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Povzetek

V letu 2007 se nadaljuje visoka gospodarska rast,
njena struktura pa z razvojnega vidika ostaja ugodna,
saj temelji na izvozu in naloZbah. Gospodarska rast v
Sloveniji se Ze drugo leto zapored ohranja na visoki
ravni, za leto 2007 tako napovedujemo 5,8-odstotno
realno rast bruto domacega proizvoda, kar je za 0,1
odstotne toCke ve¢ kot v letu 2006 in za kar 1,1
odstotne tocke ve¢, kot smo predvideli spomladi.
Poglavitna dejavnika, ki sta prispevala k ohranjanju
visoke konjunkture in poviSanju napovedi sta:
ugodnejSe gospodarske razmere v mednarodnem
okolju, kot so bile pricakovane spomladi, in bistveno
mocnejsa investicijska aktivnost. Ocenjujemo, da poleg
konjunkturnih razlogov na gospodarsko rast ugodno
vplivajo tudi ucinki sprejetih reform, zlasti na davénem
podrocju, prav tako pa tudi pozitivni u€inki ¢lanstva v
EU, ki se kaZejo zlasti na podro¢ju menjave s tujino.
Rast izvoza se je ob nadaljevanju mocne rasti tujega
povprasevanja, kjer ni priSlo do spomladi
pricakovanega umirjanja, v primerjavi s preteklim
letom letos Se pospeSila, od maja naprej ji dodatno
spodbudo daje Se pove€an obseg proizvodnje in izvoza
vozil. K vi§ji rasti investicij v osnovna sredstva pa je,
poleg hitrejSe realizacije izgradnje avtocestnega kriza,
kot smo predvideli spomladi, deloma prispeval tudi
vecji obseg gradnje drugih objektov, vecja je bila tudi
aktivnost v segmentu naloZb v opremo in stroje.
Predvsem visoka izkoriS¢enost proizvodnih kapacitet v
predelovalnih dejavnostih, spodbujena z visokimi
tujimi in domacimi narocili, je spodbudila rast zasebnih
nalozb, dodaten pospesek pa jim je dal tudi vecji nakup
transportne opreme v maju. Realna rast zasebne
potroSnje po prvih ocenah ostaja zmerna, tekoci
kazalniki nakazujejo rahlo pospeSitev v primerjavi s
preteklim letom, spodbujeno predvsem z ugodnimi
razmerami na trgu dela, deloma tudi z u¢inkom dav¢ne
razbremenitve na rast neto pla¢ po uveljavitvi nove
dohodninske zakonodaje. Rast drzavne potroS$nje tudi
letos ostaja umirjena. Struktura rasti ponudbene strani
kaze, da letos k rasti dodane vrednosti najvec
prispevata proizvodnja predelovalnih dejavnosti, zlasti
kemicne, strojne in elektroindustrije, ter gradbeniStva,
ohranja pa se tudi visoka rast dodane vrednosti v trznih
storitvah.

Visoka gospodarska aktivnost letos ugodno vpliva na
gibanja na trgu dela, kjer se mocno povecuje
zaposlenost (napoved za leto 2007 je 2,3 %) ter upada
Stevilo brezposelnih. To se kaZe v zniZanju stopnje
ravni od osamosvojitve (napovedi za leto 2007 sta
5,0 % in 7,7 %). Priblizno Cetrtina letoSnje visoke rasti
formalne zaposlenosti je povezana s pospeseno
gradbeno aktivnostjo, kjer so bile povecane potrebe po
delovni sili pokrite tudi z zaposlovanjem tujih
delavcev. Visoka pa je bila tudi rast zaposlenosti v
poslovnih storitvah, kjer pomemben delez povecanja

UMAR

predstavljajo tisti, ki so delo dobili preko agencij za
posredovanje delovne sile in so se zaposlili tudi v
drugih dejavnostih, ter v predelovalnih dejavnostih,
zlasti kovinski in avtomobilski industriji, kar je
povezano z visokimi narocili in ugodnimi poslovnimi
pri¢akovanji prodaje na tujem in tudi domacem trgu.
Na povecano povprasevanje po delovni sili kazejo tudi
rezultati anket med podjetji, ki letos med omejitvenimi
dejavniki pri proizvodnji najpogosteje omenjajo
pomanjkanje usposobljenih delavcev, medtem ko
nezadostno povpraSevanje po proizvodih in storitvah
postaja relativno manj pomemben omejitveni dejavnik.
Na veliko povprasSevanje in neskladja na trgu dela kaze
tudi visoka stopnja prostih delovnih mest.

Makroekonomsko okolje letos ostaja razmeroma
stabilno, zlasti na podrodju javnih financ in gibanja
plaé. Stanje javnih financ se bo letos izboljSalo, deloma
zaradi ciklicnega ucinka visoke gospodarske rasti,
deloma pa tudi zaradi zniZanja deleZa odhodkov drzave
v primerjavi z bruto doma¢im proizvodom, ki je bilo
ve€je od znizanja prihodkov drzave kot posledice
izvajanja nove davéne zakonodaje. TakS$na gibanja bi
naj letos tako prispevala tudi k rahlemu zniZanju
strukturnega primanjkljaja, ki bo Se vedno pod ciljem,
ki ga mora Slovenija srednjero¢no dosefi v okviru
dolocil Pakta stabilnosti in rasti. Tudi rast pla¢ letos
ostaja v okvirih rasti produktivnosti in =zlasti v
menjalnem sektorju ugodno vpliva na izboljSanje
stroSkovne konkurenc¢nosti. Visji kot lani pa bo
primanjkljaj na tekofem racunu placilne bilance,
predvsem zaradi pospeSenega uvoza, povezanega Zz
visoko rastjo domace potroS$nje, deloma tudi zaradi
poslabSanih pogojev menjave s tujino.

Letosnje povisanje rasti cen Zivljenjskih potrebscin je
povezano predvsem zZ zunanjimi dejavniki, ki pa imajo
v Sloveniji relativno mocnejsi vpliv kot v drugih
drzavah evrskega obmodja. Kljucni razlog za relativno
hitrejSo rast cen v Sloveniji v primerjavi s povprec¢jem
evrskega obmocja, ki smo ji pri¢a v zadnjih letih, so
ucinki procesa realne konvergence slovenskega
gospodarstva. Dodaten pospeSek rasti cen Zivljenjskih
potrebs¢in v zadnjih Stirih mesecih pa pripisujemo
predvsem zunanjim dejavnikom, vi§jim cenam hrane in
nafte, ki so se zaradi specificne strukture potroSnje in
relativno bolj togega trga v Sloveniji odrazili mo¢neje
kot v drugih drZavah evrskega obmoc¢ja. Jesenska
napoved letne inflacije za leto 2007 tako znaSa 4,3 %,
povprecne inflacije pa 3,4 %, kar je nekoliko nad
azurirano napovedjo inflacije iz julija 2007 (3,0 %).

V letu 2008 se bo gospodarska rast umirila, a se bo Se
vedno ohranjala nad dolgoletnim povpredjem.
Relativno niZja realna rast bruto domacega proizvoda
(4,6 %) v primerjavi z letom 2007 bo deloma posledica
priCakovane umiritve rasti tujega povpraSevanja,
deloma pa bo k temu prispevala tudi bolj umirjena
stopnja rasti investicij v osnovna sredstva. Se naprej se
bo poveceval obseg investicij v infrastrukturne objekte,
zlasti nadaljnjo izgradnjo avtocest, prav tako bo Se
narasc¢al tudi obseg investicij v stanovanjsko gradnjo
ter opremo in stroje. Mocna investicijska aktivnost se
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bo tako Se naprej krepila in bo pomembno prispevala h
gospodarski rasti, vendar pa glede na Ze doseZeno
visoko raven takSnega poviSanja, kot smo mu bili prica
v letu 2007, v prihodnjem letu ne moremo pri¢akovati.
Rast zasebne potrosnje bo ostala na podobni ravni kot v
letu 2007. Za razliko od letosnjega leta, ko jo
spodbujajo predvsem rast zaposlenosti in tudi pozitivni
ucinki sprememb v dohodninski zakonodaji, bo klju¢ni
dejavnik rasti v prihodnjem letu viSja rast pla¢. Rast
zaposlenosti v prihodnjem letu se bo umirila pod 1 %,
na vi§jo rast pla¢ (realno 3,7 %, letos 2,4 %) pa bo v
primerjavi z zadnjimi leti relativno bolj vplivala rast
pla¢ v javnem sektorju, ki bo odraz odprave
nesorazmerij med placami v javnem sektorju,
dogovorjene v Kolektivni pogodbi za javni sektor,
parafirani v juliju 2007. Kljub temu skupna rast pla¢
tudi v letu 2008 ne bo presegla rasti produktivnosti
dela.

V letu 2009 se bo rast tujega povprasevanja Se nadalje
umirila, niZja pa bo tudi rast investicijske in zasebne
potrosnje, tako da se bo gospodarska rast ciklicno
umirila na 4,1 %. Skladno z napovedmi gospodarskih
gibanj v mednarodnem okolju pri¢akujemo umiritev
rasti izvoza pod 10 %. Na rast investicij v osnovna
sredstva bo podobno kot v letoSnjem in prihodnjem
letu pomembno vplivala predvidena realizacija
infrastrukturnih projektov, kjer bodo relativno vecji
pomen pridobile investicije v Zeleznisko infrastrukturo,
obseg gradnje avtocest pa se bo postopno pricel
umirjati. Glede na predvidena gibanja zaposlenosti in
umiritev realne rasti bruto place na zaposlenega pod
3 % bo niZja tudi rast zasebne potroSnje (3,4 %), ki se
bo vrnila na raven blizu dolgoletnega povpre¢ja.

Ob pricakovanih visokih stopnjah gospodarske rasti
tudi v prihodnjih letih ostaja kljuéna naloga
makroekonomskih politik njihovo stabilizacijsko
delovanje. Po vstopu v evro obmocje, ko je denarna
politika postala predmet skupnega interesa drzav evro
obmocja, se je stabilizacijska vloga pri blazenju Sokov,
ki v relativno vecji meri prizadenejo Slovenijo, v
preteZzni meri prenesla na fiskalno in dohodkovno
politiko. Da bi torej preprecili prenos vi§je rasti cen v
nekaterih skupinah na ostale cene in hkrati prispevali k
umiritvi inflacijskih pri€akovanj, je klju¢nega pomena,
da wusklajeno delovanje makroekonomskih politik
zagotovi stabilen makroekonomski okvir, ki bo
zagotovil prilagajanje relativnih cen in ne dviga
splosnega nivoja cen. Na podrocju fiskalne politike bo
kljuéno nadaljnje zniZevanje deleza odhodkov in
strukturnega primanjkljaja na raven zastavljenega
srednjero¢nega cilja, kar bo omogocilo tudi vec
manevrskega prostora za proticiklicno delovanje
fiskalne politike v okvirih dolocil Pakta stabilnosti in
rasti. Na podroc¢ju plaéne politike, kjer bo v letu 2008 v
skladu s sprejetimi dogovori priSlo do hitrejSe rasti pla¢
zlasti v javnem sektorju, bo za zagotavljanje
makroekonomske stabilnosti nujno zagotoviti, da se
nihaj cen navzgor ne prenese v celoti v rast plac.
Dodatno pa bi protiinflacijske ukrepe fiskalne in
dohodkovne politike morala podpreti tudi cenovna
politika, z nadaljevanjem dosedanjih usmeritev politike
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reguliranih cen. To bo omogo¢ilo vracanje inflacije na
ravnovesno raven med 2,5 in 3 % Ze v prihodnjem letu,
kar bo srednjerocno tudi kljuénega pomena za cenovno
in stroskovno konkurenc¢nost slovenskega
gospodarstva.
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Jesenska napoved glavnih makroekonomskih agregatov in primerjava s pomladansko napovedjo

realne stopnje rasti v % (kjer ni drugace navedeno)

2007 2008 2009
2006 Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007) | (sept. 2007) | (marec 2007) | (sept. 2007) | (marec 2007) | (sept. 2007)
BRUTO DOMACI PROIZVOD 5,7 4,7 5,8 4,4 4,6 4,1 4,1
BDP io EUR (tekoc i
vmio EUR (tekoce cenein | 59 155 31.918 33.177 34.444 35.953 36.783 38.482
tekoci tecaj)
INFLACIJA (X1I/XIl predhodnega 28 25 43 25 29 24 27
leta, v %)
INFLACI —XI1/I— Gj
CIJA (I-XI1I/1-XI1 povprecje 25 2.2 34 25 35 25 28
leta, v %)
deflator BDP, v % 2,0 2,5 3,0 3,4 3,6 2,5 2,9
razmerje EURO/USD 1,254 1,294 1,343 1,292 1,350 1,292 1,350
ZAPOSLENOST po SNA, 12 0.9 23 0.8 0.9 0.7 0.6
rast v %
STOPNJA REGISTRIRANE 0.4 8.2 77 78 74 24 71
BREZPOSELNOSTI (%) ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
STOPNJA BREZPOSELNOSTI 6.0 57 5.0 54 49 54 a8
ILO (%)
PRODUKTIVNOST (BDP na a5 38 34 36 37 34 35
zaposlenega), rast v %
BRUTO PLACA NA 2,2 2,9 2,4 2,9 3,7 2,8 2,8
ZAPOSLENEGA ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
1ZvOZ PROIZVODOV IN
12 7 13,4 2 1 7
STORITEV ,3 9, 3, 9, 0,3 8,8 9,
- izvoz proizvodov 13,4 10,1 13,1 9,4 10,6 9,1 10,1
- izvoz storitev 7,3 7,6 15,0 8,0 9,1 7,2 7,9
uUvOz PROIZVODOV IN
12,2 7 14,2 10,1 7 2
STORITEV ’ 8, ’ 86 0, 9 8,
- uvoz proizvodov 12,7 8,8 14,3 8,6 10,1 8,0 8,2
- uvoz storitev 8,9 7,8 13,1 8,4 10,0 7,4 8,5
ALD ¢ ¢ Gi
S_ o tekc?cega racuna placiine -857 -629 -1.165 -273 -1.118 -64 =770
bilance (v mio EUR)
- delez v BDP v % -2,8 -2,0 -3,5 -0,8 -3,1 -0,2 -2,0
INVESTICIJE V OSNOVNA
SREDSTVA 8,4 5,9 14,5 6,6 6,2 4,4 2,6
- delez v BDP v % 26,1 26,2 28,2 26,7 28,2 26,6 27,6
ZASEBNA POTROSNJA 4,0 3,8 4,2 3,5 4,0 3,4 3.4
- delez v BDP v % 53,4 53,4 52,8 52,5 52,5 52,1 52,1
DRZAVNA POTROSNJA 4,4 3,1 2,6 2,9 3,2 23 2,6
- delez v BDP v % 19,2 19,1 18,8 18,9 18,9 18,8 18,9

Vir podatkov: SURS, BS, UMAR napovedi.
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Izhodis¢a jesenske napovedi gospodarskih gibanj za obdobje 2007-2009

Jesenska napoved gospodarskih gibanj izhaja iz Ze uveljavljenih oziroma sprejetih ukrepov ekonomskih
politik. Napoved tekocCe in investicijske potroSnje drzave v letu 2007 upoSteva oceno realizacije
javnofinan¢nih odhodkov, za leti 2008 in 2009 pa izhaja iz izhodi$¢ za predlog sprememb drZavnega
proracuna za leto 2008 in za predlog proracuna za leto 2009. Napoved upoSteva ucinke Ze uzakonjenih
sprememb pri dohodnini, davku na izpla¢ane place in davku od dohodka pravnih oseb, ne upoSteva pa
morebitnega zviSevanja troSarin, saj odloCitev o tem Se ni sprejeta.

