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Foreword

/����!�!����� ������������ �� ���	�������"����������!�����������	�"�����*��"��

���0����������������������������	��!��������!�����������	�"���0�#� ���"�������.

Foreword
/����!�!����� ���������������������� ���������������!�!������������������

��������!��������	������������������.�&���� ������������"����������������������

 ���������!���.�&�����0��������� ���������!�!����� �������������	����������

��	����������������������	�	��������������������	���������������� ������������

"���	����!�������������	���� �����.�1������������!������� ��������	��������

��������������������������	���� ��������	������ ����.

&�������!�!����� ���������������������������������������!����	�������"����

���������������!�������������������	������� �	!���������0���	���������	����!��

��������� �������� �������	�"�� ����#�����������*�������� ������ !"������#������

+#*�#-������#� ���"�������.�/��������!���� ���	�������������	���������"�������

����!��������� ���	���� ������������������������������	��!���������#*�#2

������	������������������	������� �	!����������34456����� ���	���	����������

���������������0�"���	���7!�����������!���.�#���6�������	������������������

�����!��������������������������	����������!����	�������"�������7!�����������������

�������	������� �	!������������������	�����	�7!����������������	�������!�����

	����  �� ���	� "�� ���� #*�#.� #����� 7!�������� ��	� ���!��� 	���� ����� ��� "���

��������	�����������!�!������������������������!��������������� ���	����������

�������	�!�������.
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Main findings of the Autumn Report 2004
/������������������������������������	���������������"!����������������������

������������!"	!�	����������������������������������������������� ����	�"������

���!��"������������	�����������������������������������.���������	��� ��!�

�������������������������	���� ����	����� �����"!���������������������!����

�����������������	�	��8�������������������������.�/����������������!�	�� ������

��������������������������������������!��"��������������	�����������������	���

 ��������������� ����	�����!����������������������	����������!� ����+�� �������

���������������-����	�������6������������9��������������������	���� �����

+���������	������ ��������-���������������������������	��������	������������ ��6

�� ��������	!����������������	!��	���������	�������������	���������.

/��� �� ���� �� ������ ���!��"��� ������� ����	������ ��������	� ��� #������2�

����������	��� ����������9�6�5�����	�������������!�������"�������������������

���	���� ��������+:��������&�������!�������)�������$���	���	������������;9)/�

���"���-���	�������<!����	������2��!�������+%����!���# �����:�������(������-

������#������2��������������������"���������������.�)!��������������� ��������

������"�������������"��	���������!�����������!����2���� ���	����	������

"���	�#������2���� �����������������.�#!  ���	�"������������������������

�� ����	���������!����2�����	���� ���������	�����������	����������� �������+�����

��������������	�	��� ��������������!����!����-.�/���#�����������������

�		��������� ����!����	�"�� ���!��"��� �� ��������� 	!�� ��9������������ �������

�����������������	����������� ���	�����������������������������������������������!����

������������������"��������������!�	��"!�����������	�������	����	�+���"��

 ������� ���!� ���� ��	� ����������-� ����� �����	�� "����� ����� ����.� &���������

����	�	�����������	�����������������������������7!� �������	��!�����������

������������������+�������-��!������	���������������.

/���	��������6����� ������#������2��������������9�����������������������

�!� ����	������� �����������	���!��	�����	���"�����"��������6������������������

�������!��!����������������������������������������!���������	���������������

��	��������5�+	!������������!������������-.�9�������������������������������	

"��������������9���� �������������������	�7!��������	���������������������	�"�����

 ��!���	����������� ������	��� ���.�*������������	���� �����������!������

�� ������=!��������  ����	� ! � ��������  ���� ��9�� ������� �� �������� �� ����

�!����������������������6���	��������������� ���	���3�'��������+'���	����

%�������	�1��
��������"!������;��������������������6�6������� ���	�������

������		�������������!����	�"��#������2��������	��� �����������������������������

 �	!��	��������>�?��@!������$����$�������;������������	!��	����,!������0-.

/�����������!�����	!������������� ����������������������������������	�! �

9�����������������������	�������������������������!��������������� ����+���"��

����!����!�������!����-��������������"�����'��.�&� ������������9����������

����	�������������� ���	���������� ������������������!��"������!�6�		�	����

���!������.����������������� ������ �� ����"��	.�/����"!��� �������� �� ���

����!����	�"�����������������������������	����	�����������������!�������������	����

������������������������"!������������������������������	�7!���������

��!�	���8.�'��� �"�"�������������������������������������������������������
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����� ���� ����  ������ "�� �����"!��	� �� ����  ������� �� ��������� ��� 	������� ��	

�������������"!���������������������	������� ����	���������������������	������

�����!����.

%���	������������������������������	������� �	!�������������������������6����

��	�����! ���	�������������������������������������������������������������

����&'�(2��������!�!������������������������������"����������	�! ���	�

����������������������!��������+����0.A8����8�����������	�����0.B8���0.C8

��� ���5-.� /��� ���������� ���� ��	������ ���� �������� ��� ���� �� ����	� �����

	���������������������������� ������	������������������������5����!����

������� ���� ������ ����� ��� ����� ����2�� ����	� ����� �� ���� ����� ������� ����� �����!�

�������������.

/��� ���!��"��� ������� 	���� ������ 	�����"�	� �"��� ��!���	� �������� ���

"�����!�	������"����������������	������ ��������!�	�� ����	�"�� �����6

�	�����	� �������������������� ��������������	������������������������

����!���������$�����������9������������9�'�&&���	�&���	!���������9!���	 ��	

"�� ����:��������� ��	� ����%���� �� #������� ���@���"��� ���0.� /��� ���"��

������������������������	����	�"���������� ��������������������!����

����  �������� ���"��	�#������2�� ������ ������ �� ����9!� ����9������������

'���������9�'� &&� +������ �!�	�� ��	� �� ,!��� ����-�� �������������9������ ��	

D���!����.

/�����������	!���������������������������	��"�����������0�����"���� �����

�������������������� �����������������.�;6�	�����	�����!���������������	

 ��������������	�������� �������������������������2�����"����������������������

������9�'�&&���������������"!��	�������������������������.�)!����������������

����9����	�9�'�&&��������� �	������ �������������� ���������������� ���� ����

�	� ��������	!��	�"�������"���������!�����	!�����! ��9��������������������

��	� ��  ������� �� �������������� ����� ������� ����� �� ����	.� 9�������� �������

�� �������� ���� ��������� ���  ������ ��� ���� ��"�����������  �����	� ��� ���� �������

	�������.� /��� ���������� "!�����	� ������ �������� ���!��� ���� �!����6��������

�	�!�����������������	!���������������������"!������ �����!�� �	!���� �������

�����������������������������������������!�	���������������"���.�/���������"!����

��!���������"!����8����������!���� ���������������	�	������������������������

������������������������������������������������"����	�����! ���	��������������

�������������������������+����0.08���0.58����������	�����������-�����������

��������		������������������������������������������������������"�������� ����

�� ��������.�/��������!�	��6�	�����	��  ��������������������� ������

���������������!�	��������!���������	!���	������������������������������!�	�����

��"����08� ������5�� �����"���������� ����'���������� ������������������ ��� ���

���������� ���	���������	 �����������!���������"��������������B.

/���������������������������������������"!�	������ ���������	���	���������

�����!�"���������!��� ���	��������.�/������ �������������		����������������

�!  ���	�"����������� ������� ���������!��������	������� ������ ���������"����

 � �������� ���� ������� �� ������������"�!�����"!�� ����������������

�������!��!�����!��� ������.�/�����������������	�����	����6�����!��� ���	

����������������������������"6������������!��������	�����	!�������������������
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���!����������6�����	�3������$�����������������"���� � ����������������	���

�	!�����.�@���������������������! �����������!�����������������8������������	

!��� ������.�/����������������������� �����������"��������	�	�������

 !"������	�"!������������������	���������!������������������������	!�������	������ ��

�������������������	������.�'��!����!��������������	���	���!�����������������

��"!�6������������	!����������������������������	�"����������"�!�����"!��"�

9�����������+�����������������	���	��	6 �����������	!������-.�*����������

���	���������������������������������������!����!�������	!����������������������	���

�� �����������	�������������	������������	�	��"!��������������������������

��������+���!����!�����������������!""�����	� ������� �	!������������������������

��	���������� �	!�������	��������������	� �������7!� ����-.

)��!��"��������������	�����������������!��������5.�&������������������

���!��!����������������������"!������	�������	����	���!�	���������������������

"!�����������������������������������������	��"��������!"����������.�&���������������

�������������������������������!��������������������!����������&'�(2�

�����������������������������5����!������������������������������������

������� ����������.�1������� ���������������	�	���������������������� ���������

�!����������������������"���������������.�/������ ������� ����������������

"��A�8�+����#(-�����,��!��������	6#� ���"����������+����	����2����������

����������	�08�������������� ���	-���������������	�	���� !����"���������"��

���������������������������������#� ���"������	������!������������������	

������� �������������������� ���������! ���	���������!������ �����������! 

"����!�	��#(�3�� ���"������������������ ������� ��������.�/���������"����	�����

	���� ���������"�����������������������������������������������������

���������������� ����������������������������"����	�����	.�1��������������

"��� ����� ����2�� ������� ����	�� ���� ����� ���� ���!���� �� ����!�������	���

	��������������������������� ��������������������������!�	�"������� ����	�����

��!������������������!�����������������!���������������������!�������	.�/���

�������!�	�����"���������������!������������� �����������������������<��2��������

���������������������5����������!�����������������������6	����� ���"�����

������"������� �������������	!��������!�����������������	������ �����	���� �����

�����"����������.�/���������������������������!�	����!�������"!���.0����� ���������

 �������������������������������������"������������������	��  ���������

�.C� �� ��  ����������  ���� ������� ��������� ��� ���� ��	� �� ���5.� &�� ����� �� ���

������������������������ �����������!���� ���������"���#���������	�����9��

���������������������'�����������������������������!�	�"���������"����������������

����!��������.

&���		����������������������������������������!�!������������������������ �������

!���������������������������������������	������#������2����������������9����	

9�'� &&.�/����� ���� ��� �!��� ������������� ����� �����	��"����  ����	� !�� ��� ���

# ������� ����������������� �	�	��������������� �����������������"!�6���������

��	!���������������9�������������!��	�"������ �����!��!�����	� �������������

��	!������E���	������	����������������	���������	����������!� ������	!��	

"�����������������������������������	�! ��������������9�'�&&.�/���������"��

���!������	������������� ������������"!�6������������	!�����������"�������	������

������������	�	����������!� ��������"�����������������E�����������	����������

���������������������"������������������ ��������.�)�����������"���������� �������
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�������	�������	����� ������������������������	.�@������������������������������"�

����������!��	�!����������������������� ����	�������#������2����������������9����	

9�'�&&.�F����������������	���	�	�����6������������ ��������������������������6

����6�� ����	�	��������������� �����������������"!�6������������	!���������	

�� �	�	����������!� ����������"���	�"�����!��"������	������	�����.

F���������������������� ��������������������!���������	���������������������

�!�	����!��� ����������������������� ������	� �	!����������"!�6���������

��	!��������������!�	������!������!������������������	����������"���.�����

 ���������� ����������������	��.������ ���������� ����������5.�/����!�"����

!��� ���	� � ����!�	������"����!�	�����������������6����� ���	�����������

����"�������������������	�����������������������	��������!�	��� ��	����������+"�

�"!���.������ ���������� ���-.�9������ �������!�	���� �	������� �������

��������������!�������������"���	 ����� ���6���������!���� �������!��!��� ���

�����.�&�� ��������� �!��� �����!�	��		��������� �������������� ������� ����

����!����� !��!����������������������� �������	����������"!�	�������"!�������

�!�������������� ���������� �� ��	��!��� �� ������� ������	�������� �����������

����������	������.

����������	���������	����������!� ���� ��� ��� ���� �� ����� ��������� �����

�!�	������"!��������������7!��������������������	������������������������5.�/��

���������������������������������������� ���"���"!��������������������������"�������

�������.�/������������������ ����������!� ������	������������������������

���!� ���� ������������� �� �	��� �� ��������� ����� ���������!�	� ����������

�������������"���  ������������6����	����� ���������� ���� ����������	

����� �� ��  ����������  ���� ��� ���5� �� ���	� �� ���� "�������� �������.� #������

	�������� ��	�����!�	�� �����!������������5������	�������������������������

�����������!�	������	�����"������������������������"���.������ ���������� ���.

�"!�����������"���	����������!� ������	��� �����!�	��������!�������

������� 	������� �� ���� �!������ ���!��� �� ���� "������� ��  ���������������!�	�

����������������!������"�����	������ ���������������!��	�����	� ����!����

��������.�;�����������������������2���������������!������!�	��� �����	�������

�������	��������!�	�"����!�	��.������ ���������� ����������������������������

"���������������� ���	�	�������������������!����������������	���������.�$�������

	��������� ���� ���� "�������� �������� ��������� ���!������ ���� ���� ����� �� ����

	����������!� ����"������������	��!�	�"��������	�"���������������	�������

 ���������!��������!���������$�����������9������������9�'�&&���	��	 ����

����9!�.�/��������������� ���������!�	���!��������"���������"���"���  �����

���� � ���������� ����������!�����.

����������������	���������������"�����������������������!�!��������������

�����������!��"�������������	�������������������� ����2��"�����"����������

��������������������.�.� ���	�������������������	���������#������������

����9'�.����������������������������������������������!�	�!�	�����������"����

�����������"���������������������������	���!��� ���������	� !"������������

�� ��� ���� ����	� �� ��������� ��	� ��������� "�������� ��	��!�	� ��7!���� �		������

������� ���������!������"�������.�9����������!���������"������������	���������

����"��	���������������"���������� ����� �����!������ ��!����� ����������

���������	�������� ���������!�	��������������� ���"������#����������	 �����
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�!��������B./������������������������������������	�����%������#������

�����"����!������������������������������������������������������!�������!�����!�	

�����������������������.

:1elbaT setagerggacimonoceorcamniamehtfostsacerofnmutuA

3002 4002 5002
6002

SROS gnirpS
tsacerof

nmutuA
tsacerof

gnirpS
tsacerof

nmutuA
tsacerof

PDG %,setarhtworglaer– 5.2 6.3 0.4 7.3 8.3 9.3
)secirptnerruc(noillimTISniPDG 861,747,5 000,731,6 005,491,6 000,255,6 000,626,6 004,660,7

)secirp0002tnatsnoc(noillimTISniPDG 203,526,4 000,487,4 000,118,4 004,269,4 003,399,4 003,091,5

NOITALFNI )%,raeysuoiverpehtfoceD/ceD( 6.4 3.3 5.3 9.2 9.2 7.2
)%.revalaunnaceD-naJ/ceD-naJ(NOITALFNI 6.5 3.3 6.3 0.3 0.3 7.2

)%(rotalfedPDG 5.5 5.3 6.3 9.2 1.3 6.2

ETAREGNAHCXE )SB(DSU 1.702 5.491 1.591 6.691 3.691 3.691
)SB(RUEETAREGNAHCXE 7.332 7.832 8.832 8.932 6.932 6.932

etaregnahcxeDSU/RUE 31.1 32.1 22.1 22.1 22.1 22.1

TNEMYOLPME %(ANSehtotgnidrocca
)htworg 3.0- 4.0 4.0 6.0 3.0 4.0

)%(ETARTNEMYOLPMENUDERETSIGER 2.11 0.11 7.01 6.01 2.01 7.9
)%(OLIYBETARTNEMYOLPMENU 7.6 6.6 4.6 3.6 1.6 9.5

YTIVITCUDORP )eeyolpmerepPDG( 8.2 2.3 6.3 1.3 5.3 5.3
EEYOLPMEREPEGAWSSORG 8.1 0.2 2.2 2.2 2.2 4.2

STROPXE SECIVRESDNASDOOGFO 2.3 5.5 5.8 0.6 8.5 6.6
sdoogfostropxe- 4.4 0.6 6.8 2.6 0.6 8.6
secivresfostropxe- 4.2- 4.3 1.8 0.5 0.5 8.5

STROPMI SECIVRESDNASDOOGFO 8.6 8.6 2.9 6.6 5.6 5.6
sdoogfostropmi- 3.7 1.7 7.9 6.6 5.6 4.6
secivresfostropmi- 3.3 0.5 7.5 7.6 7.6 0.7

tnuoccatnerruC ECNALAB )noillimRUE( 19- 93- 06- 301- 001- 521-
PDGfo%sa- 4.0- 2.0- 2.0- 4.0- 4.0- 4.0-

NOITAMROFLATIPACDEXIFSSORG 3.6 6.7 4.7 0.7 0.7 5.5
PDGfo%sa- 9.32 4.42 6.42 0.52 2.52 6.52

NOITPMUSNOCETAVIRP 7.2 5.3 5.3 4.3 4.3 1.3
PDGfo%sa- 4.45 6.45 2.45 4.45 9.35 6.35

NOITPMUSNOCTNEMNREVOG 6.2 0.3 7.2 6.2 9.2 9.2
PDGfo%sa- 3.02 2.02 0.02 9.91 8.91 7.91

atadfosecruoS .DAMIybstsacerofdnasetamitse,)SB(ainevolSfoknaB,SROS:
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1. International environment

!�����������
���������������������������������������������������������"##$%���

�������������&'��������������������	�����������������������������������������������

����!������������������������ ����	�������	��������������	�����������������

����� ������������������"���������������������"����������	�! ���	���������

������ ���������� �������� !�������	� ��� ���5.�/��� ���!� ����� �� ������������

�������	���� ������!��	��������&'�(2���!�!���������������������������������

����������������"���"����	6#� ���"���+;�����!���F&&F��F&)*-.�/��������!���

���� �������	����/�"����0���	�5����������������!����������������������������!������

������ &')� ��������� ��	� ���� �����;�����!�� �������� +��� ����� ������� ���!���� ���

 �������	������ �����-.�/���������������	��"�� ���� ������������� ������!����	���

��������������	�������������������E�	����� �������������������������!�������

��������#!�������;���������	�9�������9!� �����!������3.

