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Predgovor

Predgovor
Analiza narodnogospodarskih agregatov v Pomladanskem poročilu temelji na
revidiranih podatkih nacionalnih računov. Statistični urad Republike Slovenije
(SURS) je 10. marca 2003 objavil revizijo nacionalnih računov za leti 2000 in 2001
v tekočih cenah na osnovi nove metodologije, za leto 2001 pa tudi v cenah novega
baznega leta 2000. Glavni namen revizije je bila nadaljnja metodolo�ka uskladitev
postopkov in metod ocene bruto domačega proizvoda (BDP) z Evropskim sistemom
nacionalnih računov (ESA 1995). S spremembo so bile na novo ocenjene pripisane
stanarine oz. stanovanjske dejavnosti gospodinjstev ter obračun porabe stalnega
kapitala z metodo stalne inventarizacije za sektor dr�ava. Izbolj�ano je bilo tudi
zajetje ekonomskih aktivnosti, predvsem pri ocenah plač in prejemkov v naravi.
Revidirana ocena bruto domačega proizvoda za leto 2000 v vrednosti 4,222 milijard
SIT je za 4.6% vi�ja od prej�nje ocene (4,036 milijard SIT). Bruto nacionalni dohodek
za leto 2000 je bil po reviziji ocene bruto domačega proizvoda za 5.2% vi�ji od
prej�nje ocene, saj poleg revizije bruto domačega proizvoda upo�teva revizijo plačilne
bilance, oziroma vi�je dohodke od dela in kapitala zaradi spremembe metodologije
izračuna reinvestiranih dobičkov. Z revizijo ocene bruto domačega proizvoda je
pri�lo do prekinitve časovne serije, saj podatki nacionalnih računov pred in po
letu 2000 zaradi različnih metodologij med seboj niso več primerljivi. Prelom
časovne serije je v statistični prilogi Pomladanskega poročila jasno označen, za
nazornej�i prikaz sprememb, ki jih je prinesla revizija, pa smo podatke nacionalnih
računov v tekočih cenah ter strukturne dele�e za leto 2002 prikazali po stari in novi
metodologiji. Vi�ja vrednost bruto domačega proizvoda v tekočih cenah po reviziji
je vplivala tudi na izračune relativnih dele�ev nekaterih makroekonomskih kategorij
glede na bruto domači proizvod (javno finančni prihodki, javnofinančni odhodki,
saldo tekočega računa plačilne bilance �). Tudi te spremembe smo za leto 2000
prikazali v statistitični prilogi.

Druga metodolo�ka sprememba, ki jo je SURS opravil v letu 2002, je vplivala na
prekinitev časovne serije podatkov o plačah in zaposlenih po področjih dejavnosti.
Zaradi sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti (Ur. l. �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 metodolo�ko niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj občutne
razlike so nastale na področju dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N),
predelovalnih dejavnosti (D) in nepremičnine, najem in poslovne storitve (K). Zaradi
ohranjanja časovne vrste za plače in zaposlenost po področjih dejavnosti ter za
javni in zasebni sektor, s čimer je omogočena vsebinsko smiselna analiza dejanskih
ekonomskih gibanj, so v Pomladanskem poročilu upo�tevani podatki na način,
ki je bil v veljavi pred opravljenimi statističnimi popravki SURS februarja in
marca 2002. Preračun plač in zaposlenih po področjih dejavnosti je opravil SURS,
na osnovi teh podatkov pa smo potem izračunali ustrezne agregate ločeno za zasebni
sektor (področja A..K) in javni sektor (področja L..O).
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Gospodarska rast v letu 2002 (3.2%) se je v primerjavi z letom poprej nekoliko
okrepila, pri čemer je v strukturi rasti bruto domačega proizvoda, skladno s
pričakovanji, pri�lo do okrepitve dejavnika domače potro�nje, predvsem zaradi
ponovnega o�ivljanja investicijske aktivnosti. Čeprav se je relativni prispevek tujega
povpra�evanja h gospodarski rasti glede na predhodno leto zmanj�al, pa se je realna
rast izvoza blaga in storitev kljub zaostrenim pogojem v mednarodnem okolju
ohranjala na relativno visoki ravni in je celo presegla pričakovanja. K temu je največ
prispevala visoka rast prodaje na trge nekdanje Jugoslavije, nekdanje Sovjetske
zveze in Cefte, delno pa tudi utrditev polo�aja slovenskih podjetij na trgih EU, kjer
so �e drugo leto zapored nara�čali slovenski tr�ni dele�i. Prav slednje nakazuje
morebitni pozitivni premik na področju konkurenčnosti, ki se ka�e tudi v ohranjanju
visokih stopenj rasti obsega proizvodnje tistih izrazito izvozno usmerjenih dejavnosti,
ki ustvarjajo najvi�jo dodano vrednost na zaposlenega v predelovalnih dejavnostih.
Plačilnobilančno ravnovesje se je lani prevesilo v razmeroma visok prese�ek. Čeprav
so skoraj polovico k temu prese�ku prispevali izbolj�ani pogoji menjave s tujino, je
tak�no gibanje ob ugodni strukturi prilivov na kapitalskem in finančnem računu
opozorilo tudi na pomanjkanje oziroma premajhno razvitost finančnih mehanizmov
za usmerjanje prihrankov v investicije.

V času priprave Pomladanskega poročila je mednarodno okolje zaznamovala velika
negotovost, ki je vplivala na oblikovanje predpostavk napovedi makroekonomskih
agregatov za leto�nje in prihodnje leto. Z relativno hitrim zaključkom voja�kega
posega v Iraku se je negotovost glede gibanja cen nafte in s tem povezanih morebitnih
gospodarskih �okov sicer močno zmanj�ala, ostala pa je negotovost, povezana s
hitrostjo in intenzivnostjo o�ivljanja tujega povpra�evanja. Stalno odmikanje
o�ivljanja gospodarske rasti v najpomembnej�ih trgovinskih partnericah se je namreč
pokazalo kot posledica tamkaj�njih strukturnih problemov in rigidnosti, ki so jih
različni dejavniki in dogodki globalnih razse�nosti le dodatno razkrili in poudarili,
ne pa tudi povzročili. Glede na razloge za upočasnjeno gospodarsko rast in omejene
mo�nosti ekonomskih politik evro območja, da jo hitro spodbudijo in vrnejo na
povprečno raven devetdesetih let, je tudi pričakovano o�ivljanje gospodarske rasti
najpomembnej�ih razvitih partneric v napovedih mednarodnih in�titucij predvideno
kasneje in na nekoliko ni�ji ravni, kot se je pričakovalo �e jeseni.

Spremenjene razmere v mednarodnem okolju so tudi poglavitni razlog za popravek
napovedi gospodarske rasti v Sloveniji za leto 2003 za 0.6 odstotne točke navzdol
(s 3.7% na 3.1%). Relativni pomen tujega povpra�evanja bo letos nekoliko ni�ji kot
lani, saj se bo izvoz v EU le postopno krepil, precej pa bodo upadle lani visoke rasti
izvoza v dr�ave srednje, vzhodne in jugovzhodne Evrope, kar �e ka�ejo tudi podatki
za prvo četrtletje 2003. Tak�na dinamika je razumljiva, saj je tako visoke stopnje
rasti izvoza te�ko vzdr�evati skozi dalj�e obdobje, �e zlasti, kadar gre za trge z
relativno nizko kupno močjo. Rast investicij se bo letos ohranjala na podobni ravni
kot v preteklem letu in bo, podobno kot lani, temeljila na nalo�bah v avtocestno
infrastrukturo. Hitrej�ega o�ivljanja investicijske aktivnosti v leto�njem letu �e ne
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pričakujemo, saj bo stanovanjska gradnja �e relativno skromna, prav tako ni
pričakovati izrazitej�ega povečanja investicij v stroje in opremo, ki so močno vezane
na kazalce gospodarske klime v domačem in mednarodnem okolju, kjer za zdaj �e
ni vidnej�ega izbolj�anja. Tudi rast zasebne potro�nje bo letos predvidoma ostala na
lanski ravni, tako da bo tudi prispevek celotne domače potro�nje h gospodarski rasti
letos skoraj nespremenjen v primerjavi s preteklim letom. Kljub ohranjanju povprečne
stopnje rasti in strukture bruto domačega proizvoda na pribli�no enaki ravni kot v
letu 2002, pa med obema letoma obstaja razlika v predvideni dinamiki rasti, saj v
drugi polovici leto�njega leta pričakujemo 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
poslab�ale v primerjavi s preteklimi leti (to velja zlasti za tekstilno, �ivilskopredelo-
valno in lesno industriji, rudarstvo ter gostinstvo), letos pričakujemo le postopno
izbolj�anje, ki bo izrazitej�e v drugi polovici leta. Rast zaposlenosti bo letos �e
skromna, okoli 0.2-odstotna, brezposelnost pa se bo ponovno nekoliko zni�ala. K
temu bodo delno prispevali tudi ukrepi aktivne politike zaposlovanja, ki so usmerjeni
predvsem v zmanj�evanje problemov strukturne brezposelnosti. Na gibanja na
področju zaposlovanja letos pozitivno vpliva tudi restriktivna plačna politika, ki je
�e lani omogočila ponovno vzpostavitev makroekonomskega ravnovesja med rastjo
plač in rastjo produktivnosti dela. Na področju plačne politike pa je bilo v preteklem
letu dose�eno tudi zaostajanje rasti plač v javnem sektorju za rastjo plač v zasebnem
sektorju, ki se bo nadaljevalo tudi letos in bo pripomoglo k uravnote�enju gibanja
plač v obeh sektorjih, ki je bilo v zadnjih letih močno v prid javnemu sektorju.

