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0d 30. novembra do 6. decembra 2019
Cene elektri¢ne energije Se vedno rastejo, cene plina za podjetja nizje

Povprecna cena elektricne energije za gospodinjstva je v Sloveniji v tretjem Cetrtletju 2019 znasala 0,17 EUR/kWh, kar je
bilo za 3 % vec kot v drugem Cetrtletju 2019. Povprecna cena elektri¢ne energije za poslovne odjemalce brez davka na
dodano vrednost je v tretjem Cetrtletju 2019 znasala 0,08 EUR/kWh. To je bilo za 1 % vec kot v drugem Cetrtletju 2019 ter za
desetino vec kot v 3. Cetrtletju 2018. Na medletni ravni je bilo poviSanja cen pri poslovnih odjemalcih najvecje v razredih
srednje do visoke porabe (od 500 do 70.000 MWh), in sicer med 12 in 14 %.

Povprecna cena zemeljskega plina za gospodinjstva se je v tretjem Cetrtletju 2019 glede na drugo Cetrtletje 2019 zviSala za
2 % in je znasala 0,06 EUR/kWh. Povprecna cena zemeljskega plina za poslovne odjemalce brez davka na dodano vrednost
je bila v tretjem Cetrtletju 2019 za 4 % niZja kot v drugem Cetrtletju 2019 (-4,4 % glede na 3. Cetrtletje 2018); znasala je 0,03
EUR/kWh.

Stroski dela v 3. Cetrtletju z zmernejSo rastjo

Stroski dela za dejansko opravljeno delovno uro so bili v Sloveniji v tretjem Cetrtletju 2019 po zacasnih podatkih povprecno
za 3,2 % visji kot v tretjem cetrtletju 2018. Najizraziteje so se znizali v dejavnosti rudarstvo (za 9,0 %) in v dejavnosti
poslovanje z nepremic¢ninami (za 3,4 %), najizraziteje zvisali pa v drugih raznovrstnih poslovnih dejavnostih (za 15,6 %) in v
dejavnosti gradbenistvo (za 12,2 %). Rast je bila nizZja kot v predhodnih 2. Cetrtletjih, ko je znasala 7,5 in 4,9 %. Ker podatki
temeljijo na anketnem vprasalniku in vzorcu vecjih podjetij je njihova zanesljivost nizja kot pri podatkih iz registrskih virov.

Novembrski podatki o globalnem avtomobilskem sektorju boljsi

Kar nekaj klju¢nih indikatorjev globalnih nabavnih menedzerjev se je novembra izboljSalo, kar vliva upanje na izboljSanje
trendov do konca leta v globalnem gospodarstvu. V segmentu avtomobilov in sestavnih delov se je proizvodnja povecala
prvi¢ po novembru 2018, sektorski PMI pa je porasel na vrednost tik pod 50. Sektorja hrane in pijace in gospodinjskih
izdelkov sta se na drugi strani okrepila najhitreje v zadnjih osmih oziroma 17-ih mesecih. Med sektorji, ki so se kr¢ili, sta
najbolj izrazito izstopala »surovine in rudniki« ter »papir in gozdarstvo«. Med osmimi najvecjimi sektorji se je najbolj
povecala aktivnost v financah, telekomunikacijah in potrosniskih dobrinah.

V ZDA in Evropi financni in tehnoloski sektor v ospredju

Ameriski anketni podatki o novembrski dinamiki po glavnih sektorjih so pokazali, da je podobno kot v svetu, moc¢ sektorja
potrosnih dobrin najvecja. To je skladno z veCanjem Stevila delovnih mest in rastjo plac. Finance in tehnologija sta druga
dva sektorja, kiimata od te faze gospodarskega cikla najvec koristi. Segment zdravstvenih storitev je bil v ZDA najSibkejsi.
V Evropi je bil novembrski optimizem najvecdji vbancnem sektorju, sektorju softwarskih storitev ter pri hrani in pijacah (edini
z rastjo znotraj predelovalnih dejavnosti). Krcile so se dejavnosti rudarjenja, medijev, avtomobilov ter avtomobilskih delov.
Stopnja kréenja v zadnji dejavnosti je bila sicer najnizja v zadnjem letu. Zaradi vecjega padca zalog in manjSega padca pri
novih narocilih pa si lahko v prihodnji mesecih zopet obetamo rast v tem sektorju.

