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Predgovor

Analiza narodnogospodarskih agregatov v Pomladanskem porocdilu temelji na
revidiranih podatkih nacionalnih racunov. Statisticni urad Republike Slovenije
(SURS) je 10. marca 2003 objavil revizijo nacionalnih racunov za leti 2000 in 2001
v tekocih cenah na osnovi nove metodologije, za leto 2001 pa tudi v cenah novega
baznega leta 2000. Glavni namen revizije je bila nadaljnja metodoloska uskladitev
postopkov in metod ocene bruto domacega proizvoda (BDP) z Evropskim sistemom
nacionalnih racunov (ESA 1995). S spremembo so bile na novo ocenjene pripisane
stanarine oz. stanovanjske dejavnosti gospodinjstev ter obracun porabe stalnega
kapitala z metodo stalne inventarizacije za sektor drzava. Izboljsano je bilo tudi
zajetje ekonomskih aktivnosti, predvsem pri ocenah pla¢ in prejemkov v naravi.
Revidirana ocena bruto domacega proizvoda za leto 2000 v vrednosti 4,222 milijard
SIT je za 4.6% vi§ja od prejs$nje ocene (4,036 milijard SIT). Bruto nacionalni dohodek
za leto 2000 je bil po reviziji ocene bruto domacega proizvoda za 5.2% visji od
prejsnje ocene, saj poleg revizije bruto domacega proizvoda uposteva revizijo placilne
bilance, oziroma visje dohodke od dela in kapitala zaradi spremembe metodologije
izraCuna reinvestiranih dobic¢kov. Z revizijo ocene bruto domacega proizvoda je
prislo do prekinitve ¢asovne serije, saj podatki nacionalnih racunov pred in po
letu 2000 zaradi razli¢nih metodologij med seboj niso ve¢ primerljivi. Prelom
Casovne serije je v statisti¢ni prilogi Pomladanskega porocila jasno oznacen, za
nazornejsi prikaz sprememb, ki jih je prinesla revizija, pa smo podatke nacionalnih
racunov v tekoc¢ih cenah ter strukturne deleze za leto 2002 prikazali po stari in novi
metodologiji. Vi§ja vrednost bruto domacega proizvoda v tekocih cenah po reviziji
je vplivala tudi na izracune relativnih delezev nekaterih makroekonomskih kategorij
glede na bruto domaci proizvod (javno finan¢ni prihodki, javnofinanc¢ni odhodki,
saldo tekocega racuna placilne bilance ...). Tudi te spremembe smo za leto 2000
prikazali v statistiti¢ni prilogi.

Druga metodoloSka sprememba, ki jo je SURS opravil v letu 2002, je vplivala na
prekinitev ¢asovne serije podatkov o plac¢ah in zaposlenih po podroc¢jih dejavnosti.
Zaradi sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti (Ur. 1. §t. 2/2002) so bila v
letu 2002 invalidska podjetja, ki so doslej spadala med dejavnosti zdravstva in
socialnega varstva (N), preregistrirana med tiste dejavnosti, kamor po vsebini
svojega dela dejansko sodijo. Zaradi te spremembe objavljeni podatki za leto 2002
po dejavnostih metodolosko niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj obCutne
razlike so nastale na podrocju dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N),
predelovalnih dejavnosti (D) in nepremicnine, najem in poslovne storitve (K). Zaradi
ohranjanja Casovne vrste za place in zaposlenost po podrocjih dejavnosti ter za
javni in zasebni sektor, s ¢imer je omogocena vsebinsko smiselna analiza dejanskih
eckonomskih gibanj, so v Pomladanskem porocilu upoStevani podatki na nacin,
ki je bil v veljavi pred opravljenimi statisticnimi popravki SURS februarja in
marca 2002. Preracun pla¢ in zaposlenih po podro¢jih dejavnosti je opravil SURS,
na osnovi teh podatkov pa smo potem izracunali ustrezne agregate loceno za zasebni
sektor (podrocja A..K) in javni sektor (podrocja L..O).
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Glavne ugotovitve Pomladanskega
porocila 2003

Gospodarska rast v letu 2002 (3.2%) se je v primerjavi z letom poprej nekoliko
okrepila, pri ¢emer je v strukturi rasti bruto domacega proizvoda, skladno s
pri¢akovanji, pri§lo do okrepitve dejavnika domace potroSnje, predvsem zaradi
ponovnega oZivljanja investicijske aktivnosti. Ceprav se je relativni prispevek tujega
povprasevanja h gospodarski rasti glede na predhodno leto zmanjsal, pa se je realna
rast izvoza blaga in storitev kljub zaostrenim pogojem v mednarodnem okolju
ohranjala na relativno visoki ravni in je celo presegla pricakovanja. K temu je najvec
prispevala visoka rast prodaje na trge nekdanje Jugoslavije, nekdanje Sovjetske
zveze in Cefte, delno pa tudi utrditev poloZzaja slovenskih podjetij na trgih EU, kjer
so ze drugo leto zapored narascali slovenski trzni delezi. Prav slednje nakazuje
morebitni pozitivni premik na podroc¢ju konkurencnosti, ki se kaze tudi v ohranjanju
visokih stopenj rasti obsega proizvodnje tistih izrazito izvozno usmerjenih dejavnosti,
ki ustvarjajo najviSjo dodano vrednost na zaposlenega v predelovalnih dejavnostih.
Placilnobilanéno ravnovesje se je lani prevesilo v razmeroma visok presezek. Ceprav
so skoraj polovico k temu presezku prispevali izboljSani pogoji menjave s tujino, je
taksno gibanje ob ugodni strukturi prilivov na kapitalskem in finanénem racunu
opozorilo tudi na pomanjkanje oziroma premajhno razvitost finan¢nih mehanizmov
za usmerjanje prihrankov v investicije.

V casu priprave Pomladanskega porocila je mednarodno okolje zaznamovala velika
negotovost, ki je vplivala na oblikovanje predpostavk napovedi makroekonomskih
agregatov za letosnje in prihodnje leto. Z relativno hitrim zakljuckom vojaskega
posega v Iraku se je negotovost glede gibanja cen nafte in s tem povezanih morebitnih
gospodarskih Sokov sicer mo¢no zmanjsala, ostala pa je negotovost, povezana s
hitrostjo in intenzivnostjo ozivljanja tujega povprasevanja. Stalno odmikanje
ozivljanja gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah se je namrec
pokazalo kot posledica tamkaj$njih strukturnih problemov in rigidnosti, ki so jih
razli¢ni dejavniki in dogodki globalnih razseznosti le dodatno razkrili in poudarili,
ne pa tudi povzrocili. Glede na razloge za upocasnjeno gospodarsko rast in omejene
moznosti ekonomskih politik evro obmocja, da jo hitro spodbudijo in vrnejo na
povprecno raven devetdesetih let, je tudi pricakovano ozivljanje gospodarske rasti
najpomembnejsih razvitih partneric v napovedih mednarodnih institucij predvideno
kasneje in na nekoliko nizji ravni, kot se je pri¢akovalo Se jeseni.

Spremenjene razmere v mednarodnem okolju so tudi poglavitni razlog za popravek
napovedi gospodarske rasti v Sloveniji za leto 2003 za 0.6 odstotne tocke navzdol
(s 3.7% na 3.1%). Relativni pomen tujega povprasevanja bo letos nekoliko nizji kot
lani, saj se bo izvoz v EU le postopno krepil, precej pa bodo upadle lani visoke rasti
izvoza v drzave srednje, vzhodne in jugovzhodne Evrope, kar Ze kazejo tudi podatki
za prvo cCetrtletje 2003. Taksna dinamika je razumljiva, saj je tako visoke stopnje
rasti izvoza tezko vzdrzevati skozi daljSe obdobje, Se zlasti, kadar gre za trge z
relativno nizko kupno mocjo. Rast investicij se bo letos ohranjala na podobni ravni
kot v preteklem letu in bo, podobno kot lani, temeljila na nalozbah v avtocestno
infrastrukturo. HitrejSega ozivljanja investicijske aktivnosti v letosnjem letu Se ne
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pricakujemo, saj bo stanovanjska gradnja Se relativno skromna, prav tako ni
pricakovati izrazitejSega povecanja investicij v stroje in opremo, ki so mocno vezane
na kazalce gospodarske klime v domacem in mednarodnem okolju, kjer za zdaj Se
ni vidnejSega izboljSanja. Tudi rast zasebne potrosnje bo letos predvidoma ostala na
lanski ravni, tako da bo tudi prispevek celotne domace potrosnje h gospodarski rasti
letos skoraj nespremenjen v primerjavi s preteklim letom. Kljub ohranjanju povprecne
stopnje rasti in strukture bruto domacega proizvoda na priblizno enaki ravni kot v
letu 2002, pa med obema letoma obstaja razlika v predvideni dinamiki rasti, saj v
drugi polovici letoSnjega leta pricakujemo obrat trenda rasti navzgor, ki se bo
okrepljeno nadaljeval v letu 2004.

Na trgu dela, kjer so se razmere skladno z umirjanjem gospodarske aktivnosti lani
poslabsale v primerjavi s preteklimi leti (to velja zlasti za tekstilno, Zivilskopredelo-
valno in lesno industriji, rudarstvo ter gostinstvo), letos pricakujemo le postopno
izboljsanje, ki bo izrazitejSe v drugi polovici leta. Rast zaposlenosti bo letos Se
skromna, okoli 0.2-odstotna, brezposelnost pa se bo ponovno nekoliko znizala. K
temu bodo delno prispevali tudi ukrepi aktivne politike zaposlovanja, ki so usmerjeni
predvsem v zmanjSevanje problemov strukturne brezposelnosti. Na gibanja na
podrocju zaposlovanja letos pozitivno vpliva tudi restriktivna placna politika, ki je
Ze lani omogocila ponovno vzpostavitev makroekonomskega ravnovesja med rastjo
plac in rastjo produktivnosti dela. Na podroc¢ju placne politike pa je bilo v preteklem
letu dosezeno tudi zaostajanje rasti pla¢ v javnem sektorju za rastjo pla¢ v zasebnem
sektorju, ki se bo nadaljevalo tudi letos in bo pripomoglo k uravnotezenju gibanja
plac¢ v obeh sektorjih, ki je bilo v zadnjih letih moc¢no v prid javnemu sektorju.

Ceprav je napovedana gospodarska rast za leto 2003 za veé kot odstotno to¢ko nizja
od povprecja preteklega srednjero¢nega obdobja, pa je hkrati skoraj dvainpolkrat
vi§ja od predvidene gospodarske rasti v EU, kar je pomembno z vidika realne
konvergence in bo Sloveniji omogocilo nadaljevanje razmeroma hitrega razvojnega
dohitevanja EU.

Krepitev dejavnikov tujega in Se bolj domacega povprasevanja bo v letu 2004
spodbudila hitrejso gospodarsko rast, ki se bo ponovno priblizala Stirim odstotkom.
Pod predpostavko stabilizacije mednarodnih gospodarskih razmer in hitrejSega
ozivljanja gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah v letu 2004
tako pri¢akujemo ponovno hitrejso rast izvoza. Se hitreje se bo krepila investicijska
aktivnost, tako v stroje in opremo, kot tudi v stanovanjsko gradnjo, nadaljevala pa
se bo tudi visoka rast investicij v infrastrukturo. Po dveh letih razmeroma skromne
rasti se bo ciklicno okrepila tudi rast zasebne potrosnje, ki bo spodbujena tudi s
sprostitvijo sredstev prve nacionalne varcevalne sheme in pri¢akovano ponovno
hitrejSo rastjo zaposlenosti.

Zaleti 2003 in 2004 pa smo zaradi negotovosti glede sposobnosti zahodnoevropskih
gospodarstev za hitro okrevanje pripravili tudi alternativni (slabsi) scenarij
gospodarskih gibanj, ki temelji na predpostavki pocasnejSe gospodarske rasti v
drzavah EU za okoli 0.6 oziroma 0.8 odstotne to¢ke glede na osnovni scenarij.
Uresnicitev teh predpostavk bi vplivala na znizanje rasti izvoza in zaradi Se vecje
negotovosti okrevanja v mednarodnem okolju tudi znizanja realne rasti investicij.
Posredno bi to vplivalo na nizjo zasebno porabo, prek fiskalnega prilagajanja slabsim
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gospodarskim razmeram pa tudi nizjo rast drzavne potrosnje od predvidene. Glede
na osnovni scenarij bi bila gospodarska rast v letu 2003 zato nizja za okoli 0.4
odstotne tocke, v letu 2004 pa za okoli 0.5 odstotne tocke.

Za Slovenijo je prihodnje leto pomembno kot leto vstopa v Evropsko unijo. Sam
vstop, ki je dolgorocno klju¢nega pomena za razvoj slovenskega gospodarstva,
kratkoro¢no ne bo predstavljal bistvenega Soka, saj je prilagajanje velikega dela
gospodarstva, v prvi vrsti menjalnega sektorja, potekalo Ze v obdobju pred v¢lanitvijo
in je prispevalo k oblikovanju relativno zanesljive osnove za soocanje slovenskega
gospodarstva s konkuren¢nimi pritiski na notranjem trgu EU. Sam vstop v EU pa je
pomemben z vidika kasnejSega vkljucevanja v EMU, na katerega je vezano
izpolnjevanje maastrichtskih konvergencnih kriterijev. Za Slovenijo je v tem okviru
pomembno predvsem vzdrzno znizanje inflacije na evropski primerljivo raven. Vlada
in Banka Slovenije sta se zato konec leta 2002 zavezali, da bosta z uporabo
uravnotezene kombinacije ukrepov, ki bodo hkrati vplivali na ve¢ dejavnikov, ki so
v predhodnih letih znacilno prispevali k rasti cen, v letu 2003 upocasnili rast cen na
priblizno pet odstotkov, v letu 2004 pa Se za nadaljnjo odstotno tocko. Vladni ukrepi
fiskalne politike (prilagajanje troSarin na tekoca goriva) in politike reguliranih cen
(njihova nizja rast in ustreznej$a ¢asovna razporejenost) so v prvih Stirih mesecih
2003 pomembno prispevali k relativno hitremu znizevanju medletne rasti cen
zivljenjskih potrebs¢in, opaznejsih sprememb politike deviznega tecaja, ki bi se
odrazile v niZji stopnji depreciacije, pa do aprila prakti¢no ni bilo, zato bo prispevek
s strani tecajne politike k znizanju inflacije letos manjsi od predvidenega v nasih
projekcijah. Ob doslednem uresni¢evanju sprejetih ukrepov na podrocju fiskalne
politike in dodatnim zaostrovanjem politike reguliranih cen je napoved 5.1-odstotne
inflacije ob koncu leta 2003 sicer uresnicljiva, vendar bo za njeno nadaljnje vzdrzno
znizanje nujna aktivnejsa vloga denarne politike oziroma politike deviznega tecaja.
Pozitiven korak v tej smeri ze predstavljajo nekateri ukrepi Banke Slovenije, sprejeti
v aprilu in nedavno objavljene kratkorocne usmeritve denarne politike (maj 2003).
Umirjanje inflacije predvsem s pomocjo ukrepov fiskalne politike bi namre¢ lahko
vodilo k povecanju fiskalnega primanjkljaja, dodatna upocasnitev rasti reguliranih
cen pa bi lahko privedla do nesorazmerja relativnih cen in s tem mo¢nejSih pritiskov
za podrazitve v naslednjih letih, posledi¢no pa bi se s tem zmanjSala tudi obvladljivost
procesa znizevanja inflacije in u€inkovitosti ukrepov, ki jih trenutno uresnicuje vlada.
Vzdrzno znizevanje inflacije v naslednjem letu bo tako zahtevalo okrepljeno
koordinirano ukrepanje makroekonomskih politik in odpravo dejavnikov, ki
povzrocajo strukturno pogojeno rigidnost inflacije. Slednje pomeni, da bo za znizanje
inflacije na raven, skladnejSo z maastrichtskimi kriteriji, potrebno nadaljevati tudi
proces deindeksacije gospodarstva in odpravo strukturnih neskladij, predvsem v
sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom drzave ter na podrocju delovanja
financ¢nih trgov in trga delovne sile.

Drugo podrocje, kjer bo vstop v EU imel neposredne posledice, je podrocje zunanje
trgovine, saj bodo 1. maja 2004 prenehali veljati prostotrgovinski sporazumi z
drzavami nekdanje Jugoslavije. Vpliv tega na realni obseg izvoza v letu 2004 bo po
nasi oceni relativno majhen, verjetno pa se bodo ustavili trendi regionalne
diverzifikacije, znacilni za pretekla tri leta, saj bo v prihodnjem letu poglavitni
dejavnik krepitve izvoza predvsem povecan obseg prodaj na trge evropske
petindvajseterice.
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Gospodarska gibanja v letu 2002

Realna rast bruto domacega proizvoda v letu 2002 na osnovi revidiranih podatkov
je bila 3.2-odstotna, kar je tudi enako napovedi Jesenskega poro¢ila 2002. Po
upocasnitvi gospodarske rasti leta 2001 pod povprecje preteklega srednjerocnega
obdobja' (na 2.9%), ki je bila v veliki meri posledica realnega upadanja investicijske
aktivnosti in umirjanja gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah,
je lani, kljub nadaljnjemu poslabsevanju razmer v mednarodnem okolju, tako prislo
do rahle okrepitve. Glede na leto poprej pa je prislo do precejSnje spremembe v
dejavnikih gospodarske rasti. Ve¢ kot §tiri petine je h gospodarski rasti v letu 2002
prispevalo domace trosenje, katerega prispevek se je povisal z 1 odstotne tocke leta
2001 na 2.6 odstotne tocke leta 2002, predvsem zaradi ozivljanja rasti investicij v
osnovna sredstva (3.1-odstotna realna rast). Na ponovno rast investicijske aktivnosti
je pozitivno vplivala zlasti pospesSena gradnja avtocestnega kriza. Realna rast zasebne
potrodnje (2%) je bila lani nizja kot leta 2001 (2.6%), prav tako tudi rast drzavne
potrosnje, ki je bila 2.7-odstotna (leta 2001 4-odstotna). Poslabsanje razmer v
mednarodnem okolju in nadaljnje upocasnjevanje rasti bruto domacega proizvoda
v najpomembnejsih razvitih trgovinskih partnericah je nekoliko upocasnilo realno
rast izvoza blaga in storitev, ki pa se je kljub temu uspela ohraniti na razmeroma
visoki ravni (6.1%; v letu 2001 6.4%). K temu je mocno prispevalo nadaljevanje
visokih stopenj rasti izvoza na obmocje srednje, vzhodne in jugovzhodne Evrope.
Prispevek salda menjave s tujino h gospodarski rasti se je v primerjavi z letom 2001
lani tako sicer zmanjsal z 1.8 na 0.6 odstotne tocke, vendar je bilo to zmanjSanje
predvsem posledica visje rasti uvoza blaga in storitev (4.8%) v primerjavi z letom
2001 (3.0%).

Realna rast dodane vrednosti v letu 2002 (3.4%) je bila pribliZno enaka kot leto
prej (3.3%). Za razliko od leta 2001 se je okrepila v osnovnih dejavnostih? (s 3.5%
v letu 2001 na 4.2% v letu 2002), v storitvenih dejavnostih?® pa nekoliko upocasnila
(3.6% v letu 2001 in 3% v letu 2002). Hitrejsa rast osnovnih dejavnosti je v veliki
meri rezultat vecje aktivnosti na podroc¢ju gradbenistva, kjer se je po zmanjSanju v
letu 2001 lani dodana vrednost realno povecala za 3.3%. V tem je do pozitivnih
premikov pri$lo le na podroc¢ju nizkih gradenj. Visja rast kot v letu 2001 je bila
zabeleZena tudi v kmetijstvu in rudarstvu, ki pa imata relativno nizek delez v celotni
dodani vrednosti. Ob upocasnitvi rasti izvoza blaga se je lani nekoliko umirila rast
dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (s 5.1% v letu 2001 na 4.6% v letu 2002),
tako kot ze v predhodnih letih pa so tudi lani nadpovprecne rezultate dosegle
tehnolosko intenzivnej$e in izrazito izvozno usmerjene dejavnosti. Na upocasnitev
rasti dodane vrednosti v storitvenih dejavnostih je lani vplivala predvsem v povprecju
za skoraj odstotno tocko niZja rast v pretezno trzno usmerjenih storitvah* (v letu
2001 3.7%, v letu 2002 2.8%), pri cemer se je obcutno znizala rast dodane vrednosti
v gostinstvu, prometu, skladis¢enju in zvezah ter v dejavnosti nepremic¢nine, najem

! Po predhodnih podatkih SURS o izra¢unu realnih stopenj gospodarske rasti v stalnih cenah 2000 za obdobje pred
letom 2001 je bila povprecna stopnja gospodarske rasti v obdobju 1995-2000 4.3-odstotna.

2 Dejavnosti od A do F po Standardni klasifikaciji dejavnosti (gl. poglavje 2.3.).
3 Dejavnosti od G do O po Standardni klasifikaciji dejavnosti (gl. tudi poglavje 2.3.).
4 Dejavnosti od G do K po Standardni klasifikaciji dejavnosti (gl. tudi poglavje 2.3.).
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in poslovne storitve. Povprecna rast javnih oz. pretezno netrzno usmerjenih
dejavnosti® pa se je ohranila na ravni predhodnega leta (3.5% v letu 2001 in 3.4% v
letu 2002). Med javnimi storitvami se je lani upocasnila le rast dodane vrednosti v
dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarovanja, v vseh
drugih dejavnostih pa se je nekoliko okrepila. Najvisja rast dodane vrednosti v
sektorju storitev je bila dosezena v finan¢nem posrednistvu (9.3%), kjer so se lani
moc¢no povecali dobicki bank, na krepitev realne rasti dodane vrednosti pa je ugodno
vplivalo tudi znizevanje obrestnih mer ter izboljSevanje kakovosti finan¢nih storitev.

V letu 2002 ni prislo do bistvenega zniZanja inflacije v primerjavi s predhodnima
letoma. Podobno kot v Ietu 2001 so tudi lani na poviSanja cen vplivali predvsem
notranji dejavniki (za razliko od leta 2000, ko so prevladovali zunanji dejavniki).
Cene zivljenjskih potrebs¢in so se poviSale za 7.2%, kar je za 0.2 odstotne tocke
vec kot v letu 2001. Povprecna inflacija, ki se je vse leto zniZevala, je decembra
znasala 7.5%, 0.9 odstotne totke manj kot decembra 2001. Cetrtletni podatki kazejo,
da se je po 3.2-odstotnem povisanju cen zivljenjskih potrebs¢in njihova rast v drugem
cetrtletju ve¢ kot prepolovila, postopno umirjanje se je nadaljevalo tudi v drugi
polovici leta. Tak$na dinamika cenovnih gibanj je bila predvsem posledica
koncentracije povisanj davénih obremenitev ter cen, ki so pod razli¢nimi oblikami
regulacije, v prvih stirih mesecih leta. Regulirane cene so se v letu 2002 poviSale za
9.2%, najbolj cene komunalnih storitev, naftnih derivatov in telefonskih storitev, k
inflaciji pa so prispevale 18%, kar je precej ve¢ od njihovega deleza v indeksu (po
nasi oceni okoli 14%). Fiskalni dejavniki - vi§je stopnje davka na dodano vrednost
in poviSanje troSarin na tobacne izdelke, alkohol in tudi nekoliko na mineralna olja,
ter uvedba komunalnih taks za obremenjevanje okolja — so k celotnemu povisanju
cen v letu 2002 prispevale skoraj Cetrtino. Priblizno polovico skupnega povisanja
cen je podobno kot v preteklih letih prispevalo narasc¢anje cen, ki je bilo posledica
depreciacije domace valute. Banka Slovenije je namrec Se naprej skrbela predvsem
za uravnavanje drsenja tecaja tolarja, tako da je ta proti evru v letu 2002
nominalno depreciiral za 4.0%. TakS$na politika je pripomogla k postopni realni
apreciaciji tolarja do evra, ki je bila v povprecju leta 1.8-odstotna (merjeno s cenami
zivljenjskih potrebscin), hkrati pa je vplivala tudi na visoko rast denarnih agregatov.
Med letom se je rast M3 sicer znizevala, vendar je trend upocasnjevanja prekinilo
povecanje pritokov deviz v zadnjem Cetrtletju, povezanih s prodajo lastniskih delezev
podjetij. Ti so se lani, potem ko so leta 2001 znasali 2.6% bruto domacega proizvoda,
povecali na 8.3% bruto domacega proizvoda. Rast M3 je bila tako v zadnjem Cetrtletju
2002 (22.7%) v povprecju le nekoliko pocasnejsa kot v letu 2001 (23.9%) in precej
nad zgornjo mejo ciljnega koridorja gibanja rasti kot operativnega cilja centralne
banke. Visje stopnje rasti cen od rasti deviznega tecaja in ugodna devizna likvidnost
poslovnih bank so prispevale tudi k visoki rasti deviznih kreditov domacih bank
podjetjem v lanskem letu (realno 39-odstotna), obseg tolarskih kreditov podjetjem
pa je lani realno celo upadel (za 5.6%). V letu 2002 je bila skromna tudi realna rast
kreditov prebivalstvu (0.6%), kar je ob 7.1-odstotni realni rasti varcevanja
prebivalstva v bankah vplivalo na znizanje zadolzenosti prebivalstva, merjeni kot
po avgustu 1995. Za razliko od podjetij je drzava, skladno s strategijo zagotavljanja
¢im vecjega deleza financiranja proracunskih potreb na domacem finan¢nem trgu,

’ Dejavnosti od L do P po Standardni klasifikaciji dejavnosti (gl. tudi poglavije 2.3.).
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lani najemala pretezno tolarske kredite, ki so se realno povecali za 26.1%. Kot ze v
letu 2001 so se tudi lani aktivne obrestne mere znizevale, in sicer bolj za gospodarstvo
in bolj kratkoroc¢ne, znizale pa so se tudi pasivne obrestne mere.

Kazalci cenovne in stroSkovne konkurencnosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti, kot enega izmed dejavnikov mednarodne konkurencnosti, so se v letu
2002 poslabsali, hkrati pa predstavlja nadaljnja rast trznih delezev v EU, realizirana
kljub tamkaj$njim neugodnim gospodarskim razmeram, pozitivni premik na podrocju
konkurenc¢nosti. Slednji se kaze tudi v ohranjanju visokih stopenj rasti obsega
proizvodnje tistih izrazito izvozno usmerjenih dejavnosti, ki ustvarjajo najvisjo
dodano vrednost na zaposlenega v predelovalnih dejavnostih.

Leta 2001 ponovno vzpostavljeno placilnobilacno ravnovesje se je v letu 2002
prevesilo v razmeroma visok presezek tekocega racuna placilne bilance, ki je
znasal 392.5 milijona EUR (1.7% bruto domacega proizvoda, v letu 2001 0.1%
bruto domacega proizvoda), kar je najvec po letu 1994. K povecanju presezka je
najvec prispeval nizji blagovni primanjkljaj (689.6 milijona EUR v letu 2001 na
260.7 milijona EUR) kot posledica ohranjanja razmeroma visoke rasti izvoza in
boljsih pogojih menjave glede na leto 2001. Pogoji menjave, ki so se izboljsali
predvsem zaradi krepitve evra do dolarja, delno pa tudi zaradi visjih izvoznih cen,
so k znizanju blagovnega primanjkljaja prispevali okoli 200 milijonov EUR. Ob
izraziti krepitvi rasti tako izvoza kot uvoza storitev v primerjavi z letom 2001 se je
presezek storitvene menjave lani Se nekoliko povecal in dosegel 591.6 milijona
EUR. Z vi§jimi odhodki od kapitala (upostevajo¢ ocenjene reinvestirane dobicke)
je saldo dohodkovnega dela placilne bilance zabelezil primanjkljaj v visini 80.1
milijona EUR. Presezek tekocih transferjev je ostal na priblizno enaki ravni kot v
letu 2001, 141.6 milijona EUR.

Kapitalski in finan¢ni racun placilne bilance je v letu 2002 izkazoval neto pritok
kapitala (brez mednarodnih denarnih rezerv) v visini 1,516 milijonov EUR (v letu
2001 1,343.8 milijona EUR). Glavni vir pritokov so predstavljale doslej najvisje
neposredne tuje nalozbe v vrednosti 1,949.5 milijona EUR (leta 2001 562.4 milijona
EUR) oziroma 8.3% bruto domacega prizvoda. V teh so zajeta tudi posojila med
kapitalsko povezanimi tujimi in domacimi podjetji, ki so se v letu 2002 precej
povecala. Neto prilivi gotovine in vlog bank so znasali 481.8 milijona EUR (leta
2001 neto odliv v visini 1,488.3 milijona EUR), neto prilivi iz posojil pa 285.3
milijona EUR (v 2001 481.8 milijona EUR), kar kaze da so se podjetja v primerjavi
zletom 2001 v tujini precej manj zadolZevala. Ce upostevamo $e posojila kapitalsko
povezanih druzb, je bil v letu 2002 neto pritok posojil iz tujine priblizno na ravni
prejS$njega leta. Med odtoki kapitala je imela najvecji delez gotovina prebivalcev v
visini 591.2 milijona EUR (leta 2001 je bil zaradi menjave tujih valut v evre zabelezen
neto priliv v visini 777.9 milijona EUR). Drugi najvecji odtok kapitala je predstavljalo
povecanje neto terjatev iz naslova komercialnih kreditov (378.6 milijona EUR, leta
2001 231.6 milijona EUR) , ki je bilo posledica slabsih pogojev placevanja, ki so
jih dosegali izvozniki. Precejs$nje je bilo tudi povecanje terjatev iz naslova posojil
tako bank kot podjetij, kar pomeni, da so predvsem slednja svoj bruto poslovni
presezek v ve¢ji meri nalagala v tujino. Ob vecjih prilivih na kapitalskem in
finanénem racunu in vecjem presezku v tekocem racunu placilne bilance glede na
leto 2001 so se mednarodne denarne rezerve povecale za 1,940.6 milijona EUR in
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so konec leta 2002 znasale 6,781.4 milijona EUR. Zunanji dolg je narascal pocasneje
od deviznih rezerv, zato se je lani izboljSal koeficient pokritja zunanjega dolga z
deviznimi rezervam. Tudi kazalci zadolzenosti po merilih Svetovne banke kaZzejo,
da sodi Slovenija tudi v letu 2002 po vecini kazalcev med nizko zadolZene drzave.

Skupno Stevilo delovno aktivnih oseb® se je v letu 2002, potem ko je dve leti zapored
narascalo z visoko stopnjo 1.7% letno, zmanjsalo za 0.7%, preracunano v ekvivalent
polnega delovnega Casa (po metodologiji nacionalnih racunov) pa za 0.1%. Zaradi
upocasnjene gospodarske rasti se je rast Stevila formalno delovno aktivnih oseb (tj.
oseb v delovnem razmerju in samozaposlenih) precej upocasnila (z 1.4% leta 2001
na 0.6% leta 2002), pri ¢emer je bila najvisja rast po podro¢jih dejavnosti’ dosezena
na podrocju poslovnih storitev, (4.8%), v rudarstvu, predelovalnih dejavnostih in
gostinstvu pa se je Stevilo formalno delovno aktivnih zmanjsalo (za 6.5%, 1.7%
oziroma 0.3%). Rast Stevila zaposlenih v podjetjih in organizacijah je v letu 2002
padla z 1.8% na 0.7%, Stevilo zaposlenih v drobnem zasebnem sektorju (pri
samozaposlenih) pa se je po precej$nji upocasnitvi rasti leta 2001 lani zmanjsalo, in
sicer za 2.3%. V letu 2002 se je mo¢no zmanjsalo tudi Stevilo neformalno delovno
Stevilo brezposelnih po anketi o delovni sili se je v letu 2002 zmanj$alo za tisog, in
sicer na 62 tiso¢, povprecna stopnja anketne brezposelnosti pa je ostala na ravni
iz leta 2001, 6.4%. Anketna stopnja brezposelnosti zensk (6.8%) je bila pri tem
nekoliko nizja kot leta 2001, vendar Se vedno precej visja od stopnje brezposelnosti
moskih, ki je ostala nespremenjena glede na leto poprej (5.9%). Povprecno stevilo
registirirano brezposelnih v letu 2002 (102,635 oseb) se je lani povecalo za 0.8%,
vendar je ob 0.6-odstotnem povecanju $tevila formalno delovno aktivnih povpre¢na
letna stopnja registrirane brezposelnosti ostala na ravni prej$njega leta (11.6%).

Bruto placa na zaposlenega se je v letu 2002 realno povecala za 2% in tako zaostajala
za 3.4-odstotno rastjo produktivnosti dela za vec¢ kot eno odstotno tocko. S tem je
bil dosezen osnovni cilj placne politike. Po daljsem obdobju (1999-2001) je bil v
letu 2002 izpolnjen tudi drugi cilj placne politike, da bruto placa na zaposlenega v
javnem sektorju raste najve¢ do rasti bruto place v zasebnem sektorju. V letu 2002
je realna bruto placa na zaposlenega v javnem sektorju tako porasla za 1.1%, v
zasebnem sektorju pa za 2.3%?3. Ceprav bi bila dolgoro¢no vzdrzna tudi skladna
rast plac¢ v obeh sektorjih, je bil drugi cilj plac¢ne politike postavljen zaradi
popravljanja ucinkov neenakomerne rasti pla¢ v zadnjih letih, ki je bila mo¢no v
prid javnemu sektorju. Bruto placa na zaposlenega v javnem sektorju je v obdobju
od leta 1996 do 2002 realno porasla za 24.5%, v zasebnem sektorju pa za 18%.

¢ kot ga opredeljuje mednarodno usklajena metodologija anket o delovni sili.

7 Zaradi sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti (Ur. 1. §t. 2/2002) so bila v letu 2002 invalidska podjetja, ki so
doslej spadala med dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N), preregistrirana v tiste dejavnosti, kamor po
vsebini svojega dela dejansko sodijo. Zaradi te spremembe objavljeni podatki za leto 2002 po dejavnostih metodolosko
niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj obcutne razlike so nastale na podroc¢ju dejavnosti N, D in K. Da bi
lahko analizirali realna gibanja, zato pri analizi dinamike po podrocjih dejavnosti upostevamo za leto 2002 podatke,
ki ne vkljucujejo navedene statisti¢ne preregistracije.

8 Podatki o placah so prikazani na na¢in, ki je bil v veljavi pred opravljenimi statisti¢nimi popravki SURS februarja in
marca 2002 (glej tudi poglavje 5.2.).
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V letu 2002 so bile pri vpla¢evanju in obracunavanju javnofinanénih prihodkov
uveljavljene nekatere spremembe, ki so nekoliko spremenile tako njihov obseg kot
strukturo.’ Prihodki od davka na dodano vrednost so se v letu 2002 glede na prejs$nje
leto realno povecali za 10.6% (dobra polovica te rasti je posledica povecanja davcnih
stopenj tega davka), prihodki od trosarin pa za 8.9%. Tudi prihodki, ki sledijo gibanju
plac, so bili realno visji, zmanjsali pa so se prihodki iz naslova carin in uvoznih
dajatev. Skupaj so bili javnofinan¢ni prihodki, ki predstavljajo obvezne dajatve,
realno za 4.5% visji kot v letu 2001. Po konsolidirani bilanci javnega financiranja
Ministrstva za finance so v letu 2002 javnofinanéni prihodki (brez davka na dodano
vrednost in trosarin, vplacanih januarja 2003) dosegli 39.4% bruto domacega
proizvoda. Javnofinan¢ni odhodki, izkazani v globalni bilanci, so realno povecali
za 2.6% in znaSali 42.4% bruto domacega proizvoda. Med njimi najvecji delez
predstavljajo odhodki drzavnega proracuna, ki so bili v letu 2002 realno za 2.3%
vi§ji kot v letu 2001. K njihovi rasti so najve¢ prispevale place s prispevki za
zaposlene tako v drzavnih organih kot v javnih zavodih, transferji v pokojninsko
blagajno in placila domacih obresti. V primerjavi z bruto domac¢im proizvodom so
dosegli 24.9%, kar je za 0.3 strukturne tocke manj kot leto poprej. Tekoci
javnofinanc¢ni primanjkljaj za leto 2002 je (po predhodnih podatkih) dosegel
1.5% bruto domacega proizvoda. V letu 2002 pa so se celoletni odhodki drzavnega
proracuna realizirali z enajstmese¢nimi prihodki davka na dodano vrednost in trosarin
(brez prihodkov davka na dodano vrednost in troSarin, vplacanih januarja leta 2003),
s ¢imer je bilo proracunsko leto usklajeno s koledarskim letom. Zato se je izkazani
javnofinan¢éni primanjkljaj za leto 2002 povecal za t. i. izravnalni proracunski
primanjkljaj v visini 1.5% bruto domacega proizvoda in dosegel 3% bruto domacega
proizvoda.

Primerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rasti
bruto domacega proizvoda v letu 2002

Gospodarska gibanja v letu 2002 so potrdila jesenska pri¢akovanja o gospodarski
rasti. Statisticni podatki o rasti bruto domacega proizvoda v letu 2002 in jesenska
napoved za leto 2002 med seboj sicer niso povsem primerljivi zaradi metodoloskih
sprememb in prehoda na drugo bazno leto ob reviziji bruto domacega proizvoda, ki
jih v napovedi ni bilo mozno upostevati. Vendar pa vsebinska primerjava pokaze,
da se je v letu 2002 skladno s pric¢akovanji okrepila rast investicijske potro$nje in
znizal prispevek menjave s tujino h gospodarski rasti. Jesenska napoved gospodarske
rasti za leto 2002 je dejansko predvidevala zelo podobno strukturo rasti bruto
domacega proizvoda, razlika je bila le v tem, da sta bili ob skoraj enakem prispevku
salda menjave s tujino napovedani realni rasti izvoza in uvoza nizji.

° Gre za povisanje stopenj davka na dodano vrednost, troSarine za vse trosarinske izdelke ter uvedbo novih taks za
obremenjevanje okolja, ki imata poleg ucinka na javnofinanéne prihodke predvsem pomembno okoljevarstveno
funkcijo. Povisala se je tudi stopnja prispevkov delodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in sicer za 0.2 odstotne
tocke od mase plac, za toliko se je povisala tudi stopnja za zdravstveno zavarovanje upokojencev. Pri davku na
izplacane place je bila za en razred dvignjena spodnja meja obdav¢itve izplacanih pla¢ in za 0.2 odstotne tocke
znizana obdav¢itev pla¢ v vi§jih razredih. Stopnje uvoznih dajatev so se zaradi prostotrgovinskih in pridruzitvenega
sporazuma tudi v letu 2002 $e nekoliko zmanjsale. Nov vir javnofinan¢nih prihodkov so predstavljale tudi uvedene
registracijske takse za motorna kolesa.
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Tabela 1: Primerjava napovedi in realizacije gospodarske rasti in agregatov potrosnje

za leto 2002

Realne stopnje rasti (v %)

Jesenska napoved UMAR
(oktober 2002) stalne cene 1995

Podatek SURS (31. 3. 2003)
stalne cene 2000

BRUTO DOMACI PROIZVOD 3.2 3.2
lzvoz blaga in storitev 4.9 6.1
Uvoz blaga in storitev 3.9 4.8
Zasebna potroSnja 21 2.0
Drzavna potro$nja 2.5 2.7
Investicije v osnovna sredstva 29 31

Vir podatkov: UMAR.

Ceprav se stopnja rasti bruto domacega proizvoda za leto 2001 po reviziji ni bistveno
spremenila, ocena za leto 2002 po revidiranih podatkih pa v sami strukturi oziroma
dejavnikih rasti ni znacilno odstopala od jesenske napovedi, pa seveda pomenita
spremenjena metodologija in vi§ja nominalna vrednost bruto domacega proizvoda
pomembno spremembo v izhodi$¢u za pripravo napovedi nacionalnih racunov za

obdobje 2003-2007.
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Pomladanska napoved gospodarskih gibanj

Predpostavke pomladanske napovedi glede mednarodnega
okolja

V casu od priprave Jesenske napovedi (oktober 2002) je prislo do pomembnih
sprememb v mednarodnem okolju, med katerimi je potrebno izpostaviti predvsem
dve:

1. Napovedi gospodarske rasti za leto 2003 v naSih najpomembne;jsih trgovinskih
partnericah so se obCutno znizale, za EU v povprec¢ju za priblizno eno odstotno
tocko, za ostale skupine drzav v povprecju med 0.3 in 0.4 odstotne tocke, v ZDA Se
nekoliko manj (glej poglavje 1).

Na tveganje upocasnjenega ozivljanja gospodarske rasti, zlasti v razvitih trgovinskih
partnericah, smo opozorili Ze v Jesenskem porocilu. V ta namen smo takrat pripravili
alternativno napoved za leto 2003, ki je temeljila na predpostavki za okoli pol
odstotne tocke nizje gospodarske rasti v najpomembnejSih zunanjetrgovinskih
partnericah v letu 2003 glede na osnovni scenarij. V alternativnem scenariju smo
ocenili, da bi uresnicitev tak$nih predpostavk, ki so bile v ¢asu priprave jesenske
napovedi §e manj verjetne, pomenila za okoli 0.3 odstotne tocke nizjo gospodarsko
rast v Sloveniji v letu 2003 (glede na jeseni napovedano 3.7-odstotno gospodarsko
rast). Kasneje objavljene napovedi mednarodnih institucij so taksna pricakovanja
potrdile, zato smo proti koncu leta 2002 Ze ugotovili, da je uresniCitev alternativnega
scenarija postala bolj verjetna od uresniCitve osnovnega scenarija.

Zaradi negotovosti v pricakovanju vojaskega posega v Iraku, delno pa tudi zaradi
strukturnih rigidnosti ter omejitev denarne in fiskalne politike pri morebitnih dodatnih
ukrepih ekonomske politike, ki bi spodbudili gospodarsko rast (kar velja zlasti za
drzave EU), so mednarodne institucije v prvih treh mesecih 2003 Se dodatno
zniZevale napovedi gospodarske rasti za najpomembnejse slovenske trgovinske
partnerice v letu 2003. Te napovedi pomenijo, da bo letos v drzavah EU in v ZDA
prislo le do zelo rahle okrepitve gospodarske rasti glede na leto 2002, pod
predpostavko razmeroma kratkotrajne vojne v Iraku in stabilizacije globalnih razmer
pa naj bi se gospodarska rast tako v drzavah EU kot v ZDA v letu 2004 ponovno
priblizevala potencialni. NaSe predpostavke pomladanske napovedi glede
gospodarskih gibanj v mednarodnem okolju temeljijo na marcéni napovedi
Consensusa, ki smo jo za drzave EU iz omenjenih razlogov dodatno Se nekoliko
znizali. Tudi za slovenski izvoz v tranzicijske drzave (nekdanja Jugoslavija, nekdanja
SZ in CEFTA) smo predpostavili, da bo zaradi umirjanja rasti v teh drzavah v
povprecju rasel za priblizno 40% pocasneje kot v letu 2002. Taksne predpostavke,
ki so predstavljene v spodnji tabeli, so potrdile tudi naknadno objavljene pomladanske
napovedi Evropske komisije in IMF.

2.V jesenski napovedi je bila tako v osnovnem kot alternativnem scenariju za leto
2003 predvidena povprecna cena nafte 25 dolarjev za sodcek ter nespremenjeno
razmerje med dolarjem in evrom. V pri¢akovanju vojaskega posega v Iraku je
cena nafte zaCela narascati, teCaj dolarja pa padati, zato smo januarja 2003 pripravil
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Tabela 2: Predpostavke mednarodnega okolja, uporabljene v pomladanski napovedi

2003
Jesenska napoved Pomladanska napoved
(oktober 2002) (april 2003)
2003 2003 2004
EU (rast BDP, v %) 1.8 1.1 22
ZDA (rast BDP, v %) 26 24 2.8
povprec¢na cena nafte za sodéek, v USD 25.0 27.8 25.0

Vir podatkov: UMAR.

tudi dva alternativna scenarija gospodarskih gibanj v letu 2003 v primeru dviga
povprecne cene nafte na 33 dolarjev za sodcek in ponovne hitrejse rasti tecaja dolarja,
pri ¢emer smo izhajali iz razli¢nih scenarijev mednarodnih institucij in predpostavke
podobnih gibanj cen nafte in dolarja kot ob zalivski vojni leta 1991. Dejanska gibanja
cen nafte in tecaja dolarja po zacetku vojne v Iraku so vplivala na manj$o spremembo
teh predpostavk. V pomladanski napovedi tako predvidevamo, da bo povprecna
cena nafte v letu 2003 znasala 27.8 dolarjev za sod¢ek (v prvem Cetrtletju je znaSala
31.5 dolarjev za sodcek, za drugo in tretje Cetrtletje predvidevamo povprecno ceno
okoli 27 dolarjev za sodcek, nato pa postopno padanje do konca leta proti 25 dolarjem
za sodCek). Pri tecaju dolarja smo predvideli okrepitev, ki bi sledila zakljucku
vojaskega posega (vendar manjso, kot je bila ob zalivski vojni), nato pa ponovno
slabitev do evra, priblizno do povpre¢ne ravni v prvih treh mesecih leta 2003.
Dejanska gibanja cen nafte in dolarja v drugi polovici marca in prvih dneh aprila so
celo nekoliko ugodnejsa od teh predpostavk, vendar pa je zaradi Se vedno velike
negotovosti in verjetnih nihanj v prihodnjih tednih in mesecih, tako cen nafte kot
tecaja dolarja, smiselno izhajati iz previdnejsih predpostavk. Za leto 2004
predvidevamo ohranjanje cene nafte na ravni 25 dolarjev v povprecju leta, glede
tecaja dolarja pa smo izhajali iz tehni¢ne predpostavke o ohranjanju nespremenjenih
medvalutnih razmerij (1.05 dolarja za evro).

Napoved gospodarke rasti za leti 2003 in 2004

V primerjavi z jesensko napovedjo je napoved gospodarske rasti za leto 2003
popravljena navzdol s 3.7% na 3.1%. K znizanju so prispevale navzdol popravljene
napovedi vseh agregatov potros$nje. Realna rast izvoza blaga in storitev se je v
primerjavi z jesensko napovedjo zniZala za 0.3 odstotne toCke, pri ¢emer pa je,
upostevajoc revidirane podatke za leto 2002, pomembna sprememba predvsem ta,
da v pomladanski napovedi za leto 2003 pricakujemo upocasnitev glede na leto
2002, medtem ko smo jeseni pri¢akovali okrepitev rasti. TakSna sprememba
predvidene dinamike izhaja iz visoke rasti izvoza na trge nekdanje Jugoslavije,
Cefte, nekdanje Sovjetske zveze in Efte v letu 2002, ki je presegla pricakovanja in
za katero menimo, da se letos ne more ponoviti. Glede na Sibkejse ozivljanje EU,
vedji vpliv le-tega na gibanja v omenjenih tranzicijskih drzavah, kot smo ocenjevali
jeseni, in nenazadnje tudi visoko primerjalno osnovo v letu 2002, je napoved realne
rasti izvoza za leto 2003 nizja od jesenske in tudi nizja od realizirane v letu 2002.
Napoved realne rasti zasebne potrosnje v letu 2003 je nizja za 0.7 odstotne tocke
in znasa 2.0% (toliko kot v letu 2002). V primerjavi z jesensko napovedjo je kot
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predpostavka rasti zasebne potro$nje navzdol popravljena rast Stevila prejemnikov
plac (za 0.2 odstotne tocke), prav tako podatki o rasti zasebne potrosnje v letu 2002
in podatki o razdolZevanju prebivalstva v bankah $e ne potrjujejo, da bo letos prislo
do izrazitejSega obrata cikla potrosnje navzgor. Slabsi od pri¢akovanih so tudi trendi
na doloc¢enih segmentih trga dela (kmetje, samozaposleni). Najizraziteje je v
primerjavi z jesensko napovedjo navzdol popravljena napoved realne rasti investicij
v osnovna sredstva, in sicer s 4.8% na 3.2%. Negotovo zunanje okolje in s tem
povezana nizka vrednost kazalca zaupanja v predelovalnih dejavnostih v prvih
leto$njih mesecih vplivata na skromnejSe ozivljanje investicij zasebnega sektorja
od jeseni pri¢akovanega. Sibka nalozbena aktivnost se nadaljuje pri stanovanjskih
investicijah — po zacasnih podatkih o izdanih gradbenih dovoljenjih sta bila lani
Stevilo predvidenih stanovanj in njihova povrsina najnizja po letu 1998, odkar imamo
na voljo podatke. V pomladanski napovedi realne rasti investicij v osnovna sredstva
v letu 2003 smo, upostevajo¢ nacrtovani rebalans drzavnega proracuna 2003,
predvideli tudi kréenje javnofinanénih virov za investicije v primerjavi z jesensko
napovedjo, ki pa naj ne bi bistveno prizadelo predvidene gradnje avtocest. V
primerjavi z letom 2002 se bo obseg teh gradbenih nalozb predvidoma povecal za
slabo petino. Na napoved realne rasti uvoza blaga in storitev za leto 2003 (4.5%)
je navzgor vplivala spremenjena osnova za leto 2002, ki je bila v jesenski napovedi
podcenjena, navzdol pa nizje napovedi agregatov domace potroSnje in izvoza.
Napoved realne rasti uvoza blaga in storitev je tako za 0.3 odstotne toc¢ke nizja od
jesenske napovedi za leto 2003 in hkrati za 0.3 odstotne tocke nizja od dejansko
dosezene rasti v letu 2002.

Glede na podatke o gibanju zaposlenosti v letu 2002, ki so bili nekoliko pod
pric¢akovanji jesenske napovedi (zaposlenost po statistiki nacionalnih raCunov se je
v letu 2002 po revidiranih podatkih znizala za 0.1 %, jesenska napoved je bila 0.2-
odstotna rast), in vecjo negotovost ter znizanje napovedi gospodarske rasti za leto

Tabela 3: Pomladanska napoved bruto domacega proizvoda, agregatov potrosnje in
trga dela za leto 2003 ter primerjava z jesensko napovedjo

2003
Realne stopnije rasti (v %) Jesenska napoved UMAR Pomladanska napoved UMAR
(oktober 2002) (april 2003)
stalne cene 1995 stalne cene
BRUTO DOMACI PROIZVOD 37 3.1
lzvoz blaga in storitev 57 54
Uvoz blaga in storitev 4.7 4.5
Zasebna potro$nja 27 20
Drzavna potro$nja 2.8 24
Investicije v osnovna sredstva 4.8 3.2
TRG DELA
Zaposlenost po SNA 0.7 0.2
Stopnja registrirane brezposelnosti 11.0 10.9
Stopnja brezposelnosti po ILO 6.2 6.3
Bruto placa na zaposlenega 2.0 2.0

Vir podatkov: UMAR.



UMAR
28

Pomladansko porocilo 2003
Pomladanska napoved gospodarskih gibanj

2003, je napoved rasti zaposlenosti (0.2%) nizja glede na jesensko napoved, vendar
se pricakuje njeno ponovno ozivljanje skladno s pri¢akovanim ozivljanjem
gospodarske rasti v jesenskih mesecih leta 2003. Realna rast bruto place na
zaposlenega (2%) bo tudi v letu 2003 zaostajala za predvideno rastjo produktivnosti
za vec kot eno odstotno tocko; podobno kot v preteklem letu bo rast plac v javnem
sektorju (1.5%) zaostajala za rastjo pla¢ v zasebnem sektorju (2.5%).

Napoved gospodarske rasti za leto 2004 je 3.9-odstotna. Ob pri¢akovani stabiliza-
ciji mednarodnih gospodarskih razmer in hitrejSemu ozivljanju gospodarske rasti v
najpomembnejsih trgovinskih partnericah se bo okrepila realna rast izvoza blaga in
storitev (za slabo odstotno tocko). Izrazitejsa bo krepitev realne rasti investicij (7.0%).
V skladu s pricakovanim ponovnim ozivljanjem rasti v najpomembne;jsih trgovinskih
partnericah napovedujemo hitrejSo rast investicij zasebnega sektorja. Nadalje bo h
krepitvi investicij prispevala sprostitev sredstev iz Nacionalne stanovanjske
varCevalne sheme in s tem povezana pospesena gradnja stanovanj ter nadaljevanje
rasti investicij v infrastrukturo. Sprostitev prve nacionalne var¢evalne sheme bo
vplivala tudi na krepitev rasti zasebne potrosnje, kjer poleg tega pricakujemo tudi
obrat v ciklu, v primerjavi z letom 2003 naj bi bila visja tudi rast zaposlenosti (0.8%).
Realna rast zasebne potrosnje se bo v letu 2004 tako okrepila na 3.3%.

Dejavniki negotovosti pri napovedi gospodarske rasti (alternativni scenarij) —
Glavni dejavnik negotovosti je nestabilnost gospodarskih razmer v svetu, kjer ne
gre samo za tveganja, povezana z mednarodnimi varnostnimi tveganji in ceno nafte,
temvecC tudi za negotovost glede sposobnosti, zlasti gospodarstva EU, za hitro
okrevanje. Zato smo pripravili tudi alternativni (nizji) scenarij gospodarske rasti, ki
temelji na predpostavkah pocasnejSega okrevanja v EU in nekoliko vi§je cene nafte
na svetovnem trgu v letoSnjem in prihodnjem letu.

Predvsem zaradi rigidnosti trga dela in plac ter strukturnih problemov bi v
alternativnem scenariju gospodarska rast v EU v letu 2003 namesto 1.1% iz
osnovnega scenarija dosegla le 0.5%, povprec¢na cena nafte pa bi bila za okoli 2
dolarja za sod¢ek nad osnovnim scenarijem. Predpostavka alternativnega scenarija
za leto 2004 pa je povprecna cena nafte na svetovnem trgu 28 dolarjev za sodcek
namesto 25 dolarjev za sod¢ek v osnovnem scenariju, kar za mednarodno okolje
pomeni uresni¢evanje slabdega scenarija Evropske komisije. Ta kot posledico vidjih
cen nafte pricakuje za I odstotne tocke nitjo gospodarsko rast tako v EU kot v ZDA.

Glede na osnovni scenarij bi uresnicitev teh predpostavk vplivala na znizanje rasti
izvoza in zaradi negotovosti okrevanja v mednarodnem okolju tudi zniZanja realne
rasti investicij. Posredno bi to vplivalo na nizjo zasebno porabo, prek fiskalnega
prilagajanja slabsim gospodarskim razmeram pa tudi na nizjo rast drzavne potrosnje
od predvidene. Glede na osnovni scenarij bi bila gospodarska rast v letu 2003
zato niZja za okoli 0.4 odstotne tocke, v letu 2004 pa za okoli 0.5 odstotne tocke.

Napoved inflacije za leti 2003 in 2004

Rast cen v prvem cetrtletju 2003 —2.2-odstotna rast cen v prvem cetrtletju, ki je bila
za 0.4 odstotne tocke visja od pricakovane, je delno posledica podrazitve tekocih
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Tabela 4: Pomladanska napoved inflacije ter primerjava z jesensko napovedjo za leti

2003 in 2004

Jesenska napoved (okt. 2002)

Pomladanska napoved (apr. 2003)

2003 2004 2003 2004
Inflacija (povprecje, v %) 55 43 55 4.3
Inflacija (dec. /dec., v %) 5.1 43 5.1 4.3

Vir podatkov: UMAR.

goriv, ki so se zgodile Ze v decembru lani, SURS pa jih je zajel v januarski podatek.
Zaradi prilagajanja trosarin na tekoca goriva je bila inflacija v prvem Cetrtletju leta
nizja za 0.6 odstotne tocke, zaradi poviSanje troSarin na tobacne izdelke in prehoda
na splosno stopnjo DDV pri vinu v januarju pa visja za 0.3 odstotne tocke. Regulirane
cene so se v prvem cetrtletju poviSale za 2.0% in k inflaciji prispevale 0.3 odstotne
tocke. Izmed kljuénih politik, ki lahko prispevajo k znizanju inflacije, je ostala
nespremenjena le denarna politika oziroma politika deviznega tec¢aja. Ohranjanje
0.3-odstotnih mesecnih stopenj depreciacije tolarja je k inflaciji tako prispevalo
med 0.6 in 0.8 odstotne tocke.

Predpostavke pri napovedi inflacije v letu 2003 — Pri pripravi napovedi inflacije
v naslednjih mesecih letosnjega leta smo kot klju¢ne upostevali tri predpostavke:

L]

Nadaljevanje sedanje politike restriktivnega povisevanja cen pod razli¢nimi
oblikami regulacije, v skladu s katero rast teh cen do konca leta ne bo presegla
5.1%, od tega cilja pa bistveno ne bi odstopalo niti nobseno posamezno povisanje
reguliranih cen. Prispevek reguliranih cen k inflaciji tako letos ne bo vecji od
0.6 odstotne tocke.

Z izjemo zakonsko Ze sprejetih povisanj trosarin na tobacne izdelke se bodo
ostale fiskalne obremenitve z inflacijskim vplivom povecevale v skladu s
sprejetim nacértom prilagajanja reguliranih cen; ob nihanjih cen nafte, ki ne
bodo presegle pricakovanih (gl. tocko o mednarodnem okolju), pa se bo
nadaljevalo tudi uravnavanje nihanj cen tekocih goriv, ki zato ne bodo bistveno
prispevale k rasti cen v letoSnjem letu. Prispevek poviSanih fiskalnih obremenitev
k inflaciji tako letos ne bo vecji od 0.6 odstotne tocke.

Za priblizno polovico pocasnejsa stopnja depreciacije tolarja, kot jo nakazuje
sedanja politika Banka Slovenije, bi do konca leta zmanjSala prispevek rasti
teCaja evra k inflaciji za 0.4 do 0.6 odstotne tocke. Ker v prvih treh mesecih ni
prislo do sprememb politike deviznega tecaja, ki bi se odrazile v nizji stopnji
depreciacije, je verjetna visja stopnja depreciacije, kar pomeni, da omenjenega
prispevka k znizanju inflacije s strani tecajne politike ne bo. Kompenziranje
enkratnih dogodkov, ki bi vplivali na dvig cen, ter visje stopnje depreciacije
teCaja evra bo v tem primeru potrebno z dodatnim omejevanjem rasti reguliranih
cen in dodatnimi fiskalnimi ukrepi (predvsem prilagajanjem troSarin).

