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0d 5. do 11. oktobra 2019
Septembra kitajski nabavniki bolj razpolozeni

Kitajski indeks nabavnih menedzZerjev se je septembra nekoliko izboljsal, in sicer na 51,9, kar je bila najvisja vrednost po
aprilu. Industrijska proizvodnja se je povecala najhitreje v enem letu, medtem ko so storitvena podjetja zabelezila
najhitrejsSo rast novih poslov po januarju 2018. Zaposlenost v industriji je ostala nespremenjena, medtem ko se je v storitvah
povecala, kar je vodilo k skupno najhitrejsi rasti zaposlenosti od leta 2013. Cene vhodnih stroskov pri storitvenih druzbah
so porasle najhitreje v zadnjem letu, in sicer tako stroski dela, pogonskih goriv kot materialov. Na drugi strani je cenovna
moc¢ kitajskih industrijskih izvoznikov opesala, saj teh stroSkov kitajske druzbe niso Zelele ali zmogle prevaliti na svoje
kupce. Poslovno zaupanje za naslednjih 12 mesecev je zopet upadlo na najnizjo raven v zadnjih treh mesecih, in sicer
predvsem zaradi manjSega optimizma v storitvenih dejavnostih.

Avtomobilisti zmanjsimi padci

Septembrski globalni indeks nabavnih menedZerjev ni bil bistveno drugacen od avgustovskega, kjer so po rasti prednjacile
storitvene dejavnosti (finance, storitve za potroSnike). Znotraj predelovalnih dejavnosti so imele visjo rast sektorji hrane in
pijac, visoko-tehnoloske opreme in zdravil. Padci so bili najvecji v kovinah in rudninah, avtomobilih in kemijski industriji.
Glede sektorja avtomobilov je potrebno povedati, da je padec novih narocil najniZji od aprila, kljub temu pa se je Stevilo
zaposlenih v dejavnosti skréilo. Pricakovanja o rasti proizvodnije so se nekoliko izbolj3ala. Ce pogledamo le Evropo, se je
poleg prej nastetih dejavnosti proizvodnja zmanjsevala Se v papirni industriji in industrijskih proizvodih, medtem ko je bila
rast znotraj industrije prisotna le v proizvodnji hrane in pijac.

Azijci bolje kot Evropejci in Americani

Najvecji nabavniki na podrocju aluminija so v septembru nekoliko povecali proizvodnjo, medtem ko so tudi zmanjSevali
zaposlenost. Predvsem se je povecala proizvodnja v Aziji, medtem ko je bil padec v Evropi drugi najvecji v zadnjih sedmih
letih. Evropski uporabniki aluminija so ocenili, da je manjSe povprasevanje po aluminiju posledica premika investicij v
prihodnje mesece, in sicer predvsem zaradi negotovosti, povezanih z brexitom. Tudi danes e ni jasno, ali bodo te po 31.
oktobru kaj manjse, kot so danes. Podobno je bilo z bakrom. Ameriske in azijske druzbe so porocale o vecji porabi, medtem
ko se ta v Evropi zmanjSuje Ze 11. zaporedni mesec. Celotna narocila so bila nespremenjena, vendar je nizZje povprasevanje
pri tujih kupcih nadomestilo vecje pri domacih. Zaloge pri predelovalcih bakra so se znizale, samo v Evropi pa se je
zaposlenost v sektorju predelave bakrenih izdelkov zniZala. V industriji jekla se je septembra razpoloZenje nekoliko
poslabsalo (49,7; pod 50 pomeni padec), vendar se je padec pri novih narocilih pri¢el umirjati. Vecja poraba jekla pri azijskih
predelovalcih je nadomestila SibkejSo v Evropi in ZDA. V Evropi je bil padec povprasevanja po jeklu celo najvecji po financni
krizi.