Čeprav je napovedana gospodarska rast za leto 2003 za več kot odstotno točko ni�ja
od povprečja preteklega srednjeročnega obdobja, pa je hkrati skoraj dvainpolkrat
vi�ja od predvidene gospodarske rasti v EU, kar je pomembno z vidika realne
konvergence in bo Sloveniji omogočilo nadaljevanje razmeroma hitrega razvojnega
dohitevanja EU.

Krepitev dejavnikov tujega in �e bolj domačega povpra�evanja bo v letu 2004
spodbudila hitrej�o gospodarsko rast, ki se bo ponovno pribli�ala �tirim odstotkom.
Pod predpostavko stabilizacije mednarodnih gospodarskih razmer in hitrej�ega
o�ivljanja gospodarske rasti v najpomembnej�ih trgovinskih partnericah v letu 2004
tako pričakujemo ponovno hitrej�o rast izvoza. �e 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 ciklično okrepila tudi rast zasebne potro�nje, ki bo spodbujena tudi s
sprostitvijo sredstev prve nacionalne varčevalne sheme in pričakovano ponovno
hitrej�o rastjo zaposlenosti.

Za leti 2003 in 2004 pa smo zaradi negotovosti glede sposobnosti zahodnoevropskih
gospodarstev za hitro okrevanje pripravili tudi alternativni (slab�i) scenarij
gospodarskih gibanj, ki temelji na predpostavki počasnej�e gospodarske rasti v
dr�avah EU za okoli 0.6 oziroma 0.8 odstotne točke glede na osnovni scenarij.
Uresničitev teh predpostavk bi vplivala na zni�anje rasti izvoza in zaradi �e večje
negotovosti okrevanja v mednarodnem okolju tudi zni�anja realne rasti investicij.
Posredno bi to vplivalo na ni�jo zasebno porabo, prek fiskalnega prilagajanja slab�im
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gospodarskim razmeram pa tudi ni�jo rast dr�avne potro�nje od predvidene. Glede
na osnovni scenarij bi bila gospodarska rast v letu 2003 zato ni�ja za okoli 0.4
odstotne točke, v letu 2004 pa za okoli 0.5 odstotne točke.

Za Slovenijo je prihodnje leto pomembno kot leto vstopa v Evropsko unijo. Sam
vstop, ki je dolgoročno ključnega pomena za razvoj slovenskega gospodarstva,
kratkoročno ne bo predstavljal bistvenega �oka, saj je prilagajanje velikega dela
gospodarstva, v prvi vrsti menjalnega sektorja, potekalo �e v obdobju pred včlanitvijo
in je prispevalo k oblikovanju relativno zanesljive osnove za soočanje slovenskega
gospodarstva s konkurenčnimi pritiski na notranjem trgu EU. Sam vstop v EU pa je
pomemben z vidika kasnej�ega vključevanja v EMU, na katerega je vezano
izpolnjevanje maastrichtskih konvergenčnih kriterijev. Za Slovenijo je v tem okviru
pomembno predvsem vzdr�no zni�anje inflacije na evropski primerljivo raven. Vlada
in Banka Slovenije sta se zato konec leta 2002 zavezali, da bosta z uporabo
uravnote�ene kombinacije ukrepov, ki bodo hkrati vplivali na več dejavnikov, ki so
v predhodnih letih značilno prispevali k rasti cen, v letu 2003 upočasnili rast cen na
pribli�no pet odstotkov, v letu 2004 pa �e za nadaljnjo odstotno točko. Vladni ukrepi
fiskalne politike (prilagajanje tro�arin na tekoča goriva) in politike reguliranih cen
(njihova ni�ja rast in ustreznej�a časovna razporejenost) so v prvih �tirih mesecih
2003 pomembno prispevali k relativno hitremu zni�evanju medletne rasti cen
�ivljenjskih potreb�čin, opaznej�ih sprememb politike deviznega tečaja, ki bi se
odrazile v ni�ji stopnji depreciacije, pa do aprila praktično ni bilo, zato bo prispevek
s strani tečajne politike k zni�anju inflacije letos manj�i od predvidenega v na�ih
projekcijah. Ob doslednem uresničevanju sprejetih ukrepov na področju fiskalne
politike in dodatnim zaostrovanjem politike reguliranih cen je napoved 5.1-odstotne
inflacije ob koncu leta 2003 sicer uresničljiva, vendar bo za njeno nadaljnje vzdr�no
zni�anje nujna aktivnej�a vloga denarne politike oziroma politike deviznega tečaja.
Pozitiven korak v tej smeri �e predstavljajo nekateri ukrepi Banke Slovenije, sprejeti
v aprilu in nedavno objavljene kratkoročne usmeritve denarne politike (maj 2003).
Umirjanje inflacije predvsem s pomočjo ukrepov fiskalne politike bi namreč lahko
vodilo k povečanju fiskalnega primanjkljaja, dodatna upočasnitev rasti reguliranih
cen pa bi lahko privedla do nesorazmerja relativnih cen in s tem močnej�ih pritiskov
za podra�itve v naslednjih letih, posledično pa bi se s tem zmanj�ala tudi obvladljivost
procesa zni�evanja inflacije in učinkovitosti ukrepov, ki jih trenutno uresničuje vlada.
Vzdr�no zni�evanje inflacije v naslednjem letu bo tako zahtevalo okrepljeno
koordinirano ukrepanje makroekonomskih politik in odpravo dejavnikov, ki
povzročajo strukturno pogojeno rigidnost inflacije. Slednje pomeni, da bo za zni�anje
inflacije na raven, skladnej�o z maastrichtskimi kriteriji, potrebno nadaljevati tudi
proces deindeksacije gospodarstva in odpravo strukturnih neskladij, predvsem v
sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom dr�ave ter na področju delovanja
finančnih trgov in trga delovne sile.