Napoved inflacije za leto 2003 — Iz predstavljene dekompozicije gibanja cen v
prvem Cetrtletju leta je razvidno, da je za 1.0 odstotne toc¢ke nizja rast cen kot v
prvem cetrtletju 2002 predvsem posledica odprave dejavnikov, ki so lani povzrocili
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prekomerno rast cen (prispevek posrednih davkov in hkratno povisanje vec
reguliranih cen) in ne koordiniranih sprememb vseh ekonomskih politik. Ukrepov
fiskalne politike (prilagajanje troSarin na tekoca goriva) in politike reguliranih cen
(njihova nizja rast in ustreznejSa casovna razporejenost) namrec ne spremljajo ukrepi
na strani denarne politike oziroma politike deviznega tecaja.

V naslednjih Cetrtletjih letoSnjega leta je — ob doslednem uresni¢evanju sprejetih
ukrepov na podrocju fiskalne politike, ob dodatnem zaostrovanju politike reguliranih
cen ter ob predpostavki, da v naslednjih mesecih ne bo prislo do vecjega skoka cen
nafte, ki bi ga ne bilo ve¢ mozno nevtralizirati s spremembo troSarin — mozno doseci
nizje Cetrtletne stopnje rasti kot v prvem Cetrtletju in s tem tudi nadaljnje umirjanje
medletnih stopenj rasti cen. Pod temi predpostavkami napovedujemo, da se bo
inflacija proti koncu leta pribliZala 5.1%, kot smo napovedali Ze v Jesenskem
porocilu 2002. Vendar bo tako dosezeno znizanje inflacije neravnovesno in zato na
dalj$i rok nevzdrzno, ¢e ga ne bodo spremljali tudi ukrepi denarne politike oziroma
politike deviznega tecaja. Umirjanje inflacije predvsem s pomocjo ukrepov fiskalne
politike namre¢ lahko vodi k povecanju fiskalnega primanjkljaja, dodatna
upocasnitev rasti reguliranih cen lahko privede do nesorazmerja relativnih cen in s
tem mocnejsih pritiskov za podrazitve v naslednjih letih, posledi¢no pa se s tem
zmanjsa tudi obvladljivost procesa znizevanja cen, kar bo ohranjalo relativno visoke
cenovne spremembe med posameznimi meseci ter privedlo do nadaljnjega
zmanjSanja ucinkovitosti ukrepov, ki jih trenutno uresnicuje vlada.

Napoved inflacije za leto 2004 — Za vzdrzno znizevanje inflacije v naslednjem
letu je treba odpraviti opisano nesorazmerje med ukrepanjem razli¢nih politik v
letu 2004 in odpraviti dejavnike, ki povzrocajo strukturno pogojeno rigidnost
inflacije. Zato bodo poleg doslednega izvajanja zacrtanih ukrepov potrebni
korenitejsi ukrepi makroekonomske politike, predvsem na podrocju denarne
politike oziroma politike deviznega teCaja ter na podrocju indeksacije. Ohranjanje
nespremenjenih usmeritev denarne politike bi namre¢ po nasi oceni v letu 2004
pomenilo 1.1-odstotno depreciacijo tolarja proti evru (namesto v nasi napovedi
upostevane 0.3-odstotne depreciacije ob koncu leta 2004), zaradi esar bi bila inflacija
vi§ja za 0.4 do 0.6 odstotne tocke. Ohranjanje sedanjih mehanizmov indeksacije,
tako na finan¢nem podro¢ju kot na podrocju osebnih prejemkov, ki omogocajo prenos
rasti cen v predhodnih mesecih v sedanjo inflacijo, pa bi v razmerah, ko pri¢akujemo
nadaljnje znizevanje inflacije, povecalo njeno inertnost. Za znizanje inflacije na
raven, skladnejSo z maastrichtskimi kriteriji, bo poleg vodenja restriktivnih politik
potrebno odpraviti strukturna neskladja, predvsem v sektorjih, kjer se cene oblikujejo
pod nadzorom drzave ter na podro¢ju delovanja finan¢nih trgov in trga delovne
sile.

Dejavniki negotovosti pri napovedi inflacije — Ob predstavljeni osrednji napovedi
so kot glavni dejavniki tveganja upostevani predvsem drugacna dinamika gibanja
cen nafte in teCaja evra ter ameriSkega dolarja, kot so bili predvideni pri pripravi
napovedi, ter napake pri dosedanjih napovedih gibanja cen. Ocenjujemo (kot Ze pri
pripravi Jesenskega porocila 2002), da so tveganja glede odstopanja inflacije od
osrednje napovedi, e vedno nesimetri¢no porazdeljena. Ve¢ kot dve tretjini realizacij
nastetih dogodkov bi namre¢ vplivalo na povisanje in ne na znizanje rasti cen.
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Tabela 5: Pomladanska napoved glavnhih makroekonomskih agregatov za leti 2003

in 2004
Realne stopnje rasti v % 2001 2002 2003 2004
(kjer ni drugace navedeno) SURS Pomladanska_napoved
UMAR (april 2003)
BDP - realne stopnje rasti v % 29 3.2 3.1 3.9
BDP v mio SIT (tekoce cene) 4,740,995 5,284,501 5,711,600 6,186,800
BDP v mio SIT (stalne cene 2000) 4,342,994 4,481,132 4,617,810 4,800,210
INFLACIJA (XII/ Xl predhodnega leta, v%) 7.0 7.2 5.1 43
INFLACWA (I- Xl / 1- XIl povprecje leta, v%) 8.4 75 55 43
deflator BDP, v % 9.2 8.0 4.9 4.2
TECAJUSD  (BS) 2427 240.2 221.8 223.0
TECAJEUR  (BS) 217.2 226.2 2325 233.9
razmerje EUR/USD 0.89 0.94 1.05 1.05
ZAPOSLENOST po SNA, rast v % 0.9 -0.1 0.2 0.8
STOPNJA REGISTRIRANE BREZPOSELNOSTI (%) 116 11.6 10.9 104
STOPNJA BREZPOSLENOSTIILO (%) 6.4 6.4 6.3 59
PRODUKTIVNOST (dodana vrednost na zaposlen.) 2.5 34 3.1 35
BRUTO PLACA NA ZAPOSLENEGA 3.2 20 2.0 20
Stevilo prebivalcev 30. 6., v 000 1,992.0 1,995.7 1,996.0 1,996.8
1ZVvOZ PROIZVODOV IN STORITEV 6.4 6.1 54 6.3
- izvoz blaga 6.9 6.1 55 6.5
- izvoz storitev 3.8 6.1 4.8 54
UVOZ PROIZVODOV IN STORITEV 3.0 4.8 45 7.0
- uvoz blaga 32 43 4.2 71
- uvoz storitev 1.4 8.6 6.0 6.5
SALDO teko¢ega racuna placilne bilance v mio EUR 31 393 357 347
- delezvBDP v % 0.1 1.7 15 1.3
Saldo blaga in storitev v mio EUR -130 331 381 320
-delezvBDP v % -0.6 14 1.6 1.2
Saldo faktorskih dohodkov v mio EUR 17 -80 -170 -167
Saldo tekocih transferjev v mio EUR 144 142 145 193
INVESTICIJE V OSNOVNA SREDSTVA -0.8 3.1 3.2 7.0
- delezvBDP v % 23.9 229 228 235
ZASEBNA POTROSNJA 26 2.0 20 3.3
- delezvBDP v % 56.0 54.8 54.6 54.3
DRZAVNA POTROSNJA 4.0 27 24 238
- delezvBDP v % 20.6 20.5 20.6 20.2

Vir podatkov: SURS, BS, napovedi UMAR.
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Napoved gospodarske rasti za obdobje 2005 - 2007

V obdobju 2005-2007 pri¢akujemo postopno povisanje gospodarske rasti do 4.5%
leta 2007. Predvidena vi§ja rast produktivnosti bo, ob sicer nespremenjenem
relativnem zaostajanju stopnje rasti realnih bruto pla¢ na zaposlenega, omogocila
njihovo hitrejSo rast, kar bi tudi omogocilo nadaljnjo rast zasebne potrosnje na ravni
okoli 3.5%. Po manjSem cikli¢nem upadu v letu 2006 se bo ob stabilni gospodarski
rasti lahko ohranjala tudi moc¢na investicijska aktivnost (rast okoli 7% letno), ki bi
bila tudi v vecji meri usmerjena v zasebne investicije v opremo in stroje. Slednje bi
tudi vplivalo na izboljSevanje konkurencnosti gospodarstva ter ohranjanje visokih
stopenj rasti izvoza, zaradi ¢esar vi§ja rast domace potro$nje ne bi znatneje znizala
presezka tekocega racuna placilne bilance.

Napovedi drugih institucij

Ob zakljucku priprave je bila pomladanska napoved predstavljena tudi strokovnja-
kom drugih domacih prognosti¢nih institucij (ARC BS, SKEP GZS) in primerjana
z rezultati Cetrtletnega modela, ki ga je za potrebe napovedovanja razvil EIPF, ter
modela vodilnih indikatorjev, ki ga je razvila EPF Univerze v Mariboru. Rezultate
slednjega, ki napoveduje mozen obrat navzgor v ciklu industrijske proizvodnje v
tretjem Cetrtletju letos, smo upostevali tudi v nasi napovedi. Pomladanska napoved
je bila ocenjena kot realisti¢na, pri cemer nekatere institucije za letos pricakujejo
visjo napoved domace potrosnje. Obstaja pa soglasje, da sta ozivljanje mednarodnega
okolja in cena nafte glavna dejavnika negotovosti za leto 2003.

V prvi polovici aprila sta napovedi gospodarske rasti za Slovenijo za leti 2003 in
2004 objavila tudi Evropska komisija in IMF. Evropska komisija za leto 2003
napoveduje 3.4-odstotno gospodarsko rast, napoved IMF pa znasa 3.2% in je tako
visja le za 0.1 odstotne tocke. Za leto 2004 obe instituciji napovedujeta nekoliko
nizjo gospodarsko rast od pomladanske napovedi (Evropska komisija 3.7%, IMF
3.8%). Razlike so tako precej manjse kot v jesenski napovedi, ko so se precej
razlikovale ze ocene za leto 2002 (IMF je napovedal 2.5-odstotno gospodarsko
rast, Evropska komisija 2.6-odstotno, realizacija pa je bila 3.2%). Po nasi oceni je
poglavitna razlika med napovedmi za leti 2003 in 2004 v pri¢akovanem gibanju
domace potrosnje, ki jo Evropska komisija letos ocenjuje visje, v letu 2004 pa nizje
(podrobnejsih napovedi IMF ni na razpolago). Evropska komisija in IMF tudi
napovedujeta vi§jo povprecno stopnjo inflacije v obeh letih (Evropska komisija
6.0% v letu 2003 in 5.5% v letu 2004, IMF pa 5.7% in 5.0%), po nasi oceni zato,
ker ne upostevata v zadostni meri uc¢inkov ukrepov za znizanje inflacije. Obe
instituciji pa opozarjata, da bo za doseganje inflacijskega cilja pomembna tudi
restriktivnejsa tecajna politika.
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1. Mednarodno okolje - Ponoven odmik pricakovanega
ozivljanja gospodarske aktivnosti v najpomembnejsSih
trgovinskih partnericah

V casu od priprave jesenskih napovedi je v mednarodnem okolju prislo do
pomembnih sprememb, ki so vplivale na znizevanje napovedi mednarodnih institucij
in na odmik pricakovanega ozivljanja gospodarske aktivnosti v nasih
najpomembne;jsih razvitih trgovinskih partnericah v drugo polovico leta 2003 in v
leto 2004. Na eni strani se je v prvih treh mesecih mo¢no povecala negotovost
zaradi pricakovanja vojasSkega posega v Iraku in njegovih posledic, tako za cene
nafte kot tudi za globalno gospodarsko rast. Relativno kratka vojna in manjsi vpliv
na cene nafte od pricakovanega sta to negotovost po koncanem posegu precej omilila.
Na drugi strani pa je ostala negotovost glede pricakovane dinamike ozivljanja
gospodarske rasti v drzavah EU zaradi strukturnih rigidnosti ter omejitev denarne
in fiskalne politike pri morebitnih dodatnih ukrepih ekonomske politike, ki bi
spodbudili gospodarsko rast. Poleg tega ostajajo eno izmed stalno prisotnih tveganj
za ozivljanje svetovne gospodarske rasti tudi globalna placilnobilan¢na in valutna
neravnotezja.'”

Svetovna gospodarska rast je po prvih ocenah Mednarodnega denarnega sklada
(IMF, 2003) v letu 2002 sicer nekoliko presegla jesenske napovedi in dosegla 3%,
vendar kljub temu ze drugo leto zapored ostaja pod desetletnim (1990-2000)
povprecjem (4.1%). Nad pricakovanji je bila gospodarska rast v Stevilnih azijskih
drzavah, predvsem v skupini drzav ASEAN-4"" (4.3%) in na Kitajskem (8%); tudi
Japonska je namesto jeseni Se pricakovanega upada bruto domacega proizvoda v
letu 2002 zabelezila 0.3-odstotno rast. Visja od jeseni napovedane je bila tudi
gospodarska rast v Tur€iji (7.8%) in v drzavah BliZznjega vzhoda, preteznih
izvoznicah nafte (4.4%), v tranzicijskih drzavah (4.1%), drzavah bivse Sovjetske
zveze (4.8%) ter v ZDA (2.4%). Nizja od jesenskih napovedi pa je bila gospodarska
rast v nekaterih drzavah Evropske unije (1.1%), predvsem to velja za Nemc¢ijo in
Italijo (0.2% oziroma 0.4%). IMF in Evropska komisija sta v osnovnem scenariju
pomladanskih napovedi znizala napovedi svetovne gospodarske rasti za leto 2003
za pol odstotne tocke, na 3.2%, predvsem zaradi upocasnjenega trenda ozivljanja
gospodarske aktivnosti v najbolj razvitih industrijskih drzavah (ZDA, EU), ki se je
po oceni nadaljeval tudi v prvem cetrtletju leta 2003. V teh drzavah je Se vedno
cutiti posledice izrazitega padca vrednosti delnic po pomladi leta 2000, ki je po
intenzivnosti in ¢asu trajanja po ocenah IMF in Evropske komisije primerljiv celo z
borznim zlomom v letih 1929-1932, ¢eprav z manj negativnimi posledicami za
gospodarsko aktivnost. V. ZDA, ki imajo v skupnem svetovnem proizvodu 20-
odstotni delez, bo gospodarska rast po ocenah mednarodnih institucij v letu 2003
med 2.2% in 2.5%, v drzavah EU pa med 1% in 1.3%, kar pomeni, da v primerjavi
z letom 2002 letos ni pri¢akovati bistvenega ozivljanja. Pomladanske napovedi
posameznih inStitucij za ZDA v letu 2004 pri¢akujejo ozivljanje, ¢eprav so razlike
med napovedmi precej$nje (gl. tabelo 7), v leto 2004 se odmika tudi pri¢akovano

1 Omenjenim negotovostim se je v pomladanskih mesecih pridruzila $e negotovost glede morebitnih posledic sindroma
akutnega otezenega dihanja (SARS), ki pa bodo v najvecji meri prizadele azijske drzave.

! Indonezija, Malezija, Filipini, Tajska.
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okrevanje v drzavah EU, ko naj bi bila gospodarska rast 2.4-odstotna. V drzavah
pristopnicah k EU bo gospodarska rast v letih 2003-2004 za priblizno 2 odstotni
tocki presegla rast drzav EU-15. IMF in Evropska komisija sta izraziteje (za 0.9
odstotne tocke) znizali napoved gospodarske rasti v letu 2003 za Rusijo, in sicer na
4% oziroma na 3.4%; v letu 2004 pa predvidevata Se nekoliko nizjo rast, in sicer
IMEF 3.5-odstotno in Evropska komisija 2.6-odstotno. Intituciji namre¢ predvidevata,
da bi bile visje stopnje gospodarske rasti mogoce le ob pospesitvi Stevilnih strukturnih
reform (npr. v podjetniskem sektorju, na podrocju elektroenergetske infrastrukture,
banc¢ne reforme itn.), kar pa je v letoSnjem letu parlamentarnih in prihodnje leto Se
predsedniskih volitev tezko pricakovati. Najvi§je stopnje rasti bodo po napovedih
IMF v omenjenem obdobju dosegale nekatere azijske drzave: za Kitajsko se v obeh
letih pricakuje 7.5-odstotna rast (verjetnost uresnicitve te napovedi lahko ogrozi
vecja razsirjenost epidemije SARS), v Indiji pa 5.1-odstotna rast v letu 2003 in 5.9-
odstotna v letu 2004. V drzavah Bliznjega vzhoda, preteznih izvoznicah nafte, IMF
v letu 2003 pricakuje za priblizno 1.5 odstotne tocke visjo rast bruto domacega
proizvoda (5.8%) kot v letu 2002, v letu 2004 pa 5.3-odstotno; okoli 5-odstotna naj
bi bila v obeh letih tudi gospodarska rast v Tur¢iji. Napoved IMF za »azijske tigre«'?
je 4.1% v letu 2003 in 4.5% v letu 2004, kar je nizje od jesenskih napovedi.

Cene nafte so bile v prvem Cetrtletju leta 2002 na nizki ravni, priblizno 21 USD za
sod (povprecje Brent, Dubai in West Texas Intermediate), v preostanku leta pa so
nara$cale. V zadnjem Cetrtletju so v povprecju dosegle 26.7 USD za sod, podrazitev
pa je bila posledica tako dejavnikov ponudbe (zmanjSana dobava iz Venezuele) in
povprasevanja (mrzla zima na severni polobli), kot tudi negotovosti zaradi politi¢nih
razmer v Iraku. Cene nafte so tako v prvem cetrtletju leta 2003 v povprecju dosegle
31.3 USD za sod, v nasprotju s pricakovanji vecine analitikov pa ob zacetku napada
na Irak niso izraziteje poskocile, temvec so upadle, in se v Casu trajanja vojne (aprila)
ohranile v povpre¢ju na 25.5 USD za sod. Mednarodne inStitucije, ki so pripravo
pomladanskih napovedi ve¢inoma zakljucile Se pred koncem vojne, so v napovedih
uporabile razlicne predpostavke glede cene nafte; IMF je v letu 2003 predpostavil
ceno v povprecju 31 USD in v letu 2004 25 USD za sod (Brent, Dubai, WTI),

Tabela 6: Napovedi gospodarskih gibanj v svetu

2003 2004

2001 | 2002 apG [ Sept. | April

2003 2002 2003

Gospodarska rast - svet (realna rast v %) 23 3.0 3.2 37 41
Obseg svetovne trgovine (realna rast v %) 0.1 2.9 4.3 6.1 6.1
Svetovna cena nafte* (rast v %) -13.9 2.8 242 -0.8 -19.4
Svetovne cene drugih surovin** (rast v %) 54 3.8 94 57 23
6-mesecne LIBOR*** obrestne mere na dolarske depozite (v %) 3.7 1.9 1.7 3.2 35
6-mesecne LIBOR*** obrestne mere na evro depozite (v %) 42 33 24 3.8 25

Vir podatkov: IMF World Economic Outlook, april 2003.
Opombe: * Povprecje cen nafte Brent, Dubai in West Texas Intermediate. ** Tehtano povprecje glede na deleZe v svetovnem izvozu. *** LIBOR - London interbank

offered rate.

12 Hong Kong, Koreja, Singapur, Tajvan.
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Evropska komisija pa nekoliko niZje, in sicer 27.6 oziroma 23.5 USD za sod (Brent)">.
Cene drugih surovin, ki so se po 5.4-odstotnem padcu v letu 2001 lani povisale za
okoli 4%, bodo po zadnjih napovedih rasle tudi v prihodnje. Ze letos naj bi se
povecale za skoraj 10%, od tega najbolj neprehrambeni kmetijski proizvodi, nekoliko
manj pa tudi hrana in kovine.

Na mednarodnem deviznem trgu je predvsem drugo polovico leta 2002 zaznamo-
val padec vrednosti dolarja do pomembnejsih svetovnih valut, ki se je nadaljeval
tudi v prvih treh mesecih leta 2003. Od marca lani do marca letos se je evro tako
okrepil za 23%, v povprecju leta 2002 pa je bilo razmerje EUR/USD za 5.2% viSje
kot v letu 2001. V letu 2003 se pricakuje, da bo vrednost evra do dolarja nad
povprecéno ravnijo preteklega leta (0.94 USD za 1 evro).

Ameriske Zvezne rezerve ter Evropska centralna banka v letu 2002 nista zaostrili
monetarne politike, kot se je pri¢akovalo Se spomladi ob predpostavki hitrejsega
ozivljanja gospodarske rasti. Klju¢na obrestna mera v ZDA se je po izrazitem
znizevanju v letu 2001 novembra lani Se znizala, na 1.25%, na evro obmocju pa je
decembrskemu znizanju sledilo dodatno znizanje v marcu 2003, na 2.5%. Po
Stirinajstih mesecih je klju¢no obrestno mero februarja letos znizala tudi angleska
centralna banka, na 3.75%. Analitiki zviSanje klju¢nih obrestnih mer pricakujejo
Sele v letu 2004.

1.1. Pregled gospodarskih gibanj po posameznih drzavah

Konjunkturni pospesek, ki se je v ZDA zacel Ze konec leta 2001, je jeseni 2002
nekoliko izgubil na moc¢i, kljub temu pa je bila ob negativnem prispevku poslovnih
investicij in okrepljeni zasebni potrosnji doseZena relativno visoka, 2.4-odstotna
rast. Investicije so v zadnjem cetrtletju 2002 sicer pokazale prve znake ozivljanja,
vendar so v letoSnjem prvem cCetrtletju v primerjavi s predhodnim ponovno upadle.
V prvih treh mesecih 2003 je bila tudi Cetrtletna rast zasebne potroSnje Sibka
(najsibkejsa po tretjem Cetrtletju leta 2001), najverjetneje tudi zaradi visjih cen
energentov, ki so zmanjSale kupno mo¢ gospodinjstev. Prav tako $e niso znani
stroski iraskega vojaskega spopada ter velikost predlaganega znizanja davkov. Vse
to se odraza tudi v razli¢ni strukturi napovedi gospodarske rasti posameznih institucij.
Te za leto 2003 pric¢akujejo gospodarsko rast med 2.2 in 2.5%', ki bo po ocenah
Evropske komisije in OECD spodbujena z vi§jo rastjo drzavne potrosnje (7.2%,
5.3%, IMF 2.9%), po ocenah IMF pa z okrepljeno rastjo bruto investicij v osnovna
sredstva (2.9%, EK 2.0%, OECD 1.4%). Napovedi Evropske komisije predvidevajo
tudi za 0.4 odstotne tocke nizjo rast zasebne potrosnje (1.9%) kot preostali instituciji,
IMF pa manjsi negativen prispevek neto izvoza. Razlike v strukturi se §¢ bolj odrazajo
v napovedih za leto 2004; napoved Evropske komisije je ob krcenju drzavne

13V nasi napovedi smo predpostavili, da bo povpre¢na cena nafte letos dosegla okoli 27.8 in v letu 2004 25 USD za
sod.

140d jeseni je do izrazitejSega popravka napovedi gospodarske rasti navzdol prislo le pri povpre¢ni napovedi institucij
zasebnega sektorja (Consensus Forecasts), ki je bila septembra lani tudi najbolj optimisti¢na (3.1%). Mar¢na napoved
Consensus (2.4%) je tako zelo podobna napovedim, ki so jih aprila objavili IMF (2.2%), Evropska komisija (2.4%)
in OECD (2.5%), te pa se od jeseni niso bistveno spremenile.
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Tabela 7: Gospodarska rast pri najpomembnejSih slovenskih trgovinskih
partnericah?, v %

[i)z?:?)iz:, f’k:/:" Realna rast bruto domacega proizvoda, v %
2003 napoved 2004 napoved

2002 | 2002 "coNs | EK | IMF | OECD | CONS | EK | IMF | OECD

Mar. 03 | April 03 | April 03 | April 03 | Mar. 03 | April 03| April 03 | April 03
EU-15 594 11 14 1.3 1.3 1.2 2.2 24 24 24
Nemcija 24.8 0.2 0.7 0.4 0.5 0.3 1.8 2.0 1.9 1.7
ltalija 121 0.4 1.3 1.0 11 1.0 2.2 2.1 23 24
Hrvaska' 8.7 5.2 4.0 n.p. 4.2 n.p. 45 n.p. 4.5 n.p.
Auvstrija 71 1.0 1.3 1.2 15 11 2.2 2.0 24 2.0
Francija 6.7 1.2 1.3 11 1.2 1.2 2.2 23 24 26
BH 4.5 3.9 n.p. n.p. 4.7 n.p. n.p. n.p. 55 n.p.
2;?2? in Gma 32 4.0 40 | np. 50 | np. 40 | np. 50 | np.
Rusija’ 29 4.3 4.0 3.4 4.0 n.p. 4.0 2.6 3.5 n.p.
Poljska’ 2.8 1.3 2.0 25 2.6 23 3.0 3.7 4.1 3.5
ZDA 2.7 24 24 24 22 25 3.7 25 3.6 4.0
Velika Britanija 24 1.8 21 2.2 2.0 21 25 2.6 25 26

Vir podatkov: Consensus Economics Inc. (CONS), marec 2003, IMF World Economic Outlook, april 2003, WIW Research Reports, februar 2003.

Opombe: ' namesto napovedi Consensus napoved WIW (februar 2003), n.p. - ni podatka. 2 Nase predpostavke pomladanske napovedi glede gospodarskih gibanj v
mednarodnem okolju temeljijo na maréni napovedi Consensusa, ki smo jo zaradi trenda zniZzevanja napovedi za EU in ZDA v prvih treh mesecih leta dodatno nekoliko
znizali (glej Predpostavke pomladanske napovedi gospodarskih gibanyj).

potrosnje (za 1.4%), ki ga tudi edina predvideva, najnizja (2.5%). Trend poveCevanja
javnofinancnega primanjkljaja, ki je v letu 2002 dosegel 3.3% bruto domacega
proizvoda, se bo nadaljeval, in se - po napovedih Evropske komisije - v letu 2003
povzpel Ze na 4.8% bruto domacega proizvoda, oziroma 4.6% bruto domacega
proizvoda v letu 2004. Depreciacija dolarja, ki je zaznamovala lansko leto in zacetek
leto$njega leta, je Se vedno manjSa v primerjavi z njegovo okrepitvijo v obdobju
1995-2001 in ne prispeva k zniZzevanju primanjkljaja tekocega racuna placilne
bilance, ki naj bi v letih 2003-2004 presegel 5% bruto domacega proizvoda (lani
4.7% bruto domacega proizvoda).

DrZave Evropske unije so leto 2002 koncale z nizko, 1.1-odstotno gospodarsko
rastjo, ki je bila posledica Stevilnih negotovosti v svetovnem gospodarstvu ter
vztrajnih strukturnih problemov in nefleksibilnosti trga dela, kar ob omejenih
moznosti ekonomskih politik zmanjsuje sposobnost EU, da se u¢inkovito odziva na
Soke v gospodarstvu. Med letom je rast sicer postala bolj uravnotezena, prispevek
domacega povprasevanja je zacel relativno narascati, kljub temu pa je saldo menjave
s tujino v celem letu prispeval pretezni del rasti. Sibka rast je pri¢akovana tudi $e v
prvi polovici leta 2003, kar Ze potrjujejo gibanja v trgovini in slabi kazalci zaupanja
potrosnikov in podjetij, medtem ko se je trend industrijske proizvodnje v prvih
dveh mesecih obrnil navzgor. Po zelo enotnih napovedih mednarodnih institucij in
zasebnega sektorja (IMF, EK, OECD, Consensus Forecasts), ki temeljijo na
predpostavki, da bodo geopoliticne napetosti popustile Se pred poletjem, kar bo
vplivalo tudi na izboljSanje kazalcev zaupanja podjetij in potroSnikov, ter ob nizjih
cenah nafte naj bi se gospodarska rast zmerno okrepila v drugi polovici letosnjega
leta. Kljub temu bo rast bruto domacega proizvoda na obmocju drzav evra in v EU-
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15 v letu 2003 ostala na priblizno enaki ravni kot v letu 2002, in sicer med 1.0-1.1%
oziroma 1.2-1.4% (v EU-15 vis§ja zaradi relativno vi§je pricakovane rasti bruto
domacega proizvoda v Veliki Britaniji, med 2.0 in 2.2%). Pomladanske napovedi
so za ve¢ kot 1 odstotno tocko nizje od jesenskih, manj pa so se znizale napovedi
gospodarske rasti za drzave evro obmocja in EU-15 za leto 2004, ko naj bi bila v
povprecju med 2.1 in 2.4% (po jesenskih napovedih 2.6-2.7%).

Struktura rasti bruto domacega proizvoda drzav evro obmocja v letih 2003 in
2004 kaze (gl. tabelo 1.1.2.), da naj bi se ta povecal izkljucno na racun krepitve
domacega povprasevanja, prispevek salda s tujino ob sicer nizjih rasteh mednarodne
menjave pa naj bi bil niceln ali celo negativen (kar je v primeru drzav evro obmocja
med drugim tudi posledica zmanj$ane konkurencnosti njihovega izvoza zaradi
okrepljenega evra). Evropska komisija namre¢ ocenjuje, da je precej »zadrzane«
zasebne potrosnje, ki naj bi se po koncu spopada v Iraku sprostila. To bo med drugim
spodbudno vplivalo tudi na rast industrijske proizvodnje in investicijske dejavnosti,
ki je v zadnjih dveh letih upadala. Povecanje bruto investicij v osnovna sredstva naj
bi bilo letos sicer Se precej Sibko (nekoliko visje, 0.8-odstotno, v EU-15 zaradi visje
napovedi za Veliko Britanijo), saj je precej proizvodnih zmogljivosti Se
neizkoriSc¢enih, slabe gospodarske razmere v zadnjih dveh letih in izrazit padec cen
delnic na borzah pa so precej poslabsale poslovne rezultate podjetij. V primerjavi s
preteklima letoma, ko je bila drzavna potro$nja najhitreje rastoca izdatkovna
komponenta bruto domacega proizvoda, se v letih 2003-2004 pricakuje precej nizja,
priblizno 1.5-odstotna letna rast. Nizka konjunktura in delovanje avtomati¢nih
stabilizatorjev so v letu 2002 povzrocili, da se je javnofinancni primanjkljaj drzav
evro obmocja povzpel na 2.2% bruto domacega proizvoda (v letu 2001 je znasal
1.6% bruto domacega proizvoda), dovoljeno mejo 3% pa je presegel v Nemciji in
Franciji. Evropska komisija ocenjuje, da bo v letu 2003 javnofinancni primanjkljaj
v teh dveh drzavah in na Portugalskem ponovno presegel 3%, v letu 2004 pa na
Portugalskem, v Franciji in Italiji.

Bruto domaci proizvod Nemdije je v letu 2002 ob kréenju zasebne in Se bolj
investicijske potro$nje skoraj stagniral (0.2-odstotna rast). Rast je bila tako v celoti
posledica izrazitega pozitivnega prispevka neto izvoza, ki pa naj bi bil letos niceln

Tabela 8: lzdatkovna struktura bruto domacega proizvoda za drzave obmocja evra,

spremembe napovedi

2003 napoved 2004 napoved
2001 | 2002 EK |Cons.|Cons.| EK EK |Cons.|Cons.| EK
Nov. | Feb. | Mar. | Apr. | Nov. | Feb. | Mar. | Apr.
02 03 03 03 02 03 03 03
Bruto domaci proizvod 1.5 0.9 1.8 1.3 11 1.0 2.6 2.2 21 23
Zasebna potroSnja 1.8 0.7 1.7 1.2 1.2 1.2 23 2.0 19| 20
Drzavna potrosnja 22 27 14 1.3 14 1.6 1.6 14 13| 15
Bruto investicije v osnovna sredstva -0.3 2.3 20 0.4 0.2 0.3 4.0 29 28| 32
lzvoz blaga in storitev 27 1.1 5.0 4.4 3.9 31 6.9 5.6 55| 57
Uvoz blaga in storitev 1.5 -0.4 5.6 4.4 4.0 3.6 7.0 5.8 58| 6.0

Vir podatkov: Consensus Forecasts (Consensus Economics Inc., februar, marec 2003), Economic Forecasts (European Commission, Autumn 2002, Spring 2003).
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(Evropska komisija), oziroma rahlo negativen (OECD, IMF). Tako bo ob skromnem
ozivljanju domace potroSnje gospodarska rast tudi letos po ocenah le priblizno 0.4-
odstotna, kar precej nizja od jesenskih napovedi (Evropska komisija 1.4%, IMF
2%). Prav tako kot pri ZDA so tudi pri Nemc¢iji precej$nje razlike v strukturi napovedi
rasti bruto domacega proizvoda. Evropska komisija predvideva skromnejSo rast
zasebne potrosnje (0.2%) kot OECD in IMF (0.5%, 0.8%). Slednji ustanovi sta bolj
pesimisti¢ni glede gibanja bruto investicij v osnovna sredstva, saj pricakujeta, da se
bo njihovo znizevanje nadaljevalo tudi letos (-0.5%), Evropska komisija pa
predvideva njihovo stagnacijo. Rast drzavne potrosnje, ki je lani presegla napovedi,
bo po oceni Evropske komisije in OECD letos 0.5-odstotna oziroma 0.8-odstotna,
IMF pa pric¢akuje celo njeno kréenje (za 1%). Od jeseni so se izraziteje poslabsale
tudi napovedi industrijske proizvodnje, ki naj bi se po mar¢nih napovedih Consensus
v letu 2003 okrepila le za 0.2%. To kaze tudi kazalec poslovne klime IFO, ki je po
izboljSanju v prvih dveh mesecih leta marca in aprila ponovno upadel. Visja
gospodarska rast je pricakovana Sele v letu 2004, ko bo priblizno 2-odstotna (tudi v
tem letu obstajajo precejsnje razlike v strukturi posameznih napovedi). TakSna rast
v letu 2004 Se ne bo zadoscala za zmanjSanje brezposelnosti, saj naj bi ta po povecanju
v letu 2003 ostala na ravni 8.9%. Prav tako Se niso bile uzakonjene strukturne reforme
na podrocju trga dela, ki jih je marca letos predstavila nemska vlada (Agenda 2010).

Zarazliko od povprec¢nih gibanj v EU je bila 0.4-odstotna gospodarska rast v Italiji
v letu 2002 dosezena ob pozitivnem prispevku domacega povpraSevanja in
negativnem prispevku neto izvoza. Nadaljevanje tak$nih gibanj se pricakuje tudi v
letu 2003, za okoli odstotno tocko nizja napoved gospodarske rasti (priblizno 1-
odstotna), glede na jesensko, pa je predvsem posledica znizanja napovedi rasti
zasebne potroSnje in bruto investicij v osnovna sredstva. Del teh investicij je bil
namre¢ realiziran ze v letu 2002, saj so se davcne olajSave zanje konec leta 2002
iztekle. Napoved gospodarske rasti (nekoliko nad 2%) za leto 2004 je v primerjavi
z jesensko nizja za priblizno 0.3 odstotne tocke, zaradi nizjih rasti vseh komponent
domacega povprasevanja.

V Avstriji se je bruto domaci proizvod v letu 2002 (1.0%) okrepil celo nekoliko
bolj (za 0.3 odstotne tocke), kot je Evropska komisija ocenila novembra lani. Prece;j
vecje zmanjSanje bruto investicij od pricakovanega je ve¢ kot nadomestil vecji
pozitiven prispevek neto izvoza, saj je uvoz blaga in storitev stagniral (pricakovan
1.8-odstoten padec), izvoz pa se je v nasprotju s pricakovanji okrepil, in to predvsem
zaradi poveCanega povprasevanja iz drzav srednje in vzhodne Evrope. V letu 2003
bo gospodarska rast za priblizno odstotno toc¢ko nizja od jesenskih napovedi (1.1%
- 1.5%; gl. tabelo 7.), celotni prispevek pa bo za razliko od lanskega leta prisel s
strani domacega povprasevanja. Tudi v letu 2004 bo ucinek salda menjave s tujino
na pricakovano 2-odstotno gospodarsko rast nevtralen.

Devetim drZzavam, ki bodo maja 2004 poleg Slovenije pristopile k Evropski uniji,
je v letu 2002 uspelo ohraniti relativno visoko gospodarsko rast, kljub poslabsanju
gospodarskih gibanj v njihovih glavnih trgovinskih partnericah, drzavah Evropske
unije. Najbolj, za skoraj 6%, se je bruto domaci proizvod okrepil v baltskih drzavah,
manj (za 2.1%) pa v §tirih srednjeevropskih drzavah', predvsem zaradi slabse

15 Ceska, Slovaska, Madzarska, Poljska.
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Tabela 9: Gospodarska rast, inflacija in zunanje neravnovesje v drzavah pristopnicah

v EU (v %)

Realna rast bruto domacega Tekoci racun placilne bilance,

Inflacija, povprecje leta

proizvoda glede na BDP

2003 2004 2003 2004 2003 2004
2002' "Ex TMF | EK | IMF |2002'EK [ ivF | EK | IMF 2092 EK [ IMF | EK | IMF
April | April | April | April April | April | April | April April | April | April | April
Ciper 20 | 20 22 | 38 43| 28 43| 43| 22 20| -53| 43| 50| -35| 4.0
Ceska 20| 28| 19| 39| 33| 14| 15| 11| 28 | 30| -31| 41| -58| 24| 53
Estonija 56 | 49 49 | 51 52| 36 35| 36| 40 29 |-123|-103| 50| -75| -51
Latvija 6.1 55 55| 6.0 6.0 19 25| 30| 3.0 30| -78| 85| -85| 86| -7.1
Litva 59 | 45 53| 50 57 03 10| 21| 25 25| 44| 30| 58| 26| -54
Madzarska 33 | 37 36 | 41 39| 53 50| 53| 45 48 | 41| 44| 48| -35| 46
Malta 3.0 | 31 28 | 37 33| 22 27| 20| 24 20| 47| 49| 65| 42| -65
Poljska 13 | 25 26 | 37 41 1.9 1.1 11] 23 24| -36| 42| 37| 43| 40
Slovaska 44 | 37 40 | 45 42| 33 88| 88| 74 75| -82| 69| 66| 62| -6.3
Bolgarija 43 | 45 50| 50 55| 58 45| 3.0 40 41| -45| 50| -55| 44| 46
Romunija 49 | 49 49| 50 501|225 | 160|162 |118 | 116 | -34| -3.7| 45| -35| 45
Turgija 78 | 3.7 5.1 4.5 50450 | 2569|247 (180 | 145 | 08| 14| 18| -1.8| -11
Slovenija 32 | 34 32| 37 38| 75 6.0 57| 55 5.0 18| 14| 19 13| 1.7

Vir podatkov: Evropska komisija, Economic Forecasts for the candidate countries, Spring 2003; IMF, World Economic Outlook, April 2003.
Opomba: "vir podatkov za leto 2002 Evropska komisija.

konjunkture na Ce$kem in Poljskem. Ceprav so bile tudi napovedi za drzave
pristopnice glede na jesen znizane za priblizno odstotno tocko, bo njihova
gospodarska rast letos in prihodnje leto Se vedno v povprecju za 2 odstotni tocki
presegla gospodarsko rast v sedanjih ¢lanicah EU. Ker se pri nekaterih drzavah
pricakujejo e relativno visoke stopnje inflacije (Slovaska, Madzarska) in tudi visoki
javnofinanc¢ni primanjkljaji, bo v prihodnje temeljni cilj prilagajanje nominalnim
maastrichtskim kriterijem oziroma t.i. nominalna konvergenca, ki je nujna za
vkljucitev v EMU.

Na Hrvaskem je 5.2-odstotna rast bruto domacega proizvoda v letu 2002 precej
presegla napovedi. Dosezena je bila ob visoki realni rasti bruto investicij v osnovna
sredstva (10.1%) in zasebne potroSnje (6.6%), kar se je odrazilo tudi na visokem
povecanju uvoza blaga in storitev (realno za 8.8%). Ob skromni rasti izvoza blaga
in storitev (realno za 1.2%) se je kljub 11-odstotnem povecanju neto prihodkov iz
turizma (izrazenih v USD) primanjkljaj tekocega racuna placilne bilance s 3.8% v
letu 2001 povecal na 6.9% bruto domacega proizvoda. Ob zmanjSanih prilivih
neposrednih tujih investicij (v letu 2002 980.5 milijona USD, v letu 2001 1,559.4
milijona USD) se je povecal tudi hrvaski zunanji dolg, na 67.9% bruto domacega
proizvoda. V letu 2003 se v skladu s predvideno restriktivnejso monetarno in fiskalno
politiko ter ob $ibki konjunkturi v mednarodnem okolju pri¢akuje upocasnitev
gospodarske rasti na 3.6% (Zagrebacka Banka et al., 2003) oziroma na 4.2% po
napovedi IMF. Pod vplivom upocasnjene rasti uvoza, ki bo sledila manjsemu
domacemu povprasevanju, in ob rasti izvoza, ki bo predvidoma visja od uvozne,
naj bi primanjkljaj tekoCega rauna letos padel na 6.2% bruto domacega proizvoda
(Zagrebacka banka et al., 2003). Priliv neposrednih tujih investicij pa naj bi v letu
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2003 ponovno nekoliko presegel lanskega, priblizno 1 milijardo USD (glavnina
priliva se pricakuje od privatizacije naftnega podjetja INA). V letu 2004 je ob
pricakovanem okrevanju v glavnih hrvaskih zunanjetrgovinskih partnericah in s
tem okrepljenem izvozu pri¢akovati pospesitev rasti na 4.5%.

Ob nadaljnji krepitvi industrijske proizvodnje in mo¢no povecanem obsegu bancnih
kreditov se je po predhodnih podatkih tudi v Bosni in Hercegovini v letu 2002
gospodarska rast okrepila nad pri¢akovanji, na 3.9% (4.7% v Federaciji BIH in
1.5% v Republiki Srbski). Po oceni IMF je bil dosezen velik napredek pri
implementaciji zacrtanega ekonomskega programa, predvsem na podroc¢ju
javnofinancne konsolidacije in tudi strukturnih reform (skoraj zakljuceni privatizaciji
bancnega sektorja ter majhnih in srednje velikih podjetij). Ob pric¢akovanju, da se
bodo reforme nadaljevale tudi v letu 2003, je IMF popravil napovedi letosnje
gospodarske rasti s 4.1% na 4.7%. Po ocenah Dunajskega instituta za mednarodne
ckonomske $tudije (WIIW) je imela Bosna in Hercegovina ob koncu leta 2002 Se
vedno najmanj neposrednih tujih investicij (NTI) med drzavami bivse Jugoslavije,
saj je njihovo stanje znasalo 700 milijonov USD (Hrvagka 7,700, Srbija in Crna
gora 1,600 in Makedonija 900 milijonov USD). V letu 2003 WIIW napoveduje
enak priliv NTI kot lani, in sicer 200 milijonov USD, vec¢inoma naj bi §lo za udelezbo
pri privatizaciji, delez novih projektov tujih investicij (»greenfield«) pa naj bi bil
majhen. Investitorji bodo spodbujeni tudi s krajsimi postopki za registracijo podjetja;
v Federaciji z 80 dni predvidoma na 30 in v Republiki Srbski z 31 na 23 dni.

Ekonomska gibanja v Skupnosti Srbije in Crne gore so v letu 2002 zaznamovali
1.7-odstotna rast industrijske proizvodnje, nadaljnje padanje rasti cen Zivljenjskih
potrebscin (16.6-odstotna povprecna inflacija v letu 2002 po skoraj 90-odstotni v
letu 2001) ter okrepljena rast zasebne potrosnje spodbujena z realno rastjo plac.
Bruto domaci proizvod se je po predhodnih podatkih realno povecal za 4%, realno
povecanje povprecne neto place na zaposlenega (v povprecju leta 2002 za skoraj
25%) pa bo po ocenah analitikov spodbudno vplivalo tudi na letosnjo gospodarsko
aktivnost. [zrazito povecanje blagovnega uvoza (izrazenega v USD) je ob manjsem
povecanju izvoza blaga za 38% povecalo primanjkljaj v blagovni menjavi s tujino v
primerjavi z letom 2001, primanjkljaj tekocega racuna se je povecal Se bolj, s 5.9%
bruto domacega proizvoda v letu 2001 na 15.2% v letu 2002. Privatizacija (v Srbiji
274 podjetij) je v letu 2002 privabila najvec¢ tujih investitorjev po letu 1997, odkar
so na razpolago podatki (400 milijonov USD), po ocenah WIIW pa bodo prilivi
neposrednih tujih investicij letos Se nekoliko visji (500 milijonov USD). V letih
2003-2004 naj bi se po oceni IMF rast bruto domacega proizvoda okrepila na 5%,
po oceni WIIW pa naj bi bila nekoliko nizja, 4-odstotna'®. Primanjkljaj tekoCega
racuna naj bi v tem obdobju predvidoma upadal, vendar ostal na ravni vec¢ kot 10%
bruto domacega proizvoda.

16 Februarska napoved, ki temelji na oceni, da je bila lani rast 3-odstotna.
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2. Gospodarska rast v obdobju 2002 - 2004

2.1. Bruto domaci proizvod — V letu 2003 dinamika in struktura
podobna lanski, v letu 2004 predvsem krepitev domace potros$nje

2.1.1. Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda

Po prvi oceni bruto domacega proizvoda za leto 2002, ki jo je objavil SURS konec
marca letos, je bil bruto domaci proizvod realno za 3.2% vecji kot v predhodnem
letu. Rast je temeljila predvsem na 2.9-odstotnem realnem povecanju domacega
trosenja, ki je k 3.2-odstotni rasti bruto domacega proizvoda prispevalo kar 2.6
odstotne tocke (predlani eno odstotno tocko). V okviru domacega troSenja se je
okrepil le prispevek investicij, prispevek tako zasebne kot drzavne potrosnje pa se
je relativno znizal, saj je bila rast obeh nizja kot leta 2001: zasebna potro$nja za
2.0% (v letu 2001 za 2.6%), drzavna potrosnja pa za 2.7% (4.0%). Bruto investicije
v osnovna sredstva so se po 0.8-odstotnem zmanjsanju v letu 2001 povecale za
3.1%, na kar je vplivala predvsem pospeSena gradnja avtocest. Neto menjava s
tujino je k rasti bruto domacega proizvoda lani prispevala bistveno manj kot v
predhodnem letu (0.6 odstotne tocke, v letu 2001 1.8 odstotne tocke), kar je posledica
visje rasti uvoza blaga in storitev (4.8%) v primerjavi z letom 2001 (3.0%). Kljub
neugodnim razmeram v mednarodnem okolju se je namre¢ izvoz proizvodov in
storitev povecal podobno kot leto prej (6.1%, v letu 2001 6.4%).

Okvir 1: Revizija ocene bruto domacega proizvoda za leti
2000 in 2001

Statisticni urad Republike Slovenije (SURS) je v marcu 2003 objavil revizijo
nacionalnih ra¢unov za leti 2000 in 2001, katere glavni namen je bila nadaljnja
metodoloska uskladitev postopkov in metod ocene bruto domacega proizvoda
(BDP) z Evropskim sistemom nacionalnih racunov (ESA 1995). V tekocih cenah
so bili objavljeni podatki za leti 2000 in 2001 ter za leto 2001 v cenah novega
baznega leta 2000.

Revidirana ocena bruto domacega proizvoda za leto 2000 v vrednosti 4,222
milijard SIT je za 4.6% vi§ja od prejSnje ocene. Glavni razlog za povecanje so
nova metodologija ocene vrednosti pripisane stanarine oz. stanovanjskih dejavnosti
gospodinjstev (za 1.5% vecji BDP), obracun porabe stalnega kapitala z metodo
stalne inventarizacije za sektor drzava (za 0.8% vecji BDP) ter popravki in izboljSa-
nje zajetja ekonomskih aktivnosti (za 2.3% vecji BDP). Izboljsanje zajetja vkljucuje
nezajete enote in dejavnosti, dopolnitve ocene plac in prejemkov v naravi, kot so
zasebna raba sluzbenih vozil in hrane ter pijace na sluzbenem potovanju, obracun
napitnin v gostinstvu in v drugih osebnih storitvenih dejavnostih, Studentsko delo,
vrtna proizvodnja nekmeckih gospodinjstev ter druge metodoloske dopolnitve in
izboljsave ter statisti¢ni popravki. Revizija ocene bruto domacega proizvoda pa Se
ne vkljucuje ilegalne proizvodnje (mamila, prostitucija, tihotapstvo ipd.).
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Okvir 1: Revizija ocene bruto domacega proizvoda za leti
2000 in 2001 - nadaljevanje

Skupni popravki zajetja dodane vrednosti v okviru revizije ocene bruto domacega
proizvoda za leto 2000 znasajo 290 milijard SIT, kar predstavlja 6.9% bruto
domacega proizvoda. Po obsegu so popravki najvecji v sektorju gospodinjstev
in znaSajo 169 milijard SIT (4% BDP), sledi sektor nefinan¢nih druzb, katerega
dodana vrednost je po reviziji v letu 2000 vecja za 106 milijard SIT (2.5% BDP).
Popravki v drugih sektorjih so manjsi.

Bruto nacionalni dohodek (BND) je bil zaradi revizije placilne bilance, ki jo je
opravila Banka Slovenije, za 0.1% ve¢ji od bruto domacega proizvoda (po
prejs$nji oceni je bil BND za 0.4% manjsi od BDP). To je posledica vi§je ocene
dohodkov od dela in kapitala zaradi spremembe metodologije izracuna
reinvestiranih dobickov (gl. Okvir st. 5, Jesensko porocilo 2002, str. 69), Tako je
bruto nacionalni dohodek za leto 2000 po reviziji ocene bruto domacega proizvoda
kot tudi placilne bilance za 5.2% visji od prejsnje ocene.

Revidirana ocena bruto domacega proizvoda za leto 2001 znasa 4,741 milijard
SIT, kar je nominalno za 12.3% ve¢ kot leto prej in realno za 2.9% (po prejSnji
oceni v cenah 1995 3.0%).

Nanovo so bile ocenjene tudi zaposlene osebe po nacionalnih racunih (po ekviva-
lentu polnega delovnega ¢asa), ki jih je bilo v letu 2000 kar za 7.6% ve¢ kot pred
revizijo. Glavni razlog povecanja Stevila oseb (po podatkih ankete o delovni sili)
je bila nova ocena zaposlenih oseb v kmetijstvu.

leto 2000 pred revizijo po reviziji (at::é:illftio)
BDP v mio SIT (tekoce cene) 4,035,518 4,222,404 186,887
BND v mio SIT (tekoce cene) 4,020,577 4,228,413 207,836
Zaposlenost (v tiso¢) 831.8 895.2 62.4
leto 2001
BDP v mio SIT (tekoce cene) 4,566,191 4,740,995 174,804
BDP, realna stopnja rasti v % 3.0 2.9
deflator BDP 9.9 9.2
BND v mio SIT (tekoce cene) 4,548,676 4,744,682 195,996
Zaposlenost (v tiso¢) 836.8 902.9 66.1

Vir podatkov: SURS, izracuni UMAR.
Opomba: realne stopmie rasti pred revizijo izracunane iz stalnih cen 1995, po reviziji iz stalnih cen 2000.

Ceprav se realna stopnja rasti bruto domagega proizvoda v letu 2001 po reviziji ni
bistveno spremenila, pa so spremenjena metodologija izracuna, spremenjena
struktura ter vi§ja nominalna vrednost bruto domacega proizvoda iz leta 2000
pomembna sprememba v izhodiscu za pripravo napovedi makroekonomskih
kazalcev za srednjero¢no obdobje.
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Upocasnjeno ozivljanje gospodarske rasti mednarodnega okolja, ki smo ga upostevali
kot alternativni scenarij v jesenski napovedi, se je zacelo uresniCevati Ze konec
lanskega leta. Tako so se od jeseni 2002 do marca letos napovedi gospodarske rasti
nasih najpomembne;jsih trgovinskih partneric za leto 2003 obcutno znizale (najbolj
za EU; v povprecju za priblizno eno odstotno tocko; ve¢ o tem v poglavju 1).
Predvsem zaradi pocasnejSe rasti uvoza drzav EU od jeseni ocenjene bo rast izvoza
v letu 2003 (5.4%) nizja od lanske (6.1%) in nizja od jeseni pricakovane (5.7%).
Poleg tega so bile v letu 2002 dosezene visoke rasti izvoza v drzave nekdanje
Jugoslavije, Sovjetske zveze in Cefte, ki so tudi precej presegale pricakovanja, zato
bo izvoz na te trge letos po oceni v povprecju rasel pocasneje kot lani (glej tudi
poglavje 2.2.1.). Nizja izvozna aktivnost bo vplivala na nizjo stopnjo rasti
reprodukcijskega povpraSevanja (3.4%) glede na jeseni predvideno (3.9%). Do
odstopanj navzdol bo prislo tudi pri vseh kategorijah domacega trosenja. V skladu
s Predlogom rebalansa drzavnega proracuna, ki ga je vlada sprejela maja 2003, je
napoved rasti izdatkov za drzavno potrosnjo v letu 2003 (2.4%) nizja od dosezene
v preteklem letu (2.7%). Poslabsana poslovna pri¢akovanja v zacetku leta ob sicer
pri¢akovanem postopnem izboljSanju gospodarske konjunkture v drugi polovici leta
bodo imela za posledico pocasnejso rast zaposlenosti (za pol odstotne tocke) in s
tem tudi nizjo rast zasebne potrosnje (2.0%) od jeseni pricakovane (2.7%; glej
poglavje 2.2.2.). Se vedja odstopanja od jesenskih pri¢akovanj (4.8%) bodo na
podrocju investiranja, kjer za letos razen v gradnji avtocest Se ne pri¢akujemo vecjih
okrepitev; rast investicij v osnovna sredstva (3.2%) bo tako priblizno na ravni
lanskega leta (3.1%; glej poglavje 2.2.3.). Skladno s pri¢akovanimi gibanji v
domacem in mednarodnem okolju bo gospodarska rast v letu 2003 3.1-odstotna, s
podobno dinamiko rasti posameznih agregatov potrosnje kot v letu 2002. Tako bo
tudi letos gospodarska rast temeljila pretezno na prispevku domacega troSenja, ki
bo k 3.1-odstotni rasti bruto domacega proizvoda prispevalo 2.5 odstotne tocke. Od
temeljnih kategorij domacega troSenja bo prispevek investicij v osnovna sredstva
letos ponovno znasal 0.8 odstotne tocke, enaka kot lani bosta tudi prispevka zasebne
in drzavne potrosnje. Neto prispevek menjave s tujino pa bo letos nekoliko nizji
(0.5 odstotne tocke) od lanskega (0.6 odstotne tocke).

Tabela 10: Rast komponent povprasevanja

Realne stopnje rasti v % (stalne cene 2000)
2003 ‘ 2004
2001 2002

Napoved

Skupno agregatno povprasevanje 35 3.6 34 ‘ 4.7
vtem:

Tuje povprasevanje (izvoz) 6.4 6.1 54 6.3
Domace povprasevanje 2.7 29 29 4.2
- reprodukcijsko 3.3 3.4 34 4.3
- izdatki za zasebno potro$njo 26 20 20 33
- izdatki za drzavno potro$njo 4.0 2.7 24 2.8
- investicijsko -0.8 3.1 3.2 7.0

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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Slika 1: Komponente bruto domacega proizvoda — prispevek k realni rasti
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Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.

V letu 2004 se bo gospodarska rast okrepila na 3.9%. Okrepila se bo realna rast
vseh komponent domacega povprasevanja, Se posebno investicij v osnovna sredstva;
znasala bo 7%. K temu bosta poleg nadaljnje rasti investicij v infrastrukturo prispevali
tudi stanovanjska gradnja in hitrejSa rast zasebnih investicij (glej poglavje 2.2.3.).
V prihodnjem letu, ko naj bi se zacel novi cikel nakupov trajnih dobrin (po nekaterih
empiri¢nih ocenah traja okoli pet let), pricakujemo tudi izrazitejSe povecanje obsega
zasebne potrosnje (3.3%). Povecane nakupe bo spodbudila sprostitev sredstev prve
stanovanjske varCevalne sheme, ki naj bi se delno prelila v potroSnjo, bodisi
neposredno ali zaradi nakupa stanovanjskih premic¢nih ali drugih trajnih in poltrajnih
dobrin (glej poglavje 2.2.2.). Skladno z ozivljanjem gospodarske rasti v

Tabela 11: lzdatkovna struktura bruto domacega proizvoda

Struktura v %, tekoce cene
2003 2004
2001 2002
Napoved
BRUTO DOMACI PROIZVOD 100.0 100.0 100.0 100.0
Blagowni in storitveni saldo s tujino (izvoz-uvoz) -0.6 14 1.6 1.2
Domaca potro$nja skupaj 100.6 98.6 98.4 98.8
- Zasebna potroSnja 56.0 54.8 54.6 54.3
- Drzavna potro$nja 20.6 20.5 20.6 20.2
- Investicije v osnovna sredstva 23.9 229 22.8 235
- Spremembe zalog 0.2 0.3 04 0.8

Vir podatkov: SURS; napoved UMAR.
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mednarodnem okolju bo v prihodnjem letu visja tudi rast izvoza (6.3%; glej poglavje
2.2.1.). V prihodnjem letu se bo prispevek komponent domacega trosenja h
gospodarski rasti tako okrepil na 4.4 odstotne tocke, najbolj investicij v osnovna
sredstva (znaSal bo 1.7 odstotne tocke) in zasebne potrosnje (1.8 odstotne tocke),
neto prispevek menjave s tujino pa bo, zaradi visokega uvoza kot posledice visoke
rasti domace potroSnje, celo negativen (-0.5 odstotne tocke).