Avgustovska industrijska proizvodnja neznatno pozitivna

Avgustovska industrijska proizvodnja v slovenski predelovalni dejavnosti je bila medletno visja le Se 1,6 %, kar je bilo precej
manj od nasih pri¢akovanj (3-4 %), pri¢akovano pa so bili navzdol revidirani tudi pretekli podatki. V prvih osmih mesecih
2019 je tako rast znasala le Se 3,8 %, verjetnost, da je bila dejansko Se nizja, pa ni zanemarljiva. To postavlja pod vprasaj
zanesljivosti tekocCih ocen, ki jih Statisti¢ni urad RS izraCunava, nasploh. V avgustu je bila rast industrijske proizvodnje
najvisja pri visoko tehnolo$ko zahtevnih izdelkih (+5,6 %), pri srednje visoko tehnoloskih je bila 2,5-odstotna, pri srednje
nizko in nizko tehnoloskih pa je bila neznatno pozitivna. Vrednost zalog je bila medletno visja za 2,7 %, kar ni dobra
popotnica za rast proizvodnje v prihodnjih mesecih. Kljub Sibki rasti proizvodnje je bila rast realne prodaje visja, in sicer
4,2-odstotna, pri Cemer je v prvih osmih mesecih porasla za 3,1 %, kar je bilo manj od rasti industrijske proizvodnje (+3,8
%). Verjetna razloga za to sta dva: povecanje zalog ter pritisk na koncne cene pri slovenskih industrijskih proizvodih.

lzvoz v EU-28 avgusta Ze s padcem

Avgustovska izvozna gibanja pri slovenskem blagu so se nepricakovano ohladila, saj je izvoz porasel le za 4,9 %, kar pomeni,
da je ucinek logisticnega centra na rast izvoza izzvenel. Vrednost izvoza na trge EU-28 je avgusta medletno celo upadla za
2,5 %. Ker so vsi podatki zacasni, nas morebitna kasnejsa revizija tudi pri teh podatkih ne sme presenetiti. V prvih sedmih
mesecih (podrobni podatki so na voljo Se zdodatnim, eno-mesecnim zamikom) je izvoz zdravil prispeval 53 % k celotni rasti
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izvoza, naftni derivati pa 10 %. Na strani uvoza so zdravila prispevala k 53 % povecanju uvoza, naftni derivati 13 % in
elektri¢na energija 4,4 %. Del rasti izvoza zdravil je bil tudi posledica rasti izvoza proizvedenih izdelkov v Sloveniji. Tako
ocenjujemo, da je rast izvoza blaga v prvih osmih mesecih brez rasti pri trgovini z zdravili in energenti znasala okoli 4 %,
uvoza pa okoli 6 %.

V Luki Koper obcutijo padce v avtomobilski industriji

V primerjavi z 2. Cetrtletjem 2018 so slovenska tovorna vozila v 2. Cetrtletju 2019 prepeljala 12 % vec blaga in pri tem opravila
za 8 % vec tonskih kilometrov ter z naloZenimi vozili prevozila za 11 % vec kilometrov. V notranjem prevozu so slovenska
tovorna vozila prepeljala 15,1 milijona ton blaga, kar je bilo 22 % vec, pri tem je bilo opravljenih za 6 % vec tonskih
kilometrov ter z naloZenimi vozili prevozenih za 2 % vec kilometrov. V mednarodnem prevozu so prepeljala 9,2 milijona ton
blaga. V primerjavi z istim obdobjem prejSnjega leta je bila prepeljana skoraj enaka koliCina blaga in opravljenih za 8 % vec
tonskih kilometrov ter prevozenih z nalozenimi vozili za 13 % vec kilometrov. Zanimiv je tudi pogled na transportne trende
v Luki Koper, kjer je bila koli¢ina pretovora v prvih devetih mesecih 2019 nespremenjena, pri ¢emer je bila visoka le rast pri
tekocih tovorih (+19 %), medtem ko je teZa pretovorjenih avtomobilov upadla za 9 %. Pri tem so v Luki Koper zapisali, »da
stanje vavtomobilski industriji vpliva na pretovor drugih blagovnih skupin. Ker so avtomobilski proizvajalci v Evropi prilagodili
proizvodnjo vozil manjsi prodaji, se je zmanjsal uvoz plocevine za izdelavo avtomobilov. Prav tako se je zmanjSala proizvodnja
jeklenih izdelkov v Evropi, kar se pozna pri izvozu teh izdelkov in pri pretovoru na terminalu za generalne tovore. Ta ukrep
vpliva tudi na pretovor surovin za jeklarsko industrijo, se pravi na podrocju razsutih tovorov.«

