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Najvecja rast trosenja drZzave v 12-ih letih
0d 23. do 29. maja 2020
Drzava z vecjim troSenjem ublazila padec BDP

Slovenski BDP se je v prvem cCetrtletju 2020 medletno skrcil za 2,3 %, kar je bilo manj od nasih pri¢akovanj (-3 %). K ublazitvi
padca so prispevali (1) vecje troSenje drzave (+5,8 %, najvisja rast po letu 2008), (2) pozitiven prispevek menjave s tujino (padec
izvoza pri 1,6 % je bil niZji od padca uvoza za 2,5 %), (3) povecanje zalog, ki je bilo posledica vecjega uvoza surovin in polizdelkov
zaradi pricakovane otezkocene dobave blaga v prihodnjih mesecih ter interventnega povecanja drzavnih zalog ter (4)
koledarski ucinek, saj je ve¢ delovnih dni v 1. Cetrtletju 2020 ublaZilo padec kar za 1,1 odstotno tocko.

Bruto investicije so se skrile le za 6,3 %. Rast v stanovanjski gradnji in proizvodih intelektualne lastnine sta ublazZili padec, ki
je bil posledica manjsih nakupov strojev in opreme.

Znotraj sektorjev se je dodana vrednost nekoliko presenetljivo povecala v gradbenistvu (+1,4 %), in sicer zaradi rasti
stanovanjske gradnje ter v predelovalnih dejavnostih (+1 %). Zadnje je bilo posledica zamika med izdajo faktur, ki je Se potekala
v drugi polovici marca, ter aktualnim nivojem proizvodnje (ki je bila v drugi polovici marca niZja za 10 do 12 %). Rast dodane
vrednosti v IKT dejavnostih (+2,4 %) je bila pricakovana, zaradi povecanega povprasevanja po teh storitvah zaradi migracij
delovne sile, ki je izvajala delo od doma.

Primerjava BDP po sezonsko-prilagojenih podatkih (Eurostat) kaze, da je bil padec Slovenije (-3,4 % na medletni ravni) visji kot
v obmocdju evra (-3,2 %). Padec je bil nizji kot v drZavah z velikim pomenom turizma (od -4 do -5,4 %), medtem ko so bile med
visegrajskimi drzavai razlike velike. Na Poljskem in Madzarskem je bila rast 1,6 oz. 2-odstotna, na Ceskem in Slovaskem pa sta
bila padca 2,2- oziroma 4,1-odstotna.

Padec cen nad pri¢akovanji

Tudi v mesecu maju so bile cene pricakovano medletno nizje (-1,2 %), pri cemer so k temu prispevale cene blaga (-2,9 %),
medtem ko so se cene storitev podrazile za 2 %. K letni deflaciji so, podobno kot v aprilu tudi v maju, najve¢, za 1,4 odstotne
tocke, prispevali cenejsi naftni derivati (cene tekocih goriv so se znizale za 32,4 %, cene goriv in maziv za osebna vozila pa za
23,9 %). Cene bencina so se znizale za 25,5 %, cene dizelskega goriva pa za 22,5 %. Dodatne 0,3 odstotne tocke je inflacijo
znizala cenejSa obleka in obutev (za 4,2 %), kar je bila posledica likvidacije zalog v trgovini z oblacili in Zelje po pospesitvi
prodaje preko spleta. Na drugi strani so letno inflacijo najbolj, za 0,8 odstotne tocke, zvisale visje cene hrane (za 5,4 %); sveze
sadje se je podrazilo za 23,4 %, meso za 10,6 %.

Stevilke na trgu dela se umirjajo

V zadnjih 10 delovnih dneh (14. do 28. maj 2020) se je Stevilo registrirano brezposelnih stabiliziralo med 90.150 in 90.400, pri
c¢emer se zopet povecuje Stevilo vklju€enih v zaposlitev, predvsem zaradi umika omejitev o poslovanju pretezno storitvenih
dejavnosti. Julij bo pomemben prese¢ni mesec, saj se bodo doloceni ukrepi na podrocju trga dela iztekli (cakanje na delo), na
voljo pa bodo le Se ukrepi podpore, ki bodo delodajalcem nadomestili nizji delez stroska dela povprecnega zaposlenega
(skrajsan delovni ¢as). Na drugi strani se bo v turizmu in gradbenistvo sezonsko povecalo povprasevanje, kar naj bi
predstavljajo neke vrste protiutez. S tega vidika ocenjujemo, da se bo Stevilo brezposelnih verjetno bolj povecevalo v
predelovalnih dejavnostih. Najmanj bodo ogroZzena delovna mesta v javnem sektorju, energetiki, kmetijstvu, farmaciji in
agrozivilski industriji.

