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PREDGOVOR

1. PREDGOVOR
K JESENSKEMU POROÈILU

Poglavitna razlika med Jesenskim in Pomladanskim poroèilom je predvsem
ni�ja napoved gospodarske rasti v leto�njem in prihodnjem letu. V letu
2001 so razlogi za poslab�anje napovedi predvsem notranji. Kljub poslab�a-
nim gospodarskim razmeram v svetu je namreè rast izvoza �e sorazmerno
visoka, predvsem zahvaljujoè visokemu izvozu na Hrva�ko in v Rusijo, èeprav
se skladno s pomladansko napovedjo postopno umirja. Prav tako se uresnièu-
je napoved o postopni rasti zasebne porabe v leto�njem letu. Neprièakovani
pa so bili podatki o znatnem realnem padcu domaèih nalo�b v prvih dveh
èetrtletjih leto�njega leta. Analiza razpolo�ljivih podatkov je pokazala, da
so zaradi omejitev pri njihovem financiranju upadle predvsem infrastrukturne
nalo�be, medtem ko so se nalo�be zasebnega sektorja v prvi polovici leta
�e poveèevale. Na osnovi podatkov o okrepljenem najemanju posojil in ob
upo�tevanju znaèilne dinamike javnega financiranja vendarle prièakujemo,
da se bodo investicije v drugi polovici leta nekoliko okrepile, tako da bo
njihov padec na letni ravni ni�ji kot ob polletju.

V letu 2002 bo na gospodarsko rast v Sloveniji vplivalo predvsem poslab�anje
razmer v glavnih trgovinskih partnericah. To bo bolj izrazito in dolgotrajno,
kot smo prièakovali spomladi, saj je postopno okrevanje svetovnega gospodar-
stva verjetno �ele v drugi polovici leta. Rezultat je precej ni�ja napoved rasti
slovenskega izvoza v prihodnjem letu. Zaradi poslab�anih prièakovanj in
tudi slab�ih leto�njih poslovnih rezultatov bo nalo�bena dejavnost zasebnega
sektorja prihodnje leto �ibkej�a, tako da smo navkljub poveèanju javnofinan-
ènih sredstev za nalo�be nekoliko zni�ali tudi napoved rasti nalo�b v prihod-
njem letu. Poslab�ani gospodarski rezultati se bodo odrazili tudi v bolj zmerni
rasti plaè, zaradi èesar je tudi prièakovana krepitev zasebne porabe nekoliko
bolj umirjena.

Rezultat ni�jega domaèega povpra�evanja, zlasti investicijskega, in ohranjanja
sorazmerno visoke rasti izvoza je tudi skorajda izravnan saldo tekoèega ra-
èuna plaèilne bilance v prvih devetih mesecih leto�njega leta. V zadnjih
mesecih nanj dodatno ugodno vplivajo nizke cene nafte in umiritev teèaja
dolarja. Kljub prièakovanemu poslab�anju do konca leta bo celoletni primanj-
kljaj verjetno �e nekoliko ni�ji, kot smo napovedovali pomladi. Pomembna
sprememba v plaèilni bilanci je tudi okrepitev kapitalskih prilivov, zlasti ne-
posrednih tujih investicij, ter bolj umirjeno zadol�evanje v tujini, zaradi èesar
se kazalci mednarodne zadol�enosti letos ne poslab�ujejo tako izrazito kot
lani. Podobna gibanja prièakujemo tudi v prihodnjem letu.

Napoved inflacije za leto�nje in prihodnje leto ostaja v Jesenskem poroèilu
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nespremenjena. Tekoèa gibanja ka�ejo, da je rast cen vse manj posledica zu-
nanjih dejavnikov in da se njena letna rast, skladno s prièakovanji, od poletja
postopno umirja. V naslednjem letu bo kar nekaj pomembnih dejavnikov
zaviralo rast domaèe inflacije: prièakovana nizka raven cen nafte zaradi
manj�ega povpra�evanja, bolj stabilno menjalno razmerje med dolarjem in
evrom, zmerna realna apreciacija tolarja predvsem zaradi prièakovanih kapital-
skih prilivov iz privatizacije ter umirjena rast domaèega povpra�evanja. K
umirjanju inflacije naj bi prispevala tudi bolje koordinirana in predvidljivej�a
politika reguliranih cen.

Ekonomska politika se je na prièakovano poslab�anje gospodarske aktivno-
sti v leto�njem in prihodnjem letu odzvala z veè ukrepi. Pri javnofinanènih
odhodkih je z dopolnjenim predlogom proraèuna za leto 2002 predvideno,
da bi se ti ohranili na prvotno predlagani vi�ini, v tem okviru pa so se dodat-
no nekoliko poveèala sredstva za investicije, predvsem na raèun ni�jih naèrto-
vanih sredstev za materialne stro�ke in plaèe. Umirjanje rasti plaè v javnem
sektorju, ki naj bi ga dosegli z veè napovedanimi ukrepi, je pomembno tudi
zaradi zaviranja inflacijskih uèinkov. �e sklenjeni dogovor o naèinu uskladitve
izhodi�èe plaèe v javnem sektorju je s stali�èa prilagajanja plaè inflaciji nekoliko
restriktivnej�i od letos veljavnega. S centralizacijo pogajanj o plaèah na vladni
strani in pospe�itvijo priprave zakona o sistemu plaè v javnem sektorju bi
lahko prepreèili neutemeljeno rast plaè zaradi parcialnih dogovorov po sektor-
jih oziroma poklicih. Novembra so bile sprejete tudi omejitve napredovanja
in dodatnih izplaèil v dr�avni upravi. V predlogu proraèuna je predvidena
tudi nizka rast novega zaposlovanja v javnem sektorju.

Pri javnofinanènih prihodkih je predvideno povi�anje stopnje davka na
dodano vrednost, in sicer osnovne stopnje za eno, zni�ane stopnje pa za pol
odstotne toèke. Dodatni javnofinanèni prihodki (v vi�ini med 0.4 in 0.5 od-
stotka bruto domaèega proizvoda) naj bi omogoèili realizacijo predvidenih
javnofinanènih odhodkov brez povi�anja primanjkljaja. Negativen demonstra-
cijski uèinek povi�anja davka v èasu poslab�evanja splo�nih gospodarskih
razmer naj bi odtehtalo napovedano varèevanje pri neposrednih stro�kih dr-
�ave in veèje spodbujanje gospodarske aktivnosti z javnofinanènimi odhodki.
Enkratno povi�anje splo�ne ravni cen ob uveljavitvi vi�jih stopenj davka na
dodano vrednost bo vplivalo zlasti na zasebno porabo, glede na strukturo
njihovih stro�kov in prihodkov pa tudi na stro�ke podjetij. Ker bo po povi�anju
stopnje davka na dodano vrednost manj fiskalnih razlogov za sprotno povi�e-
vanje tro�arin (letos je bil njihov prispevek k inflaciji podoben ocenjenemu
uèinku povi�anja stopenj davka na dodano vrednost) in zaradi prej omenjenih
zaviralnih dejavnikov ocenjujemo, da so tveganja pri napovedi inflacije enako-
merno porazdeljena in da je pomladanska napoved �e vedno najbolj realisti-
èna.
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Tekoèe vodenje javnofinanène politike med letom je doslej temeljilo na zakon-
sko doloèenem najvi�jem dopustnem javnofinanènem primanjkljaju. Tak-
�no pravilo je gotovo pomembno prispevalo k njegovi sorazmerni stabilnosti,
toda ker je realizacija prihodkov med letom praviloma odstopala od predvide-
ne, je po drugi strani tudi spodbujalo neoptimalne naèine javnofinanènega
upravljanja, zlasti tekoèe omejevanje porabe (ki ote�uje naèrtovanje in racio-
nalnost ravnanja proraèunskih uporabnikov in praviloma zni�uje izdatke
zlasti za investicije in subvencije, ki so pomembni za gospodarsko aktivnost),
odlaganje plaèil (ki poveèuje negotovost in slab�a likvidnost gospodarskih
subjektov), neusklajenost proraèunskega leta s koledarskim (ki zmanj�uje
preglednost javnih financ) ter sprotno iskanje dodatnih virov (ki zmanj�uje
predvidljivost davène obremenitve poslovnih subjektov). Te te�ave naj bi
razre�ila predlagana doloèba zakona o izvr�evanju proraèuna, po kateri bi
se zaradi ni�je realizacije javnofinanènih prihodkov od predvidene lahko v
predpisanem odstotku poveèal tudi javnofinanèni primanjkljaj. Tak ukrep si-
cer �e ne pomeni uveljavitve avtomatiènih fiskalnih stabilizatorjev (s tem
izrazom oznaèujemo javnofinanène vire in odhodke, ki so doloèeni na tak
naèin, da se njihova vi�ina samodejno prilagaja gospodarskemu ciklu, tako
da se na primer v obdobju poèasnej�e rasti samodejno zmanj�uje obremenitev
dohodkov in poveèuje vi�ina transferov), bo pa z veèjo predvidljivostjo javno-
finanènih odhodkov in manj�o potrebo po prilo�nostnem prilagajanju davkov
prispeval k stabilnosti pogojev poslovanja gospodarskih subjektov. Tveganje
ukrepa je seveda v omilitvi pritiska za ohranjanje primanjkljaja v predvideni
vi�ini, zaradi èesar bo njegova dejanska uspe�nost odvisna predvsem od
preglednosti javnofinanènega naèrtovanja in verodostojnosti utemeljitve razlo-
gov morebitnega �izpada� prihodkov.

V zaèetku prihodnjega leta bo verjetno odpravljena tudi obvezna indeksacija
kratkoroènih obrestnih mer s TOM. Tak�en ukrep je utemeljen z oceno,
da je indeksacija obresti eden kljuènih dejavnikov inertnosti inflacije, hkrati
pa z ustvarjanjem knjigovodskih dobièkov zavira prestrukturiranje finanènega
sektorja in zni�uje povpra�evanje po neindeksiranih oblikah varèevanja in
finanènih nalo�b. Skupaj s privatizacijo bank bo zato prispeval k normalizaciji
in uèinkovitosti domaèega finanènega trga. Seveda pa odprava in�titucionalizi-
rane indeksacije obrestnih mer pomeni veèjo nepredvidljivost finanènih dono-
sov, zato jo spremlja tveganje kratkoroènega povi�anja nominalnih obrestnih
mer pri posojilih in zmanj�anja varèevanja v domaèi valuti. To tveganje je
mo�no minimirati z usklajenim delovanjem ekonomske politike za èim veèjo
umiritev inflacijske negotovosti in z ustrezno opredelitvijo tr�no doloèene
referenène obrestne mere.

Jesenska napoved gospodarskih gibanj, ki je predstavljena in utemeljena v
poroèilu, je bila pripravljena v oktobru kot podlaga za oblikovanje ukrepov
ekonomske politike in za dopolnitev predloga dr�avnega proraèuna pred
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zakljuèno obravnavo v dr�avnem zboru. Osnovno izhodi�èe pri oblikovanju
ukrepov je bilo, da zni�anje napovedi gospodarske rasti v letu 2002 za 0.6
odstotne toèke �e ne opravièuje ocene o nastopu recesije in zato tudi ne
more biti osnova za bistveno aktivnej�i dr�avni intervencionizem in poveèanje
javnofinanènega primanjkljaja. Vsekakor pa je bilo napovedano poslab�anje
gospodarske rasti in nalo�bene aktivnosti ob oceni o umirjanju inflacijskih
pritiskov razlog, da se je osrednja pozornost ekonomske politike pre-
usmerila od inflacije (ki je bilo osrednje v letu 2000 in 2001) k spodbujanju
domaèe gospodarske aktivnosti zaradi bla�enja uèinkov poslab�anega medna-
rodnega.

Opisani splet ukrepov torej temelji na scenariju zmernega in ne dlje kot leto
dni trajajoèega umirjanja gospodarske aktivnosti. Vendar nekatere nove napo-
vedi mednarodnih in�titucij, ki v oktobrskih izraèunih �e niso mogle biti
upo�tevane, govorijo celo o veèjem poslab�anju gospodarskih razmer v svetu.
Ti popravki odsevajo nepredvidljivost gospodarskih razmer, ki se je po septem-
brskih dogodkih �e poveèala. Prav mednarodno okolje zato predstavlja glavno
negotovost tudi pri napovedovanju domaèih gospodarskih gibanj v prihodnjem
letu. Dodatno poslab�anje razmer v trgovinskih partnericah bi seveda negativ-
no vplivalo na izvoz, verjetno pa tudi na domaèe poslovne nalo�be in dinami-
ko zaposlovanja, kar bi povzroèilo ni�jo gospodarsko rast od napovedane
ter potrebo po dodatnem prilagajanju ekonomske politike in veèje posege
za zmanj�anje odhodkov za plaèe in transfere prebivalstvu v javnem financira-
nju. Vsekakor pa glede na informacije, razpolo�ljive ob njenem oblikovanju,
jesenska napoved predstavlja v tem èasu najverjetnej�i scenarij gospodarskih
gibanj.
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2. POVZETEK

2.1. GOSPODARSKA GIBANJA V LETU 2001 � Izvozna
gibanja �e vedno ugodna, rast nalo�b ni�ja od
prièakovanj

Za leto 2001 prièakovana upoèasnitev gospodarske rasti v najpomembnej�ih
zunanjetrgovinskih partnericah je po razpolo�ljivih podatkih za prvih devet
mesecev �e nekoliko izrazitej�a, kot je kazalo spomladi, poslab�ali so se tudi
obeti za prihodnje leto. Napovedi gospodarskih gibanj v svetu za leti
2001 in 2002 so se v èasu od priprave Pomladanskega poroèila 2001 tako
precej zni�ale, zlasti je opazno zni�anje napovedane gospodarske rasti v
EU in Nemèiji. Mednarodni denarni sklad (IMF) je v septembrskem poroèilu
napoved gospodarske rasti v ZDA popravil za 0.2 odstotne toèke navzdol v
letu 2001 in za 0.3 odstotne toèke v letu 2002, precej veèji pa so popravki
gospodarske rasti v dr�avah EU (za 0.6 odstotne toèke navzdol v letu 2001
in 2002) in �e bolj v Nemèiji (za 1.1 oziroma 0.8 odstotne toèke navzdol).
Podobni, ponekod celo �e veèji, so tudi popravki napovedi drugih mednarod-
nih institucij, ki pa vse ostajajo izjemno previdne pri napovedovanju posledic
teroristiènih napadov na ZDA in vojne v Afganistanu. Tudi IMF-ove septem-
brske napovedi gospodarskih gibanj v mednarodnem okolju, ki so predposta-
vka za jesensko napoved gibanja agregatov bruto domaèega proizvoda v
Sloveniji, so bile pripravljene �e pred 11. septembrom in ne upo�tevajo mo-
rebitnih posledic teroristiènih napadov. Ocenjujemo pa, da �e vedno predsta-
vljajo dovolj realno podlago za pripravo napovedi, saj je za ocenjevanje po-
sledic teroristiènih napadov in vojne v Afganistanu zaradi prekratke èasovne
distance in velike negotovosti glede nadaljnjega razvoja dogodkov �e pre-
zgodaj.

Narava vplivov iz mednarodnega okolja v letu 2001 se je v primerjavi s pre-
teklim letom spremenila, med dejavniki gibanja agregatov potro�nje pa so
se relativno okrepili nekateri izkljuèno notranji dejavniki. Zaradi ohlajanja
mednarodnega okolja je tuje povpra�evanje letos zaèelo upadati, kar se je
odrazilo v postopnem upadanju medletnih stopenj rasti izvoza. Kljub temu
se je dinamika izvoza v prvih osmih mesecih letos ohranjala na visoki
ravni. To je bila na eni strani posledica znaèilnega (empirièno ugotovljenega)
pribli�no polletnega zamika med upoèasnitvijo rasti izvoznih trgov in dejan-
skim zmanj�anjem tujih naroèil. Na drugi strani pa je na ohranjanje razmeroma
dinamiène izvozne aktivnosti vplivalo tudi poveèevanje izvoza na trge nekda-
nje Jugoslavije in Rusije, ki je bilo le delno posledica tamkaj�njih ugodnih
gospodarskih gibanj, v enaki ali morda �e veèji meri pa posledica aktivnej�ega
pristopa slovenskih podjetij ter prehoda na razvitej�e in trajnej�e oblike medna-
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rodnega poslovanja, zlasti v obliki neposrednih tujih nalo�b. Podobno veèjo
anga�iranost izvoznikov pri prodaji na tuje trge in ne le odzivanje na tamkaj�nje
spremenjene razmere odra�a tudi rast slovenskih tr�nih dele�ev na nekaterih
trgih razvitih dr�av prav v obdobju njihovega ohlajanja. Hiter odziv slovenskih
podjetij na spremenjene razmere v mednarodnem okolju, ki so doloèen del
izpada dohodkov na evropskih trgih tako nadomestila s poveèanim izvozom
v dr�ave nekdanje Jugoslavije in Rusijo, je kljub navzdol popravljenim napove-
dim gospodarske rasti v svetu vplival na le majhen popravek realne rasti
izvoza v primerjavi z napovedjo iz Pomladanskega poroèila (s 7.5%
na 7.2%). Tuje povpra�evanje bo tako tudi letos glavni dejavnik gospodarske
rasti, neto prispevek mednarodne menjave k rasti bruto domaèega proizvoda
pa bo zaradi zni�ane napovedi uvoza celo vi�ji, kot smo ocenjevali spomladi.

Veèji vpliv na zni�anje napovedi leto�nje gospodarske rasti s 4.4% iz
Pomladanskega poroèila na 3.7% so imeli notranji dejavniki, zlasti na podlagi
razpolo�ljivih podatkov ocenjena investicijska aktivnost v prvi polovici
leta, ki je bila moèno pod pomladanskimi prièakovanji. To je vplivalo
na zni�anje napovedi rasti investicij v osnovna sredstva v letu 2001, ki naj bi
letos tako realno upadle za 1.4% (pomladanska napoved je bilo skromno
realno poveèanje za 2.6%). Na podlagi razpolo�ljivih podatkov je razlogov
za zni�anje pomladanske ocene veè. Investicije, ki so neposredno ali posredno
povezane z javnim sektorjem, so v prvi polovici leta upadale, kar je deloma
povezano tudi z javnofinanènim omejitvami v obdobju zaèasnega financiranja.
V primerjavi s preteklim letom so letos nominalno ni�je investicije v gospodar-
sko infrastrukturo in stanovanja, ni�ja od prvotno naèrtovanih so tudi vlaganja
v telekomunikacije (koncesija za UMTS, za katere izkori�èanje bi bile potrebne
posebne dodatne nalo�be, �e ni bila oddana). Zadol�enost nekaterih javnih
podjetij se je glede na mo�nost vraèanja posojil po oceni pribli�ala zgornji
meji, zato se je zni�al obseg neto kreditov iz tujine, kar se je odra�alo tudi v
plaèilnobilanènih podatkih o dinamiki zadol�evanja v tujini. V tr�nih dejavno-
stih sta upadanje izvoznega povpra�evanja in poveèana negotovost povzroèila
upoèasnitev investicijskega ciklusa, vendar ostaja ocena investicij v tr�ne
dejavnosti (brez infrastrukture) letos pozitivna. Poleg tega letos nara�èa obseg
sredstev, ki jih podjetja namesto za domaèe nalo�be v osnovna sredstva na-
menjajo za finanène nalo�be v domaèe in tuje vrednostne papirje ter neposre-
dne investicije v tujino. Na podlagi dinamike najemanja posojil iz tujine, ki v
drugem èetrtletju ponovno nara�èajo, nara�èanja obsega dolgoroènih posojil,
ki jih podjetja najemajo v domaèih bankah, in znaèilne dinamike javnofinan-
ènih izdatkov za investicije, ki se navadno okrepijo v drugi polovici leta,
ocenjujemo, da je v drugem èetrtletju padec investicij najbr� dosegel dno. V
zadnjem èetrtletju je zato mo�no �e prièakovati realno rast investicij na medle-
tni ravni.
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Tudi napovedi realne rasti zasebne in dr�avne potro�nje v letu 2001 sta ne-
koliko ni�ji kot spomladi (napoved realne rasti zasebne potro�nje je popravlje-
na z 2.1% na 1.9%, dr�avne s 4.2% na 3.7%), pri èemer so bili upo�tevani
razpolo�ljivi kratkoroèni kazalci njunega gibanja in tudi nekatere metodolo�ke
spremembe pri izraèunu realnih stopenj rasti1. Pri zasebni potro�nji, ki se
je v prvem èetrtletju na medletni ravni realno ohranjala pribli�no na lanski
ravni, je v drugem èetrtletju pri�lo do prièakovanega postopnega o�ivlja-
nja, ki je deloma sezonskega znaèaja, deloma pa je povezano tudi s postopnim
izplaèevanjem dolgoroènih kreditov, najetih leta 1999, kar razbremenjuje
prejemke prebivalstva. Nadaljevanje tak�nega trenda v tretjem èetrtletju potrju-
jejo tudi podatki o gibanju vrednosti prodaj v trgovini na drobno, kakor tudi
podatki o nekoliko moènej�em kratkoroènem zadol�evanju prebivalstva v
bankah v poletnih mesecih. Kljub postopnemu o�ivljanju potro�nje pa struk-
tura porabe razpolo�ljivega dohodka ka�e, da se podobno kot lani varèe-
vanje prebivalstva v bankah krepi relativno hitreje, zato se poveèuje
tudi njegov dele� v razpolo�ljivem dohodku gospodinjstev oziroma se krepi
nagib gospodinjstev k varèevanju2. Napoved realne rasti dr�avne potro�nje v
letu 2001 temelji na sprejetem dr�avnem proraèunu 2001, poleg metodolo�kih
sprememb pa je na popravek glede na pomladansko oceno vplivala tudi
spremenjena struktura tro�enja, zlasti v zdravstvu in obèinah.

Kljub spremenjenim predpostavkam zunanjega okolja in poveèani negotovosti
ostaja napoved rasti cen v letu 2001 nespremenjena. Zunanji dejavniki, pred-
vsem nara�èajoèe cene naftnih derivatov in surovin na svetovnem trgu, relativ-
na krepitev ameri�kega dolarja ter nara�èajoèa inflacija v dr�avah EU, ki so v
najveèji meri zaznamovali tudi rast cen v letu 2000, so zaradi èasovnega od-
loga �e vplivali na rast cen v prvem polletju letos, v naslednjih mesecih pa
so za dinamiko gibanja cen postajali vse pomembnej�i notranji dejavni-
ki. Ob zmanj�anju zunanjih dejavnikov inflacije je bila hkrati v drugem in
tretjem èetrtletju dose�ena tudi bolj�a koordinacija na podroèju politike reguli-
ranih cen, omejena so bila tudi povi�anja cen komunalnih storitev in spreme-
njen pravilnik o oblikovanju cen zdravil. V zadnjem èetrtletju leta 2001 prièaku-
jemo nadaljevanje postopnega padanja dolgoroènih indikatorjev inflacije,
ob hkratnem nadaljevanju relativno visokega nihanja meseènih stopenj rasti
cen. Po oceni veèine tujih analitikov cena nafte do konca leta 2001 �e ne bo
prièela nara�èati, kar bo poleg nadaljevanja umirjanja tujih cen ugodno vplivalo
tudi na rast domaèih cen. Nadaljevanje zmerno restriktivne denarne politike
ter predvideni plaèilnobilanèni tokovi bodo vplivali tudi na upoèasnjeno na-
ra�èanje deviznih teèajev v primerjavi s preteklim letom. Ob nadaljevanju

1 Pri dr�avni potro�nji je namesto indeksa cen �ivljenjskih potreb�èin kot deflator uporabljena
ocena deflatorja dr�avne potro�nje po metodologiji SURS.

2 Po moènem izbolj�anju z 12.2% v letu 1999 na 14.3% v letu 2000 naj bi se letos povzpel na
15.3%.
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zmernega nara�èanja reguliranih cen iz tretjega èetrtletja ter prièakovanem
gibanju plaè bi tak�na kombinacija denarne politike in politike deviznega
teèaja pripomogla k nadaljnjemu zni�evanju inflacijskih pritiskov. V tak�nih
razmerah povpreèna rast cen �ivljenjskih potreb�èin v letu 2001 ne bo
presegla 8.5%.

Za realni sektor gospodarstva, ki se odziva na spremenjena gibanja v
mednarodnem in domaèem okolju in hkrati povratno vpliva na posamezne
agregate potro�nje, sta bila v prvi polovici leta 2001 znaèilna predvsem po-
stopno umirjanje rasti dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih zaradi
upoèasnitve izvoza in moèno upadanje aktivnosti v gradbeni�tvu, povezano
z realnim padcem investicij v osnovna sredstva. Rast dodane vrednosti se je
postopno krepila v dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo, med storitve-
nimi dejavnostmi pa najbolj v gostinstvu ter dejavnosti prometa, skladi�èenja
in zvez. Nadpovpreèna je bila tudi rast dodane vrednosti v finanènem posred-
ni�tvu, povezana z ohranjanjem dobrih poslovnih rezultatov bank v prvi po-
lovici leta, nadaljnjo konsolidacijo banènega sistema in krepitvijo drugih ob-
lik finanènega posredni�tva. Nasprotno je bila rast v kmetijstvu, rudarstvu in
trgovini podpovpreèna in tudi ni�ja kot lani. V drugi polovici leta 2001 se bo
ob ohlajanju tujega povpra�evanja nadaljevalo postopno umirjanje rasti dodane
vrednosti predelovalnih dejavnosti, ki bo po ocenah izrazitej�e �ele v zadnjem
èetrtletju (realna rast dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih bo v
povpreèju leta 4.5-odstotna, kar je za eno odstotno toèko ni�ja napoved od
pomladanske). Aktivnost v gradbeni�tvu bo v drugi polovici leta po oceni �e
vedno �ibkej�a kot v enakem obdobju lani, tako da bo v povpreèju leta real-
no padla za 2.5% (pomladanska napoved 2.2-odstotna rast), èeprav naj bi
proti koncu leta zaèela postopno ponovno trendno nara�èati. Ob tak�nih gi-
banjih bo rast dodane vrednosti industrije in gradbeni�tva letos zaostajala za
lansko rastjo (7%) za skoraj 4 odstotne toèke, storitvene dejavnosti pa naj bi
v povpreèju ohranile dinamiko rasti iz lanskega leta (malo nad 4%). Skupna
dodana vrednost bo letos tako realno za 3.6% vi�ja kot lani, kar je za
1.5 odstotne toèke ni�je od rasti v letu 2000.

Napoved rasti uvoza za leto 2001, ki je za 1.2 odstotne toèke ni�ja kot spo-
mladi, temelji na skromni rasti uvoza v prvih osmih mesecih letos in ni�ji na-
povedi rasti agregatov domaèe potro�nje. Ohranjanje uvoza na ravni, ki
realno le malo presega lansko v prvih osmih mesecih, je predvsem posledica
manj�e investicijske aktivnosti, saj se je letos v strukturi po ekonomskem na-
menu najbolj zmanj�al uvoz investicijske opreme, medtem ko se je skladno
s proizvodno aktivnostjo predelovalnih dejavnosti poveèal dele� uvoza pro-
izvodov za vmesno porabo. Upo�tevajoè postopno prièakovano o�ivljanje
domaèe potro�nje do konca leta, se bo postopno krepila tudi medletna real-
na stopnja rasti uvoza, ki pa v povpreèju leta ne bo presegla 3.3%.
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Ugodna izvozna gibanja in ohranjanje uvoza na relativno nizki ravni v prvih
osmih mesecih sta kljub rahlemu poslab�anju pogojev menjave s tujino vplivala
na precej�nje zni�anje blagovnega primanjkljaja s tujino v primerjavi z enakim
obdobjem lani (za 424 milijonov USD), ki je po eni strani posledica veèjega
zunanjetrgovinskega prese�ka z dr�avami biv�e Jugoslavije in Rusije, po drugi
strani pa ni�jega zunanjetrgovinskega primanjkljaja z dr�avami EU. Prav tako
se je v istem obdobju poveèal prese�ek v menjavi storitev s tujino (bistveni
vpliv na njegovo izbolj�anje so imeli poveèani neto prilivi od turizma), kar je
kljub veèjemu primanjkljaju v bilanci faktorskih dohodkov vplivalo na ohranja-
nje skoraj uravnote�enega tekoèega raèuna plaèilne bilance v prvih osmih
mesecih. Èeprav se bo v preostalih mesecih leta 2001 izvoz po oceni izraziteje
umiril, uvoz pa okrepil, bodo ugodna osemmeseèna gibanja vplivala na pre-
cej ni�ji primanjkljaj tekoèega raèuna plaèilne bilance v primerjavi s preteklim
letom. Upo�tevajoè reinvestirane dobièke tujih investitorjev, ki se metodolo�ko
med odhodki od kapitala prikazujejo ob koncu leta (letos naj bi bili nekoliko
vi�ji kot lani in bi zna�ali okoli 120 milijonov USD), bi leto�nji primanjkljaj
tekoèega raèuna plaèilne bilance zna�al okoli 1.1% bruto domaèega
proizvoda (lani 3.4% bruto domaèega proizvoda).

Struktura skupne menjave s tujino letos �e izraziteje ka�e osredotoèenost
na menjavo blaga. Dinamika realne rasti storitvene menjave v prvih os-
mih mesecih 2001 namreè precej (bolj kot v preteklem letu) zaostaja za di-
namiko realne rasti blagovne menjave, kar je zlasti opazno na izvozni
strani. Poleg nizke dinamike skupne rasti izvoza storitev ostaja njegova glavna
slabost majhen dele� t.i. ostalih storitev, to so predvsem storitve z visoko
dodano vrednostjo, kot so komunikacijske, finanène, raèunalni�ke in razliène
poslovne storitve. Prav te storitve pa lahko zaradi svojih lastnosti (visoka
intenzivnost uporabe znanja in informacij) v najveèji meri izkoristijo prednosti
vedno pomembnej�ega elektronskega naèina poslovanja v mednarodni menja-
vi storitev. Dele� ostalih storitev v skupnem izvozu storitev se giblje okoli
22% celotnega storitvenega izvoza, kar je malo, ne le v primerjavi z razvitimi
dr�avami3, paè pa tudi z nekaterimi dr�avami na prehodu, v katerih ostale
storitve zavzemajo vsaj tretjino celotnega izvoza storitev. Nasprotno pa na
uvozni strani omenjene ostale storitve nara�èajo najbolj dinamièno in predsta-
vljajo �e pribli�no tretjino skupnega storitvenega uvoza.

Zunanje neravnote�je, ki se je leta 1999 naglo poveèalo zaradi visokega do-
maèega tro�enja in se predvsem zaradi poslab�anih pogojev menjave tudi v
letu 2000 ohranjalo na visoki ravni, se je v letu 2001 tako precej zmanj�alo,
bistveno pa se je izbolj�ala tudi struktura prilivov na kapitalskem in

3 Po podatkih Svetovne trgovinske organizacije (WTO, 2000) je dele� izvoza ostalih storitev, ki so
najbolj dinamièna kategorija storitvenega izvoza v EU, v letu 1999 predstavljal 48% celotnega
storitvenega izvoza EU.
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finanènem raèunu, tako da vzdr�nost tekoèega raèuna plaèilne bilance tu-
di v primeru veèjega primanjkljaja ne bi bila ogro�ena. Leto�nji neto pritok
kapitala v Slovenijo je bil v osmih mesecih sicer ni�ji v primerjavi z enakim
lanskim obdobjem, vendar se je v tem okviru moèno poveèal priliv neposred-
nih tujih nalo�b, zmanj�alo pa se je zadol�evanje zasebnega sektorja v tujini,
kar je vplivalo na izbolj�anje nekaterih kazalcev zunanje zadol�enosti.
Izraziteje so se letos poveèevali tudi odlivi kapitala v tujino, poleg izplaèila
dr�avnih evroobveznic iz leta 1996 so to veèji obseg neto komercialnih kre-
ditov tujini, veèji odliv neposrednih tujih nalo�b iz Slovenije ter veèji odliv
portfolio nalo�b, povezan s postopno liberalizacijo kapitalskih tokov. Ukinitev
skrbni�kih raèunov 1. julija 2001 �e ni povzroèila veèjih nakupov vrednostnih
papirjev s strani tujcev, saj je bil v osmih mesecih pri portfolio prilivih iz tuji-
ne zabele�en negativen rezultat (obse�nej�e prodaje slovenskih vrednostnih
papirjev v lasti tujcev). Glede na skoraj izravnani saldo na tekoèem raèunu
plaèilne bilance so leto�nji neto kapitalski prilivi omogoèili poveèanje skupnih
deviznih rezerv, ki so konec septembra zna�ale �e blizu 5 milijard USD in so
zado�èale za pokritje 5.1-meseènega uvoza.

Na izbolj�anje dostopa domaèih podjetij na tuje kapitalske trge in poveèanje
razpolo�ljivosti kapitala za podjetni�ki razvoj vpliva tudi izbolj�anje ocene
de�elnega tveganja Slovenije. Seveda pa je za slednje pomembno tudi izbolj�a-
nje institucionalnega ogrodja, dvig ugleda in prepoznavnosti Slovenije v
svetu ter izbolj�anje razmer, ki opredeljujejo socialno kohezijo, kar je pokazala
tudi posebna analiza indikatorjev nacionalne konkurenènosti4.

Poveèani devizni prilivi so letos zaznamovali tudi gibanja deviznih teèajev.
Banka Slovenije je pri tem nadaljevala z vodenjem politike uravnavanja nihanj
deviznega teèaja, tako da je zaradi upoèasnitve rasti teèaja evra, ki se je za-
èela v drugem èetrtletju in nadaljevala tudi v poletnih mesecih, septembra
posegla na devizni trg z doloèitvijo najni�jega teèaja, po katerem so banke,
podpisnice dogovora o sodelovanju pri posegih na trgu tujega denarja, zaveza-
ne odkupovati devize. Ugodna gibanja v tekoèem raèunu plaèilne bilance
ter finanèni prilivi, povezani s prodajami kapitalskih dele�ev, so vplivali tudi
na nara�èanje �ir�e opredeljenih denarnih agregatov. Rast denarnega agregat
M3 kot bli�njega cilja denarne politike je �e v januarju 2001 dosegla zgornjo
mejo koridorja denarnega cilja za leto 2001 (rast med 11% in 17%), v naslednjih
mesecih 2001 pa jo je presegla, v septembru �e za 3.9 odstotne toèke. Pri
tem je najbolj dinamièno nara�èalo izdajanje preko deviznih transakcij. Med
posameznimi komponentami M3 so najbolj dinamièno nara�èale devizne
vloge prebivalstva in podjetij ter vezane tolarske vloge. V razmerah, ko je
prioritetna naloga Banke Slovenije ohranjanje ravni deviznega teèaja, se mo�-
nost vplivanja centralne banke na rast denarnega agregata M3 zmanj-

4 Tehtano po metodi Euromoneyja. (UMAR, september 2001).
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�uje. Ker se poveèani pritoki kapitala iz tujine prièakujejo tudi v prihodnosti,
se ponovno odpira vpra�anje ustreznosti ciljanja denarnega agregata M3, saj
bi neizpolnjevanje denarnega cilja v dalj�em èasovnem obdobju zmanj�alo
kredibilnost centralne banke in s tem ote�ilo doseganje njenega cilja, da zni-
�a inflacijo na raven, primerljivo z dr�avami èlanicami EU.

Cenovna konkurenènost slovenskega gospodarstva, merjena z realnim efektiv-
nim teèajem tolarja, se je kljub omenjenemu gibanju teèaja v prvih devetih
mesecih rahlo poslab�ala. K temu je predvsem prispevalo gibanje teèaja do-
larja, saj realna vrednost tolarja do pomembnej�ih valut EMU (upo�tevajoè
rast relativnih cen) septembra ni bistveno odstopala od decembrske ravni.
Ob predpostavljeni realni krepitvi tolarja v zadnjih mesecih leta 2001 bo ce-
novna konkurenènost letos tako ostala nespremenjena, saj se bo tolar
do ko�arice valut realno ohranil na pribli�no enaki ravni kot lani. Predvsem
zaradi umirjanja rasti produktivnosti dela kot posledice ni�je rasti proizvodnje
zaradi prièakovanega zmanj�anja tujega povpra�evanja in zaradi relativnega
gibanja cen in teèajev v primerjavi s tujimi trgi pa se bo letos poslab�ala
stro�kovna konkurenènost slovenskih predelovalnih dejavnosti (rela-
tivni stro�ki dela na enoto proizvoda v ko�ari valut naj bi se poveèali za
okoli 1.7%).

Rast zaposlenosti, ki se je zaèela �e leta 1999, se je letos nadaljevala. Povpreèno
�tevilo delovno aktivnih je bilo v prvih osmih mesecih za 1.2% vi�je kot v
enakem obdobju lani, od tega �tevilo zaposlenih v podjetjih in organizacijah
za 1.7%. Najvi�ja rast �tevila zaposlenih v primerjavi z lanskim povpreèjem je
bila zabele�ena na podroèju poslovnih storitev in javne uprave, ugodna so
bila tudi gibanja v predelovalnih dejavnostih. V prvi polovici leta se je poveèalo
tudi �tevilo delovno aktivnih po podatkih anket o delovni sili, vendar z ne-
koliko poèasnej�o dinamiko kot lani. Èeprav septembrski podatki o tokovih
registrirane brezposelnosti tega �e ne nakazujejo, se bo rast zaposlenosti do
konca leta po oceni upoèasnila glede na vplive umirjanja gospodarske rasti
v mednarodnem okolju na domaèo aktivnost. Rast �tevila delovno aktivnih v
povpreèju leta 2001 bo tako ostala pribli�no na ravni okoli 1.2%. Rast zaposle-
nosti v ekvivalentu polnega delovnega èasa bo po oceni v letu 2001 precej
ni�ja (0.7%)5. Ob ocenjeni rasti bruto domaèega proizvoda (3.7 %) bi to po-
menilo okoli 3-odstotno rast produktivnosti dela, kar je manj kot pretekla
leta. �tevilo registriranih brezposelnih, ki upada �e tretje leto zapored,
bo v povpreèju leta padlo na 11.5% aktivnega prebivalstva. �e naprej
upada tudi �tevilo anketnih brezposelnih, stopnja anketne brezposelnosti
bo letos v povpreèju 6.3-odstotna.

5 Zaradi poslab�anih gospodarskih pogojev se bo po eni strani nadaljevalo v prvi polovici leta
zaèeto zmanj�evanje neformalne delovne aktivnosti, po drugi strani pa se bo poveèal dele�
delovne aktivnosti s kraj�im delovnim èasom od polnega.
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V prvem èetrtletju letos je bila realna rast bruto plaèe na zaposlenega na
medletni ravni visoka (5%), pri tem je bila v javnem sektorju 8.2-odstotna, v
zasebnem pa 3.4-odstotna. V naslednjih dveh èetrtletjih (upo�tevajoè ocene
za september) se je medletna rast plaè postopno upoèasnjevala, �e vedno pa
je bila v javnem sektorju vi�ja kot v zasebnem. V letu 2001 sta bila prviè v
veljavi dva usklajevalna mehanizma za plaèe, razlièna za javni in zasebni
sektor. V javnem sektorju je bil �e decembra 2000 podpisan Dogovor o naèi-
nu usklajevanja plaè v javnem sektorju v letu 2001. Upo�tevan je bil nov na-
èin usklajevanja plaè, in sicer s predvideno rastjo cen �ivljenjskih potreb�èin.
Na gibanje bruto plaèe na zaposlenega v javnem sektorju pa �e bolj kot po-
veèanje iz naslova usklajevanja vpliva poveèanje dodatkov iz kolektivnih
pogodb in uredbe ter poveèanje plaè zaradi izrednih napredovanj zaposlenih
in novo zaposlenih. Upo�tevajoè vse uskladitve in za leto 2001 dogovorjene
dodatke bo realna rast bruto plaèe na zaposlenega v javnem sektorju
letos 4.4-odstotna. V zasebnem sektorju je pri januarski uskladitvi �e veljal
Dogovor o politiki plaè za obdobje 1999-2001, v maju pa je bil dogovorjen
aneks k dogovoru, na osnovi katerega je bil sprejet dvostopenjski usklajevalni
mehanizem, ki pomeni prehod na enak naèin usklajevanja kot v javnem
sektorju pri uskladitvi januarja 2002. Pri tem je problem indeksacije plaè v
zasebnem sektorju manj�i, saj so dejanska povi�anja plaè znotraj okvirov,
doloèenih z dogovori o usklajevanju plaè, odvisna od poslovne uspe�nosti.
Upo�tevajoè gibanja v prvih treh èetrtletjih, visoko raven v zadnjem lanskem
èetrtletju in prièakovani manj�i obseg izplaèil plaè na osnovi poslovnega
uspeha ob koncu leta 2001 zaradi upoèasnitve gospodarske aktivnosti, se bo
bruto plaèa na zaposlenega v zasebnem sektorju v letu 2001 realno poveèa-
la za 1.5%. Bruto plaèa na zaposlenega v slovenskem gospodarstvu se
bo letos tako realno poveèala za 2.5% in bo za ocenjeno produktivnostjo
dela zaostajala za pol odstotne toèke.

Skladno z ni�jo napovedjo gospodarske rasti (nominalni bruto domaèi proiz-
vod bo po jesenski napovedi za 30.7 milijarde SIT ni�ji, kot smo napovedovali
spomladi), tudi dejanska gibanja javnofinanènih prihodkov odstopajo
od predvidenih ob pripravi proraèuna za leto 2001. Odstopanja navzdol so
predvsem pri davku na dodano vrednost, ki je zlasti v zaèetku leta zaradi
skromnega domaèega tro�enja in uvoza bele�il zelo skromne prilive. Prav
tako je bila v prvih leto�njih mesecih dinamika rasti izvoza bistveno vi�ja od
prièakovane, kar v davènem smislu pomeni veèja vraèila vstopnega davka
na dodano vrednost. Prihodki od davka na dodano vrednost bodo letos zato
ni�ji od predvidenih. Na drugi strani bodo gibanja javnofinanènih prihodkov,
ki se oblikujejo na osnovi plaè, upo�tevajoè leto�njo rast plaè, ugodna. Prihodki
od tro�arin pa bodo celo vi�ji od predvidenih v dr�avnem proraèunu, saj so
se tro�arine letos poveèevale bolj, kot je bilo prvotno predvideno. Kot rezultat
teh sprememb bo dele� javnofinanènih prihodkov glede na bruto domaèi
proizvod celo nekoliko vi�ji od predvidenega in bo zna�al okoli 43.1%. Na
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strani javnofinanènih odhodkov bo pri odhodkih dr�avnega proraèuna
dose�ena realizacija po oceni ni�ja od predvidene ob pripravi proraèuna,
ni�ji bo tudi njihov dele� v bruto domaèem proizvodu (za 0.3 odstotne toè-
ke glede na sprejeti proraèun). Vi�ji od predvidenih pa bodo javnofinanèni
odhodki v pokojninskem in zdravstvenem sistemu ter obèinah. Dele� konsoli-
diranih javnofinanènih prihodkov v bruto domaèem proizvodu bo zato vi�ji,
kot je bilo predvideno v proraèunskem memorandumu. Po oceni (konsoli-
dacija v skladu z metodologijo Ministrstva za finance) bo ta dele� okoli 44.5-
odstoten, javnofinanèni primanjkljaj pa bo zna�al okoli 1.4% bruto domaèega
proizvoda.

2.2. NAPOVED GOSPODARSKIH GIBANJ V LETU 2002 �
Poveèana negotovost v mednarodnem okolju in
upoèasnitev rasti izvoza

Neugodna gibanja v mednarodnem okolju bodo po novih napovedih prisotna
dalj èasa, kot se je predvidevalo spomladi, tako da je o�ivljanje  gospodarske
rasti v ZDA in posledièno EU, ki je bilo v pomladanskih ocenah predvideno
proti koncu leta 2001, prièakovati pribli�no �est mesecev kasneje, to je
najverjetneje v drugi polovici leta 2002. Zaradi vpliva mednarodnega okolja
na domaèo izvozno aktivnost je pomladanska napoved gospodarske rasti
popravljena navzdol s 4.2% na 3.6%. Realna stopnja rasti v letu 2002 tako
odra�a manj�e izvozno povpra�evanje kot posledico moènega umirjanja gos-
podarske rasti v veèini najpomembnej�ih izvoznih partneric. Po drugi strani
naj bi se nalo�bena dejavnost, ki je bila letos glavni vzrok za zni�anje pomla-
danske napovedi gospodarske rasti, v prihodnjem letu precej okrepila. Gospo-
darska rast naj bi tako v letu 2002 v povpreèju ohranila pribli�no dinamiko
leto�njega leta, precej pa se bo spremenila njena struktura, predvsem se bo
v primerjavi z letom 2001 relativno okrepil prispevek domaèega povpra�evanja
h gospodarski rasti.

Upo�tevajoè kasnej�e o�ivljanje gospodarske rasti v najpomembnej�ih
zahodnoevropskih partnericah se bo realna rast izvoza blaga in storitev
v letu 2002 upoèasnila �e nekoliko izraziteje (4.8%), kot smo prièakovali
spomladi (5.9%). Rast izvoza na trge nekdanje Jugoslavije in Rusije se bo
tudi upoèasnila, deloma zaradi vi�je osnove, deloma zato, ker bo ohlajanje
svetovnega gospodarstva prizadelo tudi povpra�evanje v teh dr�avah. Umirja-
nje izvoza se bo odrazilo tudi na upoèasnjeni domaèi proizvodni aktivnosti,
zlasti v predelovalnih dejavnostih. Prav zaradi slednjega se uvoz v letu 2002
�e ne bo okrepil tako izrazito, kot smo prièakovali spomladi (relativno manj�i
uvoz repromateriala), in se bo po oceni realno poveèal za 4.7%. Vi�ja realna
rast uvoza v primerjavi z letom 2001 bo tako predvsem posledica postopne
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krepitve domaèe potro�nje, ki se bo v povpreèju leta realno poveèala za
3.5%, najizrazitej�a naj bi bila krepitev investicijske aktivnosti (realna
rast 4.6%). K temu bo prispevala predvidena hitrej�a rast investicij v telekomu-
nikacije, dr�avne storitve (onkolo�ki in�titut, pediatrièna klinika, druge bolni�-
nice, �tudentski domovi), stanovanjsko izgradnjo in energetiko, vi�je od leto�-
njih bodo tudi investicije v prometno infrastrukturo. Zaradi veèje negotovosti
v tujem in domaèem poslovnem okolju in posledièno ni�je ocenjenih investicij
v tr�ne dejavnosti (zasebne podjetni�ke nalo�be) glede na pomladanska pri-
èakovanja pa je ocena realne rasti investicij v letu 2002 precej ni�ja od spo-
mladi predvidene (6.6%). V prihodnjem letu se bo ciklièno �e naprej krepila
tudi realna rast zasebne potro�nje, ki pa ne bo presegla 3%. Napoved temelji
na predpostavki uresnièevanja zastavljene plaène in socialne politike in je v
skladu z rastjo bruto razpolo�ljivega dohodka gospodinjstev in premikom v
strukturi njegove porabe, ugodno pa naj bi na tro�enje vplivalo tudi nadaljnje
razbremenjevanje prejemkov prebivalstva s posojili, najetimi v letu 1999. Dr-
�avna potro�nja bo po ocenah ohranila dinamiko rasti iz leta 2001, ki bo pri-
bli�no na ravni realne rasti bruto domaèega proizvoda.

Realna rast skupne dodane vrednosti v naslednjem letu bo pribli�no
enaka leto�nji (3.5-odstotna), zaradi spremenjenih vplivov domaèega in
tujega okolja pa se bo spremenila njena struktura. V letu 2002 se bo ob pri-
èakovanem nadaljnjem poslab�evanju razmer v svetovnem gospodarstvu v
prvi polovici leta �e poglobilo umirjanje rasti dodane vrednosti v predelovalnih
dejavnostih (na 3.3%), hkrati pa naj bi se ob prièakovani ponovni krepitvi
aktivnosti v gradnji infrastrukture ter v stanovanjski gradnji okrepila rast do-
dane vrednosti v gradbeni�tvu, ki bo okoli 3-odstotna. Rast industrije in
gradbeni�tva skupaj bi se tako ohranila pribli�no na leto�nji ravni (okoli
3%). V okviru storitvenih dejavnosti se bo po oceni nekoliko upoèasnila rast
dodane vrednosti v prometu, skladi�èenju in zvezah, pa tudi nekaterih javnih
storitvenih dejavnosti, kar je povezano predvsem z napovedanim omejevanjem
rasti �tevila zaposlenih v okviru javne uprave. Na drugi strani se bo postopna
krepitev zasebne porabe odrazila v vi�ji dinamiki rasti v trgovinski dejavnosti,
nekoliko vi�ja naj bi bila tudi rast gostinstva, predvsem zaradi izbolj�evanja
turistiènih rezultatov izven glavne sezone. Realna rast dodane vrednosti stori-
tvenih dejavnosti bo tako tudi ostala pribli�no na leto�nji ravni (okoli 4%).

Upoèasnitev realne rasti izvoza blaga in storitev v letu 2002 zaradi prièakovane-
ga upadanja tujega povpra�evanja bo izrazita predvsem v prvi polovici leta,
saj ocenjujemo, da se bo izvoz blaga v tretjem in èetrtem èetrtletju leta 2002
zaèel postopno krepiti ob prièakovanem o�ivljanju rasti izvoznih trgov v
drugi polovici leta. Kljub temu pa bo povpreèna letna rast skupnega izvoza
(4.8%) precej zaostajala za leto�njo. Tudi prièakovano nadaljevanje relativno
hitrej�e rasti izvoza v dr�ave na ozemlju biv�e Jugoslavije, Rusijo in tudi dr-
�ave CEFTA v primerjavi z izvozom v EU ne bo moglo nadomestiti izpada
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uvoznega povpra�evanja v dr�avah EU, zlasti �e, ker se bo tudi rast izvoza
na te trge postopno upoèasnila. Glede na vi�jo napoved rasti zasebne in in-
vesticijske potro�nje v letu 2002 se bo realna rast uvoza blaga in storitev
okrepila na 4.7%, relativno se bo ponovno okrepil dele� uvoza investicijskih
dobrin in dobrin za �iroko porabo. Glede na prièakovano dinamiko izvoznih
in uvoznih tokov v letu 2002  in predvidoma nespremenjene pogoje menjave
v letu 2002 se bo primanjkljaj na tekoèem raèunu plaèilne bilance v
prihodnjem letu nekoliko poveèal in bo zna�al okoli 253 milijonov USD ozi-
roma 1.2% bruto domaèega proizvoda.

Zaradi ohlajanja gospodarske aktivnosti v svetu se bodo zunanji pritiski na
rast cen tudi v prihodnjem letu �e zmanj�evali. Oviro za zmanj�evanje rasti
cen v naslednjem letu bi lahko predstavljalo morebitno poveèevanje razkoraka
med rastjo plaè, tako znotraj sektorjev kot med posameznimi sektorji, �e po-
sebej èe bi se tak�na dinamika spreminjanja plaè v veèjem obsegu kot letos
odrazila na poveèani potro�nji prebivalstva. Za nadaljnji proces zni�evanja
inflacije bo kljuènega pomena tudi nadaljevanje strukturnih reform, predvsem
na podroèju uporabe indeksacijskih mehanizmov, trga delovne sile, privatizaci-
je ter nadzorovanih cen, saj sedanje razmere na teh podroèjih ote�ujejo na-
daljnje zni�evanje inflacije. V letu 2002 bo na rast cen vplivalo tudi predvideno
usklajevanje tro�arin pri posameznih proizvodih (predvsem alkoholnih pijaèah
in tobaku) z ravnijo v dr�avah èlanicah EU. Izpolnitev na�tetih predpostavk
bi omogoèila nadaljevanje procesa zmanj�evanja povpreène inflacije na
6.4% leta 2002. Ob tem so tveganja, da bi inflacija znaèilno odstopala od
napovedane, enakomerno porazdeljena. V primeru, da bi poèasnej�a gospo-
darska rast v tujini povzroèila nadaljnji padec cen surovin (sodèka nafte
Brent pod 20 USD), hkrati pa bi se poveèali finanèni pritoki iz tujine (tako
zaradi �e napovedanih prodaj dr�avnega premo�enja kot zaradi prodaj kapital-
skih dele�ev v zasebnem sektorju), kar bi lahko povzroèilo poèasnej�o rast
deviznega teèaja, bi bila inflacija ni�ja od sedaj napovedane za pribli�no 0.5
odstotne toèke. Na drugi strani pa bi lahko makroekonomski ukrepi (predvsem
na podroèju fiskalne politike), namenjeni o�ivljanju gospodarske rasti, povzro-
èili dodatne pritiske na rast cen, zaradi èesar bi bila inflacija ob koncu leta
za pribli�no 0.5 odstotne toèke vi�ja od sedaj napovedane.

Tolar bo v prihodnjem letu realno relativno stabilen do pomembnej�ih valut
EU oziroma se bo kljub prièakovani prese�ni ponudbi deviz na deviznem tr-
gu zaradi poveèanih kapitalskih prilivov, povezanih s privatizacijo, le postopno
krepil (zaradi prièakovanih intervencij Banke Slovenije). Gibanje realnega
efektivnega teèaja tolarja bo tudi odvisno od gibanja ameri�kega dolarja6. V

6 Glede na veliko negotovost in dejstvo, da so se nihanja ameri�kega dolarja ob septembrskih in
oktobrskih dogodkih doslej izkazala za kratkoroèna, pri oceni gibanja teèaja dolarja ohranjamo
predpostavko postopnega padanja vrednosti ameri�kega dolarja do evra.
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razmerah poveèanih pritiskov na teèaj s strani prese�ne ponudbe deviz na
deviznem trgu bo realni efektivni teèaj tolarja po oceni tako apreciiral
(merjeno z relativnimi cenami �ivljenjskih potreb�èin) za pribli�no 1%. Zelo
verjetno se bo nadaljeval tudi trend poslab�evanja mednarodne konku-
renènosti slovenskih predelovalnih dejavnosti.  Rast produktivnosti dela
bo kljub nadaljnjemu umirjanju proizvodnje sicer nekoliko vi�ja kot v letu
2001 (2.6-odstotna) in bo po presegala rast realnih stro�kov dela na zaposlene-
ga. Kljub temu pa se bodo ob predpostavljeni 3.6-odstotni nominalni rasti
deviznega efektivnega teèaja relativni stro�ki dela na enoto proizvoda v ko-
�ari valut v slovenskih predelovalnih dejavnosti poveèali za 2.2%.