Jesenska napoved gospodarskih gibanj temelji na modelskih in ekspertnih ocenah UMAR, pri cemer so bili
kot izhodisce upostevani: (i) revidirani podatki o bruto domacem proizvodu, temeljnih agregatih nacionalnih
racunov in zaposlenosti za obdobje 2000-2006; (ii) Cetrtletni podatki nacionalnih ra¢unov o bruto domacem
proizvodu in zaposlenosti v prvem in drugem cetrtletju 2007; (iii) napovedi mednarodnih inStitucij o
gospodarskih gibanjih v najpomembnejSih trgovinskih partnericah, objavljene do 14. septembra 2007, (iv)
prevladujoca pri¢akovanja mednarodnih inStitucij glede gibanja cen nafte in ostalih surovin, (v) podatki o
strukturi gibanja cen Zivljenjskih potrebS¢in v prvih osmih mesecih leta 2007, (vi) rezultati dinami¢nega
faktorskega modela in drugih ekonometricnih modelov, razvitih za podporo napovedovanju, (vii)
posvetovanje z drugimi organizacijami, ki pripravljajo napovedi za Slovenijo.
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Napoved gospodarskih
gibanj v letih 2007-2009

Predpostavke jesenske napovedi

Svetovna gospodarska rast bo letos in prihodnje leto,
kljub rahli upocasnitvi, Se naprej visoka. Julija je
Mednarodni denarni sklad popravil svoje napovedi za
svetovno gospodarsko rast navzgor, predvsem zaradi
hitro rastocih velikih drzav v razvoju (Kitajska, Indija,
Rusija). Po pricakovanjih bo tudi gospodarska rast v
Evropi in na Japonskem letos vi§ja od spomladi
predvidene in le rahlo niZja kot lani, upocasnitev v
ZDA pa bo vefja od prvotnih pri¢akovanj.

Jesenske napovedi gospodarske rasti v glavnih
trgovinskih partnericah evrskega obmodja za letosnje
in prihodnje leto so ugodnejSe od pomladanskih,
vendar Se naprej v obeh letih pricakujemo postopno
upocasnitev (gl. Tabelo 1). NajpomembnejSa dejavnika
letoSnje gospodarske rasti v tej skupini drZav so
investicije in izvoz. Ceprav se je rast investicij v drugem
Cetrtletju v vecini drZav pricela umirjati, kar je tudi
vplivalo na upo€asnitev gospodarske rasti v vseh glavnih
trgovinskih partnericah (z izjemo Avstrije), bodo
investicije do konca leta leto$njega leta, predvsem zaradi
visoke stopnje izkori§€enosti proizvodnih kapacitet, Se
naprej klju¢ni dejavnik gospodarske rasti evrskih drzav.
Pomemben bo tudi prispevek izvoza, ki pa se je Ze v prvi
polovici leta pri¢el umirjati zlasti v Italiji in Franciji, kar
je posledica rahlo niZje rasti svetovne trgovine kot tudi
mocnega evra. Rast zasebne potro3nje je letos, predvsem
v Nemciji in Avstriji, e naprej nizka, a naj bi se zaradi
vsesploSnega izboljSanja na trgu dela postopoma
okrepila. Prihodnje leto se tako pricakuje, da bo zasebna
potroS$nja glavni dejavnik gospodarske rasti v vefini
drZzav evrskega obmocja.

Gospodarska rast v desetih novih clanicah EU se je
po vstopu v EU Se pospeSila in bo glede na zadnje
napovedi tudi v prihodnjih letih omogocala stabilno
zunanje povprasevanje. Podatki kaZejo, da se je razlika
med povpre¢no stopnjo gospodarske rasti v desetih
novih ¢lanicah v primerjavi s starimi po vstopu v EU
precej povisala. V obdobju 2001-03 je ta razlika
znasala 1,7 o.t., v obdobju 2004-06 pa Ze 3,1 o.t. Razen
za Madzarsko napovedi za ostale glavne partnerice iz te
skupine drzav (Poljsko, Cesko) kaZejo na nadaljevanje
takSnih gibanj tudi v letih 2007-09. Lanska visoka
gospodarska rast na Poljskem in Ceskem se je
nadaljevala tudi v prvi polovici leta, tako da bo rast ob
koncu leta presegla nasa pomladanska pricakovanja. V
prihodnjih dveh letih se bo gospodarska rast, skladno z
ohlajanjem  mednarodne  konjukure, postopoma
upocasnila, a bo ostala visoka (gl. Tabelo 1). Na
Madzarskem so negativni ucinki programa za
stabilizacijo javnih financ Ze vidni, saj se je rast
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domacega povprasevanja v prvi polovici leta povsem
ustavila, tako da gospodarska rast temelji na rasti
izvoza. Na Madzarskem pricakujemo podobno
strukturo rasti vse do konca leta 2008.

V drZavah bivse Jugoslavije se bo letos gospodarska
rast pospesila in bo tudi v prihodnjih dveh letih visja
od pomladanskih predpostavk. V vseh drzavah je
gospodarska rast v prvem Cetrtletju pozitivno
presenetila, kar je vplivalo tudi na vi§je ocene rasti v
prihodnje. Glavni dejavnik gospodarske rasti letos in v
prihodnjih dveh letih bo v vseh drzavah domace
povprasevanje. Na Hrvaskem se zaradi visoke stopnje
rasti posojil priCakuje pospeSitev zasebne potrosnje,
rast investicij pa naj bi se, predvsem zaradi manjSega
Stevila velikih infrastrukturnih projektov, rahlo umirila.
Po drugi strani se v Srbiji, BIH in Makedoniji pri¢akuje
nadaljnja pospesitev rasti investicij, ki smo ji bili prica
Ze v zacetku tega leta; spodbudni so predvsem podatki
o visokih stopnjah rasti investicij v stroje in opremo, ki
naj bi skupaj z realizacijo vefjih infrastrukturnih
projektov vplivale na dvig potencialne rasti teh
gospodarstev. Sicer naj bi se gospodarska rast v
prihodnjih dveh letih postopoma le rahlo umirila,
predvsem zaradi umiritve mednarodne konjunkture.

Najvelje tveganje za uresnicitev previladujocih
napovedi svetovne gospodarske rasti so morebitne
posledice izbruha finanéne krize v ZDA. Izbruh
finanne krize na zacetku avgusta, ki je posledica
zloma drugorazrednih hipotekarnih kreditov, je mo¢no
povecal zlasti negotovost glede gospodarskih gibanj v
ZDA. Med ostalimi potencialnimi negativnimi tveganji
velja izpostaviti S moZnost nadaljnjih dvigov cen nafte
in ostalih surovin ter cen hrane. Med pozitivhimi
tveganji velja omeniti moZnost, da se bo rast zasebne
potro$nje v Evropi, zaradi obcutnega izboljSanja na
trgu dela, pospeSila bolj kot upoStevajo trenutne
napovedi.

Potencialni kanali prenosa negativnih ucinkov
morebitne mocnejSe upocasnitve v ZDA na evropska
gospodarstva so: trgovinski, financni, telajni,
psiholoski in nepremicninski. Pri trgovinskem kanalu
gre za neposreden vpliv na evropski izvoz v ZDA, ki je
v letu 2006 predstavljal 14,4 % izvoza EMU (brez
menjave znotraj EMU) in tudi posreden vpliv na
evropski izvoz v ostale drzave sveta. Glede na naravo
trenutne financne krize je Se pomembnejsi pomen
financnega kanala, katerega vpliv je odvisen od dveh
dejavnikov, in sicer od dejanske velikosti izgub
evropskih posojilodajalcev ter vpliva spremembe ocene
tveganj na zaostritev kreditnih pogojev v Evropi. Pri
finan¢nem kanalu je pomemben tudi vpliv upocasnitve
rasti v.ZDA na poslovni uspeh podruZnic evropskih
podjetij v ZDA. Tecajni kanal je neposredno povezan z
obema prej omenjenima. Visoka vrednost evra vpliva
na konkurenénost evropskih izvoznikov, nizka
vrednost dolarja pa na dobickonosnost evropskih
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podjetij, ki poslujejo v ZDA. Cetrti kanal je psiholoski:
nenadno poslabSanje poslovne klime v podjetjih se
lahko neposredno odrazi pri njihovih investicijskih
odlocitvah, potrosniki pa lahko postanejo bolj previdni

pri nakupih. Slednje je pomembno

s staliSCa

pri¢akovanj, da naj bi zasebna potros$nja prevzela vlogo
glavnega motorja gospodarske rasti v EMU. Zadnji
kanal prenosa je nepremicninski: podobni dejavniki so
bili razlog za visoko rast cen nepremicnin tako v ZDA
kot v Stevilnih evropskih drzavah. Presezni ponudbi in
dvigovanju obrestnih mer, ki sta vplivali na korekcijo

cen v ZDA smo prica tudi v Evropi.
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Evropska komisija je decembra lani pripravila oceno
vpliva upocéasnitve rasti v ZDA na gospodarska
gibanja v evro obmodju. Po scenariju, ki predvideva
20,0-odstotni padec cen nepremi¢nin v ZDA in padec
stanovanjskih investicij, podoben tistemu leta 1991 ter
uposteva vpliv preko trgovinskega, finan¢nega in

psiholoskega kanala ob 10,0-odstotni

depreciaciji

dolarja do evra, bi se gospodarska rast v evro obmocju
v prvem letu po izbruhu krize znizala za 0,5 o.t. in v
drugem za 0,3 o.t. To bi pomenilo, da bi bila
gospodarska rast v evroobmocju, ob upoStevanju
trenutnih predpostavk, dve leti rahlo pod 2,0 %.

Tabela 1: Predpostavke napovedi UMAR glede gospodarske rasti v najpomembnejsih zunanjetrgovinskih
partnericah Slovenije v obdobju 2007-2009

2007 2008 2009
2006 Pomladanska Jesenska Pomladanska Jesenska Pomladanska Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007) | (sept. 2007) (marec 2007) (sept. 2007) (marec 2007) (sept. 2007)
EU 3,0 2,5 2,8 2,4 2,5 2,2 2,2
Evro obmocje 2,8 2,4 2,6 2,2 2,3 2,0 2,0
Nemcija 2,9 1,9 2,6 2,0 2,3 1,8 1,9
Italija 1,9 1,8 1,9 1,5 1,5 1,5 1,6
Avstrija 3,3 2,5 3,1 2,3 2,4 2,1 2,1
Francija 2,0 2,0 1,9 2,0 2,0 2,0 2,2
Zdruz. kraljestvo 2,8 2,6 2,8 2,4 2,1 2,2 2,3
Ceska 6,4 5,0 5,5 5,0 5,0 4,5 5,0
Madzarska 3,9 2,7 2,2 3,0 2,8 3,5 3,5
Poljska 6,1 55 6,5 5,0 55 4,8 5,0
Hrvaska 4,8 4,5 5,3 4,3 5,0 4,0 4,8
BIH 6,2 55 6,0 55 6,0 5,5 55
Srbija 5,7 5,2 6,0 5,2 5,8 5,2 55
Makedonija 3,1 4,0 4,0 4,0 4,2 4,0 4,2
ZDA 2,9 2,4 1,8 3,0 2,3 3,0 3,0
Rusija 6,7 5,6 7,0 5,2 6,5 5,2 6,0

Vir podatkov: Eurostat; Consensus Forecasts, julij 2007, avgust 2007, september 2007; European Commission, DG Ecfin — Interim Forecast, september
2007; European Commission, DG Ecfin — Economic Forecasts, Spring 2007, Economist Intelligence Unit Country Reports (za Bosno, Srbijo in Makedonijo),
avgust 2007, september 2007; OECD Economic Outlook, maj 2007; WIIW Research Report, julij 2007; lastna ocena.