Statisti¢ni urad RS je objavil tudi anketno stopnjo brezposelnosti, ki je pokazala, da se je stopnja v 1. Cetrtletju 2020 (4,6 %)
celo zniZala medletno za 0,2 odstotne tocke. To bi lahko bila posledica tega, da tudi ljudje, ki so izgubili sluzbo, Se vedno delajo,
vendar v neregistriranem delu ekonomije. Povecanje registrirane brezposelnosti je bilo v aprilu vecje kot v drugi polovici
marca. Povecdanje brezposelnosti sicer pri¢akuje 90 % vseh potrosnikov, kar je ena izmed glavnih ovir pri nacrtovanju vecjih
investicij v individualnih gospodinjstvih. Prav zato je zelo pomembno, da se Stevilke pri brezposelnosti zacnejo umirjati ali celo
zniZevati.
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Avstrijci v maju pricakovano z ve¢ optimizma

Indeks avstrijskih nabavnih managerjev se je v maju povecal z 31,6 (april) na 40, kar je Se vedno druga najniZja vrednost po
letu 2009. Nova narocila pri avstrijskih kupcih se Se vedno zniZujejo, kar je povezano z zmanjsanimi aktivnostmi pri kupcih in
nenazadnje nizjimi nakupi koncnih potrosnikov v zadnjih dveh mesecih. Zaposlenost v predelovalni dejavnosti se Se vedno
znizuje, vendar manj hitro kot v aprilu. Zaloge dokoncéane proizvodnje v avstrijskih tovarnah se povecujejo, medtem ko se
vrednost zalog surovin in polproizvodov $e vedno povecuje. Zaradi nizjih cen nafte se tako cene vhodnih surovin kot konénih
izdelkov $e vedno mocno znizujejo. Pricakovanja avstrijske predelovane dejavnost so se sicer le nekoliko izboljSala, predvsem
zaradi prisotnega strahu pred dolgoro¢nimi posledicami na povprasevanje pri klju¢nih kupcih.

Aprilski energetski mrk, razen pri kurilnem olju

Aprila 2020 je bila poraba elektri¢ne energije v Sloveniji niZja za 15 % medletno, proizvodnja pa za 9 %. Slabsa vodnatost rek
je vodila k 18 % nizji proizvodnji elektricne energije v hidroelektrarnah, zaradi manjSega povprasevanja se je ustrezno
prilagodila tudi proizvodnja v termoelektrarnah (-16 %). Proizvodnja v jedrski elektrarni je bila na podobni ravni kot lani. Manj
osebnega in tovornega prevoza je znizalo tudi potrebo po gorivih. Oskrba z motornim bencinom je bila medletno nizja za 43
%, z dizelskim gorivom kar za dve tretjini. Nizke cene tekocih goriv so izkoristili porabniki kurilnega olja (predvsem
gospodinjstva). Oskrba s tem gorivom se je aprila medletni povecala kar za 240 % (iz 10 tiso¢ na 34 tiso¢ ton). Po zadnjih
podatkih ELES-a je poraba elektricne energije medletno $e vedno niZja za okoli 11 %.

Nacrt okrevanja za Evropo

Veliki paket za resitev Evrope je v sredo ugledal luc. Kar lahko reCemo za sedaj je, da bo celoten paket pomoci obsegal 750
mrd EUR, od tega 2/3 v nepovratnih sredstvih in 1/3 v povratnih (posojilih). Predvidena struktura za Slovenijo (5,1 mrd EUR)
je manj ugodna (50 % posojil in 50 % nepovratnih sredstev). TeZzava pri povratnih sredstvih je predvsem v odsotnosti razvitega
trga kapitala v Sloveniji, kar pomeni, da brez tega dela investitorjev projekt ni mogoce izpeljati. Z vidika EU-27 pomeni, da se
bo ta zadolZila za okoli 400 do 450 mrd EUR, kar pomeni le okoli 3 % BDP. Ta sredstva bi odplacali z izdajo obveznic z ro¢nostjo
med 3 in 30 leti. Njihove glavnice naj bi ob zapadlosti poplacali z vec¢jimi vplacili posameznih ¢lanic ali z uvedbo dodatnih
davkov na nivoju EU ali pa bi jih (najverjetneje) le refinancirali (ob zapadlosti izdali nove). Ta predlog mora sicer potrditi Se
vseh 27 parlamentov drzav ¢lanic. Vsaka drZava ¢lanica EU bi zaradi tega sicer bila na boljSem.
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