Rast realnega bruto domacega dohodka (s katerim poleg sprememb v obsegu
bruto domacega proizvoda merimo tudi spremembe v kupni moc¢i dohodkov kot
posledico sprememb pogojev menjave'”) je lani pri gospodarski rasti 3.2% znasala
4.7% (izboljsani pogoji menjave), letos pa je pri gospodarski rasti 3.1% ocenjena
na 2.7% (poslabsani pogoji menjave). Razlika v rasti navedenih agregatov tako
kaze, da spremembe v zunanjih pogojih gospodarjenja in kupni moci nacionalnega
gospodarstva pomembno vplivajo na dohodke faktorjev in obnaSanje ekonomskih
subjektov, kar je glede na velikost, vkljuc¢enost v mednarodno trgovino ter strukturo
uvoza in izvoza v slovenskem gospodarstvu toliko bolj izrazito.

2.1.1.1. Investicijsko-varcevalna vrzel

Delez bruto varCevanja v bruto domacem proizvodu, ki je bil v letih 2000-2001
razmeroma stabilen (24.1 oziroma 24.2%), se je lani ob relativno skromni rasti
zasebne potrosnje precej povecal (na 24.9%), delez investicij v osnovna sredstva v
bruto domacem proizvodu pa je padel na 22.9% (25.7% leta 2000 in 23.9% leta
2001'®). Presezek bruto varéevanja nad bruto investicijami oziroma presezek tekoc¢ih
transakcij s tujino v visini 1.7% bruto domacega proizvoda v letu 2002 je bil tudi
najvecji po letu 1994 (gl. poglavje 3.2.). Podjetja so lani financirala tujino preko
komercialnih (slabsanje placevanja drzav bivse Jugoslavije in podaljSevanje placilnih
rokov z EU) in drugih posojil ter neposrednih nalozb (gl. poglavje 3.2. in 3.3.).
Skladno s pri¢akovanimi gibanji na teko¢em rac¢unu placilne bilance (gl. poglavje
3.2.) oziroma rastjo investiranja, ki bo predvidoma vi§ja od rasti varcevanja, bo
investicijsko-varcevalna vrzel v letu 2003 nekoliko nizja od lanske in bo znasSala
1.5% bruto domacega proizvoda. S krepitvijo nalozbene aktivnosti v prihodnjem
letu se bo delez investicij v osnovna sredstva povecal na 23.5% bruto domacega
proizvoda, kar bo ob predvideni okrepitvi rasti zasebne potros$nje presezek bruto
var¢evanja nad bruto investicijami znizalo na 1.3% bruto domacega proizvoda.

Po razpolozljivih ocenah, ki se nanasajo na leto 2001, glavnino narodnogospodar-
skega varCevanja ustvarja podjetniski sektor (nefinancne in finan¢ne druzbe) kot
bruto poslovni presezek (74.3% bruto var¢evanja v letu 2001), ki vkljucuje tudi
amortizacijo za obnavljanje osnovnih sredstev (25.6% bruto varcevanja v letu 2001),
zmanjSan za davke iz dobicka, izplacila dividend, obresti itd. Lastno podjetnisko
bruto varCevanje je glavni vir financiranja bruto investicij podjetniskega sektorja (v

17 Realni dohodki rezidentov namre¢ niso odvisni samo od rasti domace proizvodnje, temve¢ tudi od relativnih gibanj
izvoznih in uvoznih cen. Ce rezidentni proizvajalci dosegajo v izvozu vigjo rast cen kot v uvozu, se jim pogoji
menjave izboljSujejo, kar se kaze v visjih realnih dohodkih oziroma v povec¢anju kupne mo¢i njihovih dohodkov
glede na ostali svet.

18 Na padec deleza je leta 2001 vplivalo kréenje investicijske aktivnosti, leta 2002 pa predvsem niZji deflator investicijske
potros$nje v primerjavi z deflatorjem bruto domacega proizvoda.
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Tabela 12: Oblikovanje in delitev bruto nacionalnega razpolozljivega dohodka

Struktura v %, tekoce cene
2002 2003 2004
2000 2001
Ocena Napoved

BRUTO DOMACI PROIZVOD 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Neto primarni dohodki s tujino 0.1 0.1 -0.3 -0.7 -0.6
BRUTO NACIONALNI DOHODEK 100.1 100.1 99.7 99.3 99.4
Neto tekoci transferji s tujino 0.6 0.7 0.6 0.6 0.7
BRUTO NACIONALNI RAZPOLOZLJIVI DOHODEK 100.8 100.7 100.3 99.9 100.1
Konéna potrosnja 76.6 76.5 75.4 75.2 745
BRUTO VARCEVANJE 241 242 249 247 256
Saldo tekocih transakcij s tujino -2.8 0.1 17 15 13
BRUTO INVESTICIWE 27.0 241 232 233 243
v tem: investicije v osnovna sredstva 25.7 239 229 22.8 235
Poraba stalnega kapitala 18.0 18.1 18.3 18.3 18.3
NETO INVESTICUE 9.0 6.0 5.0 5.0 59

Vir podatkov: SURS; ocena in napoved UMAR.

letu 2001 so investicije podjetniSskega sektorja ocenjene na 53.5% vseh bruto
investicij v osnovna sredstva). Na velikost salda podjetniskega sektorja med
varéevanjem in investicijami vplivajo Stevilni faktorji, kot na primer poslovna
pricakovanja, relativne spremembe cen investicijskih dobrin, gibanje obrestnih mer
in drugih stroskov financiranja nalozb, uporabljene amortizacijske stopnje. V
naslednjih letih pricakujemo pospeSitev rasti investicij podjetniskega sektorja, pri
¢emer poleg povecCane ravni domacega varCevanja podjetniSkega sektorja
predvidevamo tudi ohranjanje relativno visokih prilivov tujega kapitala v obliki
neposrednih in portfolio nalozb, kar bo povecalo razpolozljiva sredstva podjetniskega
sektorja za investicije in olajSalo prestrukturiranje gospodarstva v smeri izboljSanja
njegove konkurencnosti (gl. tudi poglavje 2.2.3.).

V strukturi razpolozljivega dohodka gospodinjstev ocene nacionalnih racunov ze
od leta 2001 kazejo precejsnje premike v korist varCevanja. To povezujemo z
odplacilom posojil, najetih v letu 1999 pred uvedbo davka na dodano vrednost, z
visoko opremljenostjo s trajnimi dobrinami, z izgrajevanjem institucionalnih
var¢evalnih mehanizmov (pokojninskih, stanovanjskih itd.) in razvojem finan¢nih
trgov izven bank in ne nazadnje z racunskimi ucinki pologov prihrankov v tujih
valutah na devizne racune domacih bank (ob menjavi dvanajstih valut EU v evre).
V prihodnjih letih naj bi se ob krepitvi zasebne potrosnje, znizanju obrestnih mer in
predvideni obdavcitvi obresti delez varCevanja prebivalstva v bruto domacem
proizvodu zmanjsal (gl. tudi poglavje 2.2.2. in 7.2.).
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2.1.2. Proizvodna struktura bruto domacega proizvoda

V letu 2002 se je dodana vrednost realno povecala za 3.4%, kar je priblizno enaka
rast kot leto prej (3.3%). Za razliko od leta 2001, ko sta bili rasti v osnovnih (od A
do F) in storitvenih dejavnostih (od G do O) skoraj izenaceni, se je lani rast dodane
vrednosti v osnovnih dejavnosti okrepila (s 3.5% v letu 2001 na 4.2% v letu 2002),
v storitvenih dejavnostih pa nekoliko upocasnila (3.6% v letu 2001 in 3% v letu
2002). Hitrejsa rast osnovnih dejavnosti je v veliki meri rezultat veéje aktivnosti
na podrocju gradbenistva, kjer se je po zmanjsanju v letu 2001 lani dodana vrednost
realno povecala za 3.3%. V tem je do pozitivnih premikov prislo le na podrocju
nizkih gradenj, in sicer zaradi intenzivnejSe gradnje avtocest; na podrocju visokih
gradenj pa so se nadaljevala neugodna gibanja, znacilna ze za prej$nje leto. Visjo
rast kot vletu 2001 so lani zabelezili tudi v kmetijstvu in rudarstvu (gl. tabelo 2.1.2.1.),
ki pa sta z vidika deleza v celotni dodani vrednosti relativno majhni dejavnosti. Ob
upocasnitvi rasti izvoza blaga (gl. poglavje 2.2.1.) se je lani nekoliko umirila rast
dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (s 5.1% v letu 2001 na 4.6% v letu 2002).
V vecini panog predelovalne industrije so zabelezili nizjo rast dodane vrednosti kot
v letu 2001, tako kot Ze v predhodnih letih pa so tudi lani nadpovprecne rezultate
dosegle tehnolosko intenzivnejSe in izrazito izvozno usmerjene dejavnosti (gl.
poglavje 2.3.). V dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo se je lani realna rast
dodane vrednosti sicer rahlo znizala, vendar Se vedno ohranila na relativno visoki
ravni (5.6%).

Tabela 13: Rast in struktura dodane vrednosti

Realne stopnje rasti v %, stalne cene 2000

2003 2004
2000 2001 2002
Napoved

SKUPAJ DODANA VREDNOST - 33 34 34 4.3
1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo (A+B) - 0.5 1.1 0.6 0.5
2. Industrija in gradbenistvo (C+D+E+F) - 37 4.5 35 52
- industrija (C+D+E) - 49 4.7 3.7 4.9

- gradbenistvo F - 2.2 3.3 25 7.0

3. Storitve (G...0) - 36 3.0 34 3.8
Pripisane ban¢ne storitve - 10.8 6.5 20 20

Struktura v %, tekoce cene

2003 2004
2000 2001 2002
Napoved

SKUPAJ DODANA VREDNOST 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribitvo (A+B) 3.5 3.3 3.3 3.2 3.1
2. Industrija in gradbeni$tvo (C+D+E+F) 37.2 36.9 36.8 36.6 36.6
- industrija (C+D+E) 30.9 31.0 31.0 30.9 30.8

- gradbenistvo F 55 5.1 5.0 5.0 5.1

3. Storitve (G...0) 62.2 62.2 62.3 62.5 62.6
Pripisane ban¢ne storitve 13.5 13.2 13.5 13.3 12.9

Vir podatkov: SURS; napoved UMAR.
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Na upocasnitev rasti dodane vrednosti v storitvenih dejavnostih je lani v glavnem
vplivala v povprecju za skoraj odstotno tocko nizja rast v pretezno trzno usmerjenih
storitvah (od G do K; v letu 2001 3.7%, v letu 2002 2.8%), povpre¢na rast javnih
o0z. pretezno netrzno usmerjenih dejavnosti (od L do P) pa se je ohranila na ravni
predhodnega leta (3.5% v letu 2001 in 3.4% v letu 2002). Med trznimi storitvami se
je lani obCutno znizala rast dodane vrednosti v gostinstvu (s 6.3% v 2001 na 1.7% v
2002), v prometu, skladis¢enju in zvezah (s 3.9% na 0.8%) ter v dejavnosti
nepremicnine, najem in poslovne storitve (s 4% na 1.9%). Rast dodane vrednosti
gostinstva sta okrnili tako skromnejSa domaca zasebna potrosnja kot tudi nizja poraba
s strani tujih turistov, v primerjavi s predhodnim letom pa se je upocasnila tudi rast
Stevila prenocitev (gl. poglavje 2.3). V dejavnosti prometa, skladisc¢enja in zvez so
najslabse rezultate dosegli v cestnem prometu, v dejavnosti nepremicnine, najem in
poslovne storitve (K) pa so skromnejse rezultate dosegli v drugih poslovnih
dejavnostih (gl. poglavje 2.3.). Najvisjo rast dodane vrednosti v sektorju storitev so
ustvarili v financnem posrednistvu (9.3%), kjer so se lani mocno povecali dobicki
bank, nizje obrestne marze in visja kakovost finan¢nih storitev pa so preko nizjega
deflatorja tudi vplivale na visjo realno rast. Med javnimi storitvami se je lani
upocasnila le rast dodane vrednosti v dejavnosti javne uprave (gl. poglavje 2.3.),
obrambe in obveznega socialnega zavarovanja, v vseh drugih dejavnostih pa se je
nekoliko okrepila (gl. tabelo).

Ocenjujemo, da se bo v letu 2003 dodana vrednost realno povecala za pribliZzno
toliko kot lani (3.4%), vendar ob bolj izenacenem prispevku osnovnih in storitvenih
dejavnosti. Podatki o proizvodni aktivnosti v zaCetku letoSnjega leta kazejo, da se
upocasnjena rast obsega proizvodnje v predelovalnih dejavnostih, znacilna ze za
konec lanskega leta, nadaljuje tudi v letoSnjem prvem Ccetrtletju. Preobrat v
proizvodnem ciklu se v skladu z napovedano krepitvijo rasti blagovnega izvoza v
drugi polovici leta pricakuje v jesenskih mesecih. Ob tak$nih gibanjih bo letosnja
realna rast dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (4.1%) za okoli pol odstotne
tocke nizja kot lani. Se bolj, za priblizno odstotno tocko, pa se bo po oceni letos
upocasnila rast dodane vrednosti celotne industrije (s 4.5% v letu 2002 na 3.5% v
letu 2003), saj naj bi se po lanski relativno visoki rasti dodana vrednost v rudarstvu
in oskrbi z elektriko, plinom in vodo realno ohranila priblizno na ravni preteklega
leta (0.5-odstotna realna rast). V gradbeni$tvu se pricakuje nadaljevanje neugodnih
gibanj na podroc¢ju visokih gradenj, ki se je pric¢elo v lanskem letu. Tako bo rast
dodane vrednosti v tej dejavnosti ponovno izhajala pretezno iz rasti aktivnosti v
nizkih gradnjah, ki pa se bo v primerjavi z lanskim letom nekoliko umirila in dosegla
2.5% (3.3% v letu 2002). V storitvah naj bi se letos realna rast dodane vrednosti
okrepila na 3.4% (lani 3%). Po lanski upocasnitvi se pri¢akuje ponovna krepitev
rasti dodane vrednosti v pretezno trzno usmerjenih storitvah (G-K), zlasti v trgovini,
gostinstvu, prometu in poslovnih storitvah. Zaradi relativno nizke razvitosti so
nadpovprecne stopnje rasti (glede na celotno gospodarstvo) Se vedno pri¢akovane
tudi v dejavnosti finan¢nega posrednistva. V javnih storitvah (L-P) se bo po oceni
letos realna rast dodane vrednosti rahlo upocasnila, in sicer zaradi nizje rasti
zaposlovanja v zdravstvu in socialnem skrbstvu, za vse druge dejavnosti pa se
pricakujejo priblizno enake stopnje rasti kot lani.

Po treh letih skoraj nespremenjenih stopenj rasti pricakujemo krepitev realne rasti
dodane vrednosti v letu 2004 za okoli odstotno tocko (na 4.3%). Napovedana ozivitev
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gospodarske konjunkture v evropskih drzavah bo preko visje rasti blagovnega izvoza
spodbudila rast dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (na 5.5%), moc¢no pa se
bo, predvsem zaradi predvidene oZivitve stanovanjske gradnje in nadaljnje krepitve
v gradnji avtocest, povecala tudi aktivnost v gradbenistvu (7.0-odstotna realna stopnja
rasti dodane vrednosti). Skupaj bo tako realna rast dodane vrednosti industrije in
gradbeniStva dosegla 5.2%, kar je za 1.7 odstotne tocke ve¢ kot v letu 2003.
Okrepljeni proizvodni aktivnosti in zasebni porabi bodo z vi§jimi stopnjami rasti
sledile predvsem pretezno trzno usmerjene storitvene dejavnosti. Za razliko od trznih
storitev pa bo rast dodane vrednosti v javnih storitvah ob pricakovani upoCasnjeni
rasti zaposlovanja in plac¢ ostala na enaki ravni kot v preteklem letu. Skupna realna
rast dodane vrednosti storitvenih dejavnosti bi tako dosegla 3.8% (v letu 2003 3.4%).

2.1.3. Stroskovna struktura bruto domacega proizvoda

Realna rast sredstev za zaposlene (2.4%) je v letu 2002 zaostajala za realno rastjo
bruto domacega proizvoda (3.2%); tako se je delez skupnih stroskov dela (sredstev
za zaposlene) v bruto domacem proizvodu zmanjsal na 52.1%. V tem so place in
prejemki porasli za 2.3%, delodajalcevi socialni prispevki pa zaradi povecanja stopnje
za obvezno zdravstveno zavarovanje za 3.2%. Ob predvideni upocasnitvi rasti
zaposlenosti in nespremenjenih predvidevanjih glede gibanja bruto place na
zaposlenega (rast 2%) je v letoSnjem letu ocena realne rasti sredstev za zaposlene
znizana glede na jesenska pricakovanja (z 2.8% na 2.7%) in bo tudi letos nizja od
rasti bruto domacega proizvoda (3.1%). Delez skupnih stroskov dela v bruto
domacem proizvodu pa se bo, ob predvidenih poslabsanih pogojih menjave, neznatno
povecal (za 0.1 odstotne tocke). Za leto 2004 je v napovedi realne rasti sredstev za
zaposlene (3.1%) upoStevana uveljavitev novega sistema pla¢ v javnem sektorju, ki
naj bi povecal preglednost razmerij med prejemniki pla¢ in obenem zagotovil vecjo
obvladljivost mase bruto plac (gl. tudi poglavje 5.2.). S predvidenim nadaljnjim
zaostajanjem rasti stroSkov dela za gospodarsko rastjo se bo njihov delez v bruto
domacem proizvodu v letu 2004 zmanjSal na 51.9%.

Tabela 14: StroSkovna struktura bruto domacega proizvoda

Struktura v %, teko¢e cene
2002 2003 2004
2001
Ocena Napoved
1. SREDSTVA ZA ZAPOSLENE 52.7 521 52.2 51.9
2. DAVKINA PROIZVODNJO IN UVOzZ 16.3 16.6 16.5 16.3
3. SUBVENCWE 14 14 14 1.4
4. BRUTO POSLOVNI PRESEZEK IN
RAZNOVRSTNI DOHODEK (4=5+6) 324 32.7 2.7 333
5. Poraba stalnega kapitala 18.1 18.3 18.3 18.3
6. Neto poslovni presezek 14.3 14.4 14.4 15.0
7. BRUTO DOMACIPROIZVOD (7 = 1+2-3+4) 100.0 100.0 100.0 100.0

Vir podatkov: SURS; napoved UMAR.
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Davki na proizvodnjo in uvoz so v letu 2002 znasali 878 milijard SIT oziroma
16.6% bruto domacega proizvoda. Ob upostevanju klju¢nih predpostavk
makroekonomskih agregatov, ki vplivajo na dinamiko in obseg teh davkov, naj bi
se njihov delez v bruto domacem proizvodu, ob nespremenjenih stopnjah davka na
dodano vrednost (20% oziroma 8.5%) in nekoliko nizjih prihodkih od trosarin, letos
ohranil na priblizno podobni ravni (16.5%).

Subvencije bodo letos in prihodnje leto ostale na ravni iz prejSnjih dveh let, kar
predstavlja 1.4% bruto domacega proizvoda. Spremenila pa se bo njihova struktura
v smeri vecanja deleza, usmerjenega k ukrepom za povecevanje konkurenc¢nosti in
prestrukturiranja gospodarstva. Ta del je bil doslej izrinjen predvsem zaradi hitrega
povecevanja subvencij, namenjenih kmetijstvu. Na osnovi projekcij stroskovne
strukture pricakujemo, da se bo delez bruto poslovnega presezka v bruto domac¢em
proizvodu v letosnjem letu ohranil na ravni predhodnega leta, v prihodnjih letih pa
bo zacel postopno narascati.

2.2. Agregati potroSnje — V letu 2004 viSja rast investicijske in zasebne
potrosnje ter postopna krepitev rasti izvoza

2.2.1. Izvozno-uvozni tokovi

Saldo menjave s tujino je v letu 2002 h gospodarski rasti prispeval 0.6 odstotne
tocke 0z. 19%, kar je precej manj kot v letu 2001, ko je znasal 1.8 odstotne tocke
(62%). Rast v letu 2002 je namrec temeljila predvsem na domacem povprasevanju,
zato se je okrepila tudi rast uvoza proizvodov in storitev. Po podatkih nacionalnih
racunov, ki jih je objavil SURS, se je realna rast izvoza blaga in storitev v letu
2002 (6.1%) v primerjavi z letom 2001 (6.4%) le nekoliko upocasnila, pri cemer je
upocasnitev rasti blagovnega izvoza (6.1%, v letu 2001 6.9%) blazil vecji porast
izvoza storitev (6.1%, v letu 2001 3.8%). Glede na gibanja po Cetrtletjih se je izvoz
krepil v drugi polovici leta.

Regionalna struktura blagovnih tokov kaZe na nadaljevanje visokih stopenj rasti
blagovnega izvoza v drzave srednje in vzhodne Evrope. Najbolj se je izvoz povecal
v drzave CEFTA, realno za 15.4% in prispeval 1.2 odstotne tocke k celotni rasti
izvoza blaga (v letu 2001 0.6 odstotne tocke). Po namenu se je v te drzave najbolj
povecal izvoz proizvodov za investicije in za Siroko porabo, po SMTK klasifikaciji
paje prevladoval izvoz elektri¢nih strojev in naprav ter medicinskih in farmacevtskih
proizvodov. Na teh trgih se je tudi izrazito povecal slovenski trzni delez (gl. poglavje
3.1.). Visoka rast izvoza na trge tranzicijskih drzav je deloma odtehtala upocasnitev
izvozne rasti na trge drzav EU, ki se je zacela Ze v letu 2001 in vplivala na manjse
povprasevanje evropskih industrijskih proizvajalcev tudi po slovenskih proizvodih
za vmesno porabo. Tako je blagovni izvoz na te trge v letu 2002 porasel le za 1.4%
in k realni rasti celotnega izvoza prispeval 0.9 odstotne tocke (v letu 2001 2.6 odstotne
tocke). Delez izvoza na trge EU je tako lani prvi¢ padel pod 60%, v izvozu pa so kot
ze prej$nja leta prevladovali cestna vozila, elektricni stroji in naprave ter pohistvo.
V izvozu v drzave na ozemlju nekdanje Jugoslavije, ki je zabelezil 11.7-odstotno
realno rast, so prevladovali elektri¢ni stroji in naprave, papir, karton ter izdelki iz
celuloze, kovinski izdelki ter medicinski in farmacevtski proizvodi, v izvozu na
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Tabela 15: Regionalna struktura blagovnega izvoza (delez v %)

2000 2001 2002
EU 63.8 62.2 59.4
Drzave nekdanje Sovjetske zveze 3.3 4.5 4.6
Drzave nekdanje Jugoslavije 15.7 16.9 17.8
CEFTA 7.9 8.0 8.7
Ostalo 9.3 8.4 95

Vir podatkov: SURS.

trge drzav nekdanje Sovjetske zveze, ki se je realno povecal za 10.8%, pa medicinski
in farmacevtski proizvodi ter naprave za telekomunikacije. Skupaj je izvoz na ta
dva trga pripeval 2.5 odstotne tocke (v letu 2001 3.9 odstotne tocke) k celotni rasti
izvoza. Tudi tu je Slovenija povecala trzni delez. Izvoz v drzave EFTA (v celotnem
izvozu blaga dosegajo le majhen delez; 1.9% v letu 2002) je zabelezil zelo visoko
rast (55-odstotno), predvsem na radun izvoza elektri¢ne energije v Svico, ki je
predstavljal skoraj tretjino celotnega izvoza v to drzavo (v letu 2001 7.1%).

Realna rast izvoza storitev se je v letu 2002 glede na prejs$nje leto (3.8%) okrepila
in dosegla enako raven kot realna rast blagovnega izvoza (6.1%). Najbolj se je
povecal izvoz finan¢nih in komunikacijskih storitev, najmanj pa potovanj. Tendenca
znizevanja deleza storitev v skupnem izvozu blaga in storitev, ki je trajala ze od leta
1996, se je tako zaustavila, e vedno pa ta delez ostaja skromen tudi v primerjavi z
nekaterimi drugimi tranzicijskimi drzavami (gl. poglavje 3.2.).

Slika 2: Rast izvoza blaga v letu 2002 (Cetrtletne v primerjavi z istim obdobjem lani, merjeno

v EUR)
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Ob relativno visoki ravni izvoznih tokov in ve¢jem domacem povprasevanju se je
realna rast uvoza blaga in storitev v letu 2002 (4.8%) v primerjavi z letom 2001
(3%) okrepila. Po namenski strukturi uvoza blaga se je najbolj povecal uvoz
proizvodov za vmesno porabo, k ¢emur je najvec prispevala okrepljena proizvodnja
proizvodov za investicije in Siroko porabo, ki vsebujejo visoko uvozno komponento
surovin in repromateriala. V skladu s postopnim ozivljanjem domace investicijske
aktivnosti se je realno povecal tudi uvoz proizvodov za investicije, zaradi skromne
rasti zasebne potrosnje in porasta uvoznih cen proizvodov za Siroko porabo pa je
uvoz slednjih realno stagniral. Uvoz blaga se je bolj okrepil v drugi polovici leta,
kot posledica vecje izvozne in investicijske dinamike. Uvoz storitev se je realno
povecal za 8.6%, kar je najve¢ med vsemi komponentami mednarodne menjave. K
rasti so najvec prispevale komunikacijske ter racunalniske in informacijskih storitve,
kar odraza nara$cajoce potrebe Slovenije po storitvah informacijske druzbe.

Razpolozljivi placilnobilanéni podatki o gibanju izvozno-uvoznih tokov v prvih
dveh mesecih leta 2003 kaZejo, da se je v primerjavi z enakim obdobjem lani
blagovni izvoz, izrazen v evrih, povecal za 3.9%, blagovni uvoz pa za 5.4%. Precej
se je pospesil izvoz v drzave neevropske ¢lanice OECD, zlasti v ZDA (za 101.6%)",
rahlo okrepil v drzave EU, v Rusijo in drzave nekdanje Jugoslavije pa se je zmanjsal.
HitrejSa rast uvoznih od izvoznih blagovnih tokov je bila delno posledica vrednostno
vi§jega uvoza nafte in njenih derivatov (povprecna cena nafte Brent je v prvih dveh
leto$njih mesecih znasala 32 USD/sod, v primerljivem lanskem obdobju pa le 19.9
USD/sod) ter enkratne transakcije vecje vrednosti — uvoza civilnega letala.
Ocenjujemo, da bi bilo brez te transakcije povecanje blagovnega uvoza manjse za
0.6 odstotne tocke. V strukturi uvoza po namenu porabe proizvodov se je vrednostno
najbolj povecal uvoz proizvodov za investicije (za 16%), med proizvodi za vmesno
porabo pa uvoz mineralnih goriv, na katerega so mo¢no vplivale visoke cene nafte
(koli¢inski uvoz nafte in derivatov je bil v prvih dveh mesecih letos nekoliko nizji
kot v primerljivem obdobju lani). Rast storitvene menjave je bila v prvih dveh
leto8njih mesecih nizja od rasti blagovne menjave, izvoz storitev se je namre¢ v
primerjavi z enakim obdobjem lani nominalno celo znizal (za 1.6%), uvoz storitev
pa se je povecal za 1.5%.

Zaleto 2003 ocenjujemo, da se bo izvoz blaga in storitev realno povecal za 5.4%,
kar pomeni upocasnitev v primerjavi z letom 2002 (6.1%). Skladno s predvidenim
ozivljanjem gospodarske rasti v drzavah EU v drugi polovici leta, ki bo povecala
povprasevanje na teh trgih, se bodo medletne stopnje rasti izvoza v tretjem in Cetrtem
cetrtletju okrepile. Ob slabsih pricakovanjih gospodarske rasti v tranzicijskih drzavah
in hkrati tudi visokih lanskih rasteh izvoza, ki predstavljajo visoko osnovo, se bo
blagovni izvoz na trge nekdanje Jugoslavije in Sovjetske zveze ter CEFTE v
povprecju upocasnil za okoli 40%. Z nizjo rastjo blagovnega izvoza se bo nekoliko
upocasnila tudi rast izvoza storitev in po ocenah dosegla 4.8%. Realna rast uvoza
blaga in storitev (4.5%) bo po oceni - ob nizji rasti izvoza in s tem ob manjSem
povprasevanju po uvozu blaga za vimesno porabo - za 0.3 odstotne tocke nizja kot
leta 2002. Na rast uvoza pa bo pozitivno vplivalo tudi relativno visoko domace
investicijsko poprasevanje. Ker bo upocasnitev mednarodne menjave vecja na izvozni
strani, se bo nekoliko zmanjsal prispevek salda menjave s tujino h gospodarski
rasti, ki bo po oceni znasal 0.5 odstotne tocke.

19 izrazito povecanje izvoza zdravil.
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Ob pri¢akovanem hitrejSem ozivljanju gospodarske rasti v najpomembnejsih
trgovinskih partnericah in s tem visji rasti tujega povprasevanja se bo v letu 2004
okrepila realna rast izvoza blaga in storitev, in sicer na 6.3%. V tem se bo izvoz
blaga realno povecal za 6.5% izvoz storitev pa za 5.4%. Z vstopom Slovenije v EU
se bo povecal obseg medregionalne menjave, kar bo realno rast izvoza na te trge
povecalo na 6.3%. Na drugi strani za izvoz na trge nekdanje Jugoslavije
predvidevamo nadaljnjo upocasnitev, ker bodo s temi drzavami prenehali veljati
prostotrgovinski sporazumi. Ob krepitvi izvoza se bo povecalo povprasevanje po
uvozu repromateriala, s krepitvijo rasti zasebnih investicij pa tudi uvoz
investicijskega blaga, potrebnega za tehnolosko posodobitev poslovanja. Poleg tega
bo okrepljena rast zasebne potrosnje, ki bo spodbujena tudi z iztekom prve nacionalne
varCevalne sheme (gl. poglavje 2.2.2. in 2.2.3.), vplivala na ve¢je uvozno
povprasevanje, ki se bo tako po oceni povecalo za 7%. Prispevek salda menjave s
tujino h gospodarski rasti bo celo negativen (-0.5 odstotne tocke).

2.2.2. Zasebna potro$nja

Zasebna potrosnja je bila v letu 2002 realno za 2.0% vecja kot leto prej in zelo blizu
nasim jesenskim ocenam (2.1%). Nanjo je v najvecji meri vplivalo gibanje realnega
razpolozljivega dohodka gospodinjstev, ki je z ocenjeno 2-odstotno rastjo rasel
pocasneje kot v letu 2001 (3.4% ob 2.6-odstotni rasti potrosnje). Pri tem je realna
bruto placa na zaposlenega porasla za 2% (v letu 2001 3.2%), prav tako pa je
pocasneje kot v letu 2001 lani rasel tudi obseg socialnih transferjev iz proracunskih
blagajn (za 0.5 odstotne tocke). Tudi pogoji na trgu dela so bili slabsi kot v letu
2001, saj se je rast Stevila formalno delovno aktivnih vec kot razpolovila, rast Stevila
oseb v delovnem razmerju se je zmanjSala celo z 1.7% na 0.4%, prvi¢ po treh letih
upadanja pa se je lani povecalo Stevilo registriranih brezposelnih. Ob tem je bilo
zaupanje potroSnikov lani nizje kot v letu 2001 in z izjemo prvega in zadnjih dveh
mesecev ves Cas pod povprecjem zadnjih Sestih let, vendar se je postopoma krepilo.

Ocenjujemo, da se je tudi lani nadaljevala podobna struktura rasti potrosnje
posameznih skupin dobrin kot v letu 2001, ko je najhitreje rasla potroSnja poltrajnih
dobrin in storitev, pocasneje netrajnih dobrin, potros$nja trajnih dobrin pa je realno
padla®. Po podatkih BS o deviznih prilivih in odlivih od potovanj pa sklepamo, da
se je potrosnja rezidencnih gospodinjstev v tujini lani okrepila nekoliko bolj kot
potroSnja nerezidentov v Sloveniji. Slovenska gospodinjstva so namre¢ lani za
potovanja v tujino namenila nominalno za 7.9% vec sredstev kot v letu prej, izdatki
tujcev pri nas pa so bili v tem ¢asu vi§ji nominalno le za 1.8%.

Varcevanje prebivalstva v bankah je bilo lani bolj umirjeno; medletna realna rast je
bila 7.1-odstotna (v letu 2001 pa 28.1-odstotna?'), mnogo hitreje pa so se povecevali
prihranki gospodinjstev v vzajemnih skladih (gl. tudi poglavje 7.2.). Hkrati je bilo
lani ponovno zelo Sibko zadolzevanje prebivalstva, saj so bile vse leto medletne

2 Kar je najverjetneje $e vedno posledica velikih nakupov slednjih v letu 1999.

2! Bolj kot manjsi obseg var¢evanja prebivalstva so razlogi za nizjo rast predvsem v menjavi tujih valut v evre, zaradi
katerih je leto 2001 predstavljalo visoko osnovo za primerjanje in so zato prilivi v letu 2002 izkazovali precej nizjo
rast kot v predhodnem letu. Drugi razlog pa je znizevanje pasivnih obrestnih mer, kar je del prihrankov iz bank
pritegnilo v druge oblike nalozb (predvsem v vzajemne sklade).
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Tabela 16: Razmerje med krediti in prejemki ter krediti in vlogami prebivalstva

Povp. stanje Povp. evidentirani Povprecni letni Povprecni obseg
ot Do B | e Prter™! Posofa projomia EUrasLEOSel | posolly benkal
(v mrd SIT) (v mrd SIT) prirast prejemkov vlog v bankah
1992 16.0 38.4 0.42 n.p. 0.14
1993 38.5 60.9 0.63 1.00 0.19
1994 738 74.6 0.99 2.58 0.24
1995 123.9 88.9 1.39 3.50 0.28
1996 192.9 106.4 1.81 3.94 0.34
1997 2246 119.8 1.87 2.35 0.33
1998 272.7 131.8 2.07 4.02 0.33
1999 390.2 146.5 2.66 8.00 0.40
2000 4721 164.3 2.87 4.60 0.40
2001 516.8 181.6 2.85 2.60 0.35
2002 558.2 2011 2.78 212 0.30
Vir podatkov: BS, preracuni UMAR.

decembru je znaSala 0.4%). Skladno z zmerno rastjo var¢evanja prebivalstva in
manj$im povprasevanjem po ban¢nih posojilih se je lani ponovno nekoliko znizala
neto zadolzenost prebivalstva pri bankah (razmerje med posojili in vlogami): z 0.30,
kolikor je znasala na zacetku leta, na 0.29 konec leta. Tudi obremenjenost prebivalstva
s posojili (razmerje med povpre¢nim stanjem bancnih posojil prebivalstvu in
njihovimi povpre¢nimi evidentiranimi mese¢nimi prejemki) je lani upadala nekoliko
pocasneje (z 2.9 v prvem na 2.8 v zadnjem &etrtletju). Se vedno pa je bila, kot
posledica velikega zadolZevanja iz leta 1999 in ro¢nosti takrat najetih posojil, na
relativno visoki ravni (gl. tabelo 16).

Slika 3: Gibanje zasebne potrosSnje in nekaterih povezanih agregatov
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Vir podatkov: SURS, BS, MF, APP, napovedi UMAR za leti 2003 in 2004.
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Okvir 2: Razpolozljivi dohodek gospodinjstev

Razpolozljivi dohodek gospodinjstev se je v letu 2002 po nasi oceni povecal realno
za 2.0%, nanjegovo rast pa so v najvecji meri vplivala gibanja najvecjih agregatov
v strukturi prejemkov gospodinjstev, predvsem zmerna rast mase plac in socialnih
transferjev gospodinjstev. Bruto plac¢a na zaposlenega je lani porasla realno za
2.0%, kar je skupaj z 0.4-odstotno rastjo stevila oseb v delovnem razmerju povecalo
sredstva za zaposlene za 2.4%. Transferji gospodinjstvom za socialno varnost so
bili po predhodnih podatkih Ministrstva za finance (MF) lani vecji nominalno za
10.8%. V tem je bila masa pokojnin, kot drugega najpomembnejsega vira dohodka
gospodinjstev, nominalno vecja za 10.3%, kar je posledica predvsem vecjega pov-
precnega Stevila upokojencev in valorizacije pokojnin. Druzinski prejemki in star-
Sevska nadomestila so se po oceni povecali nominalno za 7.3%, nadomestila za
Cas brezposlenosti pa so bila Ze Cetrto leto zapored nizja (po podatkih MF nominalno
za 21.2%), predvsem kot posledica ostrejsih kriterijev za pridobitev omenjenih
nadomestil, pa tudi zaradi spremenjene politike obravnavanja pasivnih in aktivnih
oblik skrbi za brezposelne. Zaradi spremembe Zakona o socialnem varstvu so bile
lani nasprotno precej visje denarne socialne pomoci, ki krijejo minimalne zZivljen;j-
ske stroske in niso ve¢ vezane na zajamceno placo; to je maso socialnih pomoci
povecalo nominalno za 32.6%. Zaradi zmernejSega varcevanja in nizjih obrestnih
mer so lani nekoliko pocasneje rasli prilivi gospodinjstev iz naslova obresti, prav
tako pa tudi prejete zavarovalnine iz nezivljenjskih zavarovanj. Na strani odlivov
so davki na dohodke rasli nekoliko pocasneje kot v letu 2001 (2.8-odstotna realna
rast), prav tako tudi raznovrstni tekoci transferji in obresti na posojila.

Letos pricakujemo podobno rast razpolozljivega dohodka gospodinjstev kot lani
(2-odstotno), obenem pa naj bi se rahlo znizal nagib k var¢evanju®? (lani po oceni
14.6%). Letos naj bi nekoliko hitreje rasla masa sredstev za zaposlene, predvsem
zaradi hitrejSe rasti (za 0.3 odstotne tocke) Stevila oseb v delovnem razmerju.
Masa socialnih transferjev se bo pri tem povecala nominalno za 7.6%, od tega
masa pokojnin le za 5.7%, kar pomeni, da naj bi se pokojnine letos realno skoraj
ne povecale?.

V letu 2004 naj bi se rast razpolozljivega dohodka po dveh letih zmerne rasti
ponovno okrepila, in sicer za celo odstotno tocko v primerjavi z leto$njim letom,
predvsem zaradi hitrejSe rasti zaposlenosti prebivalstva (rast Stevila oseb v
delovnem razmerju bo 1.1-odstotna) in socialnih transferjev iz proracunskih blagajn,
ki naj bi glede na letosnje leto realno prav tako rasli za celo odstotno tocko hitreje.

22 Razmerje med bruto varéevanjem in bruto razpolozljivim dohodkom gospodinjstev.

3 Vzroke za nizko rast najdemo v predvideni valorizaciji pokojnin, ki je niZja od lanske, pa tudi v niZje ocenjeni rasti
Stevila upravicencev.
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Tudi v letu 2003 bo rast zasebne potroSnje zmerna, na ravni iz lanskega leta, kar
znasa 2.0%. To je utemeljeno z rastjo razpolozljivega dohodka, ki naj bi se letos
povecal za enak odstotek. Tudi realna rast bruto place na zaposlenega (2.0-odstotna)
naj bi bila letos enaka kot lani, obenem pa se bo nadaljeval umirjen trend rasti
zaposlovanja (gl. tudi poglavje 5.1.). Letos bo niZja od lanske tudi rast transferjev
gospodinjstvom (2-odstotna), Se zlasti pokojnin.

Ocenjena rast zasebne potrosnje je glede na jeseni napovedano (2.7%) niZja, in
sicer iz vec razlogov. Nekoliko nizja od ocenjene je izhodisc¢na rast za leto 2002,
poleg tega pa je sedaj opaziti nadaljevanje poslabSanja gibanj na dolo¢enih segmentih
trga dela, zato je od jeseni navzdol popravljena (za 0.2 odstotne tocke) tudi rast
Stevila oseb v delovnem razmerju, ki pomembno doloc¢a maso sredstev za zaposlene
in posledi¢no razpolozljivi dohodek gospodinjstev. Jeseni smo pricakovali mocnejse
razdolzevanje prebivalstva in izrazitejsi cikli¢ni vpliv v gibanju zasebne potrosnje,
ki pa se o€itno $e ni zacel. Na to nas opozarjajo podatki o skromnem zadolzevanju
prebivalstva (gl. tudi poglavje 7.2.) in drugi kratkoro¢ni kazalniki. Ve¢ja negotovost
v mednarodnem okolju pa je podobno kot v vecini evropskih drzav vplivala na
znizanje napovedi rasti zasebne potrosnje tudi pri nas.

Kratkoro¢ni kazalniki, ki smo jih imeli v ¢asu priprave analize na voljo, kazejo na
zmeren optimizem. Na eni strani se je uvoz proizvodov za Siroko porabo v prvih
treh mesecih (po podatkih zunanjetrgovinske statistike) na medletni ravni le nekoliko
povecal, podobno je bilo trosenje gospodinjstev po podatkih DURS o davku na
dodano vrednost kon¢nim potro$nikom v prvih dveh mesecih letos realno priblizno
na ravni istega obdobja lani. Bolj spodbudno je na drugi strani Stevilo novoregistrira-
nih osebnih vozil v Sloveniji (v prvih treh mesecih skupaj je rast prvi¢ po letu 1999
pozitivna®) ter zaupanje potro$nikov, ki je bilo v prvih $tirih mesecih ves ¢as nad
povpre¢jem zadnjih Sestih let.

V letu 2004 pricakujemo po Stirih letih zopet nekoliko vi§jo realno rast zasebne
potrosnje (3.3-odstotno), napoved pa je kljub temu za dobre pol odstotne tocke
nizja od jesenske, predvsem zaradi predvidene pocasnejse (za pol odstotne tocke)
rasti bruto place na zaposlenega. Pri tem bo ocenjena realna rast dohodka gospodinj-
stev 3.1-odstotna (gl. okvir st. 2). Rast troSenja naj bi bila dodatno spodbujena tudi
z iztekom prve Nacionalne stanovanjsko-varcevalne sheme sredi leta (gl. okvir St.
4, Jesensko porocilo 2002) in iz naslova razdolzevanja* gospodinjstev ter njihovega
ponovno pricakovanega zadolZevanja (gl. Jesensko porocilo 2002, okvir §t. 3).

24 Rast §tevila oseb v delovnem razmerju (0.7%) bo po ocenah sicer ve¢ja kot lani (0.4%), niZja pa bo rast $tevila
formalno delovno aktivnih, predvsem zaradi slabsih trendov na dolocenih segmentih trga dela (samozaposleni,
kmetje, industrija).

% Vendar je mozno, da podatek zakriva dejanska gibanja, ker zajema tudi le nekajdnevne registracije vozil, ki gredo
najverjetneje dalje v izvoz in ne v kon¢no potrosnjo.

26 Slednje je povezano z obseznimi nakupi avtomobilov pred davéno reformo, kar je moéno povecalo zadolZzenost
prebivalstva v bankah, ki naj bi po preteku petih let preslo v zaklju¢no fazo.
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Okvir 3: Struktura izdatkov gospodinjstev za konéno
potro$njo

Agregat potroSnje gospodinjstev 0z. izdatkov gospodinjstev za kon¢no potrosnjo
na domacem trgu lahko razdrobimo na posamezne skupine potro$nih dobrin in
storitev, in sicer po trajnosti ali namenu. Sode¢ po prvi¢ objavljenih podatkih za
leto 2001 je struktura troSenja gospodinjstev glede na trajnost dobrin v obdobju
zadnjih desetih let ostala skorajda nespremenjena. Glavnino potrosnje tako
predstavljajo netrajni proizvodi (dobrih 40%) in storitve (slabih 40%), deleza
trajnih in poltrajnih proizvodov pa se gibljeta vsak okrog 10%. V opazovanem
obdobju so svoj delez najbolj okrepile storitve (za slabe 4 odstotne tocke), na ta
racun pa se je zmanjsal delez vseh preostalih skupin proizvodov (najvec poltrajnih
- za 1.9 odstotne toc¢ke, manj pa netrajnih in trajnih; za 1.5 in 0.3 odstotne tocke).

Prerez izdatkov gospodinjstev po namenu nam omogoca Klasifikacija individualne
potrosnje (COICOP), ki v grobem loci 12 skupin potrosnih izdatkov in kaze, da
slovenska gospodinjstva v povprecju najve¢ potrosijo za hrano, stanovanje in
transport®’. Delez hrane® je v letu 2001 v strukturi troSenja gospodinjstev Se
vedno predstavljal najvecji del izdatkov (22%), Ceprav se je v desetih letih zelo

Tabela 17: Struktura izdatkov gospodinjstev za kon€no potrosSnjo na
domacem trgu

Slovenija trag;:;;ZKe Zahod;rti):\‘ll;opske
drzave*

1991" | 2001 | A 91-01 2001 1991** | 2001***|A 91-01
01| Hrana in brezalkoh. pijace 21.9 171 - 244 17.0 134 -
02 | Alkoholne pijace in tobak 4.1 4.9 + 6.8 45 3.9 -
03 | Obleka in obutev 6.7 6.4 - 5.9 7.9 6.5 -
04 | Stanarina, voda, energija 21.8 20.3 - 18.1 186 | 212 +
05 iFr’]c’vhzijtr‘éZ'vgfﬂzp“' oprema | 5, NERN  + 54 7366 -
06 | Zdravstvo 11 32 & 3.0 32 34 &
07 | Promet 16.5 15.6 - 12.6 13.0| 13.0 =
08 | Komunikacije 1.7 23 + 33 16 27 +
09 | Rekreacija in kultura 8.5 9.7 + 6.9 9.0 94 +
10 | lzobraZevanje 1.6 0.9 - 11 1.0 0.9 =
11| Hoteli in restavracije 6.3 6.4 + 71 8.9 9.6 +
12 thzfint\?:Stni pelrtelii 44| 70| + 55 80| 93| +

Vir podatkov: Eurostat New Cronos Database; National Accounts Data.

Opombe: ' Podatek za leto 1991 ni povsem primerijiv s podatkom za leto 2001, saj je SURS v letu 2002 izvedel revizijo nacionalnih racunov
(gl. okvir &t. 1). *Netehtano povpregje 11 drZav pristopnic in kandidatk za vstop v EU, za katere smo imeli na voljo podatke (Ciper, Ceska
(2000), Bolgarija (2000), Estonija, MadZarska, Litva, Latvija (2000), Malta, Poljska, Romunija, Slovaska), *“Netehtano povprecje 12 drzav, za
katere smo imeli na voljo podatke (Danska, Neméija, Gréija, Francija, ltalija, Irska, Nizozemska, Avstrija, Portugalska, Finska, Velika Britanija
in Islandija, ***Netehtano povpregje 14 drav; od tega prvih 11 drZav iz ** ter Belgija, Spanija in Svedska (1999)).

27 Podoben vrstni red je zaslediti povsod po svetu, saj spadajo nastete skupine med najosnovnejSe oz. najnujnejse
potrosne dobrine.

28 Skupini 01-Hrana in brezalkoholne pijace ter 02-Alkoholne pijace in tobak skupaj.
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Okvir 3: Struktura izdatkov gospodinjstev za konéno
potroénio = nadaljevanje

zmanjSal. To je v primerjavi s ¢lanicami Evropske unije veliko, saj znasa tam
primerljivi delez v povprecju dobrih 17%, med drzavami pristopnicami in
za leto 2001 je bilo 31.2%). V obdobju 1991-2001 sta se v Sloveniji zmanjSala
tudi deleza preostalih dveh najvecjih skupin izdatkov: stanovanjskih in
transportnih®. Ob tem se je v zadnjih desetih letih okrepila relativna pomembnost
izdatkov za komunikacije, zdravje, rekreacijo in kulturo ter druge raznovrstne
proizvode in storitve (gl. tabelo 2.2.2.2.). Podobno se je porazdelitev izdatkov
spremenila tudi v drzavah EU, v nasprotno smer kot pri nas pa so se gibali le
izdatki za stanovanje ter pohistvo. Tudi sicer je struktura potroSne kosSarice
slovenskih gospodinjstev precej podobna povprecni zahodnoevropski; korelacija
med njima znasa 0.95, s potrosno kosarico drzav pristopnic oz. kandidatk pa 0.91.
V slednjih je v letu 2001 struktura izdatkov gospodinjstev za kon¢no potro$njo od
nase nekoliko odstopala predvsem pri hrani, stanarini, prometu in rekreaciji ter
kulturi (pri prvi navzgor, pri ostalih treh pa navzdol).

Na sliki 4 prikazujemo povezavo med delezem izdatkov za konc¢no potrosnjo
gospodinjstev porabljenim za hrano in zivljenjskim standardom, merjenim z bruto
domacim proizvodom na prebivalca po kupni moci. Korelacija med obema
spremenljivkama je mocno negativna (-0.94) in kaZze, da delez hrane v porabi
gospodinjstev z narascanjem zivljenjskega standarda pada. Po obeh kriterijih so
slovenskim gospodinjstvom najbolj podobna grska, portugalska in ciperska.

Slika 4: Delez hrane v izdatkih gospodinjstev za koncéno potrosnjo in
BDP na prebivalca, 2001
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Vir: Nacionalni racuni; Eurostat, New Cronos Database.

Opomba: Za Bolgarijo in Latvijo podatka za leto 2000, za Malto podatek o BDP za leto 1999.

Legenda: A - Avstrija, B - Belgija, BG - Bolgarija, CZ - Ce&ka, CY - Ciper, DK - Danska, D - Nemgija, E - Spanija, EE - Estonija, EL -
Grdija, F - Francija, FIN - Finska, HU - MadZarska, | - ltalija, IRL - Irska, LT - Litva, LV - Latvija, NL - Nizozemska, MT - Malta, PL -
Poljska, P - Portugalska, RO - Romunija, S - Svedska, S| - Slovenija, SK - Slovaska, UK - Velika Britanija.

2 Znizala sta se $e deleza pri obleki in presenetljivo tudi pri izobraZevanju.
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2.2.3. Investicije

Po upadu v letu 2001 (realno za 0.8%) so se bruto investicije v osnovna sredstva v
letu 2002 povecale za 3.1%. Ozivljanje je v najvecji meri posledica gradnje
avtocestnega kriza, ki se je po upocasnitvi v letu 2001 lani spet okrepila, predvsem
v drugi polovici leta (po podatkih o vrednosti opravljenih del se je v tem obdobju
gradnja inzenirskih objektov (nizke gradnje) na medletni ravni realno okrepila za
24.8%). Na podlagi podatkov o placilih za investicije in podatkov iz obra¢unov
davka na dodano vrednost sklepamo, da se je lani nalozbena aktivnost umirila
predvsem v predelovalnih dejavnostih, kar ob upoStevanju njihove izrazite izvozne
usmerjenosti povezujemo z neugodnimi razmerami v mednarodnem okolju, medtem
ko so se investicije v dejavnostih trznih storitev okrepile (predvsem v trgovini,
finan¢nem posrednistvu in poslovanju z nepremic¢ninami). Glede na podatke o izdanih
gradbenih dovoljenjih (glej sliko), ki kaZejo, da se v Sloveniji od leta 1999 dalje
vsako leto za¢ne graditi manj stanovanj, ocenjujemo, da se je lani nadaljevala Sibka
investicijska aktivnost pri nalozbah v nova stanovanja®'.

Po razpolozljivih podatkih o placilih za investicije in iz obracunov davka na dodano
vrednost so se gibanja investicijske aktivnosti v podjetniskem sektorju iz leta 2002
nadaljevala tudi v zacetku leta 2003: okrepile so se nalozbe v trgovini in finan¢nem
posrednistvu, investicije v predelovalni dejavnosti pa so stagnirale. Ob dosezenih
relativno visokih rasteh nalozbene aktivnosti dejavnostih trznih storitev lani in letos

Slika 5: Stevilo stanovanj (in povrsina), za katera so bila izdana gradbena dovoljenja
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Vir podatkov: SURS.

3 Po razpolozljivih podatkih o tehniéni strukturi investicij se je investicijska aktivnost v letu 2001 zmanjsala v
segmentu stanovanjskih zgradb (za 2.2%) in drugih zgradb in objektov (za 8.3%; povezano z upocasnjene gradnjo
avtocest v tem letu). Ugodne;jsi so podatki o rasti nalozb v opremo in stroje (4.1%) in v neopredmetena osnovna
sredstva za 12.1%. Znotraj skupine oprema in stroji izstopa 40.8-odstotna rast nalozb v racunalniske in pisarniske
stroje.

31V letih 2000 in 2001 je bil delez stanovanjskih investicij v celotnih bruto investicijah v osnovna sredstva 14.5-
odstoten.
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pri¢akujemo v nadaljevanju leta njihovo upocasnitev, ob napovedanem izboljSanju
razmer v mednarodnem okolju pa naj bi se v drugi polovici leta okrepila investicijska
aktivnost predelovalne industrije. Ugodno bo na nalozbe vplivalo povecanje
javnofinan¢nih virov za investiranje, nominalno za 8.4% po predlogu rebalansa
proracuna za leto 2003 (v letu 2002 so ti viri predstavljali 17.9% bruto investicij v
osnovna sredstva). Ob predvidenem vec¢jem zadolzevanju Druzbe za avtoceste
Republike Slovenije pri¢akujemo nadaljnjo krepitev gradnje avtocestega kriza (zaradi
relativno nizke osnove v prvi polovici lanskega leta bo medletna rast teh investicij
vi§ja predvsem v prvem in drugem Cetrtletju). Na rast nalozbene aktivnosti bo ugodno
vplivala gradnja prve hidroelektrarne na spodnji Savi, povecale pa se bodo tudi
investicije v infrastrukturo varstva okolja, ki so delno sofinancirane z evropskimi
sredstvi, saj se mora Slovenija do leta 2009 uskladiti z okoljskimi standardi EU. Na
podlagi zacasnih podatkov o izdanih gradbenih dovoljenjih naj bi v letu 2003 nalozbe
v nestanovanjske stavbe ostale na ravni iz preteklega leta oziroma naj bi se le rahlo
okrepile. Na podrocju investicij v nova stanovanja pa pri¢akujemo, da se bodo
neugodna gibanja iz preteklih let nadaljevala tudi v letu 2003. Po zaCasnih podatkih
sta se lani Stevilo izdanih dovoljenj za gradnjo stanovanj in predvidena povrSina v
teh stanovanjih znizala Ze tretje leto zapored (gl. sliko §t. 5). Upostevaje pricakovano
povecanje povprasevanja po stanovanjih ob izteku prve petletke Nacionalne
stanovanjske sheme sredi leta 2004 ocenjujemo, da se bo gradnja stanovanj sicer
okrepila proti koncu leta, mo¢nejsi zagon nalozb v nova stanovanja pa predvidevamo
za leto 2004. Na podlagi teh gibanj ocenjujemo, da bo letos rast bruto investicij v
osnovna sredstva nizja, kot smo predvidevali jeseni (4.8%), in sicer okoli 3.2-
odstotna.

Okrepljena naloZbena aktivnost predelovalne industrije naj bi se v skladu z
izbolj$anjem gospodarskih razmer v nasih najpomembnejsih trgovinskih partnericah
nadaljevala v letu 2004. Nadalje bo sprostitev sredstev iz prve Nacionalne
stanovanjske varcevalne sheme sredi leta po nasih ocenah spodbudila rast
stanovanjskih investicij (gl. Jesensko porocilo 2002, str. 51, Okvir §t. 4). Da bi
zadostili pricakovanemu povecanemu povprasevanju po stanovanjih, naj bi se v
gradnjo kot soinvestitor dejavneje vkljucil tudi Stanovanjski sklad Republike
Slovenije (do konca leta 2007 naj bi zgradil 5,200 novih stanovanj, SSRS naj bi
zagotovil dobro polovico potrebnih sredstev). Pricakujemo tudi, da se bo leta 2004
nadaljevala rast nalozb v gospodarsko infrastrukturo (avtoceste, elektrarna,
telekomunikacije in infrastruktura varstva okolja) kot tudi infrastukturo javnih
storitev (onkoloski institut, pediatricna klinika, Studentski domovi). Rast bruto
investicij v osnovna sredstva naj bi bila v letu 2004 tako 7.0-odstotna, in sicer
spodbujena predvsem z nalozbami v nova stanovanja.

2.2.4. DrZzavna potros$nja

V letu 2002 se je drZavna potro$nja realno povecala za 2.7%. V tem okviru je,
tako kot ze nekaj preteklih let, hitreje kot celotna drzavna potrosnja rasla kolektivna
potro$nja drZave za upravne, administrativne, obrambne, ekonomske, razvojno-
raziskovalne in druge skupne netrzne storitve drzave (realno za 3.3%) in nekoliko
pocasneje individualna potro$nja drZzave za netrzne storitve drzave na podrocju
izobrazevanja, zdravstva, socialnega skrbstva, kulture, Sporta in za trzne proizvode
in storitve, kot so zdravila, ortopedski pripomocki, koncesijske pravice zasebnemu
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sektorju, storitve zdravilis¢ (realno za 2.2%). Rast drzavne potrosnje je bila za 0.2
odstotne tocke visja od jesenske napovedi (2.5%). Jesenska napoved je temeljila na
sprejetem rebalansu drzavnega proracuna za leto 2002, rebalansiranem finan¢nem
nacrtu Zavoda za zdravstveno zavarovanje Slovenije in oceni odhodkov ob¢inskih
proracunov za to leto. Dejansko je bila v letu 2002 realizirana nekoliko hitrejSa rast
vmesne porabe in vkalkuliranih pla¢ od predvidenih v nacrtih javnofinan¢nih blagajn,
kar je nekoliko povecalo rast drzavne potros$nje glede na jesensko napoved®.

Delez drzavne potrosnje v bruto domacem proizvodu je v letu 2002 dosegel 20.5%,
kar je za 0.1 strukturne tocke manj kot leto poprej, v tem je delez individualne
drzavne potrosnje v bruto domacem proizvodu znasal 12% in delez kolektivne
drzavne potrosnje 8.5% bruto domacega proizvoda.