Drugo področje, kjer bo vstop v EU imel neposredne posledice, je področje zunanje
trgovine, saj bodo 1. maja 2004 prenehali veljati prostotrgovinski sporazumi z
dr�avami nekdanje Jugoslavije. Vpliv tega na realni obseg izvoza v letu 2004 bo po
na�i oceni relativno majhen, verjetno pa se bodo ustavili trendi regionalne
diverzifikacije, značilni za pretekla tri leta, saj bo v prihodnjem letu poglavitni
dejavnik krepitve izvoza predvsem povečan obseg prodaj na trge evropske
petindvajseterice.
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Gospodarska gibanja v letu 2002
Realna rast bruto domačega proizvoda v letu 2002 na osnovi revidiranih podatkov
je bila 3.2-odstotna, kar je tudi enako napovedi Jesenskega poročila 2002. Po
upočasnitvi gospodarske rasti leta 2001 pod povprečje preteklega srednjeročnega
obdobja1 (na 2.9%), ki je bila v veliki meri posledica realnega upadanja investicijske
aktivnosti in umirjanja gospodarske rasti v najpomembnej�ih trgovinskih partnericah,
je lani, kljub nadaljnjemu poslab�evanju razmer v mednarodnem okolju, tako pri�lo
do rahle okrepitve. Glede na leto poprej pa je pri�lo do precej�nje spremembe v
dejavnikih gospodarske rasti. Več kot �tiri petine je h gospodarski rasti v letu 2002
prispevalo domače tro�enje, katerega prispevek se je povi�al z 1 odstotne točke leta
2001 na 2.6 odstotne točke leta 2002, predvsem zaradi o�ivljanja rasti investicij v
osnovna sredstva (3.1-odstotna realna rast). Na ponovno rast investicijske aktivnosti
je pozitivno vplivala zlasti pospe�ena gradnja avtocestnega kri�a. Realna rast zasebne
potro�nje (2%) je bila lani ni�ja kot leta 2001 (2.6%), prav tako tudi rast dr�avne
potro�nje, ki je bila 2.7-odstotna (leta 2001 4-odstotna). Poslab�anje razmer v
mednarodnem okolju in nadaljnje upočasnjevanje rasti bruto domačega proizvoda
v najpomembnej�ih razvitih trgovinskih partnericah je nekoliko upočasnilo 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 močno prispevalo nadaljevanje
visokih stopenj rasti izvoza na območje srednje, vzhodne in jugovzhodne Evrope.
Prispevek salda menjave s tujino h gospodarski rasti se je v primerjavi z letom 2001
lani tako sicer zmanj�al z 1.8 na 0.6 odstotne točke, vendar je bilo to zmanj�anje
predvsem posledica vi�je 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 pribli�no enaka kot leto
prej (3.3%). Za razliko od leta 2001 se je okrepila v osnovnih dejavnostih2 (s 3.5%
v letu 2001 na 4.2% v letu 2002), v storitvenih dejavnostih3 pa nekoliko upočasnila
(3.6% v letu 2001 in 3% v letu 2002). Hitrej�a rast osnovnih dejavnosti je v veliki
meri rezultat večje aktivnosti na področju gradbeni�tva, kjer se je po zmanj�anju v
letu 2001 lani dodana vrednost realno povečala za 3.3%. V tem je do pozitivnih
premikov pri�lo le na področju nizkih gradenj. Vi�ja rast kot v letu 2001 je bila
zabele�ena tudi v kmetijstvu in rudarstvu, ki pa imata relativno nizek dele� v celotni
dodani vrednosti. Ob upočasnitvi 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 �e v predhodnih letih pa so tudi lani nadpovprečne rezultate dosegle
tehnolo�ko intenzivnej�e in izrazito izvozno usmerjene dejavnosti. Na upočasnitev
rasti dodane vrednosti v storitvenih dejavnostih je lani vplivala predvsem v povprečju
za skoraj odstotno točko ni�ja rast v prete�no tr�no usmerjenih storitvah4 (v letu
2001 3.7%, v letu 2002 2.8%), pri čemer se je občutno zni�ala rast dodane vrednosti
v gostinstvu, prometu, skladi�čenju in zvezah ter v dejavnosti nepremičnine, najem

1 Po predhodnih podatkih SURS o izračunu realnih stopenj gospodarske rasti v stalnih cenah 2000 za obdobje pred
letom 2001 je bila povprečna 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. Povprečna rast javnih oz. prete�no netr�no usmerjenih
dejavnosti5 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 upočasnila le rast dodane vrednosti v
dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarovanja, v vseh
drugih dejavnostih pa se je nekoliko okrepila. Najvi�ja rast dodane vrednosti v
sektorju storitev je bila dose�ena v finančnem posredni�tvu (9.3%), kjer so se lani
močno povečali dobički bank, na krepitev realne rasti dodane vrednosti pa je ugodno
vplivalo tudi zni�evanje obrestnih mer ter izbolj�evanje kakovosti finančnih storitev.

V letu 2002 ni pri�lo do bistvenega zni�anja inflacije v primerjavi s predhodnima
letoma. Podobno kot v letu 2001 so tudi lani na povi�anja cen vplivali predvsem
notranji dejavniki (za razliko od leta 2000, ko so prevladovali zunanji dejavniki).
Cene �ivljenjskih potreb�čin so se povi�ale za 7.2%, kar je za 0.2 odstotne točke
več kot v letu 2001. Povprečna inflacija, ki se je vse leto zni�evala, je decembra
zna�ala 7.5%, 0.9 odstotne točke manj kot decembra 2001. Četrtletni podatki ka�ejo,
da se je po 3.2-odstotnem povi�anju cen �ivljenjskih potreb�čin njihova rast v drugem
četrtletju več kot prepolovila, postopno umirjanje se je nadaljevalo tudi v drugi
polovici leta. Tak�na dinamika cenovnih gibanj je bila predvsem posledica
koncentracije povi�anj davčnih obremenitev ter cen, ki so pod različnimi oblikami
regulacije, v prvih �tirih mesecih leta. Regulirane cene so se v letu 2002 povi�ale za
9.2%, najbolj cene komunalnih storitev, naftnih derivatov in telefonskih storitev, k
inflaciji pa so prispevale 18%, kar je precej več od njihovega dele�a v indeksu (po
na�i oceni okoli 14%). Fiskalni dejavniki - vi�je stopnje davka na dodano vrednost
in povi�anje tro�arin na tobačne izdelke, alkohol in tudi nekoliko na mineralna olja,
ter uvedba komunalnih taks za obremenjevanje okolja � so k celotnemu povi�anju
cen v letu 2002 prispevale skoraj četrtino. Pribli�no polovico skupnega povi�anja
cen je podobno kot v preteklih letih prispevalo nara�čanje cen, ki je bilo posledica
depreciacije domače valute. Banka Slovenije je namreč �e naprej skrbela predvsem
za uravnavanje drsenja tečaja tolarja, tako da je ta proti evru v letu 2002
nominalno depreciiral za 4.0%. Tak�na politika je pripomogla k postopni realni
apreciaciji tolarja do evra, ki je bila v povprečju leta 1.8-odstotna (merjeno s cenami
�ivljenjskih potreb�čin), hkrati pa je vplivala tudi na visoko rast denarnih agregatov.
Med letom se je rast M3 sicer zni�evala, vendar je trend upočasnjevanja prekinilo
povečanje pritokov deviz v zadnjem četrtletju, povezanih s prodajo lastni�kih dele�ev
podjetij. Ti so se lani, potem ko so leta 2001 zna�ali 2.6% bruto domačega proizvoda,
povečali na 8.3% bruto domačega proizvoda. Rast M3 je bila tako v zadnjem četrtletju
2002 (22.7%) v povprečju le nekoliko počasnej�a kot v letu 2001 (23.9%) in precej
nad zgornjo mejo ciljnega koridorja gibanja rasti kot operativnega cilja centralne
banke. Vi�je stopnje rasti cen od rasti deviznega tečaja in ugodna devizna likvidnost
poslovnih bank so prispevale tudi k visoki rasti deviznih kreditov domačih 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 varčevanja
prebivalstva v bankah vplivalo na zni�anje zadol�enosti prebivalstva, merjeni kot
razmerje med obsegom kreditov in vlog, ki je bila decembra 2002 na najni�ji ravni
po avgustu 1995. Za razliko od podjetij je dr�ava, skladno s strategijo zagotavljanja
čim večjega dele�a financiranja proračunskih potreb na domačem finančnem trgu,

5 Dejavnosti od L do P po Standardni klasifikaciji dejavnosti (gl. tudi poglavje 2.3.).
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lani najemala prete�no tolarske kredite, ki so se realno povečali za 26.1%. Kot �e v
letu 2001 so se tudi lani aktivne obrestne mere zni�evale, in sicer bolj za gospodarstvo
in bolj kratkoročne, zni�ale pa so se tudi pasivne obrestne mere.

Kazalci cenovne in stro�kovne konkurenčnosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti, kot enega izmed dejavnikov mednarodne konkurenčnosti, so se v letu
2002 poslab�ali, hkrati pa predstavlja nadaljnja rast tr�nih dele�ev v EU, realizirana
kljub tamkaj�njim neugodnim gospodarskim razmeram, pozitivni premik na področju
konkurenčnosti. Slednji se ka�e tudi v ohranjanju visokih stopenj rasti obsega
proizvodnje tistih izrazito izvozno usmerjenih dejavnosti, ki ustvarjajo najvi�jo
dodano vrednost na zaposlenega v predelovalnih dejavnostih.

Leta 2001 ponovno vzpostavljeno plačilnobilačno ravnovesje se je v letu 2002
prevesilo v razmeroma visok prese�ek tekočega računa plačilne bilance, ki je
zna�al 392.5 milijona EUR (1.7% bruto domačega proizvoda, v letu 2001 0.1%
bruto domačega proizvoda), kar je največ po letu 1994. K povečanju prese�ka je
največ prispeval ni�ji blagovni primanjkljaj (689.6 milijona EUR v letu 2001 na
260.7 milijona EUR) kot posledica ohranjanja razmeroma visoke rasti izvoza in
bolj�ih pogojih menjave glede na leto 2001. Pogoji menjave, ki so se izbolj�ali
predvsem zaradi krepitve evra do dolarja, delno pa tudi zaradi vi�jih izvoznih cen,
so k zni�anju blagovnega primanjkljaja prispevali okoli 200 milijonov EUR. Ob
izraziti krepitvi rasti tako izvoza kot uvoza storitev v primerjavi z letom 2001 se je
prese�ek storitvene menjave lani �e nekoliko povečal in dosegel 591.6 milijona
EUR. Z vi�jimi odhodki od kapitala (upo�tevajoč ocenjene reinvestirane dobičke)
je saldo dohodkovnega dela plačilne bilance zabele�il primanjkljaj v vi�ini 80.1
milijona EUR. Prese�ek tekočih transferjev je ostal na pribli�no enaki ravni kot v
letu 2001, 141.6 milijona EUR.