(�� ���� ����������
�����	� ����������������� ������������)���������*�����+
�����

����������
������������������,����	�����)-+�����.�����������������������������

�������;����2��������������������������� ����	���"�������������������� ���	���

� �����+4.�864.�8��������E�B.586C.58�������5-������!���"���	�,� ��2�������

+�������������������������"�������������� ���������� ���������������� ������	���

� ����������������.�86�.�8�������������������������������!�	��.08�������5-.�/��

�!���������������� �	�"���������� ��������	��"!��� �������������������������

���������� ������"����������������������� �����+�������"��B.086B6A8��������

��	�5.A86A6A8�������5-.�/��������������������!���������;���������	�#!�����

����������������������������!������������� ���������������������!��������

+����������������������������������.58-.�/���������������#�������������

������������	�����	���������+�� ���	���� ����-����"����������	����������

����� +�.08���	�0.58����� ��������-�������� ���� ��������� ���#������2�������9�

���	���� �������������"����������	�! ���	����������+3.C86�.�8���������!������-

�����������������! ����������������������������������6��������	����������	�����	�

1 The forecasts for these countries differ more from one another than the forecasts for EU countries due to the
different time in which they were prepared and due to the greater economic instability of the area and also poorer
data quality.

:2elbaT stnemevomcimonocelabolgfotsaceroF

2002 3002
4002 5002

lirpA
4002

.tcO
4002

lirpA
4002

.tcO
4002

)%nihtworglaer(htworgcimonocelabolG 0.3 9.3 6.4 0.5 4.4 3.4
)%nihtworglaer(edartlabolgfoemuloV 1.3 5.4 8.6 8.8 6.6 2.7

lerrabrepDSU,*ecirpliolabolG 69.42 98.82 00.03 52.73 00.72 52.73
)%nihtworg(**sleufgnidulcxesecirpytidommoclabolG 5.0 1.7 6.7 8.61 8.0- 9.3-

)%(stisopedDSUnosetartseretni***ROBILhtnom-6 9.1 2.1 3.1 6.1 5.3 4.3
)%(stisopedRUEnosetartseretni***ROBILhtnom-6 3.3 3.2 1.2 2.2 6.2 8.2

ecruoS .)4002rebotcO,lirpA(kooltuOcimonocEdlroWFMI:
setoN dereffoknabretninodnoL-ROBIL***.stropxelabolgniserahsotevitaleregarevadethgiew**,etaidemretnIsaxeTtseWdnaiabuD,tnerBfoecirplioegareva*:
.etar
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������5�+�.�6�.�8-�"�������������������������������������	������ ��������	����

!������������"!���������6����������������������������.�/�����������������

������	��������	� �����������+��������/�"���0-.

+��������������� �����
������������������ ���� "##$���������� ��������������	

�������������������������������������������
�����������������������������������������	

���������������������������������������
���������������"##&��(�� ���� ��������

�������� ������ �� ������������� ���	��� ���� ���5� �������� ������ ����� �� ������

	��������������������	������2���������� ���	�������������"���!�������"��

�����.� /�������� ������ ����!	�� ������� ���  ������������� �������� �� ���� � ����

�� ���������������������	�����������������������������"���������������"��������

 ����������	� !"�������������+ �����!��������������#����������!�	����	����������

��!��!�������������	����2���������������-.

(��"##/	�������������
�������������������
�����
��������������������������"##&

�$�"'�$�0'���&����!�	��������.�86�.08���������!�����������������������������

�#���������"��	���� ������������"��������.48���	�0.A8.

1��������������������������	����������������������������������������������������

����������������������������������
����������/����! ���	��������������� �������

����"�������	����������������� ������������������� ������	����������3���#(

����� ����� ���"���������"����������	����5.�&�������������� ����������������

 ������+��%�������!	�-��!�	������������������������������������������������������2�

������7!������+03.4��#(� ���"�����-�� �������� �������! .�/�����������	��#(�0A.0

 ���"������ ��� ���� �������������������A8����� ����� �������!����������������0.

����	���� �� ���� &')2�� ���������� ���� ������� �����"!����� �� ���� ����� ���  �����

+������ 	����	�� �� �������� �������� ��� �������!����!����� �������� � ��!������

 !�������-�����������!���� ������!�����������	��������������	�������5�������"�

 ����������������� ��������������������������#(�0B� ���"�����.�/����������������

�����������������!���������������&'�(2�����!� �������������!�!����������.

1�������������������������������������
�������������������
�����������������
����

�������� �2�""�����������������������/����������������������"��������������������

��� ���� ����� ���������� +)�"�!���6�!�!��� �������-� ��	� �� �������� ���� �6�����	

�������������!� ��������!�������	��!�G	��������������������������������� ���	

�����	�"�������������.�/����!�������!������	�������������������*��"������0

!�����)�"�!���������+3.�A-���������������������!����������������������������	�����+3.�3-.

/���������������� ������	��������������"������&')���	�����9!� ����;�������.

&�����5�����&')��������������������  ���������������	�����+3.�3-�����������9;

�� ����������	����������������������!��+3.�0-.

+������������������	�����������������������������������)-��������������������������

��������������������������
�����������������������������������(��"##&	�����������

�����������������������)-+%�����
���
���������������������������������������	�������

����������	���������������������/������������)�	������������������	��������	���

��������� ����� ��� ���� ������ ����� +��� ������ �!��������-� ��� ,!���� ��	� ����������� ��

�!�!�����	�#� ���"�����������������	�3.B58.�/������	!���������������� ����	��

2  From January 2001 to June 2003, the FED reduced the leading interest rate 13 times, cutting it from 6.25% to 1%.
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�����!��!�����������	���������������	�������5.�/���9!� ����;�������%���2�����	���

������������������"�����8�������,!������0���	���!�	��������������������!�����������	

�����������.�&������ �������������������������������������������������������������

���5������	� ��	��������� ��������� ��������������������������	�����������

��������!��������!������.

;�;� ��(%�<
�-
������%�
����!�
 �
%�!%(%!���
������%��

United States of America

1��������
�����������������������"##$���
������������������������������������&�

�����������������������������������������������	�����������"��������� ��������

+������58������������������-��"!���������� ����	�������	��������������	�����

��������������������������������������������� ����������!� ����"���!��������

�������� ��� �� ���� ������� �� ���� �!���� ������� ��������� ������ ��	����  ������������

���!���	��������������� !��������� �������!����	�.�����!���!��� ������

���� 	��� ���������� �� ������� �����	� �� ����� ��� ���������� ���� �� ��������

�!"���������	�"������������������������	��������������.�����������	������������

������������	����������	������0�����������!�	.�/����������������������������!�

�� ����	���"��������������������3444���.�8����.08.������
����������������������

�������0�&'	������������
������ ������ ��������"##$����������� �������������� ��

�������� ���� ���� ����������!� ����� �����������	����	� ������� ���� �������

������������������������	������������"!����������������������������.

European Union

1����)�
�
������������������������
������
����
�����������������������
��

������������������������������������	������������������������������������������������

����������������	����������������������������������:($��������9��5� ����	�! �"�

:3elbaT gnidartniams'ainevolSnihtworgcimonocenosnoitpmussas'DAMI
ASUehtdnaUEehtnisrentrap

%nihtworglaer,tcudorpcitsemodssorG

3002
4002tsaceroF 5002tsaceroF

gnirpS nmutuA gnirpS nmutuA

aeraoruE 5.0 7.1 8.1 1.2 0.2
ynamreG 1.0- 5.1 8.1 8.1 6.1

ylatI 3.0 4.1 2.1 0.2 8.1
airtsuA 8.0 6.1 7.1 3.2 3.2
ecnarF 5.0 7.1 3.2 1.2 2.2

KU 2.2 8.2 0.3 6.2 6.2
ASU 1.3 2.4 2.4 7.3 5.3
ecruoS ;4002yluJtropeRhcraeseRWIIW,4002rebmetpeS,stsaceroFsusnesnoC,4002yluJ,tsaceroFsusnesnoCeporuEnretsaE:nodesabetamitses'DAMI:

.tatsoruE.4002/3,4002/2ylretrauQnairtsuA,OFIW
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3.B8��������������7!���������	�"���.�8������������	�7!�����E������!��������!������

����	�	�3.�8���	��.�8����������� ���������+����)��!���3-.�:�������������!�

��������������������������������������	��������������"���� ����+���"�������#��	���

:���������!������ ��	� &������ ��������� ���� ���� ���������"���-� ��	�  ������

���!� ����+���)��������	�# ���-.�(�� ���� ������������������ ����������!� ���

����	�	�	������"!�	����������������������������������	������9;����������.�/��

���!��������	�������	����������"���������������"�����������6���������������

��������������+������������������������������-���	�����!��� �����������������	���

48.�'�������	�� ���������������������������������� �����"���������� ��������	

��������  �	!����� �� ������ !����������� ����������� ���!� �������� ������	�"!�

"���������� ��������.

+�������
�����������������������������������������������������������������������

����� ��� ���� ����	� ���� �����
��� ���������� ����"##$����������� �����������������

3�������������"##&��������������������
���������������������������������������

����������������������������������������������������������$���������������������

��������������������������������������	�������	����	������"���������!�	�"����

�������������������������.�/�����������������!� �������������������������	

�������� �������������� +��	�����	���������� ����������	����� ������5-� +���

/�"����-.�*��#������2������� ���	���� ��������� ��������� ��  ������� ���!� ���

������������������	����:���������	��!�������������������	�����	���������

��������� ��!���	���������!���������������.�:��������������������!� ������

������"�! ������	������������������ �����!�6����� ���	�+"�������3.�8���	

3.58-0.�����	����������9;���������������� �������������� ����	��������	���������

�������������������������!��������!�������������������58������������ ��������

����"���������������������!�	��������� ����"�����:($�������	���"���.0����

����������	
�
��������	�
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3 In the 2000-2003 period, government consumption was rising at an average annual rate of 2.5%. At the same time,
the general government surplus of 0.2% of GDP in 2000 turned into a deficit totalling -2.7% of GDP in 2003.

4 Quarterly Report on Euro Area, July 2004; also see Slovenian Economic Mirror 7/2004, p. 19.
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 ���������� ��������������.�1���������!�	������� ���������������������������

�����������������������������������������!�	�����"����������+�.������ ���������

 ���� �������-.

Germany

(����������������������������	�!��
�������������������������������������������
��

��������������������
�����������
������������������� ����"##$��/��������:($

������+�������������7!�������.C8������������	�3.58�������������-�������������	

����!�������"������������	��� ���������������������������	�����������	������

	����	������	�  �	�+"���.A8���	��.B8����� ���������������������-.�9� �������

��������	���"��	������"�������	����	�����:�������!"��	����������;���������	

9�������9!� �����!���������	���������������������������	�	������������������

��	�����������.��
����9
������� ����������������������������� �������������

�����������	�������	����	���	���!�������"!�������������������������+�������

����3.C86�.�8-�������� ����	������� ����.���������������
��������������������

��������
����������������������������2�/'42�5'���������������������������������

�������:�������� ����������!� ������	���������������������������������!��

���������������� ���	����� ����.�&���		����������#� ���"���"!�����������������	�����

������&)*�&�����!�����	��������������!���������������������.�����!���"!������

����������������	������!���������!������������!��"�������!�!������������ ���������

�!�!����� ���������������������!��"��.�;� ������ ��	���������	�������� ��

	����	�������������������.

France

�����
������������!��
���	�3�����6�������
�����������������������������������������

��������� ���������������������	�������������������������� ��� ����������������

�
�����������
���������������������������	����	������
�2�7'����"�0'4"�&'�

����������������!��������!�������� �����!������:������������������������� !���	

��"��	�������	����	.�/����������� ����������!� ��������������������� ����	

:4elbaT segnahc,aeraorueehtnitcudorpcitsemodssorgfoerutcurtserutidnepxE
stsacerofni
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susnesnoC

hcraM rebmetpeS hcraM rebmetpeS

tcudorpcitsemodssorG 5.0 7.1 8.1 1.2 0.2
noitpmusnocetavirP 0.1 4.1 3.1 0.2 8.1

noitpmusnoctnemnrevoG 7.1 5.1 4.1 2.1 4.1
noitamroflatipacdexifssorG 5.0- 1.2 4.1 3.3 0.3
secivresdnasdoogfostropxE 3.0 1.4 8.5 1.5 5.5
secivresdnasdoogfostropmI 2.2 7.4 2.5 6.5 7.5

atadfosecruoS .)4002rebmetpeS,hcraM,.cnIscimonocEsusnesnoC(stsaceroFsusnesnoC:
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"�����!���	� �����������.�'����� !����������	!��"������	����������	.�����

��������!��"�������	�����	�������	����	���	��������������������������������

��������������� ����	�! ��������������������������������"��������������������

���!����!��� �� ����� ��� �7!� �������������� ����������� ��� ��������!��!��� ��	

�����������������	.�(����������!� ��������������� ����	�������	���"�����

��	���������������������� �����������������������������.������������������������

�����������
���������	������������
�"�"'����"�0'��&���������!��!�����	������

	����	������ ����������� ���!� ���� ��� �� ��������� ����� ��������� � !���	��

��������"������������������������	�����������.

Italy

8������-�������6��
�������������������	�(��������������������������������������
��

������	������������
�2�"'����2�$'��&�����������������������������������������

������!�	��.B����� ���������� ����������������������!�������+3.B8-���	����

	������"������������"������	������"!�������	����������!� ������	�������

���	�.�&�������������!� ���������������������������� ����	��������!������"�

������	�����������.������� ��������"�	������������������	������������!�����������

�������� ���������������������������!������.�/�������	!������ ����"������ ��������	

�������������������������	����������	!���������������������������� ����������

����)���9���.���������������
����������������������������������������������
��

�����������������������	����������������������2�5'����2�9'��9����������������

�������������������"���	�	�������	����	�����"��� ����������!� �����������

����&��������� �������������������������!������ �"������� ������� �����������.

Austria

�����
������������������������������2�9'�������������������������������������������

�������������������
��������
�����������������������������	��������������������������

Box 1:�Autumn forecast of the European Commission

,!���"����� ���� �������	������� �����!�!����� ���� ����9!� ����;�������

 !"�����	�������������������������������	�����9���!������������������6���A

 ���	��������	����	�������������������������!��������������&'�(�������

���!��������������!������.�/�!�������;�������2������������������������������

��������������!������������������������������������.38�������������������������

���5���	����A�	����	��������������&'�(2�����!����+�.�8���	��.�8���� ��������-.

)�������������������������������#�������������������	����������������9;

�������� �� ������������  ��!���	� ���	��� +0.�8� �����-� ����� ����

�����������������!�����+0.58��&')��;�����!���&'�(-.�*��������������	�����

;��������������� ����������"!��������������������������9�����"��

����������� �����!��������;
������ !"������	�1!��������������������#������2�

��������	���� �������������������! .�/���;�������2���!�!����������������

"���	��������������������� ������+%����-���������04.0��#(� ���"��������������

�5.3��#(� ���"������������5���	���.3��#(� ���"������������A.
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������������������&�� �����!���������������	�7!�������������������� ������:�������

����9�����"������������	�#!��69�������9!� �����!�����������	���������� ���

�������������7!� �������	�������������.�&�������������!� �������������	

��������������������������� ����	�������������	���������������������������	

!�� ����� ���������� ����  ������� �!"��	������ ��  ������� ��������������� ������"��.

���������������������������
�����������������	����"�$'�"�&'	������������������

����������������������������
��������
�����$����������!� ���������"��� !���	

��"���!��� ��� ������� ��������������	�������� ����!����	�	�� ��"��� �����.

&���������������������������� ����	������������.

New EU Member States

+���������������)�
�
����������	������
��������������������-�������6��
�����������

���������,:����;������	�<�����	�=����������������������������������������������

���������������������	���������������
����������������������������������������D���

���#�������������������;
������ !"������	�1!�������������������������������

������������������	������!�	��8.�&������	������"���� ������	�	�������	����	�

���"��������������	����	���������� ����������������������������������#������.

����!������� �� ��6�� ��� ����� "������� ������ �!������� ��	� ����9������

��"�������	������"�����3�'������������������������9����������������;
������ !"���

��	�$���	�������������#���������!������ !���	�! ��������������������������	�

+�����������	��������6�	� �	!���������������!��������������!������"�������	-.�&�

$���	�������� ���:($������������������A.58����	�����	������"���� ������	

��������������!� ������������������	���������������������	������.�%��������	

�����������������������������������!���������������������	���������.��
����
��
����� ����	����!�����0.�860.08��������;
������ !"����0.586�.�8����1!���������	

5.�865.C8����$���	.��
���=�;
������ !"������	�1!��������������������	�����
���������������������������������������$���	����������	��.
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eporuEnretsaEdnanrehtuoS,lartneCmorfsrentrap
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ainodecaMfoRYF 2.3 0.4 0.3 0.4 0.3
orgenetnoMdnaaibreS 0.2 5.1 0.3 8.2 0.3

cilbupeRhcezC 1.3 0.3 2.3 8.3 4.3
yragnuH 0.3 0.3 5.3 6.3 6.3
dnaloP 8.3 0.4 0.5 0.4 5.4
aissuR 3.7 0.5 0.7 9.4 5.5
ecruoS rebmetpeSkooltuOcimonocEdlroWFMI,4002yluJtropeRhcraeseRWIIW,4002yluJ,stsaceroFsusnesnoCeporuEnretsaE:nodesabsetamitses'DAMI:
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South-Eastern European Countries
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����������������������������������������������������������������

������ ��������������� ����� ��� ����������� ���!� ���� �����"!��	� �������� �

�������������+�8������������-������!��������������	���"�����������������

����.������ ����	����������� ����������!� ������	�����������������	�������	

"����	�������������������������"����.�&���!�!����;����������!	�	�����������	6"�

�������������������&')������������������������������		��������!������������!���

������� !"���������������������	��������"�������������	�"����������	���	!������

�������� ���������� 	������.�/����  �������� ��� ���� �� �����"!��� �� ���� ��	!��	

"�������"�������������������6���	��� ��������	��������������� ��	��!�����

������� �����!����������������� "�� ���������	� ���� �� �!������ ���	��� ��

��������������!� ���������������	���������������	�������55.�&���!��������������

����������� "�����"���	� ��  ������� ������ ����������� �� �� ������� ������.� /��

������������������������������������������������!��������+�.A8-��	�������������

"������������	�������������!�������������!��"��	�����0.�860.B8��������

��	������ ����	��������������0.586�.38�������5.