Na podroèju zaposlovanja se bosta v letu 2002 nadaljevala rast zaposlenosti
in zmanj�evanje brezposelnosti, vendar z nekoliko upoèasnjeno dinami-
ko. To temelji na predpostavki, da se bodo podjetja na slab�e gospodarske
razmere prilagajala predvsem z zmanj�evanjem stro�kov (ni�je nalo�be, ni�ja
rast plaè) in ne z odpu�èanjem zaposlenih. Ob ni�ji rasti bruto domaèega
proizvoda in pribli�no enaki rasti produktivnosti dela v letu 2002 bo rast za-
poslenosti v ekvivalentu polnega delovnega èasa nekoliko ni�ja kot letos
in bo zna�ala okoli 0.6%. Ob predvideni rasti zaposlenosti se bo brezposel-
nost leta 2002 �e naprej zni�evala in bo v povpreèju leta zna�ala okoli
11.2% aktivnega prebivalstva, pri èemer bi se nadaljevalo poèasno ponovno
poveèevanje aktivnosti delovno sposobnega prebivalstva. Stopnja anketne
brezposelnosti naj bi se po oceni �e pribli�ala 6%.

Ocena realne rasti bruto plaèe na zaposlenega v letu 2002 se giblje okoli
2.5% letno in temelji na �e dogovorjenih povi�anjih plaè v letu 2002, restriktiv-
nej�i dohodkovni politiki v javnem sektorju ter predvideni relativno hitrej�i
rasti plaè v zasebnem sektorju glede na leto 2001 (postopno zmanj�evanje
zaostajanja rasti plaè v zasebnem sektorju za rastjo produktivnosti). Poleg
usklajevalnega mehanizma naj bi na gibanje plaè v zasebnem sektorju tako
vplivala tudi prièakovana postopna krepitev gospodarske rasti v drugi polovici
leta. Poleg tega je leto 2002 po delovnih dnevih dalj�e kot leto 2001, kar bo
tudi vplivalo na meseèno dinamiko rasti plaè. Bruto plaèa na zaposlenega v
zasebnem sektorju naj bi se v prihodnjem letu tako realno poveèala za okoli
2%. V javnem sektorju bi se ob upo�tevanju usklajevalnega mehanizma, ki
izhaja iz proraèuna, ter z upo�tevanjem dodatka v javni upravi, bruto plaèa
na zaposlenega realno poveèala za 3.6%. Realna rast bruto plaèe na zaposlene-
ga v letu 2002 bo na osnovi gibanj plaè v obeh sektorjih zaostajala za rastjo
produktivnosti dela za okoli pol odstotne toèke.

Skupni obseg proraèunskih prihodkov v letu 2002 je v dopolnjenem
predlogu proraèunov za leti 2002 in 2003 ocenjen na 1,223.3 milijarde SIT
(24.4% bruto domaèega proizvoda), kar je za 3.4 milijarde SIT veè kot v
predlogu proraèunov. Za leto 2002 je predlagano, da se bo poveèala prispevna
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stopnja prispevkov delodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in sicer za 0.2
odstotne toèke. V letu 2002 sse bo dvignila spodnja meja obdavèitve plaè ter
se nekoliko zni�ala stopnja obdavèitve plaè v posameznih razredih pri davku
na izplaèane plaèe. V letu 2002 bosta tudi poveèani stopnji davka na dodano
vrednost. Tudi v letih 2002 in 2003 se bo, glede na predvidena makroekonom-
ska gibanja, nadaljevala tendenca zmanj�evanja dele�a obveznih dajatev v
bruto domaèem proizvodu. Okrepiti bo treba nedavène prihodke iz domaèih
in tujih donacij ter iz drugih kapitalskih in koncesijskih prihodkov. Ocenjuje-
mo, da bodo po konsolidaciji v skladu z metodologijo Ministrstva za finance
konsolidirani javnofinanèni prihodki v letu 2002 (brez podalj�anja prora-
èunskega leta za prihodke iz januarja 2003) zna�ali okoli 42.5%, v letu 2003
pa okoli 43.5% bruto domaèega proizvoda.

Po predlogu dr�avnega proraèuna je za leto 2002 predvideno poveèanje
dele�a odhodkov dr�avnega proraèuna na 26.9% bruto domaèega proizvo-
da v letu 2002. Zaradi moènih pritiskov, ki jih v letu 2002 na odhodke dr�av-
nega proraèuna �e vedno predstavljajo plaèe javnega sektorja, se bo dele�
teh sredstev poveèal. V strukturi odhodkov dr�avnega proraèuna se bo skladno
s predvideno pospe�eno nalo�beno dejavnostjo poveèal tudi dele� sredstev
za investicije in investicijske transfere. Poèasnej�o rast od celotnih odhodkov
dr�avnega proraèuna pa bodo v letu 2002 zabele�ili izdatki za blago in sto-
ritve ter subvencije. Transferi sredstev v pokojninsko blagajno se bodo v letu
2002 zadr�ali na enakem dele�u kot v letu poprej, prav tako domaèe in tuje
obresti ter transferi posameznikom in gospodinjstvom. Predvidoma v letu
2003 bo s sprejetjem novega zakona, ki bo urejal plaèe v javnem sektorju,
zmanj�an pritisk na odhodke za plaèe iz dr�avnega proraèuna. V letu 2003 je
tudi predvideno realno zmanj�anje plaèil obresti, izdatki za blago in storitve
pa se bodo poveèali realno le za dober odstotek. Glede na leto 2002 bo v le-
tu 2003 upoèasnjena tudi realna rast transferov posameznikom in gospodinj-
stvom. Skupaj se bodo predvideni odhodki dr�avnega proraèuna v letu 2003
realno poveèali za 2.6%; njihov dele� pa bo ponovno na pribli�no enaki rav-
ni kot leta 2001. Ocenjujemo, da bo dele� celotnih javnofinanènih odhod-
kov (po konsolidaciji po metodologiji Ministrstva za finance) leta 2002 nekoli-
ko vi�ji od leto�njega, leta 2003 pa bo ponovno padel na dobrih 44% bruto
domaèega proizvoda.

Za pribli�evanje cilju uravnote�enih javnih financ bo treba v letih 2002 in
2003 nadaljevati z ukrepi na strani javnofinanènih prihodkov (zagotavljanje
èimbolj stabilnih virov financiranja), predvsem pa z ukrepi za omejevanje in
zmanj�evanje javnofinanènih odhodkov. V letu 2002 je s predlogom dr�avnega
proraèuna predvideno, da se uskladi proraèunsko leto s koledarskim, kar
pomeni, da se bodo celoletni odhodki dr�avnega proraèuna realizirali s pri-
hodki enajstih mesecev (brez januarskih prihodkov leta 2003). Zato se bo
leta 2002 izkazani tekoèi proraèunski primanjkljaj poveèal za tako imenovali

POVZETEK / GOSPODARSKA GIBANJA V LETU 2002
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izravnalni primanjkljaj, tako da bo skupni javnofinanèni primanjkljaj v
letu 2002 dosegel okoli 2.5% bruto domaèega proizvoda. V letu 2003 bo te-
koèi primanjkljaj ni�ji kot leta 2002 in bo po predvidevanjih zna�al okoli
0.7% bruto domaèega proizvoda.
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3. MEDNARODNO OKOLJE � O�ivljanje
gospodarske rasti v mednarodnem okolju

predvidoma �ele proti koncu leta 2002

Napovedi svetovnih gospodarskih gibanj za leto�nje in prihodnje leto so se
zaradi hitrej�ega ohlajanja ameri�kega gospodarstva in gospodarstev Evropske
unije od pomladi poslab�ale, septembrski teroristièni napadi v ZDA pa so
�e dodatno poveèali negotovost glede nadaljnje dinamike svetovne gospodar-
ske aktivnosti. Mednarodni denarni sklad (IMF) je v septembrskem poroèilu,
ki je bilo pripravljeno �e pred teroristiènimi napadi, zni�al napovedi gospodar-
ske rasti v skoraj vseh regijah sveta. Do popravkov navzdol je pri�lo zaradi
veèjega vpliva upoèasnjene rasti v ZDA na druge svetovne regije. Hkrati se
kupna moè prebivalstva v posameznih dr�avah ni izbolj�ala v skladu s pri-
èakovanji, deloma je bil pri tem podcenjen vpliv lanske rasti cen energentov,
�e dodatno pa so kupno moè slabile vi�je cene prehrambenih izdelkov,
zlasti v dr�avah EU. Revizije prièakovanih poslovnih rezultatov so spro�ile
val popravkov prenapihnjenih borznih indeksov navzdol, kar je oslabilo
zaupanje investitorjev in potro�nikov v gospodarstvo, najprej v ZDA in nato
�e v Evropi. Po septembrski napovedi IMF bo rast svetovnega bruto domaèega
proizvoda letos 2.6-odstotna, kar je za 0.6 odstotne toèke manj od predhodne
napovedi. Bolj dinamièno gospodarsko aktivnost v svetu prièakujejo ponovno
v letu 2002, ko bo rast svetovnega bruto domaèega proizvoda 3.5-odstotna
(za 0.4 odstotne toèke ni�ja od pomladanske ocene).

Cene nafte so od januarja do avgusta 2001 nihale znotraj OPEC-ovega ciljnega
razpona, med 22 in 28 USD za sodèek. Zgornjo mejo so dosegle v zaèetku
leta in ponovno ob koncu maja, pod vplivom upoèasnjene svetovne gospo-
darske rasti pa so se junija in julija pribli�ale spodnji meji. Takoj po 11. sep-
tembru so cene za kratek èas poskoèile, nato pa padle, tako da je nafta sre-
di oktobra dosegla najni�jo ceno v zadnjih dveh letih. Èlanice OPEC-a so se
na spremenjena gibanja med letom odzivale s spreminjanjem kolièine dnevno
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naèrpane nafte, ki je bila oktobra tako za 13% ni�ja kot v zaèetku leta. Po
oceni IMF naj bi bile cene nafte v letu 2001 v primerjavi z letom 2000 v
povpreèju ni�je za 5%, v letu 2002 pa naj bi v povpreèju padle �e za 8%. Za-
radi padajoèih cen nafte lahko prièakujemo, da bodo v drugi polovici leto�nje-
ga leta, �e bolj pa prihodnje leto, popustili tudi inflacijski pritiski v dr�avah
uvoznicah nafte. Poleg padca cen nafte se prièakuje, da bodo v letu 2001 za
2.6% padle tudi svetovne cene surovin, ki pa bi v letu 2002 ponovno zaèele
nara�èati.

Na valutnem trgu je prvo polovico leta zaznamoval �e vedno moèan dolar,
evro in jen pa sta ostala relativno �ibka. Ob poslab�anju izgledov glede
ameri�ke gospodarske rasti avgusta in septembra pa je dolar nekoliko depreci-
iral v primerjavi z vsemi pomembnej�imi valutami. V povpreèju naj bi bila
vrednost evra do dolarja letos pod povpreèno ravnijo preteklega leta (0.92
evra za 1 USD) in bi zna�ala okoli 0.90 evra za 1 USD.

Po restriktivni monetarni politiki v ZDA in na obmoèju evra, znaèilni za
drugo polovico leta 1999 in leto 2000, je leto 2001 zaznamovalo zni�evanje
kljuènih obrestnih mer. V prvi polovici novembra 2001 je bila kljuèna obrestna
mera v ZDA tako 2%, na evro obmoèju 3.25%, v Veliki Britaniji 4% in na
Japonskem 0.1%. Nadaljnje zni�anje, èeprav nekoliko manj izrazito, je mo�no
tudi do konca leta in v letu 2002.

Gospodarska aktivnost v ZDA se letos naglo umirja, po lanski 4.1-odstotni
gospodarski rasti bo leto�nja rast bruto domaèega proizvoda med 1.1 in
1.3% (OECD 2001, IMF 2001), kar je �e manj, kot so napovedovali spomladi.
Potem ko je bila rast bruto domaèega proizvoda v prvem èetrtletju na medlet-
ni ravni 2.5-odstotna in v drugem 1.2-odstotna, se v tretjem in èetrtem èetrt-
letju prièakuje nadaljnje upadanje gospodarske rasti. Industrijska proizvodnja
se je septembra zni�ala �e dvanajsti mesec zapored, leto pa so zaznamovali
tudi �tevilni popravki prièakovanih dobièkov navzdol. Brezposelnost v ZDA
je oktobra �e presegla 5%. Napoved IMF o 1.3-odstotni gospodarski rasti v
letu 2001 �e ne upo�teva posledic teroristiènih napadov 11. septembra. Za
njihovo resnej�o oceno je �e prezgodaj, vsekakor pa bodo neposredne uèinke
najbolj obèutili v sektorjih finanènega posredni�tva, letalskega prevozni�tva
in v turizmu. Po velikih nihanjih borznih indeksov in teèaja dolarja v dneh
po napadih v ZDA so se razmere na finanènih in denarnih trgih v oktobru
postopno stabilizirale. Posredni vplivi  bodo zlasti posledica slab�ega zaupa-
nje investitorjev in potro�nikov. Slednje se je kljub znakom hitrega umirjanja
gospodarske aktivnosti vse do napadov ohranjalo na relativno visoki ravni.
Povrnitev zaupanja potro�nikov in z njim veèje potro�nje gospodinjstev bo
odvisna tudi od obèutka osebne varnosti in ne le od ni�jih davkov. Ameri�ke
oblasti v boju z recesijo posegajo po instrumentih monetarne, v vedno veèji
meri pa tudi fiskalne politike, kar jim omogoèajo javnofinanèni prese�ki po
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letu 1998. Poleg zni�anja obrestnih mer dajejo spodbudo domaèi aktivnosti
tudi zni�anja davènih obveznosti (tax cuts), na gospodarsko rast pa bo
vzpodbudno vplivalo tudi poveèano tro�enje dr�ave (veèji izdatki za obramb-
ne namene, odobrene subvencije letalski industriji). Ukrepi naj bi omogoèili
postopno krepitev ameri�ke gospodarske rasti v drugi polovici leta 2002,
ko naj bi bila spet pozitivna, na letni ravni naj bi dosegla 2.2% (IMF 2001).
Nekoliko manj optimistièen je OECD, ki napoved za leto 2002 popravil s
3.1% na 1.3%.

Ohlajanje ameri�kega gospodarstva je prizadelo tudi gospodarstva Evropske
unije, �e najizraziteje Nemèijo. Poleg manj�ega izvoznega povpra�evanja je
na upoèasnitev gospodarske rasti vplivalo tudi upadanje domaèe kupne
moèi zaradi vi�jih cen energije in prehrambenih izdelkov. Petnajsterica naj
bi po jesenskih ocenah IMF letos dosegla 1.8-odstotno in ne 2.4-odstotne
rasti, kot so napovedovali spomladi. IMF-ove napovedi gospodarske rasti v
EU v letu 2002 v vi�ini 2.2% temeljijo na predpostavkah, da bodo cenovni
�oki nafte in prehrambenih izdelkov popu�èali, da se bo evro postopno
krepil in da bo ameri�ko gospodarstvo v prihodnjem letu postopno zaèelo
o�ivljati. Prièakovati je tudi precej�nje zni�anje napovedi Evropske komisije
o leto�nji gospodarske rasti, ki je spomladi zna�ala 2.8%.

V primerjavi z ZDA imajo dr�ave EU manj manevrskega prostora pri ekonom-
ski politiki, ker jih zavezuje dogovor o rasti in stabilnosti (Growth and Stability
Pact). Nekatere dr�ave EMU kljub temu pritiskajo na Evropsko centralno
banko, naj zni�a stro�ke najemanja posojil ter z vnoviènim zni�anjem kljuène
obrestne mere (s sedanjih 3.75%, do zadnjega zni�anja je pri�lo 17. septembra)
posku�a pospe�iti gospodarsko rast, vnesti veè optimizma v poslovno okolje
in obnoviti zaupanje potro�nikov. Ker se inflacija EU in evro obmoèja na
medletni ravni zni�uje, nekateri analitiki vseeno napovedujejo, da bo ECB
obrestne mere �e nekoliko zni�ala, tak�na so tudi priporoèila IMF. Na podroèju
fiskalne politike Evropska komisija prièakuje, da bodo zaradi vpliva upoèasni-
tve gospodarske rasti v dr�avah EU zaèeli delovati avtomatski stabilizatorji,
kar bo pomenilo rast javnofinanènih primanjkljajev, ne zavzema pa se za
ukrepe fiskalne politike po vzoru ZDA. Nadaljnje spodbujanje gospodarske
rasti z zni�evanjem davkov ali poveèevanjem javne porabe bi po mnenju
Komisije namreè lahko resno zo�ilo manevrski prostor Evropske centralne
banke za morebitno zni�anje obrestnih mer, saj poveèanje javnofinanènega
primanjkljaja vpliva na rast dolgoroènih obrestnih mer. Poleg tega bo po
mnenju Evropske komisije bistveno te�je ponovno zaostriti javnofinanèno
politiko (zvi�ati davke, zmanj�ati dr�avno potro�njo), potem ko bi se gospodar-
stvo stabiliziralo. Tudi IMF glede fiskalne politike Evropski komisiji priporoèa,
naj javnofinanène prihodke prepustijo gibanju v skladu s ciklom, javnofinanène
izdatke pa naj ohranijo na ravneh, kot so zaèrtane v srednjeroènih nacionalnih
dogovorih o rasti in stabilnosti. Stali�èe Evropske komisije glede spodbujanja
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gospodarske rasti naj bi temeljilo tudi na dejstvu, da so temeljna makroeko-
nomska neravnote�ja v dr�avah EU bistveno manj�a v primerjavi z ZDA
(manj�i primanjkljaj tekoèega raèuna plaèilne bilance, vi�je stopnje varèevanja,
v povpreèju manj�a zadol�enost prebivalstva), kar bo tem dr�avam omogoèilo
relativno hitrej�e o�ivljanje gospodarske rasti.

Primerjava treh najveèjih gospodarstev Unije ka�e, da se je v najveèjih te�avah
zna�la Nemèija, kjer se je zmanj�ala aktivnost v gradbeni�tvu, v letu 2001
naj bi se investicije po ocenah IMF realno skrèile za 3.2% (2.7% po napovedi
�estih nem�kih in�titutov) in v letu 2002 �e za 1.2% (po napovedi �estih
nem�kih in�titutov naj bi se investicije prihodnje leto realno poveèale za
0.6%). Po zadnjih podatkih Eurostata je proizvodnja v nem�kem gradbenem
sektorju v drugem èetrtletju 2001 v primerjavi s prvim èetrtletjem leto�njega
leta padla za 5.4%, v primerjavi z drugim èetrtletjem lanskega leta pa kar za
12.3%. �tevilke najverjetneje ka�ejo na zakljuèek desetletnega pospe�enega
obnavljanja nekdanje vzhodne Nemèije. Zaradi manj�e investicijske dejavnosti
in upadanja izvoznega povpra�evanja slabi tudi industrijska proizvodnja. Z
lanskih 6.2% naj bi letos padla na 0.2%, v letu 2002 pa dosegla 2.8-odstotno
rast. �e od sredine leta 2000 upada tudi kazalec poslovne klime, nem�ki
podjetniki pa so �e pred teroristiènimi napadi v ZDA izrazili prièakovanja,
da bodo njihova naroèila �e upadala in posledièno na kratek rok tudi proizvo-
dnja. Najnovej�a IMF-ova napoved nem�ke gospodarske rasti za leto 2001
je v primerjavi s pomladansko ni�ja za kar 1.1 odstotne toèke in zna�a 0.8%
(Evropska komisija je Nemèiji spomladi napovedala 2.2-odstotna rast). V le-
tu 2002 se prièakuje, da bo najprej okreval izvoz in nato �e domaèe povpra�e-
vanje, ki naj bi bilo po napovedih �estih nem�kih in�titutov letos celo negativ-
no (-0.1), po 2-odstotni rasti v letu 2000 in 2.6-odstotni rasti v letu 1999.
Gospodarska rast naj bi bila med 1.3 in 1.8% (skupna napoved �estih nem�kih
in�titutov 2001, IMF 2001).

Tudi v Italiji in Franciji se gospodarska rast letos upoèasnjuje, èeprav po-
èasneje kot v Nemèiji. Nadaljnja dinamika gospodarske rasti bo v obeh dr-
�avah po oceni podobna kot v Nemèiji (umirjanje letos in postopno o�ivljanje
v drugi polovici prihodnjega leta), pri tem bosta Italija in Francija v letu
2002 v povpreèju dosegali nekoliko vi�je stopnje rasti bruto domaèega proiz-
voda (Italija 2% in Francija 2.2%), ki bo v veèji meri spodbujena z domaèo
potro�njo.

Zaradi upoèasnitve svetovne gospodarske rasti tudi Avstrija od sredine
leta 2000 izgublja zagon. Avstrijski In�titut za ekonomske raziskave (WIFO)
je navzdol popravil napovedi rasti izvoza in industrijske proizvodnje, ki sta
podvr�ena moènim vplivom mednarodnega okolja. Najveèjega popravka
napovedi so bile dele�ne investicije, ki se bodo letos skrèile za 0.9% in ne
poveèale za 1.3%, kot so ocenili spomladi. Tako kot v Nemèiji je tudi v
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Avstriji moèno upadla aktivnost zasebnega gradbenega sektorja in tudi gradnja
cest in �eleznic, ki jo financira dr�ava. Padec proizvodnje v gradbeni�tvu (-
3% v letu 2001) naj bi se nadaljeval �e v letu 2002 (-2%). Najnovej�a WIFO-
ova ocena gospodarske rasti v Avstriji za leti 2001 in 2002 (1.3% in 1.9%) je
tako �e nekoliko ni�ja od ocene IMF (tabela 3.2).

V dr�avah kandidatkah za èlanstvo v EU naj bi bil vpliv ohlajanja svetov-
nega gospodarstva po ocenah IMF manj�i kot v EU. Po 3.8-odstotni rasti v
letu 2000 (brez Turèije) je napoved za leto 2001 3.4% in za leto 2002 4.2%.
Izvoz v dr�ave EU, ki za vse dr�ave kandidatke predstavljajo najpomembnej�i
izvozni trg, se bo letos zmanj�al, vendar pa se bo prispevek domaèega povpra-
�evanja relativno krepil, kar bo prispevalo k ohranjanju razmeroma dinamiène
gospodarske rasti do konca leto�njega in v prihodnjem letu. Podjetja v teh
dr�avah, ki proizvajajo tehnolo�ko zahtevne proizvode in so del mre�e transna-
cionalnih podjetij, bodo po oceni Dunajskega in�tituta za mednarodne primer-
jave (WIIW) najmanj prizadeta; sprememba poslovne klime v Evropi naj bi
glede na raven tehnolo�kega razvoja in integriranosti v svetovno gospodarstvo
�e najmanj vplivala na Slovenijo in Mad�arsko, nekoliko bolj na Èe�ko in
Slova�ko; veèje te�ave pa bi lahko prinesla  Poljski, ki se sooèa tudi z notranji-
mi gospodarskimi te�avami, in drugim kandidatkam.

WIIW hkrati opozarja na verjetnost visokih prilivov tujega kapitala v te dr-
�ave, kar naj bi slonelo tudi na prièakovanem gibanju obrestnih mer v dr�a-
vah srednje in vzhodne Evrope, ki se bodo v prihodnjem letu po oceni zni-
�evale poèasneje kot v dr�avah Evropske unije. Tak�na ocena temelji na
predpostavki postopnega zmanj�evanja splo�ne negotovosti v mednarodnem
okolju, kar bi lahko spodbudilo selitev dela kapitala iz varnej�ih, a nizko
donosnih nalo�b (npr. v �vicarskih bankah) v donosnej�e, èeprav bolj tvegane
nalo�be v dr�avah kandidatkah.

Èe�ki je v prvi polovici leto�njega leta �e uspelo ohraniti moèno povpra�evanje
in gospodarsko aktivnost. Bruto domaèi proizvod se bo po najnovej�ih napo-
vedih WIIW v letu 2001 poveèal za 3.7% (po napovedih IMF za 3.3%), v letu
2002 se prièakuje, da bo gospodarska rast 3-odstotna (po IMF 3.9%). Poljska
gospodarska rast se bo letos moèno upoèasnila, saj se nadaljuje trend padanja
vseh komponent domaèega povpra�evanja, ki se je zaèel v drugem èetrtletju
lani, nara�èa tudi brezposelnost. Zaradi negotovosti glede ekonomske politike
nove vlade se napovedi mednarodnih in�titucij za leto�nje in prihodnje leto
precej razlikujejo. Po napovedih WIIW naj bi Poljska gospodarska rast z
lanskih 4% v letu 2001 tako padla na 1%, kar je za 1 odstotno toèko manj od
predhodne napovedi (IMF za letos napoveduje 2.5-odstotno rast, kar je za
1.5 odstotne toèke slab�e od majske napovedi). Po WIIW so izgledi �e slab�i
za leto 2002, saj so bile spomladanske napovedi popravljene s 4% na 0%
(vi�ja rast bi bila mo�na le v primeru veèjih prilivov iz skladov EU). Nasprotno
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IMF v letu 2002 prièakuje izbolj�anje glede na letos, vendar je pomladanske
napovedi zni�al s 4.5% na 3.7%. Mad�arska gospodarska rast ostaja relativno
moèna, v letu 2001 naj bi po ocenah WIIW dosegla 4.3% in 4.5% v letu 2002.
Da bi prepreèili neza�elene posledice, ki bi jih lahko povzroèila globalna re-
cesija, je mad�arska vlada �e napovedala ukrepe za spodbujanje gospodarstva,
in sicer s pomoèjo poveèanja nalo�b, predvsem pri gradnji novih stanovanj
in �iritvi prometne infrastrukture (cestnega omre�ja).

Po oceni WIIW bo Hrva�ka letos dosegla 3.5- do 4-odstotno, po oceni
Hrvatske narodne banke celo 4.2-odstotno gospodarsko rast. Glavni dejavnik
gospodarske rasti na Hrva�kem je letos domaèa poraba (zasebna in investicij-
ska), ki je vplivala na visok uvoz. Domaèe prebivalstvo je v sedmih mesecih
letos kupilo za okoli 40% veè cestnih vozil kot v enakem obdobju lani, saj so
bile junija ukinjene olaj�ave vojnim veteranom pri uvozu avtomobilov. Indu-
strijska proizvodnja prav tako dinamièno nara�èa (realna rast dodane vrednosti
na medletni ravni je bila v prvem èetrtletju 3.9-odstotna, v drugem pa 4.9-
odstotna). Primanjkljaj tekoèega raèuna plaèilne bilance nara�èa in bo kljub
visokim prihodkom od turizma letos po oceni WIIW zna�al 4.6% bruto doma-
èega proizvoda (lani 2.8%). Zaradi izostanka nekaterih veèjih privatizacijskih
poslov bodo neposredne tuje investicije letos manj�e od prièakovanih, v pr-
vi polovici leta so zna�ale 380 milijonov USD. Podobna gibanja naj bi se na-
daljevala tudi v prihodnjem letu, le da bo dinamika rasti zasebne in investi-
cijske potro�nje nekoliko ni�ja, s tem pa tudi gospodarska rast, ki naj bi bila
3-odstotna.

Gospodarstvo Bosne in Hercegovine ostaja moèno odvisno od zunanje
podpore. Uvoz �e vedno moèno presega izvoz; v letu 2000 je bila pokritost
uvoza z izvozom le 28.2-odstotna, podoben je tudi rezultat po prvem èetrtletju
leto�njega leta. Ob tem se sooèajo z okoli 40-odstotno brezposelnostjo. Po
napovedih WIIW naj bi se 5-odstotna gospodarska rast v letu 2000 ohranila
tudi v letih 2001 in 2002.

Poveèana javna poraba, ki so jo omogoèili veèji davki in mednarodna pomoè
(junijska donatorska konferenca), ter za okoli 20% vi�ja proizvodnja v agrar-
nem sektorju sta glavna generatorja gospodarske rasti v Zvezni republiki
Jugoslaviji (ZRJ), saj je industrijska proizvodnja v prvih osmih mesecih na-
zadovala za 3%. Po oceni WIIW bo bruto domaèi proizvod letos za 5% veèji
od lanskega, kar je skromna rast glede na nizko osnovo. Kupna moè prebival-
stva je moèno prizadeta zaradi skokovitega nara�èanja cen (maloprodajne
cene se bodo po napovedi WIIW v letu 2001 povi�ale za 80%, v letu 2002
za 50%), kar vpliva na skromno rast zasebne potro�nje, poleg tega tudi ve-
èina obljubljenih sredstev mednarodne pomoèi �e ni bila spro�èena. Spodbu-
do gospodarski rasti bi v prihodnjem letu lahko dale neposredne nalo�be
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tujih investitorjev, med katerimi pomembno mesto zavzemajo tudi podjetja
iz Slovenije.

Nedavni konflikti so zavrli gospodarsko rast v Makedoniji, ki je �e zaèela
uspe�no izvajati strukturne reforme. Leto�nji bruto domaèi proizvod se bo
po oceni WIIW skrèil za 4%, industrijska proizvodnja pa za 10%. Gospodarska
rast v letu 2002 bo odvisna od nadaljnjega razvoja politiènih in voja�kih do-
godkov, k o�ivljanju gospodarstva naj bi pomembno prispevala tudi sredstva
mednarodnih organizacij in finanènih institucij. Do sredine leta 2002 naj bi
Svetovna banka Makedoniji namenila 35 milijonov USD pomoèi in 15 milijo-
nov USD iz sredstev Mednarodne banke za obnovo in razvoj.

V letu 2001 se �e poslab�uje tudi gospodarska situacija na Japonskem, ki
se je zna�la �e pred èetrto recesijo v zadnjih desetih letih. Èeprav je lani �e
kazalo, da se bo gospodarska rast letos nadaljevala oziroma celo okrepila,
so se razmere tudi zaradi naglega padca izvoznega povpra�evanja ponovno
poslab�ale. Po oceni IMF bo leto�nji japonski bruto domaèi proizvod kljub
zni�evanju obrestnih mer in poveèevanju javnofinanènega primanjkljaja padel
za 0.5% (spomladi je bila napovedana 0.6-odstotna rast), v letu 2002 pa naj
bi sledila skromna 0.2-odstotna gospodarska rast. Dogajanja na Japonskem
so pomembna predvsem zaradi njihovih vplivov na dr�ave vzhodne Azije
preko trgovine, borze in banènega sektorja.

Gospodarska rast »azijskih tigrov«7 naj bi po napovedih IMF z lanskih
8.2% v letu 2001 padla na 1.0%, v letu 2002 pa naj bi spet pridobila na dina-
miki (4%). Gre za zelo odprta gospodarstva, ki so obenem moèno izpostavlje-
na nihanjem tujega povpra�evanja po visokotehnolo�kih dobrinah. Èlanice
ASEAN8 so nekoliko manj odprte in podvr�ene zunanjim �okom (z izjemo
Malezije), njihova gospodarska rast pa bo z lanskih 5% v letu 2001 padla na
2.4% in bo za 1 odstotno toèko ni�ja od spomladi prièakovane, v letu 2002
pa naj bi se bruto domaèi proizvod poveèal za 4.1%. Kitajska in Indija sta
relativno izolirani od svetovnih gospodarskih gibanj. Kitajska bo tudi v letu
2001 ohranila visoko 7.5-odstotno gospodarsko rast (lani 8%), nekoliko
veèji padec gospodarske rasti v Indiji, z lanskih 6.0% na 4.5% v letu 2001,
pa je posledica notranjih vzrokov (su�a, potres). V Rusiji, ki je prav na ra-
èun izvoza dra�je nafte in ob depreciirani valuti lani dosegla 8.6-odstotno
gospodarsko rast in visok prese�ek na tekoèem raèunu, se bo gospodarska
rast v letih 2001 in 2002 zaradi padca cen nafte prepolovila na 4% letno.

7 Hong Kong, Ju�na Koreja, Singapur, Tajvan.

8 Malezija, Filipini, Indonezija, Tajska.
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BRUTO DOMAÈI PROIZVOD

4. ANALIZA TEKOÈIH GOSPODARSKIH GIBANJ
IN KRATKOROÈNA PROJEKCIJA

4.1. BRUTO DOMAÈI PROIZVOD

4.1.1. IZDATKOVNA STRUKTURA BRUTO DOMAÈEGA
PROIZVODA � Krepitev prispevka domaèega
povpra�evanja h gospodarski rasti v letu 2002

V prvi polovici leta 2001 je bil bruto domaèi proizvod realno za 2.9% nad
primerljivim lanskim. Podatki o dinamiki bruto domaèega proizvoda v drugem
èetrtletju letos, ki jih je konec septembra objavil SURS, ka�ejo nadaljnje po-
stopno umirjanje gospodarske rasti. Ta je �e v lanskem tretjem èetrtletju na
medletni ravni zna�ala 5.5%, v èetrtem èetrtletju 3.5%, v prvem èetrtletju le-
tos 3.2%, v drugem èetrtletju pa le �e 2.7%. Upoèasnjena rast bruto domaèega
proizvoda v obeh leto�njih èetrtletjih je predvsem posledica upada investicijske
porabe, ki je z realnim zmanj�anjem za 4% na medletni ravni v drugem èetrt-
letju upadala �e tretje zaporedno èetrtletje. Rast izvoza proizvodov in storitev
je bila v drugem èetrtletju letos (6% glede na enako obdobje lani) skoraj za
polovico ni�ja kot v prvem (11.1%). Umirila se je tudi dinamika rasti uvoza
proizvodov in storitev; v drugem èetrtletju je bil za  2.6% (v prvem za 3.4%)
veèji kot v enakem obdobju lani. Po dveh èetrtletjih skromne rasti se je dina-
mika rasti izdatkov gospodinjstev v drugem èetrtletju letos nekoliko okrepila
(na 2.8%). Zasebna potro�nja je v drugem èetrtletju letos rasla celo hitreje od
bruto domaèega proizvoda.
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V skladu s prièakovano dodatno upoèasnitvijo gospodarske aktivnosti v najpo-
membnej�ih slovenskih zunanjetrgovinskih partnericah (Nemèija, Italija, Avstri-
ja) je napoved leto�nje letne rasti tujega povpra�evanja po blagu ni�ja, kot
smo predvidevali v èasu pomladanske napovedi (zni�anje s 7.5% na 7.2%),
vendar je popravek majhen, saj je po drugi strani izvoz na Hrva�ko in v Rusi-
jo presegel prièakovanja. Kljub temu bo tuje povpra�evanje letos realno ras-
lo znatno hitreje kot domaèe (2.6%) in tako ohranilo vlogo glavnega dejavnika
gospodarske rasti. V okviru domaèega povpra�evanja bosta letos po oceni
nadpovpreèno rasla reprodukcijsko povpra�evanje in izdatki za dr�avno po-
tro�njo. Zaostajanje leto�nje rasti reprodukcijskega povpra�evanja za lansko
(letos 3.7%, lani 5.1%) je v veliki meri posledica ni�je rasti izvoza (letos
7.2%, lani 12.7%). Realna rast dr�avne potro�nje9 bo letos prav tako okoli
3.7-odstotna. Napoved realne rasti dr�avne potro�nje v letu 2001 temelji na
sprejetem dr�avnem proraèunu 2001, glede na pomladansko napoved (4.2%)
pa se je zni�ala zaradi spremenjene strukture tro�enja (zdravstvo, obèine) in
sprememb v metodologiji (namesto indeksa cen �ivljenjskih potreb�èin je
kot deflator uporabljena ocena deflatorja dr�avne potro�nje po metodologiji
SURS).

Rast zasebne porabe se bo, ob predvidenem gibanju plaè, zaposlenosti in
postopnem zmanj�evanju bremena odplaèevanja posojil, najetih leta 1999,
letos nekoliko okrepila (1.9-odstotna realna rast, lani 0.8-odstotna; gl. poglavje
4.4.). Razpolo�ljivi podatki o investicijski aktivnosti ka�ejo, da je le-ta letos v
upadanju, nalo�be v osnovna sredstva bodo letos v povpreèju leta po oceni
realno padle za 1.4% (gl. poglavje 4.5.). Èeprav je v drugi polovici leta pred-
videna hitrej�a dinamika nalo�b iz javnofinanènih virov, je relativni pomen
javnofinanènih virov nalo�b premajhen, da bi v celoti odtehtale negativne
uèinke poslab�anih prièakovanj glede izvoznega povpra�evanja. Ta vplivajo
na investicijsko dejavnost podjetni�kega sektorja, ki se bo najverjetneje umirila
zaradi nujnosti zmanj�evanja stro�kov. Upo�tevajoè gibanja agregatov domaèe
potro�nje bo v letu 2001 skromnej�a tudi realna rast uvoza (3.3%). Ob predvi-
denih uvozno-izvoznih gibanjih bo blagovno storitveni primanjkljaj ni�ji glede
na pomladansko napoved za okoli 115 milijonov USD, posledièno bo ni�ji
tudi primanjkljaj tekoèega raèuna plaèilne bilance, ki bo letos zna�al 1.1%
bruto domaèega proizvoda (lani 3.4% bruto domaèega proizvoda; gl. tudi
poglavje 4.6.2.2.). Na podlagi omenjenih gibanj posameznih agregatov potro�-
nje je napoved realne rasti bruto domaèega proizvoda letos 3.7%.

9 Dr�avno potro�njo sestavljajo individualni izdatki dr�ave za netr�ne storitve dr�ave na podroèju
izobra�evanja, zdravstva, socialnega skrbstva, kulture, �porta in za tr�ne proizvode in storitve,
kot so zdravila, ortopedski pripomoèki, koncesijske pravice zasebnemu sektorju, storitve zdravili�è
in podobno, ter kolektivni izdatki dr�ave za upravne, administrativne, obrambne, ekonomske,
razvojno-raziskovalne in druge skupne netr�ne storitve dr�ave.
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Upo�tevajoè predvideno kasnej�e o�ivljanje gospodarske rasti v najpomemb-
nej�ih evropskih partnericah  v primerjavi s pomladanskimi napovedmi (gl.
poglavje 3), se bo realna rast  izvoza blaga in storitev v letu 2002 upoèasnila
nekoliko izraziteje (4.8%) kot smo prièakovali spomladi (5.9%). Umirjanje
izvoza se bo odrazilo tudi v upoèasnjeni domaèi proizvodni aktivnosti, zlasti
v predelovalnih dejavnostih. Glede na posledièno relativno manj�i uvoz repro-
materiala se tudi skupni uvoz blaga in storitev v letu 2002 �e ne bo okrepil
tako izrazito (rast 4.7%), kot smo prièakovali spomladi (6.2%). Blagovnostorit-
veni primanjkljaj in primanjkljaj tekoèega raèuna plaèilne bilance, merjeno v
odstotku bruto domaèega proizvoda, bosta ostala pribli�no na ravni leto�njega
leta (primanjkljaj tekoèega raèuna 1.2% bruto domaèega proizvoda). V letu
2002 se bo investicijska aktivnost okrepila (realna rast 4.6%); k o�ivljanju bo
prispevala hitrej�a rast investicij v telekomunikacije, dr�avne storitve, stano-
vanjsko izgradnjo in energetiko. Ob predvideni rasti plaè in zaposlenosti in
razbremenitvi prejemkov prebivalstva zaradi odplaèila veèjega dela posojil,
najetih leta 1999, se bo v naslednjem letu okrepila tudi zasebna poraba (3-
odstotna realna rast). Kljub prièakovani krepitvi so napovedi zasebne in
zlasti investicijske porabe ni�je od pomladanskih, kar je dodatni razlog za
nijo prièakovano rast uvoza. Dr�avna potro�nja bo po ocenah ohranila dinami-
ko rasti iz leta 2001. V letu 2002 bo tako gospodarska rast  3.6-odstotna.

Skromnej�e tro�enje prebivalstva  in upoèasnjena rast investicijske porabe
sta �e lani zni�ali investicijsko-varèevalno vrzel na 3.2% bruto domaèega
proizvoda. V letu 2001 se bo dele� zasebne porabe v bruto domaèem proizvo-
du po oceni zni�al za 1 odstotno toèko (gl. poglavje 4.4.). Zaradi manj�ega
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tro�enja prebivalstva se bo letos bruto varèevanje realno poveèalo za 7.2%;
dele� bruto varèevanja v bruto domaèem proizvodu se bo tako poveèal na
25.1%. Po drugi strani se bo zaradi upadanja investicij njihov dele� v bruto
domaèem proizvodu zni�al za 1.6 odstotne toèke (na 26.2%). Kot rezultat
poveèanega varèevanja in manj�e investicijske porabe bo letos investicijsko
varèevalna vrzel mnogo ni�ja kot lani, po oceni bo zna�ala okoli 1.1% bruto
domaèega proizvoda.

4.1.2. PROIZVODNA STRUKTURA BRUTO DOMAÈEGA
PROIZVODA � V letu 2002 izrazitej�e umirjanje rasti
predelovalnih dejavnosti in ponovna krepitev v
gradbeni�tvu

Po podatkih SURS se je rast dodane vrednosti po 3.5-odstotni realni rasti v
leto�njem prvem èetrtletju umirila na 2.7% v drugem èetrtletju (glede
na enako obdobje predhodnega leta). K umirjanju rasti so najveè doprinesle
osnovne industrijske dejavnosti (od A do F), ki so v drugem èetrtletju zabele�ile
le 1.3-odstotno realno rast, v storitvenih dejavnostih pa je bila dodana vrednost
za 3.7% vi�ja kot v enakem obdobju lani. V okviru industrijskih podroèij se
je ob upoèasnjevanju izvozne aktivnosti izraziteje umirila rast dodane vrednosti
v predelovalnih dejavnostih (od 6.3% v prvem na 3.3% v drugem èetrtletju).
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Nadaljevalo se je tudi upadanje aktivnosti v gradbeni�tvu, ki predstavlja sko-
raj polovico celotne investicijske aktivnosti. Realni padec dodane vrednosti
v gradbeni�tvu na medletni ravni se je tako od 2.2% v prvem èetrtletju poveèal
na 6.3% v drugem èetrtletju; po podatkih SURS se je najbolj zni�ala vrednost
opravljenih gradbenih del v nizkih gradnjah, kar je v veliki meri povezano z
javnofinanènim omejevanjem in s tem povezano upoèasnitvijo izgradnje avto-
cestnega kri�a. Kot posledica neugodnih vremenskih razmer se letos �e
tretje leto zapored nadaljuje tudi krèenje aktivnosti v kmetijstvu. Rast dodane
vrednosti se je v drugem èetrtletju izraziteje okrepila v dejavnosti oskrbe z
elektriko, plinom in vodo (od 0.5% v prvem na 8.6% v drugem èetrtletju na
letni ravni), kar povezujemo s poveèano proizvodnjo elektriène energije v
termoelektrarnah in nuklearni elektrarni. Med storitvenimi dejavnostmi se je
najbolj okrepila rast dodane vrednosti v gostinstvu (od 2.1% v prvem na
5.7% v drugem èetrtletju na letni ravni), kar je povezano s poveèevanjem
�tevila noèitev (zlasti tujih gostov), vi�jo dinamiko rasti pa je zabele�ila tudi

Slika 1: Medletne stopnje rasti dodane vrednosti po èetrtletjih
             (stalne cene 1995), v %

Vir podatkov: SURS.
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dejavnost prometa, skladi�èenja in zvez (6%; v prvem èetrtletju 2.8%). Druge
storitvene dejavnosti so pribli�no ohranjale dinamiko rasti iz prvega èetrtletja.

V drugi polovici leta 2001 se bo ob ohlajanju tujega povpra�evanja nadalje-
valo postopno umirjanje rasti dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti, ki
bo po ocenah izrazitej�e �ele v zadnjem èetrtletju, saj podatki o rasti �tevila
zaposlenih (gl. poglavje 4.3.), izvozni aktivnosti (gl. poglavje 4.6.2.) ter obsegu
proizvodnje v predelovalnih dejavnostih ka�ejo, da v tretjem èetrtletju �e ni
pri�lo do izrazitej�ega umirjanja rasti proizvodne aktivnosti. Letos bo dodana
vrednost predelovalnih dejavnosti tako po oceni realno presegla lani dose�eno
za 4.5%. Aktivnost v gradbeni�tvu bo v drugi polovici leta po oceni �e vedno
�ibkej�a kot v enakem obdobju lani, zmanj�evanje aktivnosti na medletni
ravni pa naj bi se proti koncu leta ustavilo (gl. poglavje 4.7), tako da bi se
dodana vrednost letos realno zmanj�ala za 2.5%. Ob tak�nih gibanjih bo rast
dodane vrednosti industrije in gradbeni�tva (od C do F) letos zaostajala za
lansko rastjo za skoraj 4 odstotne toèke, storitvene dejavnosti (od G do O)
pa bodo v povpreèju ohranile dinamiko rasti iz lanskega leta (gl. tabelo
4.1.2). Skupna dodana vrednost bo letos tako realno za 3.6% vi�ja kot
lani, kar je za 1.5 odstotne toèke ni�je od rasti v letu 2000.

V letu 2002 se bo ob prièakovanem nadaljnjem poslab�evanju razmer v sve-
tovnem gospodarstvu v prvi polovici leta (gl. poglavje 3) umirjanje rasti do-
dane vrednosti v predelovalnih dejavnostih �e poglobilo (od 4.5% v letu
2001 na 3.3% v letu 2002), hkrati pa lahko ob prièakovani ponovni krepitvi
aktivnosti v gradnji infrastrukture ter v stanovanjski gradnji (gl. poglavje
4.7.) prièakujemo poveèanje dodane vrednosti v gradbeni�tvu (po oceni
okoli 3-odstotna realna rast v letu 2002). Rast industrije in gradbeni�tva skupaj
(od C do F) bi se tako ohranila pribli�no na leto�nji ravni. V okviru storitvenih
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dejavnosti prièakujemo rahlo upoèasnitev rasti v prometu, skladi�èenju in
zvezah, povezano z upoèasnjevanjem celotne gospodarske aktivnosti, poleg
tega bodo na aktivnost v prometu, zlasti v zraènem in pomorskem, najverjet-
neje dodatno neugodno vplivali tudi septembrski dogodki v ZDA. V nasled-
njem letu prièakujemo tudi postopno upoèasnjevanje rasti nekaterih javnih
storitvenih dejavnosti, zlasti dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega
socialnega zavarovanja, povezano z napovedanim omejevanjem rasti �tevila
zaposlenih v okviru javne uprave (gl. poglavje 4.7.). Na drugi strani se bo
postopna krepitev zasebne porabe odrazila v vi�ji dinamiki rasti v trgovinski
dejavnosti (G), nekoliko vi�jo rast prièakujemo tudi v dejavnosti gostinstva,
predvsem zaradi izbolj�evanja turistiènih rezultatov izven glavne sezone.
Realna rast dodane vrednosti storitvenih dejavnosti bo po oceni tako skoraj
4-odstotna, kar je pribli�no toliko kot v letu 2001. Ob tak�nih gibanjih bo
realna rast skupne dodane vrednosti v naslednjem letu pribli�no enaka
leto�nji (3.4%).

4.1.3. STRO�KOVNA STRUKTURA BRUTO DOMAÈEGA
PROIZVODA � Postopna krepitev dele�a davkov na
proizvodnjo in uvoz v bruto domaèem p�roizvodu

V letu 2001 se bodo sredstva za zaposlene predvidoma realno poveèala za
4%, njihov dele� v bruto domaèem proizvodu pa za 0.2 odstotne toèke (pri-
vatni sektor 1.5%, javni sektor 4.4%). V letu 2002 bodo sredstva za zaposlene
realno porasla za 3.6% (plaèe in prejemki za 3.4%, delodajalèevi socialni
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prispevki za 4.7% zaradi predvidenega poveèanja stopnje za obvezno zdrav-
stveno zavarovanje).

Projekcija tro�arin in davka na dodano vrednost za naslednji dve leti
izhaja iz prièakovane dinamike konène potro�nje oziroma ocen prièakovanega
gibanja kolièinske porabe proizvodov, od katerih se obraèunavajo tro�arine
(mineralna olja in plin, alkohol in alkoholne pijaèe, tobaèni izdelki), ter
upo�teva veljavni sistem tro�arin skupaj s predlaganimi dodatnimi poveèanji
tro�arin za tro�arinske izdelke, ki imajo negativen vpliv na zdravje (alkohol
in tobak). Dele� carin in drugih uvoznih dajatev se bo letos zni�al za na-
daljnjih 0.2 odstotne toèke na samo 0.7% bruto domaèega proizvoda (od
3.5% bruto domaèega proizvoda leta 1995); enak dele� carin in drugih uvoznih
dajatev se bo predvidoma ohranil tudi v prihodnjem letu. Z letom 2001 se
namreè zakljuèuje petletno obdobje zni�evanja carin in drugih uvoznih dajatev
na osnovi sprejetih obveznosti Slovenije do EU in izvajanja prostocarinskih
sporazumov z dr�avami EU, dr�avami EFTA, CEFTA, baltskimi dr�avami ter
Hrva�ko in Makedonijo. Dele� drugih davkov na proizvode in storitve10

naj bi se letos in v prihodnjih dveh letih ohranil na ravni preteklega leta
(0.8% bruto domaèega proizvoda). Predvsem na raèun predvidenih sprememb
na podroèju koncesijskih dajatev od prirejanja iger na sreèo se bo dele� dru-
gih davkov na proizvodnjo letos in prihodnjih dveh letih poveèal letno za
0.1 odstotne toèke bruto domaèega proizvoda (lani je zna�ala stopnja davka
od klasiènih in posebnih iger na sreèo 15.5%, leta 2001 16%, leta 2002
16.5%, leta 2003 17.0%). Dele� subvencij bo v navedenem obdobju zna�al
1.8% bruto domaèega proizvoda (lani 1.9% bruto domaèega proizvoda).

Glede na predvideno prilagajanje podjetij upadanju izvoznega povpra�evanja,
ki ga spremljajo moèni pritiski za zni�anje cen, bo dele� bruto poslovnega
prese�ka v bruto domaèem proizvodu letos in v prihodnjem letu na nekoliko
ni�ji ravni kot lani. Predvsem zaradi nadaljnjega padanja dele�a kmetijstva v
dodani vrednosti v povezavi z liberalizacijo kmetijskih trgov naj bi relativni
dele� bruto raznovrstnega dohodka gospodinjstev v bruto domaèem
proizvodu letos in v naslednjem letu nadalje upadal za 0.2 odstotne toèke
letno.

10 Drugi davki na proizvode in storitve vkljuèujejo takse na obremenitev zraka, davek na promet
motornih vozil, posebne takse na igralne avtomate, davek od prometa zavarovalnih poslov,
davek na promet nepremiènin, turistièno takso.
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4.2. INFLACIJA IN CENOVNA POLITIKA � Nadaljevanje
postopnega zni�evanja dolgoroènih indikatorjev
inflacije

Po relativno hitrem nara�èanju cen �ivljenjskih potreb�èin v letu 2000, ki je
bilo predvsem posledica povi�anih cen nafte in drugih primarnih surovin, je
inflacija vztrajala na relativno visoki ravni tudi v prvi polovici leto�njega leta,
v tretjem èetrtletju pa se ka�ejo prvi znaki umirjanja rasti cen. Inflacija, ki
je v prvem èetrtletju zna�ala 2.6%, se je v drugem zni�ala na 2.4%, v tretjem
èetrtletju pa so se cene povi�ale za 1.1%. V primerjavi z decembrom lani so
bile cene �ivljenjskih potreb�èin v septembru vi�je za 6.0%, medletna rast
cen je dosegla 7.9%, povpreèna rast cen pa je zna�ala 8.9%.

Zunanji dejavniki, predvsem nara�èajoèe cene naftnih derivatov in drugih
primarnih surovin na svetovnem trgu, relativna krepitev ameri�kega dolarja
ter nara�èajoèa inflacija v dr�avah EU, ki so v najveèji meri zaznamovali rast
cen v letu 2000, so zaradi èasovnega odloga �e vplivali na rast cen v prvem
polletju letos, v naslednjih mesecih pa so za dinamiko gibanja cen postajali
vse pomembnej�i notranji dejavniki.

Slika 2: Gibanje inflacije in izbranih cenovnih agregatov od januarja 1998
do septembra 2001
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Razèlenitev skupnega povi�anja cen na posamezne skupine poka�e, da so v
devetih mesecih leta 2001 k inflaciji najveè prispevale podra�itve blaga
in storitev v skupini hrana in brezalkoholne pijaèe, prevoz in stanovanje. V
prvem èetrtletju so k inflaciji tako najveè, 36.7%, prispevale podra�itve proizvo-
dov iz skupine hrana in brezalkoholne pijaèe, sledijo podra�itve proizvodov
iz skupine prevoz, ki so k skupnemu povi�anju prispevale 27.9%, ter skupine
stanovanje s 13.6 odstotnim prispevkom. V drugem èetrtletju so k inflaciji
najveè prispevale podra�itve proizvodov in storitev, na katere so imele podra-
�itve energentov najveèji vpliv, torej iz skupine prevoz (31.6-odstotni prispe-
vek) in stanovanje (6.7-odstotni prispevek), sledijo pa podra�itve proizvodov
in storitev iz skupine hrana in brezalkoholne pijaèe s 25.7-odstotnim prispev-
kom. V tretjem èetrtletju se je prispevek proizvodov iz skupine hrana in
brezalkoholne pijaèe poveèal na 45.8%, predvsem ker je bilo sezonsko zni�a-
nje cen relativno neizrazito.

Gibanje cen kmetijskih pridelkov pri pridelovalcih, s tem pa tudi cen hrane
in brezalkoholnih pijaè v �ivljenjskih potreb�èinah, tudi letos ni prispevalo k
zni�anju inflacije, kot je bilo predvideno s Programom reforme kmetijske
politike. Na vi�jo rast cen od prièakovane sta letos, podobno kot lani, moèno
vplivala predvsem dva dejavnika. Huda poletna su�a je �e drugo leto zapored
moèno zmanj�ala kolièine polj�èin in posredno vplivala na vi�je cene kruha
in izdelkov iz �it. Hkrati so epidemije �ivalskih bolezni v dr�avah Evropske
unije posredno vplivale na podra�itev mesa in rib (slednje zaradi veèjega
povpra�evanja). Èeprav so bile pri pridelovalcih cene sadja in zelenjave ni�-
je kot v enakem obdobju lani, so se njihove maloprodajne cene povi�ale za-
radi dra�jega uvoza, od katerega smo zaradi nizke samooskrbe razmeroma
moèno odvisni.