Kapitalski in finančni račun plačilne bilance je v letu 2002 izkazoval neto pritok
kapitala (brez mednarodnih denarnih rezerv) v vi�ini 1,516 milijonov EUR (v letu
2001 1,343.8 milijona EUR). Glavni vir pritokov so predstavljale doslej najvi�je
neposredne tuje nalo�be v vrednosti 1,949.5 milijona EUR (leta 2001 562.4 milijona
EUR) oziroma 8.3% bruto domačega prizvoda. V teh so zajeta tudi posojila med
kapitalsko povezanimi tujimi in domačimi podjetji, ki so se v letu 2002 precej
povečala. Neto prilivi gotovine in vlog bank so zna�ali 481.8 milijona EUR (leta
2001 neto odliv v vi�ini 1,488.3 milijona EUR), neto prilivi iz posojil pa 285.3
milijona EUR (v 2001 481.8 milijona EUR), kar ka�e da so se podjetja v primerjavi
z letom 2001 v tujini precej manj zadol�evala. Če upo�tevamo �e posojila kapitalsko
povezanih dru�b, je bil v letu 2002 neto pritok posojil iz tujine pribli�no na ravni
prej�njega leta. Med odtoki kapitala je imela največji dele� gotovina prebivalcev v
vi�ini 591.2 milijona EUR (leta 2001 je bil zaradi menjave tujih valut v evre zabele�en
neto priliv v vi�ini 777.9 milijona EUR). Drugi največji odtok kapitala je predstavljalo
povečanje neto terjatev iz naslova komercialnih kreditov (378.6 milijona EUR, leta
2001 231.6 milijona EUR) , ki je bilo posledica slab�ih pogojev plačevanja, ki so
jih dosegali izvozniki. Precej�nje je bilo tudi povečanje terjatev iz naslova posojil
tako bank kot podjetij, kar pomeni, da so predvsem slednja svoj bruto poslovni
prese�ek v večji meri nalagala v tujino. Ob večjih prilivih na kapitalskem in
finančnem računu in večjem prese�ku v tekočem računu plačilne bilance glede na
leto 2001 so se mednarodne denarne rezerve povečale za 1,940.6 milijona EUR in
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so konec leta 2002 zna�ale 6,781.4 milijona EUR. Zunanji dolg je nara�čal počasneje
od deviznih rezerv, zato se je lani izbolj�al koeficient pokritja zunanjega dolga z
deviznimi rezervam. Tudi kazalci zadol�enosti po merilih Svetovne banke ka�ejo,
da sodi Slovenija tudi v letu 2002 po večini kazalcev med nizko zadol�ene dr�ave.

Skupno �tevilo delovno aktivnih oseb6 se je v letu 2002, potem ko je dve leti zapored
nara�čalo z visoko stopnjo 1.7% letno, zmanj�alo za 0.7%, preračunano v ekvivalent
polnega delovnega časa (po metodologiji nacionalnih računov) pa za 0.1%. Zaradi
upočasnjene gospodarske rasti se je rast �tevila formalno delovno aktivnih oseb (tj.
oseb v delovnem razmerju in samozaposlenih) precej upočasnila (z 1.4% leta 2001
na 0.6% leta 2002), pri čemer je bila najvi�ja rast po področjih dejavnosti7 dose�ena
na področju poslovnih storitev, (4.8%), v rudarstvu, predelovalnih dejavnostih in
gostinstvu pa se je �tevilo formalno delovno aktivnih zmanj�alo (za 6.5%, 1.7%
oziroma 0.3%). Rast �tevila zaposlenih v podjetjih in organizacijah je v letu 2002
padla z 1.8% na 0.7%, �tevilo zaposlenih v drobnem zasebnem sektorju (pri
samozaposlenih) pa se je po precej�nji upočasnitvi rasti leta 2001 lani zmanj�alo, in
sicer za 2.3%. V letu 2002 se je močno zmanj�alo tudi �tevilo neformalno delovno
aktivnih oseb, ki je doseglo najni�ji dele� v zadnjih �estih letih (manj kot 14%).
�tevilo brezposelnih po anketi o delovni sili se je v letu 2002 zmanj�alo za tisoč, in
sicer na 62 tisoč, povprečna stopnja anketne brezposelnosti pa je ostala na ravni
iz leta 2001, 6.4%. Anketna stopnja brezposelnosti �ensk (6.8%) je bila pri tem
nekoliko ni�ja kot leta 2001, vendar �e vedno precej vi�ja od stopnje brezposelnosti
mo�kih, ki je ostala nespremenjena glede na leto poprej (5.9%). Povprečno �tevilo
registirirano brezposelnih v letu 2002 (102,635 oseb) se je lani povečalo za 0.8%,
vendar je ob 0.6-odstotnem povečanju �tevila formalno delovno aktivnih povprečna
letna stopnja registrirane brezposelnosti ostala na ravni prej�njega leta (11.6%).

Bruto plača na zaposlenega se je v letu 2002 realno povečala za 2% in tako zaostajala
za 3.4-odstotno rastjo produktivnosti dela za več kot eno odstotno točko. S tem je
bil dose�en osnovni cilj plačne politike. Po dalj�em obdobju (1999-2001) je bil v
letu 2002 izpolnjen tudi drugi cilj plačne politike, da bruto plača na zaposlenega v
javnem sektorju raste največ do rasti bruto plače v zasebnem sektorju. V letu 2002
je realna bruto plača na zaposlenega v javnem sektorju tako porasla za 1.1%, v
zasebnem sektorju pa za 2.3%8. Čeprav bi bila dolgoročno vzdr�na tudi skladna
rast plač v obeh sektorjih, je bil drugi cilj plačne politike postavljen zaradi
popravljanja učinkov neenakomerne rasti plač v zadnjih letih, ki je bila močno v
prid javnemu sektorju. Bruto plača na zaposlenega v javnem sektorju je v obdobju
od leta 1996 do 2002 realno porasla za 24.5%, v zasebnem sektorju pa za 18%.

6 kot ga opredeljuje mednarodno usklajena metodologija anket o delovni sili.
7 Zaradi sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti (Ur. l. �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 metodolo�ko
niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj občutne razlike so nastale na področju dejavnosti N, D in K. Da bi
lahko analizirali realna gibanja, zato pri analizi dinamike po področjih dejavnosti upo�tevamo za leto 2002 podatke,
ki ne vključujejo navedene statistične preregistracije.

8 Podatki o plačah so prikazani na način, ki je bil v veljavi pred opravljenimi statističnimi popravki SURS februarja in
marca 2002 (glej tudi poglavje 5.2.).



23

UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Gospodarska gibanja v letu 2002

V letu 2002 so bile pri vplačevanju in obračunavanju javnofinančnih prihodkov
uveljavljene nekatere spremembe, ki so nekoliko spremenile tako njihov obseg kot
strukturo.9 Prihodki od davka na dodano vrednost so se v letu 2002 glede na prej�nje
leto realno povečali za 10.6% (dobra polovica te rasti je posledica povečanja davčnih
stopenj tega davka), prihodki od tro�arin pa za 8.9%. Tudi prihodki, ki sledijo gibanju
plač, so bili realno vi�ji, zmanj�ali pa so se prihodki iz naslova carin in uvoznih
dajatev. Skupaj so bili javnofinančni prihodki, ki predstavljajo obvezne dajatve,
realno za 4.5% vi�ji kot v letu 2001. Po konsolidirani bilanci javnega financiranja
Ministrstva za finance so v letu 2002 javnofinančni prihodki (brez davka na dodano
vrednost in tro�arin, vplačanih januarja 2003) dosegli 39.4% bruto domačega
proizvoda. Javnofinančni odhodki, izkazani v globalni bilanci, so realno povečali
za 2.6% in zna�ali 42.4% bruto domačega proizvoda. Med njimi največji dele�
predstavljajo odhodki dr�avnega proračuna, ki so bili v letu 2002 realno za 2.3%
vi�ji kot v letu 2001. K njihovi rasti so največ prispevale plače s prispevki za
zaposlene tako v dr�avnih organih kot v javnih zavodih, transferji v pokojninsko
blagajno in plačila domačih obresti. V primerjavi z bruto domačim proizvodom so
dosegli 24.9%, kar je za 0.3 strukturne točke manj kot leto poprej. Tekoči
javnofinančni primanjkljaj za leto 2002 je (po predhodnih podatkih) dosegel
1.5% bruto domačega proizvoda. V letu 2002 pa so se celoletni odhodki dr�avnega
proračuna realizirali z enajstmesečnimi prihodki davka na dodano vrednost in tro�arin
(brez prihodkov davka na dodano vrednost in tro�arin, vplačanih januarja leta 2003),
s čimer je bilo proračunsko leto usklajeno s koledarskim letom. Zato se je izkazani
javnofinančni primanjkljaj za leto 2002 povečal za t. i. izravnalni proračunski
primanjkljaj v vi�ini 1.5% bruto domačega proizvoda in dosegel 3% bruto domačega
proizvoda.

Primerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rastiPrimerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rastiPrimerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rastiPrimerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rastiPrimerjava jesenske napovedi in podatkov SURS o rasti
brbrbrbrbruto doma~ega pruto doma~ega pruto doma~ega pruto doma~ega pruto doma~ega proizvoda v letu 2002oizvoda v letu 2002oizvoda v letu 2002oizvoda v letu 2002oizvoda v letu 2002

Gospodarska gibanja v letu 2002 so potrdila jesenska pričakovanja o gospodarski
rasti. Statistični podatki o rasti bruto domačega proizvoda v letu 2002 in jesenska
napoved za leto 2002 med seboj sicer niso povsem primerljivi zaradi metodolo�kih
sprememb in prehoda na drugo bazno leto ob reviziji bruto domačega proizvoda, ki
jih v napovedi ni bilo mo�no upo�tevati. Vendar pa vsebinska primerjava poka�e,
da se je v letu 2002 skladno s pričakovanji okrepila rast investicijske potro�nje in
zni�al prispevek menjave s tujino h gospodarski rasti. Jesenska napoved gospodarske
rasti za leto 2002 je dejansko predvidevala zelo podobno strukturo rasti bruto
domačega proizvoda, razlika je bila le v tem, da sta bili ob skoraj enakem prispevku
salda menjave s tujino napovedani realni rasti izvoza in uvoza ni�ji.

9 Gre za povi�anje stopenj davka na dodano vrednost, tro�arine za vse tro�arinske izdelke ter uvedbo novih taks za
obremenjevanje okolja, ki imata poleg učinka na javnofinančne prihodke predvsem pomembno okoljevarstveno
funkcijo. Povi�ala se je tudi stopnja prispevkov delodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in sicer za 0.2 odstotne
točke od mase plač, za toliko se je povi�ala tudi stopnja za zdravstveno zavarovanje upokojencev. Pri davku na
izplačane plače je bila za en razred dvignjena spodnja meja obdavčitve izplačanih plač in za 0.2 odstotne točke
zni�ana obdavčitev plač v vi�jih razredih. Stopnje uvoznih dajatev so se zaradi prostotrgovinskih in pridru�itvenega
sporazuma tudi v letu 2002 �e nekoliko zmanj�ale. Nov vir javnofinančnih prihodkov so predstavljale tudi uvedene
registracijske takse za motorna kolesa.
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Čeprav se stopnja rasti bruto domačega proizvoda za leto 2001 po reviziji ni bistveno
spremenila, ocena za leto 2002 po revidiranih podatkih pa v sami strukturi oziroma
dejavnikih rasti ni značilno odstopala od jesenske napovedi, pa seveda pomenita
spremenjena metodologija in vi�ja nominalna vrednost bruto domačega proizvoda
pomembno spremembo v izhodi�ču za pripravo napovedi nacionalnih računov za
obdobje 2003-2007.
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Predpostavke pomladanske napovedi glede mednarodnega
okolja

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

1. Napovedi gospodarske rasti za leto 2003 v na�ih najpomembnej�ih trgovinskih
partnericah so se občutno zni�ale, za EU v povprečju za pribli�no eno odstotno
točko, za ostale skupine dr�av v povprečju med 0.3 in 0.4 odstotne točke, v ZDA �e
nekoliko manj (glej poglavje 1).

Na tveganje upočasnjenega o�ivljanja gospodarske rasti, zlasti v razvitih trgovinskih
partnericah, smo opozorili �e v Jesenskem poročilu. V ta namen smo takrat pripravili
alternativno napoved za leto 2003, ki je temeljila na predpostavki za okoli pol
odstotne točke ni�je gospodarske rasti v najpomembnej�ih zunanjetrgovinskih
partnericah v letu 2003 glede na osnovni scenarij. V alternativnem scenariju smo
ocenili, da bi uresničitev tak�nih predpostavk, ki so bile v času priprave jesenske
napovedi �e manj verjetne, pomenila za okoli 0.3 odstotne točke ni�jo gospodarsko
rast v Sloveniji v letu 2003 (glede na jeseni napovedano 3.7-odstotno gospodarsko
rast). Kasneje objavljene napovedi mednarodnih in�titucij so tak�na pričakovanja
potrdile, zato smo proti koncu leta 2002 �e ugotovili, da je uresničitev alternativnega
scenarija postala bolj verjetna od uresničitve osnovnega scenarija.

Zaradi negotovosti v pričakovanju voja�kega 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
dr�ave EU), so mednarodne in�titucije v prvih treh mesecih 2003 �e dodatno
zni�evale napovedi gospodarske rasti za najpomembnej�e slovenske trgovinske
partnerice v letu 2003. Te napovedi pomenijo, da bo letos v dr�avah EU in v ZDA
pri�lo 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 dr�avah EU kot v ZDA v letu 2004 ponovno
pribli�evala potencialni. Na�e predpostavke pomladanske napovedi glede
gospodarskih gibanj v mednarodnem okolju temeljijo na marčni napovedi
Consensusa, ki smo jo za dr�ave EU iz omenjenih razlogov dodatno �e nekoliko
zni�ali. Tudi za slovenski izvoz v tranzicijske dr�ave (nekdanja Jugoslavija, nekdanja
SZ in CEFTA) smo predpostavili, da bo zaradi umirjanja rasti v teh dr�avah v
povprečju rasel za pribli�no 40% počasneje kot v letu 2002. Tak�ne 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 povprečna cena nafte 25 dolarjev za sodček ter nespremenjeno
razmerje med dolarjem in evrom. V pričakovanju voja�kega posega v Iraku je
cena nafte začela nara�čati, tečaj dolarja pa padati, zato smo januarja 2003 pripravil
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tudi dva alternativna scenarija gospodarskih gibanj v letu 2003 v primeru dviga
povprečne cene nafte na 33 dolarjev za sodček in ponovne hitrej�e rasti tečaja dolarja,
pri čemer smo izhajali iz različnih scenarijev mednarodnih in�titucij in predpostavke
podobnih gibanj cen nafte in dolarja kot ob zalivski vojni leta 1991. Dejanska gibanja
cen nafte in tečaja dolarja po začetku vojne v Iraku so vplivala na manj�o spremembo
teh predpostavk. V pomladanski napovedi tako predvidevamo, da bo povprečna
cena nafte v letu 2003 zna�ala 27.8 dolarjev za sodček (v prvem četrtletju je zna�ala
31.5 dolarjev za sodček, za drugo in tretje četrtletje predvidevamo povprečno ceno
okoli 27 dolarjev za sodček, nato pa postopno padanje do konca leta proti 25 dolarjem
za sodček). Pri tečaju dolarja smo predvideli okrepitev, ki bi sledila zaključku
voja�kega posega (vendar manj�o, kot je bila ob zalivski vojni), nato pa ponovno
slabitev do evra, pribli�no do povprečne ravni v prvih treh mesecih leta 2003.
Dejanska gibanja cen nafte in dolarja v drugi polovici marca in prvih dneh aprila so
celo nekoliko ugodnej�a od teh predpostavk, vendar pa je zaradi �e vedno velike
negotovosti in verjetnih nihanj v prihodnjih tednih in mesecih, tako cen nafte kot
tečaja dolarja, smiselno izhajati iz previdnej�ih predpostavk. Za leto 2004
predvidevamo ohranjanje cene nafte na ravni 25 dolarjev v povprečju leta, glede
tečaja dolarja pa smo izhajali iz tehnične 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 zni�anju so prispevale navzdol popravljene
napovedi vseh agregatov potro�nje. Realna rast izvoza blaga in storitev se je v
primerjavi z jesensko napovedjo zni�ala za 0.3 odstotne točke, pri čemer pa je,
upo�tevajoč revidirane podatke za leto 2002, pomembna sprememba predvsem ta,
da v pomladanski napovedi za leto 2003 pričakujemo upočasnitev glede na leto
2002, medtem ko smo jeseni pričakovali okrepitev rasti. Tak�na sprememba
predvidene dinamike izhaja iz visoke rasti izvoza na trge nekdanje Jugoslavije,
Cefte, nekdanje Sovjetske zveze in Efte v letu 2002, ki je presegla pričakovanja in
za katero menimo, da se letos ne more ponoviti. Glede na �ibkej�e o�ivljanje EU,
večji vpliv le-tega na gibanja v omenjenih tranzicijskih dr�avah, kot smo ocenjevali
jeseni, in nenazadnje tudi visoko primerjalno osnovo v letu 2002, je napoved realne
rasti izvoza za leto 2003 ni�ja od jesenske in tudi ni�ja od realizirane v letu 2002.
Napoved realne rasti zasebne potro�nje v letu 2003 je ni�ja za 0.7 odstotne točke
in zna�a 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 �tevila prejemnikov
plač (za 0.2 odstotne točke), prav tako podatki o rasti zasebne potro�nje v letu 2002
in podatki o razdol�evanju prebivalstva v bankah �e ne potrjujejo, da bo letos pri�lo
do izrazitej�ega obrata cikla potro�nje navzgor. Slab�i od pričakovanih so tudi trendi
na določenih 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 skromnej�e o�ivljanje investicij zasebnega sektorja
od jeseni pričakovanega. �ibka nalo�bena aktivnost se nadaljuje pri stanovanjskih
investicijah � po začasnih podatkih o izdanih gradbenih dovoljenjih sta bila lani
�tevilo predvidenih stanovanj in njihova povr�ina najni�ja po letu 1998, odkar imamo
na voljo podatke. V pomladanski napovedi realne rasti investicij v osnovna sredstva
v letu 2003 smo, upo�tevajoč načrtovani rebalans dr�avnega proračuna 2003,
predvideli tudi krčenje javnofinančnih 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 nalo�b predvidoma povečal 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 ni�je napovedi agregatov domače potro�nje in izvoza.
Napoved realne rasti uvoza blaga in storitev je tako za 0.3 odstotne točke ni�ja od
jesenske napovedi za leto 2003 in hkrati za 0.3 odstotne točke ni�ja od dejansko
dose�ene rasti v letu 2002.

