medletno na 4,1 %). V prvih štirih mesecih so namreč k skupni medletni rasti industrijske proizvodnje (11,7 %) podpodročja DG, DL in DC prispevala okoli 2,3, 2,0 oz. -0,1 o. t., v maju pa je bil na medletni ravni njihov prispevek 0,2, 0,0 oz. -0,4 o. t.

	Javnofinančni prihodki
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	V prvih šestih mesecih so se skupni javnofinančni prihodki medletno realno povečali le za 2,1 %. V sicer ugodnem makroekonomskem okolju sta na razmeroma skromno rast vplivali nova davčna zakonodaja in struktura gospodarske rasti. Trošarinski prihodki so se realno povečali za 10,7 %. Zaradi povečanja stopenj je bila najvišja rast prihodkov od trošarin na mineralna olja (realno za 12,6 %), ugodna gospodarska rast pa je pospešila tudi njihovo porabo. Kljub ugodnim prilivom davka na dohodek pravnih oseb v prvi polovici leta je bila realna rast prihodkov le 2,1 %. Rast prihodkov so upočasnili poračuni davka po zaključnih računih, ki so bili za leto 2006 manjši od poračunov za leto 2005. Trenutne mesečne akontacije davka so določene na osnovi obračuna za leto 2006 (po starem zakonu). Učinki novega zakona z ne bistveno različno definirano davčno osnovo, nižjo 23 % zakonsko davčno stopnjo (sedaj 25 %) in novimi davčnimi olajšavami (predvsem za R&R) se bodo z zmanjšanjem prihodkov pokazali šele v začetku leta 2008. Prihodki iz DDV so se realno povečali za 2,3 %. Na dinamiko prihodkov je vplivala tudi sprememba zakona, ki je zaradi poenostavitve obračunov omogočila prehod 1-mesečnih v 3- oziroma 6-mesečne zavezance. Prihodki od dohodnine po novem zakonu so bili realno nižji za 8,4 %. Prihodke so dodatno znižala vračila dohodnine po lanskih dohodninskih napovedih, ki so bila zaradi spremembe zakonodaje in spremenjene dinamike izplačil medletno višja za skoraj 70 %.

	Energetika
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	V Q2 2007 je bil spet potreben velik neto uvoz elektrike, mednarodna menjava se je glede na Q2 2006 znatno znižala. V zadnjem letu in pol sta povprečni četrtletni poraba in proizvodnja elektrike dosegali okoli 3.300 GWh, njen uvoz in izvoz pa okoli 1.650 GWh. Ker je v tem času poraba v povprečju nekoliko presegala proizvodnjo, je bil potreben neto uvoz elektrike v višini 2,0 % porabe. Obseg mednarodnega trgovanja z elektriko je velik in ga determinirajo domači proizvodni presežki in primanjkljaji elektrike ter tudi ugodna lega Slovenije med državami z relativno nižjimi cenami elektrike in Italijo z najvišjo ceno. Poleg povpraševanja in ponudbe na trgovanje z elektriko vplivajo tudi razpoložljive čezmejne prenosne zmogljivosti. V Q2 se je trgovalni izvoz elektrike medletno znižal za 18,4 %, trgovalni uvoz pa za 11,5 %. Ob povečanju porabe in znižanju proizvodnje smo imeli velik neto uvoz elektrike v višini 178 GWh, ki je pokril 5,4 % porabe. Od leta 2003 naprej, ko elektriko občasno neto uvažamo, je bil to tretji največji četrtletni neto uvoz.

	Plače v javnem sektorju
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	V juliju so vlada ter 18 od 25-ih sindikatov, ki so sodelovali v pogajanjih, parafirali Kolektivno pogodbo za javni sektor. Plačna nesorazmerja se bodo odpravljala v obdobju 2008–2010, v katerem se bodo iz naslova odprave nesorazmerij plače v javnem sektorju nominalno povečale za 9,9 %. Po ocenah MJU bo za odpravo nesorazmerij potrebnih 298,7 mio EUR. Na osnovi makroekonomskega okolja, predvidenega v Pomladanski napovedi UMAR za leto 2007 in upoštevaje dinamiko odpravljanja plačnih nesorazmerij, dogovorjeno med socialnimi partnerji v Kolektivni pogodbi za javni sektor, je ocenjena rast realne bruto plače na zaposlenega v javnem sektorju hitrejša od ocenjene rasti realne bruto plače v zasebnem sektorju. Kljub temu ocenjena realna rast skupne bruto plače na zaposlenega v tem obdobju ne presega ocenjene realne rasti produktivnosti dela. Ocenjena rast realne bruto plače v javnem sektorju v obdobju 2008–2010 je višja, kot je bilo ocenjeno v letošnji Pomladanski napovedi UMAR, prav zaradi prenosa začetka izplačevanja plač po novem sistemu iz septembra leta 2007 na začetek leta 2008 in zaradi dogovorjenega povečanega obsega potrebnih sredstev za odpravo plačnih nesorazmerij.


POMEMBNE POVEZAVE
Ekonomski izzivi: http://www.gov.si/umar/public/izzivi/izzivi07.php
Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2007: http://www.gov.si/umar/public/analiza/anakazal.php
Poročilo o razvoju 2007: http://www.gov.si/umar/projekti/pr/2007/pr07.php
Vsa Ekonomska ogledala so dostopna na naslovu: http://www.gov.si/umar/arhiv/kazalo.php
Jesensko poročilo 2006: http://www.gov.si/umar/public/analiza/jesen06/jesenkazal.php
Socialni razgledi 2006: http://www.gov.si/umar/projekti/socr/socr.php
Poročilo o človekovem razvoju: http://www.gov.si/umar/projekti/pcr/pcr.php
Poročilo o strukturnih reformah: http://www.gov.si/umar/projekti/erp/psref/psref.php
Dejavniki in vplivi informacijske družbe: 
Analiza možnosti razvoja v državah kandidatkah http://www.gov.si/umar/projekti/ostalo/infdruz.php
Strategija razvoja Slovenije: http://www.gov.si/umar/projekti/srs/srs.php 

Več o Strategiji gospodarskega razvoja 2001–2006 in z njo povezanih raziskavah in ekspertizah: http://www.gov.si/umar/projekti/sgrs/dokument.html
Kazalo IB Revije: http://www.gov.si/umar/public/ib/ibkazalo.php 
Kazalo Delovnih zvezkov: http://www.gov.si/umar/public/dz/dzkazalo.php 
Letnik 2007:

· Innovation Cooperation and Innovation Activity of Slovenian Enterprises http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz6-07.pdf
· Domet in možni elementi politike aktivnega spodbujanja tujih neposrednih investicij (TNI) v Sloveniji http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz5-07.pdf
· Okoljska komponenta gospodarskega razvoja Slovenije v zadnjih letih http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz4-07.pdf
· Strukturne spremembe v mrežnih dejavnostih – učinki liberalizacije http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz3-07.pdf
· Napovedovanje sprememb dodane vrednosti dejavnosti kmetijstva v Sloveniji v tekočem srednjeročnem obdobju 
http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz2-07.pdf
· Zadolževanje in prezadolženost prebivalstva http://www.gov.si/umar/public/dz/2007/dz1-07.pdf

































































































