Povi�ane cene nafte vplivajo predvsem na hitrej�o rast cen blaga in le v
manj�i meri, predvsem posredno, na rast cen storitev. Tako je ob koncu lan-
skega leta rast cen storitev presegla rast cen blaga za 0.4 odstotne toèke
(decembra 1999 je bila rast cen storitev vi�ja za 1 odstotno toèko), letos pa
se ob zmanj�evanju inflacijskih pritiskov cen nafte razlika med rastjo cen
storitev in blaga poveèuje, tako da je bila rast cen storitev v septembru za
3.6 odstotne toèke vi�ja od rasti cen blaga. Med posameznimi skupinami
storitev se je v devetih mesecih leto�njega leta v primerjavi z enakim obdob-
jem lani najbolj poveèal prispevek cen gostinskih storitev (s 3.7% na 7.2%),
telefonskih storitev (z 0.1% na 2.4%), storitev za rekreacijo, kulturo in �port
(z 2.3% na 4.3%) ter komunalnih storitev (s 3.1% na 4.7%).

Poveèevanje razkoraka med rastjo cen storitev in cen blaga je delno posledica
odlo�enega prilagajanja cen storitev cenam blaga, ki so se relativno hitreje
poveèevale v predhodnih mesecih, delno poveèanega povpra�evanja v posa-
meznih sektorjih, delno pa nedokonèanih strukturnih reform na podroèjih,
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kjer so cene �e regulirane. Delno pa je relativno hitrej�a rast cen storitev po-
sledica razliène dinamike rasti faktorske produktivnosti med sektorji, ki so
pri svojem poslovanju podvr�eni mednarodni konkurenci in tistimi, ki posluje-
jo predvsem na notranjem trgu. Povi�anja plaè v prete�no nemenjalnih sektor-
jih namreè ne omogoèa izbolj�ana produktivnost (kot v prete�no menjalnih
sektorjih), ampak predvsem povi�evanje cen storitev, ki jih ti sektorji ponujajo
(Balassa Samuelsonov efekt, glej tudi Pomladansko poroèilo 2001, str. 97).

Nabor proizvodov in storitev, ki so pod razliènimi re�imi vladne regulacije,
se v leto�njem letu ni spremenil, zaradi nekoliko spremenjenega sistema
ponderacije indeksa cen �ivljenjskih potreb�èin pa je njihov dele� nekoliko
ni�ji in zna�a pribli�no 13% (lani 14%). Podobno kot v predhodnih letih je
tudi letos rast reguliranih cen vi�ja od rasti splo�ne ravni cen. Razlika med
medletnima stopnjama rasti, ki je v januarju zna�ala 8.5 odstotne toèke, se je
v septembru zmanj�ala na 5.8 odstotne toèke. Povpreèna rast reguliranih
cen v zadnjih dvanajstih mesecih v primerjavi s povpreèno rastjo v predhodnih
dvanajstih mesecih pa je septembra zna�ala 16.6%, kar je za 7.7 odstotne to-
èke veè kot povpreèna rast cen �ivljenjskih potreb�èin.

V devetih mesecih 2001 so se meseène spremembe reguliranih cen gibale
med -0.2 in 2.8 odstotki. V prvem èetrtletju so se regulirane cene povi�ale
za 5.8% in prispevale pribli�no 30% k skupnemu povi�anju cen. K rasti regu-
liranih cen so najveè prispevale komunalne storitve (58% skupnega povi�anja
reguliranih cen) ter cene goriv za prevoz in ogrevanje (40% skupnega povi�a-
nja reguliranih cen). Zaradi poveèanega pritiska rasti cen komunalnih storitev
je vlada junija sprejela Uredbo o predhodni prijavi cen komunalnih storitev,
v skladu s katero je potrebno za vsako povi�anje cen komunalnih storitev,
katerih cene se oblikujejo v skladu s predpisano metodologijo (odvoz smeti,
voda za gospodinjstva ter kanal�èina), ki presega inflacijo za veè kakor 28%
(pri storitvah zbiranja èi�èenja in distribucije vode) oziroma 39% (pri vseh
ostalih komunalnih storitvah, ki so pod nadzorom vlade), pridobiti predhodno
soglasje vlade. Rast cen komunalni storitev se je v naslednjih mesecih nato
umirila in po 19.4-odstotni rasti v prvem èetrtletju v tretjem èetrtletju zna�ala
0.5%. V drugem èetrtletju je rast reguliranih cen je zna�ala 5.1%, njihov pris-
pevek k inflaciji pa je ostal na ravni iz prvega èetrtletja. K nara�èanju reguliranih
cen so najveè prispevale povi�ane cene goriv za prevoz in ogrevanje (69%
skupnega povi�anja reguliranih cen), povi�ane cene telefonskih storitev pa
so k povi�anju reguliranih cen prispevale 25%. Za razliko od zadnjega èetrtletja
leta 1999 ter leta 2000, ko so cene goriv za prevoz in ogrevanje nara�èale
predvsem zaradi nara�èanja cen nafte na svetovnem trgu, pa je njihova rast
letos v veliki meri posledica povi�anih tro�arin. Goriva za prevoz in ogrevanje
so tako k inflaciji v devetih mesecih leto�njega leta prispevala 0.6 odstotne
toèke, od tega 0.4 odstotne toèke zaradi povi�anih tro�arin. V tretjem èetrtletju
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Cene industrijskih proizvodov pri proizvajalcih so, podobno kot cene
�ivljenjskih potreb�èin, prièele nara�èati v zadnjem èetrtletju leta 1999. Tak�en
trend se je nadaljeval v letu 2000 in v prvi polovici leto�njega leta, ko so
dosegle 10-odstotno medletno rast. V tretjem èetrtletju so se pokazali prvi
znaki njihovega umirjanja, kar je predvsem posledica zni�anja uvoznih cen,
ki z zamikom zmanj�ujejo inflacijske pritiske na domaèe cene. Septembra je
medletna rast cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih zna�ala 8%, kar
je 1.2 odstotne toèke manj kot v istem mesecu lani, njihova povpreèna rast
(9.4%), pa je bila od decembrske vi�ja za 1.8 odstotne toèke.

Med posameznimi skupinami proizvodov so lani, podobno kakor v
predhodnih letih, najbolj stabilno rast izkazovale cene proizvodov za
investicije. Njihova medletna rast je septembra zna�ala 3.5%. Cene proizvodov
za vmesno porabo, ki so v januarju nara�èale po medletni stopnji 13.1%, so
se v naslednjih mesecih umirjale, septembra je bila njihova medletna rast
ni�ja za 5.5 odstotne toèke. Njihova rast v tretjem èetrtletju je bila tako prviè
po letu 1999 manj�a od rasti cen proizvodov za �iroko porabo, ki je septembra
zna�ala 9.6%.

Po nara�èanju osnovne inflacije v letu 2000 z ravni 5% na 7% se je trend
njene rasti letos ustavil. Osnovna inflacija se je v prvih devetih mesecih
gibala na ravni okoli 7.5%, s tem pa se je zmanj�al tudi razkorak do merjene
inflacije. Tak�no gibanje ka�e, da se zunanji pritiski na rast cen umirjajo ter
da za nadaljevanje vzdr�nega procesa disinflacije ne bo veè dovolj samo
omejevati prenos tujih cen v domaèe okolje z ukrepi nadzora cen in
prilagajanjem tro�arin, ampak bo predvsem potrebno voditi protiinflacijsko
naravnano denarno politiko ob usklajenih ukrepih na podroèju dohodkovne
in fiskalne politike.

V zadnjem èetrtletju leta 2001 prièakujemo nadaljevanje postopnega
zni�evanja dolgoroènih indikatorjev inflacije. V skladu s prevladujoèim
mnenjem tujih analitikov namreè prièakujemo, da cena nafte do konca
leto�njega �e ne bo prièela nara�èati, kar bo poleg nadaljevanja umirjanja
tujih cen ugodno vplivalo tudi na rast domaèih cen v naslednjih mesecih.
Nadalje predpostavljamo, da ne bo pri�lo do pomembnej�ih sprememb na
podroèju makroekonomske politike. Ob nadaljevanju zmerno restriktivne
denarne politike na eni strani ter ohranjanju plaèilnobilanènih razmerij na
drugi se bo nadaljevalo upoèasnjeno nara�èanje deviznih teèajev, hkrati pa
ne bo prihajalo do pritiskov na zni�evanje obrestnih mer. Ob nadaljevanju
zmernega nara�èanja reguliranih cen iz tretjega èetrtletja ter prièakovanem
gibanju plaè bi tak�na kombinacija denarne politike ter politike deviznega
teèaja pripomogla k nadaljnjemu zni�evanju inflacijskih pritiskov. Zato v
zadnjem èetrtletju leta 2001 prièakujemo nadaljevanje postopnega padanje

     OKVIR 1: REGULIRANE CENE

Dele� cen, ki so pod razliènimi oblikami regulacije, je v letih 1992 do 1997
zna�al pribli�no 30% indeksa cen, njegovo spreminjanje pa je bilo v tem obdobju
povezano predvsem s spremembami ponderacijskega sistema indeksa, ki sledi
spremembam v strukturi potro�nje. V letu 1998 se je dele� reguliranih cen
zmanj�al na pribli�no 17%, predvsem zaradi liberalizacije cen prehrambenih
izdelkov, energije za ogrevanje in  zavarovanj ter tudi zaradi sprememb v
indeksu cen, v naslednjih letih pa se je �e zmanj�al na pribli�no 13%, kolikor
zna�a tudi v letu 2001.

V obdobju do leta 1997 je bil prispevek reguliranih cen k inflaciji pribli�no
usklajen z njihovim dele�em v indeksu cen (to pomeni, da so regulirane cene
nara�èale pribli�no enako kot povpreèje cen). Pomembnej�i izjemi sta leti 1993
in 1997, ko je na poveèan prispevek reguliranih cen k inflaciji vplivalo predvsem
povi�anje cen nafte, ter tudi leto 1992, ko je bil precej ni�ji prispevek reguliranih
cen k inflaciji instrument protiinflacijske politike. Za obdobje po letu 1997 je
znaèilno, da je prispevek reguliranih cen k inflaciji v vsakem letu znaèilno
presegal njihov dele� v indeksu cen, pri èemer so na poveèan razkorak v
zadnjih dveh letih vplivale predvsem vi�je cene nafte in drugih surovin, prej pa
predvsem odpravljanje cenovnih nesorazmerij v reguliranih sektorjih. Ob
nespremenjenem naboru proizvodov in storitev, ki so pod re�imom regulacije,
se je v zadnjih dveh letih spremenil naèin oblikovanja njihovih cen.
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se je ob umirjanju cen energije nadaljevala rast cen storitev, tako da je njihova
rast prviè po letu 1999 presegla rast cen energentov.

Cene industrijskih proizvodov pri proizvajalcih so, podobno kot cene
�ivljenjskih potreb�èin, prièele nara�èati v zadnjem èetrtletju leta 1999. Tak�en
trend se je nadaljeval v letu 2000 in v prvi polovici leto�njega leta, ko so do-
segle 10-odstotno medletno rast. V tretjem èetrtletju so se pokazali prvi zna-
ki njihovega umirjanja, kar je predvsem posledica zni�anja uvoznih cen, ki z
zamikom zmanj�ujejo inflacijske pritiske na domaèe cene. Septembra je med-
letna rast cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih zna�ala 8%, kar je
1.2 odstotne toèke manj kot v istem mesecu lani, njihova povpreèna rast
(9.4%), pa je bila od decembrske vi�ja za 1.8 odstotne toèke.

     OKVIR 1: REGULIRANJE CENE - nadaljevanje

Cene naftnih derivatov in zemeljskega plina se tako oblikujejo na podlagi vnaprej
doloèenega modela, ki upo�teva cene surovin na svetovnih trgih, gibanje
deviznega teèaja ter mar�o prodajalcev. Zaradi prete�no monopolnega polo�aja
ponudnikov energentov se je poudarek prenesel z regulacije cen na regulacijo
monopolnih dobièkov ponudnikov. Èeprav se je po uvedbi modelov za
oblikovanje cen energentov povi�alo njihovo nihanje, pa bo tak�en naèin
oblikovanja cen pripomogel k hitrej�emu odpravljanju disparitet na podroèju
reguliranih cen.

Osnovni cilj na podroèju regulacije cen je izenaèitev prispevka reguliranih cen
k inflaciji z njihovim dele�em v indeksu cen. V letu 2001 naj prispevek reguliranih
cen k inflaciji tako ne bi presegel 20%, v naslednjih letih pa bi se nadaljevalo
njegovo postopno zmanj�evanje. Postopnost zmanj�evanja naj bi omogoèila
odpravo preostalih cenovnih neskladij v reguliranih sektorjih. Zmanj�evanje
prispevka reguliranih cen k inflaciji in tudi njihovega dele�a v indeksu cen (z
liberalizacijo oblikovanja posameznih cen) bo prispevalo k zmanj�evanju
inflacijskih pritiskov, tako neposrednih kot posrednih, ki se zaradi relativno
veèjega dele�a storitev v reguliranih cenah ka�ejo preko Balassa-Samuelsonovega
uèinka.

Poleg tega pa predvidene spremembe zakonske ureditve delovanja Banke
Slovenije predvidevajo, da bo skrb za raven cen doloèena kot cilj denarne
politike. Da bi monetarni politiki olaj�ali doseganje tega cilja, je treba jasno
opredeliti usmeritev glede gibanja reguliranih cen, predvsem pa zmanj�ati obseg
cen, ki so pod re�imom regulacije, ter razkorak med njihovim dele�em in
njihovim prispevkom k inflaciji.

INFLACIJA IN CENOVNA POLITIKA



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 50

Med posameznimi skupinami proizvodov so lani, podobno kakor v predhod-
nih letih, najbolj stabilno rast izkazovale cene proizvodov za investicije. Nji-
hova medletna rast je septembra zna�ala 3.5%. Cene proizvodov za vmesno
porabo, ki so v januarju nara�èale po medletni stopnji 13.1%, so se v naslednjih
mesecih umirjale, septembra je bila njihova medletna rast ni�ja za 5.5 odstotne
toèke. Njihova rast v tretjem èetrtletju je bila tako prviè po letu 1999 manj�a
od rasti cen proizvodov za �iroko porabo, ki je septembra zna�ala 9.6%.

Po nara�èanju osnovne inflacije v letu 2000 z ravni 5% na 7% se je trend
njene rasti letos ustavil. Osnovna inflacija se je v prvih devetih mesecih giba-
la na ravni okoli 7.5%, s tem pa se je zmanj�al tudi razkorak do merjene in-
flacije. Tak�no gibanje ka�e, da se zunanji pritiski na rast cen umirjajo ter da
za nadaljevanje vzdr�nega procesa disinflacije ne bo veè dovolj samo omejevati
prenos tujih cen v domaèe okolje z ukrepi nadzora cen in prilagajanjem tro-
�arin, ampak bo predvsem potrebno voditi protiinflacijsko naravnano denarno
politiko ob usklajenih ukrepih na podroèju dohodkovne in fiskalne politike.

V zadnjem èetrtletju leta 2001 prièakujemo nadaljevanje postopnega zni-
�evanja dolgoroènih indikatorjev inflacije. V skladu s prevladujoèim mnenjem
tujih analitikov namreè prièakujemo, da cena nafte do konca leto�njega �e
ne bo prièela nara�èati, kar bo poleg nadaljevanja umirjanja tujih cen ugodno
vplivalo tudi na rast domaèih cen v naslednjih mesecih. Nadalje predpostavlja-
mo, da ne bo pri�lo do pomembnej�ih sprememb na podroèju makroekonom-
ske politike. Ob nadaljevanju zmerno restriktivne denarne politike na eni
strani ter ohranjanju plaèilnobilanènih razmerij na drugi se bo nadaljevalo
upoèasnjeno nara�èanje deviznih teèajev, hkrati pa ne bo prihajalo do pritiskov
na zni�evanje obrestnih mer. Ob nadaljevanju zmernega nara�èanja reguliranih
cen iz tretjega èetrtletja ter prièakovanem gibanju plaè bi tak�na kombinacija
denarne politike ter politike deviznega teèaja pripomogla k nadaljnjemu
zni�evanju inflacijskih pritiskov. Zato v zadnjem èetrtletju leta 2001 prièakuje-
mo nadaljevanje postopnega padanje dolgoroènih indikatorjev rasti cen ob
hkratnem nadaljevanju relativno visokega nihanja meseènih stopenj rasti
cen. V tak�nih razmerah povpreèna rast cen ob koncu leto�njega leta
ne bi presegla 8.5%.

Tudi v letu 2002 prièakujemo, da se bodo zunanji pritiski na rast cen
zmanj�evali predvsem zaradi ohlajanja svetovne gospodarske aktivnosti. Rast
cen v letu 2002 bo zato v najveèji meri odvisna od ukrepov na podroèju
denarne politike in v omejenem obsegu politike deviznega teèaja. Banka
Slovenije bo do prikljuèitve Slovenije v EU ohranila mo�nost uravnavanja gi-
banja deviznega teèaja, s tem pa tudi mo�nost posrednega vplivanja na gi-
banje cen. V primeru, da bi Banka Slovenije natanèneje opredelila nivo in-
flacije, ki je konsistenten z njenim denarnim ciljem, ter ukrepe za njegovo
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dosego, bi v veèji meri vplivala na oblikovanje umirjenih inflacijskih prièako-
vanj.

Za nadaljnji proces disinflacije bo pomembno tudi nadaljevanje strukturnih
reform, predvsem na podroèju uporabe indeksacijskih mehanizmov, trga
delovne sile, privatizacije ter nadzorovanih cen, saj sedanje razmere na omen-
jenih podroèjih ote�ujejo nadaljnje zni�evanje inflacije (Balassa-Samuelsonov
uèinek).

Dodatno oviro za zmanj�evanje rasti cen v naslednjem letu bi predstavljalo
tudi morebitno poveèevanje razkoraka med rastjo plaè, tako znotraj sektorjev
kot med posameznimi sektorji, �e posebej èe bi se tak�na dinamika spreminja-
nja plaè v veèjem obsegu kot letos odrazila na poveèani potro�nji prebivalstva.
Z ohranjanjem veljavnih mehanizmov in stopenj indeksacije, tako pri prejem-
kih prebivalstva kot na finanènem podroèju, pa bi poveèevali vztrajnost in-
flacije in s tem upoèasnjevali proces disinflacije.

Ob predpostavki, da primanjkljaj dr�avnega proraèuna tudi v naslednjih dveh
letih ne bo bistveno odstopal od primanjkljajev, ki smo jih bele�ili po letu
1996 (pri èemer upo�tevamo primanjkljaje, ki se nana�ajo na koledarsko le-
to), bo z vidika fiskalne politike na inflacijo vplivalo predvsem predvideno
usklajevanje tro�arin (predvsem alkoholnih pijaèah in tobaku) z ravnijo v dr-
�avah èlanicah EU ter predviden dvig veljavnih stopenj davka na dodano
vrednost. Ocene vpliva dviga stopenj davka na dodano vrednost na raven
cen se razlikujejo zaradi razliènih metodologij in predpostavk in se gibljejo
med 0.3 in 0.6 odstotne toèke.

Izpolnitev na�tetih predpostavk, tako v domaèem okolju kot v tujini, bi ob
upo�tevanju predstavljenih omejitev omogoèila nadaljevanje procesa zmanj�e-
vanja rasti cen. Dolgoroènej�i indikatorji inflacije bi se ob koncu leta 2002
zaradi tega lahko zni�ali na nivo, ki so ga dosegli pred davèno reformo v le-
tu 1999 ter nara�èanjem uvoznih cen. Povpreèna inflacija v prihodnjem
letu bi tako zna�ala 6.4%. Ob tem so tveganja, da bi inflacija znaèilno
odstopala od napovedane, enakomerno porazdeljena. V primeru, da bi
poèasnej�a gospodarska rast v tujini povzroèila nadaljnji padec cen surovin
(sodèka Brent nafte pod 20 USD), hkrati pa bi se poveèali finanèni pritoki iz
tujine (tako zaradi �e napovedanih prodaj dr�avnega premo�enja kot zaradi
prodaj kapitalskih dele�ev v zasebnem sektorju), kar bi lahko povzroèilo
poèasnej�o rast deviznega teèaja, bi bila inflacija ni�ja od sedaj napovedane
za pribli�no 0.5 odstotne toèke. Na drugi strani pa bi lahko makroekonomski
ukrepi (predvsem na podroèju fiskalne politike), namenjeni o�ivljanju gospo-
darske rasti, povzroèili dodatne pritiske na rast cen, zaradi èesar bi bila
inflacija ob koncu leta za pribli�no 0.5 odstotne toèke vi�ja od sedaj napove-
dane.
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4.3. ZAPOSLENOST IN BREZPOSELNOST � Upoèasnitev
rasti zaposlenosti v letu 2002

Tudi letos se je v prvi polovici leta nadaljevala rast zaposlovanja, ki se je za-
èela leta 1999. Po zmanj�anju decembra lani in januarja letos se je �tevilo de-
lovno aktivnih od februarja do junija poveèalo za okrog 2%, v poletnih me-
secih pa je, kot vsako leto, stagniralo. Tako je bilo povpreèno �tevilo delovno
aktivnih v obdobju januar-avgust za 1.2% vi�je kot v enakem obdobju lani
oziroma za 1% vi�je od lanskega celoletnega povpreèja. Tudi letos najhitreje
nara�èa �tevilo zaposlenih pri samozaposlenih osebah, vendar relativno poèas-
neje kot v prej�njih letih. Le malo ni�jo rast je imelo �tevilo zaposlenih v
podjetjih in organizacijah (1.7% za obdobje januar-avgust v primerjavi z istim
obdobjem lani). �tevilo kmetov se je od decembra do avgusta sicer poveèalo
za slabe 3%, v povpreèju pa je �e vedno za 3.6% ni�je od lanskega celoletnega
povpreèja. �tevilo samostojnih podjetnikov posameznikov letos stagnira in
je bilo avgusta za 0.3% ni�je kot decembra, �tevilo samostojnih poklicev pa
nara�èa, v povpreèju za okrog 2% v primerjavi z lanskim celoletnim povpre-
èjem.
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�tevilo delovno aktivnih po podatkih anket o delovni sili tako kot lani nara�èa
tudi letos, vendar z nekoliko poèasnej�o dinamiko. V prvih dveh èetrtletjih
je bilo v povpreèju za 2.5% vi�je kot v enakem obdobju lani oziroma za 1.1%
vi�je od lanskega celoletnega povpreèja. Anketna stopnja delovne aktivnosti,
merjena po metodi SURS, to je v prebivalstvu starem 15 let in veè11, je bila v
drugem èetrtletju letos (54.4%) vi�ja kot v enakem obdobju lani in tudi vi�ja
od lanskega celoletnega povpreèja (53.9%). Stopnja delovne aktivnosti �ensk
(51.3%) ostaja vi�ja tako glede na enako obdobje lani kot lansko celoletno
povpreèje, ravno tako tudi stopnja delovne aktivnosti mo�kih, ki se je poveèala
kar na 64.8%. Tudi po meseènih evidencah se delovna aktivnost mo�kih po-
veèuje hitreje, delovna aktivnost �ensk pa ostaja pribli�no na enaki ravni kot
lani.

Z izjemo rudarstva ter zimskega sezonskega zmanj�anja v gradbeni�tvu se je
�tevilo zaposlenih poveèevalo od februarja do junija na vseh podroèjih dejav-
nosti. Absolutno se je najbolj poveèalo v predelovalnih dejavnostih12, poslovnih
storitvah, trgovini in gradbeni�tvu, relativno pa predvsem v poslovnih storitvah.
Julija in avgusta se je nadaljevala nezmanj�ana rast zaposlenosti v poslovnih
storitvah, dr�avni upravi, prometu in gradbeni�tvu, na veèini drugih podroèjih
dejavnosti pa je �tevilo zaposlenih upadlo, najbolj (sezonsko) na podroèju
izobra�evanja. Zmanj�alo se je tudi v predelovalnih dejavnostih. V prvih os-
mih mesecih 2001 je bilo poleg rudarstva �tevilo zaposlenih v povpreèju �e
vedno ni�je od lanskega celoletnega povpreèja tudi v kmetijskih dejavnostih,
oskrbi z elektrièno energijo, plinom in vodo ter tudi v gradbeni�tvu. Najvi�jo
rast v primerjavi z lanskim povpreèjem imata podroèji poslovnih storitev in
javne uprave, v tem obdobju je bila rast zabele�ena tudi na podroèju predelo-
valnih dejavnostih.

Glede na vplive umirjanja gospodarske rasti v mednarodnem okolju na doma-
èo aktivnost lahko predvidimo, da bo rast zaposlenosti do konca leta upo-
èasnjena ali celo ustavljena, èeprav septembrski podatki o tokovih registrirane
brezposelnosti tega �e ne nakazujejo (sicer veèja odpu�èanja, zaposlovanje
brezposelnih pa se septembra �e ni zmanj�alo). Zato predvidevamo, da bo
rast �tevila delovno aktivnih do konca leta ostala na sedanji ravni, to je
okrog 1.2% letno. Rast zaposlenosti v ekvivalentu polnega delovnega
èasa bo po oceni precej ni�ja (0.7%). Prièakujemo lahko, da se bo zaradi
poslab�anih mo�nosti po eni strani nadaljevalo v prvi polovici leta zaèeto

11 Stopnja delovne aktivnosti, merjena pri prebivalstvu v starosti 15-64 let (kar je primerljivo z
metodologijo Eurostata), je v prvem leto�njem èetrtletju zna�ala 63.3% (lansko povpreèje 62.9%).
Stopnja aktivnosti �ensk po metodi Eurostata je bila v prvem èetrtletju letos 58.5-odstotna
(lansko povpreèje 58.5%), mo�kih pa 68.0-odstotna (lansko povpreèje 67.2%).

12 Od teh se je v obdobju februar-junij zaposlenost najbolj poveèala v kovinski industriji ter
proizvodnji gume in plastiènih mas, najbolj zmanj�ala pa v usnjarski in tekstilni industriji.
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rahlo zmanj�evanje neformalne delovne aktivnosti, po drugi strani pa poveèal
dele� delovne aktivnosti s kraj�im delovnim èasom od polnega. Ob ocenjeni
rasti bruto domaèega proizvoda (3.7%) bi to pomenilo rast produktivnosti
dela le okrog 3%, kar je manj kot pretekla leta. Nizko rast produktivnosti na-
kazujejo tudi razpolo�ljivi èetrtletni podatki o bruto dodani vrednosti po po-
droèjih dejavnosti. Ob �e ni�ji rasti bruto domaèega proizvoda in pribli�no
enaki rasti produktivnosti dela v letu 2002 lahko prièakujemo tudi ni�jo
rast zaposlenosti v ekvivalentu polnega delovnega èasa (okrog 0.6%).
Rast �tevila delovno aktivnih po meseènih virih bi leta 2002 �e vedno nekoliko
presegala rast �tevila zaposlenih v ekvivalentu polnega delovnega èasa, za
okrog 0.3 odstotne toèke.

Tudi letos se �e tretje leto zapored nadaljuje tendenèno upadanje �tevila
registrirano brezposelnih oseb. Letos do septembra jih je bilo za 8.4%
veè kot v enakem obdobju lani. Slaba èetrtina èrtanj je zaradi upokojitev,
dobra desetina pa zaradi ponovnega rednega �olanja brezposelnih. �e naprej
pa se poslab�uje zaposlovanje brezposelnih, ki je bilo v prvih devetih mesecih
letos kar za 12% manj�e kot v enakem obdobju lani, priliv brezposelnih za-
radi izgube dela pa je bil za 6.1% vi�ji kot v enakem obdobju lani. Skoraj po-
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lovica tega priliva je zaradi izteka zaposlitve za doloèen èas. Priliv iskalcev
prve zaposlitve pa je bil do konca septembra letos za 6.2% veèji kot v ena-
kem obdobju lani.

�tevilo registriranih brezposelnih je v obdobju januar-september upadalo v
vseh mesecih, razen januarja, julija in septembra, tako da se je od decembra
2000 do septembra 2001 zmanj�alo s 104.583 na 99.834. Stopnja registrirane
brezposelnosti se je zmanj�ala od 12% v decembru 2000 na 11.1% avgusta
2001, pri tem je stopnja registrirane brezposelnosti �ensk ostala precej vi�ja
(avgusta 12.6%) od stopnje registrirane brezposelnosti mo�kih (9.9%). Ob
upo�tevanju obièajne sezonske dinamike bi bilo ob koncu leta 2001 ponovno
nekaj èez 100 tisoè registriranih brezposelnih ali 11.4% aktivnega prebival-
stva, v povpreèju pa 101.300 ali 11.5% aktivnega prebivalstva. Ob predvi-
deni rasti zaposlenosti se bo brezposelnost leta 2002 �e naprej zni�evala
(98.800 ali 11.2% aktivnega prebivalstva), pri èemer bi se nadaljevalo poèasno
ponovno poveèevanje aktivnosti delovno sposobnega prebivalstva.

Tudi strukturni problemi brezposelnosti ostajajo kljub zni�evanju �tevila
brezposelnih in visokim èrtanjem iz evidenc bolj ali manj nespremenjeni.
Dele� brezposelnih, starej�ih od 40 let, �e vedno presega polovico vseh
brezposelnih, dele� brezposelnih, starej�ih od 50 let, pa èetrtino. Strukturni
dele� dolgotrajno brezposelnih ostaja nekaj èez 60%, dele� brezposelnih
brez izobrazbe pa na ravni okrog 47%. Med temi je ponovno veè kot 72%
tak�nih, ki so brezposelni �e dlje kot eno leto (lani 70%). Veè kot polovico
brezposelnih predstavljajo �enske.

Letos �e naprej upada tudi �tevilo anketno brezposelnih. Stopnja anketne
brezposelnosti je bila v prvem èetrtletju 6.7-odstotna, v drugem pa le �e 5.9-
odstotna (lansko povpreèje 7.0%, zadnje èetrtletje pa 6.6%). Stopnja anketne
brezposelnosti �ensk (v drugem èetrtletju 6.3%) ostaja vi�ja od stopnje brezpo-
selnosti mo�kih (5.6%). �tevilo registriranih brezposelnih, ki niso brezposelni
po merilih anketne brezposelnosti, ostaja �e vedno veè kot 50 tisoè oseb.
Med njimi je �e veè kot 80% (lani v povpreèju 76.8%) takih, ki niso zajeti
med brezposelne po mednarodnih merilih, ker v zadnjih �tirih tednih niso
iskali dela. Anketna brezposelnost mladih je v prvem èetrtletju letos (17.8%)
sicer ni�ja kot v istem obdobju lani (19.0%). Pri tem brezposelnost mladih
�ensk (v prvem èetrtletju letos 19.4%) ostaja vi�ja kot pri mo�kih (16.5%).

�tevilo prostih delovnih mest je letos v povpreèju nekoliko ni�je kot
lani, tako da se je razmerje med brezposelnimi in prostimi delovnimi mesti
v primerjavi z lani celo nekoliko poslab�alo: 8.4 brezposelnih na eno prosto
delovno mesto, v primerjavi z 8.3 lani. Izbolj�alo se je le, ko gre za prosta
delovna mesta z visoko izobrazbo (z 2.4 lani na 2.2 letos), pri prostih delovnih
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mestih s srednjo (s 7.5 na 7.7) in ni�jo izobrazbo (z 12.6 na 13.1) pa se je po-
novno poslab�alo.

4.4. ZASEBNA POTRO�NJA � Letos in v prihodnjem letu
postopna krepitev

Zasebna potro�nja je bila v leto�njem prvem polletju realno za 1.8% veè-
ja glede na lansko prvo polletje (preraèun na podlagi SURS-ovih podatkov o
rasti bruto domaèega proizvoda v prvih dveh èetrtletjih). Po nizki medletni
realni rasti v lanskem zadnjem in leto�njem prvem èetrtletju (0.8%) se je v
drugem èetrtletju letos okrepila (2.8-odstotna realna rast) in rasla celo hitreje
od bruto domaèega proizvoda. Dohodek gospodinjstev se je po podatkih
Agencije za plaèilni promet v prvem polletju na medletni ravni realno poveèal
za 2.4%, od tega je najhitreje rasla masa neto plaè prebivalstvu (5.1%), masi
transferov gospodinjstvom in drugih prejemkov pa sta na medletni ravni
ostali realno skorajda nespremenjeni. Gospodinjstva so v prvem polletju na
raèun poveèevanja dohodka, ki ga niso potro�ila v celoti, poveèevala svoje
prihranke. Obseg varèevanja v bankah je bil konec junija glede na december
lani realno veèji za 7.7%, na medletni ravni pa kar za 15.3%, in je delno po-
sledica vi�jih pasivnih obrestnih mer (tolarske dolgoroène vloge rastejo letos
najhitreje), potrjuje pa tudi doloèen premik v strukturi porabe razpolo�ljivega
dohodka, k èemur so prispevali razpisi nacionalne stanovanjske varèevalne
sheme (pomembna z vidika dolgoroènega varèevanja) in postopno spreminja-
nje sistemov socialne varnosti, ki skupaj zahtevajo krepitev razliènih oblik
varèevanja gospodinjstev (pokojninsko, zdravstveno in �ivljenjsko zavarova-
nje).
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Skladno z dinamièno rastjo varèevanja prebivalstva lani in letos ter z manj�im
povpra�evanjem prebivalstva po banènih posojilih (gl. poglavje 4.8) se vse
od konca leta 1999 poèasi, a vztrajno zni�uje tudi neto zadol�enost prebival-

Ocenjujemo, da se bo razpolo�ljivi dohodek gospodinjstev letos poveèal realno
za 3.0%. Skladno z umirjeno dinamiko rasti potro�nje se bo letos varèevanje
gospodinjstev �e poveèalo, kar bo poveèalo tudi nagib gospodinjstev k
varèevanju (po moènem izbolj�anju z 12.2% v letu 1999 na 14.3% v letu 2000
naj bi se letos povzpel na 15.3%). V strukturi virov dohodka letos ni pri�lo do
nobene bistvene spremembe. Bruto plaèa na zaposlenega se bo po oceni
poveèala za 2.5%, kar naj bi skupaj z 1.5-odstotno rastjo �tevila oseb v delovnem
razmerju poveèalo sredstva za zaposlene za pribli�no 4%. Ta ostajajo s 84-
odstotnim dele�em najpomembnej�i vir generiranja razpolo�ljivega dohodka
gospodinjstev (masa neto plaè predstavlja 48.7% razpolo�ljivega dohodka).
Transferi za socialno varnost iz proraèunskih blagajn bodo letos veèji za realno
3.2%. Masa pokojnin, ki je zelo pomemben vir dohodka gospodinjstev, saj je
okrog ene èetrtine prebivalstva upokojencev, bo po oceni realno veèja za 2.1%,
kar je posledica 1.2% veèjega �tevila upokojencev (letos se je zelo poveèalo
predvsem �tevilo upravièencev do dr�avnih pokojnin) in veljavnega mehanizma
valorizacije pokojnin. Dru�inski prejemki in star�evska nadomestila (z novelo
Zakona o dru�inskih prejemkih iz leta 1999, ki je na novo uredila sistem otro�kih
dodatkov, prejemajo materialno ogro�ene dru�ine vi�je otro�ke dodatke) se
bodo po oceni realno poveèali za 2.7%, nadomestila za èas brezposlenosti pa
bodo �e èetrto leto zapored ni�ja (po oceni za 8.6% realno) kot posledica
zni�evanja �tevila upravièencev. S spremembo zakona o socialnem varstvu13 se
bodo povi�ale denarne socialne pomoèi, in sicer na raven, ki bo krila minimalne
�ivljenjske stro�ke, torej ta oblika socialne pomoèi ne bo veè vezana na
zajamèeno plaèo. S tem bo zagotovljeno poenotenje z zakonodajo EU ter veèja
varnost socialno in materialno ogro�enim. Na raèun veèjega varèevanja  se
bodo poveèali tudi prilivi gospodinjstev iz naslova obresti in prejete zavarovalnine
iz ne�ivljenjskih zavarovanj. Na strani odlivov naj bi v skladu z vi�jo rastjo
bruto plaèe davki na dohodke (dohodnina) letos rasli nekoliko hitreje kot lani,
prièakujemo pa tudi precej�en porast raznovrstnih tekoèih transferov14 in obresti
na posojila. V letu 2002 bo ob uresnièitvi sedaj zastavljene dohodkovne, socialne
in fiskalne politike realna rast razpolo�ljivega dohodka okoli 3-odstotna.

     OKVIR 2: RAZPOLO�LJIVI DOHODEK GOSPODINJSTEV

13 Spremembe dopolnitve Zakona o socialnem varstvu se priènejo uporabljati 1.10. 2001, s tem da
se bo vi�ina denarne socialne pomoèi za samsko osebo postopoma (do 1.1. 2003) izenaèila z
vi�ino minimalnega dohodka, doloèenega s tem zakonom.

14 Sodne, dr�avne, upravne in obèinske komunalne takse, kazni, èlanarine, cestnine ter tekoèi
transferi v tujino
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stva pri bankah (razmerje med posojili in vlogami; z 0.42 konec leta 1999
na 0.38 konec leta 2000, v juliju letos je zna�ala 0.35).

Relativno ni�ji obseg novo odobrenih dolgoroènih posojil v leto�njem prvem
polletju ka�e na manj�e tro�enje gospodinjstev, hkrati pa so njihovi prejemki
�e vedno dokaj visoko obremenjeni z odplaèevanjem kreditov, najetih veèino-
ma leta 1999. Razmerje med povpreènim stanjem banènih posojil prebi-
valstvu in povpreènimi evidentiranimi meseènimi prejemki se je leta
1999 izrazito povi�alo (sicer postopno nara�èa od leta 1995, sorazmerno ve-
lik skok je bil zabele�en tudi �e leta 1996), v pomladanskih mesecih leta
2000 je prehodno nekoliko upadlo, v drugi polovici leta pa ponovno zaèelo
nara�èati, tako da je bilo v povpreèju leta vi�je kot leta 1999 (2.9, gl. tabelo
4.4). V drugem èetrtletju leta 2001 je vrednost tega kazalca ponovno zaèela
upadati, kar je bilo prièakovano glede na roènost leta 1999 najetih posojil in
leto�nje nizko povpra�evanje po novih banènih posojilih.

Na dokaj umirjeno rast zasebne potro�nje v prvem polletju ka�e tudi rast
prodaje v trgovini na drobno (po podatkih raziskave TRG 15; gl. poglavje
4.7), ki je v tem obdobju na medletni ravni ostala realno pribli�no nespreme-
njena (izraziteje se je poveèala predvsem v kategoriji �ivil, pijaè in tobaka).
Zaloge proizvodov za �iroko potro�njo so letos iz meseca v mesec nara�èale,
�e posebej zaloge trajnih dobrin, ki so bile konec junija �e za 28% veèje kot
v lanskem prvem polletju. Nekateri kazalci pa so �e potrdili postopno krepitev
zasebne potro�nje v drugem èetrtletju (v skladu s podatki SURS-a). Registracija
novih osebnih vozil je bila v drugem èetrtletju letos za 10.8% veèja kot v pr-
vem, kar ka�e na krepitev prodaje avtomobilov v tem obdobju, ob polletju
pa je �e vedno zaostajala za lanskoletno primerljivo za 16%. Dinamika davka
na dodano vrednost konènim potro�nikom, ki naj bi postal eden od kazalnikov
zasebne potro�nje, se je v drugem èetrtletju leto�njega leta prav tako nekoliko
izbolj�ala, ob polletju je bil obraèunani DDV konènim potro�nikom na medlet-
ni ravni veèji za 9.2%, realno pa za 0.2%. Uvoz proizvodov za �iroko potro�njo
se je v prvem polletju prav tako nekoliko poveèal (realno za 1.2%). Slovenska
gospodinjstva pa so v prvem polletju (po podatkih BS) namenila tudi veè
sredstev za potovanja v tujino kot v istem obdobju lani, prav tako je bilo vi-
�je tudi povpreèno �tevilo njihovih noèitev (SURS, Anketa o turistiènih potova-
njih domaèega prebivalstva).

Kazalec zaupanja potro�nikov (odra�a mnenje potro�nikov o sedanjem
in prièakovanem stanju v gospodinjstvih, gospodarstvu ter vsebuje tudi oceno
primernosti trenutka za nakup trajnih dobrin), ki se je po mesecih gibal zelo
razlièno, je letos do�ivel tri veèje padce, in sicer v marcu, maju in avgustu.
Tem so vsakiè sledili vzponi, tako da se kazalec kljub zadnjemu oktobrskem
padcu �e vedno nahaja na nadpovpreèni ravni (obdobja marec 1996 - oktober
2001). Zato lahko prièakujemo �e rahlo krepitev tro�enja prebivalstva do
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konca leta. K temu bo po oceni prispevalo tudi nadaljnje razbremenjevanje
prejemkov prebivalstva z odplaèili posojil, najetih pred dvema letoma.

V skladu z gibanjem zasebne potro�nje v prvem polletju leto�njega leta, s
predvideno rastjo plaè, zaposlenosti in bruto razpolo�ljivega dohodka do
konca leta ter upo�tevajoè prièakovana cenovna gibanja in trend varèevanja
in odplaèil posojil bo realna rast zasebne potro�nje letos po oceni 1.9-
odstotna. Èeprav bo tako rast zasebne potro�nje skoraj za polovico manj�a
od rasti bruto domaèega proizvoda, pa to glede na lansko 0.8-odstotno rast
vseeno pomeni znatno krepitev zasebne potro�nje.

V prihodnjem letu se bo realna rast zasebne potro�nje �e nekoliko okrepila,
vendar ne bo presegla 3%. Napoved temelji na predpostavki uresnièevanja
zastavljene plaène in socialne politike in je v skladu z rastjo bruto razpolo�lji-
vega dohodka gospodinjstev (gl. okvir 3) in premikom v strukturi njegove
porabe, ugodno pa naj bi na tro�enje vplivalo tudi nadaljnje razbremenjevanje
prejemkov prebivalstva s posojili, najetimi v letu 1999.

4.5. INVESTICIJE � Po upadanju v letu 2001 ponovno bolj
dinamièna investicijska aktivnost v letu 2002,
spodbujena z nalo�bami javnega sektorja

Pri analizi skromne rasti investicij v letih 2000 in 2001 ne gre prezreti visoke
ravni investiranja v preteklih letih. Povpreèna letna rast investicij v osnovna
sredstva v letih 1995-1999 (13.5%) je znatno presegala povpreèno letno realno
rast bruto domaèega proizvoda (4.2%). Rast bruto nalo�b v osnovna sredstva
je bila izredno �ivahna zlasti v letu 1999, saj so se le-te realno poveèale kar
za 19.1%, njihov strukturni dele� v bruto domaèem proizvodu (27.4%) pa je
kar za 2.8 strukturne toèke presegel dose�enega v predhodnem letu. V istem
letu se je primanjkljaj v tekoèem raèunu plaèilne bilance poveèal za 3.4
strukturne toèke bruto domaèega proizvoda, kar ka�e na to, da je bila relativno
visoka investicijska aktivnost v Sloveniji v tem letu financirana prete�no z
zadol�evanjem v tujini. Zaradi poslab�anih pogojev menjave (padca kupne
moèi dohodkov) se je v letu 2000 rast nalo�b upoèasnila (na 0.2%). Vendar
tudi tako nizka rast pomeni, da je bil ob zmanj�anju primanjkljaja na tekoèem
raèunu in poslab�anih pogojih menjave ohranjen obseg investicij na visokem
nivoju iz predhodnega leta.

Upoèasnitev investicijske aktivnosti se je letos �e okrepila. Zadol�enost
nekaterih javnih podjetij  se je glede mo�nosti vraèanja posojila pribli�ala
zgornji meji, zato je v prvi polovici leto�njega leta moèno upadlo financiranje
podjetij s tujimi posojili. Manj�e neto kredite iz tujine v primerjavi s preteklim
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letom imajo za letos med drugimi predvidene Slovenske �eleznice, DARS in
Elektrogospodarstvo Slovenije. V primerjavi s preteklim letom bodo letos po
oceni tako realno ni�je investicije v gospodarsko infrastrukturo (energetika,
promet brez komunikacij), prav tako tudi v stanovanja (gl. tudi gradbeni�tvo
v poglavju 4.7). Glede na to, da koncesija za opravljanje storitev tretje generaci-
je mobilne telefonije UMTS-IMT-2000 konec oktobra 2001 �e vedno ni bila
oddana, bodo letos ni�ja od spomladi naèrtovanih tudi vlaganja v telekomuni-
kacije. V tr�nih dejavnostih so te�ave zaradi upadanja izvoznega povpra�evanja
sicer povzroèile upoèasnitev investicijskega ciklusa, vendar pa ocena rasti
investicij v tr�ne dejavnosti (brez infrastrukture) ostaja pozitivna. Na podlagi
dinamike najemanja posojil iz tujine, ki v drugi polovici leta ponovno nara�èa-
jo, nara�èanja dolgoroènih posojil, ki jih podjetja najemajo v domaèih bankah,
in znaèilne dinamike javnofinanènih izdatkov za investicije, ki se navadno
moèno okrepijo v zadnjem èetrtletju (letos bo ta cikel �e izrazitej�i, saj je bil
proraèun sprejet �ele aprila), ocenjujemo, da je v drugem èetrtletju padec in-
vesticij najbr� dosegel dno. V zadnjem èetrtletju je zato mo�no �e prièakovati
realno rast investicij na medletni ravni. Predvsem zaradi upadanja investicijske
aktivnosti v prvi polovici leta pa bodo bruto investicije v osnovna sredstva
letos v povpreèju leta realno za 1.4 % ni�je kot lani.

Dinamièna rast je bila v preteklem srednjeroènem obdobju znaèilna predvsem
za investicije v gospodarsko infrastrukturo, zlasti v sektor prometne
infrastrukture. V sklopu navedenega sektorja so se najbolj okrepile nalo�be
v telekomunikacije; njihov dele� v skupnih vlaganjih je leta 2000 kar za 2.6
strukturne toèke veèji kot leta 1995. Nadaljevanje investicijskega cikla teleko-
munikacij, ki bo prete�no financiran iz zasebnih virov, prièakujemo tudi v
prihodnjih letih. Za izgradnjo prometne infrastrukture (brez komunikacij) je
bilo v letih 1995-2000 povpreèno letno namenjenih 2.5% bruto domaèega
proizvoda oziroma 10.2% skupnih nalo�b. Med investicijami v prometno
infrastrukturo so bile v preteklem srednjeroènem obdobju najpomembnej�e
nalo�be v cestno omre�je. Zanje je bilo v letih 1995-2000 povpreèno letno
namenjeno 2.1% bruto domaèega proizvoda oziroma 8.3% skupnih nalo�b;
pri tem dele� nalo�b v cestno omre�je �e od leta 1997 pada in bo letos po
oceni zna�al le �e 1.4 % bruto domaèega proizvoda oziroma 5.7% vseh na-
lo�b (leta 1996 je zna�al �e 2.4% bruto domaèega proizvoda in 10.6% skupnih
nalo�b). Drugi veèji segment nalo�b v gospodarsko infrastrukturo so nalo�be
v oskrbo z elektriko, plinom, paro in toplo vodo; njihov dele� v bruto doma-
èem proizvodu je v preteklem srednjeroènem obdobju zna�al 1.2%, kar pred-
stavlja 4.7% vseh nalo�b. Po izjemno hitri rasti v letu 1999 pa je v tem seg-
mentu nalo�b v letu 2000 in 2001 opaziti strmo upadanje. V nasprotju s sek-
torjema prometa ter energetike pa nalo�be v infrastrukturo varstva okolja, ki
so v letu 1999 �e stagnirale, v letih 2000 in 2001 realno hitro nara�èajo. Zlasti
v zvezi z doseganjem evropskih okoljskih standardov prièakujemo, da bodo
investicije v infrastrukturo varstva okolja tudi v prihodnjih letih rasle po pov-



Stran 61

preèni letni stopnji, ki bo znatno presegala povpreèno stopnjo rasti celotnih
investicij; v financiranje navedenih nalo�b bodo predvidoma v pomembnem
dele�u vkljuèeni zasebni viri in viri EU.

Sprejeti proraèun za leto 2001 je, upo�tevajoè realne javnofinanène okvire,
predvidel precej�nje zmanj�anje javnofinanènih virov investicij glede na sred-
stva, predvidena v nacionalnih programih (za 36 milijard)15. Dele� javnofinan-
ènih virov za te investicije, ki izhaja iz sprejetega  proraèuna za leto 2001, je
tako za 0.8% bruto domaèega proizvoda ni�ji od predvidenega po nacionalnih
programih. Ker je v kratkem roku in v okvirih obstojeèe regulative te�ko za-
gotoviti nadomestne vire  (bodisi iz zadol�evanja bodisi iz zasebnih vlaganj
na osnovi koncesij), bo to letos pomenilo tudi relativni padec vlaganj v
infrastrukturo glede na preteklo leto (od 5.9% bruto domaèega proizvoda v
letu 2000 na 5% bruto domaèega proizvoda v letu 2001). Izpad proraèunskih
sredstev bo v letu 2001 zato vplival na ustrezno zmanj�anje uresnièevanja
nacionalnih programov na podroèju gospodarske infrastrukture.

Obstojeèi mehanizmi sprejemanja nacionalnih programov ne zagotavljajo
ex-ante uskladitve sprejetih obveznosti z agregatnimi mo�nostmi financiranja,
zato bodo v naslednjih letih glede na razpolo�ljive finanène vire na podlagi
proraèunskih aktov potrebne nadaljnje spremembe in dopolnitve nacionalnih
programov, s katerimi bo bodisi odlo�eno oziroma upoèasnjeno izvajanje
programov bodisi nadome�èen izpad javnofinanènih virov z zadol�itvijo na
domaèem in tujem trgu ter z neposrednimi tujimi nalo�bami (s pritegnitvijo
zasebnega kapitala iz tujine v koncesijski naèin financiranja izgradnje
infrastrukture). V pripravi je �e sprememba nacionalnega programa razvoja
Slovenske �elezni�ke infrastrukture, ki predvideva zmanj�evanje finanènih
sredstev za izvedbo programa, kar bo pomenilo èasovni zamik pri izvajanju
programa. Zaradi spremembe pogojev in dinamike izgradnje avtocest se
predvideva tudi rebalans nacionalnega programa izgradnje avtocest v RS. Po
vstopu v EU bo mogoèe pridobiti tudi vire evropskih strukturnih skladov in
kohezijskega sklada, kar predvideva tudi predlog Dr�avnega razvojnega
programa 2001-2006.

V letu 2002 se bo realna rast bruto investicij v osnovna sredstva predvi-
doma okrepila in bo zna�ala okoli 4.6%. Po podroèjih investiranja naj bi

15 Osnovni vir za financiranje nacionalnega programa izgradnje avtocest so namenska sredstva
(bencinski tolar). Nacionalni program izgradnje avtocest za leto 2001 predvideva  iz tega naslova
priliv v vi�ini 58, 970 mio SIT. Proraèun za leto 2001 je omejil priliv iz tega vira na 28,122
milijonov SIT. Zmanj�an priliv namenskih sredstev bo vplival na zmanj�an obseg graditve
avtocest v primerjavi z letom 2000 in predvidenim obsegom del v NPIA. Vrednost del na
avtocestah v vi�ini  52.6 milijarde SIT, ki je planirana za letos pomeni samo 78% obsega del, ki
so bila dejansko izvedena leta 2000. V skladu z dopolnjenim predlogom proraèuna je v letu
2002 predviden 18.7-odstoten nominalen porast namenskih sredstev  za gradnjo avtocest.
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naslednje leto hitreje kot letos nara�èale investicije v telekomunikacije (nado-
mestitev leto�njega izpada, nadaljnja liberalizacija trga in vstop novega ponud-
nika mobilne telefonije), investicije v dr�avne storitve (pediatrièna klinika,
onkolo�ki in�titut, �tevilne druge bolni�nice, �tudentski domovi), stanovanjsko
izgradnjo (letos realni padec) in energetiko (letos zelo strm padec). Nekoliko
vi�je kot letos naj bi bile tudi investicije v prometno infrastrukturo (realna
9.7-odstotna rast, letos po oceni realno za èetrtino manj�i obseg kot leta
2000). Javnofinanèni viri, ki predstavljajo okoli 16% skupnih investicij, se
bodo v letu 2002 realno poveèali za 9.5% (letos po oceni 2-odstotna realna
rast).

Realna rast bruto nacionalnega varèevanja, ki je bila lani 4.1-odstotna, se bo
letos predvsem zaradi visoke rasti varèevanja prebivalstva (gl. poglavje 4.4
in 4.8) �e okrepila in bo okoli 7.2-odstotna, tako da se bo dele� bruto nacional-
nega varèevanja poveèal na 25.1% bruto domaèega proizvoda. �Investicijsko-
varèevalna vrzel�, financirana s tujim varèevanjem, se bo letos in v naslednjih
letih predvidoma zni�ala (negativni saldo tekoèih transakcij s tujino bo letos
predvidoma zna�al 1.1% bruto domaèega proizvoda). Z umiritvijo investicijske-
ga povpra�evanja v leto�njem in lanskem letu se bo tako investicijsko-varèeval-
na vrzel zni�ala za pribli�no toliko kot se je leta 1999 (ob izjemnem porastu
investicij) poveèala.
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4.6. EKONOMSKI ODNOSI S TUJINO

4.6.1. MEDNARODNA KONKURENÈNOST � Prièakovano
poslab�anje stro�kovne konkurenènosti v letu 2002

Po izbolj�anju cenovne in stro�kovne konkurenènosti v letu 2000 se bo v
letu 2001 mednarodna konkurenènost slovenskih predelovalnih de-
javnosti poslab�ala. Ob realno relativno stabilnem teèaju tolarja bo poslab�a-
nje rezultat rasti stro�kov dela na enoto proizvoda v ko�ari valut. Rast realnih
stro�kov dela na zaposlenega bo v primerjavi s produktivnostjo dela vi�ja, �e
posebej na tujih trgih, saj bo nominalna rast deviznega efektivnega teèaja v
primerjavi z domaèo inflacijo precej ni�ja. Rast produktivnosti se bo po lan-
ski izraziti rasti, povezani z visoko dinamiko proizvodnje, v letu 2001 upoèasni-
la zaradi umirjanja rasti proizvodnje, pa tudi zaradi nara�èanja zaposlenosti.
Slovenski tr�ni dele� na mednarodnih trgih se bo v letu 2001 kljub temu po-
novno poveèal po dveletnem upadanju.