>����������������������������������������������������������
�����������������������

���������	� ���� �����
��� �������� ��������� �������������� ����� �
������

9����������	������������������	���"����������!��"�����������������2�������

��	!������� �	!������������"��B.58������������������������������������.�&��������

���!����������������������������	�����������������+���#��"���������������������������

�������! �"��A.48������������-.����������������������������2������������	�����

����� ���!��"��� ��� �����!��!����  �	!����A.�/��� �� ��	��!��� ���!��!��� ��:($

�������� ����� ��� ���� ������ ����� �� ���� ����� ������ �����	� �������� ��  ������� ��	

�������������!� ����������������������"�������������������	��	������������!�����

�������������	������������������� �����������������	��������������� ���.�&�

����������������������������� ��6�� ��������������������������	���������!��

03.B8�+�� �������	���� �����	����9�������"��A.A8���������������	��� ���

"���A.C8����#��"��-.

1�������������������	�������������������
�������
�������(��"##$�����"##&	

�����
������������������������$�&'�&'������������0�&'���;� ���	�������� ����

���������� �������!�������������������������!�������	�������� �����������������

�����������5.�/����!������	������������������������������!����������� ���	

����������������+��������������������������������������7!���������	�!���

��	� �������������� ��� ��	!������� �	!����-.�/���������������!��!������	�����

�����"�����������!��"�����	�����	���������	!�����������30.C8�����������	!������

 �	!�����������������������������������������.�&�������������������������� ���

���	��+�������������������9��-������! �"��3C8����������������������� ���

�����������!��������������+C8-������������������"!�����������������������!�����

���!���	�������������"��������� �������.�/����	�����������������������������������

�� ���� #!������9!� ���� �!������� +��� ����� ��� ��� ���� �� ������ ��!�	� �C.A8��

:($-.

5 The drop in investment expenditures for motorway construction is largely a consequence of the end of the national
motorway construction project and less of the commitments undertaken in the IMF agreement.

6 This year, wheat crops in Serbia are set to soar by 105% and maize crops by 65%.
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����������������6�6����.�/��������2��08���������������������!��"��	�����

��������"�������!��!���+�	��� �-���	�����������������������������.�*����������

���	������������� ������	��� ��������"��������"������	���������#��"�����	

'����������	����%�������	�1��
������.�&������������������������������� ���

���	��+��������������������#(-������! �"��3A.B8��� ���	���������������	

�� ��������"����.B8.
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2. Economic growth

��;� 6>���!%����
���������
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4����
!�����%�
���!���

�����
�����������������������������������������"##0������������������������������

���� ��	���� �� ����	����	������������������������������������-�������6��������������

�)������������������
��������������������������)������
���������������������.58

��������������������!����7!�����������0��������������������������������>�����
��9���!���������	��!�������������������	������0B������������������������	������

 �	!���������	�0.C8���	��.A8����� �������������������������	�����	�7!��������

���������.�/������������������������������������ ����	���	�����������������	�"�����

��������������� ������	���������������	� ������"�����������������������������

���������	��� ������������.�/�������!����������������� ����+33.58�������

���������������������������-��������������	���������!�����������6�����������

#������2�����������������9����	���������7!�������������������������� ��

�������������!���������������=!�������� ������3�'��.�/�����������������

������!������� ����������������	����������������� ������������.�#���������������	�

��� ���� ������ ����� �� ���� ������ �� ���� �� #������2������� ���	����  �������� ��	� �

<!����	������2�9�35� �����������������������	�����	���"����� ����"������ ���

����������	���������������������������������������� ����	����� ����.�/��������

���� ��������������9�����"�����������	��"!���+����;�� .�0.3-.

1�������������
���������������������������������������������!�	�������	
!�����"

������������"�����!�	�������������+�� ���������������-��� �������������������

���������������� ��� ���� ������� ��������	���� ��������� ��� ���������� ���6����

�!����	� "������� ���� "������ ���� ����� ������ ��  ������� ���!� ���

�����������	�����������������������"�����+���������0.58�����������������������

�����������E��.B8�������0-.�/������������������������������������������������

�����+B.08�����������������������E�A.08�������0-�����������������!�����������������

����������������������������������	��7!� ����.�&����������������������������������

7 In the first three quarters of 2003 GDP growth was between 2.1%-2.3% at the year-on-year level.

:6elbaT adnasetagergganoitpmusnocdnahtworgPDGfostsacerofnmutuA
5002dna4002rofstsacerofgnirpsehthtiwnosirapmoc

)%ni(setarhtworglaeR

3002 4002 5002

SROS
gnirpS
tsacerof
)4002lirpA(

nmutuA
tsacerof
)4002.tcO(

gnirpS
tsacerof
)4002lirpA(

nmutuA
tsacerof
)4002.tcO(

tcudorpcitsemodssorG 5.2 6.3 0.4 7.3 8.3
secivresdnasdoogfostropxE 2.3 5.5 5.8 0.6 8.5
secivresdnasdoogfostropmI 8.6 8.6 2.9 6.6 5.6

noitpmusnocetavirP 7.2 5.3 5.3 4.3 4.3
noitpmusnoctnemnrevoG 6.2 0.3 7.2 6.2 9.2
noitamroflatipacdexifssorG 3.6 6.7 4.7 0.7 0.7

ecruoS .DAMIybstsacerof,SROS:
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����������������������+����!��������������������������������� ���	����������-�������

�!���������������������!������	������.�&�����������!���	�� �����!������������

����	�7!�����E������������"!�����������������������������6���������3.0� ���������

 �����+����;�� .�0.0-.�/�����������������������������!� �����������������

������ ���������� +�.C8-.���� 	������� ���!� ���� ��	� �� ���� ����	�	� �����

������� �� ���� ��������� ! � �"!����� +3�.48E� ����;�� .� 0.3-.� /��� ��������

�����"!����������������������	�����������������	�������	�+��63.3� ���������

 ������� ���	�������6�.�� ���������� ����������������0-.
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�������
����������������������������������������������#"�$� ������
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�����������������%"&$� ���������/������������+����0.A8���	�0.B8����� ���������

 ������	��������� ������������-������������������������������������������������

������������������������+����;�� .�3-���	�����������������!�������	��������

	����������!� ������������	������������� ���������"���������������������

������� ����	����� ����.���
���?�����������������!�	��!���������������������

+@�AB-.

1����������������'����������������������������������������������������
�������

�������/���������� �������������	�	�����������������������������	������������

��������	������������������������������������!�	���������������������������C.58

��������������������������������.�/��������	����������������� �������������

 ��	�������������� ���������+5.58-���������������� �������������������������

=!�������C�+ ���������%&1���	�'���	���-���	��!�����+����;�� .�0.3-.�����������

���!� ���� ������������ ���� ����!������� ��� �� ���� ���� ����� ���� ���!��� ���

�� ����	���������������������7!����������	����!��������������	���.����	�����

	���������������� ��������������� ����	�������5�+5.C8-���������"���!��������

��������������� �����������!���������������=!����������	��!������"!�����

	!���������������������������������� ����������9���!��������������������

8 After the significant slowdown in exports to the countries of former Yugoslavia in 2003, which followed the strong
expansion to these markets that had begun in 2001, the spring forecast projected a further easing in the growth of
exports to these markets.

:7elbaT stnenopmocdnamednihtworG

%ni,setarhtworglaeR

1002 2002 3002
4002 5002 6002

tsaceroF

dnamedetagerggalatoT 7.3 4.3 1.3 2.5 5.4 5.4
)stropxe(dnamedngieroF 3.6 7.6 2.3 5.8 8.5 6.6

dnamedcitsemoD 1.3 6.2 0.3 3.4 1.4 9.3
noitpmusnocetaidemretni- 1.3 7.3 5.2 3.4 0.4 9.3

noitpmusnocetavirp- 3.2 3.0 7.2 5.3 4.3 1.3
noitpmusnoctnemnrevog- 9.3 7.1 6.2 7.2 9.2 9.2
noitamroflatipacdexifssorg- 1.4 1.3 3.6 4.7 0.7 5.5

ecruoS .DAMIybstsacerof,SROS:
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 ������������������������������������������ ���	�������� �����������������"��

���:���������	�&����� +����;�� .�3-.� &�����A�����!����������"������!����� ��� ���

��������������������������� ������������!�	���������������������������+��A.A8-.

1�����������������������������������������!�	�������	
!����������"##$�����"##&
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�������������������������������������������������&����������������������"��

	�������� ���� ���� � ����� �������� ��� �� ����	� ��� ���� ������ �� �������	����

���!� ���������������"�������������������������� �����	!����������������������

�� ����+�.08�������	���0.C8E�����/�"����A���	�B-.�/�������������������	������

� ��	���� �������	� ����� ����� �� ���� "���� �� ��������  ������� ��	� ����������

:8elbaT htworgotsnoitubirtnoC

stniopegatnecrepnI

1002 2002 3002
4002 5002 6002

tsaceroF
TCUDORPCITSEMODSSORG

)%ni,htworglaer( 7.2 3.3 5.2 0.4 8.3 9.3

)stropmi-stropxe(ecnalabsecivresdnasdooG 7.1 0.1 2.2- 7.0- 7.0- 1.0-
latot,noitpmusnoccitsemoD 0.1 3.2 7.4 7.4 5.4 1.4

noitpmusnocetavirP- 3.1 2.0 5.1 9.1 9.1 7.1
noitpmusnoctnemnrevoG- 8.0 3.0 5.0 5.0 6.0 6.0
noitamroflatipacdexifssorG- 0.1 8.0 6.1 9.1 9.1 6.1

seirotnevninisegnahC- 2.2- 0.1 1.1 3.0 1.0 2.0
ecruoS .DAMIybtsacerof,SROS:
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dlrowehtfotserehtmorfsrefsnarttnerructeN 7.0 6.0 4.0 5.0 7.0 6.0

EMOCNIELBASOPSIDLANOITANSSORG 9.001 0.001 7.99 0.001 2.001 1.001

noitpmusnoclaniF 8.67 8.47 7.47 1.47 8.37 3.37

SGNIVASSSORG 1.42 2.52 9.42 9.52 4.62 8.62

ecnalabtnuoccatnerruC 2.0 4.1 4.0- 2.0- 4.0- 4.0-

NOITAMROFLATIPACSSORG 9.32 8.32 3.52 1.62 8.62 2.72

noitamroflatipacdexifssorgnitnemtsevni:hcihwfo 5.42 3.32 9.32 6.42 2.52 6.52

latipacdexiffonoitpmusnoC 3.71 4.61 6.51 1.61 5.61 7.61

NOITAMROFLATIPACTEN 8.6 8.8 3.9 7.9 9.9 0.01

ecruoS .DAMIybtsacerof,SROS:
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 !"������������������������������!� ���������������������	���"���������

���������������	��������������5��� ���	�������� ����� ��������.�&�����A���

���	�	������������������������ ����	����"��������������+��5.58-���	� ������

���!� ����+0.38-.��/��������"!������	����������!� ������:($������

�����	�����������	!�����+����/�"���C-.
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�������������� ��������� ����	���	������������A.58.�/������������"!�����

����������������	��������������������������������������!�����������������������������

��� � ����� +6�.B� �� ��  ����������  ���� �� ���	� �� ���� � �����  �������� �� 63.�

 ���������� ���-.� &��������������� ��������������� ������5E� ������A���������� ��� ��

�� ����	����	���	�����6�.3����� ���������� ���.�/����!���������!��������

"��������� ������������� ����	������������������7!���"��!����������������������

+��	����������.�8���:($�����������	��.�8���������������������-.
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 ���������� ��������������+���5.48E�����/�"���4-E��.A�������������������������

�������������������������!� ������	��.0�������������������� ���	�����!�����

�� ��������������"��	4.�/��������2��������������������������	������� ������	

��������� ��� ����"!������������2������� ���������!� �!��+����;�� .��.0-�� �!�����

���"�������� ������!������ ������������������ + ������ ��	� ����� ���!�����-� ��	

	���� ����� �� ��6"������� ���������� �������.� /������� �� ���� ;��������

#!  ����������$������&��!���������;�����#������������"���� ����	����������.���

������������������������������!�!����!�	������"�������������������+����;�� .�C.�-.

D����������0�����������������������������������	��������������������!���������������

��������������	��������������	�������������������������������.�(!�����������

"������	���������"���������������������������!���������!���������"��������
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�������������������:($���!�	������������������5���	����A�+"���.5���	��.0����

 ���������� ����� ��� ��������-.�/���� �������� ���������!�	������ ��� ���"��� �

������������������������������	����������������!�	������"��B.�8���	�5.58�����!����

����� ���� "������� �"��	��!�	� ��!��� �� �.��8���:($� +9���3��� ��	�3�5
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(�� ����  ��	��	�'�!����	�� � ���	����	��������� ��� �����������?������	������������

��������������������������������������������&��������	��.�8������������6�6����

����������������������!��������������� ���������������.�/��������������������������

��������	�"���������!�6�		�	������������!����!�������	!���������	� �����������

����� �������������	����!���������������������������	��������	����������������.

F����������������������������!��������������������������������������������	�������

9 Larger current transfers will contribute the rest.
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�� ����	����������.�/���� ����������������������������������	�7!���������������

����������������������	��������!  ����������!�������	3���������������������������!�6

�		�	� ������ ��� �����!����� ��	� �������� ����� "���� �����	.�/��� 	���!��� ��
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����������������-.
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! ���	������������������ �������������	����!�����������������������������������

����������	�"!�����������������30��������"�����������	����������	�����	��������	�

+�������������������������������������	�������-���	���������	������!������+������

	!����������!���������������������������������������������	�7!�����-.�&�� !"���

�������������!�6�		�	������������ ����	���"���.48����.5����� ���������� ���

����� ����� �������� ��� � ����.�H��!�6�		�	�����������	� ��� !"�����	������������

3��/�������6�6����� �	!�������!���������������!����!����������.38��������������7!��������	��������B.A8�������

����	�7!�����������"���������������������������� ���������������.

33� #������� ���!��������� "�����	����� ���� ��6������� �����������	��� 	���� �	� ��� ����#���� ��%!������� ��	

9����������'���"�.

3��D��������6�6������������� ��	!������� �	!�������	����!���		�	� ��� �� ����	� &���������������������	������

�!  ������������	!�����������!���������!���������!������ ���� ���������������������	�!�������������	�����������

������������.

30�&�������������������������������6�6�������������������������!���������	�3�.C8�����������!����������C.B8���

������������������� ��������������	��A.�8���������"!���������������.
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:01elbaT tcudorpcitsemodssorgfoerutcurtstsoC

PDGfo%nierutcurtS

1002 2002 3002
4002 5002 6002

tsaceroF

SEEYOLPMEFONOITASNEPMOC.1 9.35 0.35 9.25 1.25 6.15 3.15

STROPMIDNANOITCUDORPNOSEXAT.2 2.61 5.61 8.61 5.61 2.61 2.61

SEIDISBUS.3 4.1 2.1 5.1 5.1 5.1 5.1

SSORGDNASULPRUSGNITAREPOSSORG.4
)6+5=4(EMOCNIDEXIM 4.13 6.13 8.13 9.23 7.33 0.43

latipacdexiffonoitpmusnoC.5 3.71 4.61 6.51 1.61 5.61 7.61

sulprusgnitarepoteN.6 1.41 2.51 2.61 8.61 2.71 3.71

)4+3-2+1=7(TCUDORPCITSEMODSSORG.7 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

ecruoS .DAMIybtsacerof,SROS:
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3. Consumption aggregates
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Box 2: Changed recording of foreign trade flows upon Slovenia’s entry
to the EU
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'�������H�/�������	������������!���������	�	������������������������+B.�8

18 The monthly year-on-year real growth rates of savings in banks have been the lowest ever. Last year, real year-on-
year growth in savings in the first half-year was still 7.6%, only to be more than halved (to 3.3%) in the same period
this year (also see Chapter 8.2).

19 In the first half of the year, investment in mutual funds increased almost five-fold against the same period last year
(also see Chapter 8.2).

20 In 1999: 2.66 and in 2000: 2.87.

21 The ratio of the average stock of loans to incomes.

22 Net wages (4.1%) and other remuneration (11.0%) according to data from the Agency for Public and Legal Records
and Services  and transfers to individuals and households (3.9%) according to data from the consolidated general
government accounts of the Ministry of Finance.
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 ������� ��� ���� ����	� ����� �� ���� ����.� D�� ��������� ������ ��	� ������� �������

�5����	���������#�5�G����.

�A�/���������� ����������!� ������	�� ��"��������E�����������������������.C�C��������5���������������	�����.C�4.

27 Slovenia’s accession to the EU and the transition to the new system of foreign-trade statistics caused a certain delay
in data collection (see Box: Exports-imports, p. 35).

28 The value of construction works in large construction companies picked up in real terms by 0.1% compared to the
first half of last year.

29 The building permits that were granted last year foresaw the construction of 5,726 new apartments or apartment
expansions on a total area of 678,760 m2; which was up 23.5% and 17.8% respectively from the year before and the
most in the last five years, for which data are available.
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���������������	�������	� �������!������ �	!���-.�:����� ��������������������

���������� ���!� ���� +��� �	�������������� 	�������� �������� ��������� ��	

	���� �������	�������������6�������������������������-��������������������

�� ����7!����� �� #������2�� ����������� ����� ������������� ������������

 �����������������������������	�����"��������������#��������"�	��.�/��������

�������������������������� �������	�� ���� ��������������������� !"���������

�� ���������	���������� ��������������������������!�������	�"!��������������

:11elbaT )evitcellocdnalaudividni(noitpmusnoctnemnrevoglareneG

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

tsaceroF

)%ni(htworglaerlaunnA

latot-noitpmusnoctnemnrevoglareneG 3.2 9.3 7.1 6.2 7.2 9.2 9.2

noitpmusnoclaudividnI 3.1 1.3 6.2 4.2 8.2 0.3 9.2

noitpmusnocevitcelloC 7.3 1.5 4.0 7.2 6.2 7.2 9.2

PDGfo%asA

noitpmusnoctnemnrevoglareneG 8.91 5.02 2.02 3.02 0.02 8.91 7.91

noitpmusnoclaudividnI 6.11 0.21 9.11 9.11 8,11 7.11 6.11

noitpmusnocevitcelloC 2.8 5.8 3.8 4.8 2.8 1.8 1.8
ecruoS .DAMIehtybstsacerofdnasetamitse,SROS:
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�!�"������� ��������� !"����������!����.�/����� ��	��!������� ���������������

��	� ��������� ��� ���� ���	�� �� ���� ���������� ���� ����� ���  �����!���� 	!�� �

 ���������������� �� ���� ����� ��	� "��������� ��������� ���� #������2�

���"����� ���@�/*.�)!�������#������2��������������9�����������"������"!���

�������������������������������������	������������+������������������� ��������

"!���������� �-.