Jesenske napovedi upostevajo visje predpostavke cene
nafte kot spomladi. Po tem, ko je cena nafte Brent v
prvih treh mesecih letos v povprecju znasala 58,1
USD/sod, se je v drugem Ccetrtletju dvignila (v
povprecju 68,7 USD/sod). Visokim cenam smo bili
prica tudi julija in avgusta, ko je v povprec¢ju cena nafte
Brent znasala 74,0 USD/sod, kar je vplivalo na dvig
predpostavke za letos in prihodnji dve leti. V jesenski
napovedi tako predpostavljamo, da se bodo cene nafte
do konca leta v povprecju ohranile na ravni iz zaCetka
septembra, kar pomeni za letos ceno v viSini 67,0
USD/sod, za prihodnji dve leti pa 68,5 USD/sod.

Predpostavke na strani povprasSevanja upostevajo vpliv
upocasnitve gospodarske rasti v ZDA na niZje
povprasevanje po nafti, na strani ponudbe pa najavo
OPEC-a o dvigu proizvodnje za pol milijona sodov.

Jesenske napovedi upostevajo tudi visjo tehnicno
predpostavko glede razmerja med evrom in dolarjem
kot spomladi. Na osnovi gibanj v Sestih mesecih od
marca do avgusta 2007 ta sedaj znaSa 1,350 USD za 1
EUR za prihodnji dve leti, medtem ko je spomladi
znaSala 1,292 USD za 1 EUR.

Tabela 2: Predpostavke jesenske napovedi glede cene nafte Brent, v USD/sod¢ek

2007 2008 2009
2006 Pomladanska Jesenska Pomladanska Jesenska Pomladanska Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007) | (sept.2007) | (marec 2007) | (sept. 2007) | (marec 2007) | (sept. 2007)
Povprecna cena nafte 65,4 62,5 67,0 64,0 68,5 64,0 68,5

Vir podatkov: World Bank, predpostavke za leta 2007-2009 UMAR.
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Revizija temeljnih agregatov
nacionalnih racunov, upostevana v
Jjesenski napovedi

Statisticni urad RS je septembra 2007 objavil
metodolosko revizijo podatkov o bruto domacem
proizvodu, temeljnih agregatih nacionalnih racunov in
zaposlenosti za  obdobje  2000-2006.  Uc¢inek
metodoloske revizije je v povprecju za 1,8-1,9 % vecji
BDP v obdobju 2001-2004 in za 2,2-2,4 % v letih 2005
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in 2006. Revidirana vrednost BDP za leto 2006 v
tekocih cenah znaSa po prvi letni oceni 7 296 627 mio
SIT, kar je nominalno za 2,4 % vec, kot je bila ocena
na podlagi Ccetrtletnih racunov pred metodolosko
revizijo (7 126 012 mio SIT). Z metodolosko revizijo
se nove ocene stopenj realne rasti BDP ne razlikujejo
bistveno od doslej objavljenih (glej tabelo). Izjema je
leto 2001, za katero je nova ocena stopnje gospodarske
rasti vi§ja za 0,4 odstotne tocke (3,1 %) in leto 2006,
kjer je vi§ja za 0,5 odstotne tocke (5,7 %).

Tabela 3: U¢inki metodoloske revizije za obdobje 2000-2006 v % BDP

2000 | 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 2006

1. Nominalno povecanje ravni BDP glede na predhodno objavo

1,5 1,8 1,8 1,9 1,9 2,2 2,4

2. Stopnje rasti BDP po zadnji reviziji - 3,1 3,7 2,8 4.4 41 57
3. Stopnje rasti BDP pred zadnjo revizijo - 2,7 3,5 2,7 4.4 4,0 5,2
4. Razlike v stopniji rasti BDP (4=2-3) - 0,4 0,2 0,1 0,0 0,1 0,5

Vir: SURS.

Cepray se revidirane stopnje rasti BDP ne razlikujejo
bistveno od doslej objaviljenih, pa so razlike med
prejsnjimi in novimi ocenami stopenj rasti dodane
vrednosti po nekaterih dejavnostih velje. 7
metodolosko revizijo so v BDP vkljucene tudi ilegalne
dejavnosti  (mamila in  prostitucija), namerno
neregistrirane dejavnosti (zdravilstvo, inS$truiranje in
druge domace storitve) ter ocena proizvodnje
programske opreme za lastne potrebe. Poleg tega so
opravljeni tudi drugi revizijski popravki z namenom,
da se preveri in izboljSa kakovost doslej objavljenih
ocen na podlagi novih virov in z novimi metodami
ocen. Tako je bila z raziskavo o trznih najemninah za
oddajanje stanovanj za leto 2003 in podatki iz Popisa
prebivalstva 2002 revidirana ocena dejavnosti
oddajanja stanovanj na trgu in ocena pripisane
najemnine tistim, ki Zivijo v lastnih stanovanjih. Ta
ocena je predvsem zaradi uskladitve Stevila lastnikov
stanovanj s podatki iz Popisa in s podatki iz raziskave
vi§ja od predhodne. V vsem obdobju se je na podlagi
novih virov podatkov bistveno povecala vrednost

popravka proizvodnje za Studentsko delo in v manjSem
obsegu tudi vrednost popravka vmesne potros$nje za
stroske denarnih nadomestil na sluzbeni poti v majhnih
podjetjih. Od leta 2002 dalje je bila povecana tudi
ocena proizvodnje za avtorske honorarje. Negativen
popravek proizvodnje (dodane vrednosti) za subvencije
in transferje v naravi je bil izraCunan samo do leta
2003; pri tem popravku gre za uskladitev z oceno leta
2004. Drugi popravki, vklju¢no z rutinsko revizijo za
leti 2004 in 2005 zajemajo popravke, ki so bili potrebni
pri vseh sektorjih predvsem zaradi nove ocene
zavarovalnih storitev po dejavnostih in po sektorjih. Na
podlagi vzor¢ne raziskave o samogradnji stanovanjskih
hi§ prebivalstva v letu 2004 je bila izracunana nova
ocena te dejavnosti gospodinjstev. Za celotno obdobje
je bila na podlagi novih virov revidirana ocena
proizvodnih  dejavnosti  gospodinjstev  oziroma
samostojnih podjetnikov. Poleg opisanih sprememb je
imela na izraCun realnih vrednosti dodane vrednosti po
posameznih dejavnostih vpliv tudi uvedba metode
dvojne deflacije.

Tabela 4: Bruto domaci proizvod, glavna revizija — popravki po vrstah po proizvodni metodi

v % BDP

2000 2001 2002 2003 2004 2005
POVECANJE BDP, skupaj 1,5 1,8 1,8 1,9 1,9 2,2
1. llegalne dejavnosti 0,5 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3
2. Namerno neregistrirane dejavnosti 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
3. Proizvodnja software za lastne potrebe 0,3 0,4 0,4 0,3 0,3 0,4
4. Stanovanjska dejavnost gospodinjstev 0,0 0,2 0,3 0,1 0,1 0,2
5. Studentsko delo 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,5
6. Denarna nadomestila na sluzbeni poti 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0
7. Avtorski honorarji - - 0,2 0,2 0,2 0,2
8. Subvencije in transferji v naravi -0,1 -0,1 -0,3 -0,2 - -
9. Drugo in rutinska revizija 2004-2005 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 -0,1 0,4

Vir: SURS.
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Po posameznih kategorijah izdatkovne strani BDP je
vecina popravkov metodoloSke revizije zahtevala
prilagoditve v izdatkih gospodinjstev za koncno
potro$njo in izdatkih za investicije v osnovna sredstva.
Pri ilegalnih in namerno neregistriranih dejavnostih gre
namre¢ za storitve, ki jih v celoti placujejo
gospodinjstva; po reviziji te storitve znaSajo 1,2 %-
1,5 % skupnih izdatkov gospodinjstev. Pri reviziji
ocene stanovanjskih dejavnosti gospodinjstev je bila
pripravljena nova delitev stroSkov vzdrZevanja
stanovanj na tekoce vzdrZevanje (vmesna potrosSnja
stanovanjskih dejavnosti) in na vecja popravila
investicijskega znaCaja. Zato je skupna najemnina
oziroma proizvodnja teh dejavnosti sedaj manjsa,
ustrezno pa so se povecale investicije prebivalstva v
stanovanjsko gradnjo. Z revizijo je v uvoz proizvodov
vklju€ena tudi ocena uvoza mamil (v povprecju malo
manj kot 0,1 % BDP). Prav tako so sedaj na podlagi
podatkov zavarovalnic popravljene ocene uvoza in
izvoza zavarovalnih storitev.

Glede na metodolosko revizijo BDP je bilo potrebno
ustrezno prilagoditi tudi oceno zaposlenosti. V
zaposlenost je bila zato vkljuena tudi ocena za
ilegalne in namerno neregistrirane dejavnosti in
izboljSane ocene zaposlenosti na podlagi Studentskega
dela, za avtorska dela in pogodbeno delo. Nove ocene
zaposlenosti po nacionalnih racunih so za malo manj
kot 1 % visje od ocen pred revizijo.

UMAR
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Gospodarska rast
Gibanje temeljnih agregatov povprasevanja

V prvi polovici leta je bila gospodarska rast 6,5-
odstotna, kar je precej nad povpreljem preteklega
leta, ki po reviziji podatkov znasa 5,7 % (gl. tudi
poglavje Revizija). Gospodarska rast se je z visokih
7,2 %, kolikor je znaSala v prvem cetrtletju, v drugem
Cetrtletju nekoliko umirila, a ostaja na visoki ravni
5,9 %, prav tako pa je ugodna struktura rasti. Glavna
dejavnika gospodarske rasti sta namre¢ mocna
investicijska aktivnost (21,6 %) in visoka realna rast
izvoza (13,9 %), medtem ko =zasebna in drZavna
potro$nja ob polletju izkazujeta skromno realno rast
(3,2 % oziroma 0,2 %).

Med investicijami letos najhitreje  nara$cajo
investicije v zgradbe in objekte. V tem segmentu je
bila rast v prvi polovici leta 26,5-odstotna in je bila
deloma povezana z ugodnimi vremenskimi razmerami,
predvsem na zacetku leta. Pri tem je bila rast
stanovanjskih investicij 17,1-odstotna, rast investicij v
druge zgradbe in objekte pa kar 30,1-odstotna. Za prvo
Cetrtletje je bila znacilna visoka aktivnost investicij v
gradbeno-inZenirske  objekte  (zlasti  avtocestna
gradnja), za drugo pa investicij v nestanovanjske
stavbe. Po naSih ocenah je rast investicij visoka tako v
javnem kot v zasebnem sektorju.' Investicije v opremo
in stroje so se povecale za 17,0 %, predvsem visoka je
bila rast investicij v transportno opremo v drugem
Cetrtletju (48,6 %), ki je bila deloma tudi posledica
enkratnega ucinka nakupa transportne opreme v maju.
Sicer na visoko investicijsko aktivnost pri opremi in
strojih pozitivno vplivajo tudi ugodne gospodarske
razmere v mednarodnem okolju.

Slovenija po vstopu v EU Ze Cetrto leto zapored beleZi
visoko rast izvoza. Povprecna letna rast slovenskega
blagovnega izvoza po vstopu v EU znasa 12,4 %, pri
tem pa izvoz v ¢lanice EU vseskozi naras¢a hitreje kot
izvoz v drZave neclanice EU, v prvi polovici leto$njega
leta za pribliZzno dvakrat hitreje (nominalno okoli
20 %). Izvoz cestnih vozil, Zeleza in jekla, kovinskih
izdelkov, lesa in plutovine in Zivinskih krmil so z
vidika strukture izvoza po SMTK proizvodi, ki so k
nominalni rasti izvoza blaga v prvi polovici leta najve¢
prispevali (45,4 % celotne rasti izvoza). Se nekoliko

! Po konsolidirani bilanci javnega financiranja so bili javni
odhodki za novogradnje, rekonstrukcije in adaptacije v prvi
polovici leta nominalno za 40,6 % vi§je kot v istem obdobju
lani. Vrednost opravljenih gradbenih del v gradnji
nestanovanjskih stavb pa se je v tem obdobju realno povecala
za 37,6 %.

2 Sektor nefinan¢nih druzb, predvsem v predelovalnih
dejavnostih, ki so izrazito usmerjene na zunanje trge, ustvari
najvecji delez teh investicij v opremo in stroje. Na drugi
strani sektorja drZava in gospodinjstva nadproporcionalno
vlagata v gradbene objekte. V letu 2005 je njun skupni delez
predstavljal 47,2 % vseh investicij v zgradbe in objekte,
medtem ko je bil ta deleZ pri investicijah v opremo in stroje
le 22,1-odstoten.
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mocneje kot blagovni izvoz (realno za 13,2 %) se je
letos okrepil izvoz storitev (17,8), na kar je najbolj
vplivalo nekaj vrst storitev iz skupine ostalih storitev,
ki v ve€ji meri temeljijo na znanju, in sicer izvoz
storitev  posredovanj, finan¢nih in konstrukcijskih
storitev. NajskromnejSe je bilo poveCanje izvoza
transportnih storitev.

Slika 1: Nominalna rast izvoza cestnih vozil in
ostalih proizvodov

60

= = = = |zvozcestnih vozil

50 | 1y e—{fl— |2zv 0z ostalih proizv odov
M e |7y 07 blaga skupaj
1
A )
-
40 1
A )
2 '
> A )
? 1}
© 30 ’
o .
E " ’
§- ~ R .
(2] I .

0 T T T T T T T
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q38 Q4 Q1 Q2
2005 2006 2007

Vir podatkov: SURS, preraduni UMAR.