Realna rast drzavne potrosnje za leto 2003 je ocenjena na 2.4% in je glede na jesenske
napovedi (2.8%) nekoliko znizana. Vlada je namrec¢ predlagala rebalans drzavnega
proracuna za leto 2003, s katerim je posegla v obseg in strukturo odhodkov drzavnega
proracuna (gl. poglavje 6.2.). Dodaten pritisk na odhodke drzavnega proracuna so
povzrocile tudi nekatere lani sprejete obveznosti prorauna, prenesene v letosnje
leto. Poleg sprememb v odhodkih drzavnega proracuna so na napoved obsega drzavne
potrosnje vplivale tudi postavke iz sprejetega dopolnjenega financnega nacrta Zavoda
za zdravstveno zavarovanje Slovenije in spremenjenega in dopolnjenega finan¢nega
nacrta Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje. Na novo so bili ocenjeni
tudi odhodki ob¢inskih proracunov, ki prav tako z dolocenim delezem oblikujejo
obseg drzavne potrosnje. Rast drzavne potrosnje bo tudi v letu 2003 zaostajala za
ocenjeno rastjo bruto domacega proizvoda; glede na prej$nje leto se bo zaostajanje
celo povecalo. Obsega drzavne potrosnje ne omejujejo le predvideni razpolozljivi
javnofinanc¢ni prihodki, ampak drugi javnofinan¢ni odhodki (predvsem transferji
gospodinjstvom - socialni prejemki in pokojnine, obresti, subvencije in investicijski
odhodki), ki se skupaj z elementi drzavne potroSnje financirajo iz zbranih
javnofinanc¢nih prihodkov.

V letu 2004 se bo po napovedih rast drzavne potrosnje nekoliko okrepila. Z
uveljavitvijo zakona o placah v javnem sektorju se bo dodatno umirila rast
vkalkuliranih pla¢, kar bo vplivalo na krepitev realne rasti drzavne potrosnje. Skupaj
z upostevanjem predvidenih odhodkov obveznega zdravstvenega zavarovanja in
pokojninskega zavarovanja ter s predvidenim prora¢unskim troSenjem obcin se bo
v letu 2004 drzavna potros$nja realno povecala za 2.8%, kar je Se vedno precejsnje
zaostajanje za rastjo ocenjenega bruto domacega proizvoda. Delez drzavne potrosnje
v bruto domacem proizvodu se bo od 20.5% bruto domacega proizvoda v letu 2002
zmanjSal na 20.2% v letu 2004.

32 Pri izracunu drzavne potro$nje v stalnih cenah je uporabljena (priporo¢ena) metodologija SURS, ki pri preradunu v
stalne cene kot deflator ne uporablja za vse strukturne elemente le indeksa cen zivljenjskih potrebs¢in, ampak
uposteva deflator drzavne potrosnje, ki je sestavljen iz razliénih deflatorjev za posamezne kategorije znotraj
ekonomske strukture drzavnih izdatkov. Pri ocenjevanju drzavne potrosnje je tako za vmesno porabo kot deflator
upostevana predvidena rast cen zivljenjskih potrebs¢in, za del, ki se nanaSa na vkalkulirane place, pa indeksi rasti
bruto pla¢ (povpreéna cena dela). To pomeni, da rast pla¢ v javnem sektorju, ki predstavljajo pomemben delez v
strukturi cene drzavnih storitev, povecuje deflator drzavne potro$nje in zmanjsuje njeno realno rast, ¢e place naraséajo
hitreje od inflacije.



UMAR | Pomladansko porocilo 2003

64 | Gospodarska rast

Tabela 18: Drzavna potrosnja (individualna in kolektivna)

2003 2004
2000 2001 2002
Napoved

Letna realna rast (v %)

Drzavna potroSnja skupaj - 4.0 2.7 24 2.8
Individualna potros$nja - 3.1 2.2 23 2.7
Kolektivna potro$nja - 52 3.3 26 29

Delez v BDP (v %)

Drzavna potroSnja skupaj 20.0 20.6 20.5 20.6 20.2
Individualna potros$nja 1.7 12.0 12.0 12.0 11.8
Kolektivna potro$nja 8.3 8.6 8.5 8.6 8.4

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.

2.3. Pregled gospodarskih gibanj in napovedi po dejavnostih

Najvecji del dodane vrednosti slovenskega gospodarstva ustvarijo storitvene
dejavnosti (od G do P). Po hitri rasti v prejSnjem desetletju se je v zadnjih letih
njihov delez v skupni dodani vrednosti ustalil na visini okoli 62% (gl. tabelo $t. 19).
Tudi delez industrije je po letu 2000 razmeroma stabilen, na ravni okrog 31% dodane
vrednosti. Se vedno se nekoliko zmanjiuje delez kmetijstva (s 3.5% v letu 2000 na
3.3% v letu 2002), po rasti v drugi polovici devetdesetih let pa je v zadnjih letih
upadel tudi delez gradbenistva (s 6.3% v letu 2000 na 5.8% dodane vrednosti v letu
2002). V letosnjem in prihodnjem letu pricakujemo, da se bo pomen storitvenih
dejavnosti Se rahlo okrepil (na 62.6% v letu 2004), predvsem na rac¢un znizanja
kmetijstva (3.1% v letu 2004) in industrije (30.8% v letu 2004), delez gradbenistva
pa naj bi se v prihodnje ohranil na viSini 5.8% celotne dodane vrednosti. V
nadaljevanju sledi pregled gospodarskih gibanj po dejavnostih v letu 2002 ter
utemeljitev napovedi rasti dodane vrednosti v letih 2003 in 2004.

Dodana vrednost v dejavnosti kmetijstvo, lov in gozdarstvo (A) se je v letu 2002
realno povecala za 1.1%. Prve ocene kaZzejo, da je skupni obseg kmetijske pridelave
po vremensko izjemno neugodnem letu 2001 zopet porasel. Najbolj se je povecal
obseg rastlinske pridelave, tako v poljedelstvu kot tudi v sadjarstvu in vinogradnistvu,
pa tudi prireja vseh vrst Zivali (z izjemo perutnine) je bila nekoliko vecja kot v letu
prej. Prireja mleka, ki je za dohodke povprecnih kmetij izjemno pomembna, je bila
visja za okoli 4%. Skupna vrednost statisti¢no evidentiranih odkupljenih kmetijskih
pridelkov se je povecala za 2.5%.

Ob odsotnosti izrednih vremenskih razmer pri¢akujemo, da bo letos obseg skupne
kmetijske pridelave ostal na ravni lanskega leta. Na to kazejo tudi podatki o Stevilu
zivine konec leta 2002: Stevilo goveje zivine je bilo priblizno enako kot ob istem
casu leto prej, Stevilo prasicev se je povecalo za 9%, Stevilo perutnine pa zmanjsalo
za 5%. Na prihodek kmetijskih pridelovalcev bodo, kot ze v prej$njih letih, ugodno
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Tabela 19: Rast in struktura dodane vrednosti po dejavnostih

Realne stopnje rasti v %, Struktura v %,
stalne cene 2000 tekoce cene
2003 2004 2002 2003 2004
2001 2002 2000 2001
Napoved Ocena Napoved

A | Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 0.5 1.1 05 05 3.0 2.9 2.8 2.8 2.7
B | Ribistvo 14 -6.5 2.0 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
C | Rudarstvo -5.3 6.9 0.5 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5
D | Predelovalne dejavnosti 5.1 4.6 41 5.5 236 237 235 236 238
g | Oskba z elektricno energijo, 6.4 56| 05 1.0 25 27| 27 26 25

plinom, vodo
F | Gradbenistvo -2.2 3.3 25 7.0 55 5.1 5.0 5.0 5.1
G I;%"l"'”a' popravila motornih 18| 25| 32 35| 100 102| 102| 102/ 103
H | Gostinstvo 6.3 1.7 35 4.3 23 2.2 2.2 23 23
I | Promet, skladiS€enje in zveze 3.9 0.8 2.8 4.0 6.4 6.3 6.3 6.3 6.4
J | Finan€no posrednistvo 54 9.3 6.5 7.0 4.4 3.9 4.0 4.1 4.2
k | Nepremicnine, najem in 4.0 19| 25 38 129] 131 130| 130  13.1

poslovne storitve
L | Javna uprava, obramba, 59 43| 45 42 54/ 57| 58 58 58

socialno zavarovanje
M | IzobraZevanje 2.1 26 2.5 25 4.9 5.0 5.0 5.0 4.9
N | Zdravstvo in socialno varstvo 25 35 238 28 4.4 4.5 4.5 4.5 4.4
o | Druge skupne in osebne 27| 31| 30| 32 30/ 30| 30 30 30

storitve
p | £asebna gospodinjstva z 122| 107 00 05 00| 00/ 00 0.0 0.0

zaposlenim osebjem

Pripisane ban¢ne storitve

(PBS) 10.8 6.5 2.0 2.0 -2.5 -2.1 -2.1 -2.0 -2.0
1,|DODANAVREDNOST (A.P)| 331 34| 34| 43| 865 868 865 867 87.1

+ PBS) v osnovnih cenah

Neto korekcijske postavke
2. | (davki na roizvode in storitve - -0.3 1.9 0.8 1.4 13.5 13.2 13.5 13.3 12.9

subvencije)
3. (E;REI?ZI):)OMACI PROZVOD 29 3.2 3.1 3.9 100.0f 100.0| 100.0 100.0/ 100.0

Vir podatkov: SURS; ocena in napoved UMAR.

vplivale vi§je drzavne pomoci, ki naj bi nadomestile izpad dohodka zaradi
predvidenega znizanja odkupnih cen kmetijskih proizvodov. V gozdarstvu naj bi se
po desetletnih nacrtih gozdnogospodarskih obmocij posek lesa poveceval. Ob taksnih
gibanjih ocenjujemo, da bo realna rast dodane vrednosti dejavnosti kmetijstva, lova
in gozdarstva letos in v prihodnjem letu priblizno 0.5-odstotna.

Potem ko je dodana vrednost v rudarstvu (C) dve leti zapored upadala, se je v letu
2002 spet moc¢no okrepila, realno za 6.9%. K temu je najvec prispevala za 17.3%
vi§ja proizvodnja lignita (4,046 tiso¢ ton), zaradi vecjega povprasevanja
termoelektarn. Proizvodnja rjavega premoga se je znizala za 6.8% (639 tisoc¢ ton),
tudi kot posledica uveljavljanja zakona o postopnem zapiranju Rudnika Trbovlje-
Hrastnik. Po podatkih SURS se je proizvodnja v neenergetskem delu rudarstva
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znizala za 3.1%. Po prvih osnutkih energetske bilance RS naj bi se v letosnjem letu
proizvodnja premoga za nekaj odstotkov zmanjSala, vendar je medtem prislo do
dogovora s Hrvasko o ponovnem odjemu polovice proizvodnje elektri¢ne energije
iz Nuklearne elektrarne Krsko, ki je zacel veljati konec aprila letos. Velik primanjkljaj
elektrike bo verjetno terjal visjo proizvodnjo domacih zmogljivosti (tudi
termoelektrarn), kar naj bi celo nekoliko povecalo povprasevanje po domacem
premogu. Zato za leto 2003 ocenjujemo povecanje dodane vrednosti v rudarstvu na
0.5%, podobno rast pa naj bi dosegli tudi v letu 2004.

Na rast obsega proizvodnje in dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (D), kot
izvozno najbolj usmerjenega dela slovenskega gospodarstva®*, pomembno vpliva
konjunktura v mednarodnem gospodarskem okolju. V drzavah EU, katerih delez v
blagovnem izvozu je priblizno 60-odstoten, se je gospodarska aktivnost po upocasni-
tvi v letu 2001 lani $e dodatno umirila®, v drzavah vzhodne in jugovhodne Evrope
pa se je v povprecju ohranila na ravni iz leta 2001. To se je v letu 2002 preko skro-
mnejSe rasti blagovnega izvoza odrazilo tudi v nizji realni rasti dodane vrednosti
slovenskih predelovalnih dejavnosti (4.6%, v letu 2001 5.1%). Podobno dinamiko
kaze tudi rast obsega proizvodnje, ki je bila 2.0-odstotna in za predlanskim dosezkom
zaostala za 0.8 odstotne tocke. Medletne Cetrtletne rasti pokazejo, da je v prvem
cetrtletju proizvodna aktivnost prakti¢no stagnirala (0.4-odstotna rast), po skromni
1.3-odstotni rasti v drugem cetrtletju se je v tretjem okrepila (3.8%), v zadnjem
cetrtletju pa ponovno umirila (2.0%). Taksna gibanja ob zakljucku leta 2002 so se
odrazila tudi v trendni rasti obsega proizvodnje, ki je decembra Ze pricela upadati.

Ze drugo leto zapored upo&asnjena proizvodna aktivnost je imela za posledico tudi
vecje zmanjSevanje zaposlenosti v predelovalnih dejavnostih® (za 2.8%, v letu 2001
za 0.6%), ki sicer upada v celotnem poosamosvojitvenem obdobju. Tendenca
znizevanja je bila prisotna predvsem v prvi polovici lanskega leta, v drugi polovici
leta pa se je upadanje Stevila zaposlenih ustavilo. Posledi¢no se je izboljsala
produktivnost dela, merjena z obsegom proizvodnje na zaposlenega, saj se je njena
povprecna raven v letu 2002 okrepila za 4.9% (v letu 2001 za 3.4%). Pozitivni
trendi so bili zabelezeni tudi pri gibanju obsega zalog, ki so se lani v primerjavi z
letom 2001 v povprecju znizale za 2.0% (v letu 2001 4.9-odstotno povecanje), zaloge
na enoto proizvodnje pa so bile nizje za 3.9%.

Najvisjo rast proizvodne aktivnosti so v letu 2002 dosegle izrazito izvozno usmerjene
panoge*®, ki so v povpredju povisale obseg proizvodnje za 7.5%. Med izrazito izvozno

3 Predelovalne dejavnosti ustvarijo 99.7% slovenskega blagovnega izvoza, ki v izdatkovni strukturi BDP zavzema
49.7-odstotni delez. Po podatkih Agencije za placilni promet (APP) za leto 2001 enajst od Stirinajstih podpodrocij
predelovalnih dejavnosti vec kot polovico svojih €istih prihodkov iz prodaje ustvari na tujih trgih, celotna panoga
pa v povprecju z izvozom realizira 57.0% svojih Cistih prihodkov iz prodaje.

3V najpomembnejsi zunanjetrgovinski partnerici Nem¢iji, v katero smo v letu 2002 izvozili 26% celotnega blagovnega
izvoza, se je BDP lani povecal le za 0.2%, raven industrijske proizvodnje pa se je znizala za 1.7% (Consensus,
marec 2003).

3 Podatek se nana$a na podjetja z 10 in ve¢ zaposlenimi.

3 Med izrazite izvoznike smo uvrstili podpodro¢ja predelovalnih dejavnosti, ki na podlagi statisti¢nih podatkov iz
bilance stanja in uspeha (APP) s prodajo na tujih trgih v povpreéju ustvarijo vec¢ kot 70% svojih Cistih prihodkov iz
prodaje (to so proizvodnja kemicnih izdelkov, strojev in naprav, vozil in plovil ter koksa, naftnih derivatov in
jedrskega goriva).
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usmerjenimi dejavnostmi sta obseg proizvodnje najbolj povecali proizvodnja strojev
innaprav, za 11.4%, ter proizvodnja kemicnih izdelkov, za 5.9%. Predvsem za slednjo
je znacilno, da v zadnjih nekaj letih dosega tudi nadpovprecne rezultate pri donosnosti
sredstev ter prodaje in ustvari najvisjo dodano vrednost na zaposlenega v predeloval-
nih dejavnostih®’. Tudi analiza faktorske strukture blagovnega izvoza (gl. Porocilo
o razvoju 2003, UMAR, str. 44) kaze na povecevanje deleza izvoza tehnolosko
intenzivnih proizvodov, glede na tehnolosko zahtevnost panog pa se pocasi povecuje
delez visokotehnoloskih panog (v letu 2001 8.2%). V zmerno izvozno usmerjenih
panogah®® so v letu 2002 v povprecju zabeleZili enoodstotno zniZanje proizvodne
aktivnosti. K temu so, kot ze v letu 2001, najve¢ prispevale izrazito delovno
intenzivne dejavnosti, kot sta proizvodnja tekstilij ter proizvodnja usnjenih izdelkov,
ki sta obseg proizvodnje lani znizali za 12.5% oziroma 15.1%. Pretezno na domaci
trg usmerjene panoge® so v letu 2002 povecale obseg proizvodnje v povpredju za
0.6%; najvec je k temu pripomoglo 5.4-odstotno povecanje v dejavnosti proizvodnja
papirja in zalozniStvo. V proizvodnji hrane in pijac se je po stagnaciji v letu 2001
lani obseg proizvodnje zmanjsal za 1.6%, kar pomeni, da se je tudi lani nadaljevalo
zmanjSevanje pomena zivilsko-predelovalne industrije v dodani vrednosti
predelovalnih dejavnosti, znacilno za drugo polovico devetdesetih let.

Podatki o obsegu proizvodnje za prve tri mesece letos*’ kazejo, da se je nizka raven
proizvodne aktivnosti s konca lanskega leta ohranila v leto$njem prvem Cetrtletju: v
obdobju od januarja do marca je obseg proizvodnje le za 1.3% presegel raven istega
obdobja lani, tak$na gibanja pa so se odrazila v trendni stagnaciji proizvodne aktiv-
nosti (gl. sliko §t. 6).

Nadaljevanje negotovosti v zacetku letoSnjega leta potrjuje tudi raven podjetniskega
optimizma, ki se je v januarju in februarju izboljsala, vendar v marcu ponovno
poslabsala. Po podatkih SURS o poslovnih tendencah v predelovalnih dejavnostih
je skupni kazalec zaupanja marca (sestavljen je iz ravni skupnih naro¢il, ravni zalog
in pricakovane proizvodnje) ponovno dosegel negativno vrednost* in se tako mo¢no
priblizal meseénemu povprecju v lanskem letu (-3.8). Visoka variabilnost kazalca
zaupanja in podjetniskih pri¢akovanj o rasti izvoznih in skupnih narocil v naslednjih
treh do stirih mesecih kazejo, da so ocene gospodarstvenikov o izbolj$anju podjetni-
ke klime zelo negotove.

Na osnovi napovedi o postopnem ozivljanju evropskih gospodarstev (gl. poglavje
1) in s tem slovenskega blagovnega izvoza v drugi polovici letoSnjega leta

37 Gospodarske druzbe iz dejavnosti proizvodnja kemikalij in kemi¢nih izdelkov so v letu 2001 ustvarile 9.6 mio. SIT
dodane vrednosti na zaposlenega, povprecje predelovalne industrije pa je znaSalo 4.6 mio. SIT na zaposlenega.

38 Povprecni delez ¢istih prihodkov iz prodaje, ustvarjenih na tujih trgih, v &istih prihodkih iz prodaje se giblje med
50% in 70% (to so proizvodnja tekstilij, tekstilnih in krznenih izdelkov, proizvodnja usnja in usnjenih izdelkov,
obdelava in pridelava lesa, proizvodnja gume in plasti¢nih mas, proizvodnja kovin in kovinskih izdelkov, proizvodnja
elektri¢ne in opti¢ne opreme ter proizvodnja pohistva).

3 Povpreéni delez ¢istih prihodkov iz prodaje, ustvarjenih na tujih trgih, v ¢istih prihodkih iz prodaje je pod 50%
(proizvodnja hrane in pija¢, proizvodnja vlaknin, papirja in zalozniStvo ter proizvodnja nekovinskih mineralnih
izdelkov).

40V gasu priprave napovedi smo imeli na voljo le podatka za prva dva meseca, ki sta kazala na stagnacijo in trendno
upadanje obsega proizvodnje predelovalnih dejavnosti.
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Slika 6: Gibanje obsega proizvodnje predelovalnih dejavnosti
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Vir: SURS, prera¢uni UMAR po metodi TRAMO-SEATS.

ocenjujemo, da se bodo nizke rasti obsega proizvodnje z zacetka leta nadaljevale se
v drugem Cetrtletju. Do obrata v proizvodnem ciklu in intenzivnejSega ozivljanja
predelovalnih dejavnosti pa naj bi prislo v jesenskih mesecih*’. Realna rast dodane
vrednosti bo tako v povprecju leta 2003 nekoliko nizja kot lani, in sicer 4.1-odstotna.
Ob napovedani krepitvi blagovnega izvoza se bo krepitev rasti proizvodne aktivnosti
pospeseno nadaljevala v letu 2004, kar bo rast dodane vrednosti povecalo na 5.5%.

V dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo (E) se je lani ze drugo leto zapored
nadaljevala relativno visoka realna rast dodane vrednosti (6.4% v letu 2001 in 5.6%
v letu 2002). Za obe leti je bil znacilen padec obsega proizvodnje elektrike v
hidroelektrarnah in visji obseg proizvodnje v termoelektrarnah. V letu 2002 se je
zaradi hidroloske suse (zlasti v prvi polovici leta) proizvodnja hidroelektrarn znizala
za 13.0%. Izpad pa je pokrivala za 6.8% povecCana proizvodnja klasi¢nih
termoelektrarn (za 13.7% vi§ja v primerjavi s predvideno v elektroenergetski bilanci
RS zaleto 2002) in za 5.4% visja proizvodnja nuklearke. Med drugimi dejavnostmi
podrocja E se je po ocenah iz osnutka energetske bilance RS za leto 2003 lani raba
plina v Sloveniji znizala za 2.7%, raba daljinske toplote pa za 1.8%.

V letu 2003 bo ponovno posiljanje polovice proizvodnje elektricne energije
Nuklearne elektrarne Krsko od aprila dalje na Hrvasko verjetno povzrocilo, da se
celotna proizvodnja elektri¢ne energije v Sloveniji v primerjavi z lanskim letom ne
bo zmanjsala, ampak celo nekoliko povecala. Prozvodnja termoelektrarn naj bi tako
ostala priblizno na lanski ravni, normalnejSa vodnatost slovenskih rek pa bi

4 Stevilo anketiranih podjetij, ki pri¢akujejo poslabsanje gospodarske klime v marcu 2003 za 3.0 odstotne tocke,
presega Stevilo podjetij, ki pri¢akujejo njeno izboljSanje.

42 Enako predvideva $tudija “Sistem vodilnih indikatorjev in konjunkturna analiza”, ki je bila v zacetku leto$njega
leta opravljena na Institutu za ekonomsko diagnozo in prognozo (EPF Maribor).
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omogocila vec¢jo proizvodnjo hidroelektrarn. Hkrati naj bi se raba daljinske toplote
tudi v letu 2003 rahlo znizala, kar pomeni, da se bo dodana vrednost v oskrbi z
elektriko, plinom in vodo v letu 2003 po oceni povisala za 0.5%, v letu 2004 pa ob
nadaljnji rasti porabe elektricne energije za 1.0%.

Po realnem padcu v letu 2001 se je lani dodana vrednost v dejavnosti gradbeniStva
(F) realno povecala za 3.3%, vrednost opravljenih gradbenih del v podjetjih in organi-
zacijah, ki zaposlujejo 10 ali vec oseb, pa je bila realno visja za 5.5%. Ozivljanje
gradbenistva je bilo v najvecji meri posledica povecanja aktivnosti v gradnji inzenir-
skih objektov (15.4-odstotna realna rast) zaradi pospesitve gradnje avtocestnega
kriza®, do katere je priSlo predvsem v drugi polovici leta (medletna 24.8-odstotna
realna rast vrednosti del v nizkih gradnjah). Pri gradnji stavb se je lani vrednost
opravljenih del realno znizala za 2.5%, in sicer pri gradnji nestanovanjskih stavb za
2.6%, pri gradnji stanovanj pa za 2.1%. Na podlagi podatkov o izdanih gradbenih
dovoljenjih* ocenjujejmo, da se je aktivnost v stanovanjski gradnji znizala tudi v
tistem segmentu gradbenistva, ki ga podatek o vrednosti opravljenih del ne zajame
(manjsa podjetja, samostojni podjetniki in gradnja v lastni reziji).

Po podatkih o vrednosti opravljenih gradbenih del se je v januarju in februarju letos
nadaljevala krepitev aktivnosti v gradnji inzenirskih objektov, realna vrednost
opravljenih del v visokih gradnjah pa je bila Se vedno pod ravnijo istega lanskega
obdobja (za 7%). Na podlagi Predloga letnega plana razvoja in vzdrzevanja avtocest
in Predloga rebalansa drzavnega proracuna za leto 2003 ocenjujemo, da se bodo
ugodna gibanja v nizkih gradnjah nadaljevala v celem letu 2003. Upostevaje zacasne
podatke o izdanih gradbenih dovoljenjih za nestanovanjske stavbe (lani je bilo Stevilo
izdanih dovoljenj za 12.4% nizje kot leta 2001, predvidena povrsina v teh stavbah
pa se je povecala za 4.8%), pa lahko v tem segmentu gradbenistva pricakujemo
zgolj rahlo krepitev aktivnosti. Nadaljevala naj bi se tudi neugodna gibanja v
stanovanjski gradnji, saj sta se lani $tevilo izdanih gradbenih dovoljenj za stanovanja
in skupna predvidena povrSina teh stanovanj znizala Ze tretje leto zapored. Dodana
vrednost v gradbenistvu se bo tako po oceni v letu 2003 realno povecala le za
2.5%. V letu 2004 pri¢akujemo nadaljnjo krepitev v gradnji infrastrukture, hkrati
pa naj bi se ob izteku prve petletke Nacionalne stanovanjske varcevalne sheme
izraziteje okrepila gradnja stanovanj (v gradnjo naj bi se v tem letu intenzivneje
vkljucil tudi Stanovanjski sklad RS). Realna rast dodane vrednosti se bo tako v letu
2004 okrepila na okoli 7%.

Po upocasnitvi v letu 2001 (na 1.8%) se je realna rast dodane vrednosti v dejavnosti
trgovine, popravil motornih vozil in izdelkov Siroke porabe (G) v letu 2002
nekoliko okrepila in dosegla 2.5%. Po podatkih SURS-ove Cetrtletne raziskave TRG-
CL* se je prihodek v letu 2002 poveéal tako v trgovini na drobno kot v trgovini na
debelo. V trgovini na drobno so najvi§jo rast prihodka dosegli v trgovini z zivili,
pijatami in tobakom, v glavnem zaradi povecane prodaje v nespecializiranih

43 Nasprotno se je leta 2001 upocasnila gradnja avtocest, kar je negativno vplivalo na pove¢anje gradbene aktivnosti.

4 Po teh podatkih se $tevilo izdanih dovoljenj za gradnjo stanovanj v enostanovanjskih stavbah in njihova predvidena
povrsina, ki jih v veéji meri gradijo manj$a podjetja oziroma posamezniki v lastni reziji, znizuje od leta 1999 dalje.

45 Podatki raziskave TRG-CI se nanaajo le na tisti del dejavnosti poslovnega subjekta, ki se ukvarja s trgovinsko
dejavnostjo, in tako vkljucuje tudi trgovino v okviru netrgovinskih podjetij.
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prodajalnah, ki pretezno prodajajo zivila. Na gibanja v trgovini na debelo je lani
ugodno vplivala oZzivitev aktivnosti v gradbeniStvu, pa tudi ohranjanje razmeroma
visoke aktivnosti predelovalnih dejavnosti. Prihodek trgovine na debelo se je namre¢
v letu 2002 najbolj povecal v trgovini z nezivili, in sicer nadpovprecno pri prodaji
strojev in naprav za gradbenistvo, industrijo, kmetijstvo in trgovino, pri prodaji
lesa in gradbenega materiala, pa tudi pri prodaji kmetijskih surovin in Zivih zivali.
Prav tako se je konec leta 2002 povecala prodaja motornih vozil, saj je Stevilo prvic
registriranih novih avtomobilov po podatkih SURS od septembra do konca leta za
7% preseglo raven iz istega obodbja leto prej.

Na osnovi podatkov o Stevilu prvic registriranih novih osebnih avtomobilov v prvem
cetrtletju letos ocenjujemo, da se bo prodaja motornih vozil v letu 2003 prvi¢ po
letu 1999 povecala. Nadaljevanje ugodnih gibanj pri¢akujemo tudi v trgovini z zivili,
na kar bo pozitivno vplivalo odprtje novih slovenskih trgovskih centrov na domacem
trgu in v tujini. Vendar za leto 2003 ni predvidena krepitev rasti zasebne porabe,
nekoliko pa naj bi se upocasnila tudi aktivnost v gradbenistvu. Ob taksnih gibanjih
ocenjujemo, da bo realna rast dodane vrednosti v trgovinski dejavnosti v letu 2003
le okoli 3.2-odstotna. V prihodnjem letu naj bi krepitev dejavnosti trgovine
vzpodbudila hitrejSa rast zasebne porabe ter krepitev aktivnosti predelovalnih
dejavnosti in gradbeniStva. Realna rast dodane vrednosti v dejavnosti trgovine bi
tako v letu 2004 dosegla 3.5%.

Rast dodane vrednosti v dejavnosti gostinstva (H) v letu 2002 se je po visoki realni
rasti v letu 2000 ter Se vedno zelo visoki rasti v letu 2001 (6.3%) mocno umirila in
je znasala le 1.7%. Slabsi rezultati so bili predvsem posledica nizjega prihodka
podjetij, ki se ukvarjajo s pripravo in serviranjem jedi (k skupnemu prihodku doprine-
sejo priblizno polovico). Njihov prihodek je bil realno kar za 7.2% nizji kot v letu
2001. Stevilo prenoditev se je v letu 2002 §¢ povedalo (Seprav manj kot v letu
2001%). Kljub temu pa je prihodek v nastanitvenih podjetjih realno ostal na ravni
leta 2001, kar je tudi posledica razli¢ne strukture prenocitev po vrstah nastanitvenih
objektov. V letu 2002 se je namrec Stevilo prenocitev v cenejSih nastanitvenih objek-
tih (kampih, zasebnih sobah) povecalo bolj kot Stevilo prenocitev v hotelih. Realno
se je povecal le prihodek podjetij, ki se ukvarjajo s tocenjem pijac (za 2.8%), vendar
paje delez teh podjetij v skupnem gostinskem prihodku le okoli 10-odstoten. Skupni
prihodek v gostinstvu je bil tako v letu 2002 realno za 3.0% nizji kot v letu pre;.

Z ugodnimi sneznimi razmerami v prvih mesecih letoSnjega leta se je povecalo Ste-
vilo prenocitev tako tujih kot domacih gostov. Da se je na zacetku leta za tuja smucisca
odlocilo manj Slovenceyv, potrjujejo tudi podatki BS, po katerih so bili izdatki nasih
drzavljanov za potovanja v tujino v prvih dveh mesecih letos nominalno za skoraj
20% nizji kot v primerljivem obdobju lani. Na turisticna gibanja naj bi Zze v letoSnjem,
posebno pa v prihodnjih letih ugodno vplivalo uresnievanje ciljev Strategije
slovenskega turizma za obdobje od leta 2002 do leta 2006 (razsiritev in povecanje
kakovosti storitev, povecanje investicij v gostinstvu). Dodana vrednost v gostinstvu
se bo letos tako realno povecala za okoli 3.5%, v letu 2004 pa za okoli 4.3%.

4V letu 2001 se je Stevilo prenoitev povecalo za 6.1%, v letu 2002 pa za 2.7%. Skupno povecanje prenocitev v letu
2002 gre v celoti na racun ve¢jega obiska tujih turistov (za 6.9%), ki so prvi¢ po letu 1991 v Sloveniji zabelezili za
ve¢ kot 4 mio nocitev.
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Dodana vrednost v prometu, skladis¢enju in zvezah (I) se je v letu 2002 realno
letih. Po podatkih SURS se je v okviru blagovnega prometa najbolj znizal obseg
cestnega; merjeno v tonskih kilometrih kar za 15.3%. Prevozi v cestnem mednarod-
nem blagovnem prometu so upadli za petino, v notranjem pa so se znizali le za
nekaj odstotkov. Spodbudnejse je bilo 8.6-odstotno povecanje zelezniskega
blagovnega prometa, ki bi ob ohranjanju trenda omogocilo hitrejSo sanacijo
Slovenskih zeleznic. Na Zeleznici so se mednarodni prevozi blaga okrepili za 10%,
notranji pa so se znizali bolj kot v cestnem prometu, za okoli 8%. Lani se je obseg
pomorskega blagovnega prometa skr¢il za 13.3%, pristaniski pa se je povecal za
11.7%. Obseg celotne prekladalne dejavnosti, vklju¢no s pristanisko, se je povecal
za 5.6%. Tudi v okviru potniskega prometa se je najbolj znizal obseg cestnega, to je
medkrajevnega avtobusnega prometa, za 24.7%. V mestnem potniskem prometu pa
se je lani zmanjSevanje Stevila prepeljanih potnikov v primerjavi z letom prej, ko je
upadlo skoraj za petino, zelo umirilo (1.6-odstotno zmanjsanje). Medobdobne stopnje
rasti v letaliSkem in zracnem prometu so Sele v zadnjem Cetrtletju postale pozitivne
in tako nakazale konec recesije v dejavnosti, ki pa se sooca z moc¢no konkurenco
(nizkocenovni prevozniki, alternativna regijska letalis¢a). V okviru postne dejavnosti
je bilo odpremljenih in sprejetih za 11.4% ve¢ pisemskih in paketnih posiljk, v
telekomunikacijski dejavnosti pa ocenjujemo, da so bili poslovni rezultati lani
nekoliko boljsi kot v predhodnem letu.

Letos pricakujemo ob priblizno enakih stopnjah rasti izvozno-uvoznih tokov ter
obsega domace proizvodnje le rahlo izboljsanje gibanj v cestnem blagovnem prometu
ter nadaljnje postopno povecevanje prevozov po Zeleznici, v letaliSkem in zranem
potniskem prometu pa naj bi rast dosegli s fleksibilnim prilagajanjem konkurenci.
Po manj ugodnih trendih v zadnjih letih naj bi se nekoliko izboljsala tudi gibanja v
dejavnosti telekomunikacij, ki jih bo Se naprej zaznamoval oster konkuren¢ni boj
na trgih mobilne telefonije in fiksne telefonije (pri¢akovan vstop novih operaterjev).
Nekoliko slabsi rezultati se zaradi nestabilnih razmer v svetu pri¢akujejo v dejavnosti
turisti¢nih agencij. Ocenjujemo, da bo v letu 2003 rast dodane vrednosti v prometu,
skladi$Cenju in zvezah 2.8-odstotna, v letu 2004 pa naj bi ob ponovno hitrejsi
krepitvi domace proizvodne aktivnosti ter izvozno-uvoznih tokov rast dodane
vrednosti dosegla 4.0%.

V letu 2002 je bila realna rast dodane vrednosti v dejavnosti finan¢nega posred-
ni§tva (J) 9.3-odstotna (v letu 2001 5.4%). Izjemno visoka rast je rezultat ve¢ dejav-
nikov. Poslovni rezultati bank (dobicek, neto provizije), ki predstavljajo ve¢ kot
dve tretjini dodane vrednosti finan¢nega sektorja, so se lani realno povecali skoraj
trikrat. Ker so se obrestne mere za vloge znizevale hitreje od posojilnih obrestnih
mer, so se neto obrestni prihodki bank realno povecali za 25.2%. Zaradi prenosov
racunov podjetij iz Agencije za placilni promet na banke so se precej povecale tudi
neto provizije bank (realno za 20.5%). Na rast ban¢nih dobickov pa je lani vplivala
tudi sprememba Slovenskih racunovodskih standardov (ukinitev revalorizacije kapi-
tala, osnovnih sredstev, kapitalskih nalozb). V zavarovalnicah se je ob realno za
8.7% visjih zavarovalnih premijah najbolj povecal skodni rezultat (realno za 15.2%);
to je razlika med vplacanimi premijami in izpla¢animi odskodninami. Poleg omenje-
nih dejavnikov pa so lani realno rast dodane vrednosti finanénega posrednistva po-
vecevale tudi nizje obrestne mere in visja kakovost finan¢nih storitev in preko tega
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nizji deflator v tej dejavnosti. Rast Stevila zaposlenih v finan¢nem posrednistvu se
sicer upocasnjuje ze ve¢ kot leto dni (lani je bila povprecna rast 2.4%, v letu 2001
2.9%).

Slovenski financ¢ni sektor je v primerjavi z razvitimi evropskimi drzavami, pa tudi
glede na nekatere kandidatke za ¢lanstvo v Evropski uniji, slabSe razvit (Poro¢ilo o
razvoju 2003, UMAR, str. 45). Zato pricakujemo, da bo rast dodane vrednosti finan-
¢nega sektorja tudi v prihodnjih letih vis§ja od gospodarske rasti (spodbujena z uvaja-
njem novih ban¢nih storitev, informatizacijo poslovnih procesov in racionalizacijo
zaposlenosti). V letu 2003 se bodo ob ugodnih inflacijskih gibanjih in postopnem
prehodu tudi na dolgoro¢ne nominalne obrestne mere le-te znizale. To bo spodbudilo
kreditno dejavnost bank, v prihodnjem letu pa se bo obseg posojil dodatno okrepil
zaradi sprostitve sredstev iz nacionalne stanovanjske varCevalne sheme. Ob
nadaljevanju izvajanja pokojninske reforme pri¢akujemo tudi relativno visoko rast
zavarovalniSkega sektorja. Tako pricakujemo, da bo dodana vrednost finan¢nega
posrednistva v letu 2003 realno porasla za 6.5%, v letu 2004 pa za 7%.

V dejavnosti nepremicnine, najem in poslovne storitve (K) se je realna rast dodane
vrednosti s 4.0% v letu 2001 umirila na le 1.9% v letu 2002. Ker se je po nasi oceni
fond stanovanj lani povecal priblizno za toliko kot leta 2001 (glej gradbenistvo), je
to predstavljalo priblizno enako, 0.9-odstotno realno rast dodane vrednosti
stanovanjskih dejavnosti*’. Do upocasnitve rasti je torej prislo v drugih poslovnih
dejavnostih, kjer se je po oceni dodana vrednost realno povecala za 2.9% (v letu
2001 7.4%). Rast Stevila delovno aktivnih v dejavnosti nepremi¢nin, najema in
poslovnih storitev je bila v letu 2002 sicer vi§ja kot leto pred tem, in sicer 8-odstotna
(vl1etu 2001 6.1%), vendar se je okrepila zlasti v dejavnostih, ki ustvarjajo relativno
druge raznovrstne poslovne dejavnosti). V produktivnejsih poslovnih storitvah pa
se je rast Stevila delovno aktivnih lani (zlasti v drugi polovici leta) nekoliko umirila:
v dejavnosti poslovanja z nepremicninami je bila na medletni ravni 10.8-odstotna
(v letu 2001 16.1%), v racunalniskih storitvah se je znizala na 14.3% (v letu 2001
16.3%), v storitvah pravnega, davénega in podjetniskega svetovanja na 8.8% (v
letu 2001 10.6%), v oglasevanju na 2.6% (v letu 2001 15.7%), na podrocju
projektiranja in tehni¢nega svetovanja pa se je Stevilo delovno aktivnih skrcilo za
0.3% (v letu 2001 se je povecalo za 3.6%).

Pri¢akujemo, da se bo zaradi zakljucka prve petletke Nacionalne stanovanjske varce-
valne sheme v letu 2004 Ze letos vse leto nekoliko krepila rast v dejavnosti poslovanja
z nepremic¢ninami ter v dejavnosti projektiranja in tehni¢nega svetovanja. V drugih
poslovnih dejavnostih je pozitiven preobrat v skladu z napovedano krepitvijo
gospodarske aktivnosti pricakovan Sele v jesenskih mesecih leta 2003. Ocenjujemo,
da bo v letu 2003 realna rast dodane vrednosti v dejavnosti nepremicnine, najem in
poslovne storitve tako nekoliko visja kot lani, to je 2.5-odstotna. Pozitivni trendi
naj bi se v prihodnjem letu Se okrepili, ob predvideni povecani gradnji stanovanj v
letu 2004 pa naj bi se nekoliko bolj kot v preteklih letih povecal tudi fond stanovanj.
V letu 2004 bi tako realna rast dodane vrednosti lahko dosegla okoli 3.8%.

47V strukturi dodane vrednosti dejavnosti K ima velik delez stanovanjska dejavnost gospodinjstev, ki Zivijo v lastnih
stanovanjih (pripisana najemnina) (50.7% v letu 2001).
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Realna rast dodane vrednosti javnih storitev* je v letu 2002 dosegla 3.4%. V
primerjavi z letom 2001 (3.5%) je bila rast strukturno ugodnejsa, saj se je znizala v
dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarovanja in okrepila
v dejavnostih izobrazevanja, zdravstva in socialnega varstva ter drugih javnih skupnih
in osebnih storitvah. Na umiritev rasti dodane vrednosti v dejavnosti javne uprave,
obrambe in obveznega socialnega zavarovanja (L) je vplivala upocCasnitev rasti pla¢
(glej poglavje 5.2.) in omejevanje novih zaposlitev skladno s predlogom nacrta de-
lovnih mest za leti 2002 in 2003. Stevilo delovno aktivnih se je lani tako povegalo
za 2.3%, kar je najnizja rast v zadnjih Stirih letih (v letu 2001 3.8%), vec¢ina novih
zaposlitev pa je bila povezana z oblikovanjem profesionalne vojske in z
vzpostavitvijo schengenske meje. V dejavnosti izobrazevanja (M) je bila rast Stevila
delovno aktivnih 1.8-odstotna (v letu 2001 2-odstotna). Glede na predhodno leto se
je nekoliko upocasnilo zaposlovanje na podrocju predsolske vzgoje in
osnovnosolskega izobrazevanja (1.2%; v letu 2001 1.4%). HitrejSo rast zaposlenosti
kot v preteklih letih je lani zabelezilo srednjeSolsko izobrazevanje (1.7%; v letu
2001 1.4%), ob uvajanju novih programov in rasti Stevila Studentov pa se je ponovno
okrepila tudi rast zaposlenosti v vi§jem in visokem Solstvu in tako dosegla najvisjo
stopnjo v zadnjih treh letih (4.1%; v letu 2001 3.3%). Na podrocju pretezno trznih
storitev izobrazevanja odraslih in drugega izobraZevanja se je po razmeroma visoki
rasti v letu 2001 (7.9%) stopnja rasti Stevila delovno aktivnih v letu 2002 znizala na
4.3%. V zdravstvu in socialnem varstvu (N) se je lani bistveno bolj kot v preteklih
letih povecala zaposlenost v dejavnosti zdravstva, in sicer za 2.2% (leta 2001 1.1%,
leta 2000 0.6%).V tem je narascala predvsem zaposlenost v dejavnosti bolnisnic
(2.0%; v letu 2001 1.1%), splosnih ambulant (1.2%; v letu 2001 0.5%) in
specialisticnih ambulant (8.4% - po oceni predvsem v zasebnih specialisticnih
ambulantah; v letu 2001 zmanjSanje za 1.8%). V javnih zdravstvenih zavodih je
tako po nekajletnem upadanju Stevilo zaposlenih poraslo Zze drugo leto zapored,
hkrati pa se je Sirila tudi zasebna dejavnost in mreza javne zdravstvene sluzbe na
temelju javno-zasebnega financiranja®*. V dejavnosti socialno varstvo se je lani
zaradi metodoloskih sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti*® tevilo delovno
aktivnih znizalo za 48.3%, v celotni dejavnosti zdravstva in socialnega varstva pa
za 19.3%. V dejavnosti drugih javnih, skupnih in osebnih storitev (O) se je trend
rasti zaposlovanja obrnil navgor v drugi polovici lanskega leta, in sicer v oddelku
rekreacijskih, kulturnih in $portnih dejavnosti®' (4.3%; v letu 2001 2.5%), ki so
pretezno trzno usmerjene in dosegajo visoko dodano vrednost na zaposlenega.

48V skupino javnih storitev po metodologiji Eurostata zajemamo podro¢ja Standardne klasifikacije dejavnosti od L
do P.

4 Po podatkih Zdravniske zbornice je delez vseh zasebnikov v zdravstvu (zdravnikov in zobozdravnikov, vkljuéno z
specializanti), tistih s koncesijo in brez, konec leta 2002 znasal 20.3%.

30V zagetku leta 2002 je prislo v Standardni klasifikaciji dejavnosti do premestitve dejavnosti invalidskih podjetij
(10,859 zaposlenih) iz dejavnosti socialnega varstva v dejavnosti, ki jih ta podjetja dejansko izvajajo (ve¢inoma v
predelovalne dejavnosti).

31 Oddelek rekreacijskih, kulturnih in $portnih dejavnosti (SKD 92) ima v dodani vrednosti dejavnosti O najveéji
delez, in sicer 61.3% v letu 2001.
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Na podlagi predvidene rasti pla¢ (gl. poglavje 5.2.) in Predloga nacrta delovnih
mest za leti 2003 in 2004 pricakujemo, da bo realna rast dodane vrednosti v dejavno-
sti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarovanja v letu 2003 nekoliko
presegla lansko, v letu 2004 pa naj bi se ponovno rahlo umirila. V dejavnosti izobra-
zevanja se bo po oceni v naslednjih dveh letih priblizno ohranjala doseZena dinamika
rasti v vi§jem in visokem Solstvu, v izobrazevanju odraslih pa ob pove¢anem pomenu
vsezivljenjskega ucenja pri¢akujemo postopno krepitev rasti v letu 20043,
Razmeroma visoka rast zaposlenosti v javni zdravstveni dejavnosti iz leta 2002 se
bo v prihodnje najverjetneje nekoliko upocasnila. Na podro¢ju drugih javnih, skupnih
in osebnih storitev je pospesitev rasti pricakovati v letu 2004, ko naj bi se ob ve¢jem
troSenju prebivalstva (gl. poglavje 2.2.2.) krepile predvsem pretezno trzno usmerjene
storitve v skupini rekreacijskih, kulturnih in $portnih dejavnosti. UpoStevaje
navedena gibanja ocenjujemo, da bo v letu 2003 realna rast dodane vrednosti javnih
storitev znasSala 3.3%, v letu 2004 pa 3.2%. Po tej oceni bo realna rast javnih storitev
v letu 2003 le rahlo zaostajala za rastjo dodane vrednosti celotnega gospodarstva
(3.4%), v letu 2004 pa bi se delez javnih storitev v dodani vrednosti nekoliko
zmanjSal.

32V letu 2003 je bilo predvidenih 1,383 novih zaposlitev, veina za vzpostavitev schengenske meje, oblikovanje
profesionalne vojske in prezaposlitve iz APP v upravne organe, vendar bo to Stevilo zaradi rebalansa letosnjega
prorac¢una in varc¢evalnih ukrepov verjetno nekoliko nizje. V letu 2004 naj bi bilo 1,106 novih zaposlitev, prav tako
vedina za varovanje juzne meje in vojsko (glej tudi Porocevalec, §t. 96/VIII).

33V pripravi je nov predlog Nacionalnega programa izobraZevanja odraslih, ki naj bi bil v kratkem obravnavan na
Strokovnem svetu za izobrazevanje odraslih.
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3. Ekonomski odnosi s tujino

3.1. Mednarodna konkurencnost — V letu 2002 povecanje trznega deleza
ob poslabsani cenovni in stroSkovni konkurenénosti

Za mednarodno konkurencnost slovenskega gospodarstva je dolgoro¢no odlocilno
ustvarjanje znanja, tako v njegovem podjetniskem sektorju kot druzbi kot celoti.
Povecevanje konkurenc¢nosti podjetniskega sektorja spremljamo s kazalniki konku-
rencnosti, kazalniki strukturnih sprememb (investicijska aktivnost, faktorska struktu-
raizvoza, struktura izvoza glede na tehnolosko zahtevnost panog in delez inovativnih
podjetij) ter kazalniki internacionalizacije (delez vhodnih in izhodnih neposrednih
investicij). Med kazalniki konkuren¢nosti sta poleg produktivnosti dela, ki je eden
od temeljnih indikatorjev konkuren¢ne sposobnosti gospodarstva, Se stroski dela na
enoto proizvoda in trzni delez, ki kaze, ali je rast izvoza posledica izboljSanja izvozne
konkurencnosti ali pa rasti izvoznih trgov. Ker te¢aj, relativne cene in relativni stroski
dela na enoto proizvoda v odprtem gospodarstvu, kot je slovensko, kratkorocno
pomembno vplivajo na njegovo poslovanje, odrazajo pa se tudi na rasti trznih delezev,
se v tem poglavju osredoto¢amo nanje (analiza kazalnikov strukturnih sprememb in
internacionalizacije pa je dostopna v Poro¢ilu o razvoju 2003).

V povprecju leta 2002 se je nominalna depreciacija tolarja do kosarice valut OECD
(evra, ameriskega dolarja, britanskega funta in §vicarskega franka)** umirila na 2.9%,
pri ¢emer je Banka Slovenije vse leto vpliv neto ponudbe deviz na teajna gibanja
blazila z dolo¢itvijo izhodis¢nega tecaja (gl. poglavje 7.1.). Do evra je tolar nominalno
depreciiral za 3.7%, do ameriskega dolarja pa apreciiral za 1.3%, ker je vrednost
ameriSkega dolarja na mednarodnih valutnih trgih po Sestletni neprekinjeni krepitvi
v lanskem letu padla. Nekoliko bolj umirjeno kot leta 2001, ceprav Se vedno izrazito,
je tolar nominalno depreciiral tudi do povprecja valut CEFTA-4 (¢eske krone, mad-
zarskega forinta, poljskega zlota, slovaske krone) in hrvaske kune: za 7% oz. 4.4%.

Ob nespremenjeni ali nesorazmerno upocasnjeni rasti domacih cen v primerjavi s
tujimi je tolar do kosarice OECD valut v letu 2002 realno pospeseno apreciiral, zato
se je slovenska cenovna konkurencnost v primerjavi z razvitimi trgovinskimi
partnericami nekoliko izraziteje poslab$ala kot v letu 2001. Merjeno z relativnimi
cenami zivljenjskih potrebs¢in je tolar realno apreciiral za 2.7%, ¢e upoStevamo
deflator relativnih cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih za 2% oz. deflator
relativnih izvoznih cen za blago za 2.4%. Pri tem je bilo poslabsanje cenovne konku-
rencnosti v primerjavi s povprec¢jem pomembnejsih trgovinskih partneric iz valutnega
obmocja evra za okoli 1-odstotno to¢ko manjSe, ameriSkega dolarja pa za priblizno
5-odstotnih tock vecje. Rahla, 0.5-odstotna oz. 0.9-odstotna realna apreciacija tolarja
do hrvaske kune (merjeno z relativnimi cenami zivljenjskih potrebs¢in oz. cenami
industrijskih proizvodov pri proizvajalcih) kaze, da je bil dveletni trend izboljSevanja
slovenske cenovne konkurencnosti v primerjavi s Hrvasko lani prekinjen, medtem
ko se je izboljSevanje v primerjavi s konkurenti iz obmoc¢ja CEFTA-4 upocasnjeno
nadaljevalo ob 3.1-odstotni oz. 2.1-odstotni realni depreciaciji. V nasprotju s tem
se je, e upostevamo deflator relativnih izvoznih cen blaga, v primerjavi s CEFTA-
4 cenovna konkurencnost poslabsala (po oceni za 1.9%).

* na deviznem trgu
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Slika 7: Realni efektivni te€aj tolarja do valut pomembnejsSih trgovinskih partneric
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Vir podatkov: OECD, WIIW, SURS, prera('zuni UMAR.
Opombe:*deflator CPI; **skupaj z ZDA in Svico. Padec pomeni izbolj$ano konkurenénost.

Realna apreciacija tolarja do kosarice valut OECD, deflacionirana z relativnimi
stro8ki dela na enoto proizvoda kaze, da se je v letu 2002 v primerjavi z razvitimi
trgovinskimi partnericami pospe$eno nadaljeval tudi trend poslabSevanja
stroskovne konkurené¢nosti tako slovenskih predelovalnih dejavnosti (za 1.7%)
kot slovenskega gospodarstva (za 2.6%). PoslabSanje stroskovne konkuren¢nosti
slovenskih predelovalnih dejavnosti je bilo v razmerah vse ve¢jega zaostajanja rasti
deviznega tecaja za domaco inflacijo posledica pospesene rasti realnih stroskov
dela na zaposlenega (deflacionirano z nominalnim deviznim tecajem za 6.5%, v
letu 2001 za 4%), ob njihovi sicer le rahlo upocasnjeni nominalni rasti (za 0.6
odstotne tocke). Rast produktivnosti dela se je sicer povecala (na 3.5%, v letu 2001
1.7%), kar pa je nevtraliziralo le dobro polovico u¢inkov rasti stroskov in deviznega
tecaja na mednarodno konkurencnost. Na prekinitev postopnega umirjanja rasti
realnih stroskov dela na zaposlenega je vplivala pospesena realna rast Cistih plac
(deflacionirano s cenami zivljenjskih potrebs¢in za 2.5%, v letu 2001 za 2.2%),
medtem ko se je trend upadanja drugih prejemkov iz dela umirjeno nadaljeval (padec
za 1.1%, v letu 2001 za 3.4%). Povecanje davcne obremenitve plac se je upocasnilo
zaradi dvignjene spodnje meje obdavcitve izplacanih pla¢ in znizane obdavcitve
plac¢ v vi§jih razredih, ob tem ko se je prispevna stopnja delodajalcev za zdravstveno
zavarovanje povecala za 0.2 odstotne tocke. HitrejSa rast produktivnosti dela je bila
izkljuéno posledica ponovnega upadanja zaposlenosti (za 1.4%, v letu 2001 1-
odstotna rast®®). Trend umirjanja rasti obsega proizvodnje se je lani nadaljeval (od
7% v letu 2000 na 2.8% v letu 2001 in 2% v letu 2002) zaradi upocasnjene
gospodarske aktivnosti v nasih najpomembnejsih trgovinskih partnericah, Se posebe;j
iz EU. V primerjavi s CEFTA-4 se je v letu 2002 trend izboljSevanja stroSkovne
konkurenc¢nosti upocasnjeno nadaljeval, deloma na racun nizje rasti slovenskih plac,
deloma pa zaradi depreciacije tolarja do valut CEFTA-4. Zato je bil padec relativnih
stroskov dela na enoto proizvoda slovenskih predelovalnih dejavnosti 4.1-odstoten
(vletu2001 5.2-odstoten), slovenskega gospodarstva pa 6.2-odstoten (7.6-odstoten).

55 Podatek za podjetja in organizacije s 3 in ve¢ zaposlenimi (ZAP-M).
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Tabela 20: Indikatorji mednarodne konkurenénosti

- Letne stopnje rasti v %

2002 2003
2000 2001
Ocena Napoved
Efektivni tecaj tolarja '
Nominalno -8.1 -5.8 -29 -0.9
Realno 2 -1.9 -0.1 27 29
Stroski dela na enoto proizvoda v predelovalnih dejavnostih *
V SIT nominalno 4.2 8.5 6.1 41
V kosari valut 4 -4.2 22 3.0 32
V koSari valut - relativno ® -3.3 0.7 1.7 23
Komponente *
Stroski dela na zaposlenega - realno © 26 1.8 21 21
Ciste plage in drugi prejemki 19 0.8 16 17
Davéna obremenitev plac¢ 7 0.6 0.6 0.2 0.2
Produktivnost dela 72 1.7 35 35
Cene / devizni efektivni teCaj 0.1 21 4.3 4.6

Vir podatkov: APP, BS, SURS, OECD, EC, preraduni UMAR.
Opombe:

" Rast vrednosti pomeni rasti vrednosti tolarja in obratno
2Merjen z relativnimi cenami Zivijenjskih potrebs¢in

3 Za podjetja in organizacije s 3 in ve¢ zaposlenimi, (ZAP-M)

4 Samo domaci faktorji

5 Glede na rast stro$kov dela na enoto proizvoda 7 najpomembnejsih OECD trgovinskih partneric

% Deflacionirano s cenami Zivijienskih potrebscin
7 Razmerje bruto plage in prispevki delodajalcev / Ciste place.

Razmerja med cenami in stroski, ki so jih slovenske predelovalne dejavnosti v
primerjavi s tujimi konkurenti dosegale v izvozu blaga v letu 2002, kazejo, da se je
trend izboljSevanja relativne dobickonosnosti slovenskega izvoza blaga v letu
2002 nadaljeval (rast relativnih izvoznih cen za blago je bila vis§ja od rasti relativnih
stroskov dela na enoto proizvoda, s ¢imer se je delez slednjih v vrednosti izvozenega
blaga zmanjsal). Nadaljevala pa se je tudi rast relativne dobickonosnosti slovenskega
gospodarstva, kot ga kaze padajoci delez stroskov dela v vrednosti bruto domacega
proizvoda (gl. tudi poglavje 2.1.3.)

Slovenski trzni delez v drzavah pomembnej$ih trgovinskih partnericah® se je v
povprecju 2002 povecal na 0.544% (od 0.510% v povprecju leta 2001). Na pospeseno
rast slovenskega trznega deleza je na razvitih trgih odlocilno vplivalo nadaljevanje
rasti na nemskem, francoskem in avstrijskem trgu ter po stiriletnem upadanju ponovna
rast na italijanskem trgu. Na srednje- in vzhodnoevropskih trgih se je izrazito povecal
slovenski trzni delez v drzavah CEFTA-4, upadel pa na HrvasSkem in v Rusiji. Tudi
v letu 2002 je bila rast slovenskega trznega deleza na trgu EU v primerjavi z rastjo
trznih delezev Ceske, Madzarske, Poljske in Slovaske na tem trgu nizja. V drzavah
nekdanje Jugoslavije, ki v preracun agregatnega trznega deleza niso zajete, se je

56 Nem¢iji, Avstriji, Italiji, Franciji, Veliki Britaniji, Belgiji in Nizozemski (EU-7) ter ZDA in Svici; Ceski, MadZarski,
Poljski, Slovaski (CEFTA-4), Hrvaski in Ruski federaciji.



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
78 Ekonomski odnosi s tujino

Slika 8: Slovenski trzni delezi v 15-ih pomembnejsih trgovinskih partnericah
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Vir podatkov: SURS, WIIW, prerac¢uni UMAR.

lani &etrto leto povedal slovenski trzni delez v Srbiji in Crni Gori (s 4.9% na 5.8%)
in drugo leto v Makedoniji (s 7.8% na 8%). S podatki za Bosno in Hercegovino,
kjer se je v letu 2001 tretje leto nadaljevala rast slovenskega trznega deleza (porasel
je s 15.9% na 16.9%), za leto 2002 ne razpolagamo.