V prvih devetih mesecih leta 2001 se je nominalna depreciacija tolarja
do evra postopno umirjala pod vplivom prese�ne ponudbe deviz na deviz-
nem trgu, ki je izhajala iz ugodne trgovinske bilance in iz prilivov na kapital-
skem in finanènem raèunu plaèilne bilance (gl. poglavje 5.1.). Kljub temu
realna vrednost tolarja do pomembnej�ih valut EMU do septembra ni bistveno
odstopala od decembrske ravni, ker se je istoèasno postopno umirjala tudi
rast relativnih cen. Nominalna in realna depreciacija tolarja do ko�arice sedmih
valut OECD (upo�tevajoè cene �ivljenjskih potreb�èin) med januarjem in ju-
lijem in apreciacija, ki ji je sledila v avgustu in septembru, je bila tako v naj-
veèji meri posledica okrepitve oziroma padca ameri�kega dolarja na mednaro-
dnih valutnih trgih. Ob 3.2-odstotni nominalni depreciaciji je bil efektivni te-
èaj tolarja (merjeno z relativnimi cenami �ivljenjskih potreb�èin) septembra
realno za 0.8% vi�ji kot decembra, èe upo�tevamo rast relativnih cen industrij-
skih izdelkov pri proizvajalcih, pa za 1.3%. Realni padec efektivnega teèaja
tolarja za 0.8% oz. realna rast za 0.5% v prvih devetih mesecih skupaj glede
na primerljivo lansko obdobje ka�e na relativno stabilnost tolarja tudi
na medletni ravni. Ob ohranjanju cenovne konkurenènosti slovenskih pre-
delovalnih dejavnosti v primerjavi z dr�avami EU-15 na lanski ravni pa se je
lansko izbolj�evanje cenovne konkurenènosti v primerjavi z dr�avami CEFTA-
4 (Èe�ko, Mad�arsko, Poljsko, Slova�ko) in Hrva�ko letos nadaljevalo. Do
valut CEFTA-4 je bil tolar v prvih osmih mesecih realno za 5.9% ni�ji kot de-
cembra, do hrva�ke kune za 4.5%, glede na lansko primerljivo obdobje pa je
bil ni�ji za 7.6% oz. 5.7%.

Na poslab�anje mednarodne konkurenènosti slovenskih predeloval-
nih dejavnosti v prvih osmih mesecih leta 2001 ka�eta trendna (2-odsto-
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tna) ter medletna (1.2-odstotna) rast stro�kov dela na enoto proizvoda v ko-
�ari valut. Za trendno poslab�anje stro�kovne konkurenènosti na tujih trgih
je bila ob umirjanju nominalne rasti deviznega efektivnega teèaja odloèilna
poletna rast stro�kov dela na zaposlenega. Produktivnost dela je po lanskem
decembru trendno bolj ali manj stagnirala, saj je bila skromna rast proizvodnje
nevtralizirana s poveèevanjem zaposlenosti. Na medletni ravni je bila produk-
tivnost dela po umirjanju v drugem èetrtletju (na 0.2% glede na 4.1-odstotno
rast v prvem èetrtletju) v prvih osmih mesecih za 2.6% vi�ja (pod vplivom �i-
vahnej�ega nara�èanja proizvodnje v juliju in avgustu na eni in upoèasnjene
rasti zaposlenosti na drugi strani). Rast realnih stro�kov dela na zaposlenega,
deflacionirana z domaèo inflacijo, je bila ob podobni dinamiki v primerjavi
s produktivnostjo dela v prvih osmih mesecih nekoliko ni�ja (za 0.3-odstotne
toèke) zaradi realnega padca drugih prejemkov iz dela (1.6-odstotnega).
Realne plaèe na zaposlenega so bile v prvih osmih mesecih za 2.6% vi�je kot
pred letom, poveèala pa se je tudi davèna obremenitev plaè (po oceni za
0.3%) na raèun progresivnosti nominalno doloèene lestvice davka na izplaèane
plaèe ob sicer nespremenjenih prispevnih stopnjah. Stro�ki dela na enoto
proizvoda so se na tujih trgih (v ko�ari valut) kljub rahlemu zaostajanju dina-

Slika 4: Realni efektivni teèaj tolarja relativno do pomembnej�ih skupin
trgovinskih partneric *
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mike stro�kov dela za produktivnostjo poveèali zaradi poèasnej�e nominalne
rasti deviznega efektivnega teèaja v primerjavi z domaèo inflacijo (za 1.8-od-
stotne toèke). V nasprotju s tem pa podatki za prvih �est mesecev ka�ejo, da
se je lanski trend izbolj�evanja stro�kovne konkurenènosti v primerjavi s
CEFTA-4 letos nadaljeval, v celoti pa je bil posledica �ibkej�ega tolarja. Letni
padec relativnih stro�kov dela na enoto proizvoda je bil v prvi polovici leta
4.5-odstoten, ob enaki dinamiki realnih bruto plaè, rast produktivnosti dela
v slovenskih predelovalnih dejavnostih v primerjavi s povpreèjem èe�kih,
mad�arskih, poljskih in slova�kih pa je bila za 3.1 odstotne toèke ni�ja.

Slovenski tr�ni dele� v dr�avah najpomembnej�ih trgovinskih partne-
ricah16 se je od 0.490% v povpreèju leta 2000 poveèal na 0.520% v povpre-
èju prvih sedmih mesecev leta 2001. Za leto�nje poveèanje je bila odloèilna
ponovna rast slovenskega tr�nega dele�a na nem�kem in italijanskem trgu
(po lanskem padcu) ter nadaljevanje rasti na francoskem, avstrijskem in rus-
kem trgu. Na Hrva�kem je bilo leto�nje poveèanje tako kot lani relativno

16 Nemèiji, Avstriji, Italiji, Franciji, Veliki Britaniji, Belgiji in Nizozemski (EU-7) ter ZDA in �vici;
Èe�ki, Mad�arski, Poljski, Slova�ki (CEFTA-4), Hrva�ki in Ruski Federaciji.
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Vir podatkov: SURS, WIIW, preraèuni UMAR.

Slika 5: Slovenski tr�ni dele�i v 15 najpomembnej�ih trgovinskih partne-
ricah
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skromno, v dr�avah CEFTA-4 pa se je upadanje slovenskega tr�nega dele�a
upoèasnjeno nadaljevalo. Upadanje slovenskega tr�nega dele�a v dr�avah
najpomembnej�ih trgovinskih partnericah v letih 1999 (na 0.520% od 0.581%
v letu 1998) in 2000 (na 0.490%) je bilo le deloma posledica preusmerjanja
slovenskega izvoza blaga v dr�ave Bosno in Hercegovino, Makedonijo in ZR
Jugoslavijo, ki v preraèun agregatnega dele�a sicer niso zajete. Z rastjo sloven-
skega tr�nega dele�a v teh dr�avah je mogoèe v letu 1999  pojasniti pribli�no
tretjino padca agregatnega tr�nega dele�a, v letu 2000 pa polovico. Podatki
za prvih pet mesecev leta 2001 ka�ejo na nadaljevanje rasti slovenskega
tr�nega dele�a v ZR Jugoslaviji, pa tudi Makedoniji (po lanskem padcu), s
podatki za Bosno in Hercegovino za letos pa �e ne razpolagamo.

Upoèasnjeno nominalno padanje tolarja do evra se bo po oceni do konca
leta 2001 nadaljevalo. Banka Slovenije je �e sredi septembra zaradi vpliva
prese�ne ponudbe deviz na teèajna gibanja posegla na devizni trg z doloèitvijo
najni�jega teèaja (gl. poglavje 5.1.). Ob predpostavljeni realni krepitvi tolarja
v zadnjih mesecih bo v celem letu 2001 tolar do ko�arice valut nominalno
depreciiral za 5.7%, realno pa se bo ohranil na pribli�no lanski ravni.
Poslab�anje stro�kovne konkurenènosti slovenskih predelovalnih dejavnosti
na mednarodnih trgih v letu 2001 pa bo nekoliko izrazitej�e v primerjavi z
osemmeseènimi podatki na medletni ravni. Do konca leta 2001 se bo medletna
rast produktivnosti dela postopno umirila na okoli 2% zaradi umirjanja rasti

Vir podatkov: SURS, WIIW, NB Makedonije in ZR Jugoslavije, preraèuni UMAR.

Slika 6: Slovenski tr�ni dele�i na ozemlju nekdanje Jugoslavije in v Rusiji
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proizvodnje kot posledice prièakovanega zmanj�anja tujega povpra�evanja
po slovenskem blagu (gl. poglavje 4.6.2.2. in 4.7.). Rast realnih stro�kov dela
na zaposlenega, deflacionirana s cenami �ivljenjskih potreb�èin, bo v primerja-
vi s produktivnostjo dela nekoliko vi�ja (za 0.2-odstotne toèke), na tujih tr-
gih pa jo bo dodatno pospe�ilo zaostajanje nominalne rasti deviznega efektiv-
nega teèaja za domaèo inflacijo (za 2.4 odstotne toèke). Ob okoli 0.8-odstotni
nominalni rasti stro�kov dela na enoto proizvoda pri pomembnej�ih trgovin-
skih partnericah bo rast relativnih stro�kov dela na enoto proizvoda v
ko�ari valut v letu 2001 okoli 1.7-odstotna.

V letu 2002 se bo trend poslab�evanja mednarodne konkurenènosti
slovenskih predelovalnih dejavnosti zelo verjetno nadaljeval. V razme-
rah poveèanih pritiskov na teèaj s strani prese�ne ponudbe deviz na deviznem
trgu (tudi zaradi privatizacijskih prilivov) bo realni efektivni teèaj tolarja
po oceni apreciiral (merjeno z relativnimi cenami �ivljenjskih potreb�èin
za pribli�no 1%). Rast produktivnosti dela bo ob nadaljnjem umirjanju proiz-
vodnje sicer nekoliko vi�ja kot v letu 2001 (2.6-odstotna) na raèun ponovnega
zmanj�anja zaposlenosti. Tudi èe bo rast realnih stro�kov dela na zaposlenega,
ki bo (deflacionirana s cenami �ivljenjskih potreb�èin) okoli 2-odstotna, zaosta-
jala za produktivnostjo dela, se bodo ob predpostavljeni 3.6-odstotni nominalni
rasti deviznega efektivnega teèaja relativni stro�ki dela na enoto proizvoda v
ko�ari valut v slovenskih predelovalnih dejavnosti poveèali za 2.2%.

4.6.2. IZVOZNO-UVOZNI TOKOVI IN PLAÈILNA BILANCA �
Vpliv poslab�anja razmer v mednarodnem okolju v letu
2002 izrazitej�i

Dinamiko izvoznih tokov v leto�njih osmih mesecih je doloèalo �e vedno re-
lativno ugodno tuje povpra�evanje, ki pa se je sredi leta zaèelo postopno
zmanj�evati zaradi upoèasnjene rasti najpomembnej�ih izvoznih trgov (gl.
poglavje 3). Na dinamiko uvoznih tokov pa je v veliki meri vplivala umirjena
rast domaèe potro�nje. Skupni obseg menjave blaga in storitev se je v primerja-
vi z istim obdobjem lani realno poveèal za 5.5%. Ob tem se je skupni izvoz
realno poveèal za 8.4% (izvoz blaga za 9.1%), skupni uvoz pa za 2.7% (uvoz
blaga za 2.4%). Blagovni pogoji menjave so se v primerjavi z enakim lanskim
obdobjem rahlo izbolj�ali (indeks 100.3).

Podatki o izvozno-uvoznih tokovih v prvih dveh èetrtletjih ka�ejo na po-
stopno umirjanje izvoza in ohranjanje rasti uvoza na relativno nizki
ravni. Izvoz proizvodov in storitev se je v leto�njem drugem èetrtletju v pri-
merjavi z enakim obdobjem leta 2000 realno poveèal za 6%, kar je za skoraj
polovico ni�ja rast kot v prvem èetrtletju letos (11.1%). Pri tem se je izvoz
blaga v drugem èetrtletju realno poveèal za 6.5% (v prvem èetrtletju letos za
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12.5%). Medletna realna rast uvoza blaga in storitev je bila v drugem èetrtletju
2.6-odstotna, v prvem pa 3.4-odstotna (uvoz blaga 2.2% oziroma 2.9%). V
juliju in avgustu so se realne stopnje rasti izvoza �e ohranjale na precej viso-
ki ravni, postopno pa se je ponovno zaèel krepiti tudi uvoz.

V strukturi blaga po ekonomskem namenu se je v osmih mesecih v primerjavi
z enakim obdobjem lani v izvozu blaga poveèal dele� proizvodov za in-
vesticije, in sicer za 1.2 strukturne toèke (na 13.8%), zni�al pa se je dele�
proizvodov za �iroko porabo (za 1.1 strukturne toèke na 36.9%). Dele� proiz-
vodov za vmesno porabo je ostal na pribli�no enaki ravni kot lani (49.3%).
V strukturi uvoza se je rahlo poveèal dele� proizvodov za �iroko porabo,
zlasti zaradi uvoza tekstilnih izdelkov, in sicer za 0.3 strukturne toèke (na
23%). Pe�anje domaèe investicijske aktivnosti je vplivalo tudi na uvoz proizvo-
dov za investicije. Dele� le-teh se je zni�al za 0.7 strukturne toèke. V skladu
z rastjo obsega industrijske proizvodnje se je nekoliko poveèal dele� proizvo-
dov za vmesno porabo, in sicer za 0.4 strukturne toèke (na 59.9%).

Regionalna struktura blagovnih tokov v letu 2001 ka�e veèjo razpr�e-
nost v primerjavi s preteklimi leti, kar je posledica intenzivnej�ega preusmerja-
nja dela izvoza na trge nekdanje Jugoslavije in Rusije, deloma povezanega z
upadanjem naroèil v dr�avah EU, v veliki meri pa tudi s poveèano nalo�beno
aktivnostjo slovenskih podjetij v obliki neposrednih tujih nalo�b (to velja
zlasti za dr�ave nekdanje Jugoslavije; gl. poglavje 4.6.3). V izvozu na ruski
trg, ki se je letos realno poveèal za 57.2%, najhitreje nara�èa izvoz naprav za
telekomunikacije in izvoz medicinskih farmacevtskih proizvodov. Pri izvozu
na trge dr�av na ozemlju nekdanje Jugoslavije (16.2-odstotna realna rast v

eled;ejinevolSavajnemanlanoigeR:1.2.6.4alebaT � rdhiretaken � vva
evajnemenvogalbodlasniagalbuzovzi

eleD � %v,ejinevolSagalbuzovziv
evajnemeksnivogrtejnanuzodlaS

DSUoimv,ejinevolS

0002IIIV-I 1002IIIV-I 0002IIIV-I 1002IIIV-I

UE 7.46 0.36 5.548- 9.976-

ajièmeN 2.82 8.62 6.733 6.453

ajilatI 5.31 7.21 5.173- 4.204-

ajicnarF 0.7 8.6 9.403- 8.803-

ak�avrH 9.7 7.8 4.751 2.762

HIB 2.4 2.4 1.502 6.512

JRZ 6.1 3.2 4.66 2.111

ajinodekaM 8.1 3.1 5.48 9.56
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voktadopriV .SRUS:



Stran 69

prvih osmih mesecih letos) pa je prevladoval izvoz elektriènih strojev in na-
prav, papirja in izdelkov iz celuloze ter medicinskih farmacevtskih proizvodov.
Slovenija je na teh trgih letos poveèala tr�ni dele� (glej poglavje 4.6.1); vi�ji
kot v enakem lanskem obdobju pa je bil tudi zunanjetrgovinski prese�ek z
omenjenimi dr�avami. Zaradi umirjanja gospodarske aktivnosti v EU in po-
sledièno izvoznih naroèil pa je stopnja rasti realnega izvoza v dr�ave EU
v omenjenem obdobju (6%) zaostajala za rastjo skupnega blagovnega
izvoza za 3.1 odstotne toèke. V izvozu v dr�ave EU so imela najveèji dele�
cestna vozila, elektrièni stroji in naprave, pohi�tvo, obleke in barvne kovine.

Dinamika izvoznih in uvoznih tokov v osmih mesecih leto�njega leta je vpli-
vala na ni�ji skupni blagovni primanjkljaj v primerjavi z enakim obdobjem
lani (za 424.1 milijona USD), kar je posledica tako veèjega zunanjetrgovinskega
prese�ka z dr�avami biv�e Jugoslavije in Rusije kot tudi ni�jega zunanjetrgovin-
skega primanjkljaja z dr�avami EU.

Dinamika realne rasti storitvene menjave v prvih osmih mesecih 2001
zaostaja za dinamiko realne rasti blagovne menjave, kar je zlasti opazno
na izvozni strani. Izvoz storitev se je v primerjavi z enakim obdobjem lani
realno poveèal za 4.1%. Ob ugodnih kazalcih o noèitvah tujih gostov, zlasti
v juliju in avgustu (gl. poglavje 4.7.) so se turistièni dohodki realno poveèali
za 5.5%. Izvoz transportnih storitev se je v primerjavi z enakim obdobjem la-
ni realno zmanj�al za 0.5%, v skladu z upoèasnjeno dinamiko celotne blagovne
menjave. Glede na postopno ureditev razmer v dr�avah nekdanje Jugoslavije
in intenzivnej�i izvoz na to obmoèje se je v strukturi izvoza transporta najbolj
poveèal dele� cestnega transporta (za 3.9 strukturne toèke na 36.7%). Zaradi
okrepljenega investiranja Slovenije v dr�avah na ozemlju nekdanje Jugoslavije
kot tudi bolj�e plaèilne sposobnosti investitorjev na ruskem trgu se je v
leto�njih osmih mesecih moèno poveèal izvoz konstrukcijskih storitev, realno
kar za 16.9%. Poleg nizke dinamike skupne rasti izvoza storitev ostaja njegova
glavna slabost majhen dele� ostalih storitev, to so predvsem storitve z visoko
dodano vrednostjo, kot so komunikacijske, finanène, raèunalni�ke in razliène
poslovne storitve. Te storitve lahko zaradi svojih lastnosti (visoka intenzivnost
uporabe znanja in informacij) v najveèji meri izkoristijo prednosti elektron-
skega naèina poslovanja v mednarodni menjavi storitev. Dele� ostalih storitev
v skupnem izvozu storitev je v letu 1999 predstavljal 22.3%, v letu 2000
23.1% in v prvih osmih leto�njih mesecih 22.1% celotnega storitvenega izvoza,
kar je malo, ne le v primerjavi z razvitimi dr�avami17, paè pa tudi z nekaterimi
dr�avami na prehodu, v katerih ostale storitve zavzemajo vsaj tretjino celotnega

17 Po podatkih Svetovne trgovinske organizacije (WTO, 2000) je dele� izvoza ostalih storitev, ki
predstavljajo najbolj dinamièno kategorijo storitvenega izvoza v EU, v letu 1999 predstavljal
48% celotnega storitvenega izvoza EU.
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     OKVIR 3: STANJE MEDNARODNIH NALO�B  SLOVENIJE

V obdobju 1994 -2000 je neto pozicija Slovenije pre�la iz neto terjatev v letih
1994 in 1995 v neto obveznosti v naslednjih letih. Neto obveznosti so ob koncu
leta 2000 zna�ale 2,339 milijonov USD in so se v primerjavi z letom 1999
nominalno poveèale za 17% (337 milijonov USD). Osnovni razlog za poveèevanje
neto obveznosti oz. odpiranje neto pozicije je rast zadol�evanja banènega in
ostalih sektorjev (410 milijonov USD) ter dr�ave z emisijo evroobveznic (za 132
milijonov USD). Stanje posojil, ki jih je najela dr�ava, je bilo v primerjavi z
letom 1999 manj�e za 48 milijonov USD in se zmanj�uje od leta 1998 naprej. Od
konca leta 1994 pa do konca leta 2000 se je namreè poveèal dele� zasebnega
negarantiranega dolga za  18 strukturnih toèk v strukturi zunanjega dolga (od
37% na 55%) oziroma za veè kot 3 milijarde USD. V enakem obdobju pa se je
dele� javnega in javnogarantiranega dolga zmanj�al za 16 strukturnih toèk.

Na stanje mednarodnih nalo�b, izra�enih v tekoèih USD, vplivajo tudi medvalutne
spremembe. Veèina terjatev in obveznosti je namreè izkazana v evropskih valutah.
Stanje neto obveznosti v USD se je v letu 2000 poveèalo za 17%, zaradi okrepitve
USD do ko�arice valut pa se je stanje neto obveznosti, izkazano v evrih, poveèalo
za 26%.
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izvoza storitev. Uvoz storitev se je v prvih osmih mesecih letos realno poveèal
za 5%. Med temi se je najbolj poveèal uvoz ostalih storitev (realno za 8.9%),
k temu je v najveèji meri prispeval uvoz komunikacijskih, raèunalni�kih in
ostalih poslovnih storitev. Nadpovpreèen je bil v prvih osmih mesecih letos
tudi uvoz potovanj, ki se je realno poveèal za 6%. Prese�ek v menjavi storitev
se je v primerjavi z enakim obdobjem lani poveèal za 28 milijonov USD,
bistveni vpliv na njegovo izbolj�anje pa so imeli poveèani neto prilivi od tu-
rizma.

V primerjavi z enakim lanskim obdobjem so se v prvih osmih mesecih precej
povi�ala plaèila obresti na najeta tuja posojila in slovenske vrednostne papirje
v tuji lasti, in sicer bolj kot so se zaradi vi�jih deviznih rezerv (gl. poglavje
4.6.4) poveèali prihodki od obresti iz tujine. To je vplivalo na nastanek pri-
manjkljaja v bilanci faktorskih dohodkov v vi�ini 3 milijonov USD (v enakem
obdobju lani prese�ek 35 milijonov USD). Prese�ek v bilanci tekoèih transferov
(88 milijonov USD) je bil za 15 milijonov USD vi�ji kot v enakem lanskem
obdobju, poveèali so se neto transferi nevladnemu sektorju. Predvsem zaradi
ugodnih gibanj v blagovno-storitveni menjavi je bil tekoèi raèun plaèilne
bilance v prvih osmih mesecih letos skoraj uravnote�en (primanjkljaj
v vi�ini 17 milijonov USD; v enakem lanskem obdobju 446 milijonov USD).

Leto�nji neto pritok kapitala v Slovenijo (vkljuèuje tudi statistièno napako)
v osmih mesecih je bil ni�ji v primerjavi z enakim lanskim obdobjem
(574.4 milijona USD letos, 693 milijonov USD lani). Èeprav se je v tem ob-
dobju moèno poveèal priliv neposrednih tujih nalo�b (200 milijonov
USD; v enakem lanskem obdobju 44 milijonov USD, gl. poglavje 4.6.3), dr-
�ava pa je februarja izpeljala dodatno izdajo evroobveznic (»reopening« v vi-
�ini 100 milijonov evrov) in aprila novo izdajo desetletnih evroobveznic
(450 milijonov evrov), je bilo zadol�evanje zasebnega sektorja letos manj-
�e, zlasti to velja za banke, ki so letos visoko likvidne (gl. poglavji 4.6.4 in
4.8). Poleg tega se je letos poveèalo neto komercialno kreditiranje tujine
(142 milijonov USD v prvih osmih mesecih, v enakem obdobju lani 80 milijo-
nov USD), avgusta pa je dr�ava odplaèala evroobveznice iz leta 1996, kar je
vplivalo na odliv kapitala v vi�ini 325 milijonov USD. V primerjavi z enakim
lanskim obdobjem se je v prvih osmih mesecih letos poveèal tudi odliv port-
folio (76 milijonov USD, lani 28 milijonov USD) in neposrednih tujih nalo�b
iz Slovenije (41 milijonov USD v prvih osmih mesecih, lani 24 milijonov
USD), po ukinitvi skrbni�kih raèunov 1. julija 2001 pa tudi �e ni pri�lo do
veèjih nakupov vrednostnih papirjev s strani tujcev, saj je bil v osmih mesecih
pri portfolio prilivih iz tujine zabele�en negativen rezultat (obse�nej�e prodaje
slovenskih vrednostnih papirjev v lasti tujcev; dr�avne obveznice pri tem
niso upo�tevane). Glede na skoraj izravnan saldo tekoèega raèuna plaèilne
bilance so leto�nji kapitalski prilivi omogoèili poveèanje skupnih deviznih
rezerv (gl. poglavje 4.6.4.).
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Na osnovi predvidenih gospodarskih razmer do konca leta 2001, tako domaèih
(postopna krepitev domaèe potro�nje ter umiritev rasti obsega industrijske
aktivnosti) kot zunanjih (umiritev dinamike tujega povpra�evanja, izraziteje
zlasti v zadnjem èetrtletju) bo medletna rast izvoza do konca leta �e naprej
upadala, uvoz pa naj bi se postopno krepil. Kljub temu bo dinamika izvoznih
tokov v povpreèju leta precej vi�ja v primerjavi z uvoznimi. Skupni izvoz v
letu 2001 bi se tako realno poveèal za 7.2% (izvoz blaga za 8.0%, izvoz stori-
tev za 3.5%), skupni uvoz pa za 3.3% (uvoz blaga za 3.2%, uvoz storitev za
4.1%). Zaradi upadanja cen nafte in ostalih primarnih surovin ter rahle krepitve
evra naj bi se pogoji menjave v letu 2001 v povpreèju izbolj�ali za 0.1 odstotne
toèke v primerjavi z letom 2000. Prese�ek v storitveni menjavi bo po oceni
nekoliko vi�ji kot lani in bo zna�al okoli 465 milijonov USD, k temu bo pris-
peval predvsem veèji neto dohodek od turizma. Prièakovani veèji reinvestirani
dobièki tujih vlagateljev, ki so metodolo�ko zajeti med izdatki od kapitala
ob koncu leta, in plaèila obresti na zunanji dolg, ki jih veèinoma plaèujejo
domaèa podjetja, bodo vplivali na povi�anje primanjkljaja v bilanci faktorskih
dohodkov v vrednosti okoli 130 milijonov USD. Saldo tekoèih transferov bo,
upo�tevaje tako veèje neto ostale prejemke kot predvidene prilive iz predpri-
stopne pomoèi, izkazoval prese�ek v vrednosti 140 milijonov USD. Saldo
tekoèega raèuna plaèilne bilance bo po napovedanih saldih posameznih
podbilanc letos zabele�il primanjkljaj v vi�ini 215 milijonov USD ali
1.1% bruto domaèega proizvoda (lani 611 milijonov USD ali 3.4% bruto
domaèega proizvoda).

V letu 2002 se bo realna rast izvoza blaga in storitev v povpreèju upo-
èasnila zaradi prièakovanega upadanja tujega povpra�evanja (gl. poglavje
3), ki bo na prodajo slovenskih izdelkov v tujino izraziteje vplivalo zlasti v
prvi polovici leta. Ob prièakovanem postopnem o�ivljanju rasti izvoznih
trgov v drugi polovici leta se bo izvoz blaga v tretjem in èetrtem èetrtletju
leta 2002 zaèel postopno krepiti, kar pa ne bo moglo dvigniti povpreène di-
namike izvoza na leto�njo raven. Tudi prièakovano nadaljevanje relativno
hitrej�e rasti izvoza v dr�ave na ozemlju biv�e Jugoslavije, Rusijo in tudi dr-
�ave CEFTA ne bo moglo nadomestiti izpada uvoznega povpra�evanja v dr-
�avah EU. Napoved realne rasti celotnega izvoza v letu 2002 je tako 4.8-od-
stotna (napoved izvoza blaga 5.1-odstotna). Glede na prièakovano vi�jo rast
domaèe zasebne in investicijske potro�nje v letu 2002 se bo realna rast uvo-
za blaga in storitev okrepila na 4.7% (uvoz blaga 4.8%). Glede na prièakovano
dinamiko izvoznih in uvoznih tokov v letu 2002 in predvidoma nespremenjene
pogoje menjave se bo primanjkljaj na tekoèem raèunu plaèilne bilance
v letu 2002 nekoliko poveèal in bo zna�al okoli 253 milijonov USD oziro-
ma 1.2% bruto domaèega proizvoda.
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4.6.3. NEPOSREDNE TUJE INVESTICIJE � Vi�ji prilivi in odlivi
neposrednih tujih investicij

Hitra rast svetovnih tokov neposrednih tujih investicij (NTI) se je nadaljevala
tudi leta 2000. Prilivi NTI so zna�ali 1,271 milijard USD oziroma 18.2% veè
kot leto poprej. Porast NTI je bil precej veèji kot porast drugih makroekonom-
skih agregatov (svetovna proizvodnja, bruto investicije, izvoz), kar ka�e na
nadaljnjo rast pomena mednarodne proizvodnje v svetovnem gospodarstvu.
Prièakuje pa se, da se bodo tokovi NTI v letu 2001 zni�ali. Razlogi so predvsem
v prièakovanem zmanj�anju obsega èezmejnih zdru�itev in prevzemov, ki
so bili daleè najpomembnej�i element poveèevanja NTI v zadnjih letih. Vred-
nost èezmejnih zdru�itev in prevzemov v prvi polovici leta 2001 se je glede
na enako lansko obdobje zmanj�ala za 17% (na 300 milijard USD) (UNCTAD
2001).

Leta 2000 se je nadaljevala tudi rast prilivov NTI v dr�ave srednje in vzhodne
Evrope. S 27 milijardami USD prilivov NTI so te dr�ave obdr�ale 2-odstotni
dele� v svetovnih prilivih NTI. Glavna determinanta prilivov NTI so bile
transakcije, povezane s privatizacijo; izjemi sta le Mad�arska, kjer je privatizaci-
ja v glavnem konèana, in Skupnost neodvisnih dr�av, kjer se privatizacija
velikih podjetij, ki bi vkljuèevala tuje investitorje, �e niti ni zaèela. Èeprav
glavne prejemnice NTI med temi dr�avami �e vedno ostajajo Poljska (z 10
milijard USD prilivov v letu 2000), Èe�ka (4.6 milijarde USD), Mad�arska (2
milijardi USD) in Rusija (2.7 milijarde USD), je v letu 2000 pri�lo do nekaterih
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sprememb. Predvsem so se moèno poveèali prilivi NTI na Poljsko in Slova�ko
(2.1 milijarde USD), prilivi v Èe�ko in Rusijo pa so se moèno zmanj�ali
(UNCTAD 2001). Preliminarni podatki za leto 2001 za omenjeno skupino dr-
�av ka�ejo na stagnacijo prilivov NTI. V prvi polovici leta 2001 so neto prili-
vi NTI v Èe�ko, Mad�arsko in Poljsko, ki so glavne prejemnice NTI med
dr�avami srednje in vzhodne Evrope, namreè ostali na ravni iz leta 2000
(Newton Holding , a.s. 2001).

Ob koncu leta 2000 so NTI v Sloveniji zna�ale 2,808.5 milijona USD. To je
sicer za 152 milijonov USD veè kot leto poprej, vendar pa le za 42.7 milijona
USD veè kot konec leta 1998. Padec stanja NTI, izra�enega v USD, v letu
1999 je bil predvsem posledica velike apreciacije USD do tolarja (stanje NTI,
merjeno v evrih, se je v letu 1999 dejansko poveèalo za 317.8 milijona evrov).
Ne glede na to prilivi NTI v Slovenijo vse od leta 1997 naprej vztrajno padajo
in so v letih 1999 in 2000 padli na komaj 181 oziroma 176 milijonov USD let-
no. Negativen trend je �e posebej oèiten, èe prilive razdelimo na dejanske
prilive NTI iz tujine in na reinvestirane dobièke obstojeèih tujih investitorjev
v Sloveniji. Reinvestirani dobièki se sicer iz leta v leto poveèujejo oziroma
vsaj ohranjajo na enaki ravni, vendar pa je bilo za prilive novih NTI iz tujine
znaèilno vztrajno in moèno upadanje.

Leto 2001 pomeni precej�njo pozitivno spremembo, saj so se prilivi NTI pre-
cej poveèali. V razdobju januar-avgust 2001 so namreè zna�ali 199.8 milijona
USD, v istem razdobju leta 2000 pa so zna�ali le 44 milijonov USD. Veèji pri-
livi so predvsem posledica nekaterih za slovenske razmere velikih tujih akvizi-
cij. Vpra�anje, v kolik�ni meri ta pozitivna sprememba dejansko odra�a izbolj-
�anje percepcije Slovenije v oèeh tujih investitorjev, v kolik�ni meri pa je le
posledica bolj ali manj obèasnih prilo�nosti za ugodne akvizicije, sicer ostaja
odprto, kljub temu pa lahko do konca leta 2001 prièakujemo nadaljnjo rast
prilivov NTI v Slovenijo. Nekateri �e realizirani in napovedani projekti nakazu-
jejo leto�nje prilive NTI v vi�ini okrog 500 milijonov USD.
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     OKVIR 4: PLAÈE KOT DETERMINANTA NTI V SLOVENIJO

Analiza motivov tujih investitorjev v Sloveniji ka�e, da je na podroèju delovne
sile kvaliteta tista, ki motivira tuje investitorje (kot motiv jo je navedlo 26.9%
vpra�anih tujih investitorjev) in ne cena delovne sile (kot motiv jo je navedlo le
1.8% anketiranih) (Dedek & Novak 1998). To potrjuje tudi sektorska porazdelitev
NTI, za katero je znaèilna tendenca, da se usmerjajo bolj v kapitalno kot pa v
delovno intenzivne panoge predelovalnih dejavnosti. Poleg tega podjetja s
tujim kapitalom tudi znotraj posameznih panog predelovalnih dejavnosti
uporabljajo precej bolj kapitalno intenzivne tehnike kot domaèa podjetja. Tuji
investitorji med svojimi motivi za investiranje v Sloveniji tudi ne omenjajo
dejavnikov, kot so ugodne razmere na trgu dela ali industrijski odnosi. Tak�ni
motivi na podroèju delovne sile so prièakovani glede na to, da so stro�ki dela
v Sloveniji daleè najvi�ji med tranzicijskimi dr�avami ter da so razmere na trgu
dela in industrijska razmerja precej rigidni.

Podjetja s tujim kapitalom v predelovalnih dejavnostih v povpreèju uporabljajo
2.33-krat toliko strojev in opreme na zaposlenega kot domaèa podjetja, imajo
pa v povpreèju le za 17% vi�je stro�ke dela na zaposlenega. Podobno je v veliki
veèini posameznih panog znotraj predelovalne dejavnosti. Kljub bistveno vi�ji
tehnièni opremljenosti dela v podjetjih s tujim kapitalom kvalifikacijska struktura
delovne sile v teh podjetjih torej skoraj ne odstopa od tiste v domaèih podjetjih.
Bolj kapitalno intenzivne proizvodne tehnike, ki jih uporabljajo podjetja s tujim
kapitalom, so namreè precej standardizirane in naèeloma ne zahtevajo bolj
kvalificirane delovne sile. Podjetja s tujim kapitalom tako uporabljajo bolj ali
manj klalificirano delovno silo kot domaèa podjetja, ki pa ji plaèujejo nekoliko
vi�je plaèe, s èimer so ob bolj�i tehnièni tehnièni opremljenosti dela sposobna
dosegati precej vi�jo produktivnost dela (merjeno z dodano vrednostjo
zaposlenega) kot domaèa podjetja.
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Èe bo dr�ava realizirala napovedovano privatizacijo dr�avnega premo�enja,
ki tako iz razvojno strate�kih kot iz finanènih razlogov ne more potekati
brez pomembne vloge tujih investitorjev, lahko tudi v prihodnjih letih prièa-
kujemo vsaj enake, verjetno pa �e veèje zneske letnih prilivov NTI. To bi, ob
ustrezni podpori politike spodbujanja NTI, pozitivno vplivalo tudi na zaznavo
Slovenije kot lokacije za NTI, s tem pa na poveèanje prilivov NTI nasploh. V
takem kontekstu bi svojo pozitivno vlogo lahko odigral tudi Program Vlade
RS za spodbujanje tujih neposrednih investicij 2001-2004, ki se osredotoèa
na odpravo administrativnih ovir za investicije, izbolj�anje ponudbe stavbnih
zemlji�è za industrijo in na vzpostavitev mednarodno primerljivega sistema
nepovratnih spodbud za investicije (podrobneje glej Pomladansko poroèilo
2001), èe bodo nosilci aktivnosti iz programa razpolagali z ustreznimi sredstvi
in èe bo obstajala politièna volja za njegovo realizacijo.

Leta 2000 je bil zabele�en tudi doslej najvi�ji odliv slovenskih NTI v tujino v
vi�ini 47.6 milijona USD, stanje slovenskih NTI v tujini pa je konec leta 2000
zna�alo 794 milijonov USD. V letu 2001 smo zabele�ili nadaljnjo rast slovenskih
NTI v tujino. V razdobju januar-avgust 2001 so odlivi NTI v tujino zna�ali

     OKVIR 4: PLAÈE KOT DETERMINANTA NTI V SLOVENIJO - nadaljevanje

To ka�e tudi razmerje med dodano vrednostjo in stro�ki dela - z 1 SIT stro�kov
dela so podjetja s tujim kapitalom v predelovalnih dejavnostih sposobna
proizvesti 1.84 SIT dodane vrednosti, kar je 33% veè kot domaèa podjetja (podatki
za leto 1999).

Tabela 4.6.3.3 ka�e, da ni mogoèe sprejeti odloèitve o relokaciji dejavnosti z
investiranjem v tujini le na osnovi primerjave stro�kov dela na zaposlenega.
Slovenija ima res bistveno ni�jo ceno dela (stro�ke dela na zaposlenega) kot
katerakoli izmed glavnih dr�av investitoric, vendar glede produktivnosti (dodane
vrednosti na zaposlenega) zaostaja �e bolj. Edina mo�na osnova za odloèitev je
primerjava med produktivnostjo in ceno dela, merjeno z razmerjem med dodano
vrednostjo in stro�ki dela. Ex ante in z vidika potencialnega tujega investitorja
to pomeni, da mora biti preprièan, da bo z dano proizvodno tehniko dosegal
podobno produktivnost kot doma, vendar ob ni�jih stro�kih dela. Ex post se
seveda uspe�na odloèitev tujega investitorja o relokaciji proizvodnje v tujino
odrazi v vi�jem razmerju med dodano vrednostjo in stro�ki dela v tuji podru�nici
kot pa doma. Primer Slovenije potrjuje to logiko. Razmerje med dodano
vrednostjo in stro�ki dela v podjetjih s tujim kapitalom v slovenskih predelovalnih
dejavnostih je precej vi�je kot v predelovalnih dejavnostih katerekoli med
glavnimi dr�avami investitoricami v Sloveniji (Rojec & Stanojeviæ 2001).
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40.6 milijona USD, v istem razdobju lanskega leta pa so zna�ali le 24.1 mi-
lijona USD. Postopno poveèevanje investiranja slovenskih podjetij v tujini je
povezano predvsem z njihovo aktivnostjo v dr�avah nekdanje Jugoslavije in
v dr�avah v tranziciji, saj se med slovenskimi podjetji postopno �iri zavedanje
o nujnosti internacionalizacije njihove dejavnosti tudi s pomoèjo neposrednega
investiranja v tujini. Dr�ave nekdanje Jugoslavije in tranzicijske dr�ave so
nekak�en logièen prvi korak v tej smeri. V prihodnje lahko prièakujemo in-
tenziviranje teh trendov. Pobuda za formiranje regionalnega nalo�benega
sklada za jugovzhodno Evropo ka�e, da se dr�ava zaveda strate�kega pomena
teh aktivnosti in problemov podjetij na tem podroèju.

4.6.4. ZUNANJI DOLG � Upoèasnjena rast zadol�evanja v tujini
v letu 2001

V prvih osmih mesecih leta 2001 se je zunanji dolg Slovenije poveèal za 501
milijon USD in je konec avgusta zna�al 6,718 milijonov USD. Dele� dolgoroè-
nega dolga je predstavljal 96.9% celotnega zunanjega dolga in se je v
primerjavi z letom 2000 zni�al za 1.5 strukturne toèke. V okviru tega se je
spreminjala struktura zasebnega ter javno garantiranega dolga, saj se je slednji
zaradi dodatne izdaje lanskih evroobveznic v februarju in izdaje novih evro-
obveznic v aprilu (gl. poglavje 4.6.2.2.) konec julija poveèal na 45.1% (2.3
strukturne toèke veè kot konec leta 2000), po odplaèilu evroobveznic iz leta
1996 v avgustu letos (325 milijonov USD) pa ponovno padel na 42% celotnega
zunanjega dolga, kar je za 0.9 strukturne toèke manj kot konec leta 2000.
Glede na to, da so bile odplaèane evroobveznice nominirane v dolarjih, se
je z njihovim izplaèilom �e dodatno zni�al dele� dolarskega zunanjega dolga
(od 13.1% konec julija na 8.7% konec avgusta 2001). Tak�na sprememba va-
lutne strukture dolga bo �e bolj poveèala obèutljivost izraèuna stanja dolga v
tekoèih USD na spremembe medvalutnih razmerij18. Tako je odplaèilo evro-
obveznic v avgustu v vi�ini 325 milijonov USD k neto zni�anju stanja neodpla-
èanega zunanjega dolga, izra�enega v USD, prispevalo le v omejenem obsegu
(28 milijonov USD), saj je v tem mesecu dolar do evra oslabel.

Poveèanje obveznosti iz naslova posojil je bilo v osmih mesecih leto�njega
leta skromnej�e, saj je neto tok tujih posojil zna�al 393 milijonov USD (v ena-
kem obdobju lani 508 milijonov USD). V strukturi zadol�evanja se krepi de-
le� podjetij, ki so v prvih osmih mesecih prispevala okoli 83% neto toka tu-
jih posojil (v enakem obdobju lani 66%), upada pa zlasti dele� bank (10%, v
enakem obdobju lani 23%), pa tudi dr�ave (7%, lani 11%). V podjetni�kem

18 V razmerah, ko se ameri�ki dolar krepi v primerjavi s ko�arico valut, je tak�na valutna struktura
za zunanji dolg, izra�en v USD, ugodna; nasprotno je v primeru padca vrednosti dolarja do
ko�arice valut.
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sektorju je bila v prvih leto�njih mesecih opazna sprememba roènosti posojil,
saj je bila v opazovanem obdobju tretjina odobrenih tujih posojil kratkoroènih
(v enakem obdobju lani so podjetja kratkoroène tuje kredite neto odplaèevala),
vendar je v poletnih mesecih ponovno zaèelo hitreje nara�èati dolgoroèno
zadol�evanje podjetij v tujini. Kljub umirjeni rasti zadol�evanja v tujini v prvi
polovici leta so veèji prilivi v zasebni sektor v juliju in avgustu �e prispevali
k temu, da je osemmeseèno financiranje podjetij iz tujine realno preseglo
primerljiv obseg iz leta 200019.

Povpreèni pogoji novo odobrenih kreditov so se v prvih osmih mesecih le-
to�njega leta v primerjavi z letom 2000 nekoliko poslab�ali pri uradnih kreditor-
jih, izbolj�ali pa pri zasebnih kreditorjih. Veèina zunanjega dolga je odobrena
s spremenljivo obrestno mero. Pri razporeditvi zunanjega dolga glede na
kreditorja je opazno nadaljnje zni�evanje dele�a zunanjega dolga pri mednaro-
dnih finanènih organizacijah (od 12% v letu 1999 na 10.6% v prvih osmih
mesecih leta 2001), najveè kreditov pa je bilo prejetih iz naslova drugi dolgo-
roèni krediti razen kreditov MFO, refinanciranih in reprogramiranih kreditov.

Konec septembra 2001 so skupne devizne rezerve Slovenije zna�ale 4,940
milijonov USD in so se v primerjavi z letom 2000 poveèale 564 milijonov
USD20. Zado�èale so za kritje 5.1 meseènega uvoza blaga in storitev. Nominalna
rast skupnih deviznih rezerv v prvih osmih mesecih je bila veèja od nominalne
rasti zunanjega dolga, zato se je konec avgusta 2001 pokritost zunanjega

19 Ocena realnega obsega financiranja podjetij iz tujine v osmih mesecih: ARC, Denarni pregled,
oktober 2001.

20 Med poveèane pritoke ni vkljuèena pridobitev dela premo�enja nekdanje SFRJ v BIS, ker to ne
spada med plaèilno-bilanène transakcije. Avgusta je dr�ava odplaèala evroobveznice iz leta
1996, nominirane v USD, v vi�ini 325 milijonov USD. Ta transakcija je po podatkih BS vplivala
na zni�anje skupnih deviznih rezerv za 243 mio USD.
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4.7. PREGLED GOSPODARSKIH GIBANJ IN NAPOVEDI PO
DEJAVNOSTIH

Po podroèjih dejavnosti je najveèji del dodane vrednosti ustvarjen v storitvenih
dejavnostih (v letu 2000 so 60.6% dodane vrednosti ustvarili v dejavnostih
od G do O), njihov dele� pa se z leti �e poveèuje, tako na raèun zmanj�evanja
dele�a industrijskih podroèij v skupno ustvarjeni dodani vrednosti (od C do
E) kot zaradi zmanj�evanja gospodarskega pomena dejavnosti kmetijstva,
gozdarstva in ribi�tva. Gre za obièajno prestrukturiranje, znaèilno za vse
razvijajoèe se dr�ave. Po scenariju Strategije gospodarskega razvoja Slovenije
naj bi se tako v naslednjem srednjeroènem obdobju (do leta 2006) dele�
industrijskih podroèij v dodani vrednosti zmanj�al pod 31%, dele� kmetijstva,
gozdarstva in ribi�tva pa pod 3% dodane vrednosti. V nadaljevanju sledi
podroben pregled gospodarskih gibanj po posameznih podroèjih dejavnosti
v leto�njem letu ter napoved rasti dodane vrednosti v leto�njem ter prihodnjem
letu.

Realna rast dodane vrednosti v dejavnosti kmetijstva, gozdarstva in lova
(A) bo letos �e tretjiè zapored negativna. Po podatkih SURS za prvo in drugo
èetrtletje je bila v prvem polletju v primerjavi z enakim obdobjem lani ni�ja
za dobra 2%. Nadaljevanje negativnih trendov v kmetijstvu je posledica vrste
naravnih nesreè, ki so letos prizadele to dejavnost: najprej spomladanska
pozeba, ki je povzroèila �kodo predvsem sadjarstvu, nato toèa, poleti pa �e
drugo leto zapored huda su�a, ki je najveèje posledice pustila predvsem pri
koruzi, sladkorni pesi in travinju. Zaradi izpada dela ko�nje ter strni�ènih
posevkov se bodo tudi �ivinorejci sooèali s te�avami pri zagotovitvi zadostnih
kolièin krme. Vrednost odkupa poljedelskih pridelkov je bila v prvem polletju
letos realno kar za 28% ni�ja kot v enakem obdobju lani, nasprotno pa se je
poveèala vrednost odkupa v �ivinoreji. Odkupljena je bila veèja kolièina
vseh vrst �ivali za zakol, najbolj se je po lanskih te�avah (povezanih z zmanj�a-
njem porabe zaradi pojava bolezni BSE) letos, tudi s pomoèjo dr�avnih fi-
nanènih spodbud, poveèala kolièina odkupljenega goveda21.

Zaradi zmanj�anja kmetijske pridelave kot posledice neugodnih vremenskih
razmer in s tem nevarnosti ekonomske in socialne ogro�enosti kmetijskih
gospodarstev je bil v oktobru sprejet Zakon o dr�avni pomoèi za odpravo
posledic su�e, pozebe in neurij s toèo v kmetijstvu za leto 2001. Skupna oce-
na potrjene �kode zna�a 12.4 milijarde SIT, za odpravo posledic pa je namenje-
nih 5.5 milijarde SIT. Pridelovalcem, ki jim je bila potrjena �koda po tem za-
konu, bodo poleg tega tudi odpisani prispevki za zdravstveno, pokojninsko

21 V prvem polletju leto�njega leta je bila v primerjavi z enakim obdobjem lani kolièina odkupljenih
govedi veèja za 37%, telet za 56%, pitanih pra�ièev za 32% in perutnine za 7%.
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in invalidsko zavarovanje ter davki od dohodka od kmetijstva. Podobni inter-
ventni zakoni so bili v pomoè pridelovalcem sprejeti tudi v prej�njih su�nih
letih, vendar pa tokratni zakon uvaja novost: pridelovalcem, ki jim kmetovanje
pomeni edino ali glavno dejavnost, bo povrnjena za 10% vi�ja od�kodnina
kot drugim. S tem je prviè narejena razlika med pridelovalci, ki od kmetijstva
�ivijo, in tistimi, ki jim kmetijstvo pomeni le dopolnilno dejavnost.

Ob predpostavki, da bodo v drugi polovici leto�njega leta gibanja v kmetijski
dejavnosti nekoliko ugodnej�a kot v prvi polovici, ocenjujemo, da se bo le-
tos dodana vrednost v dejavnosti kmetijstva, lova in gozdarstva (A)
realno zmanj�ala za pribli�no 1%. Rast dodane vrednosti dejavnosti kmetij-
stva, gozdarstva in lova naj bi v naslednjih letih, ob predpostavki, da v pri-
hodnje naravne nesreèe ne bodo v tolik�nem obsegu kot zadnja leta ogro�ale
kmetijstva, postopno nadoknadila negativno rast zadnjih treh let. Tako naj bi
bila v letu 2002 okoli 3-odstotna.
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5991enec
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V okviru rudarstva (C) okoli dve tretjini dodane vrednosti ustvarijo gospodar-
ske dru�be pri pridobivanju lignita in rjavega premoga. Letos naj bi bila pro-
izvodnja rjavega premoga za 7%, proizvodnja lignita pa za 4.4% ni�ja od lan-
ske (Energetska bilanca RS, september 2001). Po podatkih SURS se je v pr-
vem èetrtletju glede na isto lansko èetrtletje dodana vrednost v rudarstvu
realno zni�ala za 2%, v drugem èetrtletju pa za 13.6%. Na osnovi devetmeseè-
nih podatkov o proizvodnji slovenskih premogovnikov ter ob predpostavki
zaustavljenega upadanja proizvodnje v neenergetskem delu rudarstva v drugi
polovici leta (tak�na gibanja �e potrjujejo podatki za julij in avgust) bo dodana
vrednost v rudarstvu po oceni tudi v tretjem èetrtletju ni�ja od primerljive
lanske. V zadnjem èetrtletju pa naj bi zaradi vi�je proizvodnje rjavega premoga
(ciljno pribli�evanje planiranim kolièinam odkopa) v rudarstvu zabele�ili
rast. Skupaj bi se tako v letu 2001 dodana vrednost v rudarstvu realno
zni�ala za okoli 5%. V letu 2002 napovedujemo 3-odstotno zni�anje do-
dane vrednosti, ki bo posledica nadaljnjega zni�evanja obsega rudarjenja v
Rudniku Trbovlje-Hrastnik, kakor je doloèeno z zakonom o postopnem zapira-
nju tega (zadnjega �e delujoèega) rudnika rjavega premoga.

Lanski trendi v mednarodnem ekonomskem okolju, katerih ugoden uèinek na
poslovno aktivnost v predelovalnih dejavnostih22 (D) se je odrazil v 8.6-
odstotnem realnem poveèanju dodane vrednosti v letu 2000, so se letos prièeli
umirjati in so posledièno vplivali na skromnej�o rast dodane vrednosti v prvi
polovici leta. Tako je 6.3-odstotnemu realnemu povi�anju v prvem èetrtletju
glede na enako obdobje predhodnega leta sledilo le 3.3-odstotno povi�anje v
drugem èetrtletju. Relativno nizko rast v primerjavi z letom 2000 lahko delno
pojasnjujemo z visoko izhodi�èno osnovo zaradi izredno pospe�ene dinamike
rasti v enakem lanskem obdobju, sicer pa je leto�nja umiritev stopenj rasti
rezultat padajoèe izvozne dinamike, predvsem rasti izvoza blaga (gl. poglavje
4.6.2.) in poslab�evanja stro�kovne konkurenènosti (gl. poglavje 4.6.1.).

Podobno dinamiko kot pri rasti dodane vrednosti zasledimo tudi pri gibanju
obsega proizvodnje v predelovalnih dejavnostih. V prvih osmih mesecih le-
tos se je obseg proizvodnje glede na enako obdobje lani poveèal za 4.1%.
Skladno s pojemanjem podjetni�kega optimizma23 je v drugem in tretjem

22 Deset od �tirinajstih podpodroèij predelovalnih dejavnosti veè kot polovico svojih poslovnih
prihodkov ustvari s prodajo na tujih trgih, celotna panoga pa v povpreèju z izvozom realizira
55.9% svojih poslovnih prihodkov.

23 Septembrska anketa SURS o poslovnih tendencah v  predelovalnih dejavnostih ka�e na nizko
raven podjetni�kega optimizma. Skupni kazalec zaupanja (sestavljen iz ravni skupnih naroèil,
ravni zalog in prièakovane proizvodnje) dosega negativno vrednost �e peti mesec zapored;
�tevilo anketiranih podjetij, ki prièakujejo poslab�anje gospodarske klime, tako v septembru
2001 za 4 odstotne toèke presega �tevilo podjetij, ki prièakujejo njeno izbolj�anje. V primerjavi z
leto�njim junijem, ko je dosegel najni�jo vrednost v dvoletnem obdobju (-8), se je septembrski
nivo sicer nekoliko izbolj�al, �e vedno pa za dobrih 10 odstotnih toèk zaostaja za povpreèjem
lanskega leta.
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èetrtletju vse izraziteje prisotno umirjanje letnih stopenj rasti obsega proizvod-
nje, kar se odra�a v trendni dinamiki - po zmernem nara�èanju v prvi polovici
leta se je obseg proizvodnje v avgustu �e drugi mesec zapored trendno
zmanj�al24. Tak�na gibanja potrjuje nadaljevanje nekaterih tendenc obsega
zalog, ki so se pojavile v drugem èetrtletju. Obseg zalog je od januarja do
avgusta letos za 6.2% presegel nivo iz leta 2000, zaloge na enoto proizvodnje
pa so bile vi�je za 2% (lani so v enakem obdobju zabele�ile 6.3-odstoten
padec).