Uvoz se je v prvi polovici leta povecal se nekoliko bolj
kot izvoz. Uvoz blaga se je v prvi polovici leta realno
povecal za 15,4 %. Zaradi visoke rasti industrijske
proizvodnje se je v uvozu blaga (izraZenem v evrih)
najbolj povecal uvoz proizvodov za vmesno porabo,
kar nakazuje na visoko uvozno komponento v izvozu,
ki zadnja leta Se naraS¢a in je posledica nara$€ajoce
ekonomske integracije in globalizacije slovenskih
proizvajalcev. Posamezne skupine proizvodov, ki so k
nominalni rasti uvoza na medletni ravni najvec
prispevale (46,8 % celotne rasti uvoza) so: cestna
vozila, Zelezo in jeklo, elektri¢ni stroji in aparati,
barvne kovine, kovinski izdelki in kovinske rude. K
rasti uvoza storitev (realno za 18,4 %), ki je bila v
prvem polletju za skoraj 10 odstotnih tock nad
lanskoletnim povprec¢jem, je najve¢ prispevala rast
uvoza storitev gradnje, montaZe ter investicijskih del,
ki jih izvajajo tujci in so povezane z visokimi
investicijami v zgradbe in objekte.

Dohodki gospodinjstev so se do polletja krepili hitreje
kot v istem obdobju lani. Visoka rast zaposlenih pri
pravnih osebah (2,9 %) in davéna razbremenitev plac¢
sta vplivali na to, da je bila rast mase neto plac¢ ob
polletju realno za 4,6 odstotne tocke visja kot v istem
obdobju lani (rast mase bruto pla¢ za 2,3 o.t.). V
primerjavi z lanskim prvim polletjem so se okrepili
nakupi trajnih in poltrajnih dobrin — Stevilo prvih

11
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registracij osebnih vozil je bilo za dobro desetino vecje
kot v istem obdobju lani, prav tako pa se je nadaljevala
visoka rast prihodka v trgovinah s pohiStvom,
gospodinjskimi aparati in gradbenim materialom.

Slika 2: Kazalniki zasebne potrosnje ter neto tokovi
posojil in varcevanja prebivalstva pri bankah

8,5 500
7,5 — L 450
/M L 400
6,5 I
g% / 350
% 5,5 / —
= / L300
o 45 —
2 ] / 250 5
= r w
) — 2
R ~ L _ -7 L 200
k7 P — 2
©
=dlors
i L 150
Q
9
el L 100
=4
=
2 05 b 50
-0,5 4 L0

Q12006 Q2 2006 Q3 2006 Q4 2006 Q1 2007 Q2 2007

1 Neto tokovi varéevanja v bankah, desna os
mmmmmm Neto tokovi potro$niskih in drugih posojil, desna os
= Neto tokovi stanovanjskih posojil, desna os
—=@— Prihodek v trgovini na drobno

— — Masa neto plac, preraéunano na mesec izplacila

Vir podatkov: SURS, MF, BS, AJPES, napoved UMAR.

Med agregati potro$nje je letos najbolj skromna
potrosnja drZave. Skromno rast drZzavne potroSnje v
prvi polovici leta (0,2 %) lahko pojasnimo predvsem z
nizko rastjo zaposlenosti v sektorju drzava, pa tudi z
umirjanjem rasti izdatkov za blago in storitve iz
oblinskih proradunov, po njihovi hitrej§i rasti v
lanskem (volilnem) letu.

Tekoca gibanja v prvi polovici leta in ugodna
poslovna pricakovanja do konca leta kaZejo, da bo
gospodarska rast letos dosegla 5,8 %. Mocan popravek
napovedi gospodarske rasti za leto 2007 je posledica
ugodnejSih rezultatov v izvozu in investicijski
aktivnosti. Umirjanje gospodarske rasti v drzavah EU
je pocasnejSe, kot je bilo pri€akovano spomladi.
UgodnejSa je tudi konjunktura v drZavah nekdanje
Jugoslavije. Hitreje kot lani se letos krepita tudi
proizvodnja in izvoz cestnih vozil (gl. sliko 1) in
ocenjujemo, da bo njihov prispevek k skupni rasti
izvoza blaga Se nekoliko vecji, kot smo predpostavili
spomladi. Realna rast izvoza blaga bo na letni ravni
tako za 3 odstotne tocke presegla pomladansko
napoved in bo znaSala 13,1 %, kar je podobno kot v
letu 2006. Se vedji pospesek glede na pomladansko
napoved in tudi glede lani pricakujemo pri izvozu
storitev, kjer se bo rast predvsem zaradi strukturno
ugodne krepitve deleZa storitev, ki v vecji meri
temeljijo na znanju, okrepila na 15 %. Visoka poslovna
pri¢akovanja povezana z gibanji v mednarodnem
okolju, Se v ve¢ji meri pa visoka rast gradbenih
investicij, so vplivala na mocan popravek napovedi
tudi pri investicijah v osnovna sredstva, pri katerih
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letos pri€akujemo 14,5-odstotno realno povecanje.
Tak$na napoved predvideva umirjanje rasti v drugi
polovici leta, ki je povezana zlasti z umirjanjem
investicij v gradbene objekte in se Ze kaZe v nekaterih
teko¢ih podatkih.® Ocenjujemo, da bo intenzivno
investiranje v opremo in stroje v zadnjih dveh letih
ublazilo pritisk na izkori§¢enost proizvodnih kapacitet,
kar se Ze kaze v podatkih za tretje Cetrtletje letos (gl.
sliko 3), in bi postopno vplivalo na umirjanje rasti tudi
pri teh investicijah. Na to bo vplivalo tudi umirjanje
rasti v mednarodnem okolju in nekoliko zaostreni
pogoji financiranja pri obrestnih merah.

Slika 3: lzkoriS€enost proizvodnih zmogljivosti v
predelovalnih dejavnostih, desezonirano
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Tekoci kazalniki na strani dohodkov in troSenja
gospodinjstev kaZejo, da se bo realna rast zasebne
potroSnje glede na lansko leto (4 %) letos okrepila na
4,2 %. Na to bo vplivala predvsem visja rast mase plac,
ki je posledica tako pospeSene rasti zaposlenosti kot
tudi neto place na zaposlenega, na katero je vplivala
razbremenitev  dohodkov po uveljavitvi nove
dohodninske zakonodaje. Razbremenitev dohodkov je
sicer v ve€ji meri zajela dohodke z vi§jimi osnovami,
kjer je nagnjenost k varCevanju vecja, kar pomeni, da
se del sredstev preusmerja v prihranke v bankah in
vzajemne sklade.! Realna rast zasebne potro¥nje se
letos tako ohranja pod realno rastjo razpolozljivega
dohodka (5 %).

3 Aktivnost v gradbeniitvu Ze kaZe znake umirjanja. Vrednost
opravljenih del je bila v prvih petih mesecih za 38,7 % visja
kot v istem obdobju lani, v naslednjih dveh mesecih pa »le«
Se za 18,5 %.

* Neto tokovi prebivalstva v banke so v sedmih mesecih letos
dosegli vrednost 727,3 mio EUR in so za ve¢ kot enkrat
presegli neto prilive v istem obdobju lani. Neto vplacila v
vzajemne sklade pa so v prvih Sestih mesecih letos dosegla
vrednost 287,1 mio EUR in so bila kar za 3,2-krat vi§ja kot v
primerljivem obdobju lani.
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Rast drZavne potrosnje se letos (2,6 %) umirja z
lanske ravni (4,4 %). Obseg drzavne potrosnje temelji
na ocenah realizacije odhodkov javnofinan¢nih blagajn,
kjer se kot pomemben dejavnik upocasnitve rasti glede
na lani kaze predvsem skromna rast zaposlenih v
sektorju drzava. Po drugi strani so med hitreje
rasto¢imi izdatki letos izdatki povezani s pripravami za
predsedovanje EU (predvsem prevozni stroski in
storitve, sluZbena potovanja, prevajanja, tekoce
vzdrZevanje objektov in drugi operativni stroSki),
izdatki za posebne materiale in storitve za potrebe
slovenske vojske ter za vzpostavitev schengenske meje.

Z okrepljeno rastjo domace potrosnje bo letos visoka
tudi realna rast uvoza proizvodov in storitev. Rast
uvoza proizvodov je ocenjena na 14,3 %, kar je za
dobrih pet odstotnih tock ve¢ kot spomladi in ve¢inoma
odraza popravek v oceni leto$njih investicij v osnovna
sredstva in v tem okviru tudi nekaj vecjih nakupov
enkratne narave v transportni opremi (v maju). Uvoz
storitev naj bi se letos realno povecal za 13,1 %, v tem
z nadpovpre¢no rastjo uvoza skupine ostalih storitev.’

Gospodarska rast bo v letu 2008 za dobro odstotno
tocko niZja od letoSnje, in sicer 4,6-odstotna. Glavna
dejavnika upocasnitve bosta niZja rast tujega
povprasevanja in investicijske dejavnosti. Rast izvoza
cestnih vozil bo sicer Ze v drugi polovici letosnjega leta
in tudi v letu 2008 delno nadomestila pri¢akovano
rahlo umirajanje v mednarodni konjunkturi, tako da naj
bi rast izvoza blaga prihodnje leto znaSala 10,6 %. Rast
izvoza storitev se bo pod vplivom upocasnitve izvoza
skupine ostalih storitev in storitev transporta
upocCasnila na 9,1 %. Skladno z nacrti hitrejSega
zakljucka izgradnje avtocestnega omrezja lahko v letu
2008 pricakujemo ponovno povecanje sredstev za
avtocestne investicije. Na investicije zasebnega
sektorja bo sicer pozitivnho vplivala razbremenitev
podjetij za izplacevanje davka na izplacane place in
postopno zniZevanje stopnje davka na dohodek pravnih
oseb. Hkrati bodo upocasnjena gospodarska rast v
mednarodnem okolju, zaostreni pogoji financiranja ter
Ze realizirano poveCanje proizvodnih zmogljivosti v
zadnjih dveh letih, omejevalno vplivali na rast
poslovnih investicij, zaradi cesar v letu 2008
pri¢akujemo le rahlo rast investicij v opremo in stroje.
Po drugi strani pa se realna rast zasebne potros$nje ne
bo vidneje znizala (na 4 %) in bo priblizno skladna z
ocenjeno rastjo razpolozljivega dohodka v tem letu, v
okviru katerega se sicer upocasnjuje rast prejemnikov
pla¢, krepi pa rast bruto plae na zaposlenega, v
povezavi s sprostitvijo sredstev za odpravo
nesorazmerij v placah javnega sektorja (gl. tudi Trg
dela). Realna rast drzavne potroSnje se bo okrepila na
3,2 %. Projekcije upoStevajo izhodis¢a za predlog
sprememb proracunov javnofinan¢nih blagajn v letu

Skupina ostalih storitev zajema: komunikacijske,
konstrukcijske, zavarovalni$ke, finan¢ne, racunalniske in
informacijske, osebne, kulturne in rekreacijske storitve, ostale
poslovne storitve (posredovanja), licence, patente in avtorske
pravice ter drzavne storitve.

UMAR

2008, po katerih naj bi se v prihodnjem letu nekoliko
okrepila rast zaposlenosti v sektorju drzava (glede na
leto 2007 za odstotno tocko na 1,4 %), prav tako pa
tudi rast plac zaposlenih v tem sektorju (gl. tudi Place).
Hitreje od povprecja bodo v letu 2008 narascali izdatki
povezani s predsedovanjem EU ter izdatki za zdravila
in blago ter storitev v dejavnosti zdravstva.

Slika 4: Prispevki izvoznega in domacega
povprasevanja h gospodarski rasti, 2002-2009
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Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.

V letu 2009 se bo gospodarska rast upocasnila na
4,1 %. Poleg nekoliko niZje rasti izvoza (9,7 %),
skladno s priakovanim nadaljnjim umirjanjem
konjunkture v mednarodnem okolju, bo v letu 2009
niZja tudi rast domace potrosnje (3,1 %). Predvsem se
bodo umirile stopnje rasti investicij v osnovna sredstva
zaradi predvidenega zakljucka izgradnje avtocest,
Ceprav pricakujemo vecji obseg investicij v druge
infrastrukturne projekte v primerjavi s prejSnjimi leti.
Rast zasebne potroSnje se bo po triletnem obdobju
ohranjanja pri okoli 4 % v letu 2009 zniZala na 3,4 %,
kar je skladno s prejekcijo umirjanja rasti
razpoloZljivega dohodka gospodinjstev v tem letu.

HitrejSe ohlajanje gospodarske rasti v ZDA v letu
2008 bi imelo relativno majhen vpliv na uresnicitev
jesenske napovedi. Med tveganji za uresniCitev
jesenske napovedi smo ocenili posledice morebitne
naglejSe upocasnitve gospodarske rasti v ZDA v
prihodnjih dveh letih, ki bi sledila ob¢utnemu padcu
cen nepremicnin in stanovanjskih investicij. Za 1,25
odstotne tocke pocasnejSa gospodarska rast v ZDA v
obeh letih glede na osnovni scenarij bi neposredno
vplivala na niZjo rast slovenskega izvoza na ameriski
trg, posredno pa bi preko upocasnjene gospodarske
rasti drzav, ki bi jih morebitni ucinki finan¢ne krize
najbolj prizadeli, vplivalo tudi na izvoz Slovenije na te
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trge (gl. tudi Predpostavke jesenske napovedi). V
precej manjsi meri bi poslabSane gospodarske razmere
v mednarodnem okolju vplivale tudi na rast investicij,
zlasti v opremo in stroje, ki so najbolj povezane s

UMAR

konjukturnimi gibanji. Skupen vpliv posrednih in
neposrednih vplivov upocasnjene gospodarske rasti v
ZDA bi gospodarsko rast znizal za najvec 0,2 odstotne
tocke, izraziteje v prvem letu realizacije tveganja.