Na zacetku leta 2003 se je nominalna depreciacija tolarja do evra ob nadaljevanju
politike uravnavanega drsenja tecaja (gl. poglavje 7.1.) rahlo upocasnila, tako na
mesecni (marca na 0.2%)%” kot medletni ravni (na 3.6%). Zaradi upadanja vrednosti
ameriSkega dolarja do evra je bil tolar do koSarice valut OECD marca nominalno za
0.2% visji kot decembra, nominalna depreciacija tolarja v prvih treh mesecih skupaj
na medletni ravni pa je bila le 0.3-odstotna. Ce upostevamo rast relativnih cen
zivljenjskih potrebscin, je tolar do kosarice valut OECD realno izraziteje apreciiral:
za 1.6% oz. 4.1% (do evra za 0.6% oz. 0.9%). Merjeno z relativnimi cenami
industrijskih proizvodov pri proizvajalcih, ki so letos upadle, njihova medletna rast
pa se je moc¢no umirila, je bil efektivni te€aj tolarja marca realno za 1.2% nizji kot
decembra in v prvih treh mesecih le za 0.6% visji kot pred letom (do evra za 1.8%
0z. 2. 3% nizji). V prvih dveh mesecih leta 2003 je tolar realno apreciiral tudi do
hrvaske kune in do valut CEFTA-4. V primerjavi s Hrvasko je bila cenovna
konkuren¢nost v prvih dveh mesecih letos za 2.6% slabsa kot decembra in za 4.3%
slabsa kot pred letom, v primerjavi s CEFTA-4 pa za 1.9% oz. 3.3%.

Trendna in medletna rast stroskov dela na enoto proizvoda v kosarici OECD valut v
prvih dveh mesecih leta 2003 (prva za 1.1%, druga za 4.2%) kazeta na bolj
dolgoro¢no poslabsanje stroskovne konkurenénosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti. Izhajalo je iz nominalne apreciacije oz. umirjanja medletne depreciacije
tolarja. Produktivnost dela je po upadanju v lanskem zadnjem Cetrtletju letos trendno
spet rahlo narasc¢ala, medtem ko se je njena medletna rast le rahlo umirila (s 3.7% v

" na deviznem trgu
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lanskem zadnjem Cetrtletju na 3.5% v prvih dveh mesecih letos). Realni stroski dela
na zaposlenega so trendno tako reko¢ stagnirali na decembrski (visoki) ravni ob
umirjanju njihove medletne rasti (na 1.7% od 4.5% v lanskem zadnjem cetrtletju).
Po desezoniranih podatkih so stroski dela na enoto proizvoda v koSarici valut
februarja v primerjavi z decembrom padli (za 3.0%) zaradi padca realnih stroskov
dela na zaposlenega na eni strani in rasti produktivnosti dela na drugi, ob nominalno
okrepljenem tolarju.

PoslabSanje cenovne in stroskovne konkurenénosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti in celotnega gospodarstva bo v letu 2003 nekoliko izrazitejse kot v letu
2002. Nominalna depreciacija tolarja do evra se bo do konca leta umirila na okoli
2.7%, do kosarice valut OECD pa bo 0.9-odstotna zaradi padca ameriskega dolarja.
Glede na pricakovano rast relativnih cen zivljenjskih potrebsc¢in (3.9-odstotno) bo
efektivni teCaj tolarja realno vis§ji za 2.9%. Produktivnost dela se bo pod vplivom
ozivljanja proizvodnje v drugi polovici leta sicer povecala na 3.5%, a ob postopnem
narascanju realnih stroskov dela na zaposlenega (deflacioniranih s cenami
zivljenjskih potrebscin za 2.1%). Ob zaostajanju rasti deviznega teCaja za domaco
inflacijo (za 4.4-odstotne tocke) in predpostavljenem umirjanju stroSkov dela na
enoto proizvoda v razvitih trgovinskih partnericah se bodo relativni stroski dela na
enoto proizvoda v kosari valut v slovenskih predelovalnih dejavnostih povecali za
priblizno 2.3%, v slovenskem gospodarstvu pa za 2.7%.

3.2. Placilna bilanca — V letu 2002 preseZek na tekocem racunu v visini
1.7% bruto domacega proizvoda in visoki prilivi tujih neposrednih
investicij

Presezek tekocega racuna placilne bilance se je v letu 2002 povecal na 392.5
milijona EUR (1.7% BDP, v letu 2001 0.1% BDP), kar je najvisji presezek po letu
1994. Povecanje je bilo predvsem posledica niZjega blagovnega primanjkljaja,
ki se je v primerjavi z letom 2001 moc¢no znizal (s 689.6 milijona EUR na 260.7
milijona EUR). K temu sta prispevala ohranjanje izvoza na relativno visoki ravni in
izboljSanje pogojev menjave. V letu 2002 so se namre¢ ohranile visoke stopnje rasti
izvoza v drzave na ozemlju nekdanje Jugoslavije, Sovjetske zveze ter CEFTE iz
leta 2001, kar je deloma odtehtalo skromno rast izvoza na trge drzav EU, ki pa se je
v drugem Cetrtletju zacela postopno krepiti (gl. poglavje 2.2.1.). Pogoji menjave so
se v letu 2002 precej izboljsali (za 2.4 indeksne tocke), kar je bilo v najvecji meri
posledica krepitve evra do dolarja, delno pa tudi visjih izvoznih cen. Analiza vpliva
zunanjetrgovinskega cenovnega ucinka na saldo trgovinske bilance je pokazala, da
bi bil ob nespremenjenih pogojih menjave (glede na leto 2001) blagovni primanjkljaj
od dejanskega vecji za 200 milijonov EUR. V letu 2002 se je v primerjavi z letom
2001 trgovinski primanjkljaj z drzavami EU povecal, znizal pa z drzavami CEFTE,
medtem ko smo povecali trgovinski presezek z drzavami na ozemlju nekdanje
Jugoslavije in Sovjetske zveze.

Menjava storitev je lani ob visji rasti tako izvoza kot uvoza storitev v primerjavi z
letom 2001 dosegla Se nekoliko vecji presezek; 591.6 milijona EUR (v letu 2001
559.5 milijona EUR). Na izvozni strani se je najbolj povecal obseg ostalih storitev,
predvsem poslovnih (zlasti posredovanja), komunikacijskih in finan¢nih storitev,
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Tabela 21: Blagovna menjava Slovenije - regionalna struktura (v mio EUR)

2001 2002
lzvoz Uvoz Saldo lzvoz Uvoz Saldo
EU 6,432 7,675 -1,243 6,509 7,869 -1360
EFTA 134 192 -58 207 202 5
EX-yu 1,750 604 1146 1,952 575 1377
CEFTA 828 1,081 -253 954 1,094 -140
Rusija 315 315 0 320 264 56
ZDA 273 333 -60 297 333 -36
Ostalo 615 1,144 -529 723 1,234 -511

Vir podatkov: SURS.

kar je ugodno, ker so to storitve, ki imajo najvisjo dodano vrednost. Tudi na uvozni
strani je obseg ostalih storitev narascal najhitreje, najpocasneje pa je narascal uvoz
potovanj. V primerjavi z letom 2001 se je povecal presezek v menjavi transportnih
storitev, v menjavi potovanj pa se je zmanjSal kot posledica vecjega troSenja
slovenskih turistov v tujini od tujih pri nas. Primanjkljaj v menjavi ostalih storitev
se je povecal zlasti zaradi velikega primanjkljaja pri patentnih storitvah, licencah in
avtorskih pravicah. Tudi pri menjavi drugih na znanju temeljecih storitev (zlasti
komunikacijskih in poslovnih storitev) ima Slovenija primanjkljaj. Za razliko od
leta 2001 (presezek v vrednosti 17.2 milijona EUR) je bil v bilanci dohodkov od

Tabela 22: Menjava storitev, po vrstah storitev (v mio EUR)

Nominalna rast
2002/2001, v %

2002 2001 2002 2001 2002 2001 lzvoz Uvoz

lzvoz storitev Uvoz storitev Saldo

Storitve skupaj 2416.0 | 2,193.8 | 1,824.3 | 16342 | 5916 | 5595 10.1 11.6
Transport 632.8 | 559.2 | 386.2 | 356.0 | 2466 | 2032 132 85
Potovanja 1,408 | 1,1208 | 6411 | 5942 | 4997 | 526.6 1.8 7.9
Ostale storitve 6424 | 5138 | 797.0 | 684.0 | -1546 | -170.6 25.0 165

Komunikacijske storitve 60.7 37.8 89.0 67.0 -28.2 -29.3 60.8 32.7
Konstrukcijske storitve 955 | 788 60.5 52.1 35.0 26.7 21.1 16.1
Zavarovalniske storitve 59 8.5 1.2 1.2 54 2.7 -30.4 0.4
Financne storitve 41.0 12.2 29.8 28.0 1.2 -15.8 237.0 6.7
E?;r‘r‘::(':rl‘;:'k‘: isrt‘oritve 834 | 717 85.1 64.3 47 74 16.4 324
";'r‘;fn”;: patenti in aviorske 79| 162 | 828 | 674 | 749 | 512 | 514 229
Ostale poslovne storitve 326.9 266.8 380.7 335.6 -53.8 -68.7 225 13.5

- Posredovanje 1362 | 970 60.2 57.5 76.0 39.6 40.3 4.7
gif:;‘;'jskk”;tft’;fi ti\r,‘e 15.7 18.0 40.2 411 | 245 | 231 | -130 2.3
Drzavne storitve 54 38 177 174 | 123 | -135 40.3 1.8

Vir podatkov: predhodni podatki BS.



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
81 Ekonomski odnosi s tujino

dela in kapitala v letu 2002 zabelezen primanjkljaj v vrednosti 80.1 milijona EUR,
kar je v veliki meri posledica ve¢jih izdatkov od kapitala®. Presezek v bilanci tekoc¢ih
transferjev je bil v letu 2002 (141.6 milijona EUR) le malo pod primerljivim leta
2001 (143.7 milijona EUR).

Kapitalski in finan¢ni raun placilne bilance je v letu 2002 izkazoval neto pritok
(brez mednarodnih denarnih rezerv) v visini 1,516.0 milijonov EUR (v letu 2001 pa
1,343.8 milijona EUR). Tri Cetrtine vseh financnih pritokov so predstavljale doslej
najvisje neposredne tuje nalozbe, v vrednosti 1,949.5 milijona EUR oziroma 8.3%
bruto domacega prizvoda (v letu 2001 562.4 milijona EUR oz. 2.6% BDP). Pritok
kapitala se je zlasti okrepil v septembru s privatizacijo lastniskega deleza Nove
Ljubljanske banke in v novembru s prevzemom Leka v vrednosti 781.5 milijona
EUR, ki je predstavljal najvecjo posamicno tujo nalozbo doslej (gl. poglavje 3.3.).
V okviru neposrednih nalozb so se v letu 2002 zelo povecali tudi kapitalski pritoki
iz naslova obveznosti do kapitalsko povezanih tujih podjetij*’, ki so znaSali 379.8
milijona EUR (v letu 2001 196.4 milijona EUR). Drugi najvecji pritok na finanénem
racunu placilne bilance so predstavljala visja neto imetja v obliki gotovine in vlog
bank, ki so se povecala za 481.8 milijonov EUR. ZadolZevanje v tujini je bilo v letu
2002 (510.7 milijona EUR) nekoliko vecje kot v letu 2001 (470.2 milijona EUR),
pri tem so se podjetja zadolzevala manj, poslovne banke pa nekoliko ve¢, medtem
ko je drzava ze drugo leto zapored neto odplacevala tuja posojila (gl. poglavje 3.4.).
Glavni viri odtoka kapitala v letu 2002 pa so bili gotovina prebivalcev, kratkoro¢ni
komercialni krediti in povecanje terjatev iz naslova posojil. Odtoki gotovine prebival-
stva v viSini 591.2 milijona EUR so bili le delno posledica dviga tuje gotovine iz
bank po prilagajanju gotovinskega portfelja pri prehodu na evro valute, in so, po
oceni Banke Slovenije, tudi odrazali vracanje posojil v tujino, najetih v obdobju vi-
soke domace potrosnje. Ob hitrejsi rasti izvoza od uvoza so se precej povecali
kratkorocni komercialni krediti tujini, za 385.7 milijona EUR (v letu za 265.9 milijona
EUR). Slednje je tudi posledica slabsega placevanja drzav na ozemlju bivse Jugosla-
vije in podaljSevanja placilnih rokov za izvoz v EU drzave. Terjatve iz naslova po-
so0jil, danih tujini, so se povecale za 225.3 milijona EUR, delez domacih bank je
predstavljal 38.5%, ostalo pa so, najvec je bilo kratkoro¢nih kreditov, posojala doma-
¢a podjetja. Odliv kapitala preko domacih neposrednih investicij v tujini je bil nekoli-
ko nizji kot prej$nje leto (121.9 milijona EUR, v letu 2001 147.7 milijona EUR)
(gl. poglavje 3.3.). Ob veg¢jih prilivih na kapitalskem in finan¢nem rac¢unu in presezku
v teko¢em racunu placilne bilance so se mednarodne denarne rezerve povecale za
1,940.6 milijona EUR in znasale 6,781.4 milijona EUR (gl. poglavje 3.4.).

Kljub izboljsanju pogojev menjave (indeks 101.4) je hitrejsa rast uvoznih od izvoznih
blagovnih tokov v prvih dveh mesecih letos povecala blagovni primanjkljaj na
82.8 milijona EUR (v istem obdobju lani je znasal 53.6 milijona EUR; gl. tudi
poglavje 2.2.1). Hkrati se je nekoliko znizal presezek v menjavi storitev in presezek
tekocih transferjev. Presezek v podbilanci faktorskih dohodkov pa je ostal na ravni
istega obdobja lani (35.1 milijona EUR). Tako se je presezek v tekocih transakcijah

38 Reinvestirani dobicki so bili prej$nja leta vkljuceni v enkratnem znesku ob koncu decembra v posameznem letu, od
avgusta 2002 pa se vkljucujejo mesecno, kar omogoca boljso primerljivost podatkov pladilne bilance z evropskimi
drzavami in kaze realnejso sliko neposrednih nalozb med letom.

3 0d leta 2001 se prikazujejo kot del neposrednih nalozb v postavki ostali kapital.
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v prvih dveh mesecih v primerjavi z istim obdobjem lani znizal skoraj za polovico
(s 94.1 milijona EUR na 49.8 milijona EUR).

Neto pritok kapitala je bil v prvih dveh mesecih 2003 (27.1 milijona EUR) nizji
kot v istem obdobju lani (239.1 milijjona EUR). Razlika je v leto$njih nizjih
neposrednih nalozbah in bistveno nizjih pritokih iz naslova gotovine in vlog bank.
Med pritoki kapitala so bili kljub temu najvecji neto pritoki gotovine in vlog bank,
sledili so neto pritoki iz naslova najetih posojil. Neto pritok tujih neposrednih nalozb
je bil v prvih dveh letosnjih mesecih (5.4 milijona EUR) precej nizji kot v istem
obdobju lani, ko je znaSal 147.6 milijona EUR. Povecal pa se je obseg tujih nalozb
v domace dolzniske vrednostne papirje, saj so po podatkih KDD neto nakupi s
strani tujcev v prvih dveh mesecih znasali 30.4 milijona EUR (skupaj v letu 2002
25.2 milijona EUR), vec¢ina nakupov pa je bila povezanih z nalozbami v zakladne
menice. Neto pritok tujih posojil se je v prvih dveh mesecih povecal za 68.8 milijona
EUR (v istem obdobju lani za 8.4 milijona EUR), pri tem je drzava odplacala vec
posojil, kot jih je najela, podjetja in banke pa so se zadolzila za 71.3 milijona EUR.
Odtok tuje gotovine prebivalcev iz domacega ban¢nega sistema je v prvih dveh
mesecih znasal 88.9 milijona EUR, priblizno toliko kot v primerljivem obdobju
lani. Z umiritvijo gibanj na domacem trgu vrednostnih papirjev in ob visokih
kapitalskih pritokih konec lanskega leta so se povecali tudi nakupi vrednostnih
papirjev v tujini s strani domacih vlagateljev v znesku 31.1 milijona EUR (lani v
istem obdobju so neto prodali), obseg kratkorocnih komercialnih kreditov pa je bil
precej manjsi (27.7 milijona EUR, v istem lanskem obdobju 113.2 miliiona EUR).
Konec februarja so mednarodne denarne rezerve znasale 6,842.6 milijona EUR in
so zadoscale za kritje 6.5 povprecnega letoSnjega uvoza blaga in storitev.

V letu 2003 se bo ob predvidenem ohranjanju hitrejSe rasti izvoznih od uvoznih
blagovnih tokov (gl. poglavje 2.2.1.) trgovinski primanjkljaj, kljub poslabsanju
pogojev menjave, Se nekoliko znizal in bo znasal okoli 224 milijonov EUR. Hkrati
se bo ob sicer nekoliko hitrejsi rasti uvoza storitev povecal presezek v storitveni

Slika 9: Financiranje tekocega racuna placilne bilance
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Vir podatkov: BS.
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bilanci, na 605 milijonov EUR. Prejemki od kapitala se bodo zaradi nizkih tujih
obrestnih mer nekoliko znizali, zaradi pricakovanih vecjih reinvestiranih dobickov
tujih vlagateljev v Sloveniji in planiranih placil obresti na zunanji dolg pa se bodo
povecali izdatki od kapitala. Tako se bo primanjkljaj v podbilanci faktorskih
dohodkov letos povecal na okoli 170 milijonov EUR. Ob predvidenih prilivih
predpristopne pomoci Sloveniji bo saldo tekocih transferjev le nekoliko visji od
lanskega in bo znasal 145 milijonov EUR. Tako bo saldo tekocega racuna v letu
2003 izkazoval presezek v znesku okoli 357 milijonov EUR (1.5% BDP).

Rast blagovno-storitvenih tokov se bo v letu 2004 okrepila, bolj na uvozni strani,
zlasti zaradi krepitve investicijskega povprasevanja in zasebne porabe. Trgovinski
primanjkljaj se bo povecal na 309 milijonov EUR, storitveni presezek pa na 629
milijonov EUR. Tako se bo presezek salda menjave blaga in storitev nekoliko znizal
(od 381 milijonov EUR v letu 2003 na 320 milijonov EUR leta 2004) Upostevaje
priblizno enako raven neto faktorskih dohodkov (primanjkljaj v visini 167 milijonov
EUR) in predvidene vecje neto prilive iz proracuna EU (presezek salda tekocih
transferjev v visini 193 milijonov EUR), bo preseZek na teko¢em rac¢unu placilne
bilance le nekoliko niZji: 347 milijonov EUR ali 1.3% BDP.

3.3. Neposredne tuje investicije — Rekordni prilivi iz leta 2002 se
verjetno letos ne bodo ponovili, bodo pa visji kot prej

V svetu so se leta 2002 Ze drugo leto zapored izrazito zmanj$ali tokovi neposrednih
tujih investicij (NTI). Po podatkih UNCTAD-a so se prilivi NTI v letu 2002 zmanjsali
za 27%, to je od 735 milijard USD v letu 2001 na komaj 534 milijard USD v letu
2002 (v rekordnem letu 2000 so znasali 1,492 milijard USD). Enako kot v letu 2001
je bilo tudi lani zmanjsanje vecje v razvitih (31%) kot v manj razvitih drzavah
(23%). Umirjanje rasti svetovnega gospodarstva in padec vrednosti indeksov na
kapitalskih trgih industrijskih drzav namre¢ spodkopavajo poslovno zaupanje, kar
ima mocan negativen u¢inek na investicijske nacrte podjetij in Se posebej na
prekomejne prevzeme in zdruzitve. Le-ti so bili v zadnjih letih prejSnjega stoletja
glavni vzrok velike ekspanzije NTI, Se posebej med samimi razvitimi drzavami, v
zadnjih dveh letih pa so se zmanjSali neprimerno bolj kot celotni tokovi NTI; v
razdobju januar-september 2002 so se prekomejni prevzemi in zdruzitve zmanjsali
za 45% glede na isto razdobje leta 2001, to je od 460 milijonov USD na 250 milijonov
USD (UNCTAD 2002). Napovedi o globalnem gibanju tokov NTI v letu 2003 Se
ni, vendar pa nadaljevanje negotove ekonomske situacije in znizevanje napovedanih
stopenj gospodarske rasti govorijo bolj v prid nadaljnjemu zmanjSevanju tokov NTI
kot obratno.

V razmerah mocnega zmanjsanja svetovnih tokov NTI so se v letu 2002 relativno
Se najbolje odrezale tranzicijske drzave srednje in vzhodne Evrope, kjer so se prilivi
NTI zmanjsali le za 1%, oziroma so se obdrzali na ravni okrog 27 milijard USD
(UNCTAD 2002). Prilivi NT1 v tranzicijske drzave bodoce ¢lanice EU pa so se celo
povecali, in sicer s 16,194 milijonov USD leta 2001 na 20,900 milijonov USD leta
2002 ter presegli prilive NTI iz leta 2000, ko so bili v svetu tokovi NTI rekordni.
Dale¢ najveé prilivov NTI med temi drzavami je prejela Ceska, izredno pa so se po-
vecali prilivi tudi v Slovasko in Slovenijo. Perspektiva clanstva v EU, privatizacijski
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Tabela 23: NTI v tranzicijskih drzavah bodo¢ih ¢lanicah EU

PRILIVI STANJE
v mio USD

2000 2001 2002* 2000 2001 2002*
Ceska 4,986 4,916 8,000 21,644 26,764 37,000
Madzarska 1,649 2,443 1,600 19,804 23,562 27,000
Poljska 9,342 5713 4,000 34,227 41,031 46,000
Slovaska 1,925 1,475 4,000 4,746 5,582 10,000
Slovenija 136 503 2,000 2,893 3,209 5,500
Estonija 387 542 300 2,645 3,160 3,600
Latvija 410 155 400 2,084 2,332 3,000
Litva 379 446 600 2,334 2,666 3,600
SKUPAJ 19,213 16,194 20,900 90,376 108,305 135,700

Vir podatkov: Podkaminer, Leon et al. 2003. Transition Countries Resist Global Slowdown: Productivity Gains Offset Effects of Appreciation. WIW Research Reports,

No. 293 (February), Vienna: WIW.
Opombe: *Ocena.

procesi v nekaterih drzavah (Ceska, Slovenija) in vse vedji konkurenéni pritiski, ki
multinacionalna podjetja silijo k iskanju cenejsSih proizvodnih lokacij, so dejavniki,
ki so vplivali na pove&anje prilivov NTI v bodoée ¢lanice EU. Z izjemo Ceske, kjer
naj bi se prilivi NTI v letosnjem letu prepolovili (zmanjSanje moZznosti za investiranje
v procesu privatizacije) in Slovenije, pa WIIW (Dunajski institut za mednarodne
ekonomske Studije) napoveduje, da naj bi ostale drzave pristopnice v letu 2003
ohranile prilive NTI priblizno na ravni iz leta 2002 (Podkaminer et al, 2003).

Po velikem povecanju prilivov NTI v Slovenijo v letu 2001 je leto 2002 s prilivi v
visini 1,865.3 milijoni USD dejansko prvic¢ prineslo zares visok znesek NTI, ki ga v
Sloveniji do sedaj ni bilo. V prvih dveh mesecih letos so prilivi NTI znasali skromnih
36.7 milijona USD, kar je precej manj od 157.1 milijona USD v istem obdobju lani.
Upostevajoc te prilive lahko danasnje stanje NTI v Sloveniji ocenimo na ve¢ kot 5
milijard USD. Ve¢ji prilivi NTI v zadnjih dveh letih so predvsem posledica nekaterih
za slovenske razmere velikih tujih akvizicij; v prvi vrsti nakup Leka s strani
Svicarskega Novartisa in nakup manjSinskega deleza v NLB s strani belgijske banke

Tabela 24: Tokovi, stanja in spremembe stanj NTI' v Sloveniji

v mio USD 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Stanje konec leta -
vrednost skupaj 2

1,7634 | 19981 | 22073 | 2,777.0 | 2,682.4 | 2,892.7 | 3,209.0 n.p.

Lastniski kapital in
reinvestirani dobicki

1,2035 | 1,2749 | 15594 | 2,016.2 | 1,910.1 | 1,969.1 | 2,185.6 n.p.

Neto obveznosti do tujega

559.8 7231 647.9 760.8 7724 9236 | 1,023.4 n.p.

investitorja

Spremem. stanja - 4375 | 2347 | 2092 | 5697 | -946| 2103 | 3163

vrednost skupaj

Letni priliv - skupaj 150.5 173.5 334.2 2155 106.6 135.9 503.3 | 1,865.3

Vir podatkov: Banka Slovenije.

Opombe: ' podietja, v katerih ima posamezni tuji investitor 10% ali vi§ji deleZ v kapitalu; 2 Vrednost skupaj = lastniski kapital + obveznosti do tujega investitorja -

terjatve do tujega investitorja.
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KBC, pa tudi nakup Simobila s strani avstrijskega Mobilkoma, SKB banke s strani
francoske Societe Generale, Banke Koper s strani italijanske San Paolo IMI, Krekove
banke s strani avstrijske banke Reiffeisen, Cementarne Trbovlje s strani avstrijskega
Lafarge Perlmooserja, nakup manjSinskega deleza v Pivorani Union s strani
belgisjkega Interbrewa, nakup preostalega deleza Save Kranj v Savi Tires s strani
Goodyearja).

V letu 2002 se je precej povecal tudi pritok posojil med kapitalsko povezanimi
domacimi in tujimi druzbami (z vsaj 10-odstotno udelezbo), ki se v skladu s
priporo¢ili Mednarodnega denarnega sklada v slovenski pla¢ilni bilanci od leta2001
prikazuje kot del neposrednih tujih nalozb. Neto obveznosti slovenskih podjetij do
njihovih mati¢nih podjetij v tujini so se v letu 2002 povecale za 350 miljonov USD
(v 2001 za 174 milijonov USD). Tako so ta posojila lani predstavljala ze 53.2%
neto pritoka vseh posojil iz tujine (v 2001 23.3%).

V prihodnje lahko pricakujemo, da bodo ti prilivi vsekakor vecji, kot so bili pred
letom 2002, vendar je ponovitev lanskih prilivov tezko verjetna. Do nje lahko pride
le s prevzemom enega ali ve¢ najvecjih slovenskih podjetij, vendar takih kot Lek ni
veliko. Prilivi NTI v prihodnjih letih bodo odvisni od mnogih dejavnikov, katerih
vpliv pa je tezko to¢no oceniti. V prid vecjim prilivom NTI govorijo: (i) ¢lanstvo
Slovenije v EU; (ii) dokoncanje privatizacije slovenskega nemenjalnega sektorja,
ki bo nedvomno vkljucevala tudi strateSke tuje investitorje; (iii) iskanje strateskih
partnerjev v domacih podjetjih in (iv) stalno izboljSevanje percepcije Slovenije v
tujini. Proti povecevanju prilivov NTI pa govorijo: (i) stalno odlaganje Ze tako
pocasne privatizacije nemenjalnega sektorja; (i) aktivna vloga drzave v pritegovanju
novih projektov tujih investicij (“greenfield”) ni prioriteta; (iii) pomanjkanje lokacij
za industrijske projekte, ki ovira nove investicije v produktivnem sektorju. Investirajo
le ze delujoca podjetja, ki se razvijajo na svojih obstojecih lokacijah, investicij
novih podjetij na novih lokacijah pa dejansko ni. To onemogoca slaba ponudba
zemljiS¢ za industrijske namene ter zakonodaja in regulativa, ki reSitve v tej smeri
preprecujeta; (iv) bodoce ¢lanstvo Slovenije v EU ne pomeni le moznosti vecjih
prilivov NTI, ampak tudi vecjo konkurenco za NTI. Znano je namrec, da je najvecja
konkurenca za NTI prav med drzavami ¢lanicami skupnih trgov. To pa zahteva
investicijsko “infrastrukturo” in pogoje, ki bodo vsaj primerljivi z drugimi drzavami
¢lanicami EU.

Tabela 25: Tokovi, stanja in spremembe stanj NTI' iz Slovenije

v mio USD 1995 | 1996 1997 | 1998 1999 | 2000 2001 2002
Stanje konec leta - 4899 | 4595 | 4594 | 6362 | 6265 | 7676 | 9495| np.
vrednost skupaj

LastniSki kapital in 3662 | 3429 | 3247 | 3815| 3791 | 4640 | 5842 | np.
reinvestirani dobicki

Neto obveznosti do tujega 1237 | 1165 | 1347 | 2547 | 2474 | 3036 | 3653 | np.
investitorja

Spremem. stanja - 135.9 304 0.1 176.8 97| 1411 1819 | np.
vrednost skupaj 2

Letni priliv - skupaj 10.0 7.0 -30.9 55| -476| 653 | -1328| -116.9

Vir podatkov: Banka Slovenije.

Opombe: ' podietja, v katerih ima posamezni tuji investitor 10% ali vi$ji deleZ v kapitalu; 2 Predznak "-" pomeni odliv v tujino.
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Okvir 4: Odloéanje in nadzor posliovanja v podjetjih s tujim
kapitalom v slovenski predelovalni dejavnosti

Analiza razdelitve pristojnosti med tuje mati¢no podjetje in njegovo podruznico
(podjetje s tujim kapitalom - PTK) v slovenski predelovalni industriji pokaze, da
je velika vecina poslovnih funkcij pretezno v pristojnosti samih PTK. Niti ene
poslovne funkcije ni, ki bi bila v vecini primerov v pristojnosti tujih mati¢nih
podjetij. Tuja mati¢na podjetja najpogosteje obdrzijo nadzor nad strateSkimi in
dolgoro¢nimi funkcijami: nad trznimi raziskavami (v 47.2% primerov), razvojem
proizvodov (45.8%) in marketingom (40.3%). Pri vseh drugih poslovnih fukcijah
je delez PTK, v katerih so poslovne funkcije samo ali pretezno v rokah samih
PTK, visji od 65%. Operativni management, racunovodstvo in finance, nabave in
logistika in procesni inzinering so po pricakovanju predominantno v rokah samih
PTK. Nekoliko presenetljivo je, da je tudi stateski management in planiranje ter
financiranje investicij in dolocanje cen proizvodov v veliki vecini primerov v
pristojnosti PTK (Majcen and Rojec, 2003).

Tabela 26: Kdo nadzira posamezne poslovne funkcije v podjetjih s tujim
kapitalom (PTK) v slovenski predelovalni dejavnosti? (v %
anketiranih PTK)*

. Samolprete- Sl . .
Poslovne funkcije sno PTK | ZM° tuje |:na.t|- Nedefinirano Skupaj
¢no podjetje

Razvoj proizvodov 542 45.8 0.0 100.0
Procesni inZeniring 83.3 16.7 0.0 100.0
Doloc¢anje cene proizvoda 70.9 291 0.0 100.0
Nabave in logistika 90.3 9.7 0.0 100.0
Racunovodstvo in finance 944 5.6 0.0 100.0
Financiranje investicij 79.2 20.8 0.0 100.0
Trzne raziskave 52.8 47.2 0.0 100.0
Distribucija, prodaja 69.4 30.6 0.0 100.0
Poprodajne storitve 69.4 27.8 2.8 100.0
Oglasevanje 65.3 29.2 5.6 100.0
Marketing 59.7 40.3 0.0 100.0
Operativni management 97.2 2.8 0.0 100.0
Strate$ki management in planiranje 68.1 31.9 0.0 100.0

Vir podatkov: Majcen, Boris and Rojec, Matija. 2003. Mechanisms of productivity growth through inward foreign direct investment: Slovenian
country report. Ljubljana: Institute for Economic Research.

Opombe: *Podatki temeljijo na vzorcu 72 PTK, ki so bila anketirana v letu 2002. Anketirana podjetja predstavijajo 23.8% vseh PTK v slovenski
predelovalni dejavnosti. Vrednostno je njihov pomen precej vedji, saj nanje odpade kar 53.6% vseh stalnih sredstev PTK v predelovalni
dejavnosti, 50.8% zaposlenih, 62.1% prodaje in 64.2% izvoza.

Leta 2002 je odliv slovenskih NTI v tujino znaSal 116.9 milijonov USD, oziroma
12% manj od rekordnih 132.8 milijonov USD v letu 2001. Sedanje stanje slovenskih
NTI v tujini tako lahko ocenimo na priblizno 1,100 milijonov USD. Investiranje
slovenskih podjetij v tujini ostaja osredoto¢eno na drzave nekdanje Jugoslavije in
drzave v tranziciji. V tem kontekstu je pomembno dejstvo, da bi bili odlivi NTI v
letu 2002 visji, ¢e politi¢ni razlogi — predvsem na Hrvaskem — ne bi preprecili
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nekaterih nacrtovanih akvizicij. Normalizacija razmer v Srbiji in odprava politicnega
naboja pri slovenskih akvizicijah na Hrvaskem vsekakor Se pusScata prostor za
povecanje slovenskih izhodnih NTI. V prvih dveh mesecih letos so odlivi znasali
32.3 milijona USD (leto poprej le 27.5 milijona USD).

3.4. Zunanji dolg — ZadolZevanje v letu 2002 le nekoliko vedje kot pred

letom

Po podatkih BS se je celotni zunanji dolg Slovenije v letu 2002 povecal za 2,082
milijonov USD in konec decembra 2002 znasal 8,799 milijonov USD, kar predstavlja
40% bruto domacega proizvoda. Ker je v valutni strukturi zunanjega dolga podobno
kot ze prejsnja leta z ve¢ kot 90% prevladoval evro, ki je proti USD v letu 2002
apreciiral, je bilo vec kot tri Cetrtine povecanja stanja zunanjega dolga, izrazenega
v USD, rezultat tec¢ajnih razlik (1,598 milijonov USD), tekoce transakcije pa so
k povecanju prispevale 484 milijonov USD. Delez dolgoro¢nega dolga je predstavljal
98.6% celotnega dolga in se je v primerjavi z letom 2001 povecal za 0.5 strukturne
tocke.

Glede na strukturo dolgoro¢nega dolga z vidika zadolzevanja zasebnega in javnega
sektorja se je tudi lani nadaljeval trend povecevanja deleza zasebnega dolga, ki
se je pricel v letu 1999. Tako se je delez javnega in javnogarantiranega dolga s
46.4% konec leta 1999 znizal na 37.3% konec leta 2002 oz. za 3.8 strukturne tocke
od konca leta 2001. Drzava se je namre¢ tako kot ze v letu 2001 tudi v lanskem letu
v tujini neto razdolzevala in se zadolZevala predvsem na domacem trgu. Glede na
kreditorje se je v strukturi zadolZevanja znizal deleZ zunanjega dolga pri mednarodnih
finan¢nih organizacijah, in sicer za 0.7 strukturne tocke (na 10.9% dolgoro¢nega
dolga).

Povecanje obveznosti iz naslova neto najetih posojil v tujini (¢rpanje minus odplacila)
je v letu 2002 znasalo 512.5 miljona USD (v letu 2001 pa 416.3 milijona USD).
Neto zadolzevanje domacih podjetij v tujini je bilo kljub predvidljivi depreciaciji
tolarja in nizkim obrestnim meram v tujini v visini 295.7 milijona USD za 58.2
milijona USD manjse kot v letu 2001 (okrepilo se je Sele v zadnjem cetrtletju). K
temu je prispevala visoka rast deviznih kreditov domacih bank gospodarstvu (gl.
poglavje 7.2.). Mocno so se povecali tudi pritoki iz naslova obveznosti do kapitalsko

Tabela 27: Stanje zunanjega dolga Slovenije, v milijonih USD

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

CELOTNO STANJE DOLGA| 2,970 3,981 4,123 4,915 5,400 6,217 6,717 8,799

Dolgoroéni dolg 2,916 3,931 3,988 4,805 5,283 6,118 6,591 8,680

Javni, javno garantirani dolg 1,437 1,996 2,014 2,326 2,451 2,665 2,710 3,238

Zasebni negarantirani dolg 1,479 1,935 1,974 2,479 2,832 3,453 3,881 5,442
Uporabljena sredstva MDS 4 1 - - - - - -

Kratkoroéni dolg 50 49 135 110 117 99 126 119

Vir podatkov: BS.
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Slika 10: Gibanje deviznih rezerv in zunanjega dolga Slovenije, v % BDP
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Vir podatkov: SURS, BS, preraduni UMAR.

povezanih podjetij (gl. poglavje 3.3.) v visini 350 milijonov USD (v letu 2001 174
milijonov USD)®. Banéni sektor se je kljub visoki likvidnosti zadolzil v viSini 218
milijonov USD, kar predstavlja dvakratno povecanje glede na leto 2001. Podobno
kot pri podjetjih se je zadolzevanje mo¢no okrepilo proti koncu leta. Drzavni sektor
je v lanskem letu neto odplacal za 1.1 milijona USD tujih posojil.

Povprecni pogoji novih odobrenih kreditov so se v letu 2002 v primerjavi z letom
2001 pri zasebnih kreditorjih izboljsali; obrestne mere so se znizale od 5.4% na
4.2%, odlog zacetka odplacila (grace doba) se je podaljsal na 3.8 leta (leto prej 3.4
leta), dospelost kreditov pa se je skrajsala na 6.3 leta (leto prej 7.2 leta). Pri uradnih
kreditorjih so se ob daljsi grace dobi in krajsi zapadlosti obrestne mere poviSale od
3.5% na 4.6%.

Visoki kapitalski prilivi, zlasti tujih neposrednih nalozb in neto pritokov gotovine
in vlog poslovnih bank, so skupaj s presezkom na tekocem racunu placilne bilance
omogocili povecanje skupnih deviznih rezerv, zato se je izboljsal koeficient pokritja
zunanjega dolga z deviznimi rezervami (od 0.856 konec leta 2001 na 0.926 konec
leta 2002). Ob koncu leta 2002 so skupne devizne rezerve Slovenije znasale 8,152
milijonov USD in so se v primerjavi z letom 2001 povecale za 2,405 milijonov
USD. Pri tem so tekoce transakcije prispevale 1,485 milijonov USD, tecajne razlike
pa, zaradi depreciacije USD, 920 milijonov USD. Skupne devizne rezerve so
zadoscale za kritje 7.9-mesecnih povprecnih uvozov blaga in storitev (leta 2001 6-
mesecnih uvozov blaga in storitev).

Kazalci zadolZenosti po merilih Svetovne banke kazejo, da sodi Slovenija tudi v
letu 2002 po vecini kazalcev med nizko zadolZene drzave. Zaradi vecjih zneskov

% Odleta 2001 je v postavki posojila prelom serije podatkov. Posojila med kapitalsko povezanimi rezidenti in nerezidenti
(vsaj 10-odstotna kapitalska povezanost) se nahajajo v postavki neposredne nalozbe - ostali kapital.
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Tabela 28: Kazalci zadolzenosti Slovenije, v %

Kazalci Lahka Srednja Kriticna 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
EDT/GDP 30 30-50 50 211 226 251 26.9 32.8 34.4 40.0
EDT/XGS 165 165-275 275 38.0 39.5 44.2 51.4 58.1 59.4 68.9
TDS/XGS 18 18-30 30 8.9 8.8 13.8 8.1 9.7 14.7 143
INT/XGS 12 12-20 20 19 22 21 24 28 3.2 29

Vir podatkov: SURS, BS, preracuni in ocene UMAR.

Opombe: Prva dva kazalca (EDT/GDP in EDT/XG) sta pokazatelja stanja, kjer se vrednost celotnega zunanjega dolga (EDT) primerja z vrednostjo bruto domacega
proizvoda (GDP) in z vrednostjo izvoza blaga in storitev (XGS). Druga dva kazalca (TDS/XGS, INT/XGS) pa sta pokazatelja toka, kjer z izvozom blaga in storitev (XGS)
primerjamo vrednost servisiranja dolga (TDS) oziroma obresti na zunanji dolg (INT).

odplacil glavnic se je stopnja servisiranja dolga najbolj povecala v letih 1998, 2001
in 2002. Po kazalcu deleza zunanjega dolga v bruto domacem proizvodu je Slovenija
konec leta 2000 prestopila prag srednje zadolzenih drzav, pri vseh drugih kazalcih
pa je bila v opazovanem obdobju e vedno moc¢no pod ravnijo kriti¢nih mej. V letu
2002 sta se v primerjavi z letom 2001 poslabsala kazalca stanja dolga, vendar pa
ob ugodnih placilnobilan¢nih gibanjih (presezek na teko¢em racunu in izbolj$ana
struktura kapitalskih prilivov) to ni problemati¢no.

Konec februarja 2003 je zunanji dolg znaSal 9,317 milijonov USD in se je v
primerjavi s koncem leta 2002 povecal za 518 milijonov USD. Tudi v prvih dveh
mesecih letos je na povecanje zunanjega dolga vecinoma vplivala depreciacija
ameriSkega dolarja do evra, tekoce trasakcije pa so prispevale 76 milijonov USD.
Devizne rezerve so v prvih dveh mesecih znagale 8,534 milijonov USD in zadosc¢ale
za kritje 91.6% celotnega zunanjega dolga.
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4. Cenovna gibanja - Za nadaljnje znizanje inflacije na
raven okoli 5% v letu 2003 in 4% v letu 2004 bo
potrebno usklajeno delovanje denarne in fiskalne
politike ter politike nadzorovanih cen

Nihanje inflacije okoli relativno visoke ravni se je nadaljevalo tudi v letu 2002. Po
znizanju medletne stopnje rasti cen zivljenjskih potrebséin v letu 2001 za 1.9 odstotne
tocke, na 7.0%, se je rast cen do aprila 2002 povisala na 8.4%, v preostalih mesecih
leta pa se je ponovno pricela znizevati in je decembra znasala 7.2%. Enakomerneje
se je v zadnjih dveh letih zniZevala povprecna inflacija, ki je decembra 2000 znasala
8.9%, decembra lani pa 7.5%.

Zaleto 2002 so bile znacilne relativno velike Cetrtletne spremembe cen zivljenjskih
potrebscin. Po 3.2-odstotnem povisanju v prvem Cetrtletju leta se je namre¢ njihova
rast v drugem cetrtletju vec kot prepolovila in znasala 1.5%, postopno umirjanje pa
se je nadaljevalo tudi v tretjem in zadnjem cetrtletju leta, ko je poviSanje cen
zivljenjskih potrebscin znasalo 1.4% oz. 1.1%. Razlike med posameznimi Cetrtletji
so bile predvsem posledica koncentracije povisanj davénih obremenitev ter cen, ki
so pod razliénimi oblikami regulacije, v prvih stirih mesecih leta. Povisanje stopenj
davka na dodano vrednost in poviSanja troSarin na tekoca goriva za prevoz, tobacne
izdelke in alkohol ter uvedba komunalnih taks za obremenjevanje okolja so v prvem
cetrtletju leta k inflaciji prispevali 1.4 odstotne tocke, v preostalih mesecih lanskega
leta pa so vi§je troSarine na tobacne izdelke prispevale Se 0.3 odstotne tocke. Poleg
povisanih cen osnovnih komunalnih storitev, ki so bile predvsem posledica uvedbe
omenjenih taks, so regulirane cene k inflaciji v prvem Cetrtletju prispevale Se 0.6
odstotne tocke, od tega polovico vi§je cene telefonskih storitev in polovico visje
cene motornih bencinov.

Slika 11: Gibanje inflacije in izbranih cenovnih agregatov
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Vir podatkov: SURS, preracuni UMAR.
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Rast cen posameznih skupin po Cetrtletjih

Oprvo Cetrtletje 2002 Edrugo Cetrtletje 2002
Wtretje Cetrtletje 2002 Ocetrto Cetrtletje 2002
Elprvo Cetrtletje 2003

Prevoz

Alkoholne pijace in tobak

Komunikacije

Izobrazevanje

Hrana in brezalkoholne pijace
Stanovanjska oprema
Gostinske in nastanit
Rekreacija in kultura
Raznovrstno blago, st.
Stanovanjska oprema
Obleka in obutev

Vir podatkov: SURS, preracuni UMAR.

V naslednjih Cetrtletjih lanskega leta se je inflacija, ob odsotnosti dejavnikov, ki so
najve¢ prispevali k poviSani rasti v prvih treh mesecih leta, gibala okoli 1.3%, tako
odstopanje navzgor v drugem kot navzdol v zadnjem Cetrtletju pa je bilo posledica
gibanj cen nafte in posledi¢no tekocih goriv za prevoz in ogrevanje, ki je aprila
narasla nad povprecno vrednost lanskega leta, novembra pa padla pod povprecje
leta 2002.

Med prispevki posameznih skupin proizvodov in storitev so v letu 2002 k inflaciji
50% skupnega povisanja prispevale tri skupine, in sicer hrana in brezalkoholne
pijace, proizvodi in storitve za prevoz ter za stanovanje, ki predstavljajo 53%
celotnega indeksa cen Zivljenjskih potrebscin. PoviSanje cen pa je bistveno presegalo
njihov delez v indeksu cen pri skupinah alkoholne pijace in tobak, izobrazevanje
ter stanovanje, kar pomeni, da so te skupine relativno najvec prispevale k povisanju
cen v letu 2002, in sicer v povprec¢ju za 47% vec¢, kot znasa njihov delez v indeksu
cen zivljenjskih potrebscin.

Po zmanjSanju dejavnikov s pretezno enkratnim vplivom na cene v prvih Stirih
mesecih lanskega leta, ki so v ve¢ji meri vplivali na rast cen blaga, je v drugem in
tretjem Cetrtletju leta priSlo do zniZevanja medletnih stopenj rasti cen. Posledi¢no je
ponovno prisel do izraza razkorak med rastjo cen storitev in cen blaga, ki je po
9.4-odstotnem povisanju cen storitev v letu 2002 znaSal 3.0 odstotne tocke (v letu
2001 so se cene storitev poviSale za 9.6%, 3.4 odstotne tocke vec kot cene blaga).
Med posameznimi skupinami storitev, ki so vklju¢ene v indeks cen, je izstopalo
povisanje reguliranih cen storitev, predvsem telefonskih storitev (za 23.7%) ter
osnovnih komunalnih storitev (za 17.8%), ki so prispevale 10.4% k skupni rasti cen
storitev; med storitvami, katerih cene se oblikujejo prosto, pa so k skupni rasti storitev
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najvec, 19.4%, prispevale cene gostinskih in nastanitvenih storitev. Skupna rast cen
storitev je v letu 2002 tako k inflaciji prispevala 2.5 odstotne tocke.

Hkrati z ohranjanjem dejanske inflacije na ravni nad 7% lani ni pri$lo niti do
pomembnejSega znizanja osnovne inflacije. Ob koncu leta je bila za priblizno 0.5
odstotne tocke nizja kot decembra 2001, Se vedno pa je presegala 6%. Relativno
pocasno znizevanje osnovne inflacije je bilo predvsem posledica ohranjanja
nespremenjenih usmeritev klju¢nih makroekonomskih politik, delno pa tudi
ucinkovanja sprememb davc¢nih stopenj na veliko vecino proizvodov in storitev, ki
so zajeti v indeksu cen, ter posrednih u¢inkov, ki jih je imelo poviSanje reguliranih
cen (predvsem energentov) na druge cene.

Cene, ki so pod razli¢nimi oblikami regulacije, so se lani povisale za 9.2% in k
inflaciji prispevale 1.3 odstotne tocke. Povisanje je posledica rasti v prvih Stirih
mesecih, ki je bila 9.7-odstotna, v preostalih mesecih pa so se, ob nihanju mese¢nih
stopenj, regulirane cene znizale. Med posameznimi skupinami reguliranih cen so k
inflaciji najvec, 0.5 odstotne tocke, prispevale visje cene komunalnih storitev, naftnih
derivatov 0.4 odstotne tocke, telefonskih storitev pa 0.3 odstotne tocke.

Po prenosu pristojnosti za regulacijo cen telefonskih in postnih storitev na Agencijo
za telekomunikacije, radiodifuzijo in posto v lanskem letu in liberalizaciji cen tekoce-
ga plina v zacetku letoSnjega leta ter ponovni regulaciji cen kurilnega in plinskega
olja (tokrat z enakim modelom kot pri motornih bencinih), se je delez cen, ki so pod
razliénimi oblikami regulacije, v zacetku letoSnjega leta povecal za priblizno 1.5
odstotne tocke in ob upostevanju sprememb utezi indeksa cen Zivljenjskih potrebs¢in
v zacetku letoSnjega leta po nasi oceni znaSal 15.4% celotnega indeksa.

Vlada v skladu s sprejetim Nacrtom povisanja reguliranih cen v letu 2003 v prvem
Cetrtletju letoSnjega leta teh cen ni spreminjala. Povisanje cen, ki so pod razlicnimi
oblikami regulacije, za 2.0%, kar je k inflaciji prispevalo 0.3 odstotne tocke, je bilo
posledica povisanja cen tekoc¢ih goriv ob koncu lanskega leta, ki jih je SURS v
skladu z obstojeco metodologijo zajel v poviSanje cen v januarju ter povisanja cen
osnovnih komunalnih storitev, ki jih je vlada sprejela Ze lani, realizirale pa se bodo
postopoma, od tega zadnji del Se letos.

V prvem cetrtletju letos se je v primerjavi z lani zmanjsal tudi prispevek visjih
posrednih davkov k inflaciji. Vlada je nadaljevala z zakonsko predvidenim usklajeva-
njem troSarin na tobacne izdelke, pri vinu pa je znizano stopnjo davka na dodano
vrednost nadomestila s splosno stopnjo. Omenjeni spremembi sta k inflaciji skupaj
prispevali 0.3 odstotne tocke. Zaradi spreminjanja trosarin pri tekocih gorivih za
prevoz in ogrevanje, ki je ublazilo nihanja njihovih cen, pa je bila inflacija v prvem
cetrtletju leta nizja za 0.6 odstotne tocke.

Ob zmanjSanju vpliva obeh dejavnikov, ki sta v lanskem prvem cetrtletju leta najvec
prispevala k prekomernemu narasc¢anju cen, je bila njihova rast v prvem cetrtletju
leta za tretjino nizja od primerljive lani. K 2.2-odstotni rasti cen so tako, ob priblizno
enakem vplivu cen, ki so v pretezni meri odvisne od sezonskih dejavnikov (hrana in
brezalkoholne pijace ter obleka in obutev), najvec prispevale Se cene storitev, in
sicer 0.5 odstotne tocke.



UMAR
93

Pomladansko poro¢ilo 2003
Cenovna gibanja

Medletna rast cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih, ki je januarja 2001
dosegla 10.6%, se je v naslednjih mesecih pricela zniZevati in konec leta 2002 znasala
3.7%. K znizanju njihove rasti za 3.7 odstotne tocke v lanskem letu je, ob stagnaciji
cen proizvodov za investicije, najvec prispevalo znizanje cen proizvodov za vmesno
porabo za 3.9 odstotne tocke ter znizanje cen proizvodov za Siroko porabo za 4.3
odstotne tocke, ki pa kljub temu ostajajo najhitreje rastoca komponenta indeksa.
Znizevanje rasti cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih se je nadaljevalo
tudi v prvem cetrtletju letoSnjega leta, ko je njihova rast znasala 0.1%, medletna
rast pa se je do konca marca znizala na 2.5%. Umirjanje rasti temelji na nizjih cenah
energentov na domacem trgu, vkljucenih v indeks, ki so se v zadnjih dvanajstih
mesecih znizale za 1.4%, kar je v nasprotju z gibanji na trgih EU, kjer so se primerljive
cene v enakem obdobju povisale za 7.6%.

V naslednjih cetrtletjih letoSnjega leta pricakujemo nizje Cetrtletne stopnje rasti
cen zivljenjskih potrebscin kot v prvem Cetrtletju, s tem pa tudi nadaljnje umirjanje
medletnih stopenj rasti. Ob doslednem uresni¢evanju sprejetih ukrepov na podrocju
fiskalne politike (gl. okvir §t. 5), dodatnim zaostrovanjem politike reguliranih cen
ter ob predpostavki, da v naslednjih mesecih ne bo prislo do vecjega skoka cen
nafte, ki bi ga ne bilo ve¢ smiselno nevtralizirati s spremembo viSine troSarin na te-
koca goriva, pri¢akujemo, da se bo inflacija proti koncu leta pribliZala 5.1%,
kot smo napovedali Ze v Jesenskem porocilu 2002. Vendar bo taksno znizanje
nevzdrzno, ¢e ga ne bodo spremljali tudi ukrepi denarne politike oziroma politike
deviznega teCaja. Umirjanje inflacije zgolj s pomocjo ukrepov fiskalne politike
namre¢ vodi k povecanju fiskalnega primanjkljaja, ki lahko postane makroekonom-
sko nevzdrzen, hkrati pa v nasprotju s priporo¢ili EU, formaliziranimi v
maastrichtskih kriterijih ter Paktu stabilnosti in rasti. So¢asno pa bi dodatna
upocasnitev rasti reguliranih cen privedla do nesorazmerja relativnih cen, ki je bilo
v zadnjih letih eden izmed pomembnejSih generatorjev inflacije.

Za vzdrzno znizanje inflacije do konca leto$njega leta in s tem ustvarjanje razmer,
ki bodo omogocile tudi njeno nadaljnje znizanje na raven okoli 4.3% v letu 2004,
bodo zato poleg doslednega izvajanja zac¢rtanih ukrepov potrebni korenitejsi
ukrepi makroekonomske politike, predvsem na podroc¢ju denarne politike oziroma
politike deviznega tecaja, ter na podrocju indeksacije. Dosedanji odziv Banke
Slovenije je bil namre¢ manjsi od pricakovanega ob pripravi zadnje napovedi, saj
so mesecne stopnje depreciacije tolarja v prvih treh mesecih leta komaj padle pod
0.3% (tecaj BS), kar bi na medletni ravni pomenilo rast tec¢aja tolarja nad 3% in
ponovno prispevalo priblizno polovico k predvideni inflaciji v letoSnjem letu. V
primeru nadaljevanja take politike bo za dosego inflacijskega vpliva potrebno visjo
stopnjo depreciacije tolarja kompenzirati z dodatnim omejevanjem rasti reguliranih
cen in dodatnimi fiskalnimi ukrepi (predvsem prilagajanjem trosarin). Ohranjanje
sedanjih mehanizmov indeksacije, tako na financnem podroc¢ju kot na podrocju
osebnih prejemkov, ki omogocata prenos rasti cen v predhodnih mesecih v sedanjo
inflacijo, pa bi v razmerah, ko pri¢akujemo nadaljnje znizevanje inflacije, povecalo
njeno inertnost. Za vzdrzevanje inflacije na ravni, skladnej$i z maastrichtskimi
kriteriji, bo tako poleg vodenja restriktivnih politik potrebno odpraviti tudi strukturna
neskladja, predvsem v sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom drzave ter
na podroc¢ju delovanja financnih trgov in trga delovne sile.
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Okvir 5: Ukrepi za znizanje inflacije

Iz slike 13 je razvidno, da so bili z izjemo inflacije ob koncu leta 2002 ostali
makroekonomski kazalci za Slovenijo na ravni, ki so jih dosegale drzave Evropske
unije, ali celo nekoliko boljsi. Analize vzrokov inflacije, ki po letu 1999 vztraja
na ravni nad 7% letno kazejo, da ta sicer v pretezni meri izvira iz strukturnih
neskladij, njeno vztrajanje na relativno visoki ravni pa je, ob ohranjanju ravnotezij
na drugih makroekonomskih podrocjih, tudi posledica neodzivnosti klju¢nih
ekonomskih politik na spremenjene razmere v domacem in tujem okolju v zadnjih
dveh letih.

Slika 13: Makroekonomski indikatorji v letu 2002

- == =Slovenija Inflacija

EU (12) 10.0%

8.0%
6:9% |\
.

* 40% N

Brezposelnost Realna rast BDP

Presezek tekoCega racuna PB, Prora¢unski primanjkljaj, %
% BDP BDP

Vir: SURS, MF, BS, Eurostat.
Opomba: Vecja ploscina lika ne odraza tudi vecje uspesnosti gospodarstva.

Tako vlada kot Banka Slovenije sta se zato ob koncu lanskega leta zavezali, da
bosta z uporabo uravnotezene kombinacije ukrepov, ki bodo hkrati vplivali na vec¢
dejavnikov, ki so v predhodnih letih znacilno prispevali k rasti cen, v letu 2003
upocasnili rast cen na priblizno pet odstotkov, v letu 2004 pa $e za nadaljnjo odstotno
to¢ko. Tako bi zmanjSali moZnost gospodarskih pretresov v sklepni fazi
integracijskega procesa z Evropsko unijo.

Vlada je zato decembra lani sprejela vec ukrepov, ki naj bi ob njihovem so¢asnem
izvajanju z ukrepi Banke Slovenije omogocili vzdrzno upocasnitev rasti cen,
nanasajo pa se na spreminjanje fiskalnih obremenitev in na cene, ki so pod
razlicnimi oblikami regulacije. V zacetku leta je bil sprejet Nacrt povisanja
reguliranih cen v letu 2003, ki doloca najvisje sprejemljivo povisanje reguliranih
cen ter njihovo razporeditev po posameznih mesecih. V skladu s tem naj rast
reguliranih cen v leto$njem letu ne bi presegla splosne ravni cen, to je 5.1%, od
taksne rasti pa naj ne bi bistveno odstopala niti povisanja posameznih reguliranih
cen. Njihov prispevek k inflaciji bi ob taksni rasti znasal 0.6 odstotne tocke oziroma
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Okvir 5: Ukrepi za znizanje inflacije - nadaljevanje

10.5% predvidene skupne rasti cen zivljenjskih potrebscin, kar je priblizno polovico
manj kot v letu 2002. Ohranjena je tudi moznost, da se ob odstopanju dejanskega
gibanja inflacije od pricakovanega predvidena povisanja reguliranih cen Se dodatno
znizajo.