Slovenska podjetja so se na spremenjene razmere v tujem okolju uspela hit-
ro odzvati in doloèen del izpada dohodkov na trgih EU nadomestila s poveèa-
nim izvozom v dr�ave nekdanje Jugoslavije in Rusijo. Zato ne preseneèa, da
so prete�ni izvozniki25 v prvih osmih mesecih leta 2001 (v primerjavi z enakim
obdobjem lani) povi�ali obseg proizvodnje za 5.7% in tako za 1.6 odstotne
toèke presegli povpreèje dejavnosti. Pri drugih, prete�no na domaèi trg usmer-
jenih proizvajalcih, se je obseg proizvodnje v enakem obdobju zni�al za
0.5% Gibanja znotraj skupine prete�nih izvoznikov so podobna kot v preteklih
letih. Tako so najvi�je stopnje rasti obsega proizvodnje v prvih osmih mesecih
letos in hkrati najmanj�e zni�anje dinamike glede na enako lansko obdobje
zabele�eni v panogah, za katere sta znaèilni nadpovpreèna dodana vrednost
na zaposlenega ter nadpovpreèna donosnost sredstev in prodaje (v proizvodnji
kemikalij in kemiènih izdelkov za 7.2%; v proizvodnji strojev in naprav za
16.5%, v proizvodnji elektriène in optiène opreme za 8.1%; do najveèjega
preobrata je pri�lo v proizvodnji pohi�tva in drugih predelovalnih dejavnostih,
kjer se je po lanskem 0.4-odstotnem padcu obsega proizvodnje le-ta v prvih
osmih mesecih povi�al za 11%). Najslab�e rezultate med prete�no izvozno
usmerjenimi podpodroèji (zmanj�anje obsega proizvodnje) sta dosegli delovno
intenzivni panogi z relativno nizko dodano vrednostjo na zaposlenega in
nadpovpreènim dele�em stro�kov dela v dodani vrednosti (proizvodnja tekstil-
nih izdelkov ter pridelava in obdelava lesa). V okviru celotnih predelovalnih
dejavnosti sta v prvih osmih mesecih padec obsega proizvodnje glede na
enako lansko obdobje zabele�ili �e dve podpodroèji, ki pa sta prete�no
usmerjeni na domaèi trg, in sicer proizvodnja vlaknin in papirja ter zalo�ni�tvo
in tiskarstvo (-2.6%) in proizvodnja koksa, naftnih derivatov in jedrskega go-
riva (- 72.3%).

24 Obseg proizvodnje v predelovalnih dejavnostih je bil trendno avgusta za 0.1% ni�ji kot julija
(izraèun UMAR na podlagi metode TRAMO-SEATS).

25 Med prete�ne izvoznike smo uvrstili podpodroèja predelovalnih dejavnosti, ki  na podlagi
statistiènih podatkov iz bilance stanja in uspeha (APP) s prodajo na tujih trgih v povpreèju
ustvarijo veè kot 50% svojih poslovnih prihodkov (proizvodnja tekstilij, tekstilnih in krznenih
izdelkov, proizvodnja usnja in usnjenih izdelkov, obdelava in pridelava lesa, proizvodnja
kemikalij, kemiènih izdelkov in umetnih vlaken, proizvodnja gume in plastiènih mas, proizvodnja
kovin in kovinskih izdelkov, proizvodnja strojev in naprav, proizvodnja elektriène in optiène
opreme, proizvodnja vozil in plovil ter proizvodnja pohi�tva).
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Izrazit trend upadanja zaposlenosti v predelovalnih dejavnostih, ki je bil
znaèilen za obdobje zadnjih let, se je v letu 2001 umiril. V prvih osmih me-
secih letos se je v primerjavi z enakim obdobjem lani �tevilo zaposlenih po-
vi�alo za 0.1%. Najbolj se je poveèalo v proizvodnji elektriène in optiène
opreme (4.8%) in proizvodnji strojev in naprav, kjer je bila zabele�ena tudi
nadpovpreèna dinamika rasti obsega proizvodnje. Podobno kot v letu 1999
pa se je zaposlenost v prvih osmih mesecih leta 2000 najbolj zni�ala v nekaterih
delovno intenzivnih panogah, in sicer v proizvodnji tekstilnih izdelkov (-
4.1%) ter v pridelavi in obdelavi lesa (-5.6%). Tudi po kriteriju gibanja zaposle-
nih je daleè najslab�i rezultat zabele�en v proizvodnji koksa, naftnih derivatov
in jedrskega goriva, kjer se je �tevilo zaposlenih zni�alo za 15.1%. Glede na
to, da gre za panogo v odmiranju, bi bilo dobro, èe bi se proizvodni viri èim
prej realocirali v nove dejavnosti z novimi proizvodnimi programi.

Po relativno visoki realni rasti dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti v
prvem èetrtletju letos in umiritvi v drugem prièakujemo v drugem polletju
stabilizacijo povpreène medletne rasti pri 4%, kar je konsistentno s podatki
o obsegu proizvodnje v juliju in avgustu in poslovnimi prièakovanji podjetni�-
kega sektorja. Ocenjujemo, da se bo v letu 2001 dodana vrednost realno
poveèala za 4.5%. Tak�en razvoj dogodkov bo v precej�nji meri posledica
nadaljnjega trendnega umirjanja obsega proizvodnje, razporeditve �tevila
delovnih dni v jesenskih in zimskem mesecu in dinamike izvoznega povpra�e-
vanja v drugi polovici  leta 2001 (gl. poglavje 4.6.2.).

V letu 2002, predvsem v prvi polovici leta, naj bi se rast tujega povpra�evanja
in posledièno domaèega izvoza blaga �e dodatno upoèasnili, vendar �e dosegli
dno cikla, kar se bo odrazilo na dinamiki proizvodne aktivnosti predelovalnih
dejavnosti. V tretjem, predvsem pa v èetrtem èetrtletju leta 2002 �e prièakujemo
ponovno o�ivljanje, medletne realne stopnje rasti pa naj bi se gibale med 5
in 6%. Skladno s èetrtletno dinamiko bi se na letni ravni dodana vrednost
realno poveèala za 3.3%.

V dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo (E) najveèji dele� dodane
vrednosti ustvarijo »energetske« gospodarske dru�be, med njimi veè kot 60%
tiste, ki oskrbujejo z elektrièno energijo. Po podatkih ELES se je proizvodnja
elektriène energije (merjeno v GWh) v leto�njih prvih devetih mesecih glede
na primerljivo lansko obdobje poveèala za 10.7%, kar je tudi za 2.5% veè,
kot je bilo predvideno s kolièinsko elektroenergetsko bilanco RS. Po podatkih
SURS se je v prvem èetrtletju dodana vrednost pri oskrbi z elektriko, plinom
in vodo na medletni ravni poveèala za 0.5%, v drugem èetrtletju pa za 8.6%.
V tretjem èetrtletju letos se je skupna proizvodnja elektrarn poveèala za
2.2%. Ob predpostavkah, da bosta letos raba zemeljskega plina in oskrba z
vodo po obsegu pribli�no tolik�ni kot v letu 2000, da se bo raba daljinske to-
plote poveèala za dobrih 13% (kot v energetski bilanci RS za leto 2001) in da
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bo proizvodnja elektrike do konca leta enaka predvideni v kolièinski elektro-
energetski bilanci RS, lahko tudi v tretjem in èetrtem èetrtletju pri oskrbi z
elektriko, plinom in vodo raèunamo z zmerno rastjo dodane vrednosti. Skupaj
bi se tako dodana vrednost v dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in
vodo v letu 2001 realno poveèala za 4%. Kolièinska elektroenergetska bi-
lanca RS za obdobje 2002 do 2006 ne napoveduje veèjih sprememb v obsegu
skupne proizvodnje elektriène energije v naslednjih nekaj letih, zato napove-
dujemo, da bo dodana vrednost oskrbe z elektriko, plinom in vodo v letu
2002 realno ostala na ravni preteklega leta.

Po visoki realni rasti dodane vrednosti v gradbeni�tvu (F) leta 1999 (15.8%)
in prièakovani umiritvi v letu 2000 (na 2.8%) je bila dodana vrednost v prvi
polovici leta ni�ja kot v istem obdobju leta 2000. V prvem èetrtletju leto�njega
leta je bila za 2.2%, v drugem pa za 6.3% ni�ja kot v primerljivem obdobju
lani. Vrednost opravljenih gradbenih del v podjetjih in organizacijah, ki zapo-
slujejo 10 ali veè oseb, je bila v prvi polovici leto�njega leta realno za 10.8%
ni�ja kot v istem obdobju lani. Po vrsti gradbenih objektov se je po oceni
vrednost opravljenih del poveèala le v visoki gradnji, in sicer realno za 1.1%.
V okviru visoke gradnje pa je bila vi�ja kot v enakem lanskem obdobju le
vrednost del v nestanovanjski visoki gradnji, in sicer realno za 3.8%. Vrednost
del v stanovanjski gradnji je bila za 9.8% ni�ja kot v preteklem letu26. V nizki
gradnji je bilo v prvi polovici leta zabele�eno precej�nje zmanj�anje aktivnosti;
vrednost opravljenih del je bila za 22.1% ni�ja kot v prvih �estih mesecih la-
ni. Krèenje aktivnosti v nizki gradnji je v veliki meri povezano z javnofinanènim
omejevanjem in posledièno upoèasnitvijo dinamike izgradnje avtocestnega
kri�a. Zni�anje gradbene aktivnosti v prvi polovici leta se odra�a tudi v po-
datkih o zaposlenosti. �tevilo delovno aktivnih v gradbeni�tvu je bilo v prvi
polovici leta za 1.1% ni�je kot v istem obdobju lani, kar je predvsem rezultat
2.2-odstotnega zni�anja �tevila zaposlenih v podjetjih in drugih organizacijah.
�tevilo zaposlenih pri samozaposlenih je ostalo pribli�no na enaki ravni, �te-
vilo samozaposlenih pa se je poveèalo za 1.3%.

Prièakujemo, da se bo v tretjem èetrtletju zni�evanje aktivnosti v gradbeni�tvu
zaèelo umirjati. Po predhodnih podatkih je bila vrednost opravljenih del v
juliju in avgustu realno za 7.8% ni�ja kot v teh dveh mesecih leta 2000, kar
je manj�e zni�anje kot v drugem èetrtletju (12.9-odstoten realni padec). V
zadnjem èetrtletju bo na medletno stopnjo rasti ugodno vplivalo tudi dejstvo,
da se je v enakem lanskem obdobju aktivnost v gradbeni�tvu �e umirjala,
zato lahko prièakujemo nadaljnjo krepitev stopnje rasti. Ob tak�nih predpo-

26 Nizko aktivnost v stanovanjski gradnji potrjujejo podatki o �tevilu izdanih gradbenih dovoljenj
za stanovanja. Leta 2000 je bilo po predhodnih podatkih izdanih 5,815 dovoljenj, kar je za 8.4%
manj kot leta 1999 oziroma za 4.8% manj kot leta 1998. Povr�ina v teh stanovanjih je bila za
10.4% manj�a kot leta 1999 oziroma za 10.1% manj�a kot leta 1998.
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stavkah bi bila dodana vrednost v tretjem èetrtletju �e ni�ja od primerljive
lanske (realno za okoli 3.5%), v zadnjem pa bi zabele�ila 1.5-odstotno med-
letno realno rast. To bi pomenilo 2.5-odstotno realno zmanj�anje dodane
vrednosti gradbeni�tva v letu 2001. Leta 2002 prièakujemo postopno okre-
pitev v gradnji infrastrukture (veèji investicijski transferi v komunalo in promet-
no infrastrukturo) in veèjo dinamiko pri gradnji stanovanj (prièakovano pove-
èanje povpra�evanja, povezano z Nacionalno stanovanjsko varèevalno shemo).
Dodana vrednost naj bi se tako leta 2002 realno poveèala za 3%.

Na podlagi podatkov SURS o rasti dodane vrednosti v prvih dveh trimeseèjih
letos je dejavnost gostinstva (H) v prvi polovici leto�njega leta v primerjavi
z enakim obdobjem lani zabele�ila skoraj 4-odstotno realno rast dodane
vrednosti. Po 2.1-odstotni realni rasti v prvem se je v drugem èetrtletju realna
stopnja rasti okrepila na 5.7%, kar lahko povezujemo z leto�njo dobro turisti-
èno sezono. �tevilo prenoèitev se je predvsem na raèun poveèanja prenoèitev
tujih turistov27 v prvem èetrtletju letos poveèalo za 1.4%, v drugem pa za
6.4% glede na primerljivo obdobje lani. Poveèanje �tevila prenoèitev se je
odrazilo tudi v poveèanju prihodka v gostinstvu, predvsem v podjetjih, ki se
v glavnem ukvarjajo z nastanitvami in z njimi povezanimi storitvami, ter v
podjetjih, ki pripravljajo in servirajo jedi. Prihodek v podjetjih z glavno dejavno-
stjo toèenja pijaè pa se je realno zni�al28. Prihodek v gostinstvu se je tako v
prvem èetrtletju leta 2001 realno poveèal za 2.7%, v drugem pa realno za
7.0% glede na isto lansko obdobje. Ugodna gibanja na podroèju turizma so
se po oceni nadaljevala tudi v leto�njem tretjem èetrtletju (6.4% veè noèitev
kot v enakem lanskem obdobju), podatki za julij in avgust pa ka�ejo tudi na
nadaljevanje dinamiène rasti prihodka v gostinstvu (julija realno za 7.6% ter
avgusta realno za 10.2% vi�ji kot istega meseca lani). Ob nadaljevanju ugodnih
gibanj do konca leta bo rast dodane vrednosti v drugi polovici leta po oceni
vi�ja kot v prvem. Realna rast dodane vrednosti v letu 2001 naj bi tako
dosegla 4.5%. V letu 2002 prièakujemo nadaljevanje pozitivnih trendov v
gostinstvu. Povpreèna letna zasedenost le�i�è ka�e, da se lahko �tevilo prenoèi-
tev �e poveèuje, predvsem izven glavne sezone. Skupaj s poveèanjem noèitev
ter dvigom pestrosti in kakovosti storitev je napoved realne rasti dodane
vrednosti okoli 5-odstotna%.

27 �tevilo prenoèitev tujih turistov je bilo v prvem èetrtletju letos za 8.9% vi�je (domaèih za 4.2%
manj), v drugem èetrtletju pa za 10.3% vi�je  (domaèih za 1.8% veè) kot v istem lanskem
obdobju.

28 Dele� prihodkov podjetij, ki se ukvarjajo z nastanitvami in z njimi povezanimi storitvami, je v
celotni dejavnosti gostinstva pribli�no 40-odstoten, dele� prihodkov podjetij, ki pripravljajo in
servirajo jedi, pa pribli�no 50-odstoten; najni�ji je dele� podjetij z glavno dejavnostjo toèenja
pijaè.
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V prvi polovici leto�njega leta se je glede na enako lansko obdobje dodana
vrednost v dejavnosti trgovina, popravila motornih vozil in izdelkov �i-
roke porabe (G) realno poveèala za okoli 2.1% (po podatki SURS za 2.2%
v prvem èetrtletju, v drugem pa za 2.0%). Gibanje dodane vrednosti v trgovin-
ski dejavnosti precej dobro pojasnjujejo rezultati èetrtletne raziskave TRG-
1529, po kateri se je prihodek v trgovini na drobno v prvem polletju letos na
medletni ravni nominalno poveèal za 8.5% (v prvem èetrtletju nominalno za
5.6%, v drugem èetrtletju za 11%). Znotraj trgovine na drobno se je v tem
obdobju prihodek najbolj poveèal v trgovini z �ivili (nominalno za 16.5%),
ki ima v skupnem prihodku tudi najveèji dele� (33.9%). Prihodek se je poveèal
tudi v trgovini z motornimi vozili in gorivi (nominalno za 7.6%) in v trgovini
z ne�ivili (nominalno za 7.3%). Prihodek v trgovini na debelo je bil v prvem
polletju letos nominalno za 12.7% vi�ji od prihodka v istem obdobju lani (v
prvem èetrtletju za 13.5%, v drugem pa za 12%). Znotraj trgovine na debelo
se je v tem obdobju najbolj poveèal prihodek v trgovini z �ivili (nominalno
za 15.2%) ter v trgovini z ne�ivili (nominalno za 14.5%)30. Gibanje �tevila de-
lovno aktivnih v trgovini v leto�njih prvih �estih mesecih potrjuje dinamiko
rasti dodane vrednosti v tem obdobju31, hkrati se tudi letos nadaljuje proces
zmanj�evanja �tevila manj�ih podjetij ob vzporedni krepitvi pomena veèjih
podjetij, saj se je najbolj poveèalo �tevilo zaposlenih v podjetjih in drugih
organizacijah, �tevilo samozaposlenih pa se je zni�alo.

Tro�enje prebivalstva naj bi se v drugi polovici leta �e nekoliko okrepilo, na
kar �e ka�ejo tudi julijski in avgustovski podatki o rasti prihodka v trgovini
na drobno in prodaji motornih vozil32 (realno za 12.6% in 10.4% vi�ji kot
istega meseca lani). Ocenjena realna rast dodane vrednosti v letu 2001
naj bi tako dosegla 3%. Ob prièakovani krepitvi zasebne porabe (gl. poglavje
4.4.) napovedujemo v naslednjem letu nadaljnjo krepitev rasti dodane vred-
nosti v trgovinski dejavnosti. Realna rast dodane vrednosti v trgovini naj bi
bila tako v letu 2002 okoli 3.5-odstotna.

29 Podatki raziskave TRG-15 se nana�ajo le na tisti del dejavnosti poslovnega subjekta, ki se
ukvarja s trgovinsko dejavnostjo, in tako vkljuèujejo tudi trgovino v okviru netrgovinskih
podjetij.

30 Struktura prihodka v trgovini na debelo v prvem polletju je bila naslednja: trgovina z �ivili je
imela 22.2-odstotni dele�, trgovina z ne�ivili 47.9-odstotni dele�, trgovina z motornimi vozili in
gorivi 20.7-odstotni dele�, preostanek pa pokriva postavka �drugo�.

31 �tevilo delovno aktivnih v trgovini se je v prvem èetrtletju letos na letni ravni poveèalo za 1.3%,
v drugem pa za 1.4%.

32 Podatki se nana�ajo na meseèno raziskavo TRG-10, ki zajema prihodke za podjetja, ki so po
glavni dejavnosti razvr�èena v dejavnost trgovina na drobno, prodaja goriva in motornih vozil
ter vzdr�evanje in popravila motornih vozil, pri èemer se podatki nana�ajo na celo podjetje,
tudi na morebitno stransko dejavnost, ki ni povezana s trgovino.
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Po podatkih SURS se je dodana vrednost v dejavnosti prometa, skladi�èenja
in zvez (I) v prvi polovici leta 2001 na medletni ravni realno poveèala za
4.4% (v prvem èetrtletju 2.8%, v drugem pa za 6.0%). Letos (podatki SURS
do avgusta) se poleg javnega avtobusnega prevoza potnikov zni�ujejo tudi
letalski potni�ki prevozi ter promet potnikov na letali�èih. Nazadovanje v
zraènem in letali�kem prometu je bilo tako opazno �e pred teroristiènim na-
padom v ZDA in ga povezujemo z znaki recesije v teh dejavnostih, s poveèano
konkurenco (uvedba zelo konkurenènih letalskih linij s tr�a�kega letali�èa)
kakor tudi z zmanj�evanjem �tevila èarterskih letov s ciljem doseganja veèje
ekonomiènosti poslovanja. Prevozi potnikov po �eleznici so letos, po visoki
lanski rasti, spodbujeni z uvedbo novih vlakov, ostali na ravni preteklega le-
ta. V okviru blagovnega prometa se je v leto�njih prvih osmih mesecih glede
na enako lansko obdobje najbolj, za 7.2%, zni�al pretovor blaga v pristani�kem
prometu, prevozi blaga po �eleznici (merjeno v tonskih kilometrih) pa so se
zni�ali za 0.8%. Obe dejavnosti lahko do konca leta �e izbolj�ata omenjene
kazalce, èe bodo uspe�no uresnièeni nekateri predvideni posli, dosedanje
zni�anje obsega poslovanja pa je povezano zlasti z upadom prevozov �ivine,
mad�arskega �ita in avtomobilov, namenjenih v Grèijo in Turèijo. Na drugi
strani pa se je letos moèno, za 12.7%33, poveèal obseg cestnega blagovnega
prometa ter obseg prekladalne dejavnosti v vseh vrstah prometa, za 8.1%, z
ugodnimi poslovnimi rezultati in rastjo prometa pa se letos lahko pohvalijo
tudi �pedicijska podjetja. Upo�tevajoè �e po�tno dejavnost, kjer se je letos do
avgusta obseg sprejetih in oddanih pisemskih in paketnih po�iljk v primerjavi
z lanskim primerljivim obdobjem poveèal za 13.9%, in rastoèo telekomunika-
cijsko dejavnost, kjer se poveèuje predvsem pomen mobilne telefonije, lahko
v letu 2001 napovedujemo 4.5-odstotno rast dodane vrednosti v prome-
tu, skladi�èenju in zvezah. Za leto 2002 predvidevamo nekoliko ni�jo, to
je 4-odstotno realno rast dodane vrednosti, saj bodo nekatere dejavnosti
prometa, skladi�èenja in zvez (na primer pomorski in zraèni promet, potovalne
agencije) gotovo èutile posledice umirjanja proizvodne aktivnosti in izvoza
ter leto�njih dogodkov v ZDA.

V prvi polovici leta je bila dodana vrednost v dejavnosti nepremiènine,
najem in poslovne storitve (K) realno pribli�no za 3% vi�ja kot v istem
obdobju lani, kar pomeni ohranitev umirjene dinamike rasti te dejavnosti iz
leta 2000 (3-odstotna realna rast). Po 2.8-odstotnem poveèanju v prvem
èetrtletju se je v drugem èetrtletju realna rast dodane vrednosti okrepila na
3.1%. Dinamiko gibanja rasti dodane vrednosti potrjuje dinamika rasti �tevila
delovno aktivnih34 (v prvem èetrtletju 2-odstotna medletna rast, v drugem
trimeseèju pa 5.2-odstotna). Pospe�ena rast �tevila zaposlenih se je nadaljevala
tudi julija in avgusta, ko sta bili dose�eni letos najvi�ji stopnji rasti (7.3% in

33 Po predhodnih podatkih SURS, ki ne vkljuèujejo samostojnih avtoprevoznikov in prevoza za
lastne potrebe.
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7.6% na medletni ravni). V prvih osmih mesecih je bila rast �tevila delovno
aktivnih na medletni ravni tako 4.6-odstotna (lani v povpreèju leta 3.1-
odstotna). Bolj kot v preteklih letih se je v leto�njih prvih osmih mesecih
�tevilo delovno aktivnih poveèalo v skupini davèno, pravno in podjetni�ko
svetovanje (za 6.6%; lani se je v povpreèju leta zmanj�alo za 3.1%), na visoki
ravni se je rast zaposlenosti ohranila na podroèju obdelave podatkov in
podatkovnih baz (15.9%; lani se je v povpreèju leta poveèala za 17.4%), v
skupini projektiranja in tehniènega svetovanja pa se je letos nadaljevala
upoèasnjena rast �tevila delovno aktivnih (le 2-odstotno poveèanje v prvih
osmih mesecih), kar povezujemo z moèno umiritvijo aktivnosti v gradbeni�tvu.

Upo�tevaje lansko dinamiko rasti dodane vrednosti (upoèasnitev v drugem
polletju) in leto�nja gibanja zaposlenosti je napoved realne rasti dodane
vrednosti v dejavnosti nepremiènine, najem in poslovne storitve v letu 2001
3.5-odstotna. V naslednjih dveh letih bi se po oceni nadaljevala dinamièna
rast oddelka poslovanje z nepremièninami, spodbujena z izvajanjem nacional-
nega stanovanjskega programa. V povezavi s tem naj bi se ponovno okrepila
tudi aktivnost na podroèju projektiranja in tehniènega svetovanja. V raèunalni-
�kih dejavnostih je letos prisotna umiritev dinamike rasti iz preteklih let, ki
naj bi se v naslednjih dveh letih ponovno okrepila, spodbujena tudi s projek-
tom informatizacije uprave. Glede na omenjena gibanja naj bi se realna
stopnja rasti dodane vrednosti v letu 2002 ohranila na ravni 3.5%.

V dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarova-
nja (L) se medletna stopnja realne rasti dodane vrednosti po èetrtletjih letos
postopno umirja (v prvem èetrtletju 5.5-odstotna, v drugem 4.5-odstotna; la-
ni 5.7%). Po drugi strani se je rast plaè in zaposlenosti v tej dejavnosti letos
moèno poveèala. V prvih osmih mesecih je bila povpreèna bruto plaèa na
zaposlenega realno za 5.3%, �tevilo delovno aktivnih pa za 3.9% vi�je kot v
enakem obdobju lani (v letu 2000 so se povpreène realne bruto plaèe na za-
poslenega v povpreèju leta poveèale za 0.4%, �tevilo delovno aktivnih pa za
3.1%). Do konca leta 2001 naj bi se stopnja rasti delovno aktivnih predvidoma
�e okrepila, v naslednjem letu pa lahko prièakujemo rahlo umiritev rasti �te-
vila zaposlenih. Na osnovi navedenih podatkov bo v letu 2001 realna rast
dodane vrednosti v dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega
zavarovanja po oceni 5.5-odstotna, leta 2002 pa naj bi se nekoliko upoèasni-
la in zna�ala 4.5%.

34 Pomembnej�e dele�e delovno aktivnih v tem sektorju imajo dejavnost projektiranje in tehnièno
svetovanje (23.8%), sledijo skupina pravno, davèno in podjetni�ko svetovanje (21.3%), skupina
èi�èenje stavb (12.5%), oddelek raziskovanje in razvoj (10.6%), oddelek obdelava podatkov,
podatkovne baze (9.0%) ter skupina poizvedovalne dejavnosti (8.7%).



Stran 89

Dodana vrednost v dejavnosti izobra�evanja (M) se je v prvi polovici leto�nje-
ga leta na medletni ravni realno poveèala za 2.3% (2.7% v prvem in 2% v
drugem èetrtletju). Rast povpreène bruto plaèe na zaposlenega v tej dejavnosti
je letos visoka; v prvih osmih mesecih je bila za 6.1% vi�ja kot v enakem lan-
skem obdobju (gl. poglavje 5.3). Tudi �tevilo delovno aktivnih se letos poveèu-
je nekoliko hitreje kot lani (v prvih osmih mesecih za 2% vi�je kot v enakem
obdobju lani, lanska povpreèna letna rast je bila 1.6-odstotna). Spodbudno
je, da najhitreje nara�èa �tevilo delovno aktivnih na podroèju izobra�evanja
odraslih, kjer se je v prvih osmih mesecih zaposlenost na medletni ravni po-
veèala kar za 12% (lani za 6.2%). To lahko ka�e na pozitivne premike na po-
droèju, na katerem Slovenija najbolj zaostaja za razvitimi dr�avami, èeprav
gre najverjetneje predvsem za prilagajanje ponudbe nara�èajoèemu povpra�e-
vanju po jezikovnem in raèunalni�kem izobra�evanju. Programi, namenjeni
spodbujanju izobra�evanja obrobnih skupin in manj izobra�enih, se sicer
uvajajo35, vendar pa �e vedno niso dovolj podprti z javnimi sredstvi. Po
predlogu proraèuna M�Z� za leto 2002 naj bi se realna vi�ina sredstev, namen-
jena izobra�evanju odraslih, celo nekoliko zni�ala, kar je tudi posledica
dejstva, da Nacionalni program izobra�evanja odraslih za obdobje do leta
2010, ki sicer predvideva postopno znatno poveèanje javnih sredstev za izo-
bra�evanje odraslih, �e vedno ni sprejet. Na podroèju vi�je�olskega in visoko-
�olskega izobra�evanja se hitra rast �tevila delovno aktivnih letos nadaljuje,
v prvih osmih mesecih letos je bila za 3.4% vi�ja kot v enakem obdobju lani.
S hitro rastjo zaposlenosti v vi�jem in visokem �olstvu se je v zadnjih dveh
letih izbolj�alo razmerje med polno zaposlenim pedago�kim osebjem in �tevi-
lom rednih �tudentov. Po podatkih SURS se je to razmerje s 15.8 v letu 1999
popravilo na 12 �tudentov na enega pedago�kega delavca v letu 2000.

Upo�tevaje rast dodane vrednosti v prvi polovici leta ter ocenjeno gibanje
zaposlenosti in plaè bo realna rast dodane vrednosti v dejavnosti izobra�evanja
letos 2.5-odstotna. V naslednjem letu naj bi se rast na podroèjih vi�je�olskega
in visoko�olskega izobra�evanja ter izobra�evanja odraslih �e naprej krepila,
hkrati pa se bo v letu 2002 pribli�no ohranjala dinamika rasti na podroèju
pred�olskega, osnovno�olskega in srednje�olskega izobra�evanja, ki ima
najveèji dele� v dejavnosti izobra�evanja36. Za leto 2002 tako napovedujemo
2.5-odstotno realno rast.

35 Programi, ki jih je uvedel Andrago�ki center Slovenije, so: projektno uèenje mlaj�ih odraslih,
svetovalna sredi�èa, centri za samostojno uèenje, �tudijski kro�ki ter usposabljanje za �ivljenjsko
uspe�nost.

36 Dele� pred�olskega, osnovno�olskega in srednje�olskega izobra�evanja v skupni dodani
vrednosti dejavnosti izobra�evanja je bil v letu 1999 74-odstoten.
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V dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N) je bila po podatkih
SURS dodana vrednost v prvi polovici leta realno za 3.7% vi�ja kot v enakem
lanskem obdobju. Od januarja do avgusta je bila povpreèna bruto plaèa na
zaposlenega glede na enako obdobje lani realno vi�ja za 6.1%, �tevilo delovno
aktivnih pa za 3.1%, kar pomeni ohranjanje dinamike rasti zaposlenosti iz
lanskega leta. Podobno kot lani tudi letos nara�èa predvsem �tevilo delovno
aktivnih na podroèju socialnega varstva, predvsem v dejavnosti invalidskih
podjetij (za 11.9%), ki ima �e skoraj 20-odstotni dele� delovno aktivnih ce-
lotne dejavnosti zdravstva in socialnega varstva. Dele� tr�nih dejavnosti v
dodani vrednosti sektorja  se v zadnjih letih tako v veliki meri krepi (leta
1999 je bil 20.5-odstoten ter leta 1995 17-odstoten) zaradi hitre rasti �tevila
invalidskih podjetij37 in ne le zaradi �iritve zasebne zdravstvene dejavnosti.
Upo�tevaje omenjena gibanja plaè in zaposlenosti ocenjujemo, da bo realna
rast dodane vrednosti v dejavnosti zdravstvo in socialno varstvo v letu
2001 4-odstotna. Leta 2002 bodo zlasti nadaljnje aktivnosti na podroèju
socialnega varstva38 ohranile realno rast dodane vrednosti na relativno
visoki ravni, to je okoli 3.5%.

V dejavnosti druge javne, skupne in osebne storitve (O) se je v leto�njem
prvem èetrtletju nadaljevalo umirjanje stopnje rasti dodane vrednosti (3.4-
odstotna realna rast na medletni ravni), znaèilno �e za leto 2000. V drugem
èetrtletju se je rast dodane vrednosti nekoliko okrepila in na medletni ravni
realno dosegla 4.5-odstotno rast. Podobna so bila gibanja v zaposlenosti. Po
umiritvi rasti �tevila delovno aktivnih v letu 2000 (3.6-odstotna rast; v letu
1999 je bila kar 8.1-odstotna) se je letos rast zaposlenosti v tem sektorju
zmanj�evala vse do junija, ko se je trend rasti rahlo obrnil navzgor. Tako je
bilo v prvih osmih mesecih na letni ravni dose�eno le 1.9-odstotno poveèanje
�tevila delovno aktivnih. Najveèji dele� dodane vrednosti celotnega sektorja
ustvarijo rekreacijske, kulturne in �portne dejavnosti39, v katerih umiritev
rasti lani in letos potrjuje nizka zasebna potro�nja (gl. poglavje 4.4). Tudi na
podroèju storitev javne higiene40, ki so v zadnjih letih bele�ile hitro rast do-
dane vrednosti in �tevila zaposlenih, se je v leto�njih prvih osmih mesecih

37 Po statistiènih podatkih iz bilance stanja in bilance uspeha gospodarskih dru�b so gospodarske
dru�be v dejavnosti invalidskih podjetij k celotni dodani vrednosti sektorja zdravstvo in socialno
varstvo leta 1995 prispevale 5.2%, leta 2000 pa �e 12.1%, �tevilo invalidskih podjetij se je v
obdobju 1995 - 2000 poveèalo z 81 na 140 ter povpreèno �tevilo zaposlenih s 3,787 v letu 1995
na 10,112 v letu 2000 oz. za 167%.

38 Pospe�ena gradnja mre�e domov za starostnike in centrov za pomoè na domu, podeljevanje
koncesij za programe stanovanjskih skupin na podroèju du�evnega zdravja, materinskih domov
in zaveti�è za brezdomce ter socialne rehabilitacije zasvojenih.

39 Gospodarske dru�be oddelka rekreacijskih, kulturnih in �portnih dejavnosti so v letu 2000
ustvarile 67.9% dodane vrednosti vseh gospodarskih dru�b podroèja dejavnosti O oziroma
38.8% dodane vrednosti celotnega podroèja 0.
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�tevilo delovno aktivnih na medletni ravni poveèalo le za 1.3%. Upo�tevaje
podatke o ponovno �ivahnej�i rasti �tevila delovno aktivnih podroèja dejavno-
sti druge javne, skupne in osebne storitve od junija dalje prièakujemo, da se
bo v drugi polovici leta medletna rast dodane vrednosti �e nekoliko okrepila,
tako da bo v celem letu 2001 dosegla okoli 4.5%. V letu 2002 bi bila ob
prièakovani ohranitvi rasti zaposlenosti na leto�nji ravni realna rast dodane
vrednosti ponovno 4.5-odstotna.

4.8. FINANÈNI TOKOVI IN TRG KAPITALA � Nadaljnja
krepitev varèevanja in umirjena rast banènih
kreditov prebivalstvu

V letu 2001 se nadaljuje dinamièna rast vlog prebivalstva v bankah.
Konec julija je bil obseg varèevanja prebivalstva v bankah realno za 8.7%
veèji kot decembra 2000 (primerljiva stopnja rasti v letu 2000 je bila 8.4-od-
stotna). V valutni in roènostni strukturi banènih vlog prebivalstva se je nadalje-
val trend podalj�evanja roènosti vlog, saj so najbolj dinamièno nara�èali dolgo-
roèni tolarski in devizni prihranki, hkrati se je v povpreèju dalj�ala tudi roè-
nost kratkoroènih tolarskih vlog.

Dele� tolarskih prihrankov v celotnih sredstvih prebivalstva v bankah se je
letos okrepil, konec julija je zna�al 56.3% (decembra 2000 55.6%). Tolarsko
varèevanje je v prvih sedmih mesecih letos zabele�ilo 9.6-odstotno realno
rast, pri tem je bila realna rast kratkoroènih vlog (brez vpoglednih) 8.3-
odstotna, realna rast dolgoroènih vlog pa 23-odstotna. Bolj dinamièna rast
dolgoroènih tolarskih vlog se je odrazila tudi v poveèanju njihovega dele�a
v skupnih tolarskih prihrankih prebivalstva (z 11% konec leta 2000 na 12.2%
konec julija 2001). Med kratkoroènimi vlogami so podobno kot lani najhitreje
nara�èale vezane vloge od 90 dni do 1 leta, ki imajo tudi najvi�ji strukturni
dele� v skupnih tolarskih vlogah (konec julija 29.3%, konec leta 2000 28%,
konec leta 1999 pa 23.8%). Tak�na gibanja so bila v veliki meri povezana
tudi z leto�njim ohranjanjem TOM-a na visoki ravni. K rasti dolgoroènega
varèevanja je prispevala rast prihrankov v okviru nacionalnih stanovanjskih
varèevalnih shem (po okvirni oceni Stanovanjskega sklada so ti prihranki
decembra 2000 predstavljali pribli�no 1.5% celotnega tolarskega varèevanja
in okoli 11% dolgoroènega tolarskega varèevanja).

40 Gospodarske dru�be oddelka storitev javne higiene so v letu 2000 ustvarile 20.4% (17.7% v letu
1995) dodane vrednosti vseh gospodarskih dru�b podroèja dejavnosti O oziroma 7.1% (5.7% v
letu 19995) celotne dodane vrednosti podroèja dejavnosti O.
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Obseg deviznega varèevanja je v prvih sedmih mesecih letos nara�èal ne-
koliko manj dinamièno od tolarskega, realna rast v prvih sedmih mesecih je
bila 7.6-odstotna. K �e vedno precej visoki rasti je najveè prispevala rast
obsega dolgoroènih deviznih vlog. Obseg je bil namreè realno za 15%
veèji kot decembra 2000. Dele� dolgoroènih vlog v deviznem varèevanju, ki
je konec julija zna�al 14.5%, se je tako okrepil za 0.9 odstotne toèke glede na
december 2000, dolgoroène devizne vloge pa so predstavljale pribli�no polovi-
co (48%) skupnih dolgoroènih vlog prebivalstva v bankah. Spremembe struk-
ture in roènosti banènih vlog so zaznamovale tudi dinamiko rasti denarnih
agregatov (gl. poglavje 5.1).

Skladno z dinamièno rastjo varèevanja se je neto zadol�enost prebivalstva
pri bankah (razmerje med posojili in vlogami) letos zni�ala (s 0.38 konec le-
ta 2000 na 0.35 konec julija 2001), saj so banèna posojila prebivalstvu v pr-
vih sedmih mesecih nara�èala bistveno poèasneje kot vloge prebivalstva v
bankah. Kreditiranje prebivalstva v prvih sedmih mesecih leta 2001 je
bilo zelo umirjeno, zlasti v primerjavi z letom 1999, saj je bilo stanje banènih
posojil prebivalstvu konec julija realno za 3.4% ni�je kot konec decembra
2000 (lani 3.6-odstotna, leta 1999 pa kar 34-odstotna realna rast). V strukturi
najetih banènih posojil s strani prebivalstva moèno prevladujejo dolgoroèna
posojila (veè kot 80%), vendar pa so se v prvih sedmih mesecih letos neto
poveèevala le kratkoroèna posojila (realno 7.1% glede na december 2000).
Stanje dolgoroènih posojil je bilo konec julija realno za slab odstotek ni�je
kot konec leta 2000, kar predvsem ka�e na odplaèevanje posojil, najetih v
preteklih letih.

Obseg domaèih banènih kreditov gospodarstvu se je v prvih sedmih
mesecih leta 2001 realno poveèal za 13% glede na december 2000, kar je ne-
koliko poèasnej�a rast v primerjavi z enakim obdobjem lani. Realna rast to-
larskih kreditov v prvih sedmih mesecih je bila 6.9-odstotna, realna rast
deviznih kreditov, ki so jih odobrile slovenske banke, pa 24.5-odstotna
(devizni krediti so konec julija 2001 predstavljali okoli 22.6% vseh banènih
posojil podjetjem, njihov dele� se je v primerjavi z decembrom 2000 poveèal
za 1.7 odstotne toèke). V prvih sedmih mesecih leta 2001 so kratkoroèni
tolarski krediti podjetjem nara�èali hitreje (10.1-odstotna realna rast
glede na december 2000) kot dolgoroèni (1.5-odstotna realna rast glede na
lanski december), vendar se je rast dolgoroènih kreditov v primerjavi z enakim
lanskim obdobjem letos krepila relativno hitreje (kratkoroèni krediti so se v
enakem lanskem obdobju realno poveèali za 9%, dolgoroèni pa so realno
padli za 6.2% glede na december predhodnega leta). Med vzroki za obse�nej�e
najemanje kratkoroènih kreditov lani in letos je med drugim tudi izognitev
prisilni poravnavi, saj Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o finan-
ènem poslovanju podjetij, ki je zaèel veljati 31.12.1999, ne dopu�èa dalj�ega
vztrajanja nelikvidnih podjetij na trgu. Na hitrej�o rast kratkoroènega zadol�e-
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vanja, zlasti v prvi polovici leta, pa sta vplivali tudi dinamika rasti deviznih
teèajev, ki je kratkoroèno slab�ala pogoje zadol�evanja v tujini in restriktivnej�a
proraèunska politika v obdobju zaèasnega financiranja (do aprila 2001) ter z
njo zaostala plaèila dr�ave.

Skupni neto tokovi banènih posojil gospodarstvu in drugim finanènim
organizacijam (DFO) so se v prvih osmih mesecih okrepili glede na
enako obdobje lani, zna�ali so 135.8 milijard SIT, kar je realno za skoraj
polovico veè kot v enakem obdobju lani. Tudi ti podatki ka�ejo na relativno
moènej�o rast dolgoroènih in deviznih banènih kreditov v primerjavi s kratko-
roènimi. Tako se je relativno v tem obdobju najbolj poveèal tok dolgoroè-
nih tolarskih posojil, ki je lani v prvih osmih mesecih zna�al le 344 milijonov
SIT, v enakem obdobju letos pa 27.7 milijarde SIT (tok dolgoroènih posojil
podjetjem in DFO se je zaèel krepiti �e lani septembra). Slednje je omogoèila
tudi visoka rast virov sredstev bank (zlasti vlog nebanènega sektorja in zadol�e-
vanje preko vrednostnih papirjev) in njihova izbolj�ana roènostna struktura.
Tok kratkoroènih tolarskih posojil podjetjem in DFO je bil v prvih osmih
mesecih sicer precej vi�ji od dolgoroènih (zna�al je 66 milijard SIT), vendar
je v primerjavi z enakim lanskim obdobjem nara�èal precej manj dinamièno
kot dolgoroèna banèna posojila gospodarstvu. V prvih osmih mesecih se je
moèno poveèal tudi tok deviznih posojil iz domaèih bank (realno za 46%
upo�tevajoè efektivni teèaj tolarja v tem obdobju), kar je povezano z visoko
devizno likvidnostjo bank v tem obdobju.

Zadol�evanje podjetij v tujini je bilo v prvih sedmih mesecih letos manj�e
v primerjavi z enakim obdobjem lani, vendar se je v poletnih mesecih za-
èelo ponovno intenzivneje krepiti. Neto tok posojil, ki so jih podjetja na-
jela v tujini in med katerimi prevladujejo dolgoroèna posojila, je v prvih sed-
mih mesecih realno zaostajal za primerljivim tokom v letu 2000 le �e za
4%41, po plaèilnobilanènih podatkih o zadol�evanju podjetij v tujini v avgustu
pa je osemmeseèno financiranje podjetij iz tujine realno �e preseglo primerljivo
raven v letu 2000. Razlogi za dolgoroèno zadol�evanje v tujini ostajajo podobni
kot lani. Na eni strani gre za �e vedno ugodnej�e pogoje kreditiranja v tujini,
na drugi strani pa kljub visoki leto�nji likvidnosti bank omejuje odobravanje
veèjih posojil gospodarstvu tudi nizek kapital bank zaradi predpisa o dovoljeni
kreditni izpostavljenosti pri odobravanju posojil posameznemu posojilojemal-
cu42.

41 Preraèunano v tolarje po povpreènih meseènih deviznih teèajih (vir: Tabela finanènih tokov
Slovenije, BS, september 2001) in deflacionirano z efektivnim teèajem tolarja.

42 Izpostavljenost banke do posamezne osebe ne sme presegati vi�ine 25% kapitala banke, pri
izpostavljenosti banke do oseb, ki jih obvladuje, ali pa do osebe, ki jo obvladuje ista oseba kot
banko, ne sme preseèi 20% kapitala banke; izpostavljenost banke do osebe, ki je v posebnem
razmerju z banko (èlan uprave banke, èlan nadzornega sveta banke, pravna oseba, katere èlan
uprave ali NS je èlan uprave banke in podobno), pa zakon omejuje na 10% kapitala banke.

FINANÈNI TOKOVI IN TRG KAPITALA



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 94

Nihanje nominalnih obrestnih mer je bilo tudi letos v najveèji meri povezano
z gibanjem temeljne obrestne mere (TOM), ki se je zaradi naèina izraèuna
skladno s cenovnimi gibanji gibal med 8.56% in 10.18% na letni ravni (najvi�ja
je bila junija), v povpreèju pa je bila v prvih desetih mesecih (9.08%) pribli�no
na ravni povpreèja preteklega leta (9.06%). Povpreène obrestne mere nad
TOM za kratkoroèna posojila so bile v drugem èetrtletju v povpreèju ni�je
za 0.12 odstotne toèke glede na prvo èetrtletje in so se do oktobra ohranile
na ravni okoli 5.7%. Povpreène obrestne mere nad TOM za dolgoroèna po-
sojila pa so se v drugem èetrtletju rahlo povi�ale in se ustalile na ravni okoli
7.9%. Sicer pa so se povpreène obrestne mere za kratkoroèna in dolgoroèna
posojila nad TOM letos v povpreèju gibale na nekoliko ni�ji ravni kot v
povpreèju preteklega leta.

Na gibanje pasivnih obrestnih mer, ki je za vezane vloge nad 30 dni prav ta-
ko pogojeno z gibanjem TOM, so vplivali �e nekateri dejavniki. Potem ko so
februarja letos banke uradno odstopile od priporoèila Zdru�enja bank o naj-
vi�ji pasivni obrestni meri, ki je sooblikovalo gibanje pasivnih obrestnih mer
v preteklih dveh letih (po prenehanju veljave medbanènega dogovora o naj-
vi�ji pasivni obrestni meri februarja 1999), so se marca povpreène obrestne
mere nad TOM za kratkoroène vloge zvi�ale (za vloge nad 31 dni marca in
aprila za po 0.1 odstotne toèke; za vloge nad 91 dni marca za 0.1 odstotne
toèke, za vloge od 181 dni do 1 leta junija za 0.1 odstotne toèke), za dolgoroène
vloge pa so ostale nespremenjene.

Zaradi ugodne tolarske likvidnosti bank kot posledice deviznih prilivov
se je medbanèna obrestna mera letos postopno zni�evala. Potem ko je
v prvih sedmih mesecih �e presegala 7%, se je v avgustu zni�ala na 6.8% in
v naslednjih dveh mesecih v povpreèju �e upadala, v prvi polovici novembra
se je gibala okoli 6%.

Na gibanja teèajev delnic na Ljubljanski borzi v letu 2001 vplivajo pred-
vsem konsolidacijske aktivnosti, v precej manj�i meri pa tudi splo�na gibanja
teèajev delnic na tujih trgih kapitala, odprava kapitalskih omejitev za tuje
porfeljske investitorje in uspe�nost poslovanja podjetij. Teèaji delnic na Lju-
bljanski borzi se gibljejo zelo neodvisno od dogajanj na tujih trgih kapitala43.
Kljuèni razlog sta �e vedno nizka aktivnost tujih investitorjev ter velik vpliv
tranzicijskih dejavnikov.

43 V letih visoke splo�ne rasti teèajev delnic v svetu (obdobje 1998�1999) so teèaji delnic na
Ljubljanski borzi realno upadali, letos, ko je vrednost svetovnega borznega indeksa MSCI
World do konca septembra, merjeno v evrih, padla za 21.8% pa je bil slovenski trg kapitala
eden najbolj donosnih trgov (bolje reèeno, najmanj nedonosnih) na svetu.
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V prvih devetih mesecih je bil na Ljubljanski borzi dose�en rekordni promet
z vrednostnimi papirji, saj je zna�al 231 milijard SIT ali 86% vrednostnega
prometa v vsem letu 2000 (oziroma 33% veè kot v enakem obdobju lani).
Promet se je poveèal le z delnicami podjetij, z obveznicami in delnicami
investicijskih dru�b pa je stagniral oz. celo nekoliko upadel. Kljub rekordnemu
prometu pa ne moremo govoriti o izbolj�ani likvidnosti slovenskega trga ka-
pitala, saj zna�a vrednostni obrat prometa na letni ravni (razmerje med prome-
tom in tr�no kapitalizacijo) �e vedno zelo nizkih 0.25. Poleg tega se je letos
�tevilo sklenjenih poslov zmanj�alo. Do upada �tevila poslov je pri�lo pred-
vsem na segmentu delnic investicijskih dru�b, kjer se je stopnja konsolidacije
lastni�tva glede na leto 2000 precej upoèasnila (do podobnega pojava je v
letih 1999 in 2000 �e pri�lo na segmentu delnic podjetij). Likvidnost slovenske-
ga trga kapitala je bila tako tudi v prvih devetih mesecih letos na podobno
nizki ravni kot lani, k rasti obsega prometa pa so prispevali predvsem veèji
prenosi lastni�tva v zvezi s prevzemnimi aktivnostmi pri nekaterih podjetjih.
Tudi v prvih devetih mesecih tega leta se je podobno kot lani s sve�nji (veè-
jimi posli, ki potekajo mimo organiziranega trga) sklenilo pribli�no 60%
celotnega prometa.

Splo�ni teèaji delnic na Ljubljanski borzi so se, merjeno z indeksom SBI 20,
v prvih devetih mesecih letos povi�ali za 10%. Do dviga teèajev je v celoti
pri�lo v tretjem èetrtletju. Kljub temu tudi v letu 2001 ne moremo govoriti o
splo�nem porastu teèajev delnic v pravem pomenu besede, saj je bil dvig in-
deksa predvsem rezultat visokih povi�anj teèajev delnic nekaterih srednje
velikih in veèjih javnih delni�kih dru�b, ki so bile bodisi neposredno bodisi
posredno vkljuèene v prevzemne aktivnosti44. Teèaji delnic najveèjih �tirih
javnih delni�kih dru�b (Krka, Lek, Mercator in Petrol) so se v povpreèju no-
minalno poveèali le za 5%, realno pa ostali na enakih ravneh kot konec leta
2000. Poleg tega so stagnirali oziroma celo realno upadli tudi teèaji delnic
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investicijskih dru�b in splo�ni teèaji delnic na prostem trgu. K stagnaciji te-
èajev delnic na Ljubljanski borzi pa so vsaj deloma vendarle pripomogla tudi
negativna dogajanja na svetovnih borzah.

Dogajanja na slovenskem trgu kapitala �e vedno potrjujejo, da ima poslovna
uspe�nost podjetja razmeroma majhen vpliv na gibanja teèajev delnic,
saj je bila osnova za rast teèajev delnic skoraj izkljuèno dinamika konsolidacije
lastni�tva v posameznem podjetju. Èeprav je Banka Slovenije s prvim julijem
letos odpravila kapitalske omejitve za tuje portfeljske investitorje, veèjega
priliva tujega kapitala v tretjem èetrtletju ni bilo. Tuji investitorji so v tem ob-
dobju na organiziranem trgu kapitala sicer opravili neto nakupe v vrednosti
0.85 milijarde SIT, njihov dele� v celotnem prometu na organiziranem trgu
pa je zna�al �e vedno skromne 3%. Lastni�ki dele� tujih oseb v javnih delni�kih
dru�bah na Ljubljanski borzi je tako ostal na pribli�no enaki ravni (8%) kot
pred odpravo omejitev. K majhnemu prilivu tujega kapitala so pripomogla
tudi negativna gibanja in poveèana negotovost na tujih trgih kapitala, zaradi
èesar se je tuji kapital z manj razvitih trgov pospe�eno umikal oziroma nanje
ni pritekal.

Dogajanja v zvezi s poobla�èenimi investicijskimi dru�bami so bila predvsem
v znamenju njihovega preoblikovanja, to je, zdru�evanja na enovito poobla�èe-
no investicijsko dru�bo ter naknadne cepitve te dru�be na holding (del, za-
polnjen s prete�no netr�nimi vrednostnimi papirji), investicijsko dru�bo (del
s prete�no tr�nimi vrednostni papirji) in poobla�èeno investicijsko dru�bo
(prete�no neizkori�èeni lastninski certifikati). Te aktivnosti vsaj zaenkrat niso
ustvarile dodatne vrednosti delnièarjem, na kar ka�e tudi stagnacija teèajev
teh delnic. Posebne spodbude teèajem delnic teh dru�b ni nudilo niti postopno
polnjenje privatizacijske vrzeli, kar je povezano s kakovostjo premo�enja, ki
ga bo dr�ava namenila za ta namen.

V prvih devetih mesecih tega leta se na organizirani trg vrednostnih papirjev
ni uvrstila nobena veèja izdaja delnic. �tevilo izdaj dolgoroènih vrednostnih
papirjev (delnic vkljuèno z delnicami poobla�èenih investicijskih dru�b, obvez-
nic in pokojninskih bonov) se je letos poveèalo za 8 (na 275). Tr�na kapitaliza-
cija delnic na organiziranem trgu se je v tem èasu tako poveèala skoraj iz-
kljuèno kot posledica rasti teèajev delnic. Tr�na kapitalizacija delnic je glede
na konec leta 2000 porasla za 11.4%. Tr�na kapitalizacija obveznic se je v pr-
vih treh èetrtletjih leta 2001 poveèala za 23.6%, in sicer skoraj izkljuèno iz
naslova novih izdaj ter raz�iritev kotacij dr�avnih obveznic.

Slovensko prebivalstvo tudi v letu 2001 ni poveèalo nalo�b v delnice. Obseg
varèevanja v vzajemnih skladih, ki je najbolj zanesljiv pokazatelj varèevanja
prebivalstva v vrednostnih papirjih, le skromno nara�èa in �e vedno predsta-
vlja le slab odstotek obsega varèevanja prebivalstva v poslovnih bankah.
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Poleg tega je do polovice porasta obsega premo�enja v vzajemnih skladih
pri�lo iz naslova rasti teèajev delnic in ne iz naslova poveèanega pritoka
sredstev investitorjev. Zavora �e vi�ji rasti teèajev delnic na Ljubljanski borzi
je tako �e vedno pomanjkanje povpra�evanja po delnicah, tako domaèega
kot tujega. Do poveèanja povpra�evanja pride le v primerih, ko strate�ki
interes v doloèeni pravni osebi vidi druga pravna oseba ali skupina pravnih
oseb, kar daje slovenskemu trgu kapitala izrazito korporacijski znaèaj45. Pokoj-
ninska reforma in ustanovitev pokojninskih dru�b oziroma pokojninskih skla-
dov �e ni pomembneje vplivala na dogajanja na trgu kapitala, saj so ti subjekti
do danes zbrali razmeroma majhen obseg premo�enja, katerega veèino so
plasirali v banène depozite in dr�avne obveznice.

Za razvoj trga kapitala (to je poveèanje njegove globine in �irine, kar bi
omogoèilo veèje financiranje podjetij z lastni�kim kapitalom) po odpravi
skrbni�kih raèunov bo potrebna tudi veèja aktivnost poslovnih bank in zavaro-
valnic na podroèju razvoja in tr�enja produktov in storitev, povezanih z var-
èevanjem v vrednostnih papirjih. Pozitiven bi lahko bil tudi vpliv privatizacije
bank in morebitne veèje konkurence tujih finanènih posrednikov, ki bosta
prispevala k razvoju oziroma veèji ponudbi finanènih produktov, temeljeèih
na vrednostnih papirjih, ter odprava indeksacije obrestnih mer, ki bo zmanj�ala
primerjalno prednost hranilnih vlog.