��������������������������������������
���������
�������������������"�9'����

���������������������������
����������+"���.4����� ���������� ���-.�&���!�������

��������������������������	������� �	!������������"��	�����34.C8.�/������������

�����������������������!� ����������5��������� ����������������� ��	��!����

������������"!�������	�������������������������� ���	����������������	

 !"����������!������������������!��������� �����������������$!"����#�����F���

#����������������������������!������������!������� ������!�����!����������	

���������� �� �� ������ �� ����  !"���� �����.�/����!�"��� �� �� ������ ��� ���

 !"���� ����������� �����!�� �� ����� +"���.38-�����"��� ���������6����� +�.�8-���	

�	!������+3.C8-.�/����!�"������� ������������� !"�����	��������������	�	������

����� ����	��������+"��38-������ ����������������	� ����������������!�"�������

�����!������! �	!�����������	!��� �����������������������������	� �������

���������������9��"�	��.�/������������������������	��������!� ��������� ����	

��"���	����+�.58-�������	����:($������������������������������+�������������

������������� �������!������-.������������� ��	��!�������� ������������������	���������

����������	��������#���������������������� ����	.�/���������������"���	������

�� ��	��!��������!������������5�"!	����� ������������� !���������������!�����

�� ��	��!�����	� ���������������������������� ��	��!��.

������(�������������������������������
���������
����������������"�9'E��������

����"����	�������������:($�������"����� ���������� ���������������������"!��

���!��������	!������������������������������!� ������������	������� �	!��

��34.B8.�&��"������5���	����A�������������������������������!� ��������

�����"!����.A����� ���������� �����������������������	������� �	!��.
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4. International economic relations

��;� �������%����
������%�%(�����

+��������� ��� ���� ���������� �������	� -���������
������������6�� ����� ���� ����

��
�����������������
���������"##$	������������������������������������������

��������������������-�
������	�-����������������������������������������
�������������


��������������������

1����
��������������!����������		�����������������������������
���������������������

�����������������8�,>�
�
��������������������������)-�������6���������������

�����������������������������������������������������/�����������������	�������6

����������������������"��������*9;(��!��������0������!�!�������(����"���+	��

38����������!��	�"��������������!���� ��������	��.B8����������!��	�"����������

��	!������� �	!���� �����-���������������������6�6������  ���������������������"�����

��*9;(��!�������������	�	�������	���"���+��38���	�3.08����� ����������

��������������������������������-.�/�������������	��	�	����������������!������

�����+"���.08����.A8�������������������!�!�������(����"������	�"���.58����8

��� ���� ������ ������������ ���� ���� �����  ���	� ����� ����-.� /��� ����2�� ������

	� �����������	�"��������������	!�����"����������������������������������������

9�'�&&00����������������������������!�����"�����	��!���"���������������� �����������.

/�������2��������  ����������������������#�	�������������	�	��������	�����

����6�6�����������+��4.�8���C.�8-������������	� ������������2����������!�

�������������#�	��������������������+	����.�8����.C8-.

+����������������������������������"##0	�-�������6���������
�������������
�����

�������������������
���������������������
��������,������������������������������

,:����;������	� -�������	�=�����������<�������������� ���� ������������� ������

&���!����	�"�����������������	� �����������	�����������������������!���� ������

�������������0.C8���������������������������;��������!�������!�!�������(����"��

��	�5.C8��������� ���� �������� �� ����;
���� ��	�#�������!����� ����1!�������

��������	�����$�����
���.�&���������������������������������������3.B8��������������

�������������!�����	�3.�8�������������������!�������������� �������������������

 ���	����������.

-���������
������������6����	����!����������		��
�����������������������������

���������8�,>������������������������������������
�����	����������������������

�����������������������������������������!������"!������������"���.48������������

"��������*9;(��!������������,!�������(����"�������������������.C8�������������

������������������������������� ���	������0.�D�"!�� �	!��������������+08

���,!�������(����"�������	�����������������	�!���	�	������	�A.�8�������������

�����������������������-�����!�	�� ����	�"���������� �	!��������������+�.�8

��	�5.48����� ��������-���������� ������������!�	���	���������������.�/�������

�� ������������ ����������������������	�������������������������������+! 

�.B8������	������	�"�����!���� ��������	�3.C8������	������	�"��������������

0��9!����#�	������#�������������	� !�	���������.

00�*���C�,!�������.
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����-.�&�������6�6����������������������������+! ��.38���	�B.38-�� ������	!���

�������0�	��������+���������������������������	�������������������	�����������������-.

/�������������	�����	����������������������������	���������!��������+����������

 ����	�! ��������������	������	���������������-.

1�������������
���������
������������
���������������������-�������6��!�,��

	�����������
������������������
������0����������������������������������"##$����

��������������������������/���������������#������2�������������������������+���

�����.50C8��������������0��������.5538��������������������������������-����

���������������!���������������	���������#������2����������������������:�����

��	�;����������������������� ����	� ������ ��� �������������� �������������	��

�����!�	���������������!���������	��!�������������.�#������2�����������������

���������9�����	���� ��������!���	�������!�������+$���	��1!��������	�����;
���

�� !"���-������������������������������������������������������������������

����������������������������0.

(��"###�"##$	�-���������������������������������������)�
�
�����������
��������


���������������������������)"&�
�������#������2�������������������������������

�����������������!�6������!������������������	�����������"����	������������

����������!���������� ����������������9�����"����+�������!��-.

1�����������������������������������
����������������������
��������������������

���#� �����������������������������������	��������������
���������������������

��������������
���������	�������������������������������������������  ��������"�

���������(
�)�����
�����������������
�	����������������!
��$������***

���������������	��������������


+������	����	����	���	�������	����� �������!"�����������	���#�$���"����


34 Germany, Austria, Italy, France, Belgium, the Netherlands, Spain, UK, the Czech Republic, Hungary, Poland,
Slovakia, the USA, Croatia and Russia.
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�.C8���������������������������*9;(�"���������!���������+3.38� ������	����� ����-.

���!��������� ����2��"���������!�������	��������	� ����������������� �����!�

+�.�8������.38� ������	����� ����-���	������!�G	������������������05�+3.���	�����

���3��!������3.�0-��������������!���� ���������������	��������������������

+3.B8�������	���3.48-.�#�����������!����!����2�������� ������������������

	���"���.A8�+����� ������������������.08-.�D�"!�� �	!��������������� !���	

��"��������� �	!���������������� ����	���"���!���������������� ������	���

� �����+5.48�������	����.38-E����������������������"������ ����	�"����������

������������������� ������������ ������+0.A8�������	����.�8-������!����

����"��������������������������	���������!�������.�(�� �����������������������

������������������� ������������ �������� ���	�����"!�� �	!�����������������

!���� ��"!��������������� ����"��������*9;(��!��������������"������������������

����������������������� �����������!������"!�������������	���	����.�8����#������2�

���	���� ��������+���.58������������ ����	����� ����-.���������������� ������#�������

���!����!����2�� ���� �� ������������ ��� ��� �� ����	� �� 	���������� �������

�� ����������������!���!������������+����	���������������������������������!�	

�� ����"���.B8-.

(������	���������������������
���������������-���������
�������������������������

���������������������������/�������2��������  ���������������������"��������*9;(

�!��������������������38����!����������"�������G�!������������������	����!�����

���	������������������������������!���� ������+��3.�8-.����������!������"!�

���������!��	�������������"��������*9;(��!�������������������"��3.08�	!�������

�������������������������������"!�� �	!��������������+�.08-�	�� �������	���

������������������� ������������ ������+�.A8-.�/�������������������������

�����������"����	�����	����������������+������ ����	��� �����.B� ���������� ����-

��	�����	��������������	���� �������2�!������"!�������+ ������	�����.08-������������

���������������������.

���� �������
�-
��������

(��������������������������������������������������������������������������������	����

�
���������
�������������
������������������������������ ��	���� �� ����#"
/���������
����	���������!���	���9���40.4����������	�������!����������������������������

���� �����  ���	� �� ���0� +9��� 43.A�������-� "!�� ���� ���!��!��� �� ���� �!�����

���������������� 	��������.�(!�� �� �������� �� ��� ����� �� ��� ������ ���� ���!�
 ������� 	���������	���	� ����� �� ����� +����9����C�.4�������� ��9���0C0.�

������-.�����!������	���������69�����"��������	�	����!� �!�����������������

�����������������	��	����������������9��5�+��������;�.�0.3-.����������������������

���(%���
 ����������������	���"�������!� �!��+����9���0�C.4����������9���005

������-������������������������������������ ����������� �����	����������������.

/������������������	���������������-�����
%�������+����9���3�0.3���������

9���BC.C�������-�������!��	�"���������������	����������	������������	�"������

��������� ����������	�"�����!������������������ ������
�-
�������
�����-�������
������������+����9����B.5����������9���00.0�������-���������	!��������"�����

35 Based on the technical assumption that the US dollar will hover against the euro around the 1.22 rate from
September onwards.
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�������������������9��"!	���.�/��������.���D���!� �!��������	�	���������!"6
"��������������!���������!����������!� �!������������������������������	!��	

�����!�!�������	��������������������+��9���53.4�������-.

������������ ����������	�����	��������������������������
�����������������

�����������������������������������������������
�����������������������);�"#&�2
������%

������������������������"##0����������������������);�2/0�0�
���������%������������

��	�!�������-���%4�
!%����
%�(��������������	���������� ���	����������������

������ �� ���0� +��9���334.5�������� ��	�9�����A.���������� ��� ��������-.

����	����������%������#������������!����	���������������!��!���������������
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5. Price trends and policy
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Box 3: Impact of oil price changes on inflation
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/�����	�������� ���������������	����������� ���������!������������ �����	���������

�������������	����������	!��������������������������� ������!�������7!�	��!������

�� !�����	�����.�F�������������!���� �������	��������� �����	��������� �����

�����������������������	�"����	�������� ������������		�������	�����	�����	���

�� �����.

8�������������������������
�����������������������������������/������!��!�����

���!���� �������	������!��	����������������������������	��������	���������

�!����� �� �!����� 	!�� �� ���� 	�� ������ ���!��!���� �� ������ �������� ��	

���!� ����.�1�����������������	�������� ��������� ����������������������!�

��������!������.�F����������������!���"�����������������������7!�	��!������

����� �����	����������������1&;$��������"��������.B8���	�C.�8����9���!������.
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������������������������
���������������)������������*�����	�����7!�����

��7!�	��!��� ��������!�������"!��	�3.�� ���������� ������#������2�������������

��������������������������������.�/����������"!�����!�	������"���������������

+"���.������ ���������� ���-���	��������������������	!��	��������	!������

��7!�	��!������������ �����	��������.�1�������������������������6�����������

������������������!����� ������������������������������������������������9���!������

	!��������������  ����6	�������������"!���.

=�;� �-���%��
-�������

C�������������������������������������������������?�������������	������1�����������

�������
����� ������0�&'���� ����������� ����������(!�� �� ���� ������	� ���!��!����

�������������������	� �����	����������������������������������������������	������

����������������!"����������������� ������������������������������������������� ����	

��������������������������� ������ �����������������������7!���������� ����������

������������������	�������������������������������	�"������� ���������������	����
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���������������������# ������� �����	������0.58������������.�1����������������

������ ����	���������������������������������+�������������-���	���������	� �����

��	����� ������.

(������	�������������������������������������������	������������������0'��&�������"�����

�� ��������� ������ ���� ���� ������������� ������������ �� ������������� ���

�	 ��	�������� ���������!��������� ����	������ ��!��������	!�����������.�/��

�������� ��������������������������!���� ������������������������ �����.�&����

���!��	����������%������#�����������������!������� �����������������������

���"��.�����!���358���!��!����������������������������!�	������������� ���������

�����	������� ��������%������#������������ �������!��!������"��	�������������

�!�����������"��	������	���������	���������������������������������������������

9�'�&&�!����� ������	��� ������������	� ������5.�F���� �����	� �� �����	���������	

 ������ ������������!����������������������������!������ !��!����������������

����!����������	���������	�$�����������$��������������	����5.�����	����������

 ����������������� ������!�	�������!���������������!��������!�	���������	

������������������6	��������	� ������������"�������"!�����������������.�����

 ���������� ��������������.����������� ���������������6�	�������"����������

���������� ��	� ��	� ��	���� ���!������ ������	� ���  ����� 	����������� ��

�������!���������� �����	�"��	�����������	�������������	�����"!������!�	�"�

�����!������������� ������������������������	������ �������������.�/��� �������

����!	��� ���� ������������ ��!�	� ��� �����	� ���� ������ ���	� ������ �� ���� �!�

��������������������5.�&���		������������������������������!�������������������

	!��������"���� �	!�������������������������  �����������9���!������.�� ���

�������������������������!���������������������������������!�����	�!���������

	!������� ��7!�	� �!�����!����6����������� ��"!����� ������������������������ ����

����������	�����������	6�!�	��������.�/�!�������������������"!������������	

�������	!����������	�!����������!�	���������	��.0����� ���������� ����������5.

����	���� �� ���� �	 ��	�#�������������������	���� �� ���� ���� ����!����

 ��������������� ������������������.�$���	�	����������������� ����������

�� �������	���������������	� �������������������������	�"������!��� ����	���������

����������������6�6����� ���������������� ����	����������.48�������5����������

�����������������������������������0.�8.

(�����(�������������������������������������������������/����� ���������������6

��������� ����������������� �������	�! ��#������2��������������9�'�&&�����

���"����������������������.B8�������A�������������������������������	������������

�����������������6������������"����������"�����������3.5� ���������� ����.

+��������������
���������
����������������������������������������������
���������	

������������
����������������������
���������������������������������������������

�����������)����������&��!������������������������#�������������������3.����3.5

 ���������� ������"�������9���������������������������������������!����������

��"�������������������������! ���	� ����!����� �������� �����������������6���	�"��

���������	�����	!�� �� ����������� �	!�������������� ��� ����#�������������

�� ���	���������������	���� ��������+����%������6#��!�����������-.�1������ �

�����������!������"�����	!������������������������"������������������!	�����!��!���

������� �����!��������������������������� �������������!����	�"����������������

��	���������������������������	���"!���������.
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6. Labour market
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������������
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���������������������������"##$��8����������������	����������������������
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���
�� ���
-����
���(���
�����!�"����� � �������� ���������������	�"������!�������.48������������������

������������� ���	������������ ���	�������0����	�"��0.�8������ ����������

��������	�����������0.�F���������	��������6�6������������������!�"����� � ��

����������� �����������������������������������������������+�� ��������	����

����6�� ���	���
%�!%����!
 �
���
����D
�������
����%��%��E�! �"���.3��������
����������������0���	�"���.0�������������	�����������0-��������������������������

�!����	�"������������������+0C.08���	���.38����� ��������-���������!�"����� � ��

������������� �������+�.�.�!� ��	���������������� � ����������!�	�����������

�������������������-0A.�/��������	��������"����	�"�������� �	�������������

���!������������	������	���� ���	�	�"��#������2������������$!"����D����

����	����	�������	�#��������+�,$9#-.�����������������������������������������

������������ ���	�"���������! ������������	�����������0��������������"�

30.08����� ���� ����������.�F���� �������� ���������2�� !��������!���"������ ����

������ ���	� ��� � ����.� &�� ���� ��������� "���� ����!	�	� ����� ���� ����� ��� �������

�� �����������������	�"������	��������������� �����������	������������"!�

������!�������	��������������������������������� �����������������������!�������

�������"��������!	�	��������������7!���������������������� ������������!%�4
��
���
���%����
 ��������
�����!���4��� ��� ���� �!�"��� ��  � ��� ��� �� ������

����	���������������	�������������������������������������������������������

����������0�+"���.08����	�"���.A8�������������	�����������0-.�/�����	�������

������� ���
���!���%(%��
4��<�����	�����.58�����������������������������������

�������������&'�(������� ���	����� ����0B.

�
���
�������������������������������������������"##$������
��������������������

������������������������������������������������	���������
�������������������������

�������������������������.�/����!�"���������6�� ���	���������"������������������

"!����������������������	�"��������������������������� ���	�������0.�;� ���	

��(����"������0�� ��� ���� ���	�! �!����� ,!��� ������������� ������ ����� ������

���������	�	���������!��!���+M��4�3-�� !"�����	������������+M3��00-�������������

��	����������!�����+M3�345-���	�������������!�������	!�����+M3��5C-��������!�

��������� ���������������������� ������������� ���+64�4-���������+6030-��������

��	���������� ���	�� +63AA-� ��	����!����!����� +6355-.�'��!����!�������������	

������ ����� ������� ��� �������� ��������������� ���� �������� ��	!����� +64��-��"����

������� +6CBA-�� �	6 ��������� ��	!����� +6�0B-� ��	��	6 ��������� ��	!����� +6

3B�-E���������������������������������	�	������������� ������������!	�������

���!����!�������������������	��7!� ����� +M4�A-�� �!""�����	� ������� �	!���

+M04A-������� ����7!� �����+M055-��������������	���������� �	!����+M�AC-���	

0A�9�������	��������	����������"��������� �����������	�����������!�������	��������� ������.