Azijski jeklarji edini z rastjo

Najvecji svetovni uporabniki jekla so novembra znizali svoje nabavne aktivnosti, kljub blagi rasti proizvodnje. Zaloge
kon¢nih proizvodov so upadle Ze 19. zaporedni mesec, medtem ko se je Stevilo zaposlenih stabiliziralo. Med vecjimi trgi so
bile razlike v aktivnosti velike. V ZDA so porocali o prvem izboljSanju po juniju 2019, medtem ko so azijski jeklarji belezili le
rahlo slabse pogoje kot v oktobru. V Evropi se poslovni pogoji Ze 12. zaporedni mesec slabsajo. Enega od signalov je podal
najvedji svetovni jeklar Arcelor Mittal, ki naj bi se odrekel nakupu italijanskega jeklarja Ilva, ki zaposluje okoli 8.000 ljudi.
Odlocitev je deloma povezana tudi s spremembo na podrocju imunitete jeklarske druzbe pri onesnaZzevanju, kar bi lahko
za novega kupca pomenilo velike stroske investicij v zascCito okolja, katerih rezultat je v trenutnih gospodarskih razmerah
ekonomsko vprasljiv. Z velikimi izzivi se sooca tudi nemski jeklar Thyssenkrupp, ki naj bi bil primoran izstopiti iz divizije
dvigal. Ta konglomerat ima okoli 450 druzb v 78 drzavah. V maju 2019 ni uspel zdruZiti svojih jeklarskih divizij z Tata Steel,
ker ni pristal na dolo¢ene koncesije, ki jih je zahteval urad za varstvo konkurence. Velik pritisk na spremembo strategije
podaja njegov drugi najvecji delnicar- Cervian Capital, ki Zeli povecati vrednost druzbe, katere trzna cena je na 16-letnem
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dnu, zadolZenost pa je visoka. ZDA so sicer napovedale uvedbo carin na uvoz jekla iz Brazilije in Argentine, vendar naj to ne
bi bistveno poslabsalo delovanje globalnih verig vrednosti na podrocju jekla.

Trgovinske vojne v novi preobleki

V svetu je ocena poznavalcev, da se bodo trgovinske vojne preselile iz carin na druge ukrepe, ki bodo ovirale posteno trzno
igro med vecjimi svetovnimi multinacionalkami. Tako kot je Francija napovedala uvedbo digitalnega davka, s katero bo
obremenila predvsem ameriska podjetja, je ameriski predsednik v svarilo omenil uvedbo carin na francoske luksuzne
izdelke kot tudi umik ameriskega sodelovanja v delovni skupini OECD, ki si prizadeva za poenotenje obdavcitve velikih
multinacionalk, Se posebej na podrocju nove ekonomije. Na ravni OECD predlog po zadnjih ocenah vkljuCuje mehanizem
za delitev globalnih dobickov po kljucu, ki ga predstavljajo kupci. Do sedaj veljavni principi za proizvodne druzbe za
storitvene niso povsem primerni. Drug princip, ki ga zagovarjajo ZDA, je uvedba minimalne obdavcitve druzb, da bi ti
prenehali s prenosom patentov in registriranih blagovnih znamk v davéno prijazna okolja. OECD pri tem navaja, da je Ze vec
kot 30 drzav uvedlo digitalni davek, odsotnost mednarodnega dogovora pa bi lahko povecal verjetnost trgovinskih in celo
davcnih vojn. Napetost med ZDA in EU-28 je visoka tudi na podrocju prenove svetovne trgovinske ureditve. WTO (svetovna
trgovinska organizacija) zaradi odsotnosti potrditve novih sodnikov s strani ZDA ne bo mogla vec zagotavljati delovanja
pritoZbenega sodis¢a, kar pomeni blokado okoli 45 primerov mednarodnih trgovinskih sporov. Tako se EU pripravlja na
bilateralno arbitrazo, kar pa sta do sedaj potrdili le Norveska in Kanada. Stanje, kakrSno je, ZDA omogoca vecC proste roke
pri oblikovanju lastnih predlogov o spremembah trgovinskih dogovorov s Kitajsko.