45 To pomeni, da so dogajanja na trgu predvsem posledica korporacijskih aktivnosti, ne pa
aktivnosti portfeljskih investitorjev (bodisi zasebnih bodisi institucionalnih).
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5. GLAVNE USMERITVE EKONOMSKE POLITIKE

5.1. DENARNA POLITIKA � Rast denarnega agregata M3
letos nad zgornjo mejo ciljanega koridorja

Banka Slovenije v letu 2001 ni spreminjala temeljne usmeritve denarne politi-
ke, ki �e naprej ostaja zni�anje inflacije na raven, primerljivo z dr�avami
Evropske unije. Po razlagi Banke Slovenije to pomeni, da inflacija ob vstopu
Slovenije v Evropsko unijo ne bi smela presegati inflacije v dr�avah èlanicah
z najvi�jo stopnjo. Tak�en cilj je konsistenten z na�o oceno vi�ine strukturnih
uèinkov (Balassa-Samuelsonov efekt, gl. tudi Pomladansko poroèilo 2001,
str. 97), zaradi katerih se bo tudi po fiksiranju teèaja tolarja �e ohranila razli-
ka med domaèo in »evropsko« inflacijo, ter z napovedjo gibanja cen, ki je
predpostavka za pripravo dr�avnega proraèuna.

Bli�nji cilj denarne politike ostaja rast denarnega agregata M3 . Po njegovi
stabilni rasti v letu 2000 je Banka Slovenije zni�ala meji ciljanega koridorja
njegove rasti za eno odstotno toèko, tako da v letu 2001 zna�a med 11% in
17%. Vendar je M3 �e v januarju 2001 dosegel zgornjo mejo, v naslednjih
mesecih 2001 pa jo je presegal, v septembru �e za 3.9 odstotne toèke. Povpre-
èna rast denarnega agregata M3 je namreè v tretjem èetrtletju v primerjavi z
enakim obdobjem lani dosegla 20.9%, medletna rast v septembru pa je zna�ala
21%.

Med posameznimi komponentami denarnega agregata M3 predstavljajo
najveèji del devizne vloge pri bankah. Njihova rast, merjena kot povpreèje
zadnjega èetrtletja v primerjavi z enakim obdobjem preteklega leta, se je v
januarju poveèala za 32.9%, v naslednjih mesecih pa se je upoèasnjevala in
v septembru zna�ala 25.6%. Sledijo tolarske nevpogledne vloge pri bankah.
Njihova povpreèna rast se je vse leto poveèevala, v januarju je zna�ala 13.1%,
do septembra pa se je poveèala na 22.6% (gl. tudi poglavje 4.8.). Hitrej�a rast
vezanih tolarskih vlog je vplivala tudi na hitrej�o rast denarnega agregata
M2, ki se je v letos poveèala za 8.1 odstotne toèke in v septembru zna�ala
19.1%.

Nara�èanje �ir�e opredeljenih denarnih agregatov v zadnjih mesecih je v ve-
liki meri posledica ugodnih gibanj v tekoèem raèunu plaèilne bilance ter fi-
nanènih prilivov, povezanih s prodajami kapitalskih dele�ev. Razèlenitev iz-
dajanja denarnega agregata M3 poka�e, da se je izdajanje iz tolarskih transakcij
v prvih osmih mesecih letos v primerjavi z enakim obdobjem lani poveèalo
za 56%, izdajanje preko deviznih transakcij pa za 2.3-krat. V tak�nih razmerah,
ki pomenijo pritisk na manj�o depreciacijo, je prioritetna naloga Banke
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     OKVIR 5: INFLACIJSKO CILJANJE

Inflacijsko ciljanje je strategija denarne politike oziroma oblasti, pri kateri kot
svoj cilj neposredno doloèi stopnjo inflacije, ki jo �eli doseèi v zaèrtanem obdobju.
Po desetletnih izku�njah dr�av, ki so prve uvedle strategijo inflacijskega ciljanja,
jo danes v vedno veèjem �tevilu uporabljajo centralne banke iz razvitih in
razvijajoèih se ekonomij. Dosedanje izku�nje ka�ejo, da se dr�ave, ki so uveljavile
strategijo inflacijskega ciljanja, med seboj razlikujejo glede (i) jasnosti objave
svojega cilja, saj so nekatere zaèele z inflacijskim ciljanjem pred javno razglasitvijo
svoje strategije; (ii) ravni cen ob uvedbi, ki se je v veèini primerov gibala med
nizko in zmerno, (iii) indeksa cen, ki ga zasledujejo (merjena inflacija ali o�je
opredeljeni cenovni agregati), (iv) dovoljenih odstopanj od zastavljenega cilja
ter posledicah veèjega odstopanja in (v) èasovnega horizonta, ki so ga doloèile
za dosego ciljane ravni inflacije.

Èeprav se strategije inflacijskega ciljanja med dr�avami precej razlikujejo, je
njihova skupna toèka izbira ravni cen kot najpomembnej�ega
(neposrednega) cilja denarne politike. V ozadju take odloèitve je spoznanje,
da z denarno politiko v veèini primerov ni mogoèe uspe�no uravnavati
kratkoroènih realnih oscilacij v ekonomiji oziroma da je na dolgi rok z denarno
politiko mogoèe uspe�no vplivati le na raven cen. Poleg tega v zadnjem èasu
prevladuje preprièanje, da tudi zmerna inflacija negativno vpliva na druge
makroekonomske kategorije, na primer na gospodarsko rast. Nenazadnje pa
inflacijsko ciljanje zagotavlja nominalno sidro, ki ga je relativno lahko doloèiti,
izmeriti in s tem tudi zasledovati. Pri tem pa ostaja odprto vpra�anje doloèitve
optimalne inflacijske stopnje oziroma nivoja cen, ki je konsistenten z drugimi
ekonomskimi cilji, saj podobno kot pri drugih strategijah, ki so na razpolago
centralnim bankam, tudi pri ciljanju inflacije ni mogoèe neodvisno zasledovati
veè ciljev hkrati.

Transparentnost strategije inflacijskega ciljanja poveèuje razumevanje delovanja
denarne oblasti pri zainteresirani javnosti, kar posledièno poveèuje njeno
kredibilnost. V sedanjih razmerah se, ob �e realiziranih in delno tudi prièakovanih
poveèanih pritokih kapitala, spreminja povezava med �ir�e opredeljenimi
denarnimi agregati in ravnijo cen, zaradi èesar se zmanj�uje vpliv Banke Slovenije
na zni�evanje inflacije. Poleg tega bodo strukturne spremembe na finanènem
podroèju vplivale tako na strukturo kot na dinamiko gibanja denarnih agregatov,
kar bo poveèevalo njihovo nestabilnost in s tem �e oslabilo povezavo med
ravnijo cen in denarnimi agregati. Zato bi mo�na alternativna strategija,
neposredno ciljanje ravni cen, lahko omogoèila hitrej�e zni�anje inflacije.

Izbira strategije inflacijskega ciljanja je sprejemljiva tudi z vidika procesa
pribli�evanja Evropski uniji. Èeprav je Evropska centralna banka kot primarni
cilj izbrala vzdr�evanje stabilnosti cen, strategija doseganja cilja pa temelji na
dveh stebrih, pri èemer prvi steber poudarja primarni pomen kolièine denarja,
drugi steber pa se osredotoèa na analizo �ir�ega spektra ekonomskih in finanènih
indikatorjev, pa od dr�av kandidatk za vstop v Evropsko unijo ne prièakuje, da
pred vkljuèitvijo tudi same sprejmejo tak�en naèin vodenja denarne politike.

DENARNA POLITIKA
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Slovenije ohranjanje ravni deviznega teèaja, zato se mo�nost vplivanja
centralne banke na rast denarnega agregata M3 zmanj�uje. Ker se pove-
èani pritoki kapitala iz tujine prièakujejo tudi v prihodnosti, se ponovno od-
pira vpra�anje ustreznosti ciljanja denarnega agregata M3, saj bi neizpol-
njevanje denarnega cilja v dalj�em èasovnem obdobju zmanj�alo kredibilnost
centralne banke in s tem ote�ilo doseganje njenega strate�kega cilja, da zni-
�a inflacijo na raven, primerljivo z dr�avami èlanicami EU.

Rast kolièine primarnega denarja se je prvem èetrtletju leta 2000 na
medletni ravni zmanj�ala za 1 odstotno toèko v primerjavi z zadnjim èetrtletjem
2000, v naslednjih mesecih pa je prièela nara�èati, tako da se je povpreèna
rast primarnega denarja v zadnjem èetrtletju v primerjavi z enakim obdobjem
lani v septembru poveèala na 7.6%. Podobno dinamiko rasti je letos izkazoval
tudi denarni agregat M1, po zmanj�evanju v prvih mesecih letos je v drugem
èetrtletju prièel postopoma nara�èati in septembra dosegel 8.9%, kar je za
3.1 odstotne toèke veè kot septembra lani, predvsem zaradi poveèane rasti
vpoglednih vlog pri bankah.

Relativno poveèan obseg finanènih pritokov iz tujine je letos pomembno
vplival tudi na naèin izdajanja primarnega denarja. Banka Slovenija je, razen

Slika 7:  Gibanje denarnih agregatov Banke Slovenije (povpreèje zadnjih
treh mesecev v primerjavi s povpreèjem istih treh mesecev
predhodnega leta)

Vir podatkov: Banka Slovenije.
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v januarju, neto izdajala primarni denar preko deviznih transakcij, od tega
najveè s pomoèjo repo poslov, v osmih mesecih letos skupaj za 71.4 milijarde
SIT, preko ostalih deviznih transakcij pa je njegovo kolièino zmanj�ala za 8.6
milijard SIT. Neto umik primarnega denarja je potekal s tolarskimi transakcija-
mi, najveè (za 47.9 milijard SIT) preko tolarskih blagajni�kih zapisov BS ter
s poveèevanjem tolarskih vlog dr�ave in podjetij (za 15.8 milijard SIT). Denarni
tok umikanja primarnega denarja s pomoèjo deviznih blagajni�kih zapisov
pa je zna�al 53.8 milijard SIT (v enakem obdobju lani 11.3 milijard SIT).

Banka Slovenije je v letu 2001 nadaljevala z vodenjem politike uravnavanja
nihanj deviznega teèaja, pri èemer je bilo tudi gibanje deviznega teèaja v
veliki meri zaznamovano s poveèanimi prilivi deviz. Po 7.1 odstotni nominalni
depreciaciji tolarja proti evru v letu 2000 je njegova depreciacija v devetih
mesecih letos zna�ala 5.3%. V prvem èetrtletju je povpreèna meseèna rast te-
èaja evra zna�ala 0.6%, v drugem èetrtletju pa se je upoèasnila na 0.3%. Ker
se je upoèasnjeno drsenje teèaja tolarja nadaljevalo tudi v naslednjih mesecih,
je Banka Slovenije septembra posegla na devizni trg z doloèitvijo najni�jega
teèaja, po katerem so banke podpisnice dogovora o sodelovanju pri posegih
na trgu tujega denarja zavezane odkupovati devize. Podobno kot v predhodnih
letih je bilo nihanje teèaja ameri�kega dolarja med posameznimi meseci pre-

Slika 8: Medletne spremembe teèaja evra, ameri�kega dolarja in inflacije

Vir podatkov: Banka Slovenije, SURS.
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cej veèje, saj je v prvem èetrtletju narasel za 0.1%, v drugem za 2.6%, v tret-
jem èetrtletju pa je povpreèno meseèno zni�anje zna�alo 1.8%. V devetih
mesecih letos je tolar proti ameri�kemu dolarju nominalno depreciiral za
2.2%, na medletni ravni pa zna�a njegova depreciacija 0.8%.

Poleg zaèasnega in konènega odkupa deviz ter signaliziranja teèajev je Banka
Slovenija nadaljevala z izdajanjem deviznih blagajni�kih zapisov, denominira-
nih v evrih in ameri�kih dolarjih z roènostjo med 60 in 360 dni, pri èemer je
njihova prodaja omejena samo na poslovne banke.

Pri doloèanju vi�ine svojih obrestnih mer je Banka Slovenije sledila denarne-
mu in teèajnemu cilju svoje politike. Po povi�anju lombardne in eskontne
obrestne mere v letu 2000 za dve odstotni toèki, je v aprilu �e enkrat povi�ala
obe obrestni meri, lombardno z 10% na 11%, eskontno pa z 11% na 12%.

Banka Slovenije je po lanski odpravi tolarskih blagajni�kih zapisov z
roènostjo 7, 14, 28 in 30 dni letos prenehala izdajati 2-dnevne tolarske blagajni-
�ke zapise in jih nadomestila z depozitom èez noè. Obrestne mere obstojeèih
blagajni�kih zapisov so se povi�ale, pri 12-dnevnih za 1.5 odstotne toèke na
8.5%, pri 60-dnevnih za 1 odstotno toèko na 11% in pri 270-dnevnih za 0.5
odstotne toèke na 11.5%. Pri blagajni�kih zapisih v tujem denarju je
Banka Slovenije spremljala predvsem gibanja obrestnih mer na tujih trgih,
tako da so se pri blagajni�kih zapisih, denominiranih v evrih in ameri�kih
dolarjih, obrestne mere zni�ale.

Za preostale mesece leta 2001 prièakujemo, da bo Banka Slovenije s svojimi
instrumenti �e naprej zasledovala notranje in zunanje ravnote�je. Po letu
1999, ko je bila poveèana rast cen pogojena prete�no z zunanjimi dejavniki,
se v zadnjih mesecih njihov pomen ponovno zmanj�uje, s tem pa tudi pomen
parcialnih ukrepov, s katerimi se je zmanj�eval obseg njihove endogenizacije
v domaèe okolje. Za nadaljevanje procesa disinflacije bo imela zato v
naslednjih mesecih kljuèno vlogo restriktivna usmerjenost denarne
politike in politike deviznega teèaja ter njuna usklajenost s fiskalno in
dohodkovno politiko, saj analize ka�ejo, da imata prav denarna politika in
politika deviznega teèaja najveèji vpliv na spreminjanje cen. Ob nadaljnjem
zaostajanju plaè za rastjo produktivnosti na eni strani ter zmanj�anju dele�a
cen, ki so pod razliènimi oblikami regulacije ter s tem njihovega vpliva na
inflacijo na drugi strani bosta namreè denarna politika in politika deviznega
teèaja postali poglavitna vzvoda za zni�anje inflacije na raven, primerljivo z
dr�avami èlanicami EU.

Ker prièakujemo, da bo politika obrestnih mer v tujini do konca leto�njega
leta in vsaj �e v prvi polovici leta 2001 ostala nespremenjena, kar pomeni
nadaljnje zni�anje tujih obrestnih mer oziroma njihovo ohranjanje na nivoju,
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ki so ga dosegle ob koncu tretjega èetrtletja 2001, bi nadaljnja povi�anja
kljuènih obrestnih mer Banke Slovenije �e poveèala razkorak med domaèimi
in tujimi obrestnimi merami. Ob nadaljevanju procesa odpravljanja omejitev
glede pretoka kratkoroènega kapitala pa bi poveèanje obrestne paritete pred-
stavljalo dodatne pritiske na upoèasnitev rasti teèaja.

Nadaljevanje procesa pribli�evanja Slovenije dr�avam èlanicam EU bo, kljub
nespremenjenim ciljem, od Banke Slovenije zahtevalo spremembe tako glede
naèina vodenja kot izbora instrumentov na podroèju denarne in teèajne po-
litike. V naslednjih dveh letih bo pri vodenju denarne politike potrebno veè-
jo vlogo kot do sedaj nameniti instrumentom denarnega trga, na podroèju
politike deviznega teèaja pa vstop v EU in kasnej�a prikljuèitev EMU predvide-
va spremembo sedanjega teèajnega re�ima. V vmesnem obdobju bo devizni
teèaj lahko opravljal vlogo bla�ilca �okov, povezanih s pribli�evanjem. Ker
ohranjanje indeksacijskih mehanizmov, �e posebej na finanènem podroèju,
ote�uje proces disinflacije in s tem nominalne konvergence ekonomijam dr-
�av èlanic EU, bo potrebna tudi aktivnej�a udele�ba Banke Slovenije na
podroèju njihove odprave, predvsem na segmentu poslovnega banèni�tva,
kjer je njen vpliv najveèji. Odprava indeksacije obrestnih mer s TOM bi go-
tovo prispevala k manj�i inertnosti inflacije in zato k njenem hitrej�em zni�eva-
nju, vendar v zaèetnem obdobju ni brez tveganj. Poveèa se lahko negotovost
varèevalcev, ki bodo morali nominalne obrestne mere primerjati s prièakovano
inflacijo; podobno velja za posojilodajalce, ki bodo v nominalno obrestno
mero vgradili tudi nadomestilo za prièakovano inflacijo. Da bi prepreèili
morebitno kratkoroèno povi�anje obrestnih mer ob odpravi formalne indeksa-
cije ter veèji umik varèevanja iz tolarskega v devizno, morajo biti inflacijska
prièakovanja ob njeni odpravi èimmanj negotova in usmerjena navzdol, obsta-
jati pa mora tudi »nadomestna« referenèna obrestna mera, ki bi bila idealno
sicer doloèena tr�no, ob plitkem finanènem trgu pa bo verjetno morala biti
stvar dogovora. Izpolnitev teh pogojev je mo�na le z usklajenim delovanjem
denarne in fiskalne politike ter v sodelovanju z banènim sektorjem.

5.2. POLITIKA JAVNIH FINANC

5.2.1. JAVNOFINANÈNI PRIHODKI V LETIH 2001 DO 2003 �
Prilivi od davka na dodano vrednost letos ni�ji, prilivi
od tro�arin pa vi�ji od prièakovanih

Javnofinanèni prihodki so se v letu 2001 obraèunavali in vplaèevali po
davèni zakonodaji in davènih instrumentih, ki so veljali �e ob koncu leta
2000. Uveljavljene so bile le nekatere spremembe, ki so nebistveno posegle
v obseg in strukturo javnofinanènih prihodkov. Prispevki za socialno varnost

POLITIKA JAVNIH FINANC
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so se vplaèevali po enakih prispevnih stopnjah (38%) kot leto poprej. Davek
na izplaèane plaèe je ostal davèni vir tudi v letu 2001, njegova progresivna
obdavèitvena lestvica pa ni bila spremenjena. Da bi razbremenili fiziène
osebe v najni�jih dohodkovnih razredih, je bil po dogovoru s socialnimi
partnerji v letu 2000 sprejet Zakon o izjemnem zni�anju davène obveznosti
(zni�anje dohodnine za ni�je dohodkovne razrede), ki se je uporabljal pri
dohodninskih poraèunih za leti 1999 in 2000 in zato zmanj�eval dohodninske
prihodke v letu 2001. Letos so se veèkrat poveèale tro�arine na mineralna
olja, uvedena je bila tro�arina na plin, poveèale pa so se tudi tro�arine na al-
kohol in alkoholne izdelke ter na tobak in tobaène izdelke. Zaradi prosto-
trgovinskih in pridru�itvenega sporazuma so se tudi v letu 2001 �e zni�evale
stopnje uvoznih dajatev doloèenih proizvodov in s tem prihodki od carin in
uvoznih dajatev. S spremembo Zakona o javnih financah pa so bili sistemsko
urejeni priprava, predlo�itev in sprejemanje proraèunov za dve leti.

Ob sprejemanju dr�avnega proraèuna za leto 2001 je bilo predvideno, da
bodo letos javnofinanèni prihodki realno za 5.7% vi�ji kot lani in bodo
zna�ali 42.9% bruto domaèega proizvoda (za 0.1 strukturne toèke veè kot
leta 2000). Dejanska gibanja javnofinanènih prihodkov v letu 2001 pa ka�ejo,
da se ob pripravi proraèuna predvideni javnofinanèni prihodki ne bodo v
celoti realizirali. Odstopanja navzdol prièakujemo predvsem pri davku na
dodano vrednost, ki je zlasti v zaèetku leta bele�il zelo skromne prilive. V
zaèetku leta 2001 je bilo domaèe tro�enje zelo skromno, ni�ja od prvotno
naèrtovane pa je bila tudi rast tolarskega uvoza blaga, kar je oboje upoèasnje-
valo rast vplaèil davka na dodano vrednost. Na drugi strani je bila v prvih
leto�njih mesecih dinamika rasti izvoza bistveno vi�ja od prièakovane, kar v
davènem smislu pomeni veèja vraèila vstopnega davka na dodano vrednost.
Èeprav se je domaèe tro�enje zaèelo postopoma krepiti, je jesenska napoved
domaèega tro�enja ni�ja od pomladanske. Nekoliko ni�je kot spomladi sta
ocenjeni tudi rast izvoza in rast uvoza, pri tem je popravek napovedi uvoza
navzdol relativno veèji od popravka izvoza. Vse to vpliva na prihodke od
davka na dodano vrednost, ki bodo zato nekoliko ni�ji od predvidenih v
dr�avnem proraèunu. Vi�ji od predvidenih v dr�avnem proraèunu pa bodo v
letu 2001 prihodki od tro�arin. Tro�arine so bile med letom poveèane bolj,
kot je bilo prvotno predvideno; zlasti tro�arine na naftne derivate, kjer se je
nihanja cen nafte na svetovnih trgih izkoristilo za poveèevanje tro�arinskih
dajatev. Ocenjujemo, da bodo skupaj prihodki iz davka na dodano vrednost
in tro�arin dosegli 13.2% bruto domaèega proizvoda, kar je pribli�no toliko
kot lani in za 0.1 strukturne toèke manj, kot je bilo za oba davèna vira skupaj
predvideno v dr�avnem proraèunu ob njegovem sprejetju. Precej ugodna so
gibanja prispevkov in davkov, ki se obraèunavajo na osnovi plaè. Ocenjujemo,
da se bodo javnofinanèni prihodki, ki se oblikujejo na osnovi plaè in predstav-
ljajo dobrih 55% javnofinanènih prihodkov, v letu 2001 realno poveèali za
4.2%. V javnofinanène blagajne bodo prispevali okoli 23.9% bruto domaèega
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proizvoda, kar je za 0.3 strukturne toèke veè kot lani. V tem se bo hitreje po-
veèal davek na izplaèane plaèe ter davek iz plaè in nekoliko poèasneje pri-
spevki za socialno varnost. Davek na izplaèane plaèe se bo v letu 2001 zara-
di fiksne nominalne in progresivne lestvice realno poveèal za 15.3%, davek
iz plaè, ki oblikuje 90% dohodninskih prihodkov, pa se bo zaradi progresivne
lestvice realno poveèal za 5.5%. Celotni prihodki od dohodnine se bodo za-
radi poraèunov (tudi po zakonu o izjemnem zni�anju davène obveznosti) in
nekoliko poèasnej�e rasti drugih podvrst dohodnine od rasti davka od plaè
realno poveèali za 4.9%. Prispevki za socialno varnost se bodo v letu 2001
ob nespremenjenih prispevnih stopnjah realno poveèali za 2.8%. Zaradi zni-
�evanja carinskih stopenj in slab�ih uvoznih rezultatov od prvotno predvidenih
bodo v letu 2001 ni�ji od predvidenih tudi prihodki iz naslova carin in dru-
gih uvoznih dajatev. Realno se bodo zmanj�ali za dobrih 23% in bodo zna�ali
le �e 0.7% bruto domaèega proizvoda. Po konsolidirani globalni bilanci (v
skladu z metodologijo Ministrstva za finance) ocenjujemo, da se bodo javno-
finanèni prihodki v letu 2001 realno poveèali za 4.5%; dosegli bodo 43.1%
bruto domaèega proizvoda, kar je za 0.3 strukturne toèke veè kot v letu
200046.

Aktivnosti, usmerjene v pripravo novega sistemskega zakona o dohodnini in
zakona o davku na dobièek pravnih oseb, se bodo nadaljevale tudi v letih
2002 in 2003, reformirani bodo tudi davki na premo�enje. To bo prispevalo
k razbremenitvi faktorja delo in poveèanju obremenitve faktorja kapital. Za
leto 2002 je predlagano, da se bo poveèala prispevna stopnja prispevkov de-
lodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in sicer za 0.2 odstotne toèke. Za to-
liko se bo poveèal tudi prispevek upokojencev za zdravstveno zavarovanje.
V letu 2002 se bo dvignila spodnja meja obdavèitve plaè ter se nekoliko zni-
�ala stopnja obdavèitve plaè v posameznih razredih pri davku na izplaèane
plaèe, s èimer bo dose�ena razbremenitev stro�kov dela. V letu 2002 bosta
tudi poveèani stopnji davka na dodano vrednost.

Tudi v letih 2002 in 2003 se bo, glede na predvidena makroekonomska gi-
banja, nadaljevala tendenca zmanj�evanja dele�a obveznih dajatev v bruto
domaèem proizvodu. Zato bo pribli�evanje javnofinanènemu ravnovesju mo�-
no doseèi z doslednim obraèunavanjem, pobiranjem in izterjevanjem davkov
in prispevkov, z raz�iritvami prispevnih in davènih osnov ter z racionalizacijo
obstojeèih davènih olaj�av (zlasti pri davku na dobièek in dohodnini). Okrepiti
bo treba tudi druge, predvsem nedavène prihodke iz domaèih in tujih donacij
ter iz drugih kapitalskih in koncesijskih prihodkov. Ocenjujemo je, da bodo
po konsolidaciji v skladu z metodologijo Ministrstva za finance konsolidirani
javnofinanèni prihodki v letu 2002 (brez podalj�anja proraèunskega leta za

46 V oceni je upo�tevana popravljena napoved nominalnega bruto domaèega proizvoda za leto
2001, ki je ni�ji od pomladanske napovedi za 30.7 milijarde SIT.
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prihodke iz januarja 2003) zna�ali okoli 42.5%, v letu 2003 pa okoli 43.5%
bruto domaèega proizvoda.

5.2.2. JAVNOFINANÈNI ODHODKI V LETIH 2001 DO 2003 �
Prestrukturiranje javnofinanènih odhodkov v letu 2002
v korist investicij

Po sprejetem dr�avnem proraèunu za leto 2001 zna�ajo odhodki dr�avnega
proraèuna 1,210 milijard tolarjev, kar je realno kar za 8.4% veè kot v letu
2000, v primerjavi z bruto domaèim proizvodom pa 26.7%, kar je za 1.2
strukturne toèke veè kot leta 2000. Po sprejetem dr�avnem proraèunu za le-
to 2001 je bilo predvideno, da se bodo med odhodki dr�avnega proraèuna
najhitreje poveèala plaèila obresti za posojila najeta v tujini. Hitreje kot skupni
odhodki dr�avnega proraèuna bi se realno poveèali �e izdatki za plaèe, za
prispevke in druge izdatke zaposlenim v dr�avnih organih in v javnih zavodih,
izdatki za blago in storitve in investicijski odhodki. Realno bi se za skoraj
14% poveèal transfer sredstev dr�avnega proraèuna v pokojninsko blagajno;
predstavljal bi 15.4% odhodkov dr�avnega proraèuna oz. 4.1% bruto domaèega
proizvoda. Poèasneje kot celotni proraèunski odhodki bi se poveèevala sred-
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stva namenjena subvencijam (realno za 3.8%) in sredstva za transfere posame-
znikom in gospodinjstvom (realno za 2.8%). Realno manj kot leta 2000 bi
bilo iz dr�avnega proraèuna namenjeno za plaèila domaèih obresti, za izdatke
za blago in storitve v javnih zavodih in za investicijske transfere ter za transfere
v obèine.

Dejanska gibanja makroekonomskih agregatov in ocene kljuènih kazalcev,
ki vplivajo na oblikovanje javnofinanènih odhodkov, pa ka�ejo, da bo v letu
2001 tudi na odhodkovni strani dose�ena nekoliko ni�ja realizacija obsega
dr�avnega proraèuna od predvidene v sprejetem dr�avnem proraèunu. Od-
hodki dr�avnega proraèuna za leto 2001 so ocenjeni na 1.198,8 milijarde
SIT, kar je realno za 7.4% veè kot lani. To pomeni 26.4% bruto domaèega
proizvoda ali za 0.3 strukturne toèke manj, kot so zna�ali odhodki po sprejetem
proraèun za leto 2001.

Pri oblikovanju predlogov dr�avnega proraèuna za leti 2002 in 2003 je bilo
v ospredju zasledovanje cilja javnofinanène politike o stabilnih in uravnote�e-
nih javnih financah. Bistveno bolj pomembna pa postaja programska in eko-
nomska struktura javnofinanènih izdatkov. Zato Vlada predlaga, da se v ok-
viru danih omejitev izvede pospe�eno prestrukturiranje javnofinanènih izdat-
kov v smeri razvojnih projektov.

Po predlogu dr�avnega proraèuna je za leto 2002 predvidena 5.1-odstotna
realna rast odhodkov dr�avnega proraèuna in s tem poveèanje dele�a odhod-
kov dr�avnega proraèuna od 26.4% v letu 2001 na 26.9% bruto domaèega
proizvoda v letu 2002. Zaradi moènih pritiskov, ki jih v letu 2002 na odhodke
dr�avnega proraèuna �e vedno predstavljajo plaèe zaposlenih v dr�avnih
organih in javnih zavodih, ki se financirajo iz dr�avnega proraèuna, se bodo
sredstva v ta namen poveèala realno za 5.6%, njihov dele� v bruto domaèem
proizvodu pa se bo poveèal od 8% v letu 2001 na 8.2% v letu 2002. V struk-
turi odhodkov dr�avnega proraèuna se bo poveèal tudi dele� sredstev za in-
vesticije in investicijske transfere, in sicer od 2.5% v letu 2001 na 2.8% bruto
domaèega proizvoda v letu 2002. Poèasnej�o rast od celotnih odhodkov
dr�avnega proraèuna pa bodo v letu 2002 zabele�ili izdatki za blago in sto-
ritve ter subvencije. Transferi sredstev v pokojninsko blagajno se bodo v letu
2002 zadr�ali na enakem dele�u kot v letu poprej. Enak dele� bruto domaèega
proizvoda kot lani bo v letu 2002 namenjen tudi domaèim in tujim obrestim
ter transferom posameznikom in gospodinjstvom.

S sprejetjem novega zakona, ki bo urejal plaèe v javnem sektorju, bo zmanj�an
pritisk na odhodke za plaèe iz dr�avnega proraèuna predvidoma v letu
2003, ko je predvideno, da se bodo sredstva za plaèe in prispevke v dr�avnih
organih in javnih zavodih poveèala realno za 2.4%. V letu 2003 je tudi predvi-
deno realno zmanj�anje plaèil obresti, in sicer za 7%. Tudi izdatki za blago
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in storitve se bodo po predvidenem proraèunu poveèali realno le za dober
odstotek. Glede na leto 2002 bo v letu 2003 upoèasnjena tudi realna rast
transferov posameznikom in gospodinjstvom, in sicer na 3.1%. Skupaj se bo-
do predvideni odhodki dr�avnega proraèuna v letu 2003 realno poveèali za
2.6%; njihov dele� v bruto domaèem proizvodu se bo zmanj�al na 26.5%
bruto domaèega proizvoda, kar pomeni, da se bo vrnil nazaj na raven iz leta
2001.

Odhodki obèinskih proraèunov se bodo po oceni v letu 2001 realno po-
veèali za 1.9%. Njihov dele� v bruto domaèem proizvodu bo dosegel 5.2%,
kar je za 0.1 strukturne toèke manj kot v letu 2000. V letu 2001 bodo po oce-
ni hitreje kot celotni odhodki obèinskih proraèunov nara�èali izdatki za plaèe
in prispevke, plaèila domaèih obresti, subvencije in transferi posameznikom
in gospodinjstvom ter investicijski transferi. Realno pa se bodo po oceni
zmanj�ali izdatki za blago in storitve in drugi transferi. Za leti 2002 in 2003 je
predvidena nekoliko upoèasnjena rast odhodkov obèinskih proraèunov, ki
bo v obeh letih manj�a od rasti bruto domaèega proizvoda. V primerjavi z
bruto domaèim proizvodom se bodo v letih 2002 in 2003 dele�i odhodkov
obèinskih proraèunov postopno zmanj�ali od 5.2% v letu 2001 na pribli�no
5% v letu 2003.

V letu 2000 je bila uveljavljena pokojninska reforma. S postopno zaostritvijo
pogojev za upokojevanje in s postopnim zmanj�anjem odmerne stopnje so
se zmanj�ali pritiski na odhodke pokojninskega in invalidskega sistema.
Z zakonom je bila uvedena tudi mo�nost prostovoljnega pokojninskega zava-
rovanja. Za realizacijo pravic iz novega zakona o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju (brez plaèila prispevkov za zdravstveno zavarovanje upokojen-
cev) je ocenjeno, da bo v letu 2001 potrebnih realno za 2.7% veè sredstev
kot v letu 2000, oziroma 13.2% bruto domaèega proizvoda. Relativno zmanj�e-
vanje odhodkov se bo nadaljevalo tudi v letih 2002 in 2003, ko bo z nadaljnjim
zmanj�anjem odmerne stopnje in zmerno rastjo �tevilo upravièencev (za
1.1% letno) po projekcijah za ta namen v letu 2002 potrebnih okoli 13.1%
bruto domaèega proizvoda in v letu 2003 okoli 13% bruto domaèega proiz-
voda.

V letu 2001 so ocenjeni odhodki v obveznem zdravstvenem zavarovanju
realno za 7.1% vi�ji kot v preteklem letu, dosegli bodo 6.9% bruto domaèega
proizvoda. Zakonsko doloèene pravice iz obveznega zdravstvenega zavarova-
nja se v letu 2001 sicer niso spremenile. Sprejete so bile �tevilne aktivnosti
za obvladovanje izdatkov za zdravila in za racionalizacijo izvajanja zdravstve-
nih programov. Kljub temu je ocenjeno, da se bodo transferi v zdravstvene
zavode poveèali v letu 2001 realno za 7.7%. V tem je ocenjeno, da se bodo
sredstva za plaèe in prispevke v zdravstvenih zavodih realno poveèala za
7.4%, sredstva za zdravila pa realno kar za 13.4%. Tudi v letih 2002 in 2003
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se bodo nadaljevale aktivnosti za zmanj�evanje odhodkov v zdravstvu. Omeje-
na sredstva v obveznem zdravstvenem zavarovanju, ki narekujejo stalna pri-
zadevanja za obvladovanje izdatkov v obveznem zdravstvu, �e pomembno
slab�ajo dostop do zdravstvenih storitev. Nadaljevanje tega trenda poraja
vpra�anja praviènosti in solidarnosti v obveznem zdravstvenem sistemu. Zato
se �e pripravljajo analize in ukrepi, s katerimi bo treba v letih 2002 in 2003
poseèi na to podroèje.

Po konsolidaciji se bodo javnofinanèni odhodki v letu 2001 poveèali
realno za 4.5%, dosegli bodo 44.5% bruto domaèega proizvoda, kar je za 0.4
strukturne toèke veè kot leta 2000. Ocenjujemo, da bo dele� celotnih (konsoli-
diranih) javnofinanènih odhodkov po konsolidaciji po metodologiji Ministrstva
za finance leta 2002 nekoliko vi�ji od leto�njega, leta 2003 pa bo ponovno
padel na dobrih 44% bruto domaèega proizvoda.

5.2.3. JAVNOFINANÈNI PRIMANJKLJAJ V LETIH 2001 DO 2003 �
Leto�nji javnofinanèni primanjkljaj nekoliko vi�ji od
predvidenega v Proraèunskem meorandumu

Èeprav se je letos z ukrepi ekonomske politike bla�ilo pritiske na javnofinan-
ène odhodke in zagotavljalo èim bolj stabilne vire financiranja, bo javnofinan-
èni primanjkljaj za leto 2001 dosegel 1.4% bruto domaèega proizvoda, kar je
za 0.4 strukturne toèke veè, kot je bilo predvideno v proraèunskem memoran-
dumu.

Za dosego cilja uravnote�enih javnih financ bo treba v letih 2002 in 2003
nadaljevati z ukrepi na strani javnofinanènih prihodkov (zagotavljanje èimbolj
stabilnih virov financiranja), predvsem pa z ukrepi za omejevanje in zmanj�e-
vanje javnofinanènih odhodkov. V letu 2002 je s predlogom dr�avnega prora-
èuna predvideno, da se uskladi proraèunsko leto s koledarskim, kar pomeni,
da se bodo celoletni odhodki dr�avnega proraèuna realizirali s prihodki
enajstih mesecev (brez januarskih prihodkov leta 2003). Zato se bo leta 2002
izkazani tekoèi proraèunski primanjkljaj poveèal za tako imenovali izravnalni
primanjkljaj, ki bo po ocenah zna�al 1.5% bruto domaèega proizvoda. Skupaj
s tekoèim proraèunskim primanjkljajem bo javnofinanèni primanjkljaj dosegel
v letu 2002 okoli 2.5% bruto domaèega proizvoda. V letu 2003 se bo tekoèi
primanjkljaj zmanj�al glede na tekoèi primanjkljaj iz preteklega leta in bo
zna�al po predvidevanjih okoli 0.7% bruto domaèega proizvoda.
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5.2.4. STRUKTURNE SPREMEMBE NAMENOV V JAVNEM
FINANCIRANJU � Spremembe v strukturi namenov v
prihodnjih dveh letih ne bodo velike, pomembna pa je
njihova smer

V veliki meri so nameni javnega financiranja odraz dru�benega soglasja, tra-
dicije in politiène volje ter  doloèeni s tak�nimi predpisi, da hitrih strukturnih
sprememb ni mogoèe doseèi. To velja za vse relativno urejene in stabilne
dr�ave in Slovenija ni izjema. Veèje spremembe se lahko dose�ejo samo v
dalj�em èasovnem obdobju in/ali èe so posamezni elementi, ki doloèajo no-
minalni obseg porabe, zelo spremenljivi ali neobvladljivi

Najveèje strukturne reforme je Slovenija sprejela in uveljavila v obdobju po
letu 1995. Vsaka od teh je vplivala na spremembe namenov javnega financira-
nja, vendar ne istosmerno. Reforma dr�ave in lokalne samouprave, ki je bila
bolj organizacijsko izvedbena kot vsebinska, je gotovo pripomogla k poveèa-
nju dele�a stro�kov dr�ave v vseh javnih izdatkih, reforme sistemov socialne
varnosti pa so prepreèile poveèevanje njihovega dele�a v celoti v vseh javnofi-
nanènih izdatkih. Ne dovolj jasno izra�en in s skupno politièno voljo podprt
odnos do vpra�anj varnosti in obrambe se je kazal tudi v relativnem zmanj�eva-
nju tega namena v javnem financiranju, relativno uspe�na politika zaposlovanja
pa je glavni vzrok za zmanj�evanje dele�a za te namene v javnem financiranju.

V preteklem obdobju je sprememba instrumentov za dodeljevanje dr�avnih
pomoèi in zasledovanje èim manj�ega javnofinanènega primanjkljaja
povzroèila zmanj�evanje dele�a izdatkov za gospodarstvo. Zaradi vse veèjih
obveznosti za servisiranje javnega dolga pa so se absolutno in relativno po-
veèevali izdatki za stro�ke financiranja.

Septembra 2001 predlo�eni dr�avni proraèun in finanèni naèrti drugih blagajn
javnega financiranja v okviru mo�nosti odra�ajo spremembe v strukturi name-
nov. V dveh letih spremembe ne bodo velike. Pomembna pa je njihova
smer. Najbolj izrazito se od leta 2000 poveèanje dele�a pozna pri izdatkih za
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varnost, pri namenu za razvijanje ustvarjalnosti, socializacije in prenosa znanja
ter v letih 2002 in 2003 pri namenih za gospodarstvo, ki vkljuèujejo tudi in-
vesticije. Poveèevali se bodo tudi izdatki (sicer zelo majhen dele�) za prostor
in naravo. Tudi po dopolnjenem predlogu proraèuna se osnovne znaèilnosti
struktur ne bodo spremenile, saj so poveèanja zneskov za doloèene namene
ravno v tistih skupinah, ki so �e prej kazale, da javnofinanèna politika podpira
razvojne prioritete.

Slika 9: Nameni javnega financiranja47 (spremembe strukturnih dele�ev;
leto 2000 =100)

Vir podatkov: MF, preraèuni UMAR.
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47 Ministrstvo za finance je porabo dr�avnega proraèuna razvrstila v 23 funkcionalno-programskih
podroèij. V na�em pregledu programske strukture javnega financiranja (dodani izdatki obveznega
pokojninskega zavarovanja in obveznega zdravstvenega zavarovanja ter porabe lokalnih
skupnosti) je 23 funkcionalno programskih podroèij zdru�enih v osem skupin, in sicer: Dr�ava
in lokalna samouprava - Politièni sistem, Ekonomska in fiskalna administracija, Zunanja politika
in mednarodna pomoè, Skupne administrativne slu�be in splo�ne javne storitve, Lokalna
samouprava; Varnost - Obramba in ukrepi ob izrednih dogodkih, Notranje zadeve in varnost,
Pravosodje; Gospodarstvo - Kmetijstvo, gozdarstvo in ribi�tvo, Pridobivanje in distribucija
energetskih surovin, Promet, prometna infrastruktura in komunikacije, Gospodarske dejavnosti:
Prostor, narava - Varovanje okolja in naravne dedi�èine, Prostorsko planiranje in naravna
izgradnja; Socialna varnost, socialna kohezija - Zdravstveno varstvo, Socialno varstvo,
Pokojninsko varstvo; Trg dela - Trg dela in delovni pogoji; Ustvarjalnost, socializacija in
prenos znanja - Znanost in tehnolo�ki razvoj, Izobra�evanje, Kultura, �port in nevladne
organizacije; Stro�ki financiranja in nepredvideno - Servisiranje javnega dolga, Intervencijski
programi in obveznosti.

POLITIKA JAVNIH FINANC
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Socialna varnost in socialna kohezija po dveh letih (v letu 2000 pa je njihov
dele� zmanj�an) ne bosta veè bistveno spreminjali svojega dele�a v javnih
izdatkih, enako se bo po predvidevanjih ustavil tudi dele�, ki ga bo dr�ava
namenjala za stro�ke financiranja ter nepredvideno. Tudi dele� izdatkov za
trg dela bo relativno fiksen.

Relativno neznatno zmanj�anje velikih porabnikov javnih financ predvsem v
letu 2000 je ustvarilo prostor za veèja poveèanje manj�ih porabnikov. Tako
spremembe v strukturi odra�ajo prioritete in cilje, ki si jih dr�ava postavila
sama, in tiste nujne ukrepe, ki jih mora sprejeti za ohranjanje svoje razvojne
dinamike.

5.2.5. DOLG O�JE OPREDELJENE DR�AVE � Postopno
zmanj�evanje dolga o�je opredeljene dr�ave v
prihodnjih letih

Dolg o�je opredeljene dr�ave se je v prvi polovici leta 2001 nominalno
poveèal za 229.3 milijarde SIT in je 30.06.2001 zna�al 1,242.6 milijarde SIT.
Konec junija 2001 je bilo v tolarjih denominiranega 40.3% dolga, v evrih
46.9% in v ameri�kih dolarjih 12.8%. Dele� dolga s spremenljivo obrestno
mero je bil 15.2%, dolga z nespremenljivo obrestno mero pa 84.8%.

V prvih �estih mesecih se je dr�ava doma zadol�ila za 147.2 milijarde SIT
(37.7 milijarde SIT z najemom posojil in 109.5 milijarde SIT z izdajo vrednost-
nih papirjev), v tujini pa za 133.4 milijarde SIT (15.1 milijarde SIT z najemom
posojil in 118.3 milijarde SIT z izdajo vrednostnih papirjev, preraèunano po
srednjem teèaju BS).

Ob dosedanjem zadol�evanju v letu 2001, predpostavki izvedbe naèrtovanega
zadol�evanja do konca leta ter upo�tevajoè prevzem dolga Slovenskih �eleznic
v vi�ini 53.9 milijarde SIT in Slovenskih �elezarn v vi�ini 28.5 milijarde SIT,
bo dolg o�je opredeljene dr�ave konec leta 2001 predvidoma zna�al 1,197
milijard SIT ali 26.4% v primerjavi z ocenjenim bruto domaèim proizvodom
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(1.3 odstotne toèke veè glede na konec leta 2000).

Ob predpostavki, da v letih 2002 in 2003 dr�ava ne bo prevzemala dodatnih
dolgov na osnovi posebnih zakonov, bodo v obeh letih na nominalno rast
dolga vplivali proraèunski primanjkljaj, avtonomna rast dolga zaradi indeksaci-
je glavnic in gibanje teèajev (vrednostna sprememba stanja dolga).

Ob dosledni politiki postopnega zmanj�evanja proraèunskega primanjkljaja
s ciljem uravnote�enega proraèuna do leta 2005 in pod predpostavko, da bo
privatizacija dr�avnega premo�enja v celoti izvedena in bodo prilivi iz privati-
zacije (predvidoma 442 milijard SIT) uporabljeni za odplaèilo dolga, se bo
dolg do konca leta 2005 zni�al na raven 1,060.4 milijarde SIT oziroma 15.8%
bruto domaèega proizvoda. S tak�nim vodenjem fiskalne politike bi se ohranila
obvladljivost dinamike rasti dolga, ki pomeni ohranitev stabilne ravni dolga
v primerjavi z vi�ino bruto domaèega proizvoda. Na relativno zni�anje dele�a

Slika 10: Dolg RS v obdobju od leta 2001 do leta 2005
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obresti v javnofinanènih odhodkih in na zni�anje relativnega stanja dolga bo
vplivala tudi sprememba strukture portfelja dolga. Da bi bolj aktivno upravljala
z dolgom, namerava Zakladnica zni�ati dele� indeksiranega dolga, zamenjati
dra�ji dolg s cenej�im ter spremeniti valutno strukturo zunanjega dolga.

5.2.5.1. Dolg dr�ave v obdobju 1993-200048

V obdobju 1993-2000 so na poveèevanje dolga o�je opredeljene dr�ave vplivali
naslednji dejavniki: zadol�evanje za financiranje proraèunskega primanjkljaja,
financiranje izvenproraèunskih programov49 in avtonomna rast, ki je posledica
indeksacije glavnic in gibanja teèajev.

V letu 1993 je Republika Slovenija izpeljala dva izvenproraèunska sanacijska
programa (skupaj 204 milijarde SIT) za re�evanje problema terjatev slovenskih
podjetij do Iraka, Angole in Kube in re�evanje problema deviznega varèevanja
v Sloveniji. Poleg tega se je zadol�evala �e za odplaèila glavnic obstojeèega
dolga.

V letu 1994 je RS izdala za 22.8 milijarde SIT dodatnih obveznic za sanacijo
bank, najela je tudi nova posojila za programe, ki niso bili predvideni v pro-
raèunu (za obnovo magistralnih cest in za potrebe temeljnih razvojnih progra-
mov oboro�enih sil). Za financiranje izvenproraèunskih programov se je za-
dol�ila za 25 milijard SIT.

Tudi poveèanje v letu 1995 je predvsem posledica financiranja izvenproraèun-
skih programov (nadaljevanje programa sanacije banènega sistema ter prev-
zem dolga izplaèanih deviznih vlog bank, nadaljevanje izdajanja obveznic
za odkup terjatev do Iraka, Kube in Angole in zadol�evanje za temeljne raz-
vojne programe oboro�enih sil).

Tudi v letu 1996 se je dr�ava zadol�evala za financiranje odplaèila zapadlih
obveznosti ter za posebne namene in ne za potrebe financiranja proraèunske-
ga salda. V tem letu je zakonsko uredila problem sukcesije dolgov nekdanje
Jugoslavije z Londonskim in Pari�kim klubom upnikov. Na osnovi sporazuma
s konzorcijem komercialnih bank (Londonski klub) je RS izdala NFA50 obvezni-
ce v skupnem znesku 812 milijonov USD. Poleg tega je avgusta 1996 izdala

48 Podatek o dr�avnem dolgu RS, ki vkljuèuje kredite in vrednostne papirje o�je opredeljene
dr�ave, ki jo sestavljajo dr�avni organi zakonodajne, izvr�ilne in sodne oblasti ter organizacije
v njihovi sestavi, je bil prviè objavljen v letu 1993.

49 Med izvenproraèunske programe spadajo predvsem programi sanacije bank in povezano
re�evanje problema deviznih vlog obèanov, sanacija gospodarskega sistema, temeljni razvojni
programi obrambnih sil ter re�evanje problema sukcesije dolgov nekdanje SFRJ.

50 New Financing Agreement.
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prvo petletno evroobveznico, denominirano v ameri�kih dolarjih, v vi�ini
325 milijonov USD.

V letu 1997 se je dolg o�je opredeljene dr�ave poveèal zaradi financiranja
proraèunskega primanjkljaja in zaradi zadol�evanja za posebne namene (ob-
veznosti, povezane s sukcesijo dolgov nekdanje SFRJ). Za potrebe financiranja
proraèunskega primanjkljaja je izdala drugo evroobveznico z roènostjo 7 let,
denominirano v nem�kih markah, v skupnem znesku 400 milijonov DEM.
Za financiranje izvenproraèunskih programov se je neto zadol�ila za 9.5 mi-
lijarde SIT.

V januarju 1998 je prviè pri�lo do podalj�anja proraèunskega leta, ko so se
odhodki koledarskega leta 1997 pokrili s prihodki skoraj 13 mesecev (vkljuèno
z januarjem 1998). Vodenje »zamaknjenega« proraèunskega leta je poveèalo
potrebo po likvidnostnem zadol�evanju in posledièno vedno vi�ja plaèila
obresti51. V letu 1998 je zakladnica zaèela z rednimi  meseènimi avkcijami
trimeseènih zakladnih menic, izdana je bila �e tretja (desetletna) evroobvez-

51 Ker se dolg dr�ave vedno izkazuje za koledarsko leto, je pri izraèunu spremembe dolga treba
izhajati iz primanjkljaja, ki ga je dr�ava financirala znotraj koledarskega leta.

POLITIKA JAVNIH FINANC

Slika 11: Dolg o�je opredeljene dr�ave, primerjava z bruto domaèim proiz-
vodom
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nica, denominirana v evrih, v vi�ini 500 milijonov evrov (veèji del je bil
namenjen predèasnemu odplaèilu NFA obveznic, 26.8 milijard SIT pa za
financiranje proraèunskega salda in plaèilo glavnic). Neto izvenproraèunsko
zadol�evanje je v letu 1998 zna�alo 12.9 milijarde SIT.

V letu 1999 se je dolg poveèal predvsem zaradi indeksacije glavnic in gibanja
teèajev ter zaradi zadol�evanja za financiranje proraèunskega primanjkljaja.
RS je izdala èetrto evroobveznico, drugiè denominirano v EUR in desetletno,
v skupnem znesku 400 milijonov evrov, nadaljevala je tudi z rednimi meseèni-
mi avkcijami trimeseène zakladne menice (TZM). V oktobru je Zakladnica
prviè izdala �estmeseèno zakladno menico (�ZM), ki jo redno izdaja vsak
drugi mesec.

Tudi v letu 2000 se je dolg o�je opredeljene dr�ave poveèal predvsem zaradi
avtonomne rasti in financiranja proraèunskega primanjkljaja. V letu 2000 je
zakladnica za potrebe financiranja na domaèem trgu prviè pripravila urnik
izdaj posameznih dolgoroènih vrednostnih papirjev z roènostjo 3, 5 in 10 let,
s ciljem sistematiziranja izdaj in poveèanja obsega vrednostnih papirjev. V
skladu z urnikom je izdala pet novih obveznic, namenjenih financiranju pro-
raèunskega primanjkljaja ter odplaèilu glavnic v skupnem znesku 27.2 milijarde
SIT. Maja 2000 pa je zakladnica dopolnila instrumentarij kratkoroènih vrednost-
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nih papirjev z rednimi izdajami dvanajstmeseènih zakladnih menic (DZM).
RS je v letu 2000 izdala �e tretjo destletno evroobveznico, denominirano v
evrih, v skupnem znesku 500 milijonov evrov.

5.3. PLAÈNA POLITIKA � Rast plaè v javnem sektorju
moèno prehiteva zmerno rast plaè v zasebnem
sektorju

V letu 2001 sta bila prviè v veljavi dva usklajevalna mehanizma za plaèe,
razlièna za javni in zasebni sektor. V javnem sektorju je bil �e decembra
2000 podpisan Dogovor o naèinu usklajevanja plaè v javnem sektorju v letu
2001. Upo�tevan je bil nov naèin usklajevanja plaè, in sicer za 90% predvidene
rasti cen �ivljenjskih potreb�èin, ki je bila v èasu podpisa dogovora 7-odstotna
(od decembra 2000 do decembra 2001). Izhodi�èna plaèa se je tako v januarju
2001 poveèala za 3.6% in avgusta za 2.6%. Avgustovska uskladitev plaè je
bila namenjena za zmanj�anje nesorazmerij med plaèami javnega sektorja.
Vlada in sindikati s podroèja javnega sektorja so se o naèinu izvedbe drugega
dela uskladitve plaè morali dogovoriti v kolektivnih pogodbah dejavnosti in
v uredbah Vlade. V sprejeti usklajevalni mehanizem je vkljuèena tudi �varnost-
na zaklopka�: v primeru, da bi cene �ivljenjskih potreb�èin nara�èale hitreje
kot je bilo upo�tevano v dogovoru, bi se izhodi�ène plaèe v januarju 2002
poveèale za nastalo razliko nad 6.3%. Èe po drugi strani cene �ivljenjskih
potreb�èin ne bi dosegle 6.3-odstotne rasti, bi za nastalo razliko pri naslednji
uskladitvi za toliko manj poveèali izhodi�èno plaèo.

V zasebnem sektorju je do maja 2001 veljal �e Dogovor o politiki plaè za
obdobje 1999-2001. Na osnovi usklajevalnega mehanizma tega dogovora se
je izhodi�èna plaèa v januarju 2001 poveèala za 4.5%. Maja 2001 pa je bil
dogovorjen Aneks h dogovoru o politiki plaè za obdobje 1999-2001. Na
osnovi tega aneksa je usklajevalni mehanizem dvostopenjski. Pri uskladitvi
v avgustu se je upo�tevalo preteklo rast cen �ivljenjskih potreb�èin, in sicer
92.5% dose�ene v prvem polletju leta 2001. Za drugo polletje pa velja enak
naèin usklajevanja kot v javnem sektorju �e od zaèetka leta. V drugi uskladitvi
januarja 2002 se bodo izhodi�ène plaèe tako poveèale za 2.7% (90% v drugem
polletju leta 2001 naèrtovane rasti cen �ivljenjskih potreb�èin). Tudi ta mehani-
zem usklajevanja ima vkljuèeno �varnostno zaklopko�: v primeru, da dejanska
rast cen �ivljenjskih potreb�èin prese�e naèrtovano celoletno rast cen, se
izhodi�ène plaèe v januarju 2002 dodatno uskladijo za nastalo razliko, vendar
pri tem skupno poveèanje izhodi�ène plaèe v letu 2001 ne sme presegati
95% rasti cen �ivljenjskih potreb�èin.