Tabela 5: Jesenska napoved rasti BDP in agregatov potrosnje ter primerjava s pomladansko napovedjo

Realne stopnje rasti v %

2007 2008 2009
2006 Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007)| (sept. 2007) |(marec 2007)| (sept. 2007) | (marec 2007) | (sept. 2007)
BRUTO DOMACI PROIZVOD 5,7 4,7 5,8 4,4 4,6 4,1 4,1
Izvoz proizvodov in storitev 12,3 9,7 13,4 9,2 10,3 8,8 9,7
Uvoz proizvodov in storitev 12,2 8,7 14,2 8,6 10,1 7.9 8,2
Zasebna potros$nja 4,0 3,8 4,2 3,5 4,0 3,4 3,4
Drzavna potrosnja 4,4 3,1 2,6 2,9 3,2 2,3 2,6
Bruto investicije v osnovna sredstva 8,4 5,9 14,5 6,6 6,2 4.4 2,6
Vir podatkov: SURS, UMAR napovedi.
Razmeroma visoko rast dodane vrednosti finan¢nega
Gibanje dodane vrednosti po posrednistva je v prvem po.lletju letos ponovno najbplj
. . zaznamovala kreditna aktivnost bank, ki se, kljub
de]avnostlh postopnemu zviSevanju obrestnih mer, ob ugodnih

V prvi polovici letosnjega leta se je medletna rast
dodane vrednosti pospesila na 6,8 %, kar je za 0,8
odstotne tocke visja rast kot v letu 2006 in tudi visja
kot v drugi polovici lanskega leta, ko se je Ze pricela
intenzivneje krepiti. K nadaljnjemu pospeSevanju rasti
so tako kot v predhodnih Sestih mesecih najvec
prispevale predelovalne dejavnosti, gradbeniStvo in
trZzne storitve. Rast dodane vrednosti v predelovalnih
dejavnostih je bila na medletni ravni 10,0-odstotna in je
bila spodbujena z rastoim povpraSevanjem Vv
trgovinskih partnericah, izraziteje pa se je povecala tudi
prodaja na domafem trgu, povezana z Visoko
aktivnostjo v gradbeniStvu. Tako so nadpovprecne rasti
industrijske proizvodnje dosegli v ve€ini pretezno
izvozno usmerjenih dejavnosti (kemiCna, strojna in
elektro industrija) ter v dejavnostih, ki so tesneje
povezane z gradbeniS§tvom (proizvodnja drugih
nekovinskih mineralnih izdelkov, kovinska ter lesna
industrija). Visoka, 27,3-odstotna, medletna realna rast
dodane vrednosti v gradbeniStvu je bila spodbujena z
gradnjo avtocest ter stanovanjskih in nestanovanjskih
stavb, nanjo so v zimskih mesecih dodatno ugodno
vplivale tudi za gradnjo ugodne vremenske razmere.
Ob tem so se nadaljevala ugodna gibanja v vecini
trznih storitev, kjer so najvi§je rasti dosegli v
segmentih, ki so tesneje povezani s predelovalnimi
dejavnostmi in gradbeni§tvom: trgovina na debelo®,
trgovina z neZivili’, blagovni promet, poslovne storitve
(predvsem svetovalne in informacijske storitve,
projektiranje ter posredovanje dela). Za leto$nje leto je
znalilna tudi krepitev trgovine z motornimi vozili.

% Nominalni prihodek v trgovini na debelo se je v prvih Sestih
mesecih na medletni ravni povecal za skoraj 20 %, kar je bila
najvisja rast po letu 2002.

7 Prihodek v specializiranih prodajalnah s pohi§tvom, aparati,
gradbenim materialom se je na medletni ravni realno povecal
za21,2 %.

gospodarskih razmerah $e vedno krepi®. V javnih
storitvah se je nadaljevalo umirjanje rasti dodane
vrednosti, znacilno Ze za preteklo leto, spremljal pa jo
je padec Stevila zaposlenih v vojski, policiji in
srednjem Solstvu ter skromna rast v osnovnem Solstvu,
zdravstvu in socialnem varstvu. Ugodna gibanja so bila
tako kot Ze za lani znacilna v terciarnem izobraZevanju,
zivahnejSo rast kot leto prej pa so dosegli tudi v drugih
javnih, skupnih in osebnih storitvah.

Slika 5: Prispevki posameznih dejavnosti k rasti
dodane vrednosti, v odstotnih to¢kah
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8 Postopno zviSevanje obrestnih mer zaenkrat ¥e nima
mocnega ucinka na umirjanje zadolZevanja slovenskega
nebancnega sektorja pri domacih bankah. V prvi polovici leta
je tako nebancni sektor neto najemal kredite pri domacih
bankah v visini 3.282,5 mio EUR, kar je za dobrih 60 % veé
kot v primerljivem obdobju lani.
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V letu 2007 se bo rast dodane vrednosti ohranila na
visoki ravni predhodnega leta (5,9 %). Ob postopni
upocasnitvi v drugi polovici leta bodo tako v
predelovalnih dejavnostih kot v gradbenistvu v celem
letu dosegli priblizno enako rast kot v letu 2006 (8,5 %
in 14,0 %). V predelovalnih dejavnostih glede na
napovedi gospodarske rasti v trgovinskih partnericah
(gl. Predpostavke jesenske napovedi) v drugi polovici
leta pri€akujemo rahlo niZje rasti zlasti v panogah, ki
so mocno izvozno usmerjene na trge EU, z izjemo
proizvodnje vozil (DM), kjer se bo glede na opravljene
investicije Se naprej krepila avtomobilska industrija.
Postopno se bo zmanjSeval tudi pozitiven vpliv
gradbenih investicij na rast predelovalnih dejavnosti,
znaGilen za zadnja Stiri Cetrtletja. Se vedno pa
razmeroma ugodna gibanja pri¢akujemo v tehnoloSko
zahtevnejSih  dejavnostih, zlasti v  farmacevtski
industriji, ki tudi ni izrazito vezana na trge EU. Visoka
aktivnost v gradbeniStvu se bo nadaljevala tudi v drugi
polovici leta, pri ¢emer ob koncu leta pricakujemo
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umiritev medletne stopnje rasti gradbene dejavnosti
zaradi vpliva lanske vremensko ugodne gradbene
sezone ob koncu leta, ki se letos verjetho ne bo
ponovila. Kot izhaja Ze iz podatkov za letoSnje prvo
polletie ugodna gibanja v osnovnih dejavnostih
spremlja visoka rast dodane vrednosti trznih storitev.
Tako bo letos rast dodane vrednosti v trgovini s
popravili motornih vozil (G) ter v poslovnih storitvah
(K) Se visja kot lani (7,5 % in 4,8 %), v financnem
posredniStvu (J) ter prometu, skladi$€enju in zvezah (I)
pa se bo po lanskem izjemno visokem, skoraj 10-
odstotnem, povecanju, rast dodane vrednosti nekoliko
upocasnila vendar ostala na razmeroma visoki ravni
(7,0 % in 6,5 %). Precej skromnejSe rasti po rezultatih
iz prve polovice leta priCakujemo v gostinstvu
(priblizno na ravni lanskega leta) ter v javnih storitvah
(umiritev glede na predhodno leto).

Tabela 6: Dodana vrednost po dejavnostih, realne stopnje rasti v %

Napoved
2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
2007 2008 2009
A Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 0,1 12,1 -15,8 15,1 -4.4 -3,8 1,0 1,5 1,5
B Ribistvo 16,4 1,3 4,9 -7,0 20,4 1,5 0,0 1,0 1,0
C Rudarstvo -4,3 -0,6 11,3 6,8 0,4 7,5 1,0 -0,5 -0,5
D Predelovalne dejavnosti 4,2 5,0 5,3 3,7 3,6 8,5 8,5 6,0 5,3
E Oskrba z elektr. energijo, plinom, vodo -0,1 5,6 0,2 6,8 5,7 5,7 -3,0 1,5 0,5
F GradbeniStvo -0,6 3,9 3,1 0,0 4,9 15,2 14,0 9,0 0,5
G Trgovina in popravila motornih vozil 5,9 5,4 2,8 4,2 4,5 6,1 7,5 4,3 3,8
H Gostinstvo 6,7 3,3 2,1 -1,1 1,2 2,9 3,0 5,0 4,5
| Promet, skladi§¢enje in zveze 3,7 -0,6 4,7 5,3 6,1 9,4 6,5 5,5 6,5
J Finanéno posrednistvo 5,9 7,0 3,8 17,1 10,5 9,8 7,0 6,0 6,5
K Nepremi€nine, najem in poslovne storitve 4,7 2,8 2,3 2,8 3,5 3,7 4.8 4.3 45
L Javna uprava, obramba, soc. zavarovanje 5,4 3,4 5,6 4,8 2,9 2,9 1,2 2,0 2,0
M IzobraZevanje 2,5 3,1 2,1 2,3 3,3 1,7 1,8 1,8 1,8
N Zdravstvo in socialno skrbstvo 0,3 5,5 2,3 5,6 5,2 1,6 1,7 3,0 3,0
O Druge skupne in osebne storitve 3,3 -0,2 1,3 2,8 3,3 1,2 3,5 4,0 4,0
P Zasebna gospodinjstva z zaposlenim osebjem 12,3 -10,0| -34,1 -8,1 5,9 -3,5 -4,1 0,0 0,0
DODANA VREDNOST 3,7 4,1 3,0 4,4 4,0 6,0 5,9 4,7 4,1

Vir: SURS, napoved UMAR.
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V prihodnjih dveh letih se bo rast dodane vrednosti
postopno upocasnila, na 4,7 % v letu 2008 in na
4,1% v letu 2009. NajveCje spremembe Vv rasti
pri¢akujemo v gradbeniStvu. V prihodnjem letu bo pod
vplivom predvidene nadaljnje krepitve gradnje avtocest
rast dodane vrednosti Se razmeroma visoka, O9-
odstotna,9 nato pa se bo v letu 2009 umirila na 0,5 %.
Postopno upocasnjevanje rasti bo prisotno tudi v
predelovalnih dejavnostih, v letu 2008 na 6,0 % ter v
letu 2009 na 5,3 %. Med dejavniki sta najpomembnejSa
postopno umirjanje konjunkture v mednarodnem
okolju ter niZja rast gradbenih investicij (zlasti v letu
2009). Upocasnjevanje rasti predelovalnih dejavnosti
bo predvsem v letu 2008 nekoliko ublaZilo
nadaljevanje ugodnih gibanj v nekaterih tehnoloSko
zahtevnejsih dejavnostih (proizvodnja  vozil,
farmacevtska industrija). Storitvene dejavnosti bo
zaznamovala rahlo niZja, vendar Se vedno krepka rast
dodane vrednosti trznih storitev, nekoliko hitreje kot
letos, Ceprav s podpovpre¢nimi stopnjami rasti, pa se
bo povecevala dodana vrednost javnih storitev. Med
trZznimi storitvami se bo najbolj upocasnila rast dodane
vrednosti v trgovini, ki se bo zaradi umiritve trgovine z
motornimi vozili ter trgovine, vezane na gradbeno
dejavnost (zlasti v letu 2009), v naslednjih dveh letih
ustalila na okoli 4 %. Precej viSja kot v zadnjih letih pa
je, kot rezultat pove€anih nalozb po letu 2004 pa tudi
vpliva predsedovanja Slovenije EU (v letu 2008),
pri¢akovana rast dodane vrednosti v gostinstvu. V
prometu, skladiS¢enju in  zvezah, finan¢nem
posredniStvu ter poslovnih storitvah se bo rast ohranila
na razmeroma visoki ravni, ¢eprav bo nekoliko niZja
kot v zadnjem dveletnem obdobju, ko je bila dodatno
spodbujena z visoko domaco konjunkturo. Glavno
gibalo rasti bodo preteZzno na znanju temeljece
dejavnosti, kot so informacijsko-komunikacijske
dejavnosti, razvoj in krepitev novih finan¢nih in
poslovnih storitev. Na hitrejSo rast dodane vrednosti
javnih storitev bo vplival pove€an obseg aktivnosti v
javni upravi, povezan s predsedovanjem Slovenije EU
v prvi polovici leta 2008, nadaljnje Sirjenje socialno-
zdravstvene mreze ter krepitev viSjega in visokega
Solstva ter izobraZevanja odraslih, predvsem zaradi
zmanjSevanja generacij pa se Se naprej pricakuje nizka
rast dejavnosti osnovnega in srednjega Solstva.

 V prvem Cetrtletju leta 2008 se bo medletna stopnja rasti
dodane vrednosti dodatno upocasnila tudi zaradi vpliva
vremensko ugodne gradbene sezone v prvem tromesecju
letos, za katero predpostavljamo, da se v prihodnjem letu ne
bo ponovila.

UMAR
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Zaposlenost in brezposelnost

V letosnjem prvem polletju se je rast zaposlenosti
mo¢éno pospesila. Stevilo zaposlenih in samozaposlenih
(med njimi zlasti Stevilo kmetov) se je povecalo precej
bolj, kot smo predvideli spomladi, med formalno
delovno aktivnimi se je mo¢no povecalo tudi Stevilo
tujcev. Po drugi strani se je Stevilo neformalno delovno
aktivnih'® zmanjgalo, delno tudi v korist povetanega
Stevila samostojnih podjetnikov posameznikov (gl
tabelo 7). Stevilo delovno aktivnih po anketi o delovni
sili se je tako glede na isto polletje lani povecalo za
1,9 %, po mesecni statistiki formalno delovno aktivnih
za 3,4 %, po prvi oceni Cetrtletnih nacionalnih ra¢unov
paza25 %.

Slika 6: Stevilo formalno delovno aktivnih po
mesecih v obdobju januar 2003 - julij 2007
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Vir podatkov: SURS.

