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Denarni agregati, devizni tecaji ter obrestne mere Banke Slovenije
Denar, stanja konec meseca, 2002 2005
stopnje rasti v %" X1 02/ @ X 02-X11 02/ IX 03/ 1X 03/ ® VII 03-1X 03/
Xl 01 @® X 01-XI1 01 Vil 03 1X 02 @ VII 02-1X 02
M1 111 15.4 1.3 11.5 12.3
M2 25.1 26.1 0.0 17.2 18.6
M3 18.4 214 0.1 9.8 13.0
Devizni tecaj, konec meseca, Xl 02/ @ | 02-XI11 02/ X 03/ X 03/ @ Xl 02-X 03/
stopnje rasti v % X1 01 @ 101-XI1 01 1X 03 X 02 @ XI101-X 02
EUR 4.0 4.1 0.2 2.9 3.5
uUsD -11.9 -2.0 -2.3 -13.4 -13.1
Obrestne mere, nominalne, v % XIl 02 1-XI11 02 IV-VI 03 VII-IX 03 1X 03
Depozit preko noéi 4.0 4.0 4.0 3.8 3.5
Repo DBZ' 7-d 9.3 10.1 7.9 71 71
Repo DBZ" 60-d 10.7 10.7 - - -
TBZ® 60-d 8.4 8.4 7.2 6.5 6.5
TBZZ 270-d 9.7 9.7 7.7 6.6 6.7

Vir podatkov: BS. Opombe: *po stanju konec meseca, revidirani podatki BS iz oktobra 2003, Tdevizni blagajniski zapisi (7-, 60-
dnevni), ?tolarski blagajniski zapisi (60-, 270-dnevni).

Po znizanju nekaterih izmed svojih klju¢nih obrestnih mer za 0.25 odstotne to¢ke v drugi polovici oktobra se je
svet BS na svoji prvi seji v novembru ponovno odlogil za enako znizanje. V primerjavi z zaetkom leta so obrestne
mere BS niZje med 2.25 in 2.75 odstotne tocke, pri cemer znasa obrestna mera za lombardno posojilo 7.75%,
obrestna mera za zacasen odkup blagajniSkih zapisov v tujem denarju 6.75%, pri 60-dnevnih (90-dnevnih)
tolarskih blagajniskih zapisih pa 6.0% (7.0%). Obrestna mera za za€asni odkup deviz po zadnjem zniZanju znasa
3.0%, obrestna mera za refinanciranje bank pa 5.0%. Pospe$eno zniZzevanje obrestnih mer v zadnjih mesecih je
sorazmerno z znizevanjem inflacije, ki se je v leto$njih desetih mesecih znizala za 2.4 odstotne tocke. Ker je BS
tudi tokrat znizala obrestno mero za zacasni odkup deviz in posledi€éno upocasnila stopnjo rasti te€aja evra, bo
man;jSi prispevek rasti teaja evra k inflaciji prispeval k njenemu nadaljnjemu zniZzevanju. Tako znizanje nominalnih
obrestnih mer kot znizanje inflacije pa je potrebno za zagotavljanje neproblemati¢nega vstopa v sistem deviznih
teCajev ERM Il oziroma izpolnjevanje Se preostalih konvergenénih kriterijev.

Na promptnem deviznem trgu se Ze od zacetka leta oblikuje presezna ponudba deviz, ki je septembra znasala
85.5 mrd SIT. Kot Ze v preteklih mesecih letoSnjega leta so pretezni del presezne ponudbe ponovno ustvarili tujci
(110.7 mrd SIT), preostalih 2.4 mrd SIT pa je predstavljala ponudba fizicnih oseb. Za razliko od predhodnih
mesecev pa so podjetja neto kupovala devize (skupaj 23.5 mrd SIT). Na terminskem delu poslovanja se je tudi
septembra oblikovalo presezno povpraSevanje, skupaj za 80.9 mrd SIT, tudi na tem delu trgovanja pa so
prevladovali tujci. V devetih mesecih leta znasa tako razlika med neto ponudbo deviz na promptnem delu
poslovanja in neto povprasevanjem na terminskem delu poslovanja 130.5 mrd SIT.

Po upocasnitvi nominalne depreciacije tolarja do evra na 0.1% v septembru se je ta oktobra povecéala na 0.2%,
na medletni ravni pa se je postopno upoc€asnjevanje depreciacije nadaljevalo. Ob nizji inflaciji in hkratni po€asnejsi
nominalni depreciaciji tolarja proti evru v primerjavi z istim obdobjem lani je gibanje realnega efektivhega tecaja
tolarja drugacno predvsem zaradi hitrejSe depreciacije teCaja ameriSkega dolarja. Potem, ko je tolar v prvih
desetih mesecih lanskega leta realno apreciiral za 3.5%, je njegova apreciacija v desetih mesecih letos znasala
3.0%, samo v oktobru pa je tolar apreciiral za 0.7%.
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