Irci v pripravljenosti na slab scenarij

Irci so v proracunu za naslednje leto predvideli 1,2 milijarde EUR dodatnih stroskov, ki bi jih namenili ublaZitvi izpada
trgovine po uvedbi trdne meje s Severno Irsko, ki je del ZdruZenega kraljestva. 650 milijonov EUR naj bi namenili podjetjem,
turizmu in kmetijstvu, 410 milijonov EUR dodatnih sredstev za brezposelne in 160 milijonov EUR samo za spreminjanje
zakonodaje. Irski finan¢ni minister ocenjuje, da bi se irski BDP v obdobju petih let zaradi brexita brez dogovora znizal za 3,8
%, zaposlenost pa bi upadla za 2 %. To $e vedno pomeni, da bi gospodarska rast obstala, vendar bi bila nizja.

Trgovinske vojne z vse visjo ceno za cel svet

IMF je ocenil, da so posredni ucinki trgovinske vojne med Kitajsko in ZDA precej vedji od neposrednih ter da tudi vse bolj
narascajo. lzgubo gospodarskega zaupanja je sicer tezko kvantificirati, vendar naj bi se odrazala v pomanjkanju investicij
in zniZzevanju zalog. Svetovni BDP naj bi tako naslednje leto zaradi tega ucinka zrasel za 0,8 % BDP manj kot sicer. Svetovna
gospodarska rast bo tako vse bolj temeljila na povprasevanju v nacionalnih gospodarstvih. Nova direktorica IMF Kristalina
Georgieva kot reSitev predlaga naslavljanje upravicenih ocitkov o zlorabah trgovinskih dogovorov ter vec proste trgovine
pri storitvah in e-trgovini. Priporocila so bila pricakovana ter skladna z lastniskimi deleZi narodov v kapitalu IMF.

Dogodki v naslednjem tednu: ZEW, Kitajska in place v Sloveniji

V ponedeljek, 14. 10., bodo predstavljeni podatki iz avgustovske placilne bilance v Sloveniji, ki bodo pokazali gibanje izvoza
in uvoza glavnih storitev. Na Kitajskem bodo znani podatki o izvozu in uvozu, v EU-28 pa podatki o industrijski proizvodniji.
V torek, 15. 10., bodo na voljo podatki o gibanju avgustovskih plac pri pravnih osebah v Sloveniji ter gibanje vrednosti
opravljenih gradbenih del v istem mesecu. V Nemciji bo objavljen indeks ZEW, ki naj bi bil nekoliko niZji kot v predhodnem
mesecu. V sredo, 16. 10., bodo na voljo avgustovski podatki o gibanju delovno aktivnih v Sloveniji. V Cetrtek, 17. 10., bo
objavljena prva ocena kitajskega BDP za 3. Cetrtletje 2019, kjer trzni udelezenci pri¢akujejo upocasnitev rasti na 6,1 %. Po
nasi oceni bi lahko bila v tem Cetrtletju ocena Se nekoliko niZja (nekje med 5,8 % in 6,0 %). V petek, 18. 10., bo slovensko
ministrstvo za finance objavilo oktobrsko porocilo o primanjkljaju in dolgu za leto 2019. Isti dan bo razkrita dinamika pri
gradbenih dovoljenjih za stavbe v septembru, kjer vendarle pri¢akujemo njihovo rast.
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Semafor napovedi

Napoved 1: 80-odstotna verjetnost, da bo oktobrski podatek o nemskem indeksu zaupanja ZEW med -25 in -30
(prejsnji mesec: -22,5) (NOVO).

Napoved 2: 70-odstotna verjetnost za rast kitajskega BDP v 3. Cetrtletju 2019 med 5,8 % in 6,0 % (NOVO).

Napoved 3: 80-odstotna verjetnost za medletno rast plac pri pravnih osebah v Sloveniji v avgustu med 4,8 in 5,2 %
(NOVO).