PLAÈNA POLITIKA
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V prvem èetrtletju 2001 je bila realna rast bruto plaèe na zaposlenega na
medletni ravni visoka, saj je bila 5-odstotna, v drugem èetrtletju se je umirila
na 2.6%, v tretjem èetrtletju, z ocenjeno rastjo v septembru (-2%), pa je med-
letna rast bruto plaèe na zaposlenega pribli�no tolik�na kot v drugem èetrtletju
(2.4%). V zadnjem èetrtletju bo medletna realna rast bruto plaèe na zaposlene-
ga po oceni okoli 1-odstotna. To je sicer zelo nizka rast, vendar je potrebno
upo�tevati, da je bila v enakem lanskem obdobju rast plaè izjemno visoka.
Ocenjena rast realne bruto plaèe v zadnjem èetrtletju letos glede na tretje
èetrtletje je 3.5-odstotna. Ocenjujemo, da bo realna bruto plaèa na zaposlenega
na osnovi takih gibanj v letu 2001 dosegla 2.5-odstotno rast, kar je nekoliko
veè, kot je bilo ocenjeno v Pomladanskem poroèilu 2001 (2.3%). Kljub temu
bo �e vedno zaostajala za rastjo produktivnosti dela za pol odstotne toèke.

V zasebnem sektorju je rast bruto plaèe na zaposlenega najbolj povezana
z dol�ino delovnega meseca in z izplaèili plaè ob koncu leta na osnovi po-
slovnega uspeha. Realna bruto plaèa na zaposlenega se je v leto�njem prvem
èetrtletju na medletni ravni poveèala za 3.4%, v drugem kvartalu je bila rast
plaè precej bolj umirjena (1.3%), v tretjem èetrtletju pa je, upo�tevajoè ocenje-
no upadanje v septembru zaradi izjemno visoke avgustovske ravni, vi�ja in
bo na medletni ravni dosegla okoli 2%. Visoko meseèno povi�anje plaè v
avgustu (3.4%) je bilo posledica soèasno opravljene uskladitve izhodi�ène
plaèe za 4.4%, ki izhaja iz Aneksa k dogovoru o politiki plaè za obdobje
1999-2001 ter dodatne uskladitve minimalne plaèe z rastjo bruto domaèega
proizvoda v preteklem letu za 4.6% (minimalna plaèa se je tako poveèala za
9.2%). Slednja uskladitev ima dokaj velik vpliv glede na to, da so izhodi�ène
plaèe v prvih �tirih tarifnih razredih splo�ne kolektivne pogodbe za gospodar-
stvo pod ravnijo minimalne plaèe. To velja tudi za marsikatero kolektivno
pogodbo dejavnosti, predvsem v predelovalnih dejavnostih, gradbeni�tvu,
trgovini in prometu. V zadnjem èetrtletju ocenjujemo, da bo medletna rast
realne bruto plaèe na zaposlenega nièelna, temelji pa na predpostavki upoèas-
njene gospodarske rasti v drugi polovici leta ter s tem povezanega manj�ega
obsega izplaèil plaè ob koncu leta na osnovi poslovnega uspeha. Upo�tevati
je treba tudi, da je bila rast realne plaèe v lanskem zadnjem èetrtletju izjemno
moèna, saj je leto�nja ocenjena rast realne bruto plaèe na zaposlenega v
èetrtem èetrtletju glede na tretje sorazmerno visoka (4.5%). Na osnovi tako
ocenjenih gibanj se bo bruto plaèa na zaposlenega v zasebnem sektorju
v letu 2001 realno poveèala za 1.5%.

Gibanje bruto plaèe na zaposlenega v javnem sektorju je odvisno od pove-
èanja plaè iz naslova usklajevanja, �e bolj pa od poveèanja dodatkov iz ko-
lektivnih pogodb in uredbe ter, kar je �e posebej znaèilno za dr�avno upravo,
od poveèanja plaè zaradi novo zaposlenih in izrednih napredovanj. V prvem
èetrtletju letos glede na prvo èetrtletje lani se je realna bruto plaèa v javnem
sektorju poveèala za 8.2%. V januarju je bila izvedena 3.6-odstotna uskladitev
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izhodi�ène plaèe, kot izhaja iz Dogovora o naèinu usklajevanja plaè v javnem
sektorju v letu 2001, za 2.3% so se poveèale plaèe v javni upravi, kot izhaja
iz spremembe uredbe Vlade, v istem mesecu pa so se za 3.5% poveèale tudi
plaèe v izobra�evanju, kot izhaja iz sprememb in dopolnitev kolektivne po-
godbe dejavnosti. V drugem èetrtletju je bila rast realne bruto plaèe nekoliko
manj intenzivna, vendar �e vedno visoka, saj je dosegla 5.2-odstotno medletno
rast. Visoke medletne rasti realne bruto plaèe v prvih dveh èetrtletjih leto�njega
leta so v velikem delu posledica dinamike rasti plaè v letu 2000 (umirjene
rasti v prvi polovici leta in izjemne rasti plaè v drugi polovici leta 2000).
Zato se trendna umiritev na medletni ravni nadaljuje v tretjem èetrtletju, ko
na osnovi ocenjene rasti plaè v septembru predvidevamo, da se bo realna
bruto plaèa na zaposlenega poveèala za 3.3%. V avgustu je bilo izvedeno
2.6-odstotno poveèanje plaè, kot izhaja iz Dogovora o naèinu usklajevanja
plaè v javnem sektorju v letu 2001. Uskladitev je  bila izra�ena s koliènikom,
ne pa z odstotkom, èeprav je po dejavnostih izvedba korekcijskega koliènika
pomenila 2.6-odstotno poveèanje plaè. V kolektivnih pogodbah dejavnosti
je bil korekcijski koliènik nekoliko diferenciran, najbolj v dejavnosti zdravstva
in socialnega varstva, v uredbi, ki velja za javno upravo, pa je bil koliènik
enoten (enaka vi�ina koliènika za vse zaposlene). Uskladitev, opravljena z
aneksi h kolektivnim pogodbam dejavnosti in uredbami za podroèje dr�avne
uprave in pravosodja, je tako korigirala najveèja odstopanja med plaèami
po posameznih dejavnostih. V zadnjem èetrtletju je ocena medletne rasti
realne bruto plaèe razmeroma nizka (1.5%), vendar predvsem zaradi visoke
primerjalne osnove. Ocenjena decembrska bruto plaèa na zaposlenega v
javnem sektorju bo nominalno za okoli 3% vi�ja od septembrske zaradi 6.5-
odstotnega poveèanja plaè v izobra�evanju (dodatki v novembru in decem-
bru) in 2.3-odstotnega poveèanja plaè v javni upravi (dodatek v decembru).
Ob takih gibanjih bo realna bruto plaèa na zaposlenega v javnem
sektorju v letu 2001 vi�ja za okoli 4.4% in bo s tem krepko presegla
ocenjeno rast narodnogospodarske produktivnosti dela (3%).

V oceni gibanja plaè za leto 2002 je upo�tevana nekoliko hitrej�a rast realne
bruto plaèe v zasebnem sektorju kot letos. Pogajanja med delodajalci in
delojemalci o politiki plaè v zasebnem sektorju dodatno ote�uje soèasno
dogovarjanje o sistemu plaè v zasebnem sektorju. Socialni partnerji bi radi
opustili sistem izhodi�ène plaèe in vpeljali sistem osnovne plaèe, za katerega
pa med njimi �e ni soglasja. Ne glede na sprejeti usklajevalni mehanizem
predvidevamo, da bo gibanje plaè v zasebnem sektorju sledilo prièakovanemu
izbolj�anju gospodarske rasti v drugi polovici leta. Poleg tega je leto 2002
po delovnih dnevih dalj�e kot leto 2001, kar tudi vpliva na meseène rasti
plaè. Ocenjujemo, da se bo bruto plaèa na zaposlenega v zasebnem sektorju
realno poveèala za okoli 2%.
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Pogajanja glede usmeritev nove plaène politike v javnem sektorju tudi �e
potekajo. Vladna stran se �eli dogovoriti za plaèno politiko za obdobje
dveh let, za katerega se sprejema tudi proraèun. Pogajanja so ote�ena pred-
vsem zato, ker so okviri dejansko �e doloèeni s predvidenimi sredstvi za
plaèe v proraèunu. Predvideni usklajevalni mehanizem v proraèunu upo�teva
85% naèrtovane rasti cen �ivljenjskih potreb�èin v letu 2002 in 2003. Plaèe
naj bi se tako uskladile v dveh delih (januarja in avgusta), skupaj za 4.8% v
letu 2002 in 4.3% v letu 2003. Èe bi pri oceni dinamike rasti plaè v javnem
sektorju v letu 2002 upo�tevali le tako predvideno uskladitev ter dodatno ja-
nuarsko uskladitev za 1.2% (zaradi  �varnostne zaklopke� v dogovoru za
leto 2001), bi bila realna rast bruto plaèe na zaposlenega v javnem sektorju
leta 2002 okoli 3-odstotna. Tako visok izraèun poveèanja povpreène letne
plaèe je tudi rezultat visoke rasti plaè, predvidene konec leta 2001 � v pri-
merjavi december 2002 glede na december 2001 pa iste predpostavke pomeni-
jo realno poveèanje plaè  le za 0.5%. Faktor dodatne rasti plaè v letu 2002
pa je na osnovi sprejete spremembe uredbe Vlade predvideno poveèanje
plaè v javni upravi v maju. Poleg tega je �e vedno odprto vpra�anje poveèanja
plaè zdravnikom, na katerega je vezano tudi ustrezno poveèanje plaè zaposle-
nim v izobra�evanju na osnovi �e sprejete spremembe in dopolnitve kolektiv-
ne pogodbe za dejavnost vzgoje in izobra�evanja. Realizacija teh poveèanj
bi verjetno spodbudila tudi nove zahteve sindikatov zdravstva in socialnega
varstva, ki bi zahtevali poveèanje plaè ustrezno glede na poveèanje zdravni�-
kih plaè, pa tudi drugih sindikatov. To bi privedlo ponovno do visoke rasti
plaè v javnem sektorju, ki nima podlage v produktivnosti, prav tako tudi ne
upo�teva razmerja do plaè v zasebnem sektorju. Stalna nova pogajanja o
poveèanju plaè bi tudi onemogoèila sodelovanje med Vlado in sindikati jav-
nega sektorja glede zakona o sistemu plaè v javnem sektorju. V predvideni
rasti bruto plaèe je zato upo�tevano, da bo dose�eno soglasje glede plaène
politike, ki bo vezana tudi na tvorno sodelovanje pri vzpostavitvi ustreznega
zakona o sistemu plaè javnega sektorja (veljati naj bi zaèel z letom 2003).
Upo�tevani so tudi vladni ukrepi za omejitev raznih oblik neutemeljenih na-
predovanj v javnem sektorju. Vlada je te ukrepe sprejela z namenom vodenja
stabilne politike plaè. Rast plaè naj bi bila tako bolj odvisna od uèinkovitosti
dela zaposlenih v javnem sektorju. Na osnovi opisanih predpostavk bo bruto
plaèa na zaposlenega v javnem sektorju realno porasla manj kot leta 2001,
in sicer za okoli 3.3%.

Z upo�tevanjem ocene gibanj plaè v letu 2002 v obeh sektorjih se bo realna
bruto plaèa na zaposlenega v letu 2002 poveèala za okoli 2.5% in bo
zaostajala za rastjo produktivnosti dela za okoli pol odstotne toèke.
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5.4. POLITIKA TRGA DELOVNE SILE � Prvi koraki
uresnièevanja nove strategije politike zaposlovanja

Akcijski program zaposlovanja za leti 2000 in 2001 ter Strategija razvoja trga
delovne sile do leta 2006 sta prinesla novosti v pristopu k politiki zaposlovanja.
Vendar so tudi �e programi aktivne politike zaposlovanja v preteklih letih
tvorili zasnovo sodobne �tiristebrne politike zaposlovanja, kot jo je leta 1997
oblikovala Evropska komisija. V tabeli je podan pregled ocene sredstev, ki
so bila v preteklih letih namenjena za posamezne stebre politike zaposlo-
vanja in ukrepe pasivne politike zaposlovanja. Razvidno je upadanje
sredstev za pasivno politiko zaposlovanja v letih 1999 in 2000, ki je
povezano s spremembami Zakona o zaposlovanju in zavarovanju za primer
brezposelnosti iz leta 1998.

Med programi aktivne politike zaposlovanja imajo �e vedno najpo-
membnej�o vlogo programi za poveèevanje zaposljivosti, pri izvajanju
programov pa kljub novemu konceptu �e vedno Zavod za zaposlovanje. V
tem okviru velja izpostaviti razliène programe izobra�evanja, usposabljanja
in motiviranja brezposelnih (programi informiranja in motiviranja za iskanje
zaposlitve, delavnice za iskanje zaposlitve, delavnice odkrivanja poklicnega
cilja, programe osebnostnega razvoja, klube za iskanje zaposlitve, programe
usposabljanja in izpopolnjevanja, programi sofinanciranja delovnega preizku-
sa, programe uvajanja v delo, »Program 5000« � program izobra�evanja brezpo-
selnih), programe javnih del, skladov dela, regionalnih zaposlitvenih oziroma
razvojnih iniciativ in �e nekatere druge programe.

V okviru drugega stebra � spodbujanje podjetni�tva � postopoma vodilno
vlogo pri izvajanju programov prevzema Pospe�evalni center za malo
gospodarstvo, ki med drugim izvaja tudi programe in aktivnosti s podroèja
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spodbujanja podjetni�tva in �irjenja znanja o mo�nostih in tveganjih, povezanih
s podjetni�tvom. Programi spodbujanja samozaposlovanja brezposelnih, ki
vkljuèujejo informiranje in motiviranje, razliène oblike svetovanja ter finanèno
pomoè ob samozaposlitvi niso novost, saj imajo �e veèletno tradicijo. V letih
2000 in 2001 je Zavod za zaposlovanje v sodelovanju s Pospe�evalnim centrom
za malo gospodarstvo nadaljeval projekte: a) razvoja in izvedbe sistema sub-
vencioniranega svetovanja na podlagi napotnic (t.i. vavèerski sistem), b)
usposabljanja za podjetja v rasti, c) povratne finanène pomoèi podjetnikom
zaèetnikom, d) spodbujanje poklicnega uveljavljanja �ensk, e) uvajanja dela
na domu in na daljavo. Potekata pa tudi razvojna projekta Podjetni�ka ustvarjal-
nost mladih in Samozaposlovanje na pode�elju (ZRSZ, 2001, str. 63-64).

V dokaj skromnem obsegu se, podobno kot v veèini dr�av EU, izvajajo
usmeritve v okviru tretjega stebra, kjer so ukrepi usmerjeni k spodbujanju
prilagodljivosti posameznikov in podjetij. V ta okvir lahko uvrstimo
programe prestrukturiranja tekstilne, èevljarske in obutvene industrije ter
programe prestrukturiranja gospodarskih dru�b z namenom ohranjanja delov-
nih mest, kjer Zavod za zaposlovanje sodeluje predvsem s programi prekvalifi-
kacij, ki prepreèujejo prehod potencialno prese�nih delavcev v odkrito brezpo-
selnost. V posameznih projektih je bil v ta namen uporabljen tudi in�trument
skraj�evanja delovnega èasa, ki je zaposlenim omogoèal kombinacijo dela in
usposabljanja. Ker javnofinanèna situacija ne dopu�èa zni�evanja obdavèitve
dela, se v smeri usmeritve zmanj�evanja davène obremenitve dela za spodbu-
janje zaposlovanja uporablja povraèilo prispevkov za socialno varnost, ki jih
plaèuje delodajalec. �tevilo zaposlenih se je, s pomoèjo tega in�trumenta se
je v letih 1999 in 2000 moèno poveèalo.52

Zaskrbljujoèa je dolgotrajnost razprav ob oblikovanju novega zakona
o delovnih razmerjih, ki je pripeljala do situacije, ko se je vzrokom za
spremembe, ki izhajajo iz sprememb dru�beno-ekonomske ureditve, pridru�i-
lo �e usklajevanje ureditev zakona s pravnim redom EU in �tevilnimi podpisa-
nimi mednarodnimi konvencijami na podroèju dela. Potrebe delodajalcev
po veèji fleksibilnosti zaposlitvenih razmerij so pripeljale do pogoste uporabe
zaposlovanja za doloèen èas � velika veèina na novo sklenjenih pogodb o
zaposlitvi z registriranimi brezposelnimi osebami se sklepa za doloèen èas.
Hkrati se uporabljajo nekatere nove oblike atipiènih zaposlitev (na primer
zaèasno delo), kjer veljavna delovno-pravna zakonodaja sploh ne predvideva
tovrstne situacije in zaposlitvenih razmerij na trgu delovne sile. Socialni part-
nerji so zakljuèili pogajanja o Zakonu o delovnih razmerjih za drugo branje
v parlamentu. Stali�èa sindikatov in delodajalcev so obstajala predvsem na

52 V letih 1994-1998 je �tevilo letno vkljuèenih v ta program v povpreèju zna�alo okoli 2,300 oseb,
v letu 1999 se je poveèalo na 6,223 oseb, v letu 2000 pa je zna�alo 8,073 oseb (ZRSZ, 2001, str.
52, tabela 22).



Stran 123

podroèju pogojev za uporabo zaposlitve za doloèen èas, odpovednih rokov
in odpravnin ter opredelitve dodatkov v zakonu namesto v kolektivnih pogod-
bah. Predlog Zakona selektivno (glede na delovno dobo pri delodajalcu)
skraj�uje odpovedne roke in zmanj�uje odpravnine ter zakonsko opredeljuje
nekatere dodatke, ki so bili prej zapisani zgolj v kolektivnih pogodbah. Za
zaposlovanje za doloèen èas doloèa pogoje, v katerih se sme uporabljati po-
godba o delu za doloèen èas, in prepoveduje sklepanje zaporednih pogodb
z istim delavcem in za isto delo, katerih neprekinjen èas trajanja bi bil dalj�i
od dveh let.

V okviru programov za zagotavljanje enakih mo�nosti je treba izpostaviti
predvsem programe za zaposlovanje invalidov in subvencioniranje invalidskih
podjetij ter programe za spodbujanje podjetni�tva med �enskami, ki pa smo
jih omenjali �e v okviru programov drugega stebra. Dele� invalidov med
brezposelnimi je konec leta 2000 dosegel 16.5%. Problem brezposelnosti in-
validov se je sku�al re�evati predvsem s programi izobra�evanja in usposablja-
nja, kjer je bilo v letu 2000 vkljuèenih 1232 invalidov, ter javnimi deli (v letu
2000 vkljuèenih 900 invalidov). Za izenaèevanje mo�nosti invalidov na trgu
delovne sile pa so oblikovani �e posebni programi (programi poklicne rehabili-
tacije, adaptacije delovnih mest za invalide, spodbujanja zaposlovanja invali-
dov s sofinanciranjem plaèe, nadome�èanjem dela stro�kov invalidskim podjet-
jem za zaposlene invalide in nagrajevanjem odpiranja novih delovnih mest
za invalide z zneskom v vi�ini desetih zajamèenih plaè; veè o tem glej ZRSZ,
2001, str. 67-69).

Aktualni in potencialni problemi na trgu delovne sile, ki jih prina�ajo izzivi
globalizacijskih tokov, �eleno postopno prehajanje v storitveno dru�bo, pribli-
�evanje EU in stari trdovratni problemi zahtevajo aktivno in koordinirano
strategijo in politiko zaposlovanja. Za sodbo o uspe�nosti ali neuspe�nosti
izvajanja novega pristopa je �e nekoliko prezgodaj. Z novim integriranim
pristopom je Slovenija namreè �e vsekakor �e na zaèetku, predvsem pa bo
za ocene (ne)uspe�nosti treba vzpostaviti tudi uèinkovit sistem spremljanja
izvajanja programov in njihovih uèinkov na trg delovne sile.

5.5. POLITIKA DR�AVNIH POMOÈI � Od sanacij slabih
podjetij k razvojnim prioritetam?

V letu 2000 so dr�avne pomoèi v Sloveniji zna�ale 2.07% bruto domaèega
proizvoda (leta 1999 2.44%, leta 1998 pa 2.53% bruto domaèega proizvoda).
Podobne tendence zni�evanja ka�eta tudi kazalnika: dr�avne pomoèi na
zaposlenega (v letu 2000 so se nominalno zni�ale v primerjavi z letom 1999
za 7.3%, v primerjavi z letom 1998 pa za 1.7%) in dele� dr�avnih pomoèi v
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izdatkih dr�ave (v letu 2000 4.68% izdatkov, v letu 1999 5.52% in v letu 1998
5.79% izdatkov dr�ave). Zni�evanje dr�avnih pomoèi je rezultat naèrtovane
politike postopnega pribli�evanja slovenskih pomoèi obsegu, ki ga imajo v
dr�avah Evropske unije. Z zni�evanjem, ki ga je  dosegla v zadnjih dveh
letih, je Slovenija dosegla raven primerljivih dr�av èlanic.

Zni�evanje dr�avnih pomoèi po posameznih dejavnostih ni bilo enakomerno.
V kmetijstvu in ribi�tvu so pomoèi moèno porasle, saj je bilo samo v ti dve
dejavnosti v letu 1998 usmerjenih 20.9%, v letu 2000 pa �e 45.9% vseh
dr�avnih pomoèi. Pomoèi kmetijstvu in ribi�tvu, ki so v letu 2000 predstavljale
�e 32.9% dodane vrednosti kmetijstva (v letu 1998 le 13.7%), so tudi del dru-
gih (demografske, socialne, prostorske ipd.), ne le ekonomske politike. V
transportnem sektorju (13.8% vseh pomoèi leta 2000) so se dr�avne pomoèi
v letu 1999 moèno zni�ale v primerjavi z letom 1998, v letu 2000 pa spet ne-
koliko porasle, vendar niso dosegle ravni iz leta 1998 (v letu 2000 4.9%, v
letu 1998 5.8% dodane vrednosti transporta). Pomoèi premogovni�tvu so v
primerjavi s celotnim zneskom pomoèi majhne (2.8% vseh pomoèi leta 2000),
vendar predstavljajo 6.5% dodane vrednosti premogovni�tva in so bile v letu
2000 manj�e kot v predhodnih letih (1998 10.7% in leta 1999 13.2% dodane
vrednosti premogovni�tva). Pomoèi, namenjene ostalim dejavnostim, imajo
tendenco hitrega zni�evanja. V strukturi vseh dr�avnih pomoèi so v letu
2000 imele le �e 37.5-odstotni dele� (1998 58.5%, 1999 51.9%). V dodani
vrednosti predelovalne industrije pa so se zni�ale s 5.57-odstotnega na komaj
3.04-odstotni dele�.

V zadnjih treh letih so se spremenili tudi instrumenti dr�avnih pomoèi. V
letu 1998 so davèni instrumenti (davène oprostitve, odlogi plaèila davkov in
prispevkov ipd.) predstavljali komaj 7.6% vseh pomoèi, v letu 2000 pa �e
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skoraj èetrtino (24.2%). Med proraèunskimi instrumenti zelo hitro pada dele�
dotacij (1998 78.1%, v letu 2000 le �e 66.1%) in kapitalskih transakcij, v letu
2000 pa tudi garancij. Dele� ugodnih posojil ima v strukturi instrumentov
tendenco rahle rasti. Med davènimi viri pa bele�ita velik porast obe skupini
instrumentov: davène oprostitve ter olaj�ave in druge davène ugodnosti.

Politika dr�avnih pomoèi se v letu 2001 v primerjavi s predhodnim letom ni
obèutneje spremenila, bistveno pa se je izbolj�al nadzor nad dodeljevanjem
pomoèi. V letu 2000 je bilo predhodno prigla�enih le 32.6% pomoèi (Posebna
obrazlo�itev Tretjega poroèila o dr�avnih pomoèeh v Sloveniji, 2001), kar je
bila posledica prièetka uvajanja pravil dr�avnih pomoèi v prakso in velike
razdrobljenosti pomoèi v Sloveniji (veliko dajalcev pomoèi in veliko razliènih
shem). V letu 2001 bo odstotek predhodno prigla�enih pomoèi �e bistveno
veèji, iz dosedanjih priglasitev pa je mogoèe zaznati tudi procese zdru�evanja
razliènih namenov pomoèi, kar pomeni, da se �tevilo dajalcev in shem zmanj-
�uje. Znesek pomoèi bo znan �ele v maju 2002, ocene pa ka�ejo, da bo ob-
seg predvidoma ostal na ravni leta 2000. Tudi sektorska struktura se ne bo
bistveno spremenila. �e vedno bo najveè pomoèi namenjenih kmetijskemu
sektorju, nekoliko veèji obseg pomoèi pa bo namenjen transportu (predvsem
zaradi prevzema dolga Slovenskih �eleznic). Povsem odprt pa ostaja �e pro-
blem zakljuèka dodeljevanja dr�avnih pomoèi jeklarstvu in potencialni prev-
zem zelo visokega zneska dolga Slovenskih �elezarn. Med instrumenti, s ka-
terimi se dr�avne pomoèi dodeljujejo, se bo dele� dotacij (med njimi prevladu-
jejo subvencije) �e nekoliko zni�al, poveèala pa se bodo ugodna posojila.
Gibanja ostalih instrumentov (celotni davèni izdatki, kapitalske transakcije
in garancije) pa zdaj �e ne moremo oceniti.

Leto 2002 je zadnje leto uresnièevanja nalog iz pogajalskih izhodi�è Slovenije
z Evropsko unijo. S prenehanjem dodeljevanja dr�avnih pomoèi Slovenskim
�elezarnam Slovenija ne bo imela veè posebnih sektorskih pomoèi za jeklar-
stvo. Z reorganizacijo Slovenske razvojne dru�be in pospe�eno privatizacijo
podjetij, ki so bila ob zakljuèku lastninjenja prenesena na dru�bo, se bo
zmanj�al obseg dr�avnih pomoèi za prestrukturiranje velikih podjetij (v letu
2000 je zna�al �e 13.9% vseh pomoèi). Razpolo�ljivi instrumenti pomoèi, ki
bodo na voljo v pribli�no enakem obsegu kot v letih 2000 in 2001, bodo
preusmerjeni od jeklarstva in prestrukturiranja k drugim horizontalnim ciljem.
Politika dodeljevanja dr�avnih pomoèi bo usmerjena k razvojnim prioritetam,
ki so se izoblikovale predvsem v letu 2001. �e vedno pa se ne bodo v
zadostni meri uveljavili regionalni kriteriji, po katerih dajemo v Sloveniji le
2% (leto 2000) vseh pomoèi, v EU pa v povpreèju 13.5% vseh pomoèi (leto
1999)53. Pri izvajanju implementacije evropskih norm bo zgrajen in uveljavljen

53 Ninth Survey, 2001.

POLITIKA DR�AVNIH POMOÈI
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tudi sistem ugotavljanja uèinkov dr�avnih pomoèi na strukturne spremembe,
gospodarsko rast in konkurenco.

5.6. REGIONALNI RAZVOJ IN REGIONALNA POLITIKA �
Za zmanj�anje medregionalnih razlik potrebni
posebni ukrepi regionalne politike

Primerjava razvitosti 12 statistiènih regij v Sloveniji po vi�ini bruto do-
maèega proizvoda na prebivalca ka�e, da dosega v obdobju 1995-97 najvi�je
vrednosti osrednjeslovenska regija (1,704,000 SIT na prebivalca), kar pred-
stavlja okoli 87% povpreèja dr�av èlanic EU. Najni�je na lestvici je pomurska
regija z 999,000 SIT na prebivalca oziroma 51% povpreèja dr�av petnajsterice.
Rahlo nadpovpreèen bruto domaèi proizvod na prebivalca glede na slovensko
povpreèje ima �e obalno-kra�ka regija, med drugimi regijami pa se razlike
gibljejo od 82% do 99% slovenskega povpreèja. Medregionalne razlike med
najslab�o in najbolj�o regijo zna�ajo 1: 1.7

Kljub absolutnemu zni�anju registrirane stopnje brezposelnosti v vseh statisti-
ènih regijah v prvem polletju leto�njega leta pa so njihova relativna razmerja
veèinoma ostala nespremenjena. V povpreèju prvih �est mesecev leta 2001
je imela najvi�jo stopnjo registrirane brezposelnosti podravska regija (18.1%,
kar je za 12.3 odstotne toèke veè kot v gori�ki regiji, ki �e leta bele�i najni�jo
stopnjo registrirane brezposelnosti). Nadpovpreèno stopnjo registrirane brez-
poselnosti imajo �e podravska, pomurska, zasavska, spodnjeposavska in savinj-
ska regija. Bolj kot visoka stopnja brezposelnosti je po regijah problematièna
struktura brezposelnih. Obièajno je v regijah z visoko stopnjo registrirane
brezposelnosti nadpovpreèen tudi dele� dolgotrajno brezposelnih (podravska,
zasavska, savinjska regija), ta dele� pa je visok tudi v nekaterih regijah s
sicer podpovpreèno stopnjo. Najbolj izstopa JV Slovenija, ki ima istoèasno
tudi nadpovpreèen in nara�èajoè dele� brezposelnih z nizko stopnjo izobrazbe
(60.4%). Nadpovpreèno slaba izobrazbena struktura brezposelnih je znaèilna
�e za zasavsko (51.4%), spodnjeposavsko (50%) in pomursko regijo (55.5).
Slednja ima tudi najvi�ji dele� mladih med brezposelnimi, ki predstavljajo
skoraj 30% vseh iskalcev zaposlitve v regiji. Sicer imajo nadpovpreèen dele�
mladih iskalcev zaposlitve �e zasavska, notranjsko-kra�ka, savinjska, obalno-
kra�ka, gori�ka in spodnjeposavska regija. Najslab�o starostno strukturo brez-
poselnih ima gorenjska regija, kjer je veè kot 60% brezposelnih starih nad 40
let. Nadpovpreèen dele� brezposelnih nad 40 let, ki obièajno spadajo tudi
med dolgotrajno brezposelne, pa je znaèilen tudi za regije, ki imajo sicer
podpovpreèno stopnjo brezposelnosti (osrednjeslovenska in gorenjska regija,
JV Slovenija).
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Selitveni prirast, ki upo�teva medregijski in meddr�avni selitveni prirast, je
bil v letu 2000 najveèji v osrednjeslovenski, obalno-kra�ki in podravski regiji.
Èe upo�tevamo samo medregijske selitve, je najveè odselitev na 1000 prebival-
cev v koro�ki, savinjski, osrednjeslovenski, gori�ki, pomurski in spodnjeposav-
ski regiji. V regijah se �e naprej nadaljuje proces suburbanizacije, �e posebej
poudarjen v osrednjeslovenski regiji. Prebivalstvo se izseljuje iz veèjih regional-
nih sredi�è (Ljubljana, Maribor, Velenje, Celje, Murska Sobota, Kranj, Jesenice),
priseljuje pa se v obèine v njihovi okolici. Na poseljenost vpliva tudi naravni
prirast, ki se med regijami moèno razlikuje. V letu 2000 je bil najveèji v
osrednjeslovenski regiji, pozitiven pa le �e v gorenjski regiji, JV Sloveniji in
koro�ki regiji. Najni�jo vrednost oz. upad naravnega prirasta na 1000 prebival-
cev je imela zasavska regija (-3.2), zelo nizkega pa �e pomurska (-2.6) in
notranjsko-kra�ka regija (-2.3). Rezultat tak�nih demografskih gibanj je nara�èa-
nje indeksa staranja prebivalstva, ki je od leta 1991 do junija 2001 v povpreèju
v Sloveniji porasel z 53.3 na 87.8. Najvi�ji indeks staranja imajo obalno-kra-
�ka, gori�ka, zasavska in pomurska regija. Intenzivno staranje prebivalstva je
povezano tudi z nara�èanjem prièakovanega trajanja �ivljenja ob rojstvu.
Znatne razlike so med regijami v zahodni in tistimi v vzhodni polovici dr�ave.

Medregionalne razlike se same po sebi ne bodo zmanj�ale, zato terjajo
posebne ukrepe regionalne politike. V letu 2000 in leto�njem letu so bili ti
ukrepi usmerjeni predvsem v (i) spodbujanje razvoja demografsko ogro�enih

REGIONALNI RAZVOJ IN REGIONALNA POLITIKA
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obmoèij  in obmoèij s posebnimi razvojnimi problemi na podroèju pospe�eva-
nja razvoja lokalne in regionalne gospodarske infrastrukture; (ii) pospe�evanje
razvoja na podroèju kmetijstva, turizma in malega podjetni�tva, predvsem
preko Javnega sklada za regionalni razvoj in ohranjanje poseljenosti slovenske-
ga pode�elja (v nadaljevanju Sklad); (iii) ter institucionalni graditvi (ustanovitev
RRA) in pripravi regionalnih razvojnih programov.

V letu 2001 se na podroèju regionalnega razvoja izvajajo predvsem aktivnosti
v smeri nadaljevanja reforme regionalne politike, kar v praksi pomeni
implementacijo Zakona o skladnem regionalnem razvoju, sprejetega leta
1999, in podzakonskih aktov, sprejetih leta 2000. Izvajanje poteka na dveh
ravneh. Na eni strani se krepijo institucionalne strukture za izvajanje regional-
ne strukturne politike, na drugi strani pa se posku�a z ukrepi regionalne po-
litike doseèi bolj uravnote�en regionalni razvoj. Letos poleti je bila sprejeta
tudi Strategija regionalnega razvoja Slovenije.

Proraèunska sredstva za regionalni razvoj, med katera �tejemo sredstva
Ministrstva za gospodarstvo, Agencije RS za regionalni razvoj, so v letu 2000
zna�ala  po na�i oceni okoli 0.28% bruto domaèega proizvoda. Èe k temu
pri�tejemo �e PHARE sredstva EU iz naslova èezmejnega sodelovanja in pro-
jekta ekonomske in socialne kohezije so skupaj obsegala okoli 0.29% bruto
domaèega proizvoda, kar je najveè po letu 1991. Po oceni realizacije za leto
200154 se je vi�ina teh sredstev zmanj�ala na 0.18% bruto domaèega proizvoda.
Po sedanjem predlogu proraèuna za leti 2002 in 2003 se bo dele� proraèunskih
sredstev za regionalni razvoj v okviru Ministrstva za gospodarstvo, Agencije
za regionalni razvoj in Sklada v letu 2002 poveèal na okoli 0.23% bruto do-
maèega proizvoda, v letu 2003 pa bo ponovno padel na 0.19% bruto domaèega
proizvoda. Pri tem so upo�tevana tudi sredstva predpristopne strukturne po-
moèi EU (3.9 oz. 3.3 milijarde SIT). Institucionalna reforma regionalne politike
bo neuspe�na, èe ne bo podprta s proraèunskimi finanènimi viri, ki bodo
omogoèili njeno izvedbo. Veèina sredstev za regionalni razvoj pa so proraèun-
ska sredstva raznih ministrstev, ki so namenjena razvojnim projektom z regio-
nalnim znaèajem.

54 Predlog proraèuna RS za leti 2002 in 2003, Poroèevalec �t. 81.
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5 ,1002rebotko.8,18.t�celaveèoroP,3002ni2002itelazmudnaromemiksnuèarorP-FM 6 ajralotojicaicerpainemopitsondervtsaR

,ontarboni 7 necskedniejicalfnioliremjerpan8991ateldo,onbordanenecejicalfniolirem8991ateloD � .niè�bertophiksnejlvi



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 136

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:a2alebaT

TISoimveneceèokeT-

5991 6991 7991 8991

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 270,78 062,89 007,701 512,611

.B ovt�ibiR 683 934 484 915

.C ovtsraduR 600,62 386,03 809,33 320,63

.D itsonvajedenlavolederP 037,545 014,616 662,607 156,287

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 396,65 230,56 294,37 305,69

.F ovt�inebdarG 885,69 728,321 851,341 213,951

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 682,232 962,752 392,492 877,623

.H ovtsnitsoG 461,75 764,86 413,77 421,48

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 647,841 572,961 728,402 970,332

.J ovt�indersoponènaniF 760,77 581,39 619,801 320,911

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 038,422 865,362 275,192 442,433

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 739,201 744,121 216,941 407,161

.M arbozI � ejnave 200,801 188,321 786,641 537,751

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 271,101 454,811 985,431 288,841

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 085,36 134,77 342,88 944,001

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 749,34- 721,55- 455,85- 343,66-

,)SBP+O...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso

213,488,1 105,271,2 905,205,2 898,097,2

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 741,733 868,283 867,404 358,264

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 954,122,2 963,555,2 772,709,2 157,352,3

TSONDERVANADODJAPUKS 213,488,1 105,271,2 905,205,2 898,097,2

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 854,78 996,89 481,801 437,611

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 710,527 259,538 428,659 984,470,1

)E+D+C(ajirtsudnI- 924,826 521,217 666,318 771,519

Fovt�inebdarG- 885,69 728,321 851,341 213,951

)O...G(evtirotS.3 487,511,1 779,292,1 550,694,1 810,666,1

evtirotsenènabenasipirP.4 749,34- 721,55- 455,85- 343,66-

.inartsijndelsananejnavejladaN



Stran 137

STATISTIÈNA PRILOGA

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:a2alebaT

TISoimveneceèokeT-

9991 0002
1002 2002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 255,411 101,511 896,321 894,531

.B ovt�ibiR 025 435 085 926

.C ovtsraduR 528,63 367,63 171,73 288,73

.D itsonvajedenlavolederP 306,958 410,079 208,870,1 298,071,1

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 801,89 867,211 518,421 602,131

.F ovt�inebdarG 978,591 539,412 530,322 173,142

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 101,563 722,304 836,654 323,605

.H ovtsnitsoG 979,49 127,111 163,821 193,441

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 090,952 646,282 447,423 818,163

.J ovt�indersoponènaniF 771,431 623,651 540,381 768,702

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 447,083 488,124 480,084 023,235

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 045,871 430,302 605,532 456,362

.M arbozI � ejnave 890,771 140,502 470,132 937,352

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 024,961 342,591 152,322 245,742

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 621,511 541,331 779,251 162,171

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 153,96- 423,77- 287,58- 828,39-

)SBP+O...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso

904,011,3 950,584,3 899,719,3 565,213,4

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 399,735 064,055 105,226 734,296

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 104,846,3 815,530,4 005,045,4 000,500,5

TSONDERVANADODJAPUKS 904,011,3 950,584,3 899,719,3 565,213,4

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 270,511 536,511 872,421 621,631

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 514,091,1 084,433,1 328,364,1 253,185,1

)E+D+C(ajirtsudnI- 635,499 545,911,1 887,042,1 189,933,1

Fovt�inebdarG- 978,591 539,412 530,322 173,142

)O...G(evtirotS.3 372,478,1 862,211,2 976,514,2 519,886,2

evtirotsenènabenasipirP.4 153,96- 423,77- 287,58- 828,39-

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 138

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:b2alebaT

eleD- � %vPDBv

5991 6991 7991 8991

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 9.3 8.3 7.3 6.3

.B ovt�ibiR 0.0 0.0 0.0 0.0

.C ovtsraduR 2.1 2.1 2.1 1.1

.D itsonvajedenlavolederP 6.42 1.42 3.42 1.42

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 6.2 5.2 5.2 0.3

.F ovt�inebdarG 3.4 8.4 9.4 9.4

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 5.01 1.01 1.01 0.01

.H ovtsnitsoG 6.2 7.2 7.2 6.2

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 7.6 6.6 0.7 2.7

.J ovt�indersoponènaniF 5.3 6.3 7.3 7.3

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 1.01 3.01 0.01 3.01

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 6.4 8.4 1.5 0.5

.M arbozI � ejnave 9.4 8.4 0.5 8.4

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 6.4 6.4 6.4 6.4

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 9.2 0.3 0.3 1.3

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 0.2- 2.2- 0.2- 0.2-

enecenvonso,)SBP+O...A(TSONDERV.DOD.1 8.48 0.58 1.68 8.58

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 2.51 0.51 9.31 2.41

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 0.001 0.001 0.001 0.001

DOVZIORPIÈAMODOTURB 0.001 0.001 0.001 0.001

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 9.3 9.3 7.3 6.3

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 6.23 7.23 9.23 0.33

)E+D+C(ajirtsudni- 3.82 9.72 0.82 1.82

Fovt�inebdarg- 3.4 8.4 9.4 9.4

)O...G(evtirotS.3 2.05 6.05 5.15 2.15

evtirotsenènabenasipirP.4 0.2- 2.2- 0.2- 0.2-

ekvatsopeksjickeroK.5 1 2.51 0.51 9.31 2.41

eleD � %v,itsondervinadodvi

TSONDERVANADODJAPUKS 0.001 0.001 0.001 0.001

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 6.4 5.4 3.4 2.4

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 5.83 5.83 2.83 5.83

)E+D+C(ajirtsudnI- 4.33 8.23 5.23 8.23

Fovt�inebdarG- 1.5 7.5 7.5 7.5

)O...G(evtirotS.3 2.95 5.95 8.95 7.95

evtirotsenènabenasipirP.4 3.2- 5.2- 3.2- 4.2-

.inartsijndelsananejnavejladaN



Stran 139

STATISTIÈNA PRILOGA

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:b2alebaT

eleD- � %vPDBv

9991 0002
1002 2002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 1.3 9.2 7.2 7.2

.B ovt�ibiR 0.0 0.0 0.0 0.0

.C ovtsraduR 0.1 9.0 8.0 8.0

.D itsonvajedenlavolederP 6.32 0.42 8.32 4.32

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 7.2 8.2 7.2 6.2

.F ovt�inebdarG 4.5 3.5 9.4 8.4

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 0.01 0.01 1.01 1.01

.H ovtsnitsoG 6.2 8.2 8.2 9.2

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 1.7 0.7 2.7 2.7

.J ovt�indersoponènaniF 7.3 9.3 0.4 2.4

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 4.01 5.01 6.01 6.01

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 9.4 0.5 2.5 3.5

.M arbozI � ejnave 9.4 1.5 1.5 1.5

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 6.4 8.4 9.4 9.4

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 2.3 3.3 4.3 4.3

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 9.1- 9.1- 9.1- 9.1-

enecenvonso,)SBP+O...A(TSONDERV.DOD.1 3.58 4.68 3.68 2.68

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 7.41 6.31 7.31 8.31

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 0.001 0.001 0.001 0.001

DOVZIORPIÈAMODOTURB 0.001 0.001 0.001 0.001

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 2.3 9.2 7.2 7.2

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 6.23 1.33 2.23 6.13

)E+D+C(ajirtsudni- 3.72 7.72 3.72 8.62

Fovt�inebdarg- 4.5 3.5 9.4 8.4

)O...G(evtirotS.3 4.15 3.25 2.35 7.35

evtirotsenènabenasipirP.4 9.1- 9.1- 9.1- 9.1-

ekvatsopeksjickeroK.5 1 7.41 6.31 7.31 8.31

eleD � %vitsondervinadodvi

TSONDERVANADODJAPUKS 0.001 0.001 0.001 0.001

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 7.3 3.3 2.3 2.3

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 3.83 3.83 4.73 7.63

)E+D+C(ajirtsudnI- 0.23 1.23 7.13 1.13

Fovt�inebdarG- 3.6 2.6 7.5 6.5

)O...G(evtirotS.3 3.06 6.06 7.16 4.26

evtirotsenènabenasipirP.4 2.2- 2.2- 2.2- 2.2-

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 140

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:a3alebaT

TISoimv,5991enecenlatS-

5991 6991 7991 8991

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 270,78 659,78 263,58 820,88

.B ovt�ibiR 683 324 034 114

.C ovtsraduR 600,62 594,62 823,72 843,72

.D itsonvajedenlavolederP 037,545 062,455 176,095 131,816

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 396,65 563,75 057,95 303,06

.F ovt�inebdarG 885,69 283,901 297,711 991,321

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 682,232 571,932 078,542 397,252

.H ovtsnitsoG 461,75 086,95 628,16 404,26

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 647,841 216,251 250,951 272,761

.J ovt�indersoponènaniF 760,77 905,58 555,58 544,98

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 038,422 121,432 330,042 286,542

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 739,201 834,801 295,911 865,521

.M arbozI � ejnave 200,801 571,901 674,411 840,811

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 271,101 586,701 530,111 109,211

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 085,36 176,66 273,96 673,37

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 749,34- 352,05- 429,84- 340,15-

enecenvonso,)SBP+O...A(TSONDERV.DOD.1 213,488,1 496,849,1 122,930,2 668,311,2

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 741,733 602,153 345,563 090,283

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 954,122,2 009,992,2 467,404,2 659,594,2

TSONDERVANADODJAPUKS 213,488,1 496,849,1 122,930,2 668,311,2

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 854,78 973,88 297,58 934,88

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 710,527 205,747 145,597 189,828

)E+D+C(ajirtsudnI- 924,826 021,836 947,776 287,507

Fovt�inebdarG- 885,69 283,901 297,711 991,321

)O...G(evtirotS.3 487,511,1 660,361,1 218,602,1 984,742,1

evtirotsenènabenasipirP.4 749,34- 352,05- 429,84- 340,15-

.inartsijndelsananejnavejladaN



Stran 141

STATISTIÈNA PRILOGA

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:a3alebaT

TISoimv,5991enecenlatS-

9991 0002
1002 2002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 681,68 903,58 994,48 199,68

.B ovt�ibiR 424 904 904 714

.C ovtsraduR 726,72 352,72 409,52 411,52

.D itsonvajedenlavolederP 972,736 991,296 496,327 412,747

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 997,95 315,16 400,46 400,46

.F ovt�inebdarG 736,241 366,641 070,341 092,741

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 208,862 444,572 548,382 836,392

.H ovtsnitsoG 633,46 536,07 948,37 405,77

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 406,271 807,081 039,881 393,691

.J ovt�indersoponènaniF 853,29 338,79 142,401 344,011

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 223,752 159,462 753,472 228,382

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 233,231 909,931 476,741 542,451

.M arbozI � ejnave 690,221 956,621 988,921 170,331

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 290,021 101,521 042,031 337,431

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 074,77 169,08 446,48 114,88

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 982,05- 032,15- 717,15- 777,25-

enecenvonso,)SBP+O...A(,TSONDERV.DOD.1 270,112,2 713,423,2 235,704,2 515,094,2

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 078,414 507,224 764,044 482,954

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 249,526,2 120,747,2 000,848,2 008,949,2

TSONDERVANADODJAPUKS 270,112,2 713,423,2 235,704,2 515,094,2

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 016,68 817,58 809,48 804,78

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 243,768 826,729 276,659 326,389

)E+D+C(ajirtsudnI- 507,427 569,087 206,318 233,638

Fovt�inebdarG- 736,241 366,641 070,341 092,741

)O...G(evtirotS.3 904,703,1 102,263,1 966,714,1 162,274,1

evtirotsenènabenasipirP.4 982,05- 032,15- 717,15- 777,25-

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD



UMAR          JESENSKO POROÈILO 2001

Stran 142

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:b3alebaT

)5991enecenlats(%vitsarejnpotsenlaeR-

6991 7991 8991 9991

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 0.1 9.2- 1.3 1.2-

.B ovt�ibiR 6.9 7.1 4.4- 1.3

.C ovtsraduR 9.1 1.3 1.0 0.1

.D itsonvajedenlavolederP 6.1 6.6 6.4 1.3

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 2.1 2.4 9.0 8.0-

.F ovt�inebdarG 2.31 7.7 6.4 8.51

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 0.3 8.2 8.2 3.6

.H ovtsnitsoG 4.4 6.3 9.0 1.3

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 6.2 2.4 2.5 2.3

.J ovt�indersoponènaniF 0.11 1.0 5.4 3.3

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 1.4 5.2 4.2 7.4

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 3.5 3.01 0.5 4.5

.M arbozI � ejnave 1.1 9.4 1.3 4.3

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 4.6 1.3 7.1 4.6

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 9.4 1.4 8.5 6.5

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 3.41 6.2- 3.4 5.1-

enecenvonso,)SBP+O...A(TSONDERV.DOD.1 4.3 6.4 7.3 6.4

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 2.4 1.4 5.4 6.8

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 5.3 6.4 8.3 2.5

TSONDERVANADODJAPUKS 4.3 6.4 7.3 6.4

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 1.1 9.2- 1.3 1.2-

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 1.3 4.6 2.4 6.4

)E+D+C(ajirtsudnI- 5.1 2.6 1.4 7.2

Fovt�inebdarG- 2.31 7.7 6.4 8.51

)O...G(evtirotS.3 2.4 8.3 4.3 8.4

evtirotsenènabenasipirP.4 3.41 6.2- 3.4 5.1-

.inartsijndelsananejnavejladaN



Stran 143

STATISTIÈNA PRILOGA

dovziorpièamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD:b3alebaT

)5991enecenlats(%vitsarejnpotsenlaeR-

0002
1002 2002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 0.1- 0.1- 0.3

.B ovt�ibiR 5.3- 0.0 0.2

.C ovtsraduR 4.1- 0.5- 0.3-

.D itsonvajedenlavolederP 6.8 5.4 3.3

.E odov,monilp,ojigreneonèirtkelezabrksO 9.2 0.4 0.0

.F ovt�inebdarG 8.2 5.2- 0.3

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 5.2 0.3 5.3

.H ovtsnitsoG 8.9 5.4 0.5

.I ezevzniejneè�idalks,temorP 7.4 5.4 0.4

.J ovt�indersoponènaniF 9.5 5.6 0.6

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninèimerpeN 0.3 5.3 5.3

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 7.5 5.5 5.4

.M arbozI � ejnave 7.3 5.2 5.2

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 2.4 0.4 5.3

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 5.4 5.4 5.4

)SBP(evtirotsenènabenasipirP 9.1 0.1 0.2

enecenvonso,)SBP+O...A(TSONDERV.DOD.1 1.5 6.3 4.3

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 9.1 2.4 3.4

)2+1=3(DOVZIORPIÈAMODOTURB.3 6.4 7.3 6.3

TSONDERVANADODJAPUKS 1.5 6.3 4.3

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 0.1- 0.1- 0.3

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 0.7 1.3 8.2

)E+D+C(ajirtsudnI- 8.7 2.4 8.2

Fovt�inebdarG- 8.2 5.2- 0.3

)O...G(evtirotS.3 2.4 1.4 9.3

evtirotsenènabenasipirP.4 9.1 0.1 0.2

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD
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adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvok�ortS:4alebaT

TISoimveneceèokeT-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4-3+2=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 954,122,2 963,555,2 772,709,2 157,352,3 104,846,3 815,530,4 005,045,4 000,500,5

2 enelsopazazavtsderS 996,172,1 500,004,1 696,855,1 323,007,1 417,988,1 511,221,2 044,593,2 365,936,2

ikmejerpnieèalpoturB 010,070,1 528,312,1 639,363,1 806,284,1 352,646,1 542,748,1 661,580,2 730,492,2

ikvepsirpinlaicosiveèlajadoleD 986,102 081,681 067,491 617,712 264,342 968,472 472,013 625,543

3 zovuniojndovziorpanikvaD 469,773 807,444 893,394 621,275 511,866 107,796 631,297 858,188

a evtirotsniedovziorpanikvaD 438,863 775,814 572,444 757,115 242,195 030,206 327,776 594,257

b ojndovziorpanikvadigurD 031,9 131,62 321,94 963,06 378,67 176,59 314,411 363,921

4 ejicnevbuS 100,84 378,25 868,95 177,17 002,97 801,77 490,38 090,09

evtirotsniedovziorpanejicnevbuS 686,13 907,53 705,93 409,84 052,35 075,15 222,55 060,06

ejicnevbusegurD 513,61 461,71 163,02 768,22 059,52 835,52 278,72 030,03

5
eserpinvolsopoturB � intsrvonzarnike

)7+6=5(kedohod
797,916 925,367 150,519 370,350,1 277,961,1 018,292,1 810,634,1 966,375,1

:metv
6 eserpinvolsopoturB � ke 239,083 003,884 584,416 839,717 006,018 239,509 345,010,1 097,011,1

alatipakagenlatsabaroP 513,253 839,714 585,864 039,125 931,175 247,736 053,517 075,687

eserpinvolsopoteN � ke 716,82 263,07 009,541 800,691 164,932 091,862 391,592 022,423

7 kedohodintsrvonzaroturB 568,832 922,572 665,003 531,533 271,953 878,683 574,524 978,264

alatipakagenlatsabaroP 675,83 825,54 063,45 950,95 500,36 153,86 053,67 007,28

kedohodintsrvonzaroteN 982,002 107,922 602,642 670,672 761,692 725,813 521,943 971,083

.inartsijndelsananejnavejladaN
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A

adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvok�ortS:4alebaT

eleD- � )eneceèoket(%vPDBvi

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4-3+2=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

2 enelsopazazavtsderS 2.75 8.45 6.35 3.25 8.15 6.25 8.25 7.25

ikmejerpnieèalpoturB 2.84 5.74 9.64 6.54 1.54 8.54 9.54 8.54

ikvepsirpinlaicosiveèlajadoleD 1.9 3.7 7.6 7.6 7.6 8.6 8.6 9.6

3 zovuniojndovziorpanikvaD 0.71 4.71 0.71 6.71 3.81 3.71 4.71 6.71

a evtirotsniedovziorpanikvaD 6.61 4.61 3.51 7.51 2.61 9.41 9.41 0.51

b ojndovziorpanikvadigurD 4.0 0.1 7.1 9.1 1.2 4.2 5.2 6.2

4 ejicnevbuS 2.2 1.2 1.2 2.2 2.2 9.1 8.1 8.1

evtirotsniedovziorpanejicnevbuS 4.1 4.1 4.1 5.1 5.1 3.1 2.1 2.1

ejicnevbusegurD 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 6.0 6.0 6.0