Stevilo delovno aktivnih se je v prvem polletju 2007
najbolj povecalo v gradbenistvu in poslovnih
storitvah, formalno delovno aktivnih pa tudi v
kmetijstvu. Stevilo formalno delovno aktivnih v
gradbeniStvu se je v primerjavi s prvim polletjem lani
povecalo za 11,1 %, v poslovnih storitvah za 8,7 %, v
kmetijstvu pa za 8,3 %. Povecanje zaposlenih v
gradbenistvu, ki je posledica povecane stanovanjske in
avtocestne gradnje in je bilo omogoceno tudi s
poveCanim pritokom tujih delavcev (gl. sliko 7),
predstavlja ve¢ kot Cetrtino skupnega povec€anja Stevila
formalno delovno aktivnih,

" To je 3tevilo oseb, ki delajo bodisi kot nepladani
pomagajoci druzinski ¢lani, bodisi po pogodbah o delu ali v
sivi ekonomiji. Poenostavljeno ga ocenjujemo kot razliko
med Stevilom delovno aktivnih po anketi in S$tevilom
formalno delovno aktivnih, tj. oseb v delovnem razmerju in
samozaposlenih z urejenim statusom.
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Slika 7: Stevilo delovnih dovoljenj za tujce
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Vir podatkov: ZRSZ; preracuni UMAR.

povedanje v poslovnih storitvah'' dobro petino,
poveCanje v kmetijstvu pa desetino. Po pet let
trajajo¢em trendu upadanja je sredi leta 2006 zacelo
narascati tudi Stevilo delovno aktivnih v predelovalnih
dejavnostih, v Sestih mesecih letos pa se je na medletni
ravni povecalo za 1,0 %, najbolj v proizvodnji kovin in
kovinskih izdelkov ter v proizvodnji vozil in plovil.

Slika 8: Prirast Stevila delovno aktivnih po sektorjih
dejavnosti po Ccetrtletjih v obdobju Q1 2005-Q2
2007
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Vir podatkov: SURS.

""" Dobro &etrtino poveanja zaposlenosti v poslovnih

storitvah predstavlja visje Stevilo zaposlenih v podjetjih za
posredovanje delovne sile.
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Jesenska napoved gospodarskih gibanj 2007 UMAR
Tabela 7: Kazalniki rasti zaposlenosti in stopenj brezposelnosti v letih 2006-2009
2006 1-V12007 / 2007 2008 2009
1-V1 2006 Napoved
Zaposlenost po metodologiji nacionalnih racunov 1,2 2,5 2,3 0,9 0,6
Delovno aktivni po anketi o delovni sili 1,3 1,9 1,9 0,5 0,2
Formalno delovno aktivni po SRDAP 1,4 3,4 3,0 0,9 0,6
Formalno zaposleni 1,4 3,1 2,8 0,9 0,6
— v podjetjih in organizacijah 1,3 2,9 2,7 0,9 0,6
— dejavnosti A:K 1,3 3,8 3,3 0,8 0,4
— dejavnosti L:O 1,5 0,9 0,8 1,2 1,2
— pri fizi€nih osebah 1,7 5,1 4,4 1,5 0,5
Formalno samozaposleni 2,1 6,4 4,8 0,3 0,1
— samostojni podjetniki posamezniki 2,9 3,7 3,6 1,9 1,3
— samostojni poklici 1,6 1,9 1,6 1,9 1,7
— kmetje 1,2 11,0 71 2,2 -1,9
Neformalno delovno aktivni (ocena) 1,7 -3,1 -0,3 1,4 -0,2
Tujci z delovnimi dovoljenji 16,1 21,3 22,7 9,4 4,6
Stopnja registrirane brezposelnosti 9,4 8,0 7,7 7,4 7,1
Anketna stopnja brezposelnosti 6,0 5,2 5,0 4,9 4,8

Vir: SURS, preracuni, ocena in napovedi UMAR.

Kazalniki brezposelnosti so letos dosegli najniZje
vrednosti v samostojni Sloveniji, v tem se precej
hitreje izboljsujejo kazalniki brezposelnosti moskih
kot Zensk. Stevilo registriranih brezposelnih je v prvem
polletju letos v povprecju za 18,1 %, Stevilo anketno
brezposelnih pa za 19,3 % nizje kot v enakem obdobju
lani. Nizje so bile tudi stopnje brezposelnosti:
registrirana se je do junija zniZala na najnizjo raven od
aprila 1991, na 7,5 %, anketna pa v drugem cetrtletju
2007 na 4,6 %, kar je najmanj, odkar jo merimo.
Stevilo registriranih brezposelnih se je letos znizevalo
hitreje, kot je bilo sezonsko obi¢ajno v preteklih letih,
predvsem zaradi manjSega priliva v brezposelnost (gl.
sliko 9), ki je bil letos v prvem polletju za petino
manjsi kot v enakem obdobju lani. Manjsi pa so bili
tudi odlivi iz brezposelnosti, zlasti ¢rtanja iz evidence
zaradi krSitev obveznosti brezposelnih oseb. Julija se je
brezposelnost zaradi sezonskih odpustov zaposlenih za
dolo¢en c¢as pred poletnimi pocitnicami nekoliko
povecala, avgusta pa je ponovno upadla.'’ Stopnji
brezposelnosti Zensk (v prvem polletju registrirana
povprec¢no 9,9 %, anketna 5,3 %) ostajata precej visji
od stopenj brezposelnosti moskih (6,5 %, oziroma
4,2 %).

Pric¢akujemo, da bo rast zaposlenosti do konca leta
nekoliko niZja, kot je bila v prvem polletju, vendar pa
dosedanje visoke rasti v vecini dejavnosti, ki so
presegle pricakovanja, narekujejo precejsnji popravek
glede na pomladansko napoved. Glede na obicajno
sezonsko dinamiko in pri¢akovano gospodarsko rast
naj bi bila rast zaposlenosti v drugem polletju okrog

12 Stopnja registrirane brezposelnosti se je julija povedala na
7,6 %, vendar je ostala (tako kot junija) za 1,8 odstotne tocke
niZja kot pred enim letom. Stevilo registriranih brezposelnih
je avgusta z 68.539 doseglo najnizjo raven od aprila 1991.

2,2-odstotna, na ravni celega leta pa 2,3-odstotna.
Napoved je vi§ja kot spomladi predvsem zaradi
povecanega povprasevanja po delovni sili v
gradbeniStvu, pa tudi v industriji in preteZno trZnih
storitvah. Ob tem pa se v teh dejavnostih nadaljujejo
tudi nadpovpre¢no visoke rasti produktivnosti; v
predelovalnih dejavnostih (okrog 8 %), gradbeniStvu
(okrog 5 %) in nekaterih trznih storitvah (okrog 4 %).

Slika 9: Komponente prirasta registriranih
brezposlenih po Cetrtletjih
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Vir: ZRSZ; preracuni UMAR.
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Hkrati bodo Stevilo brezposelnih in  stopnje
brezposelnosti letos niZje, kot smo predvidevali
spomladi. Pricakujemo, da se bo glede na predvideno
obicajno jesensko sezonsko dinamiko prilivov in
odlivov Stevilo registriranih brezposelnih do konca leta
znizalo na okrog 67.500, stopnja registrirane
brezposelnosti pa na 7,3 %, kar je za 1,3 odstotne tocke
manj, kot smo napovedali spomladi. Povprecno letno
Stevilo registriranih brezposelnih bo letos okrog 71.400
(16,8 % manj kot lani), povprecna letna stopnja
registrirane brezposelnosti pa 7,7 %. Tudi stopnja
anketne brezposelnosti bo glede na vecje Stevilo
delovno aktivnih in manjSe Stevilo brezposelnih niZja,
kot smo napovedali spomladi, in sicer 5,0-odstotna, kar
je za 1,0 odstotne tocke manj kot lani in 0,2 odstotne
tocke manj, kot smo napovedali spomladi.

Skladno s predvidenimi gospodarskimi gibanji se bo v
obdobju 2008-2009 rast zaposlenosti postopoma
zniZala. V letu 2008 pricakujemo okrog 0,9-odstotno
rast zaposlenosti, kot posledico nadaljnje visoke rasti v
gradbeniStvu in v poslovnih storitvah, vendar niZjih
rasti zaposlenosti kot v letu 2007 v vecini drugih
storitvenih dejavnosti ter zmanjSanja zaposlenosti v
kmetijstvu in industriji. Slednje bi se nadaljevalo tudi v
letu 2009, ko pa bi se zaradi zmanjSanja v gradbeniStvu
rast zaposlenosti znizala na 0,6 %. Zaradi visje delovne
aktivnosti v letu 2007 in v naslednjih letih, kot smo jo
predvideli spomladi, v prihodnjih dveh letih
priCakujemo  tudi  hitrejSe  zniZanje  stopenj
brezposelnosti, in sicer registrirane na 7,4 % oziroma
7,1 % in anketne na 4,9 % oziroma 4,8 %.

UMAR
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Place

Bruto placa na zaposlenega bo v letu 2007, na osnovi
gibanj v prvih Sestih mesecih in napovedi do konca
leta, dosegla 5,9-odstotno nominalno in 2,4-odstotno
realno rast. Jesenska napoved nominalne rasti bruto
place je vi§ja od pomladanske za 0,7 odstotne tocke
zaradi vi§je rasti bruto place v zasebnem sektorju, bruto
place v javnem sektorju pa bodo naras¢ale pocasneje,
saj se zaradi zakasnitev pri pogajanjih o Kolektivni
pogodbi za javni sektor bruto place po novem sistemu
pla¢ ne bodo zacele izplafevati v mesecu septembru,
kot smo predvideli spomladi.

V letu 2007 se bo povprecna placa v zasebnem
sektorju nominalno povecala za 6,6 %, realno pa za
3 %. V zasebnem sektorju je bila v prvi polovici leta
nominalna rast pla¢ 6,3-odstotna, kar je vec¢, kot je bilo
predvideno v pomladanski napovedi. Mo¢no poviSanje
je bilo v marcu, ko se vecinoma ugotavlja poslovna
uspes$nost podjetij za preteklo leto. Poleg tega je
nekoliko viSja rast ob polletju rezultat nadaljevanja
ugodnih gospodarskih gibanj v letoSnjem letu.
Pricakujemo, da bo v drugem polletju rast bruto place
na zaposlenega na medletni ravni Se nekoliko vi§ja kot
v prvem, in sicer 6,8-odstotna. Ta napoved upoSteva,
da so se avgustovske place uskladile najmanj za 2 %
ter dodatno za 0,5 %, za kolikor je inflacija v letu 2006
presegla 2,3 %, kar izhaja iz Kolektivne pogodbe o
nacinu usklajevanja plac, povracil stroskov v zvezi z
delom in regresa za letni dopust. V kolektivni pogodbi
dogovorjeni minimalni standardi na ravni dejavnosti po
vecini od tega ne odstopajo. V napovedi so upostevana
tudi izplacila ob koncu leta v obliki 13. place.

Skromnejsa rast bruto place na zaposlenega v javnem
sektorju se nadaljuje tudi v letu 2007, ko naj bi
nominalno dosegla 4,7-odstotno in realno 1,3-
odstotno rast. V juliju so se izhodis¢ne place, kot
izhaja iz Dogovora o visini in nacinu splosne
uskladitve osnovnih plac in visini sredstev za odpravo
placnih nesorazmerij za obdobje od 2007 do 2009 (v
nadaljevanju Dogovor), povecale za 1,3 %, ostali del
uskladitvenega odstotka v viSini 0,8 % pa je namenjen
za odpravo nesorazmerij med placami javnega sektorja.
Poleg tega se je v juliju izplacala tudi razlika za
preseganje inflacije v letu 2006 nad 2,35 %, kar
pomeni povecanje izhodis¢nih plac za 0,45 %. Dodatno
je bil v juliju uposStevan Se poracun od januarja naprej.
Iz tega naslova so se v juliju bruto place povecale za
2,7 %, avgustovske place pa za ravno toliko znizale. V
napovedi do konca leta so upoStevana Se sredstva za
redna napredovanja, uspeSnost, povecan obseg dela v
dejavnosti  javne uprave zaradi priprav  na
predsedovanje EU in povecan obseg dela sodnikov ter
toZilcev zaradi projekta Lukenda.
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Slika 10: Realna rast bruto place na zaposlenega in
splosne produktivnosti dela, 1996-2009
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Vir: SURS, preracuni za produktivnost dela in napovedi UMAR.

Na rast plac v letih 2008-2009 bo imela v primerjavi z
zadnjimi leti velji vpliv rast pla¢ v javnem sektorju, ki
bo odraz odprave nesorazmerij med placami v javnem
sektorju. Okvir prihodnje placne politike je opredeljen
v parafiranem Socialnem sporazumu za obdobje 2007-
2009, ki predvideva, da se socialni partnerji lahko
dogovorijo v kolektivnih pogodbah na vseh treh ravneh
za tako usklajevanje pla¢, ki upoSteva inflacijo in
produktivnost dela. Za leto 2008 in 2009 je
uskladitveni mehanizem dogovorjen le v javnem
sektorju z junija 2006 parafiranim Dogovorom, kjer so
se socialni partnerji domenili za uskladitveni
mehanizem in finanéni mehanizem odpravljanja
nesorazmerij v placah javnega sektorja. Na osnovi v
juliju 2007 parafirane Kolektivne pogodbe za javni
sektor so bila dolocena orientacijska delovna mesta, ki
predstavljajo ciljne tocke, okoli katerih se bodo
razvrstila delovna mesta v kolektivnih pogodbah
dejavnosti. Opredeljen je bil mehanizem za delitev
delovne uspe$nosti, enotno so bili dolo€eni dodatki po
vrsti in po viSini dodatka, sistem napredovanja in
Casovni termin odprave nesorazmerij med pladami v
javnem sektorju po cetrtinah (januar 2008, september
2008, september 2009 in marec 2010). Z upoStevanjem
teh dokumentov je wusklajevalni mehanizem in
mehanizem odprave nesorazmerij v bruto placah v
javnem sektorju dolo€en. Da bi se bruto place za januar
leta 2008 Ze izplacale po novem sistemu pla¢ v javnem
sektorju, morajo socialni partnerji uskladiti Se
kolektivne pogodbe dejavnosti in poklicev. V
zasebnem sektorju so se pogajanja o placni politiki Sele
zacela.