Nemska avtomobilska panoga vidi 2020 kot slabo leto

Vedji nemski avtomobilski proizvajalci kot sta Audi in Mercedes sta napovedala zmanjSanje Stevila zaposlenih, saj tudi za
naslednje leto ocenjujeta manjSe povprasevanje po svojih vozilih. Nemsko zdruZenje avtomobilskih proizvajalcev je
ocenilo, da se bo svetovna prodaja vozil v 2020 zniZala za podoben odstotek kot v 2019 (za okoli 5 %). V Nem( iji se je od leta
2017 proizvodnja vozil zniZala iz 5,6 milijona na 4,7 milijona, kar je predvsem posledica manjsSe prodaje vozil v tujini kot tudi
stroSkovno ucinkovitejse proizvodnje v drugih drzavah srednje Evrope. Po ocenah zdruzZenja naj bi se zaposlenost zaradi
strukturnih sprememb v 2020 in 2021 znizala za okoli 50.000 delovnih mest, pri tem pa ne omenjajo dobaviteljskih podjetij
in druzb, ki bodo s prehodom na elektro mobilnost morale tako odpuscati kot na drugo strani zaposlovati. Vsekakor lahko
sklenemo, da se bo Stevilo enostavnih delovnih mest zniZalo, del verige vrednosti pa bodo poskusale prevzeti platforme (za
najem vozil, »car sharing« ipd.), proizvajalci baterij ter skrbniki njihovega vzdrZevanja in ponudniki softwarskih resitev pri
upravljanju sodobnih vozil.

Dogodki v teko¢em tednu: volitve v Zdruzenem kraljestvu in ameriske carine

V torek, 10. 12., bo objavljen podatek o oktobrski dinamiki pri izvozu blaga in storitev kot tudi gibanju industrijske
proizvodnje v Sloveniji. V Nemciji bo objavljen indeks ZEW. V sredo, 11. 12., bo zasedal FED ter nas seznanil z morebitnimi
spremembami pri usmeritvah glede vodenja monetarne politike. Pricakujemo, da bodo ohranili obrestno mero
nespremenjeno pri 1,75 %. Dogodek tedna bo v Cetrtek, 12. 12., ko bodo v ZdruZenem kraljestvu potekale parlamentarne
volitve. Isti dan bo objavljen podatek o industrijski proizvodnji v EU in spremembah ECB pri obrestnih merah. V petek, 13.
12., bodo razkriti oktobrski podatki o vrednosti opravljenih del v gradbenistvu v Sloveniji. V nedeljo, 15. 12., bodo ZDA
morebiti uvedle carine na kitajsko blago, morda pa bodo uvedbo preklicale ali pa potisnile rok implementacije v
prihodnost. V splosnem se pricakuje, da bosta ZDA in Kitajska podpisali »prvo fazo« trgovinskega dogovora pred tem
rokom, kar pomeni, da bi v tem tednu morali spoznati obrise tega dogovora.
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Semafor napovedi
Napoved 1: 90-odstotna verjetnost da FED na decembrskem zasedanju ohrani obrestno mero pri 1,75 % (NOVO).
Napoved 2: 70-odstotna verjetnost da bodo britanski konzervativci dobili vec€ino v parlamentu (NOVO).

Napoved 3: 60-odstotna verjetnost za medletno rast opravljenih gradbenih del v oktobru (oktober 2019/oktober
2018) med 5 in 8 % (NOVO).