V zadnjih dveh letih se je povecal tudi inflacijski vpliv spremembe davkov in
trosarin, kar je bila delno posledica dokoncanja reforme davénega sistema, del pa
ohranjanja nespremenjenega cilja fiskalne politike, to je viSine proracunskega
primanjkljaja, ki naj ne bi presegla enega odstotka bruto domacega proizvoda.
Pravilo ciljanja proracunskega primanjkljaja je bilo namrec¢ relativno uspesno v
obdobju stabilnih gospodarskih razmer, v razmerah upocasnjene gospodarske
aktivnosti, ki se je v Sloveniji pri¢ela v letu 2001 in nadaljevala v lanskem letu ter
vodila v zmanjSanje proracunskih prihodkov ob hkratnih pritiskih po povecanju
odhodkov, pa je privedlo v potrebo po stalnem povecevanju davénih stopenj,
predvsem posrednih davkov. Prispevek povisanih stopenj davka na dodano vrednost
in trosarin na motorne bencine, alkoholne pijace ter tobacne izdelke k inflaciji je
tako v zadnjih dveh letih vsakokrat znasal 1.7 odstotne tocke. Zato je vlada sprejela
sklep, da v letu 2003, z izjemo zakonsko ze dolocenega usklajevanja trosarin na
tobacne izdelke in prehoda na splosno stopnjo davka na dodano vrednost pri vinu,
ne bo povisevala davénih obremenitev, ki bi vplivale na visjo rast cen od predvidene.
Njihov prispevek v letu 2003 tako ne bo presegel 0.6 odstotne tocke. Poleg tega
pa je vlada v zacetku leta pricela s prilagajanjem trosarin na tekoca goriva, ki so
preprecevala njihova nihanja in s tem, zaradi nesimetricnega vpliva sprememb
cen tekocih goriv, prispevala k nizji rasti cen (zaradi prilagajanja trosarin je bila
inflacija v prvem Cetrtletju letos nizja za 0.6 odstotne tocke). Uskladitev
proracunskih postavk s spremenjenimi makroekonomskimi razmerami ob predlogu
rebalansa proracuna v maju pa je Se dodatno zmanjsala potrebo po povisanju
davcnih obremenitev, ki bi lahko povzrocile dodaten pritisk na rast cen s strani
fiskalnega sektorja.

Omenjeni ukrepi fiskalne politike in politike reguliranih cen so bili sprejeti ob
predpostavki, da bo v zacetku leta Banka Slovenije prilagodila tudi denarno politiko
oziroma politiko deviznega teCaja. Depreciacija tolarja, ki je bila hkrati zelo
predvidljiva, je namre¢ lani prispevala priblizno polovico skupne rasti cen, zato
vzdrznega znizanja inflacije letos ne bo mogoce doseci brez pocasnejSega
razvrednotenja tolarja. Kljub temu se je rast tecaj tolarja Banke Slovenije v prvem
Cetrtletju leta le minorno znizala in s tem upocasnjevala proces dezinflacije ter
povzrocala neenakomerno porazdelitev njegovih stroskov.

Slika 14 prikazuje osrednjo napoved inflacije ob uposStevanju nastetih predpostavk
v prihodnjih petih Cetrtletjih ter oceno predvidenih odstopanj od osrednje
napovedi. Kot glavni dejavniki tveganja so upostevani predvsem druga¢na dinamika
gibanja cen nafte in teCaja evra ter ameriskega dolarja, kot so bili predvideni pri
pripravi napovedi, ter napake pri dosedanjih napovedih gibanja cen. Ocenjujemo,
da bi vec kot dve tretjini realizacij nastetih dogodkov vplivalo na poviSanje in ne na
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Slika 14.: Pricakovana odstopanja od osrednje napovedi inflacije
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Vir podatkov: SURS, napoved: UMAR.

znizanje rasti cen oziroma da so, kot Ze pri pripravi Jesenskega porocila 2002,
tveganja glede odstopanja inflacije od osrednje napovedi Se vedno nesimetri¢no
porazdeljena
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5. Trg dela

5.1. Zaposlenost in brezposelnost — V letu 2003 in 2004 postopno visja
rast zaposlenosti in niZja brezposelnost

Skupno Stevilo delovno aktivnih oseb® se je v letu 2002, potem ko je dve leti
zapored narascalo z visoko stopnjo 1.7% letno, zmanjsalo za 0.7%,, preracunano v
ekvivalent polnega delovnega ¢asa (po metodologiji nacionalnih ra¢unov) pa za
0.1%. Na upadanje Stevila delovno aktivnih v letu 2002 je vplivalo predvsem
zmanjSanje Stevila neformalo delovno aktivnih (tj. oseb, ki delajo bodisi kot
neplacani pomagajoci druzinski ¢lani bodisi po pogodbah o delu ali v sivi ekonomiji).

zaposlenosti® se je s tem znizala na 63.4% (s 63.9% v letu 2001).

Stevilo zaposlenih v podjetjih in organizacijah se je povedalo Ze &etrto leto
zapored, Ceprav je bila rast lani (0.7%) nizja kot leta 2001 (1.8%). Pac pa se je
zmanjsalo Stevilo zaposlenih v drobnem zasebnem sektorju (pri samozaposlenih),
ki je v vsem tranzicijskem obdobju mo¢no narascalo in s tem delno nadomestilo
upadanje zaposlenosti v podjetjih in organizacijah. Rast zaposlovanja v tem sektorju
se je precej upocasnila ze v letu 2001, v letu 2002 pa se je Stevilo zaposlenih, kljub
nara§¢anju v posameznih mesecih, zmanjsalo za 1,600 oz. za 2.3%. Stevilo
samozaposlenih se je povecalo, predvsem samostojnih kmetov (za skoraj 5%) ter
oseb s samostojnim poklicem (za 4%). Ze $esto leto zapored pa je upadlo 3tevilo
samostojnih podjetnikov posameznikov. Poleg nedonosnosti ali neperspektivnosti
je eden od razlogov za ukinitev te oblike poslovanja tudi prehajanje v podjetniski
sektor, ko se drobno samostojno podjetje dovolj razvije.

Skupno §tevilo formalno delovno aktivnih (oseb v delovnem razmerju in formalno
samozaposlenih) se je tako povecevalo za 0.6%. Povecalo se je skoraj na vseh
podrocjih dejavnosti®® (najbolj na podro¢ju poslovnih storitev, za 4.8%), zmanjsalo
pa v rudarstvu (za 6.5%), v predelovalnih dejavnostih (za 1.7%) in v gostinstvu (za
0.3%). V predelovalnih dejavnostih se je najbolj zmanjsalo v tekstilni industriji (za
okrog 5%), proizvodnji hrane in pijac, obdelavi in predelavi lesa ter proizvodnji
drugih nekovin. V gostinstvu pa se je zmanjsalo predvsem Stevilo samozaposlenih
in pri njih zaposlenih, ki se je sicer pomembneje zmanjSalo Se v predelovalnih
dejavnostih, trgovini in gradbenistvu. Regionalna porazdelitev formalno delovno
aktivnih oseb glede na kraj dela kaze, da ima najvecji delez zasedenih formalnih
delovnih mest v Sloveniji osrednjeslovenska statisti¢na regija (29.2%), sledita
podravska (14.9%), in savinjska regija (12.9%). V zadnjih treh letih je Stevilo
delovnih mest najbolj poraslo v osrednjeslovenski (za 4.8%), najbolj pa upadlo v

¢! Po opredelitvi mednarodno usklajene metodologije anket o delovni sili.
62 Za starostno skupino 15-64 let. Podrobneje glej Porocilo o razvoju 2003, UMAR, str. 122.

63 Zaradi sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti (Ur. . §t. 2/2002) so bila v letu 2002 invalidska podjetja, ki so
doslej spadala med dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N), preregistrirana med tiste dejavnosti, kamor po
vsebini svojega dela dejansko sodijo. Zaradi te spremembe objavljeni podatki za leto 2002 po dejavnostih metodolosko
niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj obcutne razlike so nastale na podro¢jih dejavnosti N, D in K. Da bi
lahko analizirali realna gibanja, zato pri analizi dinamike po podrocjih dejavnosti upostevamo za leto 2002 podatke,
ki ne vkljucujejo navedene statisti¢ne preregistracije.
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Tabela 29: Formalno delovno aktivni in produktivnost dela po podrogjih dejavnosti
Formalno delovno aktivni Produktivnost
Struktura (v %) Letna rast (v %) Dodana vrednost
(tisoe EUR) na
Po mesecnih virih|Napoved| Po mesecnih virih|Napoved| delovno aktivnega
2001 2002 2003 2001 2002 2003 2001 2002*
SKUPAJ 100.0 100.0 100.0 1.4 0.6 0.5 21.0 224
A+B | Kmetijske dejavnosti 54 5.5 5.4 -3.3 2.0 -0.8 6.1 6.4
C:F | Industrijske dejavnosti 39.7 39.8 39.2 0.4 -1,4 -1.1 20.7 223
C | Rudarstvo 0.7 0.6 0.6 -5.3 -6.5 -5.6 20.7 226
D | Predelovalne dejavnosti 30.3 304 29.9 0.9 -1.7 -1.1 20.3 220
g |Oskrbazelekiriko, plinom, | 4 15 14| 08 05| 42| 508 | 546
vodo
F | Gradbenistvo 7.3 7.3 7.2 -0.9 0.0 -0.1 16.9 17.7
G:P | Storitve skupaj 549 54.7 55.4 27 1.8 1.8 25.6 271
G:K | Trzne storitve 18.8 19.4 19.6 2.6 1.9 1.3 27.2 28.9
G | Trgovina, popravila 127 | 128 12.9 19 1.1 08 | 200 214
motornih vozil
H | Gostinstvo 3.7 3.7 3.7 0.5 -0.3 0.6 14.5 15.8
| | Promet, skiadiScenje, 6.2 6.3 6.2 20 14 06 | 253 278
zveze
J | Finan¢no posrednistvo 25 2.6 2.7 2.9 2.4 5.2 41.6 42.6
k | Nepremicnine, najem, 6.3 6.7 6.9 6.1 48 20 | 425 442
poslovne storitve
L:O | Javne storitve 17.4 16.4 16.7 2.7 1.9 25 231 24.0
L |Javna uprava in obramba 5.9 6.0 6.1 3.8 2.3 3.2 27.6 28.9
M | zobraZevanje 6.9 7.0 71 2.0 1.7 1.7 20.3 211
Zdravstvo in socialno 74 6.0 6.2 28 1.7 29 | 223 23.0
varstvo
o |Drugejavne, skupne in 34 33 34 23 1.9 24 | 225 234
osebne storitve
P | Zasebna gospodinjstva 0.1 0.1 0.1 126 -13.3 0.0 9.6 1.2

Vir podatkov: SURS; preracuni in napovedi UMAR.

Opomba: *ocena UMAR.

zasavski regiji (za 7.2%). Osrednjeslovenska je poleg tega edina regija z ve¢jim
Stevilom delovnih mest kot ima aktivnih prebivalcev, savinjska in podravska regija
pa imata ve¢ delovnih mest kot je domacega delovno aktivnega prebivalstva. To so
tako edine regije v Sloveniji, kjer je priliv dnevne delovne migracije vecji od odliva.
Izobrazenost delovno aktivnega prebivalstva v Sloveniji se pocasi povecuje. V
letu 2002 so imeli delovno aktivni prebivalci okrog 11.3 leta zakljucenega Solanja.
Vendar se izboljSuje predvsem izobrazbena raven zaposlenih v javnih storitvah, v
industriji in v pretezno trzno usmerjenih storitvenih dejavnostih pa so premiki v
izobrazbeni sestavi Se vedno prepocasni (ve¢ v Porocilu o razvoju 2003, UMAR,
str. 134).

Rast produktivnosti dela je bila v letu 2002 ponovno nekoliko visja, 3.4% (2.5% v
letu 2001). Merjena z dodano vrednostjo na delovno aktivnega v ekvivalentu polnega
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delovnega Casa je produktivnost v letu 2002 dosegla 22,400 EUR (po tekocih cenah)
na delovno aktivnega, kar je na ravni 46.5% povprecne produktivnosti v Evropski
uniji. Ve¢jo produktivnost so zlasti $e v predelovalnih dejavnostih podjetja dosegala
z zmanjSevanjem Stevila zaposlenih.

Ocenjujemo, da bo v letu 2003 Stevilo zaposlenih v podjetniSkem sektorju zaradi
predvidene nizje realne rasti pla¢ v tem sektorju in pa krepitve gospodarske aktivnosti
v drugi polovici leta narag¢alo nekoliko hitreje kot v letu 2002, v javnih storitvah pa
zaradi omejitev pri zaposlovanju pocasneje (gl. poglavje 2.3.). Skupno $tevilo delov-
no aktivnih (po anketni opredelitvi in v ekvivalentu polnega delovnega Casa) bi se
tako povecalo za okrog 0.2%, kar naj bi bil rezultat nadaljnjega znizanja Stevila
zaposlenih v agrarnem sektorju, rudarstvu, predelovalnih dejavnostih in gradbenistvu
ter povecanja v storitvenih dejavnostih. Ob taksni rasti zaposlenosti bo rast produk-
tivnosti dela (3.1%) nekoliko nizja kot v letu 2002. Ker predvidevamo, da se zaradi
nizke gospodarske rasti $tevilo neformalno delovno aktivnih ne bo povecalo, bo
rast Stevila formalno delovno aktivnih (oseb v delovnem razmerju in samozaposlenih)
Se naprej viSja od rasti skupnega Stevila delovno aktivnih: okrog 0.5-odstotna. V
letu 2004 bi se zaradi predvidene visje gospodarske rasti Stevilo delovno aktivnih
povecalo za 0.8%, produktivnost dela pa za 3.5%.

Po nekajletnem upadanju se je Stevilo registriranih brezposelnih v letu 2002 v
povprecju ponovno nekoliko povecalo, na 102,635 (v letu 2001 101,857), ker pa se
je povecalo tudi Stevilo formalno delovno aktivnih, je povprecna letna stopnja
registrirane brezposelnosti ostala nespremenjena, tj. 11.6-odstotna. Stevilo
brezposelnih po anketi o delovni sili pa se je v letu 2002 v povprecju znizalo za
1.6% (na 62 tisoc), vendar je tudi povprecna stopnja anketne brezposelnosti ostala
nespremenjena (6.4%), ker se je znizalo tudi skupno Stevilo aktivnih po anketi.

Osnovna vzroka za pocasno zmanjSevanje registrirane brezposelnosti e naprej
ostajata visoka strukturna brezposelnost in zaposlovanje za dolocen ¢as. Priliv
iskalcev prve zaposlitve med brezposelne, ki se je od leta 1998 dalje pocasi poveceval,
se je v letu 2002 nekoliko znizal, Ze Cetrto leto pa se povecuje priliv oseb, ki so
izgubile delo in hkrati zmanjSuje odliv brezposelnih oseb v zaposlitev (gl. tabelo 15
v statisti¢ni prilogi). Med razlogi za izgubo zaposlitve sta Se vedno najpomembnejsa
izguba dela za dolocen ¢as (skoraj 50%) in prekinitev delovnega razmerja po lastni
volji (okrog 14%), povecalo pa so je tudi Stevilo izgub zaposlitve zaradi stecaja ali
presezkov (7.4% oziroma 9.3%), ki so bile v zadnjih dveh letih relativno manj
pomembne. Se naprej se nadaljujejo visoka értanja iz evidence zaradi drugih
razlogov (v letu 2002 jih je bilo skoraj 40 tiso¢), med katerimi prevladuje ¢rtanje
zaradi nezglaganja na zavodih za zaposlovanje in izpis po lastni volji. Crtanj zaradi
upokojitev je bilo lani nekoliko manj (6,900, v primerjavi s 7,600 leta 2001). V
novembru in decembru se je v skladu z julijskimi spremembami zakona o
zaposlovanju in zavarovanju za primer brezposelnosti (Ur. L. §t. 67/02) zacel izvajati
prepis oseb, ki so bile v registru brezposelnih prijavljene na podlagi Zakona o
invalidskem in pokojninskem zavarovanju, v posebno evidenco®. Do konca leta je

% 4, oktobra 2002 je bil na podlagi sprememb in dopolnitev Zakona o zaposlovanju in zavarovanju za primer
brezposelnosti objavljen Pravilnik o vsebini in na¢inu vodenja uradnih evidenc s podro¢ja zaposlovanja, ki doloca
kriterije za prehod oseb iz evidence brezposelnih v evidenco na podlagi drugih zakonov. Te kriterije izdela ZRSZ
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bilo prepisanih 5,702 oseb. Stevilo brezposelnih se je do decembra tako znizalo na
99,607, stopnja registrirane brezposelnosti pa na 11.3%.

Delez dolgotrajno brezposelnih se je znizal z 58.9% v povprecju leta 2001 na
54.5% v povprecju leta 2002, oziroma na 52.2% decembra 2002. Povprecno trajanje
brezposelnosti se je zato znizalo na 2 leti, 7 mesecev in 17 dni. DeleZ starejs$ih od 40
let je v letu 2002 padel na 49.4% (od 50.5 v letu 2001), delez starejsih od 50 let pa
na 25.4% (od 27% v letu 2001). To znizanje je rezultat upokojevanja, ¢rtanja iz
evidence in ukrepov aktivne politike zaposlovanja. Drugi strukturni problemi
brezposelnosti pa se le pocasi zmanjSujejo: delez brezposelnih z nizjo izobrazbo
ostaja nespremenjen (47%), prav tako povpre¢no trajanje brezposelnosti
nekvalificiranih brezposelnih oseb, starejsih od 40 let (4 leta in 2 meseca). Tudi obe
stopnji brezposelnosti Zensk (registrirana in anketna) ostajata precej visji od stopen;j
brezposelnosti moskih (gl. tabelo 15 v dokumentarni prilogi) in brezposelnost mladih
(v starosti 15-24 let) je Se naprej relativno visoka. V povprecju ¢akajo brezposelni
mladi na prvo zaposlitev 1 leto 9 mesecev in 7 dni (kar je 51 dni manj kot v letu
2001). Stevilo prejemnikov denarnih nadomestil (v letu 2002 jih je bilo v
povprecju 18,868) upada ze od sprememb zakona oktobra leta 1998, Stevilo
prejemnikov denarnih pomoci ( v letu 2002 v povprecju 5,491) pa pocasi narasca,
vendar skupno Stevilo prejemnikov nadomestil in pomo¢i in njihov delez v strukturi
brezposelnih (leta 2002: 23.7%) upadata ze od leta 1999.

V letu 2002 je bilo na sluzbe za zaposlovanje prijavljenih povpre¢no mesecno 11,586
potreb po delavcih (prostih delovnih mest), realiziranih pa 9,219. Stevilo prostih
delovnih mest je bilo v letu 2002 za 2.9% nizje kot leta 2001, tako da se je razmerje
med brezposelnimi in prostimi delovnimi mesti ponovno poslabsalo: 8.9
brezposelnih na eno prosto delovno mesto, v primerjavi z 8.5 leta 2001. Tudi delez
zaposlitev za dolocen cas, ki je v letih 1999 in 2000 ze padel pod 71%, se je v letu
2002 zopet povecal, na 74.4%. Pri tem poklicna struktura prostih delovnih mest
Se naprej izkazuje upad poklicev za neindustrijski nacin dela ter poklicev za preprosta
dela, povecujejo pa se potrebe po bolj zahtevnih strokovnih poklicih. Verjetno zaradi
vse vecje uporabe racunalniskih tehnologij in uvajanja avtomatizacije dela se ze
nekaj let zmanjsuje tudi povprasevanje po uradniskih poklicih (z najve¢ srednjo
izobrazbo). Pac¢ pa je v letu 2002 izjemoma prislo do upada povprasevanja po
storitvenih poklicih (nizka rast zaposlenosti v trgovini ter upad v gostinstvu), po
drugi strani pa do povecanega povprasevanja po agrarnih poklicih, kar je v skladu s
povecanim zaposlovanjem v kmetijstvu v tem letu.

Glede na trdovratne strukturne probleme registrirane brezposelnosti je novembra
2002 sprejeti Program aktivne politike zaposlovanja za leto 2003 usmerjen
predvsem v ukrepe, ki naj bi izboljsali zaposlitvene moznosti tezje zaposljivih oseb,

v sodelovanju s pristojno institucijo, na katero se posamezni zakon nanasa. Podlaga za prehod v evidenco po drugih
zakonih je zaposlitveni nacrt. Na podlagi tega Pravilnika je bil skupaj s ZPIZ-om pripravljen organizacijski predpis
za delovne invalide — prejemnike denarnega nadomestila iz ZPIZ-a. Zavod je skupaj s ZPIZ-om zacel presojo
zaposlitvenih moznosti delovnih invalidov in izdelal kriterije za prehajanje le-teh v evidenco oseb po drugih zakonih.
V presojo so vkljucene osebe, ki:
so na ZRSZ prijavljene najman;j dve leti,
se v tem Casu, kljub napotitvam k delodajalcem, niso uspele zaposliti zaradi svoje zaposlitvene oviranosti,
v tem obdobju za njih ni bilo primernih delovnih mest,
se tudi po vkljucitvi v programe aktivne politike zaposlovanja niso uspele zaposliti.
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zmanj$ali Stevilo brezposelnih brez izobrazbe, zmanjsali regionalne razlike v
brezposelnosti ter zagotavljali enake moznosti dostopa do trga dela in zaposlitve.
To bo $e posebej pomembno ob predvidenem dodatnem povecanju Stevila
brezposelnih Zensk zaradi napovedanih presezkov pretezno Zenske delovne sile v
tekstilni in obutveni industriji.

V letu 2002 se je stopnja registrirane brezposelnosti v povprecju leta zmanjsala
samo v petih statisticnih regijah (notranjsko-kraski, gorenjski, obalno-kraski,
osrednjeslovenski in podravski regiji), v vseh drugih pa se je povecala, najbolj v
korogki in pomurski. Ceprav se je razlika med najniZjo in najvisjo stopnjo
brezposelnosti zmanjsala, se razlike med regijami povecujejo, saj se je koeficient
variacije v stopnjah registrirane brezposelnosti ponovno povecal, s 32.26% v letu
2001 na 33.43% v letu 2002. Najnizjo stopnjo brezposelnosti ima $e vedno goriska
regija (kjer seje s 5.8% v letu 2001 povecalana 6.3%), najvisjo (17.6%) pa podravska
(kjer se je znizala s 17.9% v letu 2001) in pomurska regija (kjer se je povecala s
16.7% v letu 2001).

Kljub presezku delovnih mest nad domacim delovno aktivnim prebivalstvom v po-
dravski in savinjski regiji se vsi aktivni prebivalci teh dveh regij ne morejo zaposliti,
ker so delovna mesta zanje neustrezna, kar ima za posledico visoko strukturno
brezposelnost. Regiji imata nadpovprecen delez brezposelnih iskalcev prve zaposlitve
in delez zensk med brezposelnimi. V podravski regiji izstopajo Se dolgotrajno
brezposelni, v savinjski pa mladi brezposelni. Visoko strukturno brezposelnost
(nadpovprec¢ne deleze brezposelnih z nizko strokovno izobrazbo ter mladih in zensk
med brezposelnimi) ima tudi zasavska regija, ki ima tudi relativno najvec¢jo migracijo
delovno aktivnega prebivalstva v sosednje regije. Kar 30% tam ziveCega aktivnega
prebivalstva ne more najti zaposlitve v domaci regiji, od tega je polovica (15.4%)
brezposelnih, polovica pa dela izven regije. Relativno visoko delovno migracijo v
druge regije ima tudi notranjsko-kraska regija, kjer pa je kljub pomanjkanju delovnih
mest stopnja registrirane brezposelnosti nizja od slovenskega povprecja.

Ob predvideni rasti zaposlenosti se bo brezposelnost v letih 2003 in 2004 Se naprej
znizevala. V skladu z Nacionalnim programom razvoja trga dela in zaposlovanja do
leta 2006 bi moralo biti leta 2003 v povprecju okrog 96,600 brezposelnih oseb o0z.
10.9% aktivnega prebivalstva, v letu 2004 pa 92,400 oz. 10.4%, kar pa bo mogoce
doseci le z intenzivnim izvajanjem predvidenih ukrepov aktivne politike
zaposlovanja. Se naprej lahko predvidevamo tudi visoko $tevilo &rtanj iz evidence
zaradi upokojitev, prepisov v posebno evidenco po zakonu o invalidskem in
pokojninskem zavarovanju in iz drugih razlogov. Pri¢akujemo tudi nadaljnje
umikanje t.i. “obupancev”® s trga dela. Novi zakon o delovnih razmerjih (Ur. L. §t.
42/2002), ki je zacel veljati s 1. 1. 2003, omejuje (na tocno dolo¢ene primere in
¢asovno) zaposlovanje za dolocen cas, ki je Se vedno prevladujoca oblika novega
zaposlovanja. Ta ukrep je bil sprejet v pricakovanju, da se bo povecalo zaposlovanje
za nedolocen Cas, obstaja pa tudi tveganje, da se bo brezposelnost zaradi tega celo
povecala, ker bodo morale po 53.¢lenu zakona osebe, ki bi se po dveh letih Zelele
ponovno zaposliti za dolocen ¢as pri istem delodajalcu, to razmerje prekiniti za ve¢
kot tri mesece. Tako lahko predvidevamo le pocasno zmanjSevanje prilivov v

% To so osebe, ki so brezposelne, vendar ne i$¢ejo dela, ker ne verjamejo, da ga bodo nasle, bodisi zato ker so prestare,
bodisi zato, ker nimajo ustrezne izobrazbe.
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brezposelnost v prihodnjih letih, po drugi strani pa zaradi strukturnih problemov le
pocasno vecanje odlivov brezposelnih v zaposlitev. Ocenjujemo, da se bo nekoliko
znizala tudi stopnja anketne brezposelnosti (na 6.3% v letu 2003 oziroma 5.9% v
letu 2004).

5.2. Place - V letu 2002 je bilo ponovno vzpostavljeno makroekonomsko
ravnovesje med rastjo pla¢ in rastjo produktivnosti dela, rast pla¢ v
javnem sektorju pa je zaostajala za rastjo plac v zasebnem sektorju

V letu 2002 je gibanje bruto place na zaposlenega sledilo usmeritvam iz Dogovora
o politiki plac za obdobje 2002-2004 kot separatu Socialnega sporazuma (glej okvir
6). Bruto placa na zaposlenega je realno porasla za 2% in tako zaostajala za 3.4-
odstotno rastjo produktivnosti dela za ve¢ kot eno odstotno toc¢ko. S tem je bil
dosezen osnovni cilj placne politike. V Casu zaostrovanja konkurencnosti na tujih
trgih je ta usmeritev nujno potrebna, ker so le tako izpolnjeni pogoji za investiranje
v tehnolosko vse zahtevnejSo proizvodnjo in zmanjSani pritiski na povecevanje
brezposelnosti.

Poleg tega je bil doseZen tudi cilj po¢asnejse rasti bruto place na zaposlenega v
javnem sektorju od rasti bruto place v zasebnem sektorju. Dolgoro¢no naj bi
bila rast pla¢ v obeh sektorjih skladna, vendar je omenjeni cilj v sedanjem obdobju
nujen, saj je bilo gibanje plac v zadnjih letih moc¢no v prid javnemu sektorju. Vzrok
jebil v doslej decentraliziranem sistemu oblikovanja pla¢ v javnem sektorju, obenem
pa ni bilo dovolj ucinkovitih instrumentov omejevanja javnofinancnih sredstev,
namenjenih za place. Tako je bruto placa na zaposlenega v obdobju od leta 1996 do
2002 v javnem sektorju realno porasla za 24.5%, v zasebnem sektorju pa za 18% (v
daljsem opazovanem obdobju bi bila razlika Se vecja). Poleg tega je osamosvojitev
ter nato proces prilagajanja zahtevnejSemu sistemu Evropske unije zahteval rast
zaposlovanja v javni upravi, raslo pa je tudi zaposlovanje v drugih delih javnega
sektorja. Posledi¢no so sredstva za bruto place v javnem sektorju za zgoraj omenjeno
obdobje realno naras¢ala povprecno letno za okoli 6%, bruto domaci proizvod pa le
za okoli 4%. Zaradi taks$ne rasti bruto place na zaposlenega v javnem sektorju, ki je
ob rasti zaposlenosti v tem sektorju mo¢no obremenilo razpolozljiva javnofinanéna
sredstva, je potrebno za doloceno obdobje v politiki plac slediti tudi omenjenemu
drugemu cilju.

% Zaradi ohranjanja ¢asovne vrste za place po podro¢jih dejavnosti ter za preraéun pla¢ v zasebnem in javnem sektorju
so prikazani podatki o placah na nacin, ki je bil v veljavi pred opravljenimi statisti¢cnimi popravki SURS februarja
in marca 2002. Do vklju¢no januarja 2002 so bila namre¢ invalidska podjetja zajeta v okviru dejavnosti zdravstva
in socialnega varstva v oddelku “Izvajanje programov in storitev socialnega varstva”, nato pa so bila prenesena v
dejavnost, ki jo izvajajo; ve¢inoma v predelovalne dejavnosti. Tako so iz oddelka “Izvajanje programov in storitev
socialnega varstva” februarja prenesli okoli 6.600 in marca okoli 3.600 zaposlenih v invalidskih podjetjih, kar
pomeni okoli 21% zaposlenih v dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N), ki se uvrs¢a v javni sektor. Povpreéna
placa invalidov je predstavljala okoli 60% povprecne place zaposlenih v oddelku in tudi zaposlenih na ravni celotne
dejavnosti. Zaradi te spremembe se je povprecna bruto placa v oddelku “Izvajanje programov in storitev socialnega
varstva” v februarju in marcu skupaj, glede na januar 2002, povecala za ve¢ kot 40% in vplivala na rast pla¢ v
celotni dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N). Vpliv prenosa zaposlenih v invalidskih podjetjih v skupino
dejavnosti industrije in gradbenistva je veliko manjs$i, ker pomeni povecanje zaposlenih za okoli 4%, poleg tega pa
povprecna placa zaposlenih v invalidskih podjetjih predstavlja okoli 82% povprecne place v tej skupini dejavnosti.
Preracun plac in zaposlenih po podrocjih dejavnosti je opravil SURS, za zasebni in javni sektor pa UMAR.
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Okvir 6: Socialni sporazum za obdobje 2003-2005

Pla¢na politika mora z vsemi instrumenti, ki so ji na voljo, vplivati na ¢imbolj
stabilno gibanje plac, usklajeno z moznostmi, ki jih nudi makroekonomsko okolje.
Za ¢im uspesnejso politiko plac je nujen skupen dogovor vseh socialnih partnerjev,
ki se lahko najbolj Siroko opredeli v socialnem sporazumu. V aprilu letos je bil po
dolgem casovnem premoru (zadnji socialni sporazum je bil sklenjen za leto 1996)
s socialnimi partnerji usklajen in sprejet Socialni sporazum za obdobje 2003-2005.
Za ¢im bolj stabilne gospodarske razmere so dogovorjene skupne opredelitve glede
smeri razvoja na podrocju politike plac, poleg tega pa Se na podrocju davcne
politike, konkurenc¢nosti gospodarstva ter na podrocju varnosti in zdravja pri delu.
V okviru socialne varnosti, ki je tesno povezana in soodvisna z gospodarsko rastjo,
so bile dogovorjene skupne usmeritve na podrocju zaposlovanja, socialnega varstva,
na podrocju zdravstvene politike, druzinske politike in stanovanjske politike ter
za prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje. Veliko naporov je bilo vlozenih
v opredelitev skupnih smeri za zagotavljanje ¢im bolj uc¢inkovite pravne varnosti
kot pomembnega elementa razvoja nase druzbe.

V letu 2002 je v zasebnem sektorju januarska 2.7-odstotna uskladitev izhodis¢nih
plac Se izhajala iz Aneksa k dogovoru o politiki pla¢ za obdobje 1999-2001 in
pomeni 90% pric¢akovane rasti cen zivljenjskih potrebscin v drugi polovici leta 2001.
Dodatnega usklajevanja ni bilo, ker je bila pricakovana rast cen enaka dejanski.
Nadaljnji usklajevalni mehanizem je bil s socialnimi partnerji opredeljen v Dogovoru
o politiki plac za obdobje 2002-2004. V avgustu so se izhodis¢ne place tako povecale
za dogovorjenih 4.2%, v decembru pa Se za 2.0%, kot razliko med rastjo cen
zivljenjskih potrebs¢in brez alkoholnih pijac in tobaka za obdobje januar-november
ter ze uposStevano avgustovsko uskladitvijo.

Slika 15: Mesecne realne bruto place na zaposlenega
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Opomba: indeks realnih bruto pla¢ na zaposlenega (1992=100), deflacionirano z indeksom cen Zivljenjskih potrebscin (december 1998=100).
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Realna bruto placa na zaposlenega v zasebnem sektorju se je v prvem Cetrtletju na
medletni ravni povecala za 1.1%, v drugem cetrtletju za 2.3%, v tretjem Cetrtletju
za 2.6% ter v Cetrtem Cetrtletju za 3.3%. Visoka rast v zadnjem Cetrtletju leta je
posledica izplacil 13. place kot nagrade za individualne delovne prispevke ter
“bozicnic” kot nagrad pripadnosti podjetju. V letu 2002 se je delez prejemnikov
omenjenih nagrad povecal na 18.7% (v letu 2001 je bil ta delez 17.2%). Najvecji
delez zaposlenih, ki prejemajo 13. placo je v gospodarski in financ¢ni infrastrukturi,
to je v dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo (E) z okoli 60%, v dejavnosti
finan¢nega posrednistva (J) z okoli 38% zaposlenih ter v dejavnosti promet,
skladiscenje in zveze (I) z okoli 34% zaposlenimi. Na nekoliko vi§jo rast realne
bruto place v zadnjem Cetrtletju je vplivala tudi sprememba terminov usklajevalnega
mehanizma, saj se je izhodi$¢na placa v zasebnem sektorju uskladila Ze v decembru
in ne ve¢ v januarju, kot je bilo to dosedaj. V vsem letu je realna bruto pla¢a na
zaposlenega v zasebnem sektorju porasla za 2.3% glede na preteklo leto, kar je
priblizno eno odstotno tocko pocasneje od 3.4-odstotne rasti produktivnosti dela.
V javnem sektorju so se v letu 2002 izhodis¢ne place usklajevale tako kot izhaja iz
Aneksa h kolektivni pogodbi za negospodarske dejavnosti. Poleg januarske 2.3-
odstotne redne uskladitve se dodatna uskladitev zaradi “varnostne zaklopke” ni
izvedla, ker je bila pri¢akovana rast cen enaka dejanski rasti zivljenjskih potrebs¢in
brez alkoholnih pija¢ in tobaka. Skupaj z avgustovsko uskladitvijo za 2.6% je bila
realna raven izhodis¢ne place v letu 2002 za 3.8% pod dosezeno ravnijo v preteklem
letu. S sprejetjem Zakona o sistemu pla¢ v javnem sektorju konec junija 2002 so
vse kolektivne pogodbe, uredbe in drugi predpisi, ki urejajo place v javnem sektorju
prenehale veljati. Zato ni bilo ve¢ pritiskov s strani sindikatov tega sektorja po
uvajanju novih dodatkov, kar je bistveno vplivalo na umiritev pla¢ v tem sektorju.

Realna bruto placa na zaposlenega v javnem sektorju se je v prvem Cetrtletju na
medletni ravni povecala za 1.3%, v drugem Cetrtletju za 1.4%, v tretjem za 1.8%, v
zadnjem Cetrtletju pa je realna bruto placa ohranila raven iz zadnjega Cetrtletja
preteklega leta. Ceprav je izhodiséna placa realno upadala, je realna bruto placa
rasla deloma zaradi napredovanj ter novih zaposlitev z visjimi placami, kar je znacilno
za javno upravo. Poleg tega je bil v javni upravi pri placi za avgust kot poracun za
nazaj izplacan dodatek k pla¢i za mesec maj, junij in pol julija®’. Za prva tri Cetrtletja
pa je k realni rasti bruto place prispevala tudi izjemna rast bruto place v Solstvu
zaradi izplacanih dodatkov k placi ob koncu leta 2001. Da je bil ta vpliv najvedji,
potrjuje realna rast bruto place v javnem sektorju v zadnjem cetrtletju leta 2002, ko
se je popolnoma umirila. Ob tako umirjenem gibanju med letom je bruto placa na
zaposlenega v javnem sektorju v letu 2002 realno porasla za 1.1% in tako dodatno
prispevala k zaostajanju realne povprecne bruto place za rastjo produktivnosti dela.

V letu 2003 se bo nadaljevala dosedanja placna politika. Ocenjujemo, da bo ob
predvideni rasti cen Zivljenjskih potrebs¢in realna bruto placa na zaposlenega porasla
za okoli 2%, produktivnost dela pa za 3.1%. S tem bo izpolnjena tudi usmeritev iz
Socialnega sporazuma o enoodstotnem zaostajanju realne bruto place na
zaposlenega za rastjo produktivnosti dela.

" Dodatek je bil z uredbo uveden v decembru 2001 in sredi julija 2002 z uredbo tudi ukinjen.
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V zasebnem sektorju letos Se velja usklajevalni mehanizem, ki izhaja iz Dogovora
o politiki pla¢ za obdobje 2002-2004. Izhodis¢na placa se bo v avgustu povecala za
2.5%. Predvidena je tudi “varnostna zaklopka”, po kateri se Ze pri avgustovski
uskladitvi upoSteva razliko med 2.6-odstotno in dejansko rastjo cen Zzivljenjskih
potrebs¢in brez alkoholnih pijac in tobaka, ¢e slednja v obdobju januar-junij preseze
2.8%. Decembrska uskladitev bo, upostevaje avgustovsko uskladitev in oceno rasti
cen zivljenjskih potrebsc¢in brez alkoholnih pija¢ in tobaka, pomenila okoli 2-odstotno
povecanje izhodiscnih plac.

Bruto placa na zaposlenega v zasebnem sektorju je v prvih dveh mesecih letos
nominalno upadala, kar je predvsem posledica zelo mocne rasti pla¢ v zadnjem
Cetrtletju lani, poleg tega tudi ni vec januarske uskladitve izhodis¢nih plac.
Usklajevalni mehanizem izhodis¢nih plac se v zasebnem sektorju le delno izkaze
tudi v izplacanih placah, na splo$no pa se uposteva s socialnimi partnerji dogovorjeni
termin za uskladitev izhodi§¢nih pla¢. Ravno zaradi dogovorjenega termina
usklajevanja v avgustu in decembru je zato nekoliko hitrejSe naras¢anje bruto place
na zaposlenega predvideno v drugi polovici leta. Poleg tega je ocena, da bo v drugi
polovici leta gospodarsko okolje pocasi okrevalo in bo gibanje pla¢ v zasebnem
sektorju sledilo izboljSsanju gospodarske rasti. Na teh predpostavkah ter ob predvideni
dinamiki cen Zzivljenjskih potrebs¢in ocenjujemo, da bo realna bruto placa na
zaposlenega v zasebnem sektorju porasla za okoli 2.1% glede na preteklo leto in
bo zaostajala za eno odstotno tocko za rastjo produktivnosti dela.

Bruto placa na zaposlenega v javnem sektorju bo v letu 2003 porasla zaradi
usklajevalnega mehanizma iz Aneksa h kolektivni pogodbi za negospodarske
dejavnosti ter zaradi rednih napredovanj zaposlenih v javnem sektorju. Ceprav ni
uvedenih novih dodatkov k placi v javnem sektorju, se bo izplaceval dodatek k
placi v dejavnosti izobrazevanja, ki je bil sprejet pred junijem 2002.

V javnem sektorju se je januarja 2003 izhodiS¢na placa povecala za 3.4%
(2.1%+0.1%+1.2%), kot izhaja iz sprejetega usklajevalnega mehanizma. Ob sprejetju
Aneksa (december 2001) je bila upoStevana projekcija 4.9-odstotne rasti cen
zivljenjskih potrebséin za leto 2003 (december 2003/december 2002) iz proracunske-
ga memoranduma za leti 2002 in 2003. Na osnovi te projekcije je bila dogovorjena
uskladitev izhodis¢ne place v januarju za 2.1% in v avgustu za 2.3%. Konec leta
2002 je bil sprejet proracunski memorandum za leti 2003 in 2004, ki je za leto 2003
vseboval nekoliko vis§jo, 5.1-odstotno oceno rasti cen zivljenjskih potrebs¢in
(december 2003/december 2002). V Aneksu pa je tudi ¢len, ki doloca, da se v primeru
sprememb proracuna za leto 2003 upostevajo nove ocene rasti cen tako, da se 90%
razlike vgradi v Ze dogovorjene uskladitvene odstotke za leto 2003. Zaradi tega sta
bili januarska in avgustovska uskladitev povecani vsaka za 0.1 odstotne tockeo.
Poleg tega je v januarski uskladitvi upostevana tudi dodatna uskladitev, ki izhaja iz
vgrajene “varnostne zaklopke” v Aneksu. V dodatni uskladitvi je upoStevana Se
1.2-odstotna razlika med dejansko 6.9-odstotno rastjo cen zivljenjskih potrebscin
brez alkoholnih pijac in tobaka (december 2002/december 2001) in predvideno 5.7-
odstotno rastjo, ki je bila upostevana v uskladitvi izhodis¢ne place v letu 2002.

Januarja 2003 je bil v dejavnosti javne uprave izplacan tudi dodatek k placi, kot
izhaja iz v decembru 2001 sprejete uredbe, katere ukinitev sredi julija 2002 je bila
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sodno razveljavljena. V juliju bo povecana bruto placa v dejavnosti izobrazevanja
za okoli 3%, kot izhaja iz junija 2002 podpisanega Aneksa h kolektivni pogodbi za
dejavnost vzgoje in izobrazevanja. Tudi v prihodnje se bodo julija vsako leto do
leta 2006 place v tej dejavnosti povisale za enak odstotek. Do sprejetja Aneksa
kolektivne pogodbe dejavnosti je prislo zaradi pritiskov sindikata te dejavnosti in
na osnovi analize, ki je bila izdelana ob pripravah na Zakon o sistemu plac v javnem
sektorju, po kateri so place v dejavnosti izobrazevanja najbolj zaostajale. Upostevaje
ta izhodiS¢a bo bruto placa na zaposlenega v javnem sektorju realno porasla za
okoli 1.5%. Ce bi bila dogovorjena ukinitev avgustovske uskladitve, bi to pomenilo
znizanje rasti realne bruto place v javnem sektorju za okoli eno odstotno tocko, rast
realne skupne bruto place pa bi bila znizana za okoli 0.2 odstotne tocke.

V Socialnem sporazumu so dogovorjene skupne opredelitve glede usklajevanja plac,
v okviru katerih naj bi se pri oblikovanju usklajevalnega mehanizma upostevalo
razmerje med teCajem evra in tolarja, inflacijo v izbranih drzavah ¢lanicah EU ter
gibanje cen Zivljenjskih potrebs¢in v Sloveniji. Politika pla¢ za leto 2004 Se ni
dogovorjena niti v zasebnem niti v javnem sektorju, pogajanja o tem Se potekajo. V
letu 2004 se bo zacel izvajati zakon o sistemu plac v javnem sektorju. Sprejeti naj bi
bili Kolektivna pogodba o skupni metodologiji za uvr§éanje orientacijskih delovnih
mest in nazivov v placne razrede ter Kolektivna pogodba za javni sektor, na osnovi
katerih se bodo zacela pogajanja za sprejem kolektivnih pogodb dejavnosti in
poklicev. Za doseganje cilja glede rasti plac v javnem sektorju mora biti uveljavitev
novega placnega sistema ¢imbolj nevtralna. Potrebni popravki bi se morali izvajati
postopoma v naslednjih letih. Napoved realne rasti bruto place na zaposlenega v
letu 2004 je okoli 2% (okoli 1% v javnem sektorju in okoli 2.5% v zasebnem
sektorju), kar pomeni zaostajanje za 3.5-odstotno produktivnostjo dela za okoli
eno in pol odstotno tocko.

Minimalna pla¢a se usklajuje enako kot izhodis¢ne place v zasebnem sektorju, do-
datno se enkrat na leto v mesecu avgustu poveca Se za realno rast bruto domacega
proizvoda v preteklem letu. S tako zasnovanim usklajevalnim mehanizmom so Zeleli
socialni partnerji doseci zastavljeni cilj, da bi minimalna placa dosegla 58% povpre-
¢ne bruto place na zaposlenega po kolektivnih pogodbah predelovalnih dejavnosti.
V letu 2002 je dosezeno razmerje ze 54.8%. Vendar pa so tendence uravnilovke
med izhodis¢nimi placami spodnjih tarifnih razredov ze precej izrazene. Minimalna
placa namre¢, zaradi dodatne uskladitve, raste hitreje od izhodis¢nih plac, kar pomika
raven minimalne place ¢edalje bolj k izhodis¢ni placi petega tarifnega razreda splosne
kolektivne pogodbe za gospodarstvo. Ceprav so socialni partnerji zadovoljni z
dosezenimi rezultati usklajevalnega mehanizma za minimalno placo, pa je bil tudi
ze izrazen problem uravnilovke. V socialnem sporazumu je bilo dogovorjeno, da
bo v prihodnje minimalna placa urejena z zakonom.

Prejemki za povracdilo stroskov v zvezi z delom in drugi osebni prejemki od
dela ter izplacila po pogodbah in po avtorskih pogodbah so v letu 2002 nadaljevali
dinamiko iz prejSnjih let in Se nadalje narascali pocasneje od mase Cistih plac. V
primerjavi s celotno maso €istih pla¢ so dosegli 39.6% (v letu 2001 41.2%, v letu
2000 43%). Tudi podatki za prvo leto$nje Cetrtletje kazejo na nadaljevanje tendence
upadanja deleza tovrstnih prejemkov v Cistih placah.
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6. Javne finance

6.1. Javnofinanc¢ni prihodKi — Zaradi niZjih prihodkov od predvidenih je
potreben rebalans proracuna

V letu 2002 so bile pri vplacevanju in obracunavanju javnofinan¢nih prihodkov
uveljavljene nekatere spremembe, ki so nekoliko spremenile tako njihov obseg kot
strukturo. Januarja sta se povisali stopnji davka na dodano vrednost, in sicer splosna
od 19% na 20% in nizja od 8% na 8.5%. Povisale so se tudi troSarine in to za vse
trosarinske izdelke. Uvedeni sta bili novi taksi, in sicer taksa za obremenjevanje
okolja zaradi odlaganja odpadkov in taksa za obremenjevanje okolja zaradi uporabe
mazalnih olj in teko€in, ki imata poleg u¢inka na javnofinan¢ne prihodke predvsem
pomembno okoljevarstveno funkcijo. Nov vir javnofinanénih prihodkov so
predstavljale tudi uvedene registracijske takse za motorna kolesa. Stopnje prispevkov
za socialno varnost, ki jih placujejo delavci, so ostale v letu 2002 nespremenjene,
povecala pa se je stopnja prispevkov delodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in
sicer od 6.36% na 6.56% od mase plac. Za 0.2 odstotne tocke se je povecala tudi
stopnja za zdravstveno zavarovanje upokojencev. Pri davku na izplacane place je
bila za en razred dvignjena spodnja meja obdavcitve izplac¢anih plac in za 0.2 odstotne
tocke znizana obdavcitev plac v vi§jih razredih. Stopnje uvoznih dajatev so se zaradi
prostotrgovinskih in pridruzitvenega sporazuma tudi v letu 2002 $e nekoliko
zmanjsale.

Prihodki od davka na dodano vrednost so se v letu 2002 glede na prejSnje leto
realno povecali za 10.6%. Dobra polovica te rasti je posledica poviSanja stopenj
tega davka v zaCetku leta 2002. Prihodki od trosarin od vseh trosarinskih izdelkov
so bili realno visji za 8.9%, glede na primerljivo leto 2001. Zaradi poviSanih
troSarinskih dajatev ob koncu leta 2001 in v zacetku leta 2002 so se najbolj povecali
prihodki od troSarin na mineralna olja (realno za 10 %), sledijo prihodki od trosarin
na cigarete in tobacne izdelke (realno za 9.6%), pri katerih so se zaradi prilagajanja
evropski zakonodaji troSarinske dajatve povecale na zacetku in sredi leta 2002,
prihodki od troSarin na alkohol in alkoholne izdelke pa so se v letu 2002 realno
povecali le za 0.8%. V letu 2002 se je tako priblizno 72% troSarinskih prihodkov
oblikovalo od prodaje mineralnih olj, 20.5% od cigaret in toba¢nih izdelkov in
7.5% od alkohola in alkoholnih izdelkov. Javnofinanéni prihodki, ki sledijo gibanju
plac, so v letu 2002 predstavljali okoli 55% vseh prihodkov. Prihodki od prispevkov
za socialno varnost so realno za 2.8% presegli tiste iz leta 2001, prihodki od
dohodnine pa za 2.7%. V tem so se prihodki od davka iz pla¢, ki predstavlja
glavni del dohodnine (95.9%), realno povecali za 2.8%, druge podvrste dohodnine
realno za 1.1%, poracuni dohodnine pa so bili realno na enaki ravni kot v letu 2001.
Prihodki od davka na izplacane place so bili realno za 4.6% visji kot v letu 2001.
Iz naslova davka od dobicka pravnih oseb se je v drzavni proracun prililo v letu
2002 realno le za 1.6% vec kot pred letom, iz naslova carin in uvoznih dajatev pa
realno za 1.5% manj. Skupaj so bili javnofinanc¢ni prihodki, ki predstavljajo
obvezne dajatve, realno za 4.5% visji kot v letu 2001. V strukturi javnofinan¢nih
prihodkov se je v letu 2002 povecal delez posrednih davkov, zmanjsal pa delez
neposrednih davkov in prispevkov za socialno varnost.
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Slika 16: Struktura obveznih javnofinanénih dajatev, v %
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Vir podatkov: APP, UJP, Obrazec B2, metodologija in prera¢uni UMAR.

Po konsolidirani bilanci javnega financiranja Ministrstva za finance so v letu 2002
izkazani konsolidirani javnofinanéni prihodki, ki zaradi opravljene uskladitve
proracunskega s koledarskim letom ne vkljucujejo prihodkov davka na dodano
vrednost in trosarin, vplacanih januarja 2003, dosegli 39.4% bruto domacega
proizvoda, kar je za 2.1 strukturne tocke manj kot v letu 2001, pri ¢emer je priblizno
1.5 odstotne tocke rezultat izravnalnega primanjkljaja.

Tudi v letu 2003 je bilo ze uveljavljenih nekaj sprememb v davénem sistemu in
instrumentariju, ki bodo vplivale na obseg in strukturo javnofinan¢nih prihodkov. S
spremembo zakona o davku od dobicka pravnih oseb, po kateri se zmanjsujejo davéne
olaj$ave za investicije in se na novo ureja sistem daveéno priznanih odhodkov pri
ugotavljanju davcéne osnove, se bodo javnofinan¢ni prihodki iz tega davka v
prihodnjem letu povecali. Ker se je januarja 2003 izteklo prehodno obdobje za vino,
je namesto nizje davcne stopnje davka na dodano vrednost zacela veljati splosna
davcna stopnja. Zaradi prilagajanja evropski zakonodaji so se januarja Ze povecale
specificne in proporcionalne troSarine za cigarete. Ponovna prilagoditev bo
opravljena $e julija. Vlada pa je v zacetku leta v skladu s protiinflacijskimi cilji
nekajkrat intervenirala z zniZzanjem tro$arin na mineralna olja in s tem preprecila
povecevanje cen naftnih derivatov. Uvedena je bila nova taksa na obremenjevanje
okolja zaradi nastajanja izrabljenih motornih vozil.

V obdobju prvih treh mesecev so se obvezni javnofinan¢ni prihodki skupaj realno
povecali za 4.4% glede na isto obdobje lani. Prihodki od davka na dodano vrednost
so bili v tem obdobju realno kar za 6.8% nad ravnijo iz istega obdobja lani, prihodki
od troSarin pa realno za 6.5% nizji od primerljivih lanskih. Trosarine na mineralna
olja so se glede na primerljivo obdobje lani realno zmanjSale za 9% (kot posledica
znizevanja troSarin v skladu s protiinflacijsko politiko Vlade), trosarine na alkohol
in alkoholne izdelke za 18.6%, troSarine na tobak in tobacne izdelke pa so se v tem
obdobju realno povecale za 7.8% (vpliv povecanja specifi¢nih in proporcionalnih
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trosarin na tobak in tobacne izdelke v januarju 2003). V prvem cetrtletju leto$njega
leta so dobrih 70% troSarin oblikovale troSarine od mineralnih olj, dobrih 23% tobak
in tobacni izdelki ter preostalih 6.5% trosarine od alkohola in alkoholnih pijac.
Prispevki za socialno varnost so bili realno za 3.7% visji od primerljivih lanskih,
prihodki od davka iz pla¢ pa realno za 4.2%. V tem obdobju so se precej zmanjsali
prihodki iz drugih podvrst dohodnine (realno za 3.5%). Poracuni dohodnine so bili
v prvih treh mesecih letos pozitivni, v istem lanskem obdobju pa negativni, kar je
povecalo rast celotnih prihodkov iz dohodnine, ki je bila realno 5.3-odstotna v
primerjavi z istim lanskim obdobjem. Prihodki davka na izplac¢ane place so bili v
prvem cetrtletju realno za 9.8% vis§ji od primerljivih lanskih, prihodki davka od
dobicka pravnih oseb pa za 9.3%. Marca so bili vplacani prvi poracuni po rezultatih
poslovanja za preteklo leto, za katere se ocenjuje, da bodo izdatnejsi kot za leto
2001. Prihodki od carin in drugih uvoznih dajatev so bili v treh mesecih glede na
primerljivo lansko obdobje realno visji za 2.4%.

Spremenjena makroekonomska gibanja, ki so glede na jesensko napoved vplivala
na znizanje napovedi gospodarske rasti za leto 2003 (gl. poglavje 2.1.), bodo v letu
2003 vplivala tudi na obseg in na strukturo javnofinan¢nih prihodkov. Rast domacega
trosenja in tudi rast uvoza blaga, izrazenega v tolarjih, sta ocenjeni nizje od jeseni
predvidenih. To bo vplivalo na nizjo rast prihodkov, predvsem od davka na dodano
vrednost, kjer je odstopanje navzdol glede na sprejeti drzavni proracun najvecje, in
nekaterih drugih davkov, na katere vpliva gibanje domace potroSnje. Prav nizja
pri¢akovana vplacila od davka na dodano vrednost so eden od razlogov za pripravo
rebalansa drzavnega proracuna za leto 2003. Nizja od jesenske je tudi napoved rasti
zaposlenih, kar bo nekoliko upocasnilo javnofinancne prihodke, ki se placujejo na
osnovi plac.

Na podlagi novih predpostavk ocenjujemo, da bodo prihodki iz davka na dodano
vrednost v letu 2003 realno za 1.9% visji od lanskih, prihodki od tro$arin pa se
bodo, predvsem na racun protiinflacijskih ukrepov v zacetku leta, realno ohranili
na isti ravni. Zaradi nadaljnjega znizevanja carinskih stopenj, ki jih prinasajo
pridruzitveni in drugi trgovinski sporazumi, se bodo Ze osmo leto zapored zmanjSale
carine in uvozne dajatve, in sicer realno Se za 0.6% in dosegle le Se 0.5% bruto
domacega proizvoda. Zaradi sprememb v zakonu o davku od dobi¢ka pravnih
oseb se bodo prihodki od tega davka v letu 2003 po oceni realno povecali kar za
22%. Javnofinancni prihodki, ki se obracunavajo na osnovi pla¢, se bodo povecali
realno za okoli 4%. V tem se bodo prihodki od prispevkov delodajalcev in
delojemalcev za socialno varnost realno povecali za 3.2%, davek iz pla¢ pa za 4.2%.
Celotni prihodki od dohodnine se bodo ob pocasnejsi rasti drugih podvrst dohodnine
realno povecali za okoli 3.5%. Realna rast prihodkov iz davka na izplacane place
je ocenjena na okoli 8%. Tako se bodo skupaj obvezne javnofinancne dajatve v
letu 2003 realno povecale za 3.8%, njihov delez v bruto domacem proizvodu je
ocenjen na okoli 40.5%.

Letos in v prihodnjem letu se bodo nadaljevale aktivnosti na podrocju reforme
neposrednih davkov. Usmerjene bodo v pripravo novega sistemskega zakona o
dohodnini in o davku na dobicek pravnih oseb. Aktivnosti bodo usmerjene tudi v
novo ureditev davkov na premozenje. Zakoni, ki bodo podprli davéne spremembe,
bodo predvidoma zaceli veljati z letom 2004 oziroma 2005. Z njihovo uveljavitvijo
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se bo nekoliko spremenila struktura javnofinanénih prihodkov. Med neposrednimi
davki se bodo povecali prihodki od davka na dobicek, zmanjsali pa prihodki od
dohodnine. Povecal se bo tudi delez davka na premozenje. Na podrocju posrednih
davkov bodo z vstopom v EU z dopolnitvami zakona o davku na dodano vrednost
urejena pravila za obdavCenje intrakomunitarnega prometa blaga med drzavami
¢lanicami EU.

Tudi v letih 2003 in 2004 bo treba ob predvidenih makroekonomskih gibanjih
povecevati obseg javnofinan¢nih prihodkov predvsem z ukrepi, usmerjenimi v
doslednejse obracunavanje, pobiranje in izterjevanje obstojecih obveznih dajatev
(davkov in prispevkov) ter z razsiritvami prispevnih in davénih osnov in z
racionalizacijo obstojec¢ih davcénih olajSav. Nadaljnje povecevanje skupne
obremenitve dela z vidika konkurencnosti gospodarstva namre¢ ni sprejemljivo.
Okrepiti bo treba tudi druge, predvsem nedavcne prihodke iz domacih in tujih donacij
ter iz drugih, predvsem kapitalskih in koncesijskih prihodkov.

6.2. Javnofinan¢ni odhodki — Letos bodo konsolidirani javnofinanéni
odhodki znaSali 42.6% bruto domacega proizvoda

V letu 2002 so znasali odhodki drzavnega proracuna 1.313 milijard SIT, kar je
realno za 2.3% vec¢ v letu 2001. V primerjavi z bruto domacim proizvodom so
dosegli 24.9%, kar je za 0.3 strukturne tocke manj kot leto poprej. Med odhodki
drzavnega proracuna so se v letu 2002 hitreje kot skupni odhodki povecali odhodki
za transferje v pokojninsko blagajno (realno za 8.8%), odhodki za placila obresti na
posojila, predvsem domaca (skupaj domace in tuje obresti realno za 8%) ter izdatki
za place, prispevke in druge izdatke zaposlenim v drzavnih organih (realno 4.5%)
in v javnih zavodih (realno za 7.4%). Za 0.6% so se realno povecala sredstva
namenjena transferjem posameznikom in gospodinjstvom. V primerjavi z letom
2001 pa so se zmanjSala sredstva za izdatke za blago in storitve v drzavnih organih
in v javnih zavodih, realno za 2.2, subvencije realno za 7.2% in realno za dobrih 9%
tudi sredstva za investicije in za investicijske transferje. V letu 2002 so se zmanjSali
tudi transferji ob¢inam (realno za 7.5%). Tako so k rasti odhodkov drzavnega
proracuna najvec prispevale place s prispevki za zaposlene tako v drzavnih organih
kot v javnih zavodih, transferji v pokojninsko blagajno in placila domacih obresti.