V letu 2008 se bo bruto placa na zaposlenega po
napovedi poviSala nominalno za 7,3 %, realno pa za
3,7 %. Napoved za zasebni sektor uposteva, da se bo
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gospodarsko okolje nekoliko umirilo, vendar bodo trije
delovni dnevi vec kot v letu 2007 vplivali na to, da bo
medletna rast pla¢ v drugem polletju (6,7 %) hitrejSa
kot v prvem (6,1 %). V celem letu se bo bruto placa na
zaposlenega v zasebnem sektorju nominalno povisala
za 64 %, realno pa za 2,8 %. Jesenska napoved
nominalne rasti bruto plac v javnem sektorju je visja od
pomladanske napovedi, kar je posledica tega, da se nov
sistem pla¢ uveljavlja Sele z letom 2008, da se place
povecajo za dve Cetrtini sredstev za odpravo
nesorazmerij med plaami javnega sektorja in ne za
tretjino, kot je bilo upoStevano v pomladanski
napovedi, ter zaradi veCje razlike nastale med
napovedano in dejansko inflacijo v letu 2007. Tako se
bo na osnovi dogovorjenega uskladitvenega
mehanizma in casovnega termina odprave placnih
nesorazmerij v januarju 2008 bruto placa povecala za
2,4 %, oziroma za cCetrtino sredstev namenjenih za
odpravo nesorazmerij, v juliju se bo na osnovi jesenske
napovedi inflacije (2,9 %) uskladila za polovico te rasti
(1,45 %), septembra pa se bo bruto placa povecala Se
za drugo cCetrtino sredstev, namenjenih za odpravo
nesorazmerij. V napovedi je upoStevano tudi, da se
bodo bruto plate v javni upravi ob koncu
predsedovanja EU zmanjSale za del iz naslova
povecanega obsega dela. Na osnovi teh predpostavk ter
ob upostevanju rednih sredstev za napredovanja in
uspesnost, se bo bruto placa na zaposlenega v javnem
sektorju nominalno povecala za 6,8 %. Zaradi visje
inflacije v letoSnjem letu pa se bodo bruto place v
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januarju 2008 predvidoma povecale Se za 2,2 %,
oziroma za razliko med jesensko napovedjo inflacije za
letos in napovedjo inflacije ob parafiranju Dogovora.
To pomeni, da se bo bruto placa v javnem sektorju v
letu 2008 nominalno poviSala za 9 % in realno za
5.3 %.

V letu 2009 bo nominalna rast bruto place na
zaposlenega v zasebnem in javnem sektorju skoraj
izenacena. Za leto 2009 pri¢akujemo, da se bo bruto
placa na zaposlenega nominalno povecala za 5,7 % in
realno za 2,8 %. V napovedi gibanja pla¢ za zasebni
sektor je upoStevana upoCasnjena gospodarska
aktivnost, vendar tudi trije delovni dnevi ve¢ kot leta
2008. Po napovedi bo bruto plac¢a na zaposlenega
nominalno vi§ja za 5,6 % in realno za 2,7 %. V javnem
sektorju je v nominalni rasti bruto plae upoStevan
usklajevalni mehanizem iz Dogovora ter povelanje
plac v septembru za tretjo Cetrtino sredstev za odpravo
nesorazmerij med pladami javnega sektorja. Ob
naStetih  predpostavkah ter upoStevanju rednih
napredovanj in uspe$nosti se bo bruto placa v javnem
sektorju nominalno povecala za 5,8 % in realno za
2,9 %.

Nominalna rast bruto place na zaposlenega bo v letih
2007 in 2009 zaostajala za rastjo nominalne
produktivnosti dela, v letu 2008 pa bo rast pribliZno
izenacena (gl. tabelo 8).

Tabela 8: Jesenska napoved rasti pla¢ in produktivnosti ter primerjava s pomladansko napovedjo za obdobje

2007-2009
2007 2008 2009
2006 Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska Pomlad. | Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007) (sept. 2007) (marec 2007)| (sept. 2007) [((marec 2007)|(sept. 2007)
Bruto placa na zaposl. (hominalna rast v %) 4,8 5,2 5,9 5,5 7,3 5,4 5,7
- zasebni sektor 5,4 5,2 6,6 5,4 6,4 5,4 5,6
- javni sektor 3,5 5,1 4,7 5,9 9,0 5,2 5,8
Bruto placa na zaposlenega (realnarastv %) | 2,2 2,9 2,4 2,9 3,7 2,8 2,8
Nominalna rast produktivnosti v % 6,5 6,4 6,5 7,1 7,4 6,0 6,4
Realna rast produktivnosti v % 4,5 3,8 3,4 3,6 3,7 3,4 3,5
Vir podatkov: SURS, UMAR napovedi.
Opomba: Produktivnost dela je merjena z BDP/zaposlenega po nacionalnih racunih.
Ker bo hitrejsa rast pla¢ v prihodnjem letu omejena konkurencnost  poslabSala. Realna  apreciacija

predvsem na javni sektor, se bo stroskovna
konkurencnost slovenskih predelovalnih dejavnosti
ob ohranjanju visoke rasti produktivnosti tudi v tem
letu izboljSevala. IzboljSevanje stroskovne
konkurencnosti, merjene z realnim efektivnim tecajem,
deflacioniranim z relativnimi stroS$ki dela na enoto
proizvoda v predelovalnih dejavnostih, bo v letih 2007
in 2008 sicer nekoliko upocasnjeno glede na lansko
leto (1,9 % v letu 2006, 0,7 % v letu 2007 in 0,6 % v
letu 2008), zaradi umirjanja rasti produktivnosti, ki pa
ostaja na visoki ravni (10,4 %, 8,1 %, 7,2 %).

Na ravni celotnega gospodarstva pa se bo po dveh
letih  relativno  ugodnih  gibanj  stroSkovna

efektivnega teCaja, deflacioniranega z relativnimi
stro8ki dela na enoto proizvoda gospodarstva je v letu
2007 ocenjena na 1,9 %, v letu 2008 pa na 1,8 %, po
tem ko je bila v letu 2006 po oceni 0,1-odstotna. V
letoSnjem letu bo na to vplivala predvsem upocasnjena
rast produktivnosti dela (na 3,4 %, z lanskih 4,5 %), saj
se bo ob izrazitem poveCanju bruto domacega
proizvoda mocno povecala tudi zaposlenost. V letu
2008 pa bo poslabSanje predvsem posledica hitrejse
rasti sredstev za zaposlene na zaposlenega, zaradi
hitrejSe rasti pla¢ v javnem sektorju, kot posledica
odprave nesorazmerij med placami tega sektorja.
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Inflacija

Ob prevzemu evra v zacetku letosnjega leta je bila
inflacija v Sloveniji med najvisjimi v evro obmodju.
Kljuéni razlog za vi§jo inflacijo v Sloveniji v
primerjavi s povprefjem evro obmocja je vi§ja
gospodarska rast, ki v Sloveniji v zadnjih letih vec¢ kot
dvakrat presega povprecje drZzav evro obmocja oziroma
proces dohitevanja razvitejSih drZav, ki se preko
Balassa Samuelsonovega uc¢inka odraza na viSji rasti
cen. Podobno velja tudi za ostale drzave evro obmocja,
ki so po BDP na prebivalca in po ravni cen na podobni
ravni kot Slovenija. V zadnjih $tirih mesecih pa se je
inflacija dodatno poviSala, kar pripisujemo predvsem
vi§jim cenam hrane, pocitnic v paketu in nafte; slednja
ima v slovenski inflaciji relativno vecji deleZ kot v
drzavah EMU.

Slika 11: Medletna rast cen Zivljenjskih potrebs¢in
(HICP) v Sloveniji in evroobmocju, decembra 2006
in avgusta 2007

s 1€C.06 e gvq.07

ltalija

Vir: Eurostat.

Na osnovi podatkov v prvih osmih mesecih 2007
ugotavljamo, da so bili dejavniki letosnje hitrejse rasti
cen Zivljenjskih potreb$cin, zaradi katerih smo konec
Junija pripravili aZurirano napoved inflacije, prisotni
tudi v poletnih mesecih. V prvih osmih mesecih letos
so se cene zivljenjskih potrebs¢in poviSale za 3,2 %,
kar je za 0,7 odstotne tocke veC kot v enakem obdobju
2006. Primerjava prispevkov rasti cen posameznih
skupin k inflaciji v prvih osmih mesecih lani in letos
kaZe, da sta k letoSnji vi§ji rasti prispevali predvsem
vi§ja rast cen hrane in pocitnic v paketu (gl. sliko 12).
To pa sta tudi skupini, poleg teko¢ih goriv za prevoz in
ogrevanje, za kateri smo Ze v aZurirani napovedi
inflacije ugotavljali, da je priSlo do odstopanj od
predvidenih gibanj pomladanske napovedi.

UMAR

Slika 12: Prispevki posameznih skupin indeksa cen
k inflaciji v prvih osmih mesecih v obdobju 2005-
2007
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Vir: SURS; prerac¢uni UMAR.
Opomba: pocitnice v paketu sodijo v skupino cen rekreacija in kultura.

Prispevek cen hrane k inflaciji v letosnjem letu bo
vedji, kot smo predpostavili ob pripravi aZurirane
napovedi inflacije. Namesto priCakovanega umirjanja
rasti cen hrane v drugi polovici leta se nekateri
prehrambeni izdelki v povezavi z  visokimi
podraZitvami cen surovin na svetovnih trgih (zlasti
koruze, pSenice in preko podrazitev krmnih surovin
tudi mesa in mlecnih izdelkov) jeseni nadalje draZijo,
zaradi Cesar smo v jesenski napovedi predpostavili
dodatno povisanje cen hrane do konca leta za 4,7 %.
Zaradi relativno bolj togega trga v Sloveniji so se
pospeski v rasti cen surovin v Sloveniji odrazili
mocneje kot v drugih drzavah evrskega obmocja (gl.
tudi Okvir: Cene hrane).

Povprecna cena nafte je bila v avgustu letos za dobrih
13 % visja od povprecne cene v lanskem decembru.
Cena nafte, ki je v zaCetku leta znaSala okoli 55
dolarjev za sod se v Casu priprave jesenske napovedi
giblje blizu 80 dolarjev za sod. Ob hkratnem
izgubljanju vrednosti dolarja v primerjavi z evrom je
omenjeno poviSanje cen nafte letos k domaci inflaciji
prispevalo 0,6 odstotne tocke, kolikor bo predvidoma
znaSal tudi ob koncu leta, medtem ko smo julija
pri¢akovali, da ne bo presegel 0,3 odstotne tocke.
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Tabela 9: Jesenska napoved inflacije in primerjava z aZzurirano pomladansko napovedjo inflacije
2007 2008 2009
AZurirana AZurirana
2006 Jesenska Jesenska Jesenska
po:;lggsgjka napoved po:;lggsgjka napoved napoved
(julij 2007) (sept. 2007) (julij 2007) (sept. 2007) (sept. 2007)
Inflacija (povprecie leta, v %) 2,5 3,0 3.4 2,7 3,5 2,8
Inflacija (dec./dec., v %) 2,8 3,2 4.3 2,6 2,9 2,7

Vir podatkov: SURS, UMAR napovedi.

Po drugi strani bodo prispevki fiskalnih sprememb na
inflacijo v prvih osmih mesecih letos manjsi od
predvidenih v aZurirani napovedi. V letoSnjem letu
namre¢ ne bo izvedeno poviSanje troSarin na alkohol,
ki je bilo predvideno v aZurirani napovedi. Poleg tega
je vlada v septembru, v skladu z acikliénim
prilagajanjem troSarin na tekoCa goriva za prevoz in
ogrevanje, zniZala troSarine na ta goriva na minimalno
raven, ki je Se dovoljena s predpisi EU. Ucinek
fiskalnih vplivov na letoSnjo inflacijo bo tako znaSal
0,3 odstotne tocke.

Rast reguliranih cen brez tekocih goriv za prevoz tudi
letos zaostaja za rastjo prostih cen. Rast reguliranih
cen brez vpliva rasti cen tekocih goriv za prevoz in
ogrevanje je bila v prvih osmih mesecih letos 2,4-
odstotna' in torej niZja od rasti prostih cen, ki so se
povisale za 2,7 %. Po drugi strani so se cene tekocih
goriv za prevoz in ogrevanje v tem obdobju povisale za
8,1 %, skupna rast cen pod razlinimi oblikami
regulacije pa je bila tako 6-odstotna. S prenosom
soglasja na spremembe reguliranih cen z Ministrstva za
gospodarstvo na vlado v septembru letos se je nadzor
nad temi cenami Se poostril.