0B�&�������!�"����� � �������� ������������"���������	��������7!�������������������!�������������������������	�

�������	�"��������������������!������������"!�� �	!��������������!�	� ������"����������������!����	���.
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�������������	� �������7!� �����+M3��-.�9� ���������������	������������������!"6

������������!����!����.
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���!��������	������	������ �������������!�������	�����.�8�"!������������

�!������ �	!���������������������������� ����	�����������.08�������5�+����������

�.A8��������# ������� ��-.�������������������������.�8���������� ���	�������A

+�.�8-.�*�������������� ������������������ ����	���������������	���������

���� ������ ��� ���� ���� �!�������������� ���"��� ���� ��������� ! ������ ����9�2�

 �	!�������������.
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A.38�������� ���	�!�������������	�7!�������"��������������������� ����	��������

:41elbaT yrogetactnemyolpmerepsetarhtworglaunnA

2002 3002 /40enuJ-naJ
30enuJ-naJ

4002 5002 6002

tsaceroF
ruobalotgnidroccatnemyolpmenisnosreP

yevrusecrof 7.0- 4.1- 9.4 1.4 3.0 4.0

stnuoccalanoitanotgnidroccatnemyolpmE
ygolodohtem 4.0- 3.0- 3.0- 4.0 3.0 4.0

tnemyolpmelamroF
)scitsitatsylhtnomSROS( 6.0 8.0- 1.0 3.0 3.0 4.0

seeyolpmE 4.0 2.0 3.0 3.0 6.0 7.0

snoitasinagrodnasesirpretneni- 7.0 3.0 4.0 6.0 8.0 9.0

K:Aseitivitca- 3.0 3.0- 3.0 1.0 3.0 4.0

O:Lseitivitca- 8.1 0.2 4.2 2.2 1.2 1.2

deyolpme-flesehtrofgnikrow- 3.2- 9.0- 9.0- 3.3- 0.2- 5.1-

tnemyolpme-fleslamroF 7.1 8.8- 6.1- 0.1 6.1- 4.1-

rotcesssenisubllams- 0.1- 0.2- 5.1- 1.1- 4.0- 4.0-

srekrowtnuocca-nwo- 0.4 4.3 1.2 5.1 8.1 2.2

sremraf- 9.4 5.91- 6.2- 1.4 1.4- 8.3-

)etamitse(tnemyolpmelamrofninisnosreP 6.7- 3.5- 3.83 6.82 0.0 4.0
atadfoecruoS .snoitaluclacs'DAMI;SROS:
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�������������������������������������!��������������������������� �������+���

�"��-.�/������������!�"����������!�����!��� ���	�����������������������������

"���.C8����������������������� ���	����������.�/�����������������������"�����

��������������������������!�����!��� ���	.

D����������
���������������������������������������	�����������
��������������
�����

�����������������
����	����������	�� �����	������
��!����!��������
��������������

�����������������������������������������������.�F����������!�"����� � ��������

���"�����������������������������������.�8��"������������ ���	������������������

3.38�"���� ���� ����� ���	� ��� ���0� ��� ����  ���	� !����� #� ���"��.��� �"����

��������!�	�"��4.�8����� � ���"��������	���#� ���"�������������������

 ���	��������������������3�8�������!"��	���	��"����� ��������������� ������

 ���������!���.�/����������0A.B8���������������,��!���6�6#� ���"��� ���	�����

������.�/����������������6������"6�������������������������������������+"��B.�8

�������������������������������	�5.B8������������������������-����	�����������	�������

����!��� ���������������������������!�������	���!��� �������+�.�8���	

�.38-.�/������������
�-
��4%�����!
��������������������������������.�/��������
���	�������6�����!��� ���	� � ��������	!������������!��������������� ������

 ������������	���� � ������������� ������� �� �������	� ������"���!��������

�!����������������	�	�������������� ����������������.�/��������������	���������

������!��� ���	����������+$��������3�����-�����������������!����	��

�������������!�"���������!��� ���	�����!��������	����������	!�����.�F����

������ ������� ���� ��������� ����!��� ����� ���� ������ �"��� ��8�� ���� ������ �� �!��

!��� ���	� � ��������������	��������������!�����������	!�������������������.

/�������������������������!��� ���	��������	����������������������������

�������������� ���	������������ ���	������������"!���������"���5�8�������

����	�7!�����.

)��
���
����������������������	���	�����������	����������	�����������������������

���
���
�����
���������������������������:��?��������!�������������������

���������	�!��� ������������+A.48���������������������������������-���������

$�!����� ���� ���� �������� +3B.38-.� P��������� $	�������� # 	��� �������

#�����������	�>�?��������!��� �����������������������"����������.�/��������6

��������	��������������������������������� ���������"���!���!��� ���������

���������������������"��6��������������������������������������������������������

 �"�"�����������	!�����������6������	�����!������������������� ������� ����.

*��������������	���������������������	������������������������!��� ���	�����

�����������!�����������	!����������������������������E������������������������!�	

���������������������������������������	!�����������!��!���+*���	������������

*"���6���?��� ��	�:��?��-�� �� �������������� ����� 3�8� �� ���� ���������	

!��� ���	.

1����
!����� �
��!�����������
��!����!�������	�����������
��������������

"##$�����"##&�������������������������.�&��������������!������	�����������

!��� �������������������	�����!�������������!��� ���	�+���������������������

���������������� ����-���	������� ����	�!�!���������������	������!�!�����������!��

�!�"��������������	�!��� ���	������ ����	�������	������!�	�40������������

+58�����������������0-����������������������!������������	�!��� �����������������

������3�.A8�+338��������# ������� ��-.�/����!�����!��� �����������������"�
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A.�8�+A.A8��������# ������� ��-.���������!���������������������!��� ������

����� �������� ����������� ���	� ��� ����# ������� ���� ���� ������	�!��� ������

������������5����������������	�	�����	������������	�!��� ���������3�.38

��	��!�����!��� ���������A.38.�'���������������������	���������� ����	���

���A������� ���������	� !��� ������� ������ ���	� �� 	� � �� 4.A8� ��	� �!����

!��� ������� �� 5.48.� 1������� �� �!������ ����� ��� �� ������� ��	� ���

�� ����������� �� ��������!���� �� ���� ������� �� �������  ����� ������� �

 ����7!����������!���������	.

?��� E�4��
���%��

D���������������������������������������������������������������
���������������

���������������������������������������������%������?������	��������������������������	

�������������
����
����������������������
����
���������
����������������������

-��������������
���������������������������������������������������'����������

���6����� ���� �� ���� ����� ����������  ��� �� ����� �������� "����	� ��"!�

 �	!��������������"����� ���������� ������������	����������#��������������

��� ���06���5�� ��� "����� �� �������	.� /��� �������� ���� ��� �	��� �� ����������

��������������	���� �������������������������������������������	�"����������

��"!�� �	!���������������������������������"����	�������������������!����.

/������������������ ����� ���������������"����!�	��.�8�%�
�����������������

�������������"����	����������� ���	�0.A8���"!�� �	!��������������"����������

��� ���������� ���.�/�������������������������! ����������������������� ������

��������	�������� !"����������������������������������������� ����.

1������������������
��������������������	��������������������������������������#

����������0�"'	����������#�7���������������������
��������������������������

-�����;������/����������������������� ���	��������!��������������"��	

����� ������ �������������������������.�%���	���������������������	�!���	� �

���������"��0.�8�����!�!��������������������������������!���������</���F����$����

���������� ��� ����$�������#���������6���52���������� ����� �����	�!�����������

��������������������������������������������������� ���	��������# ������� ��.

��	��������������������������������� ����� ������!������������"���������!�

��!�����#&/�5��������������������������!  ���������������������������� �����

����������.�/����!�������������������������������������������������	���	!���������E

�������������������#&/�5�5��������������������	!�������	�#&/�30��������������������

��	!����60.�1����������� ���������������������������������������������� ������

	����������������	�!�����������.�)��������������������������������������������

 !� �� � �����	� � ��6 �����������	!���������������� ������������������	�����������

����"���������������!��������"�������	�!������� ��������������� �	���������

��!����� ��� ������#&/�A�A�B.� &�� �		����� �� ���� �	�!������� ��!���������� ���

���������	!����������������"!�� �	!�������.�1�����������"������!�	�����������

�����������������������������"����	���"!�� �	!��������������"�������������

 ����������  ���� ��!�	� "�� ������ ���� ���!��.�����!��� �� ����	� �� ���������

���������������������	���������!�!��6�6*��"��� ���	�������	�!���������!��

�����"�����!���	����������������!������������!�!�������	�.�:�������������
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������!  ��������������������������"�� ��	�!��������������!�!����������������

 �������������	�	�������������"��0.�8�������� �������������"!���������"��3.48.

F������������"�	��6 ����������� ��������������� ���������������������������

������������� �������� ������������������!  ������������������������.

1������������������������
��������������
�����	���������"##$������������������

#�$'�������������������������������������/��������������������������������������������

������.�/����������� ���������"���	!���������������������������	�"����!�	

08����,!��������������	����������������������������������������������	!�����.

��������!������������������������������������� !"������������������������"����!�	

38��������������.

1������� ������������������������ ��� ���������� ������� ����"##$��������� ���
� ���

����������������/����.58������������������ ���	��������# ������� �����������!����	

������"������������������������ �����������!�����	����	�����������!������

�!����	�!������� ����������������"���������+0.38-��������	����������<���������

�������	�!�������'����������������%����F������	�1��	�������������������

��	����52.�&���������������	�!������� �����������5�8������������� ���	��.08��������

���� �����������!�����	��+��������	��"��������!	�	-����#����������������

�������!��������		�������0C8������������� ���	�3.48������������!�����	�

 �������������9����	�3�8������������� ���	�3.B8��������������!���������������.

+/����������������������	����,!������0�������������������������������������5

�������������	�������������9�'�&&����������������������		��������5.-�1�����

�����	�!������� �����������!�	����������"����������������� !"�������������������

�������"��!��	���������������������	�����������������������.�:�����������������

�����������������	���"������	!��	�������� !"�������������,!�������������� �������

�����	���������������	��������$!"����#�����F����#����������������������"�

!��	�!������������������������� �������	.�/�������������!�������	�!������� ���������

����.58������������������������	�"����������������� !"�������������,!�������.

F���������� ����������������������������	�! ������������������������  ����������

������������ !"������������ �����.�*��������������	������	��������������������

0.38���!�	�"��!��	������������������"�����������!���������������������.�/��

����������������������������������	���������������������������	������������"������

���� ������ ���	� ��	� ���� ���!��� �	�!�������  ����������� ���� 	�����������!�	� "�

���!���	���� ��� ����"������������,��!�������5.�/�����������	���� ����$!"���

#�����F����#���������������	��������	�!������������������������,!��������

��������������������������� ����������������	������������	�!����������,��!���

���5.�/���������"���	������	�������������	������������������!����	�!������� ���������

�����"��"����0.38�����������!�	��.C8.�&������������ ������������������������

����������� ����� �����������	�!������� ���������������	�	��������������������

��"���������!�	�"�������	�"������������	���������.

D����������������������������������������������������
����������-������+����
���

������������������������������������������������������������������������������

/��� ����� ����������  ��� �� ���������� ����� "�� �.�8�� ��!�� �������� "����	� ���

������ ���	�0.58���"!�� �	!�������������.�/�����%(���
����������������������
��!�	��.58���������������������E������������������"�����������������!��������

���.B8��!�!���������	�!��������������	����������<F����$���������������������

$�������#���������6���52����������������������������������	��!��������
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	���������������5�������������.�/������������� ����� �������������� �%�
������
����������"����!�	�3.�8.�/�����������	��������$!"����#�����F����#���������

��� !����������������������"�������"�� ��	�!�	�������������������������������������

���������� 	�!������ ���� �	 ��	�� ���� �� ������"������� ���� ��� �	 ���� �� ���

	�!�����.�/��������������������� !"��������������������������� ���!� ����

������������������������������������������"���������	������������������������5

��	�����������������"�� ��	�!��!�	�������������������������,!������5.���0.�8

�	�!��������� ����"��������������� !����	� ��� ����<������������ �����	�!������

'������������%����F�������	�1��	������������ ����������	����52� ������

�������������!��.�/������������������������������������	���*��"�����������

������ ���������!�	������������������ ���	���������	�������������������������

�����	�!������� ����������������"���������������� !"����������������5�	� ��	�0C.

)!������������!�	�08�,!���������������������	!������������� !����	�"�����������

������������������������������	!���������������������������!��.�/��������

���������!��������!���,!�����������������������A.

1�����������������������
������������(������������������"�$'	���������������

����0�0'��������������������������������������������������������������"�����

������������������������ ��	�! ������������������������������%(���
������.
/��������� ����������	���������� �����������������������������������	������5����	

���������������������"�����	�	�������A.�@�����������������"������	�����������������

������ ��������!�������������������	������.�/�����������������������!���� ����	��
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38 The adjustment mechanism for 2005 agreed upon by the social partners took into account 52% of the estimated 4%
rise in consumer goods prices (alcohol and tobacco excluded) in Slovenia and 48% of the estimated 2% rise in
consumer goods prices in the EU. The current estimates of the price rises of consumer goods in both Slovenia and
the EU indicate that the adjustment mechanism should be reduced by around 0.5 of a percentage point.

Box 4: Minimum wage and collectively agreed basic wage
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7. Public finances
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����������"���������.�/����������������������������"����	�:($�������������

����������������������� ����� �������������"����	�������������� �	!�������

����������������	�����������������!�"������� �����.�/����� � ������������:($

�����!���� ����	���	� �����3�.�8�����������3�8�������5���	��!��������30.48���

���A.������!������� ���������������������I�	!�������� ����������������I��� ����	

��������������������������������������"�������������"!��������	� ���������!��������

����$�������&�����/�����������A.38���:($�������������!�	�5.B8�������5

��	� ���A.��� ������� ��� ���� �������	� ��  ������ ������������� �����"!��� �� ���

!�������	� � ������������������!������3.C8���:($�����������	����5�������

���������������������������3.48���:($�������A���������!��������� �����������������

��������.������!�������H�/���	��������	!��������������������������������������� ���	

:($���������	������ �����������������������:($����3�.�8�������5���	����A.���

�!�����	!���������������!�����  ���������������!�������!���	������9������

�������������!�������������!�������:($��������	��������.08���:($��������

���.�8���:($�������5���	����A.

&�����5�������!��������� ���������������������������������������������������

�����.�$!��!������������������������!����������������������!����������"���!��

��������������������	����!�������	����������+�58-.�/���������������������������!�

��������	� �� ��������� ���� ���� �!������ 308� �� ��!�	� 348.�/���  � ����� �

�����!��������� ������������������:($����������������.�8������������.58��

:($�������5���	����A.

Box 5: General government finance according to the European
System of Accounts

&������������������������������#�����������*������ !"�����	�	����������"���������������

�� ���� ���������� ������ +#.� 30-� ��� ����  ���	� ����6���0� ��� ���������� ���

����	����������9!� ����#�����������!��������3445�+9#��3445-.�/��

 !"�����	�	������	�����������������	����������������������������������� ����

����:���������(���������	�(�"��������#������������������9�����"�������������

"����	��� �� ���������������������9#��3445�����	��	����	��!"����������9!� ���

;��������������������.�/���;��������!����������� ������������������"��

������2��� ����������������'�����������������������������������������������	������

:51elbaT ,PDGfo%asaserutidnepxednaseunevertnemnrevoG
ygolodohtem59ASEgnisu

0002 1002 2002 3002

seunevertnemnrevoglareneG 7.44 1.54 7.54 3.64
serutidnepxetnemnrevoglareneG 2.84 9.74 1.84 4.84

)ticifed(serutidnepxesunimseuneveR 4.3- 8.2- 4.2- 0.2-
ecruoS .4002.guA.13,821.oNnoitamrofnilacitsitatstsriF,stnuoccAlanoitaN,SROS:
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:����� ���� �����!�� �� ������  ���	�	� "�� ���� �!������ ������� ��	� �����!������ �

�� !����� ������� ��	� ���� ������������������� ���!����� ������5���	����A�

����!����������������"������������	��������������������������!���������������

��	�������������������	������"!����.�������������� �����!������6����������!���

�.�.� ��������� �� ����� ��	� ��������� �����!��� ��	� ����	������� ��	� ������

	����������������������������.�*���������������������������� !"����������������

����	�������������������������������������������������������	������� ���������

"���������	���������������������	��"!�	������������������	������"�� ���������

������ �����������.
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����
 �!4��
���������������"!	������ ��	��!������!��������#&/�3�A�B.A

"�����������������I�����!	�������������"!�����������9��%!	����IB.�8��������

��	�����!	���������������"!������.B8���������������������������������� ��	��!���

�������������	����0���������"!	���.�&����������������!���	�����A.A8��������������

:($��! �"��3.���������!��!���� �����������0.�:������������������������� ���	

�����!�����������������"!	����+�!�����������!�������H�/��������������������� ���	

���!����"�� ������ ������������9���!�	�-���	�	�� �������� ���"���������  �����

���������!���������������������"��������������������������"!	������ ��	��!��������

���"���!�����������	��������.�%���������������� ��	��!�������������������������	

��!�	���������������� ���!��!������������ ��� ������������"!	������ ��	��!���

�����	����������!��������������.���������!�����������������������������!�	����

��������� ������� �!"��	����� ���������� ��  !"���� ������!����� ��	� �� ��	���	!���� ��	

�!����	�� ��������	���������� ���������� �� ����  ������ �!�	�� ����������� ��	

��	�	�"�.�/���� ������#�������I� �������� ���� ������������	�� ��9!������ I

�!������	���� �	���������	��������������!��	������ ���������������������

	���������	�	�"�������"�����9����������.�;��������������������!�������������

���������������������������������������	������������������������������

��������!	��� !"�����!�	����.�.�;� �����)!�	��#��������&�	�������)!�	.

/�������	�������	�����������"�����������������������	���04���	�����9#�6

45�������������	����������	���"�����������������������������������������!��

��	��� ��	��!���� ��� ����!���������	������	���� �� ����9#��45.�/��� �������

�����!��� ���:($����� ��!��"�����.4� ���������� ����� ������� ��	� ���� �������

�� ��	��!���� A.3�  ����������  ����� ������� �� �������� ��� ���� ����� �!�� �����.

(��������������������������������������	������������8���:($.�;���!����	�����	���

������9#��45�����	���������	������������!�	�3� ���������� ������������

���������!����	�!���������������������	���������������������������!�������.