Glede na podatke o gibanju zaposlenosti v letu 2002, ki so bili nekoliko pod
pričakovanji jesenske napovedi (zaposlenost po statistiki nacionalnih računov se je
v letu 2002 po revidiranih podatkih zni�ala za 0.1 %, jesenska napoved je bila 0.2-
odstotna rast), in večjo negotovost ter zni�anje napovedi gospodarske rasti za leto



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj28

2003, je napoved rasti zaposlenosti (0.2%) ni�ja glede na jesensko napoved, vendar
se pričakuje njeno ponovno o�ivljanje skladno s pričakovanim o�ivljanjem
gospodarske rasti v jesenskih mesecih leta 2003. Realna rast bruto plače na
zaposlenega (2%) bo tudi v letu 2003 zaostajala za predvideno rastjo produktivnosti
za več kot eno odstotno točko; podobno kot v preteklem letu bo rast plač v javnem
sektorju (1.5%) zaostajala za rastjo plač v zasebnem sektorju (2.5%).

Napoved gospodarske rasti za leto 2004 je 3.9-odstotna. Ob pričakovani stabiliza-
ciji mednarodnih gospodarskih razmer in hitrej�emu o�ivljanju gospodarske rasti v
najpomembnej�ih trgovinskih partnericah se bo okrepila realna rast izvoza blaga in
storitev (za slabo odstotno točko). Izrazitej�a bo krepitev realne rasti investicij (7.0%).
V skladu s pričakovanim ponovnim o�ivljanjem rasti v najpomembnej�ih trgovinskih
partnericah napovedujemo hitrej�o rast investicij zasebnega sektorja. Nadalje bo h
krepitvi investicij prispevala sprostitev sredstev iz Nacionalne stanovanjske
varčevalne sheme in s tem povezana pospe�ena gradnja stanovanj ter nadaljevanje
rasti investicij v infrastrukturo. Sprostitev prve nacionalne varčevalne sheme bo
vplivala tudi na krepitev rasti zasebne potro�nje, kjer poleg tega pričakujemo tudi
obrat v ciklu, v primerjavi z letom 2003 naj bi bila vi�ja tudi rast zaposlenosti (0.8%).
Realna rast zasebne potro�nje 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,
temveč tudi za negotovost glede sposobnosti, zlasti gospodarstva EU, za hitro
okrevanje. Zato smo pripravili tudi alternativni (ni�ji) scenarij gospodarske rasti, ki
temelji na predpostavkah počasnej�ega okrevanja v EU in nekoliko vi�je cene nafte
na svetovnem trgu v leto�njem in prihodnjem letu.

Predvsem zaradi rigidnosti trga dela in plač ter strukturnih problemov bi v
alternativnem scenariju gospodarska rast v EU v letu 2003 namesto 1.1% iz
osnovnega scenarija dosegla le 0.5%, povprečna cena nafte pa bi bila za okoli 2
dolarja za sodček nad osnovnim scenarijem. Predpostavka alternativnega scenarija
za leto 2004 pa je povprečna cena nafte na svetovnem trgu 28 dolarjev za sodček
namesto 25 dolarjev za sodček v osnovnem scenariju, kar za mednarodno okolje
pomeni uresničevanje slabđega scenarija Evropske komisije. Ta kot posledico viđjih
cen nafte pričakuje za ľ odstotne točke niţjo gospodarsko rast tako v EU kot v ZDA.

Glede na osnovni scenarij bi uresničitev teh predpostavk vplivala na zni�anje rasti
izvoza in zaradi negotovosti okrevanja v mednarodnem okolju tudi zni�anja realne
rasti investicij. Posredno bi to vplivalo na ni�jo zasebno porabo, prek fiskalnega
prilagajanja slab�im gospodarskim razmeram pa tudi na ni�jo rast dr�avne potro�nje
od predvidene. Glede na osnovni scenarij bi bila gospodarska rast v letu 2003
zato ni�ja za okoli 0.4 odstotne točke, v letu 2004 pa za okoli 0.5 odstotne točke.

Napoved inflacije za leti 2003 in 2004

Rast cen v prvem četrtletju 2003 � 2.2-odstotna rast cen v prvem četrtletju, ki je bila
za 0.4 odstotne točke vi�ja od pričakovane, je delno posledica podra�itve tekočih
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goriv, ki so se zgodile �e v decembru lani, SURS pa jih je zajel v januarski podatek.
Zaradi prilagajanja tro�arin na tekoča goriva je bila inflacija v prvem četrtletju leta
ni�ja za 0.6 odstotne točke, zaradi povi�anje tro�arin na tobačne izdelke in prehoda
na splo�no stopnjo DDV pri vinu v januarju pa vi�ja za 0.3 odstotne točke. Regulirane
cene so se v prvem četrtletju povi�ale za 2.0% in k inflaciji prispevale 0.3 odstotne
točke. Izmed ključnih politik, ki lahko prispevajo k zni�anju inflacije, je ostala
nespremenjena le denarna politika oziroma politika deviznega tečaja. Ohranjanje
0.3-odstotnih mesečnih stopenj depreciacije tolarja je k inflaciji tako prispevalo
med 0.6 in 0.8 odstotne točke.

Predpostavke pri napovedi inflacije v letu 2003 � Pri pripravi napovedi inflacije
v naslednjih mesecih leto�njega leta smo kot ključne upo�tevali tri predpostavke:

� Nadaljevanje sedanje politike restriktivnega povi�evanja cen pod različnimi
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 povi�anje
reguliranih cen. Prispevek reguliranih cen k inflaciji tako letos ne bo večji od
0.6 odstotne točke.

� Z izjemo zakonsko �e sprejetih povi�anj tro�arin na tobačne izdelke se bodo
ostale fiskalne obremenitve z inflacijskim vplivom povečevale v skladu s
sprejetim načrtom prilagajanja reguliranih cen; ob nihanjih cen nafte, ki ne
bodo presegle pričakovanih (gl. točko o mednarodnem okolju), pa se bo
nadaljevalo tudi uravnavanje nihanj cen tekočih goriv, ki zato ne bodo bistveno
prispevale k rasti cen v leto�njem letu. Prispevek povi�anih fiskalnih obremenitev
k inflaciji tako letos ne bo večji od 0.6 odstotne točke.