Zaradi spremenjenih makroekonomskih napovedi ter ocenjenih ucinkov
anticikli¢nega prilagajanja troSarin na naftne derivate in razsodbe Ustavnega sodisca
glede dodatkov k placam zaposlenih v drzavnih organih je Vlada predlagala rebalans
sprejetega drzavnega proracuna za leto 2003. Skladno z zakonom o javnih financah,
ki je uzakonil pripravo dveletnih proracunov, pa bo Vlada jeseni predlagala tudi
spremembe sprejetega drzavnega proracuna za leto 2004 in drzavni proracun za
leto 2005.

Po predlaganem rebalansu drZzavnega proracuna se bodo v globalu odhodki sprejetega
drzavnega proracuna za leto 2003 zmanjsali za okoli 12.5 milijard SIT (oz. za 0.9%)
in bodo znasali 1,437 milijard SIT. V primerjavi s preteklim letom se bodo v letu
2003 odhodki drzavnega proracuna po rebalansu realno povecali za 3.7%, njihov
delez v bruto domacem proizvodu pa od 24.9% v letu 2002 na 25.2%. Hitreje kot
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Tabela 30: Struktura in delez odhodkov drzavnega prorac¢una v primerjavi z bruto
domacim proizvodom, v %

Delez glede na BDP, v % Struktura, v %
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
- predlog o - predlog s
realizacija e sprejeti realizacija p e sprejeti
SKUPAJ ODHODKI
DRZAVNEGA PRORACUNA 25.2 249 25.2 25.2 100.0 100.0 100.0 100.0
Tekoi odhodki | 78| 77| 78| 75] 310 | 311 300 | 207
V tem:
Place, prispevii, drugi 34 34 35 34 | 132 135 13.8 134
izdatki zaposl. v drz. organih
lzdatki za blago in storitve v
drzavnih organih 2.8 27 25 26 1.2 10.7 10.0 10.2
Plagila domacih in tujih 15 16 15 13 59 6.3 58 54
obresti . . . . . . . .
Sredstva izloena v rezerve 0.2 0.2 0.1 0.2 0.7 0.6 0.3 0.8
Tekodi transferi | 150 | 154 | 150 | 150 596 | 606 | 596 | 597
V tem:
Subvencije 1.2 1.1 1.2 1.2 4.8 4.3 4.7 4.8
Transferi posameznikom in
gospodinstvom 35 34 35 35 13.8 13.6 14.0 137
Transferi v javne zavode 53 54 53 53 21.0 21.8 21.2 211
Transferi v PIZ 4.1 4.3 4.0 4.0 16.2 17.2 15.9 15.9
Drugi transferi 0.7 0.6 0.8 0.8 3.8 3.8 4.0 42
Investicijski odhodki in 23 21 26 27 9.4 8.3 104 06
transferi i i i i i i ) i

Vir: Ministrstvo za finance, Bilten javnih financ, za leto 2003 predlog rebalansa proracuna in za leto 2004 sprejeti drzavni proracun, preracuni deleZev glede na napoved
bruto domacega proizvoda UMAR.

celotni odhodki drzavnega proracuna se bodo povecala v letu 2003 sredstva za place,
prispevke in druge izdatke zaposlenih v drzavnih organih (realno za 6.7%). Sredstva
za place in prispevke v drzavnih organih so se povecala tudi z rebalansom proracuna,
predvsem zaradi odlo¢be Ustavnega sodis¢a RS, ki je Vladi nalozilo izplacilo
dodatkov k placam zaposlenih v drzavnih organih po Uredbi Vlade. Visoka rast
sredstev za investicije in investicijske transferje se bo, kljub posegu z rebalansom
proracuna na to podrocje, nadaljevala tudi v letu 2003 (realna rast za skoraj 29%) in
bo najvec prispevala k rasti sredstev drzavnega proracuna v letu 2003. Zaradi
izvajanja Zakona o socialnem varstvu bo kljub rebalansu nekoliko pospesena rast
transferjev posameznikom in gospodinjstvom (realno za 6.7%). VarCevanje pa se
bo odrazilo predvsem na izdatkih za blago in storitve tako v drzavnih organih kot
tudi v javnih zavodih, ki se bodo po rebalansu proracuna v letu 2003 realno zmanjsali
za 0.2% glede na lani. Glede na pretekla leta se je zaustavila rast sredstev za placila
obresti (realno zmanjsanje za 4.5%), kar je v skladu z dolgoro¢nim ciljem servisiranja
javnega dolga. Za 4.5% se bodo realno zmanjsali tudi transferji drzavnega proracuna
v pokojninsko blagajno.

Odhodki sprejetega drzavnega proracuna za leto 2004 znasajo 1,559 milijard SIT
in presegajo predlagani rebalans drzavnega proracuna za letos realno za 4%. Njihov



UMAR
112

Pomladansko porocilo 2003
Javne finance

delez v ocenjenem bruto domacem proizvodu bi dosegel 25.2%, kar je priblizno
toliko kot v letu 2003. Glede na rebalans letoSnjega proracuna in spremenjene
makroekonomske okvire pa bo treba oceniti, ali je potrebno tudi prilagajanje
predvidenih odhodkov drzavnega proracuna za leto 2004.

Odhodki ob¢inskih proracunov so se v letu 2002 realno povecali za 4.9%. Njihov
delez v bruto domacem proizvodu je dosegel 5.2%, kar je za 0.1 strukturne tocke
vec kot leto prej. Hitreje kot celotni odhodki ob¢inskih proracunov so narascali
izdatki za place in prispevke obc¢inskim organom, izdatki za blago in storitve v
obcinskih organih, transferji posameznikom in gospodinjstvom in placila obresti
ter investicijski odhodki in transferji. Po¢asnejso rast kot celotni odhodki ob¢inskih
proracunov pa so zabelezili odhodki za javne zavode in druge izvajalce javnih sluzb
in subvencije, ki so se realno zmanjsale kar za 45%. Za leto 2002 so ob¢inski
proracuni izkazali teko¢i proracunski primanjkljaj v viSini 8.7 milijarde SIT. Za leti
2003 in 2004 je predvidena nekoliko upocasnjena rast odhodkov obcinskih
proracunov, ki bo predvidoma v obeh letih manjsa od rasti bruto domacega proizvoda.
Delez odhodkov ob¢inskih prora¢unov naj bi se tako v primerjavi z bruto domacim
proizvodom ustalil na ravni okoli 5%.

Odhodki pokojninskega in invalidskega zavarovanja so se v letu 2002 realno
povecali za 4%. Sredstva, namenjena pokojninam in invalidninam, so bila visja
realno za 3.3%. Pokojnine in druge denarne dobrobiti so se februarja povecale v
skladu s sprejetim nac¢inom valorizacije (za okoli 4%). Razmerje med povprecno
starostno pokojnino in povprecno placo se je zmanjSalo od 73.2 v letu 2001 na 72.8.
Hitreje kot sredstva za pokojnine so se povecala sredstva za nadomestila pla¢ (realno
za 8%), sredstva za varstvene dodatke k pokojninam, za drzavne pokojnine in za
druge oblike zagotavljanja socialne varnosti (realno za 8.8%). Hkrati je bila v letu
2002 visja rast upravicencev, kot je bila prvotno nacrtovana (1.7%). Za realizacijo
pravic iz zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (brez placila prispevkov
za zdravstveno zavarovanje upokojencev ) je bilo v letu 2002 namenjenih 12.8%
bruto domacega proizvoda, toliko kot v letu 2001. Po projekcijah bo z nadaljnjim
zmanjS$anjem odmerne stopnje, ob zmerni rasti Stevila upravicencev (za 1.1% v letu
2003 in 0.8% v letu 2004) in ob veljavnem nacinu usklajevanja pokojnin z rastjo
pla¢, za ta namen potrebnih v letu 2003 okoli 12.6% in v letu 2004 okoli 12.5%
bruto domacega proizvoda.

V vseh letih veljavnosti novega Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju
(od leta 2000 dalje) se kazejo ucinki reformiranega sistema. Povecuje se povprecna
starost ob upokojitvi pri moskih in zenskah, vedno ve¢ aktivnih zavarovancev
podaljSuje aktivnost tudi po datumu, ko so sicer dosegli pogoje za upokojitev,
pokojninska osnova se izraCunava iz daljSega referencnega obdobja, povecuje se
tudi Stevilo zavarovancev dodatnega prostovoljnega zavarovanja.

Odhodki v obveznem zdravstvenem zavarovanju so se v letu 2002 realno povecali
za 3.6% in dosegli 6.6% bruto domacega proizvoda. Sredstva za placilo zdravstvenih
storitev so se realno povecala za 3.2%, v tem se se sredstva za place in prispevke v
zdravstvenih zavodih realno povecala za 4%, izdatki za blago in storitve zdravstvenim
zavodom pa realno le za 1.2%. V strukturi sredstev za zdravstvene storitev se
povecuje delez, namenjen za place ter prispevke, in zmanjSuje del, namenjen za
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stroske materiala (razmerje v letu 2000 je bilo 59.7 : 40.3 v letu 2002 pa 60.9 :
39.1). Sredstva za zdravila in ortopedske pripomocke so se v letu 2002 realno
povecala za 4.5%. Rast sredstev za nadomestila za ¢as bolniske odsotnosti se je po
lanski umiritvi zopet okrepila in dosegla 12.2-odstotno realno rast. Zakonsko
dolocene pravice iz obveznega zdravstvenega zavarovanja se v letu 2002 sicer niso
spremenile, sprejete pa so bile aktivnosti za obvladovanje izdatkov in za
racionalizacijo izvajanja zdravstvenih programov. V letu 2003 je predvideno, da se
bodo odhodki obveznega zdravstvenega zavarovanja povecali realno za 3.5% v
primerjavi z letom 2002, njihov delez v ocenjenem bruto domacem proizvodu pa se
bo povecal za 0.1 strukturno toc¢ko in dosegel 6.7%. Sredstva za placilo zdravstvenih
storitev se bodo predvidoma realno povecala za 3.9%, v tem sredstva za place in
prispevke realno za 3.3% in izdatki za blago in storitve za 4.7%. Sredstva za zdravila
in ortopedske pripomocke se bodo po napovedi realno povecala za 3%. Z ukrepi,
usmerjenimi na skrajSanje bolezenskih odsotnosti, se bo v letu 2003 upocasnila
lanska visoka rast sredstev za boleznine, vendar bo Se vedno visoka, realno okoli 6-
odstotna, kar je deloma posledica sprememb v delovnopravni zakonodaji.
Nadaljevale se bodo aktivnosti za obvladovanje odhodkov v zdravstvu. Omejena
sredstva v obveznem zdravstvenem zavarovanju, ki narekujejo stalna prizadevanja
za obvladovanje izdatkov v obveznem zdravstvu, ob premajhnem prilagajanju
organizacije in poslovanja pri izvajalcih Ze poslabsujejo dostopnost zdravstvenih
storitev. Nadaljevanje tega trenda je zaradi spoStovanja nacel pravi¢nosti in
solidarnosti v obveznem zdravstvenem sistemu ze sprozilo priprave analiz sedanjega
stanja zdravstvenega varstva, ki naj bi sluzile kot podlaga za spremembe in reformo.

Po konsolidaciji javnofinan¢nih odhodkov so se v letu 2002 celotni javnofinanéni
odhodki, izkazani v globalni bilanci, realno povecali za 2.6% in znasSali 42.4% bruto
domacega proizvoda, kar je za 0.4 strukturne tocke manj kot v letu 2001. Po
predlaganem rebalansu drzavnega proracuna in po ocenah odhodkov pokojninske
in zdravstvene blagajne ter ocenjenih odhodkih ob¢inskih proracunov se bodo v
letu 2003 konsolidirani javnofinan¢ni odhodki realno povecali za 3%; njihov delez
v ocenjenem bruto domacem proizvodu bo znasal 42.6%, kar je za 0.2 strukturne
tocke vec kot leto poprej. V letu 2004 bodo, upostevaje odhodke po sprejetem
drzavnem proracunu in po projekcijah odhodkov drugih javnofinan¢nih blagajn,
porasli celotni (konsolidirani) javnofinan¢ni odhodki realno za nadaljnje 3%, njihov
delez v ocenjenem bruto domacem proizvodu pa bo predvidoma dosegel 42.3% .

6.3. Javnofinan¢ni primanjkljaj — Letos bo znasal 1.5% bruto
domacega proizvoda

Z ukrepi ekonomske politike se je tudi v letu 2002 zagotavljalo ¢im bolj stabilne
vire financiranja, z rebalansom proracuna za leto 2002 in z uksladitvami finan¢nih
nacrtov drugih javnofinancnih blagajn pa se je blazilo pritiske na javnofinanc¢ne
odhodke. Kljub temu je teko¢i javnofinan¢ni primanjkljaj za leto 2002 (po predhodnih
podatkih) dosegel 1.5% bruto domacega proizvoda. V letu 2002 so se celoletni
odhodki drzavnega proracuna realizirali z enajstmesecnimi prihodki davka na dodano
vrednost in trosarin (brez prihodkov davka na dodano vrednost in troSarin, vplacanih
januarja leta 2003), s ¢imer je bilo proracunsko leto usklajeno s koledarskim letom.
Zato se je izkazani javnofinan¢ni primanjkljaj za leto 2002 povecal za t.i. izravnalni
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Tabela 31: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS-IMF

(delezi v primerjavi z BDP, v %)

2003 | 2004
1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2000* | 2001 | 2002
Napoved
Javnofinanéni prihodki 427 | 420 43.0 436 | 4238 40.9 415 39.4 411 414
Javnofinanéni odhodki 424 | 432 43.8 442 | 442 42.2 428 424 42.6 42.3
Presezek / primanikljaj 0.3 -1.2 -0.8 -0.6 -1.4 -1.3 -1.3 -3.0 -1.5 -0.9

Vir podatkov: Ministrstvo za finance, Bilten javnih financ, za leto 2003 predlog rebalansa drzavnega proracuna in za leto 2004 sprejeti drzavni proracun.
Opomba: *po letu 2000 deleZi v primerjavi z revidiranim bruto domacim proizvodom (gl. okvir t. 1).

proracunski primanjkljaj v visini 1.5% bruto domacega proizvoda. Tako je
javnofinan¢ni primanjkljaj v letu 2002 dosegel 3% bruto domacega proizvoda. V
letu 2003 bo javnofinancni primanjkljaj po predvidevanjih znasal okoli 1.5%
ocenjenega bruto domacega proizvoda, v letu 2004 pa se bo zmanjsal na 0.9%.

V Sloveniji je javnofinan¢ni primanjkljaj definiran kot primanjkljaj konsolidirane
bilance javnega financiranja Stirih javnofinan¢nih »blagajn«, to je drzavnega
proracuna, obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja, obveznega
zdravstvenega zavarovanja in obCinskih prora¢unov. Standardi javnofinan¢nega
racunovodstva se naslanjajo na reSitve standardov Financne statistike drzave
(Government Finance Statistics — GFS), kot jih priporo¢a Mednarodni denarni sklad.
Tokovi (javnofinan¢ni prihodki in odhodki) se upostevajo v trenutku placila, ne pa
v trenutku nastanka obveznosti, kot je to v veljavi v nacionalnem racunovodstvu.
Slovenija mora kot drzava kandidatka za vstop v EU predloziti Evropski komisiji
vsako leto do vstopa v EU notifikacijo o stanju javnega dolga in javnofinan¢nega
primanjkljaja na podlagi metodologije Evropskega sistema racunov iz leta 1995

Slika 17: Konsolidirana bilanca javnega financiranja (delezi v primerjavi z BDP, v %)
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(European System of Accounts — ESA 95). Prikazovanje javnofinan¢nega
primanjkljaja po enotni metodologiji za vse drzave je pomembno zaradi spremljanja
izpolnjevanja Maastrichtskih konvergencnih kriterijev. Prevod sedanjega izracuna
javnofinancnega primanjkljaja po nacionalni metodologiji na evropsko metodologijo
pomeni: dopolnitev zajetja transaktorjev (vkljuéevanje javnih skladov in drugih
manjkajocih ustanov sektorja drzave) in transakcij (npr. lastni prihodki zavodov,
nekatere ekoloske takse); prehod na zajetje transakcij ze v trenutku nastale obveznosti
(pomembno zlasti pri obrestih na drzavni dolg); prilagoditev na obracunsko leto;
prilagoditev nacina konsolidacije in drugo. Po opravljenih izrac¢unih je javnofinan¢ni
primanjkljaj po evropski metodologiji za leto 2001 znaSal 2.7% bruto domacega
proizvoda, za leto 2002 pa je ocenjen na 2.5% bruto domacega proizvoda.

6.4. Dolg ozZje opredeljene drZave - Konec leta 2002 je znasal 26.94%

bruto domacega proizvoda

Dolg ozje opredeljene drzave se je v letu 2002 povecal za 194.5 milijarde SIT in je
31. 12.2002 znasal 1,423.5 milijarde SIT. Crpanje dolga je znaalo 904.2 milijarde
SIT, odplacila dolga pa 752.3 milijarde SIT. Vrednostne spremembe (pripis
revalorizacije in tecajne razlike) so dolg povecale za 42.6 milijarde SIT.

Dolg, denominiran v evrih, je konec leta 2002 predstavljal 50.8% skupnega dolga
ozje opredeljene drzave (52.6% konec leta 2001), dolg v tolarjih 46.9% (42.9%
konec leta 2001) in v ameriskih dolarjih 1.8% (3.8% konec leta 2001). Valutna
struktura in njene spremembe so posledica znizevanja tveganj, povezanih z nihanjem
tecajev, ter prilagajanja valutne strukture portfelja tujega dolga strukturi izvoznih
deviznih prilivov. V letu 2002 tako ni bilo novega zadolzevanja v ameriskih dolarjih
z izjemo ¢rpanja obstojecega kredita mednarodnih finan¢nih organizacij v viSini 41
tiso¢ USD.

V letu 2002 je drzava nadaljevanja s strategijo zagotavljanja ¢im vecjega deleza
financiranja proracunskih potreb na domacem finan¢nem trgu, tako da se je v tujini
zadolzila le za 0.8 milijarde SIT. Financiranje proracunskih potreb z domacimi
obveznicami s spremenljivo obrestno mero je tudi vplivalo na spremembo v obrestni
strukturi dolga, saj se je delez dolga s spremenljivo obrestno mero povecal, in sicer
s 17.6% konec leta 2001 na 23.6% konec leta 2002. Vecinski delez celotnega dolga
pa je konec preteklega leta Se vedno predstavljal dolg z nespremenljivo obrestno
mero (76.4%). V letu 2002 se je nadaljeval trend znizevanja obrestnih mer iz leta
2001, kar kazejo tudi obrestne mere 5-letnih obveznic RS 31 (izdana 15. 1. 2002;

Tabela 32: Stanja in spremembe dolga RS v prvi polovici leta 2002 (v mrd SIT)

31.12.2001 M 0 1l Neto Vrednostne |Sprememba| 31.12.2002
. Crpanje Odplacila . . y
Stanje ¢rpanja | spremembe dolga Stanje
DOLG RS 1,228.9 904.2 752.3 151.9 42.6 194.5 1,423.5
I. Notranji dolg 635.1 903.4 7274 176.0 26.4 2024 837.7
Il. Zunaniji dolg 593.7 0.8 24.9 -241 16.2 -7.9 585.7

Vir podatkov: Ministrstvo za finance. Bilten javnih financ.
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obrestna mera:TOM+4.20%) in obveznic RS 46 (izdana 8. 11. 2002; obrestna mera:
TOM+3.00%).

V letu 2002 se je drzava dolgoro¢no zadolzila za 200.7 milijarde SIT, in sicer: 13.2
milijarde SIT z najemom posojil pri domacih poslovnih bankah, 186.7 milijarde
SIT z izdajo vrednostnih papirjev na domacem trgu (glej tabelo 1.6.4.2) in 0.8
milijarde SIT z najemom kreditov pri mednarodnih finan¢nih institucijah. Stanje
kratkorocnega dolga je konec leta 2002 znasalo 90 milijard SIT (55 milijard SIT
konec leta 2001), od tega 21 milijard SIT iz naslova zadolzevanja s trimese¢nimi
zakladnimi menicami, 18.5 milijarde SIT iz zadolzevanja s Sestmesecnimi zakladnimi
menicami, 30.5 milijarde SIT iz zadolZevanja z dvanajstmese¢nimi zakladnimi
menicami in 20 milijard SIT iz naslova zadolZzevanja z enomese¢nimi zakladnimi
menicami.

Leto 2002 je na podroc¢ju upravljanja z dolgom zaznamovala prva izdaja tolarske
drzavne obveznice z nominalno obrestno mero (RS 36) in prodaja NLB ter s tem
povezano restrukturiranje dolga (september 2002; glej Jesensko porocilo 2002, str.
107). Ministrstvo za finance se je odlocilo za scenarij postopne porabe kupnine
NLB, pri ¢emer je predvidena tudi moznost zamenjave posameznih obstojecih
instrumentov drzavnega dolga z novimi instrumenti. Novembra 2002 je bila izvr§ena
zamenjava obveznic RS serij RS15 G-T z izdajo novih obveznic (RS44-47) v visini
124.1 milijarde SIT. Realizirani znesek pred¢asnega odplacila RS15 serij P, R, S, T
(13.11.2002) pa je bil 1.8 milijarde SIT. Ministrstvo za finance je prosta sredstva

Tabela 33: Obveznice RS, izdane do konca leta 2002

Obveznica Dospelost Obrestna mera Znesek izdaje
RS 28 - 3-letna 15.01.2005 TOM + 4.20% 10,500 mio SIT
RS 29 - 10-letna 15.01.2012 5.375% 3122",137143.331?0ESL|{IB
RS 31 - 5-letna 15.01. 2007 TOM + 4.70% 2,947.7 mio SIT
RS 32 - 10-letna 15.01. 2012 5.375% 23,865.000 EUR
RS 34 - 5-letna 18. 02. 2007 TOM + 4.20% 16,910 mio SIT
RS 35 - 5-letna 18. 03. 2007 TOM + 4.20% 14,000 mio SIT
RS 36 - 3 letna 18. 03. 2005 9.00% 12,000 mio SIT
RS 37 - 5-letna 19. 04. 2007 TOM + 4.00% 17,000 mio SIT
RS 38 - 15-letna 19.04. 2017 5.625% 12%2%%‘%2 SR
RS 40 - 5-letna 31.05. 2007 TOM + 3.90% 15,000 mio SIT
RS 41 - 5-letna 17. 06. 2007 TOM + 3.90% 12,000 mio SIT
RS 42 - 3-letna 15.07. 2005 9.00% 12,000 mio SIT
RS 43 - 5-letna 15.10. 2007 TOM + 3.00% 9,363.2 mio SIT
RS 44 - 10-letna 08.11.2012 6.65% 2,964.9 mio SIT
RS 45 - 3-letna 08. 11. 2005 8.20% 12,112.5 mio SIT
RS 46 - 5-letna 08. 11. 2007 TOM + 3.00% 48,488.5 mio SIT
RS 47 - 10-letna 08. 11. 2012 TOM + 3.25% 60,524.5 mio SIT
RS 28 - 10-letna 02.12. 2012 4.75% 60,000.000 EUR

Vir podatkov: Ministrstvo za finance.
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kupnine vezalo pri Banki Slovenije po pogojih in rokih, ki izhajajo iz Dogovora
med BS in RS o vezavi vlog iz sredstev kupnine od prodaje kapitalske nalozbe
drzave v Novi Ljubljanski banki z dne 25. 9. 2002. Skupni proracunski prihranek
izvrSene zamenjave obveznic RS15 serij G-T, izvrSenega predcasnega odplacila
preostanka RS15 serij P, R, S, T in obresti iz vezave prostih sredstev kupnine v
obdobju od 2002 do 2012 znasa 69.4 milijarde SIT (v letu 2002 uc¢inek znasa 982.2
milijona SIT). Poleg tega je drzava ze v prvi polovici leta 2002 zamenjala del
obveznic RS15M v visini 8,243.8 milijona SIT z obveznicami RS31 in RS32,
preostali del obveznic RS15M v znesku 16,482.0 milijona SIT in del obveznice
RS04 v znesku 7,815.7 milijona SIT pa je bil pred¢asno odplacan. Proracunski
prihranek v letu 2002 iz naslova zamenjave in pred¢asnega odplacila RS15M in
RS04 znasa 1,565 milijona SIT.

Kombinirani pristop pred¢asnih odplacil dolga in zamenjave dolocenega dela
portfelja z novimi, cenej$imi instrumenti ima za posledico boljse proracunske ucinke
kakor zgolj s pred¢asnimi odplacili, saj se s kombiniranim pristopom znizajo stroski
servisiranja za bistveno vecji obseg dolga. Obrestna mera za dolgoro¢ne obveznice
se je tako znizala za ve¢ kot 2 odstotni tocki, krivulja donosa za rocnosti od 3 do 12
mesecev pa je postala skoraj ravna.

Ocena dinamike dolga oZje opredeljene drzave v obdobju 2003-2005 temelji na
naslednjih predpostavkah:

® proracunski primanjkljaj v letu 2003 ne bo presegel 1.25%, v letih 2004 in
2005 pa ne bo presegel 1.0% BDP,

® v obdobju od leta 2003 do leta 2005 drzava ne bo prevzemala dodatnega dolga
na osnovi posebnih zakonov,

® v letih 2004 in 2005 bo Slovenija neto prejemnica iz Evropskega proracuna,

* kupnina od prodaje kapitalske nalozbe drzave v Novi Ljubljanski banki d.d. bo
v opazovanem obdobju vezana pri BS.

Ceprav bo kupnina od NLB vezana pri BS, se bo dolg v opazovanem obdobju
relativno (kot delez v primerjavi z bruto domacim proizvodom) znizal. K temu,
kakor tudi k znizanju deleza obresti v javnofinan¢nih odhodkih, bo v naslednjih
letih prispevala tudi spremenjena struktura portfelja dolga oziroma aktivno
upravljanje s kupnino od prodaje deleza NLB.

Tabela 34: Dolg ozje opredeljene drzave v letih 2003-2005, mrd SIT

2003 2004 2005
Potreben obseg financiranja 248.9 268.9 408.8
Placila obresti’ 91.6 98.3 99.2
Odplacila glavnic' 175.9 2015 343.9
Dolg ozje opredeljene drzave 1,533.0 1,620.0 1,700.6
Dolg kot % BDP 26.8 26.2 254

Vir podatkov: S. Mickovi¢: Dolg oZje opredeliene drzave, april 2003.

Opomba: ' upostevano je novo zadolZevanje v letih 2003-2005.
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Ne glede na ohranjeno obvladljivost dinamike rasti dolga v letih 2003-2005, je
taksna ocena fiskalnega polozaja predvsem posledica predvidene rasti bruto
domacega proizvoda v preucevanem obdobju ter zmanjSevanja ravni inflacije in
obrestnih mer na domacem trgu iz leta v leto do leta 2005. Zato je za obvladovanje
fiskalnega polozaja v prihodnjih letih kot predpostavka primernejSa bolj
“konzervativna” slika rasti, kar bi prakticno pomenilo, da je potrebno v opazovanem
obdobju doseci izravnan strukturni saldo drzavnega proracuna (gl. tudi Jesensko
porocilo 2002, str. 106, okvir 9).
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7. Denarna gibanja in trg kapitala

7.1. Denarna gibanja in politika — BS Se naprej vzdrZuje predvidljivo
rast tecaja tolarja

Banka Slovenije je v letu 2002 nadaljevala z vodenjem denarne politike, predstavlje-
no v Usmeritvah denarne politike novembra 2001. Ta temelji na dveh stebrih, pri
Cemer predstavlja prvega kolic¢ina SirSe opredeljenega denarnega agregata M3 v
obtoku, drugega pa ostali indikatorji, ki vplivajo na cenovno stabilnost in vzdrznost
denarne politike®. Z doslednim uresni¢evanjem svoje politike naj bi Banka Slovenija
dosegla glavni cilj, to je postopno zniZanje inflacije na raven, primerljivo z
drzavami ¢lanicami Evropske unije.

Banka Slovenija je tudi za leto 2002 kot operativni cilj predstavila ciljni koridor
gibanja rasti kolicine SirSe opredeljenega denarnega agregata M3. Po zniZanju
obeh njegovih mej za eno odstotno to¢ko v letu 2001, ga je lani vrnila na predhodno
raven in s tem predvidela povpre¢no rast M3 med 12.0% in 18.0% (v zadnjem
Cetrtletju leta v primerjavi z istim Cetrtletjem predhodnega leta), v letu 2003 pa med
9.0% in 15.0%. Kljub prilagajanju predvidenih meja rast M3 kaze na njegovo
neobvladljivost s strani centralne banke, saj ze od zacetka leta 2001 presega zgornjo
meje predvidenega koridorja. Odstopanja so bila Se posebej izrazita v prvem Cetrtletju
leta 2002, ko je rast M3 znaSala 29.8%. Relativno visoka rast je bila posledica
prilagajanja portfeljev ob uvedbi evra, v naslednjih dveh cetrtletjih pa se je rast M3
pric¢ela umirjati. Ob koncu leta je trend upocasnjevanja rasti prekinilo povecanje
pritokov deviz, povezanih s prodajo lastniskih delezev podjetij tujcem. Ti pritoki so
se lani, potem ko so leta 2001 znasali 2.6% bruto domacega proizvoda, povecali na
8.3% bruto domacega proizvoda, in so predvsem v zadnjem cetrtletju leta znacilno
vplivali na dinamiko rasti denarnih agregatov. Povprecna rast M3 je tako ob koncu
leta 2002 znasSala 22.7%. V prvem Cetrtletju leta 2003 se je rast denarnih agregatov
pricela ponovno umirjati, delno zaradi manj enkratnih dogodkov, ki so vplivali na
njeno rast ob koncu lanskega leta, in delno zaradi obicajnih sezonskih vplivov.
Povprecna rast M3 je tako konec marca znasala 17.9% oziroma 11.9 odstotne tocke
manj kot marca lani.

Pri¢akovani povecani pritoki kapitala iz tujine in s tem eksogeni pritiski na rast
denarnega agregata M3 se pric¢akujejo tudi v prihodnjih letih, kar odpira vprasanje
ustreznosti ciljanja denarnega agregata M3. Vecletno preseganje zgornjih mej
predvidenih stopen;j rasti namre¢ zmanjSuje kredibilnost napovedane denarne politike
in s tem dodatno otezuje znizanje inflacije oziroma povecuje stroske njenega znizanja.

Vpliv eksogenih dejavnikov na rast M3 je razviden tudi iz slike 18, ki prikazuje
valutno strukturo izdajanja SirSe opredeljenega denarnega agregata. V prvih devetih
mesecih leta je potekalo izdajanje M3 preko deviznih (79.1 milijarde SIT) in tolarskih
transakceij (43.1 milijarde SIT), v zadnjem Cetrtletju pa se je obseg izdajanja preko
deviznih transakcij 3.5-krat povecal (273.2 milijarde SIT), preko tolarskih transakcij
pa se je njegova koli¢ina zmanjSevala (30.8 milijarde SIT). V prvem cetrtletju letos

% Predvsem kazalniki gospodarske aktivnosti, rasti pla¢, primanjkljaja tekoCega ra¢una pladilne bilance, gibanja
reguliranih cen ter primanjkljaja vladnega sektorja.
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Slika 18: Tokovi izdajanja SirSe opredeljenega denarnega agregata M3
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Vir: Banka Slovenije.

je bilo zmanjsanje koli¢ine M3 posledica tako deviznih (29.1 milijarde SIT) kot
tolarskih (43.5 milijard SIT) transakcij.

Ker se je v prvih treh mesecih leta 2003 mocno upocasnila povprecna rast deviznih
vlog v bankah (z 18.8% septembra lani na 6.8% marca letos), hkrati pa se je rast
tolarskih vlog upocasnila samo za 1.3 odstotne tocke (na 19.4%), je rast denarnega
agregata M2 v zacetku letoSnjega leta prvic po letu 1999 presegla rast denarnega
agregata M3. Po poviSani rasti v lanskem letu se je v prvem cetrtletju letos
upocasnjevala tudi rast primarnega denarja, ki je konec marca znasala 6.4%, kar
je primerljivo z rastmi, ki jih je dosegala v prvem Cetrtletju leta 2000.

Povisan obseg deviznih pritokov lani je spremljalo tudi njihovo relativno veliko
nihanje med posameznimi cCetrtletji. V prvem je neto ponudba deviz znaSala 330.3
milijarde SIT, v drugem in tretjem 20.3 milijard oziroma 2.7 milijarde SIT, v zadnjem
Cetrtletju pa je narasla na 165.0 milijarde SIT. Na promptnem deviznem trgu je v
letu 2002 neto povprasevanje znaSalo 46 milijard SIT, na terminskem segmentu
poslovanja pa je neto ponudba deviz dosegla 564.3 milijarde SIT. Banka Slovenije,
kije vletu 2002 ohranila glavne usmeritve politike deviznega tec¢aja nespremenje-
ne, je intervenirala s swap posli, katerih obseg se je v zadnjem cetrtletju v primerjavi
s prvimi devetimi meseci leta povecal za 2.2-krat, njihov obseg pa je konec leta
zna$al 546.6 milijarde SIT (decembra 2001 260.9 milijarde SIT). Drugi instrument
politike deviznega tecaja, ki ga je lani uporabljala Banka Slovenije, pa je bilo
izvrSevanje dogovora s poslovnimi bankami, v skladu s katerim so bile te dolzne
upostevati izhodiscni teCaj za prodajo oziroma nakup deviz, ki ga je dolocala Banka
Slovenije. Na ta nacin je, ob Ze omenjenih vplivih na rast denarnih agregatov ter v
nadaljevanju predstavljenih u¢inkih na obrestne mere, Banka Slovenije ohranjala
relativno stabilno rast teaja evra. Ta se je (pri Banki Slovenije), po 4.6-odstotni
medletni rasti ob koncu leta 2001 v prvem cetrtletju leta 2002 znizala za
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Slika 19: Medletne spremembe tecaja evra, ameriSkega dolarja in inflacije
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Vir podatkov: Banka Slovenije, SURS.

0.4 odstotne tocke, do konca leta pa Se za 0.2 odstotne tocke in decembra lani znasala

4.0%. Mesecna rast, ki je znasala priblizno 0.3%, se je v prvem cetrtletju letoSnjega
leta le malo upocasnila.

Medletna rast tecaja ameriSkega dolarja je januarja lani znasala 10.8%, nato se je do
zacCetka drugega Cetrtletja zmanjsala na 3.4%, v drugi polovici leta pa se je pricela
nominalna apreciacija tolarja proti ameriSkemu dolarju, ki je decembra na medletni
ravni znaSala 11.9%, do konca marca 2003 pa se je povisala na 15.9%.

Slika 20: Gibanje klju¢nih obrestnih mer Banke Slovenije

13.0

12.0

11.0 L Nl

g VR ™\
S \
€ 10.0 A A
: ¥/,,'_7 ' b
3 \
E 90 g .
g et ombardna
£ 80 Repo-7d
TBZ-60d
70 - - - =TBZ-270d

e 7 aCas Ni odkup deviz

6.0

jun.00
avg.00
okt.00
dec.00
feb.01
apr.01
jun.01
avg.01
okt.01
dec.01 |
feb.02 |
apr.02 |
jun.02 |
avg.02 |
okt.02 |
dec.02 |
feb.03 |

Vir podatkov: Banka Slovenije.



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
122 Denarna gibanja in trg kapitala

Kombinacija ukrepov politike deviznega tecaja, predvsem narascanje obsega swap
poslov, je ohranjala potrebo po umikanju denarja s pomocjo tolarskih blagajniskih
zapisov, katerih rast je bila ob koncu lanskega leta dvakrat hitrej$a od rasti swap
poslov. Posledi¢no je bil ob koncu leta v primerjavi z letom prej visji tudi nivo
njihovih obrestnih mer, in sicer pri 60-dnevnih tolarskih blagajniskih zapisih za
0.5 odstotne tocke in pri 270-dnevnih tolarskih blagajniSkih zapisih za 0.7 odstotne
tocke, Ceprav je Banka Slovenije decembra (ko se je v primerjavi s predhodnimi
meseci zmanjSal obseg swap poslov) znizala obe obrestni meri za 0.5 odstotne tocke.

S podobno dinamiko so se gibale tudi druge obrestne mere centralne banke. Januarja
2002 je Banka Slovenije znizala svoje temeljne obrestne mere; lombardno z 12%
na 11% ter obrestno mero repo poslov z 11.0% na 9.5%, in jih do decembra ni vec
spreminjala. Ob koncu leta pa je nato obe obrestni meri znizala za 0.5 odstotne
tocke, tako da je bila povprecna raven obrestnih mer centralne banke v lanskem letu
nizja kot leto pred tem. Do nadaljnjega zniZanja vseh klju¢nih obrestnih mer je
prislo ob koncu prvega Cetrtletja letos, ko je Banka Slovenije njihovo raven uskladila
predvsem z 0.9 odstotne tocke nizjo inflacijo kot ob koncu lanskega leta.

Ob koncu marca 2003 je Banka Slovenije ob spremembi svojih kljucnih obrestnih
mer znizala tudi obrestno mero za odkup evrov s 4.5%, kolikor je znasala od oktobra
2001, na 4.0%. Podobno kot v lanskem letu se je Banka Slovenije tudi tokrat le
odzvala na spremembe v makroekonomskem okolju, predvsem na znizanje inflacije,
kljub temu pa nizje obrestne mere omogocajo upocasnitev depreciacije tolarja. Ob
pripravi ukrepov za znizanje inflacije na raven okoli 5% letos in okoli 4% v letu
2004 je bila namre¢ ena izmed predpostavk, da poleg restriktivnejse politike povi-
Sevanja cen, ki so pod razli¢nimi oblikami regulacije, ter zmanjSanja fiskalnih spre-
memb, ki imajo inflacijske posledice, Banka Slovenije upo¢asni nominalno depreci-
acijo tolarja. To bilahko pomembno prispevalo k umirjanju inflacije v prihod-
njih mesecih, saj so predvidljive stopnje rasti teCaja evra namre¢ po nasi oceni v
lanskem letu prispevale priblizno polovico skupne rasti cen Zivljenjskih potrebScin.

Ob pricakovani upocasnitvi rasti tecaja evra do konca letosnjega leta in s tem
povezanim pri¢akovanim znizanjem klju¢nih obrestnih mer Banke Slovenije bodo
stopnje rasti denarnih agregatov tako Se naprej v precejSnji meri odvisne od pritokov
tujega kapitala. V primeru njihove umirjene rasti, primerljive z rastjo v letu 2001,
in zmanjSanju njihovih nihanj med posameznimi Cetrtletji, pa bi se rast denarnih
agregatov do konca leta lahko priblizala stopnjam rasti, ki jih je za letos predvidela
Banka Slovenije.

7.2. Financ¢ni tokovi in trg kapitala — V letu 2002 zmerna rast
varcevanja in zadolZevanja prebivalstva, tolarsko kreditiranje podjetij se
je zmanj$alo, devizno pa zelo povecalo, mo¢no so porasli tecaji na borzi
vrednostnih papirjev

Obseg varcevanja prebivalstva v bankah je v letu 2002 porasel precej manj kot v
prejsnjih dveh letih; realno za 7% (v letu 2001 za 28.1%, v letu 2000 za 14.8%).
Najpomembnejsa vzroka za skromno rast sta: prvic, menjava nacionalnih valut
drzav ¢lanic EMU v evre konec leta 2001 in celoletna dinamicna rast vliog



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
123 | Denarna gibanja in trg kapitala

prebivalstva v tem letu, ki sta imeli za posledico visoko rast obsega varcevanja v
letu 2001 in s tem visoko primerjalno osnovo. Drugi¢, zniZzevanje obrestnih mer za
vezane tolarske vloge, ki je verjetno vplivalo na preusmeritev dela prihrankov iz
bank na sekundarni kapitalski trg. K slednjemu je pripomogla tudi visoka rast
indeksov na Ljubljanski borzi. Ob izjemno visokih neto prilivih deviznih vlog konec
leta 2001 je bilo pricakovati, da se bo del teh selil nazaj v gotovino, a do vecjega
odliva v lanskem letu ni prislo. To kaZe na precej visoko stopnjo zaupanja prebivalstva
v domace banke. Neto tokovi tolarskih in deviznih vlog so tako lani znaSali 151.6
milijarde SIT (od tega v zadnjih dveh mesecih leta kar 90.4 milijarde SIT) in so bili
realno za 63.1% nizji kot leta 2001.

Obseg tolarskega varcevanja se je v letu 2002 realno povecal za 12.6% (v 2001 za
24.7%). V tem so najbolj, realno za 53.2%, porasle dolgorocne tolarske vloge, za
kar so predvsem trije razlogi. Prvi¢, metodoloska sprememba pri zajemanju
dolgoroc¢nih hranilnih vlog oz. prenos dolgoro¢nih hranilnih vlog med dolgoro¢ne
vezane vloge, kar je k visoki rasti dolgoro¢nih vlog prispevalo skoraj dve tretjini.
Drugi¢, odprava indeksacije za kratkorocne obveznosti in terjatve ter tretjic, prilivi
vlog v okviru Nacionalne stanovanjske varc¢evalne sheme (NSVS), znotraj katere je
bilo konec leta vplacanih ze 42.7 milijarde SIT. Povpre¢ni mesecni prilivi tolarskih
vlog po Cetrtem razpisu NSVS so zna$ali 1.6 milijarde SIT, kar je predstavljalo ze
skoraj polovico vseh prilivov dolgoro¢nih vlog, ki so bili realno na isti ravni kot v
letu 2001 (prilivi ne vkljucujejo metodoloSke spremembe). Kratkoro¢ne tolarske
vloge (brez vpoglednih vlog) so se v lanskem letu realno povecale le za 1.2%, neto
prilivi pa so bili realno za 65.2% nizji kot v letu 2001. Skromna rast kratkoro¢nega
varCevanja je posledica odprave TOM-a v juliju 2002. Najvecji obseg so dosegli
prilivi vpoglednih vlog, ki so znaSali 57 milijard SIT in bili realno za 37% vi§ji kot
v letu 2001. Skupaj so neto prilivi tolarskih vlog v letu 2002 znasali 145.7 milijarde
SIT, kar je realno za 30.5% manj kot leto poprej. Vecja donosnost tolarskega od
deviznega varéevanja in zato nizji prilivi deviznih vlog ter v manjsi meri odlivi
zaradi selitve deviznih vlog nazaj v gotovino so povecali delez tolarskega varcevanja
prebivalstva za 3.9 odstotne tocke, na 58.6% v letu 2002.

Kljub pricakovanjem da se bo del deviznih vlog, povezanih z menjavo tujih valut v
evre konec leta 2001, selil nazaj v gotovino, je neto odliv deviznih vlog do oktobra
lanskega leta znasal le nekaj manj kot 8% neto prilivov iz leta 2001, do konca leta
pa so prilivi deviznih vlog presegli odlive za 5.9 milijarde SIT (v letu 2001 so neto
devizni prilivi znasali 187.6 milijarde SIT®). Obseg deviznega vartevanja se je
tako lani realno povecal za 1%, v tem so se krepile le kratkorocno vezane devizne
vloge (na medletni ravni realno za 4.1%), obseg vpoglednih in dolgoro¢nih deviznih
vlog pa je realno upadel (za 0.4 0z. 0.9%). Slednje lahko pojasnimo z vis§jo stopnjo
inflacije od rasti deviznega tecaja in s tem manjso privlac¢nostjo deviznega varcevanja
ter s pricakovanim fiksiranjem tecaja.

Nizke stopnje rasti obsega varcevanja prebivalstva v bankah so se nadaljevale tudi
v prvem ¢etrtletju letos, ko je realno poraslo za 1.1% (v istem obdobju leta 2002

% Predvsem zaradi menjave dvanajstih valut drzav ¢lanic EMU v evre so prilivi vpoglednih in hranilnih deviznih vlog
v zadnjem cetrtletju 2001 predstavljali skoraj tri Cetrtine neto tokov deviznih vlog v tem letu; najmocnejsi so bili v
decembru 2001, ko so neto prilivi znasali 78.4 milijarde SIT.
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za 0.8%, leta 2001 pa za 4.2%); v tem tolarsko varCevanje za 1.4%, devizno pa za
0.7%. Pod predpostavko pocasnejse depreciacije tolarja se bo delez deviznega
varCevanja prebivalstva v bankah Se naprej zmanjSeval.

Vzajemni skladi so vse pomembnejsa oblika varéevanja; v letu 2002 so vrednost
svojega premozenja nominalno povecali kar za 2.8-krat, na 55.4 milijarde SIT in
konec leta dosegali 2.8% celotnega varcevanja prebivalstva v bankah. Neto prilivi
v lanskem letu so znaSali kar 27.7 milijarde SIT (v letu 2001 1.2 milijarde SIT).
Vzrok temu so bili visoki letni donosi, ki so v povprecju presegali 50%, kot posledica
visoke rasti indeksov na Ljubljanski borzi, saj je SBI v lanskem letu porasel za
55.2%. Kljub zmanjSevanju vrednosti borznih indeksov na Ljubljanski borzi v prvem
Cetrtletju letos in s tem nizjim donosom (konec marca je v povprecju znasal 26.7%),
ostaja tovrstna oblika varéevanja Se naprej privlacna; v prvih treh mesecih letos so
neto prilivi v vzajemne sklade dosegli Ze 6.2 milijarde SIT, kar je ve¢ kot dvakrat
toliko kot v istem obdobju lani. Ob tako visokih stopnjah rasti bo domaci kapitalski
trg kmalu premajhen, kar bo prisililo sklade, da bodo svoje nalozbe usmerjali na
tuje trge. Na to bo vplivala tudi napovedana obdavcitev obresti in spremembe
obdavcitve kapitalskih dobickov.

Obseg tolarskih kreditov domacih bank podjetjem in DFO, prebivalstvu in
drzavi se je v letu 2002 zmanjsal realno za 1.3% (v letu 2001 povecal realno za
7.7%); v tem se je za 7.5% zmanjsal obseg kratkoro¢nih kreditov, okvirni in
dolgoroc¢ni krediti pa so se realno okrepili za 1.2 oziroma 2.5%. Zmanjsanje
zadolZevanja lani je predvsem posledica neto odplacevanja tolarskih kreditov podjetij

in drugih finan¢nih organizacij (DFO), ki so se pri domacih bankah raje zadolzevala
v obliki deviznih kreditov.

Slika 21: Primerjava neto prilivov dolgoro¢nih tolarskih vlog in neto prilivov v vzajemne
sklade ter njihova donosnost
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Umirjena rast tolarskih kreditov prebivalstvu se je nadaljevala tudi v letu 2002
(realno 0.6%, leta 2001 1.2%): obseg dolgorocnih kreditov, ki predstavljajo 79%
vseh tolarskih kreditov prebivalstva se je realno povecal za 1%, obseg kratkoro¢nih
in okvirnih kreditov pa zmanjsal za 1.1%. Neto tokovi kreditov prebivalstvu so
znasali 37.6 milijarde SIT, kar je realno skoraj na ravni iz leta 2001. Tako se je
zadolZenost prebivalstva, merjena kot razmerje med krediti in vlogami, ob
umirjenem varcevanju znizala z 0.31 konec leta 2001 na 0.29 konec leta 2002, kar
je najnizja raven po avgustu leta 1995. V prvem Ccetrtletju leta 2003 se je stanje
kreditov prebivalstva pri domacih bankah glede na december realno zmanjsalo (za
1%; okvirnih in kratkoro¢nih posojil za 4.2%, dolgoro¢nih pa za 0.1%).

Obseg tolarskih kreditov bank gospodarstvu je bil konec leta 2002 realno za
5.6% nizji kot leto prej (leta 2001 so porasli za 11.2%). Najvecji realni upad so
belezili kratkoroc¢ni tolarski krediti (55.8% tolarskih kreditov domacih bank
podjetjem in DFO), ki so se realno zmanjsali za 8.5%. Obcutno so porasli le okvirni
krediti, in sicer realno za 46.8%, ki pa zaradi relativno majhnega deleza (2%) niso
bistveno prispevali k zmanjSevanju upadanja tolarskih kreditov. Neto tokovi tolarskih
kreditov podjetjem in DFO so znaSali 10 milijard SIT in tako precej zaostali za
tokovi iz leta 2001 (141.9 milijarde SIT). Bolj kot s tolarskimi krediti so se podjetja
v letu 2002 zadolzevala v obliki deviznih kreditov domacih bank, ki so realno
porasli za 39% (v 2001 za 35.1%) in so konec leta v valutni strukturi predstavljali
ze tretjino (33.1%) vseh kreditov domacih bank podjetjem in DFO (konec leta 2001
26.1%, leta 2000 22.6%). Razlogi za krepitev tega deleza so, enako kot prejsnja
leta, vi§ja stopnja inflacije od rasti deviznega tecaja, visoka vrednost TOM in ugodna
devizna likvidnost bank. Neto tokovi deviznih kreditov podjetij in DFO pri domacih
bankah so tako v lanskem letu znaSali 135.9 milijarde SIT in so bili realno kar za
76.6% visji kot leta 2001. Ob zmanjSanju tolarskih in visoki rasti deviznih kreditov
se je tako skupaj obseg kreditov domacih bank podjetjem in DFO v preteklem
letu okrepil za 6.7% (v letu 2001 za 17%).

V prvih treh mesecih leta 2003 se je obseg tolarskih kreditov domacih bank podjetjem
in DFO - zaradi prenosa kreditov Druzbe za avtoceste RS (Darsa) iz postavke drzave
v segment podjetij in DFO - realno povecal kar za 6% (brez prenosa bi tovrstni
krediti realno upadli za priblizno 1.3%); dolgoroc¢ni krediti so realno porasli za
17.4% (brez prenosa bi se zmanjsali realno za 0.3%). Nadaljuje se tudi zmanjSevanje
obsega kratkoro¢nih kreditov podjetij in DFO, ki so v prvem cetrtletju realno upadli
za 2.6%. Devizni krediti domacih bank $e naprej dosegajo visoke stopnje rasti in so
bili konec marca glede na december realno visji za 8% (brez Darsa 6%). Neto tokovi
tovrstnih posojili so v treh mesecih letos znasali kar 37.4 milijard SIT in bili realno
2.4-krat vecji v istem obdobju prejsnjega leta. Ob predvideni pocasnejsi depreciaciji
tolarja je pricakovati, da se bo obseg deviznih kreditov Se naprej krepil.

ZadolZevanje domacih podjetij v tujini se je okrepilo Sele v zadnjem cCetrtletju
lanskega leta, ko so podjetja neto najela devizne kredite v viSini 32.1 milijarde SIT.
Skupaj v letu 2002 je neto zadolzevanje v tujini znasalo 69.4 milijarde SIT, kar je
realno za 22.9% manj kot leto prej. Kljub temu pa so ti krediti Se naprej predstavljali
drugi najpomembne;jsi vir financiranja podjetij (32.6% neto priliva vseh kreditov v
podjetja); takoj za deviznimi krediti domacih bank (63.5%). V tujini se po oceni
zadolzujejo predvsem vecja podjetja, katerim domace banke, zaradi zakonskih
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omejitev izpostavljenosti do posameznega kreditojemalca, ne morejo ponuditi dovolj
visokih kreditov.

Drzava se je v letu 2002 pri domacih bankah neto zadolzevala v vi§ini 69.4 milijarde
SIT (leta2001 5.1 milijarde SIT) in je, skladno s strategijo zagotavljanja ¢im vecjega
deleza financiranja proracunskih potreb na domacem finan¢nem trgu, za razliko od
podjetij in DFO pretezno najemala tolarske kredite (77.8% neto tokov kreditov
drzavi). Obseg teh kreditov je tako v letu 2002 realno porasel za 19.3%; v tem
dolgoroc¢ni za 24.2%, okvirni in kratkoro¢ni krediti pa so upadli za 4.3%. V najvecji
meri zaradi Ze omenjenega prenosa kreditov Darsa med kredite podjetij in DFO se
je obseg tolarskih posojil drzave v prvem cCetrtletju leta 2003 realno zmanjsal za
40.5% (brez Darsa priblizno za 2.9%). Devizne kredite je drzava v tem obdobju
neto odplacevala v visini 7 milijard SIT; tako se je njihov obseg realno zmanjsal za
10.7%.

Na vi$§ino nominalnih obrestnih mer je v preteklih letih najbolj vplivalo gibanje
TOM, ki je bila za kratkorocne terjatve in obveznosti julija 2002 ukinjena. Tako se
pri kratkoro¢nih obrestnih merah ne uposteva ve¢ stopnja rasti cen v preteklih
dvanajstih mesecih, temvec se v oblikovanje nominalne obrestne mere vkljuci
pri¢akovana stopnja inflacije. To je povzrocilo precej$nje zniZzanje nominalnih
obrestnih mer in njihova manjsa nihanja, zmanjsala pa se je tudi razlika med
domacimi in tujimi obrestnimi merami. Referencna obrestna mera, ki bi nadomestila
TOM, naj bi bila slovenska medbancna obrestna mera (SMOM). Ta predstavlja
obrestne mere za najeta likvidnostna posojila in najete vezane depozite v tolarjih, ki
se oblikujejo na domac¢em medbancnem trgu. Vendar SMOM v dobrem letu obstoja
ni prav zazivela, saj so nekatere banke vzpostavile lastno referencno obrestno mero,
izracunano kot kombinacijo ve¢ obrestnih mer. V letoSnjem letu pricakujemo
postopen prehod na nominalne obrestne mere tudi pri obveznostih in terjatvah z
ro¢nostjo, dalj$o od enega leta.

Povprecna posojilna obrestna mera za kratkoro¢ne kredite, ki se je v drugi polovici
leta pricela hitreje zniZevati, je v letu 2002 upadla za 1.7 odstotne tocke, na raven
11.8%; za dolgorocne kredite pa se je znizala za eno odstotno tocko, na 6.9% nad
TOM. Znizevanje aktvinih obrestnih mer se je nadaljevalo tudi v prvem ¢etrtletju
letos, ko se je povprecna kratkoroc¢na posojilna obrestna mera in tudi povpre¢na
dolgoroéna posojilna obrestna mera nad TOM znizala za 0.4 odstotne tocke. Se bolj
opazen je bil padec obrestnih mer za vloge, ki so se pricele znizevati ze pred
odpravo indeksacije™ in so se v letu 2002 v povprecju znizale za 1.6 odstotne tocke.
Hitreje so se znizevale kratkoro¢ne obrestne mere za ro¢nosti, daljse od 90 dni, ki
so se v povprecju zmanjSale za 2.1 odstotne tocke; za krajSe rocnosti pa za 0.8
odstotne tocke. Dolgoro¢na obrestna mera nad TOM se je v lanskem letu zmanjsala
za 1.7 odstotne tocke, na 3%. Znizevanje se je nadaljevalo tudi v prvem cetrtletju
letos, in sicer kratkoro¢nih obrestnih mer za vezane vloge v povprecju za 0.6 odstotne
tocke, dolgoro¢nih nad TOM pa za 0.3 odstotne tocke. Povpreéna vrednost TOM
je v preteklem letu znasSala 7.7% in bila skoraj za odstotno toc¢ko nizja kot v letu
2001. Ob upostevanju napovedi znizevanja inflacije lahko pricakujemo, da bo TOM
letos Se za priblizno 1.5 odstotne toc¢ke nizja kot lani. Marca je bila njena vrednost
najnizja po avgustu leta 1999 (6.1%).

7 Razen v maju, ko je TOM narasla na 8.6%.
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Slika 22: Gibanje nekaterih pomembnejsi obrestnih mer (na letni ravni, v %)
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Vir podatkov: Banka Slovenije, ZdruZenje bank Slovenije, preracuni UMAR.

in je v povprecju znasala 4.9%, kar je za dve odstotni tocki manj kot v letu 2001. Ob
koncu prve polovice leta se je zaradi nekoliko nizje stopnje izpolnjevanja obvezne
rezerve povisala na 5.5%, nato pa zopet zaradi nekoliko vi§jih deviznih prilivov in
s tem povezane vecje likvidnosti bank spustila na priblizno 5%. V prvem cetrtletju
leta 2003 je bila likvidnost bank nekoliko slabsa, kar se je odrazilo v vi§ji povpre¢ni
medbancni obrestni meri, ki se je dvignila nad 6%. Tudi SMOM so se gibale v
skladu s povprecno medbancno obrestno mero. V tretjem Cetrtletju lani so bile
kratkoro¢ne vi§je od SMOM daljsih ro¢nosti, kar bi teoreticno pomenilo, da se
pri¢akuje padec obrestnih mer (vendar zaradi plitkosti medbancnega trga in slabe
reprezentativnost SMOM teoreti¢ne aplikacije niso nujno veljavne). V prvem
Cetrtletju letos se je ta razlika zmanjsala.

V nasprotju z gibanji na svetovnih kapitalskih trgih™ so cene vrednostnih papirjev,
ki kotirajo na Ljubljanski borzi, v letu 2002 moc¢no porasle. Indeks delnic SBI20
je konec leta 2002 znasal 3,340 tock in bil za 55.2% visji kot konec leta 2001 (v letu
2001 za 19%, v letu 2000 pa za 0.1%). Visok porast je posledica prevzemnih
aktivnostih, vstopa novih investitorjev na borzo in v vzajemne sklade, dobrih
poslovnih rezultatov nekaterih podjetij ter znizevanja obrestnih mer v ban¢nem
sistemu. Indeks delnic pooblascenih investicijskih druzb PIX je konec leta 2002
znasal 2,730 tock in je v letu 2002 pridobil kar 71.9% (v letu 2001 4.4%, v letu
2000 0.1%). Med panoznimi indeksi je najvisjo donosnost dosegel indeks kemije
(povecanje za 81%). Indeks farmacije je do konca novembra, ko so bile iz indeksa

" Vrednost svetovnega borznega indeksa (Morgan Stanley Capital International - MSCI) je v letu 2002, merjeno v
evrih, upadla za 33%.