04�/���������������	�������"���	�������:)#6&')�����	�������������������������������.�&������!	������

��������������	������"!	������ ��������	���������!�	.�&������ �������������	���������������"!��������� ������

�.�.�����������������������������	���	���������	!���������������������������������������!�����	��� ��	��!���

�����8���:($�"����!�	��� ���������� ��������������� �������.�/������������������������������������"���	��

�������������������������9#��45����������������"���	�����������������������!�����.
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"	����	�������	.�/�������������������"!	������ ��	��!�������:($������!���� ����	

��"����!�	��.C����� ���������� ������������������������������ ���	������������

"!	���.�&��������������!�������5.C8���:($��! �"���.������ ���������� �������

���0.

$!��!�������������=
 �!4��9
�������
"!	������ ��	��!������������!�����#&/

3�B03.��"��������	��� ��������A.38���������������	�:($.�/������5�"!	�������

�	 ��	����������	������0�������"�����������������������������	���� �����

��	�����������������������������������������"���������������.�/������������

���"����	��� � ���������@������������"���"��'������5�������������������������	

���5�"!	������	������������A�"!	����������"������������!�����������������	�

��	�! 	���	���������.

&�������������
4�(�������
�� ��	��!����������������	����������������������"��0.48

��	����������!�������.48���������������:($��	���"���.������ ���������� ���

�������0.�&�����5���	����A������������������� ��	��!���������� ����	����������

���������������� ������������������������:($������.�/���������� ����	��

���!���������������"����58������������� ���	�:($.

	���%��
��!
!%�� %�%��
%��������
�� ��	��!����+����!	�������� ����������������

���!�����������"!������� ��������-�������������	�����!�������!�	�#&/�BBA

"���������������! �0.48����������������� ���	������������"����.�/���������� ����	

�� �� ������� ��!�	�3�.58��� ���� ��������:($.�/������ ���� ���!��� ���� ������

����������������$��������	�(���"������&��!��������������������������!�	����!�	

���!��������!�	�3�.�8���:($� %�
���=
��	���!�	�3�.08���:($� %�
���?9
"���	��� �����������������������������!�"�����"���������������!���������������

������������	������������������	��� �������	�!������.

/�������������
������
%��������
�� ��	��!�����������	����� !"�����!�	�����

��������������"���.38�����������	������������A.A8������������� ���	�:($.�������

���=
��!
���?
 ������ �!�	������� ����� �������� ������� �����:($� ��	� ���� ���� �

�� ��������������B8���:($.

#������������������������9���#��������������!������ ��	����������"!����������

9��%!	���� ��	� ��� �� ����	� ������� ���� ����������� ������������	���� �� ���

���������� ��������������������������9�.�/����!�	�� ��	�������9��%!	���������

���!�������.B8������������� ���	�:($.

:61elbaT -SFGgnisu,erutidnepxednaseunevertnemnrevoglarenegdetadilosnoC
ygolodohtem)FM(FMI

PDGfo%asA

5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002 2002 3002 4002
etamitsE

tnemnrevoglareneG
seunever 4.04 0.04 3.93 3.04 0.14 6.04 3.14 2.93 3.14 3.14

tnemnrevoglareneG
serutidnepxe 4.04 7.93 4.04 1.14 6.14 9.14 6.24 1.24 7.24 1.34

ticifed/sulpruS 0.0 3.0 2.1- 8.0- 6.0- 3.1- 3.1- 9.2- 4.1- 8.1-
ecruoS .DAMI,stsacerofPDGfo%asaserahsfosnoitaluclacdnasetamitse,ecnaniFtnemnrevoGfonitelluB,FM:
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������������ ���	�:($��! �"���.������ ���������� ������ ���	������0.
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:���������(���������	�(�"��+!���������9#������	�������������%���"��-����
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��!
���?�	� ��	�������
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���������	������������������������� ��	��!���������	� ��	��������	 ��	���!����

��������������� ��������������	����5�"!	������	��������A�"!	���.�����������������

������������������������������!���E����� !"���6�6 ����������!� ���������

�������������������������������������"!�	��������	���	!���������.
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4�(�������
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/���������������������	�"����������	�"��#&/�BB.B�"����������������������������

������ ����� �� ������ ��!������ �� #&/� 3�5AC.5� "������ �� 0�� ,!��� ����.� D��

	��"!���������������	�#&/�54�.��"�������������	�"���� ����������!���	���#&/

5�A.C�"�����.������!�������	����������������������� !���	�����	�"��! �"��#&/

3�.5�"�����.

(��������������������"##$�����������
���������������������������������������������

���������
���� ��� ������
������
�����.�F���� ��������������	��"!�������"��	

����#&/��.0C�"���������&%�(���������	������ ��	�������������������� ��������������

"����������� ������	� !�� ��� ���� 	�������������.���� �� ���!���� 	������� 	�"�

���!���	����AA.�8��������������������������������	�"�����������	���,!���+��

  ��	���A3.�8����������	������0-.�/���6	��������	�	�"���� �������	�50.38

�����������������������������	�"����B4.A8���	�������	�"�����������	���,!��

����.�9!�6	��������	�	�"�����������������	�����!���	�����5.�8�������������

������������������	�"����4A.�8���������������������	�"����0��,!�������.�(����6
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:71elbaT flahtsrifehtniainevolSfocilbupeRehtfotbedehtnisegnahcdnakcotS
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S'AINEVOLS

TBED 08.094,1 0.095 8.625 2.36 5.41 7.77 5.865,1

tbedlanretnI.I 5.219 6.985 9.174 7.711 9.7 6.521 1.830,1
tbedlanretxE.II 3.875 4.0 9.45 5.45- 6.6 9.74- 4.035

ecruoS .)FM(ecnaniFtnemnrevoGfonitelluB:
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���� ������� /���'�������� ���!�	� �����6� ��	� ����6����� "�	�� ��

)�"�!������#55������������	�5.�8����!�������������������	��#5A������������	��.CC8

���!����������������.�&��'����������6���������6	��������	�����������������

"�	��#5B��������!�	������������	��.CC8����!������������������������!������"����

�������������������������6������������������������������������'������������������.

������0��,!�������������'����������)���������	�"����	����������#&/�3���"�����

���!������6��������!����������������#&/�3�3.��"����������!��	��������������

"!	�����������#&/�34.��"�������������������	�"���� ������.

���������	���,!���������	�"�����������������	�����������������	��! �54.38������

�������	�"�����	�	�"��������������"�������������������	������	���	�������� �������	

35.08���	��5.A8��� �����������	�"��� ��� ��������.�/�����������	�"�� ��	���	�"�

��������������������������� ����������4.A8������������	�"����� ������	���,!��

�����+3A8����������	������0-.
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8. Monetary developments and the capital market
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�����������������������������������
�������
��;B�((�
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������������������������!�������������������%������#������������!�	������	!����

����� ��������� ������ �� ���� ���� �����!�����.�%�� ���� ��	� �� ,!��� ���������� �.�

 ���������� ����������+A�6	��������"��������� ����� !������������������!�������

�.�.���������������������� �-���.�5� ���������� �����+D�"��	-���	��.5� ���������

 �����+�B�6	��������"����-������������������"�������������������.�/������������������

��������� ���������������������������� ����� !������������������!�������+	��

�.�� ���������� �������3.�8-���	������"�����������%������#��������������"��	

���!������	���������������������2��	� �������������������������������������.�/��

�������������� �����������������������"!��	� �����!���������	!��� ���������

��������������	���������� ������������� ����� ���6���!������������������������

�� ����������E�����������"��	�����6 �"�����������"�������������������2����������

����.
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��!�	�����������!�	������������� ������"�����������358�����������	�������.�&�

���� ������ ���������� �� ���� ������ �������� ��  ����!�� ������� ���� ����� ���	!����

	� �������	�+"��3.08�������������������-.�&�����������������������������"����� 

��� ����9�'� &&� ����%���� �� #�������������	� �� ��� � ���� ��!��!������������� �

����������������������"��	.�@���������������������������������������!��!���	�"���

������������ ���������	�������!��!������	�	���������	��.358������������	���#� ���"��.

F�����!�������#�	���������������������!��!���������������������������������������

���������!��	�"��������	��������!���� �����������.A8�����������������������

���������������������	��.58���������� ���	���#� ���"������0.

��������������;B�((���
���������A�������-�������6��������
����������������
�������

��������������������������������������

��������������F���������������������"��

��������� ����� ������ ����������� ���� ����9�'� &&����������  ����� ��� ������

	� ��	���������������������9!� ����;�������%������	�����!"���������������

��������������"��6�!����������������	!���������"������������%������#��������

�����������������������������������������.�9������!��������������	��������

����������� ��� ������������������	!�� �� ��������� �������� ����#�������������2�

�����������������������������������9�����"������������	������!������!���6

�	���������������� ����������������������	������������������������	���������

9�'�&&����"����� E��� �����������������������!��!���"�������������������������

������������ ����������������������������� ��������	���������!�������� ��	�����.

(����������������������������������������������
���������������������������������

��� �����������F����� ��������6�6������������� �������������������������'3

��������	�"��C.�� ���������� �������34.38����������������������������������������

������ �� ���� "��	������ ����������� ��� 	�����������E� "�������#� ���"��� ��	

(����"������������6�6�������������'������0.5�������������'0�����	���"�

�.0����� ���������� ���.�/���������������!�����������	�����!����������������������

����������������"���!�����������!��������� �����������	�9���A�3��������������

������������������3�+������������������������ �������������������������������

���0�����9�����A�������-����	�������������������!��!�����"����	� ����.��������

���������������%������#���������	!��	��������������� ��������	�������	�"�

��!�	��08��������#&/�0���"���������������	���#� ���"���������������������

���������������������!�����"����������������!�����.

40 The risk associated with excessive loan expansion and its consequential influence on consumption is explained in
detail in Chapter 9.

41 Latest available data.

Box 6: Fulfilment of the Maastricht criteria

/�����������!������!�� ������ ������������9�'�&&��������������������������

�����'��������������������������	���������	 �����������!����	�����������!��

������"�������������	�"������!�������������������!���.
��7!���������������
9�'�&&�����������  ��!��������	 �������!�������	���������"��������������B�

�����"����������������������������� ��������!�	�"�������!��������!��������

������'������������������.
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+
��������B������������������	���������
�������������������������������������������.

�������������!��������"����������������������������������!������	����������

������������ ���������!�������"������ �����358�����������	��������	!����� ���

 ���	������"����� ��������9�'�&&�����������������������"�������	����������

��������������������3.5� ���������� ������"���������������������������� ����

���������9���!������.�/������������������6��������������������	����	���������

�����������6�������������������������������"��������������������!��������������

����������!�����������	�"�������������� ���������� �����������������������������

������������ ��� ���� ������6��������������� ��������� ������ ��� ���� �������!������

���������"�������!������������������ ��������"�����.�&�� ��������� ��������	�������

���!����������6���������������"�	����������������������	�������6����

���������������"���!������������������ ���������������� �������������������.�#������

�!�������� �!������ ���� ��������� ������ ��������� "���!��� ����!�!��� ���� ������6����

������������	��� �������!������� ���6���������������"�	������3� ���������

 ������������������'���������������������7!�������.

(�����������������	�����������������������������������������������
����������������

������������������������#��������!��������������"�����������������������������

���������������� ������.

G��� �%����%��
-��<�
��!
���
���%���
���'��

1����������������������������������
�������
	��������,�	����	���������������

������/������������������������������	��������������������������������+����/�"��

3C-.���� ����"����������� ���� ����	�7!������ ���� ���������� �������� ��� ����@������

1!�����#�������#������+@1##-���������	�����!����������6����������	� �����

����������"��������������!�	������������������	!�������������	�������������

�������������������	������������!����.�/�����!��������6����������	� �������!�

	�  �	�"��0�.08������������������������.�:�������������"�������	����	����	

	� �������	�	� ���������������!�������4��	����������.�*�������������	������������

����������������������������������!�������������������������������������������!��

�������!����� ������#������2��������������9�'�&&���	������7!�������������������

������������������������!��.���������!�������������������!�������	� ����������	

��.B8���������!����������!��!�������������3.�� ���������� �����������������������	

�����������.�/������������������!����	�"�����������������B8�������������������

:81elbaT airetircthcirtsaaMehtfotnemlifluF

noitalfnI
*)%ni(

mret-gnoL
etartseretni

*)%ni(

tegduB
ticifed

**)PDG%ni(

tbedcilbuP
**)PDG%ni(

UME 1.2 2.4 7.2- 4.07
noiretircecnegrevnoC 5.2 2.6 0.3- 06

ainevolS 1.4 2.5 0.2- 4.92
ecruoS .DAMIybsnoitaluclac,tatsoruE,SROS:
setoN .3002rofataD**,4002tsuguArofataD*:
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	!����� ���� ������������������� ������������ ���	� �� ���������"����� +#&/�CC.�

"�����-������������!�����������	����	�	� �����������!������������	�+#&/�B.�

"�����-.

+��������������������������������������������������!
�
�� 
�������	�!���		������

���������������������������������������������������/����������	�#&/�A�.3�"��������

��������������������������������.A����������������	!�������������� ���	����������.

/����!�"�����������!�!����!�	����������	���0��"��������	���#� ���"���������

��������!�!����!�	������"������������	���������������������.�/������!�����!�	�

������	�"��������!�!����!�	��������	�#&/�3C5.0�"���������������	���#� ���"���

��������������������!����������������	������0.�/�����������������+�������B�8-����

������	�"��"������	��!�!����!�	��������������������������"�	����	�������������

��������������������������	�"��"�	��!�	��+�8-.�/���������������6�6���������	

������	���.08����������	���#� ���"���+����������������	��������	� �����������

���!����������������������������.38-.

=���������������������������������������������������	����������������������������

������������������������������
�����������&��������������������!��������������

���� ��������	�*)*����!����	���	��������������������������������������+���

/�"���34-��������	!��������������������������������6������!����	�"������.

����	������!�������������"������������������@1##����� �����������"!��	��

��������!����.�(!������7!�	����"�������������������������6���������������"������

����������������	.�/�����!�������������� ��������	�*)*�������������������!����

����	���������������������������������������������������� ������#� ���"��2�

���������������������������������������!������� �����������������������������

���!��"�����������!���������������������������������	�����������������	� ���.�/����

����������������� ���	���!���	���#&/���B.C�"����������������	����������A0.08

����������������������������������� ���	����������.�;� ������"����	��"��	

�������� ����� ����� ��� ����!������������������������� �������� ���������������

���/�����!������������������������������6�����@1##������������ ����	�����#&/����"�������������������� �������

���������#&/�C��"������������� �������������������	����������������������������������!���  �	.

:91elbaT rebmetpeSlitnusetarhtworglaerdnakcots:sgnivasknabdlohesuoH
erofebraeyarebmeceDotderapmoc

03nokcotS
4002.tpeS
)noillibTISni(

)%ni(rebmetpeSlitnusmretlaernihtworG

9991 0002 1002 2002 3002 4002

sgnivaslatoT 7.622,2 6.5 5.9 4.11 1.2 3.3 2.2
sgnivasraloT 9.023,1 2.8 8.8 1.21 3.5 6.4 5.0-
stisopeddnameD 8.165 9.22 9.7 0.6 3.9 7.8 4.71
stisopedmret-trohS 0.116 1.0- 0.31 9.21 4.6- 2.3 1.2-
stisopedmret-gnoL 3.741 1.4- 4.5- 5.03 5.14 7.0 3.43-

sgnivasycnerrucngieroF 8.509 7.2 4.01 5.01 4.1- 6.1 5.5
stisopeddnameddnamret-trohS 3.228 0.3 9.6 5.9 6.1- 0.4 7.5

stisopedmret-gnoL 5.38 3.0 1.24 6.61 5.0 5.61- 3.4
ecruoS .DAMIybsnoitaluclac,ainevolSfoknaB:
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���������������������������#&/�CA.��"������+�����������7!���������������!���	

����!�!��-�����������A.�8����������������������� ���	����������.

1��������������������������������������������������������������������������F��������

	� �����������������������������	����������������	�������������������������	���������

������������ ��� ����������������������������� ���	�������������������������3.A

 ���������� �����������������	� ������������������������	���3.B� ���������� ����

+��������� ���"��� ���	����������������������������	�"��3.C� ���������� ����

��	��.C� ���������� �������� ��������-.���� ����"����������� ���������� ���6����

�����������������������������������������������������������������	����������!�������

�������	����������!��������������!�������"��3.�� ���������� ������������������7!�����

�� ����������� ������� �� ����	����� �� ������"�������0.A8���	�0.B8.� &�� ���� ����	

7!����������6��������������������	�  �	�������.�&����������	�7!�������������������

�������������������	�	����������.�&��#� ���"��������������������	����	�	� ����

���������������������.58�������	� ���������������!�������03�	������������������

�  ����������0.�8����	������	� ���������������!�������������������������.38.

&�����������������!����	������������������C.38�������������!�����������	���

����B.08�����������!���������.�#���6������������������������ ��������������

C.38�����������6���������������������������������� �����������C.A8.

1�����������*���������-��������������������������������	���
��������������������

/������!���������������	���#%&�������"���0.38��������������������7!�������������

�������������������������������������������������������������������������"!����������

���������3�� ���������� ������"����������������������344�6����� ���	.�'�����

�� �����������+#&/���C4A.5�"�����-���������������	���#� ���"�������3C.A8�������

��������������	���������������������������!�������������� ��������������+! �"�

��.48-��������� ����������������������������������������������� ����������.