� Za pribli�no polovico počasnej�a stopnja depreciacije tolarja, kot jo nakazuje
sedanja politika Banka Slovenije, bi do konca leta zmanj�ala prispevek rasti
tečaja evra k inflaciji za 0.4 do 0.6 odstotne točke. Ker v prvih treh mesecih ni
pri�lo do sprememb politike deviznega tečaja, ki bi se odrazile v ni�ji stopnji
depreciacije, je verjetna vi�ja stopnja depreciacije, kar pomeni, da omenjenega
prispevka k zni�anju inflacije s strani tečajne politike ne bo. Kompenziranje
enkratnih dogodkov, ki bi vplivali na dvig cen, ter vi�je stopnje depreciacije
tečaja evra bo v tem primeru potrebno z dodatnim omejevanjem rasti reguliranih
cen in dodatnimi fiskalnimi ukrepi (predvsem prilagajanjem tro�arin).

Napoved inflacije za leto 2003 � Iz predstavljene dekompozicije gibanja cen v
prvem četrtletju leta je razvidno, da je za 1.0 odstotne točke ni�ja rast cen kot v
prvem četrtletju 2002 predvsem posledica odprave dejavnikov, ki so lani povzročili
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prekomerno rast cen (prispevek posrednih davkov in hkratno povi�anje več
reguliranih cen) in ne koordiniranih sprememb vseh ekonomskih politik. Ukrepov
fiskalne politike (prilagajanje tro�arin na tekoča goriva) in politike reguliranih cen
(njihova ni�ja rast in ustreznej�a časovna razporejenost) namreč ne spremljajo ukrepi
na strani denarne politike oziroma politike deviznega tečaja.

V naslednjih četrtletjih leto�njega leta je � ob doslednem uresničevanju sprejetih
ukrepov na področju fiskalne politike, ob dodatnem zaostrovanju politike reguliranih
cen ter ob predpostavki, da v naslednjih mesecih ne bo pri�lo do večjega skoka cen
nafte, ki bi ga ne bilo več mo�no nevtralizirati s spremembo tro�arin � mo�no doseči
ni�je četrtletne stopnje rasti kot v prvem četrtletju in s tem tudi nadaljnje umirjanje
medletnih stopenj rasti cen. Pod temi predpostavkami napovedujemo, da se bo
inflacija proti koncu leta pribli�ala 5.1%, kot smo napovedali �e v Jesenskem
poročilu 2002. Vendar bo tako dose�eno zni�anje inflacije neravnovesno in zato na
dalj�i rok nevzdr�no, če ga ne bodo spremljali tudi ukrepi denarne politike oziroma
politike deviznega tečaja. Umirjanje inflacije predvsem s pomočjo ukrepov fiskalne
politike namreč lahko vodi k povečanju fiskalnega primanjkljaja, dodatna
upočasnitev rasti reguliranih cen lahko privede do nesorazmerja relativnih cen in s
tem močnej�ih pritiskov za podra�itve v naslednjih letih, posledično pa se s tem
zmanj�a tudi obvladljivost procesa zni�evanja cen, kar bo ohranjalo relativno visoke
cenovne spremembe med posameznimi meseci ter privedlo do nadaljnjega
zmanj�anja učinkovitosti ukrepov, ki jih trenutno uresničuje vlada.

Napoved inflacije za leto 2004 � Za vzdr�no zni�evanje inflacije v naslednjem
letu je treba odpraviti opisano nesorazmerje med ukrepanjem različnih politik v
letu 2004 in odpraviti dejavnike, ki povzročajo strukturno pogojeno rigidnost
inflacije. Zato bodo poleg doslednega izvajanja začrtanih ukrepov potrebni
korenitej�i ukrepi makroekonomske politike, predvsem na področju denarne
politike oziroma politike deviznega tečaja ter na področju indeksacije. Ohranjanje
nespremenjenih usmeritev denarne politike bi namreč po na�i oceni v letu 2004
pomenilo 1.1-odstotno depreciacijo tolarja proti evru (namesto v na�i napovedi
upo�tevane 0.3-odstotne depreciacije ob koncu leta 2004), zaradi česar bi bila inflacija
vi�ja za 0.4 do 0.6 odstotne točke. Ohranjanje sedanjih mehanizmov indeksacije,
tako na finančnem področju kot na področju osebnih prejemkov, ki omogočajo prenos
rasti cen v predhodnih mesecih v sedanjo inflacijo, pa bi v razmerah, ko pričakujemo
nadaljnje zni�evanje inflacije, povečalo njeno inertnost. Za zni�anje inflacije na
raven, skladnej�o z maastrichtskimi kriteriji, bo poleg vodenja restriktivnih politik
potrebno odpraviti strukturna neskladja, predvsem v sektorjih, kjer se cene oblikujejo
pod nadzorom dr�ave ter na področju delovanja finančnih trgov in trga delovne
sile.

Dejavniki negotovosti pri napovedi inflacije � Ob predstavljeni osrednji napovedi
so kot glavni dejavniki tveganja upo�tevani predvsem drugačna dinamika gibanja
cen nafte in tečaja evra ter ameri�kega dolarja, kot so bili predvideni pri pripravi
napovedi, ter napake pri dosedanjih napovedih gibanja cen. Ocenjujemo (kot �e pri
pripravi Jesenskega poročila 2002), da so tveganja glede odstopanja inflacije od
osrednje napovedi, �e vedno nesimetrično porazdeljena. Več kot dve tretjini realizacij
na�tetih dogodkov bi namreč vplivalo na povi�anje in ne na zni�anje rasti cen.



31

UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj

:5alebaT 3002itelazvotagergahiksmonokeorkamhinvalgdevopanaksnadalmoP
4002ni

%vitsarejnpotsenlaeR
)onedevanečagurdinrejk(

1002 2002 3002 4002

SRUS devopanaksnadalmoP
)3002lirpa(RAMU

PDB %vitsarejnpotsenlaer- 9.2 2.3 1.3 9.3

)enecečoket(TISoimvPDB 599,047,4 105,482,5 006,117,5 008,681,6

)0002enecenlats(TISoimvPDB 499,243,4 231,184,4 018,716,4 012,008,4

AJICALFNI )%v,atelagendohderpIIX/IIX( 0.7 2.7 1.5 3.4

)%v,atelejčerpvopIIX-I/IIX-I(AJICALFNI 4.8 5.7 5.5 3.4

%v,PDBrotalfed 2.9 0.8 9.4 2.4

JAČET )SB(DSU 7.242 2.042 8.122 0.322

)SB(RUEJAČET 2.712 2.622 5.232 9.332

DSU/RUEejremzar 98.0 49.0 50.1 50.1

TSONELSOPAZ %vtsar,ANSop 9.0 1.0- 2.0 8.0

)%(ITSONLESOPZERBENARIRTSIGERAJNPOTS 6.11 6.11 9.01 4.01

)%(OLIITSONELSOPZERBAJNPOTS 4.6 4.6 3.6 9.5

TSONVITKUDORP ).nelsopazantsondervanadod( 5.2 4.3 1.3 5.3

AGENELSOPAZANAČALPOTURB 2.3 0.2 0.2 0.2

000v,.6.03veclaviberpolivet� 0.299,1 7.599,1 0.699,1 8.699,1

ZOVZI VETIROTSNIVODOVZIORP 4.6 1.6 4.5 3.6

agalbzovzi- 9.6 1.6 5.5 5.6

vetirotszovzi- 8.3 1.6 8.4 4.5

ZOVU VETIROTSNIVODOVZIORP 0.3 8.4 5.4 0.7

agalbzovu- 2.3 3.4 2.4 1.7

vetirotszovu- 4.1 6.8 0.6 5.6

ODLAS RUEoimvecnalibenličalpanučaragečoket 13 393 753 743

%vPDBv�eled- 1.0 7.1 5.1 3.1

RUEoimvvetirotsniagalbodlaS 031- 133 183 023

%vPDBv�eled- 6.0- 4.1 6.1 2.1

RUEoimvvokdohodhiksrotkafodlaS 71 08- 071- 761-

RUEoimvvejrefsnarthičoketodlaS 441 241 541 391

AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 8.0- 1.3 2.3 0.7

%vPDBv�eled- 9.32 9.22 8.22 5.32

AJN�ORTOPANBESAZ 6.2 0.2 0.2 3.3

%vPDBv�eled- 0.65 8.45 6.45 3.45

AJN�ORTOPANVA�RD 0.4 7.2 4.2 8.2

%vPDBv�eled- 6.02 5.02 6.02 2.02
voktadopriV .RAMUidevopan,SB,SRUS:



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj32

Napoved gospodarske rasti za obdobje 2005 – 2007

V obdobju 2005�2007 pričakujemo postopno povi�anje gospodarske rasti do 4.5%
leta 2007. Predvidena vi�ja rast produktivnosti bo, ob sicer nespremenjenem
relativnem zaostajanju stopnje rasti realnih bruto plač na zaposlenega, omogočila
njihovo hitrej�o rast, kar bi tudi omogočilo nadaljnjo rast zasebne potro�nje na ravni
okoli 3.5%. Po manj�em cikličnem upadu v letu 2006 se bo ob stabilni gospodarski
rasti lahko ohranjala tudi močna investicijska aktivnost (rast okoli 7% letno), ki bi
bila tudi v večji meri usmerjena v zasebne investicije v opremo in stroje. Slednje bi
tudi vplivalo na izbolj�evanje konkurenčnosti gospodarstva ter ohranjanje visokih
stopenj rasti izvoza, zaradi česar vi�ja rast domače potro�nje ne bi znatneje zni�ala
prese�ka tekočega računa plačilne bilance.