5
eserpinvolsopoturB � intsrvonzarnike

)7+6=5(kedohod
9.72 9.92 5.13 4.23 1.23 0.23 6.13 4.13

:metv
6 eserpinvolsopoturB � ke 1.71 1.91 1.12 1.22 2.22 4.22 3.22 2.22

alatipakagenlatsabaroP 9.51 4.61 1.61 0.61 7.51 8.51 8.51 7.51

eserpinvolsopoteN � ke 3.1 8.2 0.5 0.6 6.6 6.6 5.6 5.6

7 kedohodintsrvonzaroturB 8.01 8.01 3.01 3.01 8.9 6.9 4.9 2.9

alatipakagenlatsabaroP 7.1 8.1 9.1 8.1 7.1 7.1 7.1 7.1

kedohodintsrvonzaroteN 0.9 0.9 5.8 5.8 1.8 9.7 7.7 6.7

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
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adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvoktadzI:a5alebaT

TISoimveneceèokeT-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 954,122,2 963,555,2 772,709,2 157,352,3 104,846,3 815,530,4 005,045,4 000,500,5

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 101,622,1 826,424,1 589,966,1 609,248,1 712,619,1 900,683,2 568,417,2 583,039,2

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 880,172,1 372,154,1 598,396,1 416,298,1 035,770,2 324,925,2 090,967,2 124,299,2

4 )3-2=4()zovu-zovzi(ODLAS 789,44- 546,62- 019,32- 807,94- 313,161- 414,341- 522,45- 630,26-

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAÈAMOD 544,662,2 410,285,2 781,139,2 954,303,3 417,908,3 239,871,4 527,495,4 630,760,5

6 )8+7=6(AJN�ORTOPANÈNOK 348,747,1 166,389,1 712,132,2 917,074,2 304,277,2 282,750,3 026,304,3 207,357,3

7 AJN�ORTOPANBESAZAÈAMOD 423,003,1 241,964,1 286,836,1 037,118,1 510,430,2 471,612,2 330,944,2 933,586,2

avtsjnidopsoG- 179,572,1 946,344,1 766,906,1 519,087,1 185,000,2 153,971,2 143,804,2 567,046,2

jicutitsnihintiforpenhinbesaziktadzI- 353,42 394,52 510,92 518,03 434,33 328,63 296,04 475,44

8 AJN�ORTOPANVA�RD 915,744 815,415 535,295 989,856 883,837 801,148 785,459 363,860,1

9 )11+01=9(EJICITSEVNIOTURB 206,815 353,895 079,996 047,238 113,730,1 056,121,1 501,191,1 533,313,1

01 AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 626,474 136,475 564,976 926,008 381,999 048,670,1 736,041,1 410,652,1

11 INTSONDERVNIGOLAZEBMEMERPS
ITEMDERP

679,34 227,32 505,02 111,23 821,83 018,44 864,05 123,75

.inartsijndelsananejnavejladaN
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adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvoktadzI:a5alebaT

eleD- � )eneceèoket(%vPDBvi

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 2.55 8.55 4.75 6.65 5.25 1.95 8.95 5.85

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 2.75 8.65 3.85 2.85 9.65 7.26 0.16 8.95

4 )3-2=4()zovu-zovzi(ODLAS 0.2- 0.1- 8.0- 5.1- 4.4- 6.3- 2.1- 2.1-

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAÈAMOD 0.201 0.101 8.001 5.101 4.401 6.301 2.101 2.101

6 )8+7=6(AJN�ORTOPANÈNOK 7.87 6.77 7.67 9.57 0.67 8.57 0.57 0.57

7 AJN�ORTOPANBESAZAÈAMOD 5.85 5.75 4.65 7.55 8.55 9.45 9.35 7.35

avtsjnidopsog- 4.75 5.65 4.55 7.45 8.45 0.45 0.35 8.25

jicutitsnihintiforpenhinbesaziktadzi- 1.1 0.1 0.1 9.0 9.0 9.0 9.0 9.0

8 AJN�ORTOPANVA�RD 1.02 1.02 4.02 3.02 2.02 8.02 0.12 3.12

9 )11+01=9(EJICITSEVNIOTURB 3.32 4.32 1.42 6.52 4.82 8.72 2.62 2.62

01 AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 4.12 5.22 4.32 6.42 4.72 7.62 1.52 1.52

11 ITEMDERP.NDERVNIGOLAZ.MERPS 0.2 9.0 7.0 0.1 0.1 1.1 1.1 1.1

voktadopriV .RAMUdevopan,SB,SRUS:
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adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvoktadzI:b5alebaT

TISoimv,5991enecenlatS-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 954,122,2 009,992,2 467,404,2 659,594,2 249,526,2 120,747,2 000,848,2 008,949,2

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 101,622,1 580,072,1 368,614,1 593,215,1 987,835,1 215,337,1 854,758,1 986,549,1

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 880,172,1 094,792,1 779,154,1 408,206,1 599,337,1 426,938,1 152,109,1 956,989,1

4 )3-2=4()zovu-zovzi(ODLAS 789,44- 504,72- 411,53- 904,09- 602,591- 211,601- 397,34- 079,34-

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAÈAMOD 644,662,2 503,723,2 978,934,2 463,685,2 841,128,2 331,358,2 397,198,2 077,399,2

6 )8+7=6(AJN�ORTOPANÈNOK 448,747,1 314,887,1 061,548,1 037,719,1 668,520,2 222,450,2 141,201,2 734,861,2

7 AJN�ORTOPANBESAZAÈAMOD 423,003,1 209,523,1 595,263,1 511,704,1 867,194,1 943,305,1 161,135,1 033,675,1

avtsjnidopsoG- 179,572,1 249,203,1 569,833,1 862,383,1 976,764,1 297,874,1 051,605,1 185,055,1

jicutitsnihintiforpenhinbesaziktadzI- 353,42 069,22 036,32 748,32 980,42 755,42 110,52 947,52

8 AJN�ORTOPANVA�RD 915,744 115,264 565,284 516,015 890,435 378,055 089,075 701,295

9 EJICITSEVNIOTURB 206,815 298,835 917,495 536,866 282,597 119,897 256,987 433,528

:metv

AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 626,474 828,615 376,675 780,246 224,467 271,667 866,557 150,097

ITEMDERP.NDERVNIGOLAZ.MERPS 679,34 460,22 640,81 845,62 068,03 937,23 489,33 382,53

.inartsijndelsananejnavejladaN
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adovziorpageèamodoturbarutkurtsanvoktadzI:b5alebaT

)5991enecenlats(%vitsarejnpotsenlaeR-

6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 )5+4=1(DOVZIORPIÈAMODOTURB 5.3 6.4 8.3 2.5 6.4 7.3 6.3

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 6.3 6.11 7.6 7.1 7.21 2.7 8.4

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 1.2 9.11 4.01 2.8 1.6 3.3 7.4

4 )3-2=4()zovu-zovzi(ODLAS

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAÈAMOD 7.2 8.4 0.6 1.9 1.1 4.1 5.3

6 )8+7=6(AJN�ORTOPANÈNOK 3.2 2.3 9.3 6.5 4.1 3.2 2.3

7 AJN�ORTOPANBESAZAÈAMOD 0.2 8.2 3.3 0.6 8.0 9.1 0.3

avtsjnidopsoG- 1.2 8.2 3.3 1.6 8.0 9.1 0.3

jicutitsnihintiforpenhinbesaziktadzI- 7.5- 9.2 9.0 0.1 9.1 9.1 0.3

8 AJN�ORTOPANVA�RD 3.3 3.4 8.5 6.4 1.3 7.3 7.3

9 EJICITSEVNIOTURB 9.3 4.01 4.21 9.81 5.0 2.1- 5.4

:metv

AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 9.8 6.11 3.11 1.91 2.0 4.1- 6.4

voktadopriV .RAMUdevopan,SB,SRUS:
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nita
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meT
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ale
baT

TI
S

oi
m

v,enec
eèokeT

-

5991
6991

7991
8991

9991
0002

1002
2002

dev
o

pa
N

1
D

O
V

ZI
O

R
PI

È
A

M
O

D
O

T
U

R
B

954,122,2
963,555,2

772,709,2
157,352,3

104,846,3
815,530,4

005,045,4
000,500,5

2
onijut

sikdohodinra
mirp

ote
N

320,12
825,71

086,5
840,5

052,6-
149,41-

033,13-
455,53-

3
)2+1=3(

K
E

D
O

H
O

DI
NL

A
N

OI
C

A
N

O
T

U
R

B
284,242,2

798,275,2
759,219,2

997,852,3
151,246,3

775,020,4
071,905,4

644,969,4

4
onijut

sijrefsnartièoket
ote

N
372,11

526,11
274,91

107,02
098,22

908,72
047,33

455,53

5
)4+3=5(

K
E

D
O

H
O

D.L
O

P
Z

A
R.

C
A

N
O

T
U

R
B

457,352,2
225,485,2

924,239,2
005,972,3

140,566,3
683,840,4

019,245,4
000,500,5

6
rd

ni
vetsjnidopsog

ajn�ortop
anèno

K
�

eva
348,747,1

166,389,1
712,132,2

917,074,2
304,277,2

282,750,3
026,304,3

207,357,3

ajn�ortop
anbesaz-

423,003,1
241,964,1

286,836,1
037,118,1

510,430,2
471,612,2

330,944,2
933,586,2

rd-
�

ajn�ortop
anva

915,744
815,415

535,295
989,856

883,837
801,148

785,459
363,860,1

7
)6-5=7(

EJ
N

A
V

E
È

R
A

V
O

T
U

R
B

119,505
168,006

212,107
187,808

836,298
401,199

092,931,1
892,152,1

8
onijut

sjickasnart
hièoket

odla
S

196,21-
805,2

242,1
959,32-

376,441-
645,031-

518,15-
630,26-

9
)8-7=9(

EJI
CI

T
S

E
V

NI
O

T
U

R
B

206,815
353,895

079,996
047,238

113,730,1
056,121,1

501,191,1
433,313,1

avtsders
anvonso

v
ejicitsevni-

626,474
136,475

564,976
926,008

381,999
048,670,1

736,041,1
410,652,1

ite
mderp.derv

ni
golaz

eb
me

merps-
679,34

227,32
505,02

111,23
821,83

018,44
864,05

123,75

01
alatipak

agenlats
abaro

P
198,093

664,364
549,225

989,085
441,436

390,607
007,197

072,968

11
)01-9=11(

EJI
CI

T
S

E
V

NI
O

T
E

N
117,721

788,431
520,771

157,152
761,304

755,514
504,993

560,444
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S
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A

vonuèarhinlanoicanitagergainjlemeT:6alebaT

eleD- � )eneceèoket(%vPDBvi

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

1 DOVZIORPIÈAMODOTURB 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

2 onijutsikdohodinramirpoteN 9.0 7.0 2.0 2.0 2.0- 4.0- 7.0- 7.0-

3 )2+1=3(KEDOHODINLANOICANOTURB 9.001 7.001 2.001 2.001 8.99 6.99 3.99 3.99

4 onijutsijrefsnartièoketoteN 5.0 5.0 7.0 6.0 6.0 7.0 7.0 7.0

5 )4+3=5(KEDOHOD.LOPZAR.CANOTURB 5.101 1.101 9.001 8.001 5.001 3.001 1.001 0.001

6 rdnivetsjnidopsogajn�ortopanènoK � eva 7.87 6.77 7.67 9.57 0.67 8.57 0.57 0.57

ajn�ortopanbesaz- 5.85 5.75 4.65 7.55 8.55 9.45 9.35 7.35

rd- � ajn�ortopanva 1.02 1.02 4.02 3.02 2.02 8.02 0.12 3.12

7 )6-5=7(EJNAVEÈRAVOTURB 8.22 5.32 1.42 9.42 5.42 6.42 1.52 0.52

8 onijutsjickasnarthièoketodlaS 6.0- 1.0 0.0 7.0- 0.4- 2.3- 1.1- 2.1-

9 )8-7=9(EJICITSEVNIOTURB 3.32 4.32 1.42 6.52 4.82 8.72 2.62 2.62

avtsdersanvonsovejicitsevni- 4.12 5.22 4.32 6.42 4.72 7.62 1.52 1.52

itemderp.dervnigolazebmemerps- 0.2 9.0 7.0 0.1 0.1 1.1 1.1 1.1

01 alatipakagenlatsabaroP 6.71 1.81 0.81 9.71 4.71 5.71 4.71 4.71

11 )01-9=11(EJICITSEVNIOTEN 7.5 3.5 1.6 7.7 1.11 3.01 8.8 9.8

:voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS
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agalb

zovzI
053,8

353,8
804,8

190,9
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vetirotsniagalbzovunizovzI:8alebaT

%vitsarejnpotsenlanimoN-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

.1 agalbzovzI 2.22 0.0 7.0 1.8 1.5- 1.2 3.6 0.7

amerpO 2.32 1.6 7.6 8.9 2.7- 5.3 6.41 6.8

lairetamorpeR 0.92 4.4- 5.1 8.7 7.1- 5.6 9.6 2.7

abaropakori� 1.51 4.3 9.1- 0.8 2.8- 4.3- 7.2 1.6

.2 vetirotszovzI 1.21 3.5 1.4- 0.1- 3.6- 7.0- 0.1 6.1

.3 JAPUKSZOVZI 1.02 1.1 3.0- 3.6 4.5- 6.1 3.5 1.6

.4 agalbzovU 8.92 3.1- 1.0 6.7 1.0- 8.0 0.1 7.6

amerpO 4.73 0.6- 1.0 2.91 4.7 5.5- 1.3- 6.01

lairetamorpeR 7.72 5.6- 8.1 4.5 8.3- 4.9 0.1 2.6

abaropakori� 0.03 0.61 7.3- 2.5 9.2 9.21- 4.4 1.5

.5 vetirotszovU 3.42 6.3 6.5- 3.8 0.0 5.5- 7.0- 9.2

.6 JAPUKSZOVU 0.92 7.0- 7.0- 7.7 1.0- 1.0- 8.0 2.6

voktadopriV .RAMUdevopan,SB,SRUS:
abmopO .b.o.fetetirapivonsoannazakripejagalbzovu;.b.o.fetetirapivonsoannazakirpejagalbzovzI:
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:a9alebaT

DSUoimv-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

JAPUKS 613,8 013,8 963,8 150,9 645,8 237,8 841,6 294,9 124,9 663,9 111,01 380,01 611,01 927,6

EVA�RDETIVZAR 680,6 248,5 697,5 354,6 991,6 671,6 442,4 324,7 523,7 502,7 369,7 340,8 819,7 791,5

UEEVA�RD 575,5 763,5 023,5 829,5 056,5 085,5 478,3 235,6 063,6 213,6 710,7 549,6 658,6 455,4

ajièmeN 805,2 545,2 064,2 275,2 626,2 673,2 546,1 602,2 440,2 639,1 980,2 270,2 919,1 092,1

ajilatI 212,1 301,1 842,1 552,1 671,1 881,1 087 116,1 395,1 855,1 796,1 686,1 167,1 281,1

ajicnarF 286 895 364 847 194 916 614 897 529 089 852,1 001,1 340,1 527

ajinatirBakileV 922 261 051 161 071 681 371 091 802 142 332 703 013 971

aksmezoziN 711 521 321 241 441 051 601 702 491 002 522 802 112 131

ajigleB 17 67 58 851 431 89 56 441 541 941 551 941 741 401

ajinap� 24 44 35 96 67 48 16 522 071 991 332 432 562 761

aksnaD 24 74 45 57 97 18 95 64 24 64 55 35 25 73

ajièrG 23 32 42 32 42 42 71 11 31 51 91 42 22 52

aksrI 71 4 5 5 9 41 9 02 92 62 53 83 83 52

akslagutroP 9 31 41 21 21 61 01 5 5 11 41 11 21 11

grubmeskuL 2 2 1 3 01 4 2 01 8 01 71 81 91 41

ajirtsvA 535 155 565 126 326 656 964 919 538 987 208 508 238 165

.inartsijndelsananejnavejladaN
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:a9alebaT

DSUoimv-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

aksniF 81 02 81 91 71 32 61 93 93 14 34 35 85 63

aksdev� 85 45 65 56 16 16 64 101 111 011 341 581 761 66

ATFEEVA�RD 78 38 78 89 211 421 87 732 942 491 802 932 312 801

aciv� 17 86 07 87 98 101 36 991 871 261 271 512 261 59

ak�evroN 21 21 41 61 81 71 01 43 86 03 63 22 94 21

nietsnethceiL 3 3 2 3 3 5 4 4 2 1 1 1 2 1

ajidnalsI 0 0 0 1 2 1 1 0 1 1 0 0 0 0

EVA�RD
EKSPORVEEN
DCEOECINALÈ

163 043 043 283 783 404 842 945 585 645 737 717 186 344

:metv
urdZ � rdene � eva

ekiremA
162 542 342 252 852 072 961 192 523 782 692 392 992 302

rdelatsO � eva 001 59 79 031 921 431 97 852 062 952 144 424 283 042

ETIVZARELATSO
EVA�RD

46 35 05 54 05 76 44 501 231 351 531 241 861 29

UJOVZARV.�RD 032,2 264,2 865,2 295,2 343,2 455,2 409,1 960,2 590,2 061,2 841,2 930,2 791,2 235,1

EJNADKEN.�RD
EJIVALSOGUJ

902,1 583,1 783,1 793,1 692,1 363,1 310,1 176 907 495 395 275 495 453

ak�avrH 198 558 738 518 176 886 235 675 095 664 234 444 744 562

.inartsijndelsananejnavejladaN
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:a9alebaT

DSUoimv-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

ajinodekaM 981 071 941 161 771 851 38 68 27 65 74 73 84 71

niansoB
anivogecreH

911 462 882 913 363 473 752 8 51 03 74 55 85 14

ajivalsoguJRZ 9 69 211 301 58 341 241 2 23 24 86 63 14 13

EVA�RD
EJNADKEN
EKSTEJVOS

EZEVZ

573 093 234 033 312 182 842 572 632 482 612 102 362 912

:metv

ajicaredefaksuR 503 892 623 532 921 191 961 142 902 052 871 951 132 981

EGURD
EKSPORVE

VEVA�RD
UJOVZAR

544 594 525 416 826 996 194 707 466 327 977 458 229 156

:metv

ak�eÈ 231 741 741 051 951 151 011 742 732 432 462 182 252 171

ak�avolS 25 75 65 37 26 96 25 28 29 301 09 19 231 79

daM � aksra 511 501 021 141 541 861 601 762 932 392 442 762 492 902

aksjloP 501 241 551 181 091 722 951 83 84 85 87 111 731 99

rdelatsO � eva 24 44 54 96 37 48 46 37 84 53 301 501 701 57

VEVA�RDEGURD
UJOVZAR

102 391 522 152 702 112 151 614 584 955 324 114 714 703

ONEÈ�RVZAREN 0 6 4 6 4 2 0 0 1 1 0 1 1 0

:voktadopriV .SRUS
:abmopO rdopzovzI � rdopzovu;anemaniva � .alkeropiva
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:b9alebaT

%varutkurtS-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

JAPUKS 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

EVA�RDETIVZAR 2.37 3.07 3.96 3.17 5.27 7.07 0.96 2.87 8.77 9.67 8.87 8.97 3.87 3.87

EVA�RD
EJINUEKSPORVE

0.76 6.46 6.36 5.56 1.66 9.36 0.36 8.86 5.76 4.76 4.96 9.86 8.76 2.96

ajièmeN 2.03 6.03 4.92 4.82 7.03 2.72 8.62 2.32 7.12 7.02 7.02 5.02 0.91 7.32

ajilatI 6.41 3.31 9.41 9.31 8.31 6.31 7.21 0.71 9.61 6.61 8.61 7.61 4.71 2.71

ajicnarF 2.8 2.7 5.5 3.8 7.5 1.7 8.6 4.8 8.9 5.01 4.21 9.01 3.01 4.8

ajinatirBakileV 8.2 9.1 8.1 8.1 0.2 1.2 8.2 0.2 2.2 6.2 3.2 0.3 1.3 8.1

aksmezoziN 4.1 5.1 5.1 6.1 7.1 7.1 7.1 2.2 1.2 1.2 2.2 1.2 1.2 3.2

ajigleB 9.0 9.0 0.1 7.1 6.1 1.1 1.1 5.1 5.1 6.1 5.1 5.1 5.1 2.1

ajinap� 5.0 5.0 6.0 8.0 9.0 0.1 0.1 4.2 8.1 1.2 3.2 3.2 6.2 6.1

aksnaD 5.0 6.0 7.0 8.0 9.0 9.0 0.1 5.0 4.0 5.0 5.0 5.0 5.0 4.0

ajièrG 4.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 1.0 1.0 2.0 2.0 2.0 2.0 1.0

aksrI 2.0 1.0 1.0 1.0 1.0 2.0 1.0 2.0 3.0 3.0 3.0 4.0 4.0 2.0

akslagutroP 1.0 2.0 2.0 1.0 1.0 2.0 2.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0

grubmeskuL 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 0.0 0.0 1.0 1.0 1.0 2.0 2.0 2.0 1.0

ajirtsvA 4.6 6.6 8.6 9.6 3.7 5.7 6.7 7.9 9.8 4.8 9.7 0.8 2.8 4.01

.inartsijndelsananejnavejladaN
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:b9alebaT

%varutkurtS-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

aksniF 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 3.0 3.0 4.0 4.0 4.0 4.0 5.0 6.0 6.0

aksdev� 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 1.1 2.1 2.1 4.1 8.1 7.1 2.1

ATFEEVA�RD 0.1 0.1 0.1 1.1 3.1 4.1 3.1 5.2 6.2 1.2 1.2 4.2 1.2 6.2

aciv� 9.0 8.0 8.0 9.0 0.1 2.1 0.1 1.2 9.1 7.1 7.1 1.2 6.1 1.2

ak�evroN 1.0 1.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 4.0 7.0 3.0 4.0 2.0 5.0 4.0

nietsnethceiL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0

ajidnalsI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

EVA�RD
EKSPORVEEN
DCEOECINALÈ

3.4 1.4 1.4 2.4 5.4 6.4 0.4 8.5 2.6 8.5 3.7 1.7 7.6 4.5

:metv
urdZ � rdene � eva

ekiremA
1.3 0.3 9.2 8.2 0.3 1.3 7.2 1.3 4.3 0.3 9.2 9.2 0.3 7.2

rdelatsO � eva 2.1 1.1 2.1 4.1 5.1 5.1 3.1 7.2 8.2 8.2 4.4 2.4 8.3 7.2

ETIVZARELATSO
EVA�RD

8.0 6.0 6.0 5.0 6.0 8.0 7.0 1.1 4.1 6.1 3.1 4.1 7.1 2.1

VEVA�RD
UJOVZAR

8.62 6.92 7.03 6.82 4.72 3.92 0.13 8.12 2.22 1.32 2.12 2.02 7.12 7.12

EVA�RD
EJNADKEN

EJIVALSOGUJ
5.41 7.61 6.61 4.51 2.51 6.51 5.61 1.7 5.7 3.6 9.5 7.5 9.5 0.8

ak�avrH 7.01 3.01 0.01 0.9 9.7 9.7 7.8 1.6 3.6 0.5 3.4 4.4 4.4 8.6

.inartsijndelsananejnavejladaN
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onijutsevajnemenvogalbtsonejremsuanlanoigeR:b9alebaT

%varutkurtS-

).b.o.f(ZOVZI ).f.i.c(ZOVU

5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1 5991 6991 7991 8991 9991 0002 10028-1

ajinodekaM 3.2 1.2 8.1 8.1 1.2 8.1 4.1 9.0 8.0 6.0 5.0 4.0 5.0 1.1

niansoB
anivogecreH

4.1 2.3 4.3 5.3 2.4 3.4 2.4 1.0 2.0 3.0 5.0 5.0 6.0 1.0

ajivalsoguJRZ 1.0 2.1 3.1 1.1 0.1 6.1 3.2 0.0 3.0 4.0 7.0 4.0 4.0 0.0

EVA�RD
EJNADKEN
EKSTEJVOS

EZEVZ

5.4 7.4 2.5 6.3 5.2 2.3 0.4 9.2 5.2 0.3 1.2 0.2 6.2 3.2

:metv

ajicaredefaksuR 7.3 6.3 9.3 6.2 5.1 2.2 7.2 5.2 2.2 7.2 8.1 6.1 3.2 0.2

EGURD
EKSPORVE

VEVA�RD
UJOVZAR

4.5 9.5 3.6 8.6 4.7 0.8 0.8 4.7 0.7 7.7 7.7 5.8 1.9 0.7

:metv

ak�eÈ 6.1 8.1 8.1 7.1 9.1 7.1 8.1 6.2 5.2 5.2 6.2 8.2 5.2 4.2

ak�avolS 6.0 7.0 7.0 8.0 7.0 8.0 8.0 9.0 0.1 1.1 9.0 9.0 3.1 8.0

daM � aksra 4.1 3.1 4.1 6.1 7.1 9.1 7.1 8.2 5.2 1.3 4.2 6.2 9.2 6.2

aksjloP 3.1 7.1 9.1 0.2 2.2 6.2 6.2 4.0 5.0 6.0 8.0 1.1 4.1 3.0

rdelatsO � eva 5.0 4.0 5.0 8.0 9.0 0.1 0.1 8.0 5.0 4.0 0.1 1.1 1.1 8.0

VEVA�RDEGURD
UJOVZAR

4.2 3.2 7.2 8.2 4.2 4.2 5.2 4.4 1.5 0.6 2.4 1.4 1.4 4.4

ONEÈ�RVZAREN 0.0 1.0 1.0 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

:voktadopriV .SRUS
:abmopO rdopzovzI � rdopzovu;anemaniva � .alkeropiva
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252
181

892
925

275

.inartsijndelsan
an

ejnavejlada
N
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367,142

355,392
525,203
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aderè
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O
984,4

604,3
454,3

445,3
147,4

551,3

vetsders
hièejotsbojickasnartik�ort

S
691,7

301,8
817,9

515,11
778,21

515,01
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anvonso

anete
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N
497,01

166,21
191,81

087,81
794,72

872,52
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736

113,1
299,1

386,1
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eb

me
merp

S
267,34

738,12
098,71

903,62
854,03

043,23

idovziorpinaènoko
D
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491,6-
325,7
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414,8

ilaireta
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ogalb
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mu

ni
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mderp
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suni
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evaba

N
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722
651

932
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.inartsijndelsan
an
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ijigolodotemopajnaricnanifagenvajacnalibanaridilosnoK:11alebaT
FMI-SFG

TISoimv,eneceèokeT-

VOKDOHIRPACNALIB
5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002

AJICAZILAER anecO

.I IKDOHIRPJAPUKS
)47+37+27+17+07(

681,859 518,190,1 785,222,1 309,793,1 710,095,1 427,627,1 103,859,1

)17+07(IKDOHIRPIÈOKET 097,559 710,980,1 320,712,1 289,093,1 552,975,1 040,596,1 497,539,1

07 IKDOHIRPINÈVAD 823,619 582,230,1 990,651,1 257,203,1 034,994,1 495,995,1 847,697,1

NIKEDOHODANIKVAD
KEÈIBOD

073,061 039,691 426,722 639,252 818,372 924,113 139,363

anindohoD 924,741 936,471 260,491 243,312 146,132 436,952 873,592

hinvarpakèiboddokevaD
beso

149,21 192,22 265,33 395,93 771,24 597,15 355,86

ONLAICOSAZIKVEPSIRP
TSONRAV

000,363 481,673 036,004 893,844 173,694 475,255 963,626

hinelsopazikvepsirP 314,591 929,122 915,742 508,672 946,503 921,243 623,083

veclajadoledikvepsirP 405,151 211,431 274,721 946,241 602,751 089,271 800,291

hinelsopazomasikvepsirP 690,31 761,71 756,02 294,52 626,03 578,33 987,63

onlaicosazikvepsirpilatsO
tsonrav

789,2 679,2 289,4 254,3 988,2 095,3 642,71

OTSILONLIÈALPANIKVAD
OLISONVOLEDNI

928,3 952,81 194,73 509,54 614,55 170,86 425,48

eèalpenaèalpziankevaD 908 349,41 499,33 850,24 454,15 948,36 041,08

eneèolodankevadinbesoP
ekmejerp

020,3 613,3 794,3 748,3 269,3 222,4 483,4

EJNE�OMERPANIKVAD 343,21 826,41 985,91 227,72 795,62 315,62 260,13

OGALBANIKVADIÈAMOD
EVTIROTSNI

951,892 154,943 490,214 317,974 074,106 598,206 518,166

ONDORANDEMANIKVAD
NIONIVOGRT
EJICKASNART

671,87 395,67 364,85 192,74 756,54 980,83 320,92

IKVADIGURD 154 142 802 787 001 32 42

17 IKDOHIRPINÈVADEN 264,93 237,65 429,06 032,88 528,97 744,59 640,931

NIUKÈIBODANAB�ELEDU
DOIKDOHOD
AJNE�OMERP

826,6 103,8 297,9 681,42 225,32 916,72 982,46

ENIBJOTSIRPNIESKAT 192,8 318,8 254,01 309,11 426,31 469,91 510,22

INZAKENRANED 487,2 096,3 129,3 675,5 397,6 696,7 050,8

EJADORPDOIKDOHIRP
VETIROTSNIAGALB

661,5 699,4 008,6 806,8 038,5 570,9 448,9

INÈVADENIGURD
IKDOHIRP

295,61 239,03 959,92 659,73 550,03 390,13 848,43

27 IKDOHIRPIKSLATIPAK 428,1 837,1 508,3 174,4 034,6 798,5 287,01

37 EJICANODETEJERP 074 049 067,1 944,2 233,4 124,7 527,11

47 IKDOHIRPINREFSNART 201 911 0 0 0 0 0

IKVEPSIRP
AZVECLAJADOLED

TSONRAVONLAICOS
icnalibinlabolgves(

)ojaridilosnok

786,24 498,34 194,74 327,25 620,85 408,66 960,18

.inartsijndelsananejnavejladaN
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STATISTIÈNA PRILOGA

ijigolodotemopajnaricnanifagenvajacnalibanaridilosnoK:11alebaT
FMI-SFG

eleD- � %vPDBzivajremirpv

VOKDOHIRPACNALIB
5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002

AJICAZILAER anecO

.I IKDOHIRPJAPUKS
)47+37+27+17+07(

1.34 7.24 0.24 0.34 6.34 8.24 1.34

)17+07(IKDOHIRPIÈOKET 0.34 6.24 9.14 8.24 3.34 0.24 6.24

07 IKDOHIRPINÈVAD 2.14 4.04 8.93 0.04 1.14 6.93 6.93

NIKEDOHODANIKVAD
KEÈIBOD

2.7 7.7 8.7 8.7 5.7 7.7 0.8

anindohoD 6.6 8.6 7.6 6.6 3.6 4.6 5.6

hinvarpakèiboddokevaD
beso

6.0 9.0 2.1 2.1 2.1 3.1 5.1

ONLAICOSAZIKVEPSIRP
TSONRAV

3.61 7.41 8.31 8.31 6.31 7.31 8.31

hinelsopazikvepsirP 8.8 7.8 5.8 5.8 4.8 5.8 4.8

veclajadoledikvepsirP 8.6 2.5 4.4 4.4 3.4 3.4 2.4

hinelsopazomasikvepsirP 6.0 7.0 7.0 8.0 8.0 8.0 8.0

onlaicosazikvepsirpilatsO
tsonrav

1.0 1.0 2.0 1.0 1.0 1.0 4.0

OTSILONLIÈALPANIKVAD
OLISONVOLEDNI

2.0 7.0 3.1 4.1 5.1 7.1 9.1

eèalpenaèalpziankevaD 0.0 6.0 2.1 3.1 4.1 6.1 8.1

eneèolodankevadinbesoP
ekmejerp

1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0

EJNE�OMERPANIKVAD 6.0 6.0 7.0 9.0 7.0 7.0 7.0

OGALBANIKVADIÈAMOD
EVTIROTSNI

4.31 7.31 2.41 7.41 5.61 9.41 6.41

ONDORANDEMANIKVAD
NIONIVOGRT
EJICKASNART

5.3 0.3 0.2 5.1 3.1 9.0 6.0

IKVADIGURD 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

17 IKDOHIRPINÈVADEN 8.1 2.2 1.2 7.2 2.2 4.2 1.3

NIUKÈIBODANAB�ELEDU
AJNE�OMERPDOIKDOHOD

3.0 3.0 3.0 7.0 6.0 7.0 4.1

ENIBJOTSIRPNIESKAT 4.0 3.0 4.0 4.0 4.0 5.0 5.0

INZAKENRANED 1.0 1.0 1.0 2.0 2.0 2.0 2.0

EJADORPDOIKDOHIRP
VETIROTSNIAGALB

2.0 2.0 2.0 3.0 2.0 2.0 2.0

INÈVADENIGURD
IKDOHIRP

7.0 2.1 0.1 2.1 8.0 8.0 8.0

27 IKDOHIRPIKSLATIPAK 1.0 1.0 1.0 1.0 2.0 1.0 2.0

37 EJICANODETEJERP 0.0 0.0 1.0 1.0 1.0 2.0 3.0

47 IKDOHIRPINREFSNART 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

IKVEPSIRP
AZVECLAJADOLED

TSONRAVONLAICOS
icnalibinlabolgves(

)ojaridilosnok

9.1 7.1 6.1 6.1 6.1 7.1 8.1

voktadopriV elednuèarerp,ecnanifazovtsrtsiniM: � .RAMUeneconiPDBva
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Stran 168

ijigolodotemopajnaricnanifagenvajacnalibanaridilosnoK:21alebaT
FMI-SFG

TISoimv,eneceèokeT-

VOKDOHDOACNALIB
5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002

AJICAZILAER anecO

04 .II IKDOHDOJAPUKS
)34+24+14+04(

372,759 685,380,1 866,652,1 494,324,1 413,316,1 444,187,1 892,220,2

IKDOHDOIÈOKET 157,961 618,291 481,322 856,262 000,903 463,553 395,614

004 IKTADZIIGURDNIEÈALP
NIHINAGRO.�RDV.PAZ
HITSONPUKSHINLAKOL

628,66 389,18 527,69 741,401 065,611 119,131 138,451

204
NIOGALBAZIKTADZI

NIHINAGRO.�RDV.ROTS
HITSONPUKSHINLAKOL

201,67 829,77 730,09 670,601 349,031 009,941 670,081

304 ITSERBOALIÈALP 895,52 121,13 686,43 127,14 549,05 659,06 626,27

904
VANEÈOLZI,AVTSDERS

EVREZER
522,1 387,1 637,1 317,01 255,01 795,21 060,9

14 IREFSNARTIÈOKET 812,496 093,387 303,219 374,020,1 445,631,1 531,552,1 427,614,1

014 EJICNEVBUS 747,14 745,43 169,93 932,94 880,36 159,85 875,46

114 .KINZEMASOPIREFSNART
MOVTSJNIDOPSOGNI

587,193 481,444 901,915 028,375 170,846 770,137 015,718

minelsopazenirefsnarT 894,31 756,21 168,81 578,91 473,02 800,02 736,42

urD � .�ratsniikmejerpiksni
alitsemodan

223,23 001,14 784,94 151,35 413,16 356,37 160,28

ejnajlvatogazazirefsnarT
itsonravenlaicos

777,32 445,72 897,13 492,43 325,43 704,83 664,34

,modilavniminjovirefsnarT
nimonaretev � agenjovmavtr

ajlisan
641,7 580,6 434,01 149,41 678,41 865,51 929,61

eninjokoP 298,372 570,013 435,253 129,193 720,144 286,094 115,345

èalpalitsemodaN 598,7 833,01 443,21 058,41 262,81 623,22 028,62

eninzeloB 509,51 932,71 390,91 384,02 255,02 737,22 894,62

ejidnepit� 945,9 488,01 660,41 629,31 830,51 833,61 616,81

mokinzemasopirefsnartigurD 208,7 262,8 294,01 083,01 501,22 853,13 279,43

214
MINTIFORPENIREFSNART

NIMAJICAZINAGRO
MAVONATSU

105,5 089,5 863,7 984,8 895,41 388,61 591,91

314 IÈAMODIÈOKETIGURD
IREFSNART

604,252 158,492 239,143 988,383 375,504 204,444 832,115

envajegurdvirefsnartièokeT
ejicneganiedalks

908 917 577 965,4 846,6 757,2 779,1

envajvirefsnartièokeT
uls.dopsogenvajniedovaz .�

795,152 231,492 751,143 023,973 529,893 546,144 162,905

egurdnieèalpazavtsderS-
hinelsopazektadzi

168,621 964,251 440,881 854,802 970,432 095,552 266,103

evtirotsniogalbaziktadzI- 637,421 366,141 311,351 268,071 648,461 550,681 995,702

414
VIREFSNARTIÈOKET

ONIJUT
087,2 928,3 439,3 530,5 412,5 228,3 302,4

24 IKDOHDOIKSJICITSEVNI 673,75 346,36 736,76 602,28 674,901 300,111 547,721

34 IREFSNARTIKSJICITSEVNI 829,53 637,34 545,35 851,85 492,85 249,95 632,16

.III ).II-.I(.JNAMIRP/KE�ESERP 319 032,8 180,43- 195,52- 792,32- 027,45- 799,36-

.LAJADOLEDIKVEPSIRP
ves(TSONRAV.COSAZ

)ojaridilosnokicnalibinlabolg
786,24 498,34 194,74 327,25 620,85 408,66 960,18

.inartsijndelsananejnavejladaN
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STATISTIÈNA PRILOGA

ijigolodotemopajnaricnanifagenvajacnalibanaridilosnoK:21alebaT
FMI-SFG

eleD- � %vPDBzivajremirpv

VOKDOHDOACNALIB
5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002

AJICAZILAER anecO

04 .II IKDOHDOJAPUKS
)34+24+14+04(

1.34 4.24 2.34 8.34 2.44 2.44 5.44

IKDOHDOIÈOKET 6.7 5.7 7.7 1.8 5.8 8.8 2.9

004 IKTADZIIGURDNIEÈALP
.VA�RDV.LSOPAZ

.PUKS.LAKOLNIHINAGRO
0.3 2.3 3.3 2.3 2.3 3.3 4.3

204 NIOGALBAZIKTADZI
.NAGRO.�RDVEVTIROTS

HITSONPUKSHINLAKOLNI
4.3 0.3 1.3 3.3 6.3 7.3 0.4

304 ITSERBOALIÈALP 2.1 2.1 2.1 3.1 4.1 5.1 6.1

904 VANEÈOLZI,AVTSDERS
EVREZER

1.0 1.0 1.0 3.0 3.0 3.0 2.0

14 IREFSNARTIÈOKET 3.13 7.03 4.13 4.13 2.13 1.13 2.13

014 EJICNEVBUS 9.1 4.1 4.1 5.1 7.1 5.1 4.1

114 .KINZEMASOPIREFSNART
MOVTSJNIDOPSOGNI

6.71 4.71 9.71 6.71 8.71 1.81 0.81

minelsopazenirefsnarT 6.0 5.0 6.0 6.0 6.0 5.0 5.0

urD � niikmejerpiksni
alitsemodanaksve�rats

5.1 6.1 7.1 6.1 7.1 8.1 8.1

ejnajlvatogazazirefsnarT
itsonravenlaicos

1.1 1.1 1.1 1.1 9.0 0.1 0.1

,modilavniminjovirefsnarT
nimonaretev � agenjovmavtr

ajlisan
3.0 2.0 4.0 5.0 4.0 4.0 4.0

eninjokoP 3.21 1.21 1.21 0.21 1.21 2.21 0.21

èalpalitsemodaN 4.0 4.0 4.0 5.0 5.0 6.0 6.0

eninzeloB 7.0 7.0 7.0 6.0 6.0 6.0 6.0

ejidnepit� 4.0 4.0 5.0 4.0 4.0 4.0 4.0

mokinzemasopirefsnartigurD 4.0 3.0 4.0 3.0 6.0 8.0 8.0

214 MINTIFORPENIREFSNART
MAVONATSUNI.ZINAGRO

2.0 2.0 3.0 3.0 4.0 4.0 4.0

314 IÈAMODIÈOKETIGURD
IREFSNART

4.11 5.11 8.11 8.11 1.11 0.11 3.11

envajegurdvirefsnartièokeT
ejicneganiedalks

0.0 0.0 0.0 1.0 2.0 1.0 0.0

envajvirefsnartièokeT
uls.dopsogenvajniedovaz .�

3.11 5.11 7.11 7.11 9.01 9.01 2.11

egurdnieèalpaz.derS-
hinelsopazektadzi

7.5 0.6 5.6 4.6 4.6 3.6 6.6

evtirotsniogalbaziktadzI- 6.5 5.5 3.5 3.5 5.4 6.4 6.4

414
VIREFSNARTIÈOKET

ONIJUT
1.0 1.0 1.0 2.0 1.0 1.0 1.0

24 IKDOHDOIKSJICITSEVNI 6.2 5.2 3.2 5.2 5.2 5.2 5.2

34 IREFSNARTIKSJICITSEVNI 6.1 7.1 8.1 8.1 5.2 5.2 5.2

.III ).II-.I(.NAMIRP/KE�ESERP 0.0 3.0 2.1- 8.0- 6.0- 4.1- 4.1-

AZ.LAJADOLEDIKVEPSIRP
ves(TSONRAV.COS

)ojaridilosnokicnalibinlabolg
9.1 7.1 6.1 6.1 6.1 7.1 8.1

voktadopriV elednuèarerp,ecnanifazovtsrtsiniM: � .RAMUeneconiPDBvve
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tsonelsopaznitsonvitka,ovtslaviberP:a31alebaT

èositv-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

.6.03OVTSLAVIBERP 5.7891 2.1991 8.6891 6.2891 6.5891 3.0991 0.2991 1.0991

:)%v(avatsesantsoratS

tel41-0 4.81 8.71 2.71 8.61 4.61 9.51 6.51 4.51

tel46-51 3.96 5.96 7.96 8.96 9.96 1.07 1.07 1.07

èevnitel56 3.21 7.21 0.31 4.31 7.31 0.41 3.41 4.41

*itsondortneicifeoK 92.1 82.1 52.1 32.1 12.1 22.1 42.1 52.1

:*ejnavokaèirpoksjnejlvi�

ik�oM 8.07 0.17 1.17 2.17 2.17 3.17 5.17 8.17

eksne� 3.87 6.87 7.87 0.97 0.97 9.87 1.97 3.97

*)0001an(vokènejodtsontrmS 5.5 7.4 2.5 2.5 5.4 5.5 2.5 9.4

OVTSLAVIBERPONVITKA
ITEKNAOP

0.259 0.649 0.879 0.879 0.959 0.869 5.179 7.279

ebesoenvitkaonvoledesV 0.288 0.878 0.609 0.109 0.688 0.109 5.019 2.319

:)%v(hetdO

ujrotkesmenrargav 4.01 1.01 7.21 4.11 2.01 9.9 7.9 5.9

uvt�inebdargniijirtsudniv 3.34 6.24 5.04 7.93 6.83 7.83 1.83 5.73

havtirotsv 3.64 3.74 8.64 8.84 2.15 4.15 2.25 0.35

)OLIhiliremop(inlesopzerB 0.07 0.96 0.27 0.77 0.37 0.86 0.16 5.95

ONVITKAONLAMROF
OVTSLAVIBERP

0.378 1.468 6.868 2.178 4.778 8.478 5.878 1.288

ebesoenvitkaonvoledonlamroF 5.157 3.447 4.347 2.547 5.857 2.867 2.777 4.387

**ujremzarmenvoledvebesO 0.246 7.436 2.156 5.256 0.176 0.386 4.396 7.896

inelsopazomaS
)vokdohodurivmenvonsoop(

6.901 6.901 2.29 7.29 5.78 1.58 7.38 7.48

inlesopzerbinarirtsigeR 5.121 8.911 2.521 1.621 0.911 6.601 3.101 8.89

vINVITKAONVOLED
agenloputnelavivke

asaèagenvoled
7.428 7.618 5.218 6.218 6.228 8.138 7.738 5.248

)%v(ITSAREJNPOTSENTEL

utnelavivkevinvitkaonvoleD
asaèagenvoledagenlop

0.1 0.1- 5.0- 0.0 2.1 1.1 7.0 6.0

aledtsonvitkudorP 1.3 5.4 1.5 8.3 0.4 5.3 0.3 0.3

invitkaonvoledonlamroF 1.0- 0.1- 1.0- 2.0 8.1 3.1 2.1 8.0

**ujremzarmenvoledvebesO 8.0- 1.1- 1.0 2.0 9.1 8.1 5.1 8.0

iteknaopinvitkaonvoleD 6.3 5.0- 2.3 6.0- 7.1- 7.1 1.1 3.0

inlesopzerbinarirtsigeR 4.4- 4.1- 5.4 7.0 7.5- 4.01- 0.5- 5.2-

invitkaonlamroF 7.0- 0.1- 5.0 3.0 7.0 3.0- 4.0 4.0

ovtslaviberponbosopsonvoleD 1.0- 5.0 1.0 1.0- 3.0 5.0 1.0 1.0-

ovtslaviberP 1.0- 2.0 2.0- 2.0- 1.0 2.0 1.0 1.0-

voktadopriV .RAMUdevopan,ZSRZ,SRUS:
ebmopO *,RAMUdevopan:0002ni9991*:

.hiledhivajvhinelsopazzerb8991atelonèujlkvod,aminelsopaz2-1zjitejdopzerb6991atelonèujlkvoD**
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itsonlesopzerbniitsonelsopaz,itsonvitkaejnpotS:b31alebaT

èositv-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

ONBOSOPSONVOLED
)tel46-51(OVTSLAVIBERP

2.7731 9.3831 3.5831 0.4831 1.8831 1.5931 0.7931 7.5931

:agetdo � eksne 4.586 7.686 9.486 3.486 8.586 3.786 3.886 6.786

)avtslaviberpagenbosopsonvoleddo%vinvitka(itsonvitkaejnpotS

itsonvitkaenteknaajnpotS 1.96 4.86 6.07 7.07 1.96 4.96 5.96 7.96

ik�oM 0.47 3.27 0.57 3.57 8.37 7.37 3.47 5.47

eksne� 2.46 4.46 1.66 9.56 3.46 9.46 7.46 8.46

itsonvitkaenlamrofajnpotS 4.36 4.26 7.26 0.36 2.36 7.26 9.26 2.36

ik�oM 0.66 9.46 2.76 4.76 6.76 9.66 5.76 9.76

eksne� 8.06 9.95 1.85 4.85 7.85 3.85 1.85 4.85

)avtslaviberpagenbosopsonvoleddo%vinvitkaonvoled(itsonelsopazejnpotS

itsonelsopazenteknaajnpotS 0.46 4.36 4.56 1.56 8.36 6.46 2.56 4.56

ik�oM 4.86 1.76 7.96 6.96 3.86 8.86 8.96 1.07

eksne� 7.95 7.95 0.16 5.06 2.95 2.06 4.06 6.06

ujrotkesmenrargaV 7.6 4.6 3.8 4.7 5.6 4.6 3.6 2.6

uvt�inebdargniijirtsudniV 7.72 7.62 2.62 5.52 3.42 4.42 9.42 6.42

havtirotsV 6.92 0.03 6.03 8.13 7.23 2.33 0.43 7.43

itsonelsopazenlamrofajnpotS 6.45 8.35 7.35 8.35 6.45 1.55 6.55 1.65

enlamrofenajnpotS
)akilzar(itsonelsopaz

5.9 7.9 7.11 3.11 2.9 5.9 5.9 3.9

)iteknaophinvitkado%v(itsonlesopzerbenteknaajnpotS

japukS 4.7 3.7 4.7 9.7 6.7 0.7 3.6 1.6

ik�oM 7.7 5.7 1.7 7.7 3.7 8.6 0.6 9.5

eksne� 0.7 0.7 6.7 1.8 9.7 3.7 6.6 4.6

)hinvitkaonlamrofdo%v(itsonlesopzerbenarirtsigerajnpotS

japukS 9.31 9.31 4.41 5.41 6.31 2.21 5.11 2.11

ik�oM 1.41 7.31 6.31 4.31 4.21 1.11 4.01 2.01

eksne� 7.31 0.41 3.51 7.51 0.51 5.31 9.21 3.21

enarirtsigerajnpotS
atelucnokboitsonlesopzerb

5.41 4.41 8.41 6.41 0.31 0.21 5.11 1.11

voktadopriV .RAMUdevopan,ZSRZ,SRUS:
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moteldemavtslaviberpagenvitkaivokoT:41alebaT

èositv-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

)oten(tsonvitkaonlamrofvivilirP 7.1 2.6- 1.4 8.2- 2.21 5.7- 7.3 7.3

*lo�zivilirP 7.52 6.52 4.52 0.22 3.62 3.62 5.62 8.52

inz- � zerbilaobzarbozioj 7.63 3.13 0.83 9.52 1.91 7.61 5.02 9.02

obzarbozioncilkopojnderss- 4.32 2.42 8.12 3.12 4.02 4.32 0.12 0.02

on�olpsilaonvokortsonaènoks-
olo�onders

2.02 8.12 1.71 5.62 3.53 7.43 6.23 5.23

itnamolpidinder- 7.91 6.22 0.32 2.62 2.52 2.52 9.52 6.62

ecjutazjnejlovod.led.t�ontadoD 2.4 2.1 2.0- 0.5- 4.2 3.2 8.0 6.0

hinvitkaonlamrof001an- 5.0 1.0 0.0 6.0- 3.0 3.0 1.0 1.0

**)-(evtijokopU 5.11 8.41 1.51 8.41 8.31 4.41 3.41 2.41

hinvitkaonlamrof001an- 3.1 7.1 7.1 7.1 6.1 6.1 6.1 6.1

*)-(ilrmU 8.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2 7.2

hinvitkaonlamrof0001an- 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

*)oten(tsonvitkavivilirpigurD 8.31- 6.51- 3.3- 3.2- 0.0 9.81- 5.6- 7.5-

hinlesopzerbonarirtsigertsarirP 2.3 3.2- 1.4 9.1- 3.21- 8.9- 0.4- 5.2-

oledilibugziosik,inelsopaZ 5.75 4.56 6.06 4.85 1.16 8.16 6.36 1.46

hinvitka.ledonlamrof001an- 7.7 8.8 1.8 8.7 1.8 1.8 2.8 2.8

evrpiclaksiinlesopzerbivoN
evtilsopaz

1.22 1.12 9.71 6.81 6.91 5.02 6.81 7.61

ejicarenegdo%v- 3.68 4.28 4.07 5.48 7.47 9.77 2.07 0.56

ilibodosik,inlesopzerbinarirtsigeR
)-(oled

0.06 6.45 1.65 4.55 4.26 2.06 6.35 8.45

hinvitka.ledonlamrof001an- 0.8 3.7 5.7 4.7 2.8 8.7 9.6 0.7

)-(hinlesopzerbecnediveziinatrÈ 4.61 1.43 3.81 5.32 7.03 9.13 6.23 5.82

hinlesopzerb.arirtsiger001an- 5.31 5.82 6.41 7.81 8.52 9.92 2.23 9.82

evtijokopuniilrmu:hetdo 3.4 3.5 4.5 3.5 3.5 3.7 0.6 9.5

hinvitkaonvoledtsarirP 5.1- 9.3- 0.0 8.0- 5.42 3.2 9.7 2.6

itsonlesopzerbzivilirpoteN 5.2 7.01- 5.4- 0.3- 2.1 7.1- 0.01- 3.9-

vecjutvilirpoteN 2.4 2.1 2.0- 0.5- 4.2 3.2 8.0 6.0

*)-(evtijokopuniilrmU 0.01 2.21 4.21 2.21 2.11 8.9 1.11 0.11

*)oten(oledilibodosik,igurD 8.1 8.71 2.71 3.91 1.23 5.11 2.82 9.52

hinvitka.ledonlamrof001an- 2.0 4.2 3.2 6.2 2.4 5.1 6.3 3.3

atelucnokbo.BERPONVITKA 1.378 0.768 1.178 3.868 5.088 1.378 7.678 5.088

invitkaonvoled- 4.647 5.247 5.247 7.147 2.667 5.867 4.677 6.287

inlesopzerbinarirtsiger- 8.621 5.421 6.821 6.621 3.411 6.401 5.001 0.89

:voktadopriV .RAMUdevopan,ZSRZ,ZIPZ,SRUS
ibmopO .RAMUdevopan:0002ni9991**;RAMUdevopan*:
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itsonèneruknokendorandemijrotakidnI:51alebaT

%vitsarejnpotsenteL-

5991 6991 7991 8991 9991 0002
1002 2002

devopaN

ajralotjaèetinvitkefE 1

onlanimoN 5.0- 7.9- 4.5- 6.2- 5.5- 1.8- 7.5- 5.3-

onlaeR 2 3.01 8.2- 7.0 9.3 7.0- 1.2- 2.0- 0.1

ovtsradopsogontolec-adovziorpotoneanaledik�ortS

onlanimonTISV 7.31 4.6 4.6 1.5 6.5 4.7 7.8 3.6

onvitaler-tulavira�okV 5 9.01 1.5- 3.0 1.2 4.1- 4.1- 1.1 4.1

hitsonvajedhinlavolederpvadovziorpotoneanaledik�ortS 3

onlanimonTISV 8.9 9.6 3.7 9.5 3.7 0.4 8.8 3.6

tulavira�okV 4 3.9 5.3- 5.1 1.3 4.1 4.4- 5.2 6.2

onvitaler-tulavira�okV 5 0.9 9.4- 0.4 5.5 2.1 2.3- 7.1 2.2

etnenopmoK 4

onlaer-agenelsopazanaledik�ortS 6 9.4 9.3 4.3 4.3 9.2 4.2 2.2 9.1

ikmejerpigurdnieèalpetsiÈ 8.6 7.7 3.4 1.3 5.2 9.1 5.1 8.1

èalpvetinemerboanèvaD 7 6.0- 6.2- 5.0- 6.0 4.0 3.0 3.0 2.0-

aledtsonvitkudorP 4.8 7.6 5.4 4.5 8.1 2.7 0.2 6.2

jaèetinvitkefeinzived/eneC 9.21 8.0- 5.2 1.5 3.0 1.0 3.2 8.2

:voktadopriV .RAMUinuèarerp,CE,DCEO,SRUS,SB,PPA
:ebmopO 1 ,ontarboniajralotitsondervitsarinemopitsondervtsaR 2 imaneciminvitalerznejreM � ,niè�bertophiksnejlvi 3 ,)M-PAZ(iminelsopazèevni3sejicazinagroniajtejdopaZ 4 ,ijrotkafièamodomaS 5 vok�ortstsaranedelG

,cirentraphiksnivogrtDCEOhi�jenbmemopjan7adovziorpotoneanaled 6 imanecsonarinoicalfeD � ,niè�bertophiksnejlvi 7 .eèalpetsiè/veclajadoledikvepsirpnieèalpoturbejremzaR
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