:02elbaT :tnemnrevogehtdnasdlohesuoh,sOFO,sesirpretneotgnidnelcitsemoD
raeyarebmeceDotderapmocsetarhtworglaers'rebmetpeSdnakcots

erofeb

03nokcotS
4002.tpeS
)noillibTISni(

)%ni(rebmetpeSlitnusmretlaernihtworgnaoL

9991 0002 1002 2002 3002 4002

snaolralotlatoT 3.189,1 3.01 1.3 9.4 8.1- 3.2 4.5
sOFO&sesirpretneotsnaoL 2.290,1 4.2 3.3 5.7 5.6- 6.0 1.0
mret-trohs,secnavda&stfardrevO 3.885 0.4 7.7 6.9 3.5- 0.1- 6.3

mret-gnoL 9.305 5.0 8.1- 8.4 1.8- 4.2 6.3-
snaolycnerrucngieroF 5.338 6.13 7.12 4.12 8.52 5.72 2.13

snaoldlohesuoH 6.137 7.13 7.3 9.0 4.0 8.3 8.11
mret-trohs,secnavda&stfardrevO 1.231 3.63 4.2 9.4 9.2- 0.0 9.0

mret-gnoL 5.995 7.03 0.4 1.0- 3.1 8.4 6.41
snaoltnemnrevoG 6.751 0.51- 7.3- 6.2 2.63 3.9 5.71

mret-trohs,secnavda&stfardrevO 2.63 3.61 2.54- 7.72 5.24 3.74 6.15
mret-gnoL 4.121 0.32- 7.01 8.11- 5.33 9.1- 1.01

snaolycnerrucngieroF 8.16 5.43- 0.3- 0.87- 1.402 0.92- 3.073
ecruoS .DAMIybsnoitaluclac,ainevolSfoknaB:
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�� �����������������������!�������	�"��#� ���"������������	����������������������

 ��������������+�.08-.�/������	���������������!�������������D�!"������#����9�������

����������������������������������� ��������������.�F�������� ���"�����7!������

�������������������� �������������������������������������!�	���������������

3�8�+!��������������!�������	����������������������������������-.
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9. Risks to realisation of the autumn forecasts

(������-�����;�����"##$�����������������������������������������������������
���

������ ������������������ ������������� ���������
/��������� ������������"���	��� ���
���!� ��������������������������9������#�������������2���� �������������!�	

 ���� ��"�� ����� �������������	���������!�	� ���!��� ��� �����	�������!� !�

��������	��������!��� ������������"!�6������������	!������.�/�������	�����

�����������!��	�������!����������������������������! ��������������9�'�&&��!�	

�!�����������������	����������!� ������	�������������������������������

��"���������������������������	����	���������.

8���������������������������������������������������������������������
��������1��

��������������������������
���
���
������������������������������)����������

������
� ������ ����
������F���� �����	� �� ������� ����	�� �����	� �� ���� � ����

�� �����������������������������������"���	�����������!������ �	!�������!���

��	��!�"������������������	���	!������!����!�������	!�������0.�&�����������������

����������������������������	��������� �	!�������!����	�  �	�"��4.�8���	

4.A8����� ���� ����� ���	� ����������������� ��� ��� ���������� ���� � ����� �������2�

"���������������.�#������������������������������������� ���	���������!�"����

 � �������� ����������"�����	!�������+	���B.08������������������	�5.�8�������

����������	!������-�	������	������������������!� �����!��	��������"��������� ����

�������.������� ����	����	�"����������� ����������"���	������	��� ��������

!���������6��	�	������	����������������������	����� ���������������� �����"�������

������������������� ���6! ���	����������!� �������������	�������� ���	.�$������

���!� ��������0.58����������������������������������������������������	�����

����	��� ������������������! �B.08���������������������������� ������� ��������.

/������������!����	���������������������	�������������������!�	�"�������"�����

��  �� ������� �������� ���!� ���� �����E� �������������� ����	������ ���� ����

��������������!����	����������	�	������������������������������������+33.C8E

����;�� .�C.�-
�
������������������� ����������!� ���2����������������������������

!�������	������������� ����.
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��������������������

���������-�����;�������������������������������������������������%�������������	

���� ������ ������� ��� ��������� ������������ ����� &�� ���� �!�!��� �������� ���� �����

������	��� ������������7!�������������������������������!�	���������!��������

���5.

(�����������������������������������������
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*!�����!� ������

����������������������������� ��������������"!�6������������	!��������!�	�	�������

�0�)��!�������� ���������	���	!�����	!���������������������"���������� ���	�!�����������������9��	!��������������

��������������	�������������+����%�����;�.�0.3-.

���%�� �� ������� ���� ����� ������ �� �!����	� "������� ������	� ���� ����� 00.�8� ����� ��� 3444������  ������

���!� �����!���	� ��������������	!�������H�/.�&��������������������������"���������	�����������!����	�����

�!�	��������������������������������A.38���������������������!����7!�����.�/������������������������������������

�����������������������������	��.08������������	�7!��������������������������	����������� �	��.
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"��0� ���������� ���������������	����5��� ���	�������"������������������������

������	���"�������������� �������������������	�� ������	������������	!������.

&�� ����������� ����������������� ������� �����!�	�	����������"���"!���.�����

 ���������� ���������������������!�	������!��������	������!�6�		�	���������

���!����!����� ��	� �� ���� ������ �� �������	����� �	�.�/��� 	����������� �

�� ����������	�����������"!�6������������	!��������!�	�����7!������ !����"����

���������������� ���������	����������!��� ������.������	���������"�������

������������  ������	� �� 	�����	� ����	� ��� �� ���� ��	� �� ������� ��� �����

��	!�������+��������������������������������"��0�����������������	�"��������������

���5-������!������������!��!���� �"����������������������������	������������

�������������������.�F��������������� ����������������������������������������

 �"������!�	�"�� ��������� ��!���	.�9� ��������!�	�	������� �!������

 ��������������������������	!�����+"������������������	�������������5-.�;� ���	��

����"����������������� ������!�	�����!�����	!����� �������������"���.�����

 ���������� ����+���.�8-�����������	�"���.0����� ���������� ����+���.�8-���

���5.� ;���7!������� !��� ������� ������ �!�	� ���� "�� �������� ���������	

!��� ��������!�	� ����� 3�.48� ��� ����� ��	� 3�.B8� ��� ���5�������� �!����

!��� ��������!�	���!�����A.A8���	�A.58����� ���������+! ��.����	��.�����

 ���������� �������������������"���������������-.�F�����	����������	������

��������������	���!�	�"�����������	������	!��	�����������������������	�����

�������� ����������!� ����������������������7!��������������������� ���.

/���� ��������!�	�������� �������� �� ���� ������5�� ����� ��� ���� �������������	

�� �����������������	��"�������"�������������	��������.�/����������������������

�����������	��� ������!�	����!�������"!���.����	��.������ ���������� ��������

�����������������������	����5����� ������������ ���	�������"���������������.

*!��������������������!�������	���!�	����������� ����������������������������!�	

������������������������� ���	��������"���������������.
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"���"!���.58���:($�����������	�3.08���:($�������5.���������������������������	

	����������!� �����!�	�����	�������	��������������������"����!�	��.���

�� ���������� ���E��������������!�	�"�������������5.
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Box 7: The impact of oil prices on economic growth
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������������ �� ����	�� �������������� ����������� �� ���  ����� �������.� /���

����!������ ���"���	��� �������!� ���� �������� ����������� �����"���#(�3�� ��
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	���� ������!�	�����	����������	����	�"����!�	��.5����� ���������

 ����5���������!�	� ��� �!���	���������� ���� ������������� �� ����"���.���� �

 ���������� ���.�F�������� ���	����	���	����������������������	������	�

�!�	�����������������������������!�6�		�	�������������!����!����.�1��������

 �������!�	���������������!���� �����������"����!�	��.C����� ���������� ���

�������!�	�����!�����! ��	��������������!��"���������������������������	��

������������������ �����������������������	����������!� ��������������

+ ������������������������	����������������� ����������!� ���-.�/���������

���!���������������!�������!�	�"���"!���.0����� ���������� ���������������

������������������������ �������������������������������������"���������������

���!� ���.�%�� ��������� ���� ������ �������� ���6	����� ���  ����� ����� �"��� ���

"�������� ��������� ���!����� ���� ���� �"��� ����!������ ��	� �� �������� ��� ����

��	��������!�	������������������������������ ���������������������������

	��������������!�	��� ��	�"����������.3����� ���������� ���.

45 This estimate takes into account the IMF’s model calculation (World Economic Outlook, October 2000).
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10. Medium-term projections until 2009
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:a2elbaT tcudorpcitsemodssorgdnaseitivitcaybdeddaeulaV

noillimTIS,secirptnerruC-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

.A yrtserof,gnitnuh,erutlucirgA 647,811 309,121 230,841 377,131 331,051 261,741 024,251

.B gnihsiF 237 157 488 511,1 668 298 619

.C gniyrrauqdnagniniM 765,52 094,32 448,22 840,72 711,72 756,72 193,82

.D gnirutcafunaM 622,310,1 891,931,1 601,242,1 601,563,1 960,994,1 871,006,1 964,996,1

.E ylppusretawdnasag,yticirtcelE 125,501 620,721 235,441 704,841 270,851 272,561 132,271

.F noitcurtsnoC 192,732 863,842 027,462 918,092 019,903 013,533 380,853

.G riaper,edart,liater,elaselohW 169,124 657,484 321,145 588,395 453,936 557,196 320,837

.H stnaruatserdnasletoH 118,78 392,89 180,401 909,311 919,121 219,131 232,241

.I snoitacinummoc,egarots,tropsnarT 512,462 128,592 146,723 381,363 216,093 856,424 570,064

.J noitaidemretnilaicnaniF 897,681 936,481 455,242 107,232 185,362 892,982 214,613

.K seitivitcassenisubdnagnitner,etatselaeR 849,955 559,436 376,637 681,897 779,558 331,629 186,699

.L .ces.cos.mocdnanoitartsinimdacilbuP 236,032 590,962 539,892 351,333 829,653 281,683 614,014

.M noitacudE 254,602 138,932 287,362 698,782 597,603 351,723 499,543

.N krowlaicosdnahtlaeH 968,191 298,712 863,432 886,152 796,072 247,292 531,413

.O seitivitcalanosrepdnaytinummocrehtO 271,431 136,941 368,451 735,861 315,971 622,491 624,802

.P snosrepdeyolpmehtiwsdlohesuohetavirP 963,1 987,1 827,1 633,1 163,1 324,1 674,1

MISIF 919,601- 989,89- 847,821- 297,821- 070,541- 391,461- 443,181-

)MISIF+P…A(DEDDAEULAVLATOT.1 093,976,3 054,831,4 911,006,4 059,979,4 438,683,5 067,777,5 530,461,6

)b-a(SNOITCERROC.2 429,275 463,326 673,417 812,767 666,708 042,848 563,209

secivresdnastcudorpnosexaT)a 901,795 900,646 984,737 663,597 836,838 073,188 796,739

seidisbuS)b 581,42 446,22 511,32 841,82 279,03 031,33 233,53

)2+1=3(TCUDORPCITSEMODSSORG.3 513,252,4 518,167,4 494,413,5 861,747,5 005,491,6 000,626,6 004,660,7

atadfoecruoS .stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS:
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:b2elbaT tcudorpcitsemodssorgdnaseitivitcaybdeddaeulaV

secirptnerruc,%nierutcurtS-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

.A yrtserof,gnitnuh,erutlucirgA 8.2 6.2 8.2 3.2 4.2 2.2 2.2

.B gnihsiF 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

.C gniyrrauqdnagniniM 6.0 5.0 4.0 5.0 4.0 4.0 4.0

.D gnirutcafunaM 8.32 9.32 4.32 8.32 2.42 1.42 0.42

.E ylppusretawdnasag,yticirtcelE 5.2 7.2 7.2 6.2 6.2 5.2 4.2

.F noitcurtsnoC 6.5 2.5 0.5 1.5 0.5 1.5 1.5

.G riaper,edart,liater,elaselohW 9.9 2.01 2.01 3.01 3.01 4.01 4.01

.H stnaruatserdnasletoH 1.2 1.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2

.I snoitacinummoc,egarots,tropsnarT 2.6 2.6 2.6 3.6 3.6 4.6 5.6

.J noitaidemretnilaicnaniF 4.4 9.3 6.4 0.4 3.4 4.4 5.4

.K seitivitcassenisubdnagnitner,etatselaeR 2.31 3.31 9.31 9.31 8.31 0.41 1.41

.L .ces.cos.mocdnanoitartsinimdacilbuP 4.5 7.5 6.5 8.5 8.5 8.5 8.5

.M noitacudE 9.4 0.5 0.5 0.5 0.5 9.4 9.4

.N krowlaicosdnahtlaeH 5.4 6.4 4.4 4.4 4.4 4.4 4.4

.O seitivitcalanosrepdnaytinummocrehtO 2.3 1.3 9.2 9.2 9.2 9.2 9.2

.P snosrepdeyolpmehtiwsdlohesuohetavirP 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

MISIF 5.2- 1.2- 4.2- 2.2- 3.2- 5.2- 6.2-

)MISIF+P…A(DEDDAEULAVLATOT.1 5.68 9.68 6.68 7.68 0.78 2.78 2.78

)b-a(SNOITCERROC.2 5.31 1.31 4.31 3.31 0.31 8.21 8.21

secivresdnastcudorpnosexaT)a 0.41 6.31 9.31 8.31 5.31 3.31 3.31

seidisbuS)b 6.0 5.0 4.0 5.0 5.0 5.0 5.0

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

TCUDORPCITSEMODSSORG 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001
:hcihwni

)B+A(gnihsif,yrtserof,erutlucirgA.1 8.2 6.2 8.2 3.2 4.2 2.2 2.2

)F+E+D+C(noitcurtsnocdnayrtsudnI.2 5.23 3.23 5.13 9.13 2.23 1.23 0.23

)E+D+C(yrtsudnI- 9.62 1.72 5.62 8.62 2.72 1.72 9.62

FnoitcurtsnoC- 6.5 2.5 0.5 1.5 0.5 1.5 1.5

)P...G(secivreS.3 7.35 1.45 7.45 7.45 7.45 3.55 7.55

MISIF.4 5.2- 1.2- 4.2- 2.2- 3.2- 5.2- 6.2-

snoitcerroC.5 5.31 1.31 4.31 3.31 0.31 8.21 8.21

%nideddaeulavniserahs

)secirpcisab(DEDDAEULAVLATOT 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001
:hcihwni

)B+A(gnihsif,yrtserof,erutlucirgA.1 3.4 0.4 2.4 9.3 3.3 2.3 0.3

)F+E+D+C(noitcurtsnocdnayrtsudnI.2 8.63 5.73 1.73 5.73 4.73 5.73 2.73

)E+D+C(yrtsudnI- 3.13 4.13 0.13 4.13 7.03 1.13 2.13

FnoitcurtsnoC- 5.5 1.6 1.6 1.6 7.6 4.6 0.6

)P…G(secivreS.3 3.16 4.16 3.16 0.16 9.16 1.26 3.26

MISIF.4 4.2- 9.2- 5.2- 5.2- 6.2- 9.2- 4.2-

atadfosecruoS : .stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS



IMAD Autumn Report 2004

Statistical Appendix92

:a3elbaT tcudorpcitsemodssorgdnaseitivitcaybdeddaeulaV

noillimTIS,0002secirP-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

.A yrtserof,gnitnuh,erutlucirgA 647,811 272,401 644,021 248,101 579,111 590,311 961,411

.B gnihsiF 237 347 217 847 165 165 165

.C gniyrrauqdnagniniM 765,52 271,42 541,22 924,32 949,22 949,22 761,32

.D gnirutcafunaM 622,310,1 824,460,1 848,511,1 004,951,1 220,332,1 609,592,1 757,853,1

.E ylppusretawdnasag,yticirtcelE 125,501 798,211 157,911 230,611 578,811 964,911 406,021

.F noitcurtsnoC 192,732 721,232 595,332 294,142 035,742 134,752 213,662

.G riaper,edart,liater,elaselohW 169,124 909,134 512,744 401,064 734,674 594,594 490,215

.H stnaruatserdnasletoH 118,78 815,39 537,69 861,001 321,301 742,701 020,211

.I snoitacinummoc,egarots,tropsnarT 512,462 892,772 687,582 805,592 307,503 064,913 372,533

.J noitaidemretnilaicnaniF 897,681 686,891 612,012 939,222 298,242 152,652 894,172

.K seitivitcassenisubdnagnitner,etatselaeR 849,955 549,285 973,206 637,426 514,446 291,076 576,896

.L .ces.cos.mocdnanoitartsinimdacilbuP 236,032 497,242 487,052 367,162 747,962 735,082 318,882

.M noitacudE 254,602 929,012 724,612 415,122 250,722 827,232 034,832

.N krowlaicosdnahtlaeH 968,191 187,691 985,402 768,012 241,812 857,622 517,532

.O seitivitcalanosrepdnaytinummocrehtO 271,431 689,731 639,431 869,631 323,041 639,541 507,151

.P snosrepdeyolpmehtiwsdlohesuohetavirP 963,1 045,1 883,1 519 698 109 509

MISIF 919,601- 079,911- 283,821- 202,441- 232,651- 969,961- 948,181-

)MISIF+P...A(DEDDAEULAVLATOT.1 093,976,3 550,397,3 075,439,3 322,430,4 014,702,4 749,473,4 948,645,4

)b-a(SNOITCERROC.2 429,275 661,375 548,675 080,195 095,306 353,816 154,346

secivresdnastcudorpnosexaT)a 901,795 284,695 796,106 587,516 420,926 534,446 701,076

seidisbuS)b 581,42 513,32 358,42 507,42 434,52 380,62 656,62

)2+1=3(TCUDORPCITSEMODSSORG.3 513,252,4 122,663,4 414,115,4 203,526,4 000,118,4 003,399,4 003,091,5

)secirpcisab(DEDDAEULAVLATOT 093,976,3 550,397,3 075,439,3 322,430,4 014,702,4 749,473,4 948,645,4

:hcihwni

)B+A(gnihsif,yrtserof,erutlucirgA.1 874,911 610,501 851,121 095,201 635,211 656,311 037,411

)F+E+D+C(noitcurtsnocdnayrtsudnI.2 406,183,1 526,334,1 933,194,1 453,045,1 673,226,1 557,596,1 048,867,1

)E+D+C(yrtsudnI- 313,441,1 894,102,1 447,752,1 268,892,1 648,473,1 523,834,1 825,205,1

FnoitcurtsnoC- 192,732 721,232 595,332 294,142 035,742 134,752 213,662

)P…G(secivreS.3 722,582,2 483,473,2 554,054,2 084,535,2 037,826,2 505,537,2 721,548,2

MISIF.4 919,601- 079,911- 283,821- 202,441- 232,651- 969,961- 948,181-

atadfoecruoS ..stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS:
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:b3elbaT tcudorpcitsemodssorgdnaseitivitcaybdeddaeulaV