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
128 Denarna gibanja in trg kapitala

Slika 23: Trzna kapitalizacija delnic (delez v BDP, v %)
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Vir podatkov: Ljubljanska borza, New Cronos, prera¢uni UMAR.

izkljucene delnice Leka in so indeks prenehali izracunavati, porasel za 74.2%, sledijo
indeks nafta in plin (68.9%), indeks trgovine (37.1%), indeks hrane in pijace (35.8%)
ter indeks transporta (33.1%). Neto nakupi vrednostnih papirjev tujih investitorjev
na organiziranem in na neorganiziranem trgu so zaradi prevzemnih aktivnosti v letu
2002 znasSali kar 326.2 milijarde SIT, kar je 4.8-krat ve¢ kot v preteklem letu.

Trzna kapitalizacija vseh vrednostnih papirjev na borzi (niso vkljucene delnice
investicijskih druzb) je konec leta 2002 znasala 1,930.4 milijarde SIT, kar je za
58.5% vec kot ob koncu leta 2001. Njen deleZ v bruto domacem proizvodu se je
iz 26.7% konec leta 2001 povisal na 36.5%. Trzna kapitalizacija vseh delnic na
borzi se je v letu 2002 povisala za 45.1%, na 1,233.1 milijarde SIT konec leta, kar
je predstavljalo 23.3% BDP (konec leta 2001 17.9%). V primerjavi z razvitimi
drzavami se je razlika v vrednosti tega kazalnika, zaradi visoke rasti borznih indeksov
v Sloveniji in upadanja v svetu, zmanjsala, vendar je zaostajanje za razvitimi trgi Se
vedno precejsnje (gl. sliko 22). Promet na Ljubljanski borzi je bil lani za 38% visji

Leta 2002 se je v primerjavi z letom 2001 znizala trznost delnic, izracunana kot
koli¢nik med letnim prometom na Ljubljanski borzi in trzno kapitalizacijo na zadnji
dan obdobja, in sicer z 0.28 na 0.23 (trzna kapitalizacija je rastla hitreje kot promet
na borzi). Tudi primerjava tega kazalca na razvitih in tudi drugih srednjeevropskih
trgih kapitala, kjer v normalnih obdobjih doseze vrednosti med 0.5 in 0.8, kaze na
plitkost slovenskega kapitalskega trga. Trznost obveznic (z 0.14 na 0.16) in delnic
investicijskih druzb (z 0.34 na 0.35) se je v letu 2002 povisala.

V prvem Cetrletju leta 2003 se je rast indeksov na Ljubljanski borzi ustavila; indeks
delnic SBI20 je bil konec marca za 4.7% nizji kot konec lanskega leta. Razloge za
upad gre pripisati ze prej visokim cenam vrednostnih papirjev, ki kotirajo na
Ljubljanski borzi, ter napovedanemu kasnejSem ozivljanju svetovnega gospodarstva.
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Izmed panoznih indeksov sta v prvem Cetrletju porasla le indeks hrane in pijace in
indeks transporta, za 5.9% oziroma 3.3%. Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi
(brez delnic investicijskih druzb) je konec prvega Cetrtletja letos znasala 1,730.2
milijarde SIT in je bila za 10.4% nizja kot decembra lani. Velik del znizanja gre
pripisati izkljucitvi delnic Leka v zacetku februarja v visini 152 milijard SIT. Vrednost
prometa na Ljubljanski borzi je bila v prvem cetrtletju letos nominalno za 5.4%
nizja kot v istem obdobju lani. Izstopa promet obveznic, ki se je v primerjavi s
prvim Cetrtletjem lani povecal za 66.2% in je predstavljal 43% celotnega prometa
(lani 24.5%)

7.2.1.1. Poslovanje bank

V letu 2002 se je nadaljevala konsolidacija ban¢nega sistema, tako je bilo v Sloveniji
konec leta 20 bank; v letu 2001 jih je bilo 21. Trzna koncentracija, merjena z delezem
bilan¢ne vsote treh najvecjih bank v bilancni vsoti celotnega ban¢nega sistema, se
je zaradi hitrejSe stopnje rasti bilan¢ne vsote srednje velikih in malih bank zmanjsala
za 1.9 strukturne tocke, na 54.6%. Ob pri¢akovani nadaljnji konsolidaciji banénega
sistema se bo ta delez Se povecal.

Po nerevidiranih podatkih je bilan¢na vsota bank konec lanskega leta znasala 4.537,8
milijarde SIT (85.9% BDP) in je bila realno za 7.1% visja kot konec leta 2001. Ob
nizji kreditni aktivnosti bank so krediti nefinancnemu sektorju v strukturi aktive
predstavljali 47.8%, kar je za 1.6 strukturne totke manj kot leto poprej. Ze drugo
leto zapored pa se moc¢no krepijo nalozbe v vrednostne papirje, ki predstavljajo
34.1% celotne aktive (leta 2001 28.6%) in so v letu 2002 realno porasle za 30%
(leta 2001 30.6%). To je predvsem posledica hitre rasti nalozb v vrednostne papirje
BS; njihovo stanje se je lani povecalo kar za 335.8 milijarde SIT in so tako
predstavljali 59.5% naloZb v vrednostne papirje. Obseg nalozb v drzavne vrednostne
papirje (31.7% nalozb v vrednostne papirje) pa je realno porasel za 14.3%. Na
pasivni strani bilance se je ob bolj zmerni krepitvi varéevanja prebivalstva delez
obveznosti do nebancnega sektorja glede na leto 2001 zmanjsal za 1.8 odstotne
tocke, na 69.4%. Obveznosti do bancnega sektorja pa so konec leta predstavljale
12.6% pasive (leta 2001 pa 11.8%), kar je predvsem posledica vecjega zadolzevanja
bank v tujini (gl. poglavje 3.4.)

Kazalci uspeSnosti poslovanja bank so se lani izboljSali. Dobicek pred obdavcitvijo
je v letu 2002 znasal 46.1 milijarde SIT in je bil realno skoraj 3-krat visji kot v letu
2001. Taksno povecanje je posledica uveljavitve novih slovenskih racunovodskih
standardov, ki so ukinili revalorizacijo kapitala, osnovnih sredstev in kapitalskih
nalozb. Poleg tega je leto 2001, ko je ena izmed bank obsezneje oblikovala
rezervacije, predstavljalo nizko izhodisce. Donosnost kapitala je v letu 2002 tako
znaSala 13.3% (v letu 2001 4.8%), donosnost sredstev pa 1.1%, kar je za 0.6 odstotne
tocke vec kot leto poprej. Velik problem bancnega sistema pa so operativni stroski,
ki so rasli hitreje od bilan¢ne vsote (Se posebno stroski dela).
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8. Srednjerocne napovedi za obdobje od leta
2005 do leta 2007

V obdobju 2005-2007 pricakujemo postopno povisanje gospodarske rasti do 4.5%
leta 2007. Napoved odstopa od srednjerocnega makroekonomskega scenarija
Strategije gospodarskega razvoja Slovenije (UMAR, 2001), ki je v letih 2005 in
2006 predvidel realno rast bruto domacega proizvoda med 5.3% in 5.7%. Poleg
negotovih razmer v mednarodnem okolju, ki vplivajo na zamik pricakovanega
ozivljanja svetovne konjunkture in posledi¢no gospodarske rasti v Sloveniji, so
poglavitni razlogi za odstopanje notranje in strukturne narave. V letih 2001 in 2002
jeprislo do sprememb v strukturi rasti bruto domacega proizvoda v smeri po¢asnejse
krepitve domace zasebne in investicijske potrosnje (delez investicij v bruto domacem
proizvodu je upadel, struktura porabe razpolozljivega dohodka se je spremenila v
korist varevanja), poglavitni dejavnik za odstopanje pa ostajajo nedokoncane
strukturne reforme oziroma njihovo prepocasno izvajanje. Na to opozarja tudi
Porocilo o razvoju 2003 (UMAR, 2003), ki ugotavlja, da bo za doseganje
makroekonomske stabilnosti treba dokoncati preostale strukturne reforme, zlasti
glede ucinkovitosti nemenjalnega sektorja in spodbujanja na znanju temeljece
konkurencnosti, inovativnosti in tehnoloskega prestrukturiranja menjalnega sektorja.
Pocasnejsa krepitev konkurenénosti zaradi omenjenih strukturnih problemov, poleg
dejavnikov mednarodnega okolja, vpliva tudi na nizjo napoved rasti izvoza blaga in
storitev glede na projekcije v SGRS, ki pa se bo v prihodnjih letih postopno krepila,
tako da bo izvoz ohranjal vlogo pomembnega dejavnika gospodarske rasti.

Projekcije za obdobje od leta 2005 do leta 2007 predvidevajo poviSanje povprecne
letne rasti izvoza blaga in storitev na okoli 6.8%, ob predpostavki relativno ugodnih
razmer v mednarodnem okolju in ohranjanju diverzificirane regionalne strukture
menjave s tujino. V omenjenem obdobju se bo okrepila tudi rast domace potrosnje,
zlasti naj bi se ob manjSem ciklicnem upadu v letu 2006 ohranjala tudi moc¢na
investicijska aktivnost (rast okoli 7% letno), ki bi bila tudi v ve¢ji meri usmerjena v
zasebne investicije v opremo in stroje. TakSno prestrukturiranje investicij bo
omogocilo tudi uvajanje novih proizvodnih programov in proizvodov ter krepitev
mednarodne konkurencnosti s povecevanjem deleza proizvodov z visjo dodano
vrednostjo v izvozu. Projekcije realne rasti investicij predpostavljajo poleg povecane
ravni nacionalnega varcevanja tudi vecji neto priliv tujega kapitala v obliki
neposrednih in portfolio nalozb. Del javnofinancnih sredstev za investicije pa naj
bi bil zlasti po letu 2004 delno nadomescen s tujim zasebnim kapitalom v okviru
koncesijskega nacina financiranja izgradnje infrastrukture ter tudi povecanega
financiranja iz sredstev EU. Upostevajo¢ omenjene predpostavke se bo postopno
odpiral prostor za potrebne investicije v opremo, tehnoloski razvoj in informacijsko
komunikacijsko tehnologijo, hkrati naj bi se povecal delez investicij v gospodarsko
infrastrukturo in omogocila realizacija predvidenih investicij v stanovanjsko
izgradnjo ob zmanjSanju deleza investicij v drzavne storitve. Predvidena visja rast
produktivnosti bo, ob sicer nespremenjenem relativnem zaostajanju stopnje rasti
realnih bruto plac¢ na zaposlenega, v obdobju 2005-2007 omogocila njihovo hitrejSo
rast, kar bi tudi omogocilo nadaljnjo krepitev rasti zasebne potrosnje na raven okoli
3.5%. Kljub vi§jim stopnjam rasti domace potroSnje in uvoza do leta 2007 pa se
zaradi pricakovanega izboljSevanja konkurenénosti gospodarstva ter ohranjanja



UMAR | Pomladansko porocilo 2003
131 | Srednjerocne napovedi

Tabela 35: Napovedi osnovnih makroekonomskih kazalcev za obdobje 2005-2007

realne stopnje rasti, v %

2005 2006 2007

Bruto domaci proizvod 4.0 44 4.5
Zaposlenost (rast v %) 0.8 0.8 0.9
Produktivnost dela (rast v %) 35 3.8 3.7
Bruto placa na zaposlenega 2.2 25 25
lzvoz proizvodov in storitev 6.6 6.9 7.0
Uvoz proizvodov in storitev 71 6.5 7.0
Konéna potro$nja (zasebna in drzavna) 3.3 34 34
Investicije v osnovna sredstva 7.0 55 7.5
Primanjkljaj_telfoéega racuna placilne bilance 10 11 09
(% v primerjavi z BDP)

Stopnja inflacije (povprecje leta, v %) 42 37 35

Vir: napoved UMAR.

visokih stopenj rasti izvoza presezek tekocega racuna placilne bilance ne bo spustil
bistveno pod 1% bruto domacega proizvoda.

Za ohranjanje stabilne gospodarske rasti na srednjero¢no visji ravni po vstopu v EU
bodo tako klju¢nega pomena kakovostne spremembe, ki se bodo odrazale v
prestrukturiranju investicij ter krepitvi drugih dejavnikov konkurencnosti ter na
odpravljanju makroekonomskih neravnovesij, kjer gre v prvi vrsti za znizanje
inflacije na evropsko primerljivo raven in postopno odpravljanje javnofinan¢nega
primanjkljaja. Za znizanje inflacije na raven, skladnejSo z maastrichtskimi kriteriji,
bo poleg vodenja restriktivnih politik (gl. poglavje 4) potrebno odpraviti strukturna
neskladja, predvsem v sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom drzave ter
na podrocju delovanja finan¢nih trgov in trga delovne sile. Uresni¢evanje te
predpostavke bi pomenilo, da bosta hitrejsa rast cen glede na povpre¢je EU in
preseganje ravni, ki je dolo¢ena z maastrichtskimi kriteriji’%, neposredno po vstopu
v ERM2 odrazala le relativno hitrejSo rast produktivnosti v Sloveniji glede na
povprecje EU (tako imenovana “realna konvergenca”), ki bi jo vsaj na zacetku do
doloc¢ene mere lahko odtehtala nominalna depreciacija v okviru dovoljenega nihanja
teCaja.

2 1.5 odstotne to¢ke nad povpre¢jem treh drzav ¢lanic z najniZjo stopnjo inflacije.
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Ocena uspesnosti napovedi UMAR

Prvo oceno uspesnosti pri napovedovanju realne stopnje gospodarske rasti in
povprecne stopnje inflacije smo objavili v Jesenskem porocilu 2002. Vnovi¢na
analiza uspesnosti vkljucuje dve dodatni napovedi (iz Jesenskega porocila 2001 in
Pomladanskega porocila 2002) ter dva dodatna kazalca: nominalno stopnjo
gospodarske rasti (izracunano kot letna odstotna sprememba vrednosti bruto
domacega proizvoda v tekocih cenah) in inflacijo ob koncu leta (merjeno z medletno
stopnjo rasti cen zivljenjskih potrebs¢in v mesecu decembru).

Kot Ze lani tudi tokrat lo¢eno preucujemo uspesnost dveh vrst napovedi: za tekoce
leto (pomladanska napoved) in za prihodnje leto (jesenska napoved).” Z njima lahko
dobro ponazorimo vpliv razli¢ne stopnje negotovosti pri napovedovanju:

® Napaka v napovedi tekocega leta pomeni razliko med projekcijo, kot jo izvedemo
iz prvih ze dostopnih informacij o gibanju v letu, za katerega napovedujemo, in
realizacijo za isto leto, kakrSno prvi¢ — takoj, ko je mogoce — objavi uradna
statistika kot svojo predhodno oceno. Primerjava napovedane z uresniceno
vrednostjo tu zadeva relativno kratek, priblizno enoletni ¢asovni interval, pri
¢emer je ob svojem nastanku napoved ze deloma uresnicena, ocena pa Se ne
povsem gotova. Prva torej ni podvrzena prognoziranju v popolni negotovosti
in slednja Se ne izpopolnjevanju ali celo spreminjanju statisticnega zajemanja,
zato je manj verjetno, da bo med njima nastala obCutna razlika,

® Na drugi strani je interval od projekcije do njene uresnicitve pri napovedi za
prihodnje leto precej daljsi. Trenutka, ko naredimo napoved za celo leto vnaprej
(ne da bi se lahko pri tem oprli na katerikoli ze uresnic¢eni podatek) in ko od
statistike dobimo ponovno, obicajno popravljeno in zato bolj natancno oceno
minulega dogajanja, sta si dovolj dale¢ vsaksebi, obi¢ajno skoraj dve leti.
Razdalja med njima izmeri razliko med napovedjo gibanja brez informacij ali
pa s kve¢jemu zelo omejenimi, posrednimi in izvedenimi informacijami ter
njegovo Ze precej natancno ocenjeno uresnicitvijo. Tu je verjetnost, da se napaka
dejansko pojavi, vecja. Iz napake pri napovedi za prihodnje leto lahko potemta-
kem sodimo o uspesnosti napovedovanja ob vecji stopnji negotovosti.

Zapotrebe sedanje analize uspesnosti smo napovedi iz Jesenskega porocila 2001 in
Pomladanskega porocila 2002 (oboje za leto 2002) primerjali s prvo, hitro statisticno
oceno bruto domacega proizvoda in inflacije za leto 2002.7* Glavne ugotovitve lahko
strnemo takole:

* Jeseni 2001 smo stopnjo rasti bruto domacega proizvoda v stalnih cenah v letu
2002 napovedovali dokaj visoko (3.6%). Gibanja na zacetku leta so nas v
pomladanski napovedi usmerila k ustreznemu zniZanju napovedi (za 0.3 odstotne
tocke) — dejansko rast smo s tem zgresili za vsega 0.1 odstotne tocke.

73 Napoved tekoCega leta obravnava pomladanske napovedi (Pomladansko porocilo) za tekoée leto. Napoved za
prihodnje leto izhaja iz jesenskih projekcij (Jesensko poroc€ilo) prihajajocega leta. Realizirane vrednosti spremenljivk
so objavljene v naslednji izdaji taiste publikacije (naslednje leto po letu, za katerega je bila napoved izdelana).

7 Ceprav to ni povsem v skladu z metodologijo ocenjevanja uspesnosti, smo jo tokrat uporabili tudi za primerjavo z
jesensko napovedjo 2001 za leto 2002.
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* Nominalno stopnjo gospodarske rasti smo nasprotno podcenjevali. Jeseni 2001
smo napovedali nizjo rast bruto domacega proizvoda v tekocih cenah kot nato
spomladi 2002, ko smo jo popravili navzgor za 0.3 odstotne tocke — s tekoc¢o
napovedjo smo dejansko vrednost podcenili za 1.0 odstotne tocke.

® Pri jesenskem napovedovanju gibanja cen v letu 2002 smo bili pretirano
optimisti¢ni, vendar smo napovedi stopenj rasti v teko¢em letu nato primerno
povisali za 0.5 oz. 0.6 odstotne to¢ke — v primerjavi z uresniceno je bila
pomladanska projekcija povprecne inflacije tako nizja za 0.6 odstotne tocke, Se
nekoliko bolj, za 0.9 odstotne tocke, pa je od realizacije odstopala pomladanska
napoved inflacije ob koncu leta.

Ko te odklone napovedi od realizacije v letu 2002 zdruzimo s prej$njimi, lahko
naposled preverimo, kako ugotovljena odstopanja napovedi v zadnjem letu vplivajo
na ovrednotenje naSe uspeSnosti v daljSem ¢asovnem razdobju. Da rezultatom
zagotovimo ¢im vecjo analiti¢no vrednost, na novo izracunamo tudi dve statisti¢ni
meri napake v napovedi: povpre¢no absolutno napako (PAN)” in koren povpreéne
kvadratne napake (KPKN), ki morata izkazovati dovolj nizke vrednosti, ¢e naj bi
napovedovanje imeli za uspesno. V primerjavi s predhodno analizo (gl. Jesensko
porocilo 2002) se je vrednost statistik ponovno znizala, kar pomeni, da se je uspesnost
napovedovanja Se izboljsala. Kot kazejo primerjave s tujimi institucijami v tabeli 6,
UMAR izkazuje zlasti v obdobju po letu 1996 zavidljivo natan¢nost pri
napovedovanju gibanja klju¢nih makroekonomskih agregatov, tako tekocega kot
za eno leto bolj oddaljenega.

Realno stopnjo rasti bruto domacega proizvoda smo po letu 1996 v povprecju zgresili
za 0.35 odstotne tocke, ko smo jo projicirali za prihajajoce leto, in le za 0.13 odstotne
tocke, ¢e smo jo napovedovali za tekoce leto (to predstavlja 3.5% povprecne vrednosti
realizacije), z izjemo v letih 1999 in 2001, ko je bistveno vecjo napako v napovedi
izzval nepricakovani Sok na strani povprasevanja. Nase napovedi realne rasti so
bile veckrat precenjene kot podcenjene, vendar gre obic¢ajno za majhne napake.

Enako uspesno napovedujemo tudi nominalno stopnjo rasti bruto domacega
proizvoda, ki se je po letu 1996 ustalila med 10% in 13%. Tekoce napovedi od
dejanskih vrednosti odstopajo v povprecju za 0.97 odstotne tocke in niso ocitno
pristranske. Nasprotno so predhodne napovedi stalno podcenjene, vendar se od
kon¢nih realizacij v povprecju razlikujejo le za 0.88 odstotne tocke (kar pomeni
okoli 7-odstotno napako glede na povprecno realizirano nominalno stopnjo rasti).

Od leta 1996 napovedi povprecne inflacije v teko¢em letu niso pristranske in uspesno
sledijo dejanskim vrednostim. Z izjemo leta 2000, ko je prislo do izjemnega porasta
cene nafte, so razlike majhne — povprecna napaka znasa 0.4 odstotne tocke (kar
predstavlja 4.9% povprecne vrednosti dejanske inflacije). Nekoliko vecja odstopanja
izkazuje jesenska napoved, nazadnje prav leta 2002.

7> Gre za povpredje absolutnih napak, kjer aritmeti¢ni predznak ni pomemben.

76 Uporabimo ga, ker Zelimo velike napake ostreje “kaznovati”, saj so te o¢itno bolj skodljive kot majhne razlike med
napovedmi in realizacijo. Izraunamo ga tako, da najprej kvadriramo vse napake, jim nato priredimo aritmeti¢no
povprecje in ga nazadnje korenimo.
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Tabela 36: Primerjava napak napovedi gospodarske rasti in inflacije med UMAR in
nekaterimi tujimi prognosti¢nimi institucijami

POVPRECNA KOREN POVPRECNE
ABSOLUTNA NAPAKA KVADRATNE NAPAKE
Tekoce leto Prihodnje leto Tekoce leto Prihodnje leto

Gospodarska rast (realna letna odstotna sprememba bruto domacega proizvoda)
UMAR, obdobje 1991-2002 1.16 1.31 1.52 1.77
UMAR, 1. podobdobje’ 2.10 2.16 2.18 2.50
UMAR, 2. podobdobje? 0.49 0.60 0.76 0.72
ECFIN® 0.53 0.94 0.77 1.33
ECFIN, napoved za drzave ¢lanice 0.56-1.60 0.94-2.36 0.77-2.01 1.18-2.71
Drzave ¢lanice EU, obdobje 1991-20014 0.80 1.09 1.21 1.76
Drzave ¢lanice EU, podobdobje 1998-20014 0.63 1.33 1.06 1.92
Drzave ¢lanice EU, obdobje 1991-2001° 0.43-2.24 0.71-3.24
Drzave ¢lanice EU, podobdobje 1998-2001° 0.29-2.08 0.46-2.83
IMF® 0.65 1.17
Inflacija (indeks cen Ziviienjskih potrebscin ali deflator potrosnje (OECD)
UMAR, obdobje 1995-2002 0.76 1.04 1.05 1.37
UMAR, 2. podobdobje 2 0.53 1.04 0.66 1.37
ECFIN? 0.37 0.99 0.49 1.51
ECFIN, napoved za drzave ¢lanice 0.33-1.15 0.57-2.08 0.52-1.53 0.84-3.04
OECD, obdobje 1971-19977 0.72-2.73
OECD, obdobje 1985-19977 0.61-1.28

Opombe:

1. podobdobje pri gospodarski rasti zajema za napovedi tekocega leta obdobje 1991-1995, za napovedi za drugo leto obdobje 1992-1996,

2 2. podobdobje pri gospodarski rasti zajema za napovedi tekogega leta obdobje 1996-2002, za napovedi za drugo leto obdobje 1997-2002. Pri inflaciji zajema za
napovedi tekoGega leta obdobje 1996-2002, za napovedi za drugo leto obdobje 1998-2002,

3Napoved Evropske komisije se nana3a na agregatno stopnjo gospodarske rasti za drzave &lanice EU v obdobju 1969-1997 (Vir: EC Economic Papers),

“ Statistike napak napovedi so izratunane kot povpregje napak, ki jih je pri svojem napovedovanju storilo 15 drzav ¢lanic EU (Vir: ECB),

5 Zbir napovedi nacionalnih prognosti¢nih institucij (Vir: ECB),

8 Napoved IMF zajema industrializirane evropske drzave v obdobju 1976-1995 (Vir: World Economic Outlook),

7 Napoved OECD zdruzuje napovedi za 13 izbranih evropskih drzav (Vir: Economic Outlook).

Podoben uspeh smo dosegli pri napovedovanju inflacije ob koncu leta. Znatno napako
smo zagresili leta 1998 in 2000 ter ponovno 2002, nase napovedi za leto 2001 pa so
se popolnoma uresnicile. Povprecna napaka brez izjemnih let znasa 0.6 odstotnih
tock, kar pomeni 7.4% povprecne uresni¢ene vrednosti.

Z neprestanimi metodoloskimi in organizacijskimi izboljSavami postopkov
napovedovanja UMAR skrbi za to, da se kakovost napovedi vseskozi povecuje.
Mednarodno uveljavljeni kazalniki potrjujejo, da se lahko v svoji uspesnosti Ze
povsem enakopravno primerja z najbolj verodostojnimi prognosti¢nimi institucijami
na tujem.
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Tabela 3a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domag¢i proizvod

- Stalne cene 1995, v mio SIT

1995 1996 1997 1998 1999 2000

A. | Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 87,072 87,956 85,362 88,028 86,186 85,309
B. | Ribistvo 386 423 430 411 424 409
C. | Rudarstvo 26,006 26,495 27,328 27,348 27,627 27,253
D. | Predelovalne dejavnosti 545,730 554,260 590,671 618,131 637,279 692,199
E. | Oskrba z elektricno energijo, plinom, vodo 56,693 57,365 59,750 60,303 59,799 61,513
F. | Gradbenistvo 96,588 109,382 117,792 123,199 142,637 146,663
G. | Trgovina in popravila motornih vozil 232,286 239,175 245,870 252,793 268,802 275,444
H. | Gostinstvo 57,164 59,680 61,826 62,404 64,336 70,635
l. | Promet, skladi$¢enje in zveze 148,746 152,612 159,052 167,272 172,604 180,708
J. | Finan¢no posrednistvo 77,067 85,509 85,555 89,445 92,358 97,833
K. | Nepremicnine, najem in poslovne storitve 224,830 234,121 240,033 245,682 257,322 264,951
L. |Javna uprava, obramba, soc. zavarovanje 102,937 108,438 119,592 125,568 132,332 139,909
M. | lzobrazevanje 108,002 109,175 114,476 118,048 122,096 126,659
N. | Zdravstvo in socialno varstvo 101,172 107,685 111,035 112,901 120,092 125,101
O. | Druge skupne in osebne storitve 63,580 66,671 69,372 73,376 77,470 80,961

Pripisane bancne storitve (PBS) -43,947 -50,253 -48,924 -51,043 -50,289 -51,230

1. DODANA VREDNOST (A ... O + PBS),

‘ 1,884,312 ‘ 1,948,694 ‘ 2,039,221 ‘ 2,113,866 ‘ 2,211,072 ‘ 2,324,317

osnovne cene

2. KOREKCWSKE POSTAVKE ' ‘ 337,147 ‘ 351,206 ‘ 365,543 ‘ 382,090 ‘ 414,870 ‘ 422,705

3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ 2,221,459 ‘ 2,299,900 ‘ 2,404,764 ‘ 2,495,956 ‘ 2,625,942 ‘ 2,747,021

SKUPAJ DODANA VREDNOST ‘ 1,884,312 ‘ 1,948,694 ‘ 2,039,221 ‘ 2,113,866 ‘ 2,211,072 ‘ 2,324,317
v tem:

1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo (A + B) 87,458 88,379 85,792 88,439 86,610 85,718

2. Industrija in gradbenistvo (C + D + E + F) 725,017 747,502 795,541 828,981 867,342 927,628
- Industrija (C + D + E) 628,429 638,120 677,749 705,782 724,705 780,965
- Gradbenistvo F 96,588 109,382 117,792 123,199 142,637 146,663

3. Storitve (G ... O) 1,115,784 1,163,066 | 1,206,812 1,247,489 1,307,409 | 1,362,201

4. Pripisane bancne storitve -43,947 -50,253 -48,924 -51,043 -50,289 -51,230

Vir podatkov: SURS,.
Opomba: ' Davki na proizvode in storitve minus subvencije po proizvodih in storitvah.
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Tabela 3b: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domag¢i proizvod

- Realne stopnje rasti, v % (stalne cene 1995)

1996 1997 1998 1999 2000
A. | Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 1.0 -2.9 3.1 -21 -1.0
B. | Ribistvo 9.6 1.7 -4.4 3.1 -3.5
C. | Rudarstvo 1.9 3.1 0.1 1.0 -1.4
D. | Predelovalne dejavnosti 1.6 6.6 46 341 8.6
E. | Oskrba z elektri¢no energijo, plinom, vodo 1.2 4.2 0.9 -0.8 29
F. | Gradbenistvo 13.2 77 4.6 15.8 2.8
G. | Trgovina in popravila motornih vozil 3.0 2.8 28 6.3 25
H. | Gostinstvo 4.4 36 0.9 3.1 9.8
I Promet, skladis¢enje in zveze 2.6 4.2 5.2 3.2 47
J. | Finanéno posrednistvo 11.0 0.1 4.5 33 5.9
K. | Nepremi¢nine, najem in poslovne storitve 4.1 25 24 4.7 3.0
L. |Javna uprava, obramba, soc. zavarovanje 5.3 10.3 5.0 54 5.7
M. | lzobraZevanje 11 4.9 3.1 34 3.7
N. | Zdravstvo in socialno varstvo 6.4 3.1 17 6.4 4.2
O. | Druge skupne in osebne storitve 4.9 4.1 5.8 56 4.5
Pripisane bancne storitve (PBS) 143 -2.6 4.3 -15 1.9
1. Igggcnl:ﬁ;/riEDNOST (A ..O+PBS), ‘ a4 ‘ 16 ‘ 27 ‘ 46 ‘ 51
2. KOREKCUSKE POSTAVKE ' ‘ 4.2 ‘ 4.1 ‘ 45 ‘ 8.6 ‘ 1.9
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ 35 ‘ 4.6 ‘ 3.8 ‘ 5.2 ‘ 4.6
SKUPAJ DODANA VREDNOST ‘ 34 ‘ 46 ‘ 37 ‘ 46 ‘ 5.1
v tem:
1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo (A + B) 1.1 29 3.1 2.1 -1.0
2. Industrija in gradbenistvo (C + D + E + F) 3.1 6.4 4.2 46 7.0
- Industrija (C + D + E) 15 6.2 41 27 7.8
- Gradbenistvo F 13.2 77 4.6 15.8 2.8
3. Storitve (G ... O) 4.2 38 34 48 4.2
4. Pripisane bancne storitve 14.3 -2.6 4.3 -1.5 1.9

Vir podatkov: SURS,.
Opomba: ' Davki na proizvode in storitve minus subvencije po proizvodih in storitvah.
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Tabela 3c: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod

- Stalne cene 2000, v mio SIT

2003 ‘ 2004 ‘ 2005
2000 2001 2002
Napoved

A. | Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 127,997 128,646 130,082 130,797 131,386 133,291
B. | Ribistvo 565 573 536 547 552 557
C. | Rudarstvo 27,095 25,668 27,442 27,593 27,717 27,7117
D. | Predelovalne dejavnosti 994,856 1,045,275 | 1,092,950 1,138,307 1,200,345 | 1,262,523
E. | Oskrba z elektricno energijo, plinom, vodo 106,454 113,251 119,545 120,202 121,344 121,344
F. | Gradbenistvo 230,721 225,737 233,139 239,084 255,700 270915
G. | Trgovina in popravila motornih vozil 423,913 431,360 442,268 456,642 472,396 491,055
H. | Gostinstvo 95,167 101,203 102,941 106,595 111,126 116,626
l. | Promet, skladis¢enje in zveze 269,912 280,417 282,532 290,451 301,924 317,020
J. | Finan¢no posrednistvo 186,803 196,908 215,275 229,376 245317 261,263
K. | Nepremic¢nine, najem in poslovne storitve 545,979 567,871 578,428 593,178 615,422 639,731
L. | Javna uprava, obramba, soc. zavarovanje 230,036 243,596 253,962 265,517 276,616 287,542
M. | lzobraZevanje 205,792 210,176 215,727 221,228 226,648 232,201
N. | Zdravstvo in socialno varstvo 186,516 191,150 197,913 203,554 209,151 214,903
O. | Druge skupne in osebne storitve 126,702 130,122 134,206 138,300 142,656 147,674
P. | Zasebna gospodinjstva z zaposl. osebjem 1,383 1,552 1,386 1,386 1,393 1,399
Pripisane bancne storitve (PBS) -106,919 -118,459 -126,217 -128,741 -131,381 -134,074

1. DODANA VREDNOST (A ... P + PBS), ‘ 3,652,971 ‘ 3,775,046 ‘ 3,902,116 ‘ 4,034,017 ‘ 4,208,314 ‘ 4,391,689

osnovne cene

2. KOREKCIJSKE POSTAVKE ' ‘ 569,433 ‘ 567,948 ‘ 579,016 ‘ 583,793 ‘ 591,897 ‘ 600,531
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ 4,222,404 ‘ 4,342,994 ‘ 4,481,132 ‘ 4,617,810 ‘ 4,800,210 ‘ 4,992,220
SKUPAJ DODANA VREDNOST ‘ 3,652,972 ‘ 3,775,046 ‘ 3,902,116 ‘ 4,034,017 ‘ 4,208,314 ‘ 4,391,689
v tem:
1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo (A + B) 128,562 129,219 130,618 131,344 131,938 133,849
2. Industrija in gradbenistvo (C + D + E + F) 1,359,126 1,409,931 1,473,076 1,525,187 1,605,107 | 1,682,499
- Industrija (C + D + E) 1,128,405 1,184,194 | 1,239,937 1,286,103 1,349,407 | 1,411,585
- Gradbenistvo F 230,721 225,737 233,139 239,084 255,700 270,915
3. Storitve (G ... P) 2,272,203 2,354,355 | 2,424,639 2,506,227 2,602,649 | 2,709,415
4. Pripisane bancne storitve -106,919 -118,459 -126,217 -128,741 -131,381 -134,074

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
Opomba: ' Davki na proizvode in storitve minus subvencije po proizvodih in storitvah.
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Tabela 3d: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod

- Realne stopnje rasti, v % (stalne cene 2000)

2003 2004 ‘ 2005
2001 2002
Napoved

A. | Kmetijstvo, gozdarstvo, lov 0.5 11 0.5 0.5 15

B. | Ribistvo 14 -6.5 2.0 1.0 1.0

C. | Rudarstvo -53 6.9 05 05 0.0

D. | Predelovalne dejavnosti 5.1 4.6 41 55 52

E. | Oskrba z elektri¢no energijo, plinom, vodo 6.4 56 0.5 1.0 0.0

F. | Gradbenistvo -2.2 33 25 7.0 6.0

G. | Trgovina in popravila motornih vozil 1.8 25 3.2 35 4.0

H. | Gostinstvo 6.3 1.7 35 43 5.0

l. | Promet, skladiscenje in zveze 39 0.8 28 4.0 5.0

J. | Finanéno posrednistvo 54 9.3 6.5 70 6.5

K. | Nepremic¢nine, najem in poslovne storitve 4.0 19 25 3.8 4.0

L. | Javna uprava, obramba, soc. zavarovanje 5.9 43 4.5 4.2 4.0

M. | lzobraZevanje 21 26 25 25 25

N. | Zdravstvo in socialno varstvo 25 35 28 2.8 28

O. | Druge skupne in osebne storitve 2.7 3.1 3.0 3.2 35

P. | Zasebna gospodinjstva z zaposl. osebjem 122 -10.7 0.0 0.5 0.5

Pripisane banc¢ne storitve (PBS) 10.8 6.5 20 2.0 2.0

1. Eggcnr:/\c;/iEDNOST (A ..P +PBS), ‘ a3 ‘ 34 ‘ a4 ‘ 43 ‘ 44

2. KOREKCISKE POSTAVKE ' ‘ -0.3 ‘ 1.9 ‘ 0.8 ‘ 14 ‘ 15

3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ 29 ‘ 3.2 ‘ 341 ‘ 3.9 ‘ 4.0

SKUPAJ DODANA VREDNOST ‘ 33 ‘ 34 ‘ 34 ‘ 43 ‘ 44
v tem:

1. Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo (A + B) 0.5 11 0.6 0.5 14

2. Industrija in gradbenistvo (C + D + E + F) 3.7 45 35 52 4.8

- Industrija (C + D + E) 4.9 47 3.7 49 4.6

- Gradbenistvo F 22 33 25 7.0 6.0

3. Storitve (G ... P) 3.6 3.0 34 38 4.1

4. Pripisane ban¢ne storitve 10.8 6.5 2.0 2.0 20

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
Opomba: ' Davki na proizvode in storitve minus subvencije po proizvodih in storitvah.
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Tabela 4: StroS§kovna struktura bruto domac¢ega proizvoda

- Delezi vBDP, v %

2003 ‘ 2004 2005
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2000 2001 2002
Napoved
4 | BRUTO DOMACI PROIZVOD 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
(1=2+3-4+5)
2| Sredstva za zaposlene 572 54.8 536 523 51.8 526 525 527 52.1 522 519 516
Bruto plade in prejemki 482 475 46.9 456 45.1 4538 4656 46.8 4622 463 46.0 457
Delodajalcevi socialni prispevki 9.1 7.3 6.7 6.7 6.7 6.8 59 59 5.9 59 5.9 58
3 ‘ Davki na proizvodnjo in uvoz ‘ 17.0 17.4 ‘ 17.0 176 18.3 173 16.5 16.3 ‘ 16.6 16.5 ‘ 16.2 15.9
4 ‘ Subvencije ‘ 22 2.1 ‘ 2.1 22 22 19 14 14 ‘ 14 14 ‘ 14 14
Bruto poslovni presezek in 279 29.9 315 324 32.1 32.0 324 324 327 327 333 339
raznovrstni dohodek
v tem:
Poraba stalnega kapitala 176 18.1 18.0 17.9 17.4 175 18.0 18.1 18.3 18.3 18.3 185
Neto poslovni presezek in 10.3 17 135 145 14.7 145 145 143 14.4 14.4 15.0 154
raznovrstni dohodek

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.

opomba: Tabela prikazuje podatke dveh serij. Prva ima bazno leto 1995. Druga ima bazno leto 2000 in je narejena na osnovi nove revizije nacionalnih raéunov (SURS, marec

2003). Seriji med seboj nista primerijivi.
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Tabela 5b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda

- Stalne cene 1995, v mio SIT

1995 1996 1997 1998 1999 2000

1 |BRUTO DOMACI PROIZVOD (1 =4 +5) | 2,221,459 2,299,900 | 2,404,764 | 2,495,956 2,625,942 2,747,021

2 | 1ZvOZ PROIZVODOV IN STORITEV 1,226,101 1,270,085 | 1,416,863 | 1,512,395 1,538,789 1,733,512
3 | UVOZ PROIZVODOV IN STORITEV 1,271,088 1,297,490 | 1,451,977 | 1,602,804 1,733,995 1,839,624
4 | SALDO (izvoz-uvoz) (4=2-3) -44,987 -27,405 -35,114 -90,409 -195,206 -106,112
5 | DOMACA POTROSNJA (5=6+9) 2,266,446 2,327,305 | 2,439,879 | 2,586,364 2,821,148 2,853,133
6 | KONCNA POTROSNJA (6=7+8) 1,747,844 1,788,413 | 1,845,160 | 1,917,730 2,025,866 2,054,222
7 | DOMACA ZASEBNA POTROSNJA 1,300,324 1,325,902 | 1,362,595 | 1,407,115 1,491,768 1,503,349

- Gospodinjstva 1,275,971 1,302,942 | 1,338,965 | 1,383,268 1,467,679 1,478,792

- lzdatki zasebnih neprofitnih institucij 24,353 22,960 23,630 23,847 24,089 24,557
8 Rﬁﬁmg?n;azsgri’\‘iiiolektimo) 447,519 462,511 482,565 510,615 534,098 550,873
9 | BRUTO INVESTICWUE (9=10+11) 518,602 538,892 594,719 668,635 795,282 798,911
10 | INVESTICWE V OSNOVNA SREDSTVA 474,626 516,828 576,673 642,087 764,422 766,172
" EEE[E)'\I\AAE%BE ZALOG IN VREDNOSTNI 43,976 22,064 18,046 26,548 30,860 32,739

realne stopnje rasti v %

1 | BRUTO DOMACI PROIZVOD (1 =4 +5) 3.5 46 3.8 52 4.6
2 | 12vO0Z PROIZVODOV IN STORITEV 36 16 6.7 1.7 12.7
3 | UVOZ PROIZVODOV IN STORITEV 21 1.9 104 8.2 6.1

4 | SALDO (izvoz - uvoz) (4 =2 -3)

5 | DOMACA POTROSNJA (5=6 +9) 27 4.8 6.0 9.1 11
6 | KONCNA POTROSNJA (6 =7 +8) 23 32 39 56 14
7 DOMACA ZASEBNA POTROSNJA 2.0 28 33 6.0 0.8
- gospodinjstva 21 28 3.3 6.1 0.8
- izdatki zasebnih neprofitnih institucij 5.7 29 0.9 1.0 19
8 (E\)/ngtf]: iAn;(vn)'ISa(l)riNi\rJ\Akolektivno) 34 43 58 46 34
9 BRUTO INVESTICUE 39 104 124 18.9 0.5
vtem:

INVESTICUE V OSNOVNA SREDSTVA 8.9 ‘ 1.6 ‘ 1.3 ‘ 191 ‘ 0.2

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 5c¢: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda

- Stalne cene 2000, v mio SIT

2003 ‘ 2004 ‘ 2005

2000 2001 2002
Napoved

1 | BRUTO DOMACI PROIZVOD (1 =4 +5) | 4,222,404 4,342,994 | 4,481,132 | 4,617,810 4,800,210 4,992,220

2 | 1zZvOZ PROIZVODOV IN STORITEV 2,387,289 2,539,243 | 2,693,205 | 2,838,082 3,017,207 3,216,224
3 | UVOZ PROIZVODOV IN STORITEV 2,538,115 2,613,158 | 2,739,891 | 2,861,827 3,062,768 3,280,492
4 | SALDO (izvoz-uvoz) (4=2-3) -150,826 -73,915 -46,687 -23,745 -45,561 -64,268
5 | DOMACA POTROSNJA (5=6+9) 4,373,230 4,416,909 | 4,527,819 | 4,641,555 4,845,771 5,056,488
6 | KONCNA POTROSNJA (6=7+8) 3,234,886 3,330,959 | 3,402,210 | 3,473,853 3,584,030 3,700,575
7 | DOMACA ZASEBNA POTROSNJA 2,391,945 2,454,562 | 2,502,466 | 2,552,515 2,636,894 2,727,867

- Gospodinjstva 2,339,484 2,399,588 | 2,445494 | 2,494,404 2,576,865 2,665,767

- lzdatki zasebnih neprofitnih institucij 52,461 54,974 56,972 58,111 60,029 62,100
8 (?/Eig;:?n;ggsgriﬂiﬁ(olekﬁvno) 842,941 876,397 899,744 921,338 947,135 972,708
9 | BRUTO INVESTICWE (9=10+11) 1,138,344 1,085,950 | 1,125,609 | 1,167,702 1,261,742 1,355,913

10 | INVESTICIJE V OSNOVNA SREDSTVA 1,085,925 1,077,015 | 1,110,086 | 1,146,036 1,226,832 1,312,710

11 | SPREMEMBE ZALOG IN VREDNOSTNI

PREDMETI 52,419 8,935 15,523 21,666 34,910 43,203
realne stopnje rasti v %
1 | BRUTO DOMACIPROIZVOD (1 =4 +5) 29 3.2 3.1 3.9 4.0
2 |1ZvOZ PROIZVODOV IN STORITEV 6.4 6.1 54 6.3 6.6
3 | UVOZ PROIZVODOV IN STORITEV 3.0 48 45 7.0 71

4 | SALDO (izvoz - uvoz) (4 =2-3)

5 |DOMACA POTROSNJA (5=6 +9) 1.0 25 25 4.4 43
6 | KONCNA POTROSNJA (6 = 7 + 8) 3.0 21 21 3.2 33
7 | DOMACA ZASEBNA POTROSNJA 26 20 20 33 35
- gospodinjstva 26 1.9 2.0 3.3 35
- izdatki zasebnih neprofitnih institucij 4.8 36 20 33 35
DRZAVNA POTROSNJA
8 (vkljucuje individualno in kolektivno) 40 27 24 28 27
9 | BRUTO INVESTICUE -4.6 3.7 3.7 8.1 75
v tem:
INVESTICWE V OSNOVNA
SREDSTVA ‘ ‘ -0.8 ‘ 3.1 ‘ 3.2 ‘ 7.0 ‘ 7.0

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 8: Placilna bilanca

-V mio EUR

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

II. KAPITALSKI IN FINANCNI RACUN -34 -1 53 625 542 -108 -423
A. KAPITALSKI RACUN -1 1 -1 -1 4 -4 2
1. Kapitalski transferji 1 2 0 0 1 1 3

2. Patenti in licence -2 -1 -1 -1 3 -5 -1
B. FINANCNI RACUN -32 -112 54 625 538 -104 -425
1. Neposredne nalozbe 133 267 199 55 7 415 1,828

- Tuje v Sloveniji 138 295 194 99 149 562 1,949

- Domace v tujini -6 -28 5 -45 -72 -148 -122

2. Nalozbe v vrednostne papirje 508 212 82 324 185 80 -69

3. Ostale nalozbe -209 549 -81 159 462 849 -242
3.1. Terjatve -344 230 -405 -540 -576 234 -915

3.2. Obveznosti 134 319 324 699 1,038 615 673

4. Mednarodne denarne rezerve (BS) -463 -1,141 -146 88 -187 -1,448 -1,941

. STATISTICNA NAPAKA 2 68 55 40 41 77 30

Vir podatkov: SURS, BS, napoved UMAR.

Opomba: lzvoz blaga je prikazan na osnovi paritete f.0.b.; uvoz blaga je prikazan na osnovi paritete f.o.b.
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Tabela 13: Prebivalstvo in aktivhost

- Stevila v tiso¢, kazalci v %

1995 1996 1997 1998 1999 2000

PREBIVALSTVO (v tisoc) 1987.5 1991.2 1986.8 1982.6 1985.6 1990.3

Starostna sestava (v %): 0-14 let 18.4 17.8 17.2 16.8 16.4 15.9

15-64 let 69.3 69.5 69.7 69.8 69.9 70.1
65 letin vec 12.3 12.7 13.0 134 13.7 14.0

AKTIVNO PREBIVALSTVO (A=B+C1) 952.0 946.0 978.0 978.0 959.0 968.0

Delovno aktivni (B) 882.0 878.0 906.0 901.0 886.0 901.0
Osebe v delovnem razmerju (B1)* 642.0 634.7 651.2 652.5 671.0 683.0
Formalno samozaposleni (B2) 109.6 109.6 92.2 92.7 87.5 85.1
Neformalno delovno aktivni (B3=B-B1-B2) 130.5 133.7 162.6 155.8 1275 132.8

Brezposelni po merilih ILO (C1) 70.0 69.0 72.0 77.0 73.0 68.0

Registrirani brezposelni (C2) 121.5 119.8 125.2 126.1 119.0 106.6

KAZALCI TRGA DELA (v %)

Stopnja aktivnosti (15-64 let) 68.0 66.7 68.7 68.8 67.7 67.8
moski 735 715 732 733 723 722
Zenske 62.4 62.0 64.0 64.1 63.0 63.2

Stopnja aktivnosti (65 let in vec) 7.0 6.6 8.3 94 8.1 8.3

Stopnja zaposelnosti (15-64 let) 62.9 61.9 63.5 63.3 62.5 62.9
moski 67.7 66.2 68.0 67.6 66.9 67.2
Zenske 58.0 57.7 59.0 58.9 57.8 58.5

Stopnja zaposelnosti (55-64 let) 235 229 235 242 222 225

Stopnja anketne brezposelnosti (C1/A) 74 73 74 79 7.6 7.0
moski 77 75 71 77 73 6.8
Zenske 7.0 7.0 76 8.1 79 73
mladi (15-24 let) 18.8 18.8 17.6 18.6 18.1 16.8

Stopnja registrirane brezposel. (C2/(B1+B2+C2) 13.9 139 144 14.5 13.6 12.2
moski 14.2 13.8 13.6 134 124 1.1
Zenske 13.6 14.0 15.3 15.7 15.0 135

Struktura delovno aktivnih po anketi
v agrarem sektorju 104 10.2 12.7 1.5 10.2 10.0
v industriji in gradbenistvu 432 423 40.2 394 38.3 38.1
v storitvah 46.3 475 47.0 49.1 515 51.9

LETNE STOPNJE RASTI (v %)

Zaposlenost (po anketi o delovni sili) 3.6 -0.5 3.2 -0.6 1.7 1.7
Osebe v delovnem razmerju* -0.8 -1.1 26 0.2 2.8 1.8
Formalno samozaposleni 4.2 0.1 -15.9 0.5 -5.6 2.7
Neformalno delovno aktivni 325 25 216 4.1 -18.2 4.2

Registrirani brezposelni -4.4 -1.4 45 0.7 -5.7 -10.4

Aktivni po anketi 1.7 -0.6 34 0.0 -1.9 0.9

Delovno sposobno prebivalstvo -0.1 0.5 0.1 -0.1 0.3 0.5

Prebivalstvo -0.1 0.2 -0.2 -0.2 0.1 0.2

Prebivalstvo v starosti 65 let in ve¢ 34 32 24 26 25 22

Nadaljevanje na nasledniji strani.
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Tabela 13: Prebivalstvo in aktivhost

- Stevila v tisog, kazalci v %

2003 ‘ 2004 ‘ 2005
2001 2002
Napoved
PREBIVALSTVO (v tiso¢) 1992.0 1995.7 1996.0 1996.8 1997.0
Starostna sestava (v %): 0-14 let 15.6 15.2 14.8 144 141
15-64 let 701 70.2 704 70.4 704
65 let in ve¢ 14.3 14.6 14.9 15.1 15.4

AKTIVNO PREBIVALSTVO (A=B+C1) 979.0 971.0 972.7 976.5 980.0

Delovno aktivni (B) 916.0 910.0 911.4 918.9 926.1
Osebe v delovnem razmerju (B1)* 694.8 697.9 702.7 710.5 717.6
Formalno samozaposleni (B2) 84.2 85.6 84.6 83.5 825
Neformalno delovno aktivni (B3=B-B1-B2) 137.0 126.5 1241 124.9 126.0

Brezposelni po merilih ILO (C1) 63.0 62.0 61.3 57.6 53.9

Registrirani brezposelni (C2) 101.9 102.6 96.6 924 87.2

KAZALCI TRGA DELA (v %)

Stopnja aktivnosti (15-64 let) 68.3 67.8 67.8 67.9 68.2
moski 7341 722 72.0 72.0 721
Zenske 63.5 63.3 63.4 63.7 64.0

Stopnja aktivnosti (65 let in vec) 8.2 71 7.0 6.9 6.8

Stopnja zaposelnosti (15-64 let) 63.9 63.4 63.4 63.9 64.3
moski 68.7 68.2 68.9 69.3 69.6
Zenske 58.9 58.6 59.3 59.9 60.4

Stopnja zaposelnosti (55-64 let) 25.0 244 246 273 30.2

Stopnja anketne brezposelnosti (C1/A) 6.4 6.4 6.3 5.9 5.5
moski 59 59 59 56 53
Zenske 7.0 6.8 6.8 6.2 5.8
mladi (15-24 let) 18.1 16.7 16.8 16.1 15.4

Stopnja registrirane brezposel. (C2/(B1+B2+C2) 1.6 11.6 10.9 104 9.8
moski 10.4 104 10.0 9.8 9.3
Zenske 12.9 131 12.0 1.2 104

Struktura delovno aktivnih po anketi
v agrarnem sektorju 104 9.3 9.3 9.2 9.2
v industriji in gradbenistvu 38.5 38.5 37.8 373 36.6
v storitvah 51.1 52.2 52.8 53.5 54.2

LETNE STOPNJE RASTI (v %)

Zaposlenost (po anketi o delovni sili) 1.7 -0.7 0.2 0.8 0.8
Osebe v delovnem razmerju* 1.7 04 0.7 1.1 1.0
Formalno samozaposleni -1.1 1.7 -1.3 -1.2 -1.2
Neformalno delovno aktivni 3.1 -7.6 -1.9 0.7 0.8

Registrirani brezposelni 4.5 0.8 -5.9 4.3 -5.6

Aktivni po anketi 11 -0.8 0.2 0.4 04

Delovno sposobno prebivalstvo 0.1 0.3 0.2 0.2 0.0

Prebivalstvo 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0

Prebivalstvo v starosti 65 let in ve¢ 24 25 1.6 1.9 20

Viri: SURS, ZRSZ, ocene, projekcije UMAR.

Opomba: *po mesecni statistiki; do vkljuéno leta 1996 brez podjetji z 1-2 zaposlenima, do vkljuéno leta 1998 brez zaposlenih v javnih delih.
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Tabela 14: Tokovi aktivhega prebivalstva med letom

- Stevila v tisog, kazalci v %

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Egim’::'ungt:KTNNO PREBIVALSTVO 873.1 867.0 8711 868.3 880.5 873.1
Delovno aktivni 746.4 7425 7425 7417 766.2 768.5
Registrirani brezposelni 126.8 124.5 128.6 126.6 114.3 104.6
St. registrirane brezposelnosti ob koncu leta 14.5 14.4 14.8 14.6 13.0 12.0
Prilivi iz Sol 25.7 25.6 254 251 25.7 22.7
od tega med brezposelne 221 211 17.9 186 19.6 205
- v % od generacije 86.3 82.4 70.4 741 76.5 90.3
Dodatno stevilo delovnih dovoljenj za tujce 26 0.2 -2.9 -0.5 2.6 29
Delez tujcev v formalno aktivnem prebivalstvu 4.5 4.7 46 4.0 4.3 4.6
Zaposleni, ki so izgubili delo 57.5 65.4 60.6 58.4 61.1 61.8
- na 100 formalno delovno aktivnih 7.7 8.8 8.1 78 8.1 8.1
Registrirani brezposelni, ki so dobili delo 60.0 54.6 56.1 55.4 62.4 60.2
- na 100 formalno delovno aktivnih 8.0 7.3 7.5 74 8.2 78
Upokaojitve (-) 1.5 14.8 151 14.8 15.1 14.8
od tega brezposelnih 3.8 4.9 5.0 4.9 4.9 7.0
Umrli (-) 2.8 2.7 27 2.7 2.7 25
Drugi prilivi v formalno aktivnost (neto) -12.2 -14.6 -0.6 -9.9 1.7 -15.7
od tega drugi, ki so dobili delo (neto) 0.0 14.3 12.3 8.4 271 8.9

drugi ¢rtani brezposelni (-) 122 28.9 129 18.2 254 246

- na 100 registrirano brezposelnih 101 241 10.3 14.5 214 231
Izobrazbena sestava priliva iz Sol (v %)
- z niZjo izobrazbo ali manj 36.7 313 38.0 343 253 155
- s srednjo poklicno izobrazbo 234 242 21.8 19.5 18.4 18.9
- s srednjo splo$no ali strok.izobrazbo 20.2 218 171 233 32.1 36.5
- redni diplomanti 19.7 226 23.0 23.0 24.2 291
- redni diplomanti 19.7 226 23.0 23.0 242 291

Nadaljevanje na naslednji strani.
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Tabela 14: Tokovi aktivnega prebivalstva med letom

- Stevila v tisoé, kazalci v %

2003 ‘ 2004 ‘ 2005
2001 2002
Napoved

Egiznr'::lszlgtaAKTNNo PREBIVALSTVO 886.4 881.5 881.7 885.2 886.2
Delovno aktivni 7821 7819 788.5 796.2 801.2
Registrirani brezposelni 104.3 99.6 93.2 89.0 85.0
St. registrirane brezposelnosti ob koncu leta 1.8 1.3 10.6 10.1 9.6
Prilivi iz Sol 25.6 28.3 274 26.8 25.7
od tega med brezposelne 219 214 19.8 18.7 174
- v % od generacije 85.6 75.7 724 69.8 67.7
Dodatno stevilo delovnih dovoljenj za tujce -8.8 21 0.0 1.0 0.0
Delez tujcev v formalno aktivnem prebivalstvu 4.3 44 4.4 4.5 4.5
Zaposleni, ki so izgubili delo 65.8 66.0 63.8 62.4 61.4
- na 100 formalno delovno aktivnih 84 84 8.1 79 7.7
Registrirani brezposelni, ki so dobili delo 52.7 52.2 54.4 56.4 58.2
- na 100 formalno delovno aktivnih 6.8 6.7 6.9 71 7.3
Upokaojitve (-) 14.6 14.8 151 15.4 15.9
od tega brezposelnih 76 6.9 6.4 6.8 7.3
Umrli (-) 25 25 24 24 23
Drugi prilivi v formalno aktivnost (neto) 13.6 -18.0 9.8 -6.6 -6.6
od tega drugi, ki so dobili delo (neto) 41.0 14.8 19.3 15.2 104

drugi ¢rtani brezposelni (-) 274 328 291 218 17.0

- na 100 registrirano brezposelnih 26.9 319 30.1 236 19.5
Izobrazbena sestava priliva iz Sol (v %)
- Z nizjo izobrazbo ali manj 296 1.5 226 209 223
- s srednjo poklicno izobrazbo 224 211 20.1 18.7 18.6
- s srednjo splosno ali strok.izobrazbo 219 42.6 27.3 26.7 245
- redni diplomanti 26.1 24.8 30.0 337 34.6
- redni diplomanti 26.1 248 30.0 337 346

Vir podatkov: SURS, preracuni in napoved UMAR.
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