Jesenska napoved letne inflacije za leto 2007 znasa
4,3 %, 12-mesecne povprecne inflacije pa 3,4 %. Ker
do bistvenih odstopanj navzgor prihaja le v dveh izmed
dvanajstih skupin indeksa cen ocenjujemo, da
naravnanost ekonomskih politik ni dejavnik pospesSene
inflacije in da je njen trenuten dvig v veliki meri
spodbujen s strani zunanjih dejavnikov in zato
prehodne narave (gl. tudi Okvir: Gibanje cen hrane).
Da bi preprecili prenos viSje rasti cen v nekaterih
skupinah na ostale cene in hkrati prispevali k umiritvi
inflacijskih pricakovanj je kljucnega pomena, da
usklajeno delovanje makroekonomskih politik zagotovi
stabilen makroekonomski okvir, ki bo zagotovil
prilagajanje relativnih cen in ne dviga sploSnega nivoja
cen. Na podrocju fiskalne politike bo klju¢no nadaljnje
zniZzevanje  deleza odhodkov in  strukturnega
primanjkljaja na raven zastavljenega srednjero¢nega
cilja, kar bo omogocilo tudi ve¢ manevrskega prostora
za proticiklicno delovanje fiskalne politike v okvirih
dolocil Pakta stabilnosti in rasti. Na podro¢ju placne
politike, kjer bo v letu 2008 v skladu s sprejetimi
dogovori prislo do hitrejSe rasti pla¢ zlasti v javnem

13 Tzraun vkljuGuje tudi ceno elektri¢ne energije, ki se je v
aprilu v skladu s sklepom vlade povisala za 4,9 %. Od 1.
julija naprej pa se cena elektri¢ne energije oblikuje prosto.

sektorju, bo za zagotavljanje makroekonomske
stabilnosti nujno zagotoviti, da se nihaj cen navzgor ne
prenese v celoti v rast plac. Dodatno pa bi
protiinflacijske ukrepe fiskalne in dohodkovne politike
morala podpreti tudi cenovna politika, z nadaljevanjem
dosedanjih usmeritev politike reguliranih cen. To bo
omogocilo vracanje inflacije na ravnovesno raven med
2,5 in 3 % Ze v prihodnjem letu, kar bo tudi klju¢nega
pomena za ohranjanje oziroma izboljSanje cenovne in
stroSkovne konkurencnosti menjalnega sektorja.

V letu 2008 se bo letna inflacija umirila na 2,9 %, v
letu 2009 pa na 2,7%. Skladno z napovedmi
mednarodnih ustanov'* o umirjanju rasti cen hrane na
svetovnih trgih v naslednjih dveh letih predvidevamo
upocasnitev rasti domacih cen hrane v tem obdobju.
Visoka rast cen surovin v letoSnjem letu, ki je
povezana tudi z rasto¢im svetovnim povprasevanjem,'
je tako na ravni EU kot v Sloveniji tudi Ze sproZila
predloge kmetijske politike o povecanju razpoloZljivih
kmetijskih povrSin za obdelavo in razmiSljanja o
nekaterih drugih ukrepih, ki bi povefala ponudbo
pridelkov in tako omilila pritiske na cene. V letih 2008
in 2009 prav tako ne pricakujemo vplivov na inflacijo,
ki bi izhajali iz sprememb obdavcitve in troSarinskih
dajatev. Pri oceni gibanj cen tekocih goriv za prevoz in
ogrevanje izhajamo iz predpostavke povprecne cene
nafte Brent v letih 2008 in 2009 v viSini 68,5 dolarja za
sodcek, kar k napovedani inflaciji v letu 2008 prispeva
0,2 odstotne to€ke. Na podrocju reguliranih cen pa tudi
v prihodnjih dveh letih pricakujemo gibanje v skladu z
dosedanjimi usmeritvami.

Pospesena rast cen Zivljenjskih potrebscin, ob tem, ko
se bo le-ta v trgovinskih partnericah rahlo umirila bo
v letih 2007 in 2008 vplivalo na poslabsanje cenovne
konkurencnosti. Po treh letih relativne stabilnosti bo
slovenski realni efektivni tecaj, deflacioniran 2z
relativnimi cenami Zivljenjskih potrebs¢in, v letu 2007
apreciiral za 2,2 %, v letu 2008 pa za 1,7 %.

'4 OECD - FAO Agricultural Outlok 2007-2016, julij 2007.
'® Podrobneje gl. tudi Okvir 1, Ekonomski izzivi 2007,
UMAR. http://www.umar.gov.si/public/izzivi/izzivi07.php
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Okvir: Gibanje cen hrane'

V letu 2007 smo prica visoki rasti cen kmetijskih surovin, ki je posledica vremensko pogojenega zmanjsanja
proizvodnje v najvedjih proizvajalkah izvoznih Zit in strukturnih sprememb. Obseg proizvodnje kru$nih in krmnih Zit
v Kanadi je v letini 2006/07 manjsi za petino, v Avstraliji pa celo za polovico. Poleg kratkoro€nih sezonskih nihanj v
proizvodnji Zit pa je na globalnih trgih zaznati tudi strukturne spremembe. Povefano povpraSevanje po hrani ter
spremembe v strukturi porabe, predvsem na razvijajocih azijskih trgih, ki je posledica rasti populacije ter dohodkov
prebivalstva, je Ze nekaj ¢asa pomemben element svetovnih cenovnih projekcij. Vpliv rasti porabe Zit za proizvodnjo
biogoriv predvsem v severni Ameriki in Evropi pa je bil doslej podcenjen. Izkori$¢anje obnovljivih virov energije je
uvr§ceno v sam vrh politi€nih prioritet vecine drZav, vendar so bile ocene vplivov na prehranske trge praviloma
pavsalne in omejene na posamezna gospodarstva. Povecana poraba kmetijskih surovin za proizvodnjo biogoriv je v
letini 2007, sicer ob hkratnem Soku na strani ponudbe, nedvomno prispevala k cenovnim pritiskom na svetovnih trgih.
Neposredni u€inki so vidni predvsem na trgih surovin za Zivalsko krmo (koruza in soja), zaradi posrednih sprememb v
setveni strukturi nekaterih najvecjih proizvajalk pa tudi pri ponudbi krusnih Zit.

Dodatni element, ki je in bo vplival na globalne surovinske trge, je proces liberalizacije kmetijskih politik
najrazvitejSih drzav. Predvsem pod okriljem WTO je bil sproZen proces ukinjanja agrarnopoliti¢nih ukrepov, ki so
povzrocali najve¢ distorzij, vendar so kolateralno stabilizirali cene in ohranjali obseg ponudbe (plasma presezkov na
svetovnih trgih).

Kombinacija zmanjsanega obsega proizvodnje, rasti povprasevanja ter izrazito nizkih svetovnih zalog Zit je privedla
do enormne rasti cen. Referencna svetovna cena Zit bo po projekcijah v letu 2007 dosegla zgodovinsko rekordno raven
iz leta 1995 in bo za skoraj dve Cetrtini viSja od povprecja cen v obdobju 2000-2005. Globalna proizvodnja Zit bo Ze
sedmi€ v zadnjih osmih letih zaostajala za obsegom porabe, kar naj bi zaloge Zit zmanjSalo na najniZjo raven v zadnjih
tridesetih letih. Vendar je doslej do neravnoteZij prihajalo prvenstveno zaradi ponudbenih Sokov, v tem obdobju pa je
pomemben sistemski dejavnik strukturni Sok na strani povpraSevanja. Trenutne razmere so dokaj primerljive z dogajanji
na trgih z nafto v zadnjih Stirih letih, ki so vodile v skoraj konsenzualno vzpostavitev cen te surovine na razmeroma
visoki ravni.

V Sloveniji poraba Zit Ze nekaj desetletij presega pridelavo in v zadnjih letih obsega med 0,9-1 mio ton. Od tega je
slaba tretjina porabe namenjena neposredni humani prehrani, preostalo pa Zivalski krmi, kjer z ve¢ kot 70 % prevladuje
koruza. Slovenija v zadnjih letih dosega okoli 50-odstotno stopnjo samooskrbe z Ziti, pri ¢emer je stopnja pri kruSnih
Zitih niZja.

Prve ocene za leto 2007 kaZejo, da v Sloveniji pri kljuénih kmetijskih proizvodih beleZimo rahlo rast obsega
proizvodnje v primerjavi z letom 2006. Kljub susi naj bi v letu 2007 pridelek pSenice za 18 % presegel lanskega, za
pridelek je¢mena je pricakovana 30-odstotna rast in za skoraj desetino vecji pridelek koruze za zrnje. Dobri pridelki naj
bi bili posledica tako izjemno bogate letine (visoki povpre¢ni hektarski donosi), kot tudi pove€anja zasejanih povrSin.
Prve napovedi torej ne kazejo neugodne letine Zit, vendar to nima opaznega vpliva na cenovne ravni. Slovenski trg z Ziti
je namre¢ od liberalizacije ob vstopu nase drzave v CEFTA pod velikim vplivom mednarodnih razmer.

Povprecna rast cen v skupini hrana in brezalkoholne pijace je bila od janurja 2003 do januarja 2007 nifja od
povprecne rasti cen Zivljenjskih potrebscin. Med pomembnejSimi podskupinami je bilo to zlasti znacilno za mleko,
mlec¢ne izdelke in jajca ter meso in izdelke. Deloma gre takSna gibanja pripisati zunanjetrgovinski liberalizaciji, tudi Ze
v obdobju pred pristopom k EU, preteZni del pa je sproZzila konsolidacija sektorja maloprodaje Zivil, ki je rezultirala tudi
v zniZevanju maloprodajnih cen hrane. Je pa povecana stopnja koncentracije v trgovini z Zivili na drobno privedla do
nekaterih drugih negativnih izkrivljenj, ki izhajajo iz dominacije v oskrbni verigi.

Kljub intenzivnim spremembam na mednarodnih trgih s kmetijskimi surovinami ti torej ne morejo v celoti pojasniti
cenovnega pospeska pri hrani, ki ga Slovenija belezi v zadnjem letu. Dogajanjem na svetovnih trgih z Ziti so sicer
najbolj izpostavljena gospodarstva z velikim deleZem uvoza v kompozitni ponudbi na domacem trgu. Deloma je moZno
rast cen kru$nih Zit Ze aplicirati na spremembe cen v skupini kruh in drugi izdelki iz Zit pri inflaciji v avgustu, pretezni
prispevek pa je pri¢akovati v septembru, ko bo v celoti razviden ucinek najavljenih podraZitev. Tudi podatki o uvoznih
cenah krusnih Zit za prvo polletje odraZajo dogajanja na svetovih trgih in prenos vpliva na slovenske uvoznike. Kljub
temu pa je treba izpostaviti, da je pricakovani neposredni u€inek sprememb cen kmetijskih surovin na maloprodajne
cene hrane omejen, saj surovine praviloma predstavljajo majhen delez v kon¢ni ceni. Predpogoj za to pa so fleksibilni
trgi in konkuren¢ne razmere na vseh ravneh oskrbne verige.

18 Avtor prispevka je dr. Ale§ Kuhar, Biotehniika fakulteta, Univerza v Ljubljani.
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Tekodi racun placilne bilance

V letosnjem letu se bo primanjkljaj tekocega racuna
placilne bilance povisal in bo znasal 3,5 % BDP. Tako
kot v preteklih letih bo tudi letos vecina primanjkljaja
izhajala iz blagovne menjave, kjer se bo primanjkljaj
(1.668 mio EUR) v primerjavi z lanskim letom Se
povecal zaradi pocasnejSe realne rasti izvoza blaga v
primerjavi z rastjo uvoza, pomembno pa bo na
poslabSanje  trgovinskega salda  vplivalo tudi
poslabSanje pogojev menjave. Tudi primanjkljaj pri
faktorskih dohodkih (497 mio EUR) bo letos visji kot
lani. Ceprav predvidevamo, da se bodo na strani
prejemkov povecevale obresti zaradi okrepljenega
financiranja tujine s posojili bancnega sektorja in
izvoza kapitala v obliki nalozb v dolZniske vrednostne
papirje, pa se bodo izdatki od kapitala povecali Se
nekoliko bolj, kar je posledica povecanih placil obresti
na zunanji dolg. Primanjkljaj v bilanci tekocih
transferjev bo letos skromen (96 mio EUR) in man;jsi
kot v lanskem letu. Tak$no pri¢akovano izboljSanje bo
posledica vecjega presezka drZzavnega proracuna RS do
proracuna EU, Kkjer teko¢i podatki kaZejo na vije
prilive sredstev za izvajanje skupne kmetijske politike
in izvajanje notranjih polittkk. Moc¢no povecanje

UMAR

presezka v menjavi storitev (1.095 mio EUR), ki bo
izhajalo iz vefjega presezka v storitvah turizma in
transporta bo tako tudi letos blazilo primanjkljaje v
ostalih podbilancah tekocega racuna.

Primanjkljaj tekocega racuna se bo v letu 2008 zniZal
na 3,1 % BDP in v letu 2009 na 2,0 % BDP. Skupni
primanjkljaj bo v letu 2008 znasal 1.118 mio EUR,
zniZanje bo posledica niZjih primanjkljajev pri
faktorskih dohodkih in tekocih transferjih ter vecjega
presezka v storitveni menjavi. Le to sicer ne bo tako
izrazito kot letos, bo pa Se naprej strukturno ugodno,
saj je predvideno nadaljnje zmanjSanje primanjkljaja v
menjavi skupine storitev, ki v vecji meri temeljijo na
znanju. Na drugi strani se bo primanjkljaj trgovinske
bilance glede na preteklo leto Se rahlo povecal, kljub
hitrejsi realni rasti izvoza blaga od uvoza blaga in
nekoliko izboljSanih pogojih blagovne menjave s
tujino, kar je posledica viSje nominalne ravni uvoza
blaga od izvoza v predhodnem letu. Na nadaljnje
zniZanje primanjkljaja tekocega racuna v letu 2009 na
770 mio EUR bo najbolj vplivalo zniZanje
primanjkljaja v blagovni menjavi, saj pricakujemo, da
se bo ob predvidenih gibanjih domace potroSnje realna
rast uvoza upocasnila bolj od rasti izvoza

Tabela 10: Jesenska napoved tekocega racuna placilne bilance ter primerjava s pomladansko napovedjo

2007 2008 2009
2006 Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska Pomlad. Jesenska
napoved napoved napoved napoved napoved napoved
(marec 2007) | (sept. 2007) | (marec 2007) | (sept. 2007) |(marec 2007)| (sept. 2007)
Tekoci ra¢un placilne bilance,
v mio EUR -857 -629 -1.165 -273 -1.118 -64 -770
Tekoci ra¢un placilne bilance,
v % BDP -2,8 -2,0 -3,5 -0,8 -3,1 -0,2 -2,0

Vir podatkov: BS, UMAR napovedi.
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