)0002secirp(%nisetarhtworglaeR-

1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

.A yrtserof,gnitnuh,erutlucirgA 2.21- 5.51 4.51- 0.01 0.1 0.1

.B gnihsiF 6.1 2.4- 1.5 0.52- 0.0 0.0

.C gniyrrauqdnagniniM 5.5- 4.8- 8.5 0.2- 0.0 0.1

.D gnirutcafunaM 1.5 8.4 9.3 4.6 1.5 9.4

.E ylppusretawdnasag,yticirtcelE 0.7 1.6 1.3- 5.2 5.0 0.1

.F noitcurtsnoC 2.2- 6.0 4.3 5.2 0.4 5.3

.G riaper,edart,liater,elaselohW 4.2 5.3 9.2 6.3 0.4 4.3

.H stnaruatserdnasletoH 5.6 4.3 5.3 0.3 0.4 5.4

.I snoitacinummoc,egarots,tropsnarT 0.5 1.3 4.3 5.3 5.4 0.5

.J noitaidemretnilaicnaniF 4.6 8.5 1.6 0.9 5.5 0.6

.K seitivitcassenisubdnagnitner,etatselaeR 1.4 3.3 7.3 2.3 0.4 3.4

.L .ces.cos.mocdnanoitartsinimdacilbuP 3.5 3.3 4.4 1.3 0.4 0.3

.M noitacudE 2.2 6.2 4.2 5.2 5.2 5.2

.N krowlaicosdnahtlaeH 6.2 0.4 1.3 5.3 0.4 0.4

.O seitivitcalanosrepdnaytinummocrehtO 8.2 2.2- 5.1 5.2 0.4 0.4

.P snosrepdeyolpmehtiwsdlohesuohetavirP 5.21 8.9- 1.43- 0.2- 5.0 5.0

MISIF 2.21 0.7 3.21 3.8 8.8 0.7

)MISIF+P...A(DEDDAEULAVLATOT.1 1.3 7.3 5.2 3.4 0.4 9.3

)b-a(SNOITCERROC.2 0.0 6.0 5.2 1.2 4.2 1.4

secivresdnastcudorpnosexaT)a 1.0- 9.0 3.2 2.2 5.2 0.4

seidisbuS)b 6.3- 6.6 6.0- 0.3 5.2 2.2

)2+1=3(TCUDORPCITSEMODSSORG.3 7.2 3.3 5.2 0.4 8.3 9.3

DEDDAEULAVLATOT 1.3 7.3 5.2 3.4 0.4 9.3

:hcihwni

)B+A(gnihsif,yrtserof,erutlucirgA.1 1.21- 4.51 3.51- 7.9 0.1 9.0

)F+E+D+C(noitcurtsnocdnayrtsudnI.2 8.3 0.4 3.3 3.5 5.4 3.4

)E+D+C(yrtsudnI- 0.5 7.4 3.3 9.5 6.4 5.4

FnoitcurtsnoC- 2.2- 6.0 4.3 5.2 0.4 5.3

)P…G(secivreS.3 9.3 2.3 5.3 7.3 1.4 0.4

MISIF.4 2.21 0.7 3.21 3.8 8.8 0.7

atadfosecruoS .stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS:
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:4elbaT semocniyramirpdnatcudorpcitsemodssorG

noillimTIS,secirptnerruC-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

seeyolpmefonoitasnepmoC 737,572,2 414,465,2 695,818,2 771,040,3 004,922,3 465,024,3 717,226,3

seiralasdnasegaW 261,330,2 755,392,2 817,715,2 132,517,2 813,488,2 031,550,3 917,532,3

snoitubirtnoclaicos'sreyolpmE 575,242 758,072 978,003 649,423 280,543 434,563 899,683

stropmidnanoitcudorpnosexaT 866,007 598,177 549,878 021,369 723,120,1 558,270,1 370,341,1

secivresdnastcudorpnosexaT 901,795 900,646 984,737 663,597 836,838 073,188 796,739

noitcudorpnosexaT 955,301 688,521 554,141 457,761 986,281 584,191 673,502

seidisbuS 502,36 399,76 715,46 009,38 719,29 093,99 699,501

secivresdnastcudorpnoseidisbuS 581,42 446,22 511,32 841,82 279,03 031,33 233,53

seidisbusrehtO 120,93 843,54 204,14 257,55 549,16 062,66 466,07

ssorgdnasulprusgnitarepossorG
emocnidexim 456,899 652,231,1 009,352,1 191,493,1 155,355,1 705,207,1 617,538,1

latipacdexiffonoitpmusnoC 308,166 142,237 415,087 538,008 273,298 439,779 054,450,1

sulprusnitarepoteN 158,633 610,004 683,374 653,395 871,166 375,427 662,187

emocnideximssorG 164,043 142,163 075,724 085,334 931,384 464,925 098,075

latipacdexiffonoitpmusnoC 202,38 198,09 695,29 308,59 457,601 099,611 341,621

emocnideximteN 952,752 153,072 479,433 777,733 683,673 474,214 747,444

TCUDORPCITSEMODSSORG 513,252,4 518,167,4 494,413,5 861,747,5 005,491,6 000,626,6 004,660,7

%nierutcurts

seeyolpmefonoitasnepmoC 5.35 9.35 0.35 9.25 1.25 6.15 3.15

seiralasdnasegaW 8.74 2.84 4.74 2.74 6.64 1.64 8.54

snoitubirtnoclaicos'sreyolpmE 7.5 7.5 7.5 7.5 6.5 5.5 5.5

stropmidnanoitcudorpnosexaT 5.61 2.61 5.61 8.61 5.61 2.61 2.61

secivresdnastcudorpnosexaT 0.41 6.31 9.31 8.31 5.31 3.31 3.31

noitcudorpnosexaT 4.2 6.2 7.2 9.2 9.2 9.2 9.2

seidisbuS 5.1 4.1 2.1 5.1 5.1 5.1 5.1

secivresdnastcudorpnoseidisbuS 6.0 5.0 4.0 5.0 5.0 5.0 5.0

seidisbusrehtO 9.0 0.1 8.0 0.1 0.1 0.1 0.1

ssorgdnasulprusgnitarepossorG
emocnidexim 5.32 8.32 6.32 3.42 1.52 7.52 0.62

latipacdexiffonoitpmusnoC 6.51 4.51 7.41 9.31 4.41 8.41 9.41

sulprusnitarepoteN 9.7 4.8 9.8 3.01 7.01 9.01 1.11

emocnideximssorG 0.8 6.7 0.8 5.7 8.7 0.8 1.8

latipacdexiffonoitpmusnoC 0.2 9.1 7.1 7.1 7.1 8.1 8.1

emocnideximteN 0.6 7.5 3.6 9.5 1.6 2.6 3.6

TCUDORPCITSEMODSSORG 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

atadfoecruoS .stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS:
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:5elbaT tcudorpcitsemodssorgnoerutidnepxE

noillimTIS,secirptnerruC-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

1 )5+4=1(TCUDORPCITSEMODSSORG 513,252,4 518,167,4 494,413,5 861,747,5 005,491,6 000,626,6 004,660,7

2 SECIVRESDNASDOOGFOSTROPXE 982,783,2 864,447,2 543,060,3 824,542,3 534,656,3 416,839,3 008,562,4

3 SECIVRESDNASDOOGFOTROPMI 511,835,2 305,677,2 947,189,2 262,742,3 460,176,3 543,579,3 002,003,4

4 DNASDOOGFOECNALABLANRETXE
)3-2=4(SECIVRES 628,051- 530,23- 695,87 438,1- 826,41- 037,63- 993,43-

5 )9+6=5(DNAMEDCITSEMODLATOT 141,304,4 948,397,4 798,532,5 300,947,5 821,902,6 037,266,6 008,001,7

6 )8+7=6(NOITPMUSNOCLANIF 505,962,3 837,656,3 740,379,3 169,392,4 891,395,4 306,888,4 306,081,5

7 NOITPMUSNOCETAVIRP 930,624,2 940,286,2 110,009,2 779,721,3 277,453,3 708,375,3 980,787,3

sdlohesuoh- 875,373,2 097,126,2 934,038,2 709,350,3 285,472,3 594,784,3 314,496,3

snoitutitsnitiforp-non- 164,25 952,06 275,96 070,47 091,08 213,68 676,29

8 NOITPMUSNOCTNEMNREVOG
)evitcellocdnalaudividni( 664,348 986,479 630,370,1 489,561,1 624,832,1 697,413,1 415,393,1

9 )11+01=9(NOITAMROFLATIPACSSORG 636,331,1 111,731,1 158,262,1 140,554,1 039,516,1 721,477,1 791,029,1

01 NOITAMROFLATIPACDEXIFSSORG 977,660,1 134,461,1 351,932,1 343,373,1 350,225,1 435,276,1 548,608,1

11 SELBAULAVDNASEIROTNEVNINISEGNAHC 758,66 023,72- 896,32 896,18 778,39 395,101 253,311

%nierutcurtS

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

2 SECIVRESDNASDOOGFOSTROPXE 1.65 6.75 6.75 5.65 0.95 4.95 4.06

3 SECIVRESDNASDOOGFOTROPMI 7.95 3.85 1.65 5.65 3.95 0.06 9.06

4 DNASDOOGFOECNALABLANRETXE
)3-2=4(SECIVRES 5.3- 7.0- 5.1 0.0 2.0- 6.0- 5.0-

5 )9+6=5(DNAMEDCITSEMODLATOT 5.301 7.001 5.89 0.001 2.001 6.001 5.001

6 )8+7=6(NOITPMUSNOCLANIF 9.67 8.67 8.47 7.47 1.47 8.37 3.37

7 NOITPMUSNOCETAVIRP 1.75 3.65 6.45 4.45 2.45 9.35 6.35

sdlohesuoh- 8.55 1.55 3.35 1.35 9.25 6.25 3.25

snoitutitsnitiforp-non- 2.1 3.1 3.1 3.1 3.1 3.1 3.1

8 NOITPMUSNOCTNEMNREVOG
)evitcellocdnalaudividni( 8.91 5.02 2.02 3.02 0.02 8.91 7.91

9 )11+01=9(NOITAMROFLATIPACSSORG 7.62 9.32 8.32 3.52 1.62 8.62 2.72

01 NOITAMROFLATIPACDEXIFSSORG 1.52 5.42 3.32 9.32 6.42 2.52 6.52

11 SELBAULAVDNASEIROTNEVNINISEGNAHC 6.1 6.0- 4.0 4.1 5.1 5.1 6.1

atadfoecruoS .stsacerofdnasetamitseDAMI,SB,SROS:
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:6elbaT tcudorpcitsemodssorgnoerutidnepxE

noillimTIS,0002secirP-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

1 )5+4=1(TCUDORPCITSEMODSSORG 513,252,4 122,663,4 414,115,4 203,526,4 000,118,4 003,399,4 003,091,5

2 SECIVRESDNASDOOGFOSTROPXE 982,783,2 442,735,2 904,707,2 591,497,2 918,230,3 227,802,3 201,224,3

3 SECIVRESDNASDOOGFOSTROPMI 511,835,2 439,416,2 011,247,2 676,729,2 320,791,3 928,404,3 144,426,3

4 DNASDOOGFOECNALABLANRETXE
)3-2=4(SECIVRES 628,051- 096,77- 107,43- 284,331- 402,461- 701,691- 933,202-

5 )9+6=5(DNAMEDCITSEMODLATOT 141,304,4 219,344,4 511,645,4 487,857,4 302,579,4 704,981,5 936,293,5

6 )8+7=6(NOITPMUSNOCLANIF 505,962,3 477,853,3 220,183,3 558,174,3 246,685,3 665,407,3 288,818,3
7 NOITPMUSNOCETAVIRP 930,624,2 662,284,2 419,984,2 919,755,2 030,846,2 437,837,2 855,428,2

sdlohesuoh- 875,373,2 132,724,2 489,134,2 885,994,2 370,785,2 430,576,2 069,757,2

snoitutitsnitiforp-non- 164,25 530,55 139,75 233,85 759,06 007,36 895,66

8 NOITPMUSNOCTNEMNREVOG
)evitcellocdnalaudividni( 664,348 805,678 701,198 639,319 216,839 238,569 423,499

9 )11+01=9(NOITAMROFLATIPACSSORG 636,331,1 831,580,1 390,561,1 929,682,1 165,883,1 148,484,1 757,375,1

01 NOITAMROFLATIPACDEXIFSSORG 977,660,1 216,011,1 797,441,1 825,612,1 155,603,1 366,893,1 982,674,1

11 DNASEIROTNEVNINISEGNAHC
SELBAULAV 758,66 474,52- 692,02 104,07 010,28 871,68 864,79

%nisetarhtworglaer

1 )5+4=1(TCUDORPCITSEMODSSORG - 7.2 3.3 5.2 0.4 8.3 9.3

2 SECIVRESDNASDOOGFOSTROPXE - 3.6 7.6 2.3 5.8 8.5 6.6

3 SECIVRESDNASDOOGFOTROPMI - 0.3 9.4 8.6 2.9 5.6 5.6

4 DNASDOOGFOECNALABLANRETXE
SECIVRES 1 - 7.1 0.1 2.2- 7.0- 7.0- 1.0-

5 )9+6=5(DNAMEDCITSEMODLATOT - 9.0 3.2 7.4 5.4 3.4 9.3

6 )8+7=6(NOITPMUSNOCLANIF - 7.2 7.0 7.2 3.3 3.3 1.3
7 NOITPMUSNOCETAVIRP - 3.2 3.0 7.2 5.3 4.3 1.3

sdlohesuoh- - 3.2 2.0 8.2 5.3 4.3 1.3

snoitutitsnitiforp-non- - 9.4 3.5 7.0 5.4 5.4 5.4

8 NOITPMUSNOCTNEMNREVOG
)evitcellocdnalaudividni( - 9.3 7.1 6.2 7.2 9.2 9.2

9 NOITAMROFLATIPACSSORG - 3.4- 4.7 5.01 9.7 9.6 0.6

:hcihwni

NOITAMROFLATIPACDEXIFSSORG - 1.4 1.3 3.6 4.7 0.7 5.5
DNASEIROTNEVNINISEGNAHC

SELBAULAV 1 - 2.2- 0.1 1.1 3.0 1.0 2.0
atadfoecruoS .stsacerofs'DAMI,SB,SROS:
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:7elbaT stnuoccalanoitanfosetagergganiaM

noillimTIS,secirptnerruC-

0002 1002 2002 3002
4002 5002 6002

etamitse tsacerof

1 TCUDORPCITSEMODSSORG 513,252,4 518,167,4 494,413,5 861,747,5 005,491,6 000,626,6 004,660,7

2 dlrowehtfotserehtmorfsemocniyramirpteN 800,6 333,9 724,43- 251,14- 107,72- 966,03- 477,93-

3 )2+1=3(EMOCNILANOITANSSORG 323,852,4 841,177,4 760,082,5 610,607,5 997,661,6 133,595,6 626,620,7

4 dlrowehtfotserehtmorfsrefsnarttnerructeN 647,52 661,13 762,23 937,12 049,72 863,34 623,44

5 EMOCNIELBASOPSIDLANOITANSSORG
)4+3=5( 960,482,4 413,208,4 433,213,5 557,727,5 837,491,6 996,836,6 359,070,7

6 ERUTIDNEPXENOITPMUSNOCLANIF 505,962,3 837,656,3 640,379,3 169,392,4 891,395,4 306,888,4 306,081,5

noitpmusnocetavirp- 930,624,2 940,286,2 110,009,2 779,721,3 277,453,3 708,375,3 980,787,3

noitpmusnoctnemnrevog- 664,348 986,479 630,370,1 489,561,1 624,832,1 697,413,1 415,393,1

7 )6-5=7(GNIVASSSORG 565,410,1 675,541,1 882,933,1 497,334,1 145,106,1 690,057,1 053,098,1

8 NOITAMROFLATIPACSSORG 636,331,1 111,731,1 258,262,1 140,554,1 039,516,1 721,477,1 791,029,1

:hcihwni

noitamroflatipacdexifssorg- 977,660,1 134,461,1 351,932,1 343,373,1 350,225,1 435,276,1 548,608,1

selbaulavdnaseirotnevninisegnahc- 758,66 023,72- 896,32 896,18 778,39 395,101 253,311

9 TNUOCCATNERRUCEHTNOSULPRUS
)8-7=9(WOREHTHTIW 270,911- 464,8 634,67 742,12- 093,41- 130,42- 748,92-

%nierutcurts

1 TCUDORPCITSEMODSSORG 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001

2 dlrowehtfotserehtmorfsemocniyramirpteN 1.0 2.0 6.0- 7.0- 4.0- 5.0- 6.0-

3 )2+1=3(EMOCNILANOITANSSORG 1.001 2.001 4.99 3.99 6.99 5.99 4.99

4 dlrowehtfotserehtmorfsrefsnarttnerructeN 6.0 7.0 6.0 4.0 5.0 7.0 6.0

5 EMOCNIELBASOPSIDLANOITANSSORG
)4+3=5( 7.001 9.001 0.001 7.99 0.001 2.001 1.001

6 ERUTIDNEPXENOITPMUSNOCLANIF 9.67 8.67 8.47 7.47 1.47 8.37 3.37

noitpmusnocetavirp- 1.75 3.65 6.45 4.45 2.45 9.35 6.35

noitpmusnoctnemnrevog- 8.91 5.02 2.02 3.02 0.02 8.91 7.91

7 )6-5=7(GNIVASSSORG 9.32 1.42 2.52 9.42 9.52 4.62 8.62

8 NOITAMROFLATIPACSSORG 7.62 9.32 8.32 3.52 1.62 8.62 2.72

:hcihwni

noitamroflatipacdexifssorg- 1.52 5.42 3.32 9.32 6.42 2.52 6.52

selbaulavdnaseirotnevninisegnahc- 6.1 6.0- 4.0 4.1 5.1 5.1 6.1

9 TNUOCCATNERRUCEHTNOSULPRUS
)8-7=9(WOREHTHTIW 8.2- 2.0 4.1 4.0- 2.0- 4.0- 4.0-

atadfoecruoS .stsacerofdnasetamitseDAMI,SROS:
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