Napovedi drugih in{titucij

Ob zaključku priprave je bila pomladanska napoved predstavljena tudi strokovnja-
kom drugih domačih prognostičnih in�titucij (ARC BS, SKEP GZS) in primerjana
z rezultati četrtletnega 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 mo�en obrat navzgor v ciklu industrijske proizvodnje v
tretjem četrtletju letos, smo upo�tevali tudi v na�i napovedi. Pomladanska napoved
je bila ocenjena kot realistična, pri čemer nekatere in�titucije za letos pričakujejo
vi�jo napoved domače potro�nje. Obstaja pa soglasje, da sta o�ivljanje 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 zna�a 3.2% in je tako
vi�ja le za 0.1 odstotne točke. Za leto 2004 obe in�tituciji napovedujeta nekoliko
ni�jo gospodarsko rast od pomladanske napovedi (Evropska komisija 3.7%, IMF
3.8%). Razlike so tako precej manj�e kot v jesenski napovedi, ko so se precej
razlikovale �e ocene za leto 2002 (IMF je napovedal 2.5-odstotno gospodarsko
rast, Evropska komisija 2.6-odstotno, realizacija pa je bila 3.2%). Po na�i oceni je
poglavitna razlika med napovedmi za leti 2003 in 2004 v pričakovanem gibanju
domače potro�nje, ki jo Evropska komisija letos ocenjuje vi�je, v letu 2004 pa ni�je
(podrobnej�ih napovedi IMF ni na razpolago). Evropska komisija in IMF tudi
napovedujeta vi�jo povprečno 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 na�i oceni zato,
ker ne upo�tevata v zadostni meri učinkov ukrepov za zni�anje inflacije. Obe
in�tituciji pa opozarjata, da bo za doseganje inflacijskega cilja pomembna tudi
restriktivnej�a tečajna politika.
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1. Mednarodno okolje - Ponoven odmik pri~akovanega
o`ivljanja gospodarske aktivnosti v najpomembnej{ih
trgovinskih partnericah

V času od priprave jesenskih napovedi je v mednarodnem okolju pri�lo do
pomembnih sprememb, ki so vplivale na zni�evanje napovedi mednarodnih in�titucij
in na odmik pričakovanega o�ivljanja gospodarske aktivnosti v na�ih
najpomembnej�ih razvitih trgovinskih partnericah v drugo polovico leta 2003 in v
leto 2004. Na eni strani se je v prvih treh mesecih močno povečala negotovost
zaradi pričakovanja voja�kega posega v Iraku in njegovih posledic, tako za cene
nafte kot tudi za globalno gospodarsko rast. Relativno kratka vojna in manj�i vpliv
na cene nafte od pričakovanega sta to negotovost po končanem posegu precej omilila.
Na drugi strani pa je ostala negotovost glede pričakovane dinamike o�ivljanja
gospodarske rasti v dr�avah 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 o�ivljanje svetovne gospodarske rasti tudi globalna plačilnobilančna in valutna
neravnote�ja.10

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 �e drugo leto zapored ostaja pod desetletnim (1990-2000)
povprečjem (4.1%). Nad pričakovanji je bila gospodarska rast v �tevilnih azijskih
dr�avah, predvsem v skupini dr�av ASEAN-411 (4.3%) in na Kitajskem (8%); tudi
Japonska je namesto jeseni �e pričakovanega upada bruto domačega proizvoda v
letu 2002 zabele�ila 0.3-odstotno rast. Vi�ja od jeseni napovedane je bila tudi
gospodarska rast v Turčiji (7.8%) in v dr�avah Bli�njega vzhoda, prete�nih
izvoznicah nafte (4.4%), v  tranzicijskih dr�avah (4.1%), dr�avah biv�e Sovjetske
zveze (4.8%) ter v ZDA (2.4%). Ni�ja od jesenskih napovedi pa je bila gospodarska
rast v nekaterih dr�avah Evropske unije (1.1%), predvsem to velja za Nemčijo in
Italijo (0.2% oziroma 0.4%). IMF in Evropska komisija sta v osnovnem scenariju
pomladanskih napovedi zni�ala napovedi svetovne gospodarske rasti za leto 2003
za pol odstotne točke, na 3.2%, predvsem zaradi upočasnjenega trenda o�ivljanja
gospodarske aktivnosti v najbolj razvitih industrijskih dr�avah (ZDA, EU), ki se je
po oceni nadaljeval tudi v prvem četrtletju leta 2003. V teh dr�avah je �e vedno
čutiti posledice izrazitega padca vrednosti delnic po pomladi leta 2000, ki je po
intenzivnosti in času trajanja po ocenah IMF in Evropske komisije primerljiv celo z
borznim zlomom v letih 1929-1932, čeprav z manj negativnimi posledicami za
gospodarsko aktivnost. V ZDA, ki imajo v skupnem svetovnem proizvodu 20-
odstotni dele�, bo gospodarska rast po ocenah mednarodnih in�titucij v letu 2003
med 2.2% in 2.5%, v dr�avah EU pa med 1% in 1.3%, kar pomeni, da v primerjavi
z letom 2002 letos ni pričakovati bistvenega o�ivljanja. Pomladanske napovedi
posameznih in�titucij za ZDA v letu 2004 pričakujejo o�ivljanje, čeprav so razlike
med napovedmi precej�nje (gl. tabelo 7), v leto 2004 se odmika tudi pričakovano

10 Omenjenim negotovostim se je v pomladanskih mesecih pridru�ila �e negotovost glede morebitnih posledic sindroma
akutnega ote�enega dihanja (SARS), ki pa bodo v največji meri prizadele azijske dr�ave.

11 Indonezija, Malezija, Filipini, Tajska.
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okrevanje v dr�avah EU, ko naj bi bila gospodarska rast 2.4-odstotna. V dr�avah
pristopnicah k EU bo gospodarska rast v letih 2003-2004 za pribli�no 2 odstotni
točki presegla rast dr�av EU-15. IMF in Evropska komisija sta izraziteje (za 0.9
odstotne točke) zni�ali napoved gospodarske rasti v letu 2003 za Rusijo, in sicer na
4% oziroma na 3.4%; v letu 2004 pa predvidevata �e nekoliko ni�jo rast, in sicer
IMF 3.5-odstotno in Evropska komisija 2.6-odstotno. In�tituciji namreč predvidevata,
da bi bile vi�je stopnje gospodarske rasti mogoče le ob pospe�itvi �tevilnih strukturnih
reform (npr. v podjetni�kem sektorju, na področju elektroenergetske infrastrukture,
bančne reforme itn.), kar pa je v leto�njem letu parlamentarnih in prihodnje leto �e
predsedni�kih volitev te�ko pričakovati. Najvi�je stopnje rasti bodo po napovedih
IMF v omenjenem obdobju dosegale nekatere azijske dr�ave: za Kitajsko se v obeh
letih pričakuje 7.5-odstotna rast (verjetnost uresničitve te napovedi lahko ogrozi
večja raz�irjenost epidemije SARS), v Indiji pa 5.1-odstotna rast v letu 2003 in 5.9-
odstotna v letu 2004. V dr�avah Bli�njega vzhoda, prete�nih izvoznicah nafte, IMF
v letu 2003 pričakuje za pribli�no 1.5 odstotne točke vi�jo rast bruto domačega
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 Turčiji. Napoved IMF za »azijske tigre«12

je 4.1% v letu 2003 in 4.5% v letu 2004, kar je ni�je od jesenskih napovedi.

Cene nafte so bile v prvem četrtletju leta 2002 na nizki ravni, pribli�no 21 USD za
sod (povprečje Brent, Dubai in West Texas Intermediate), v preostanku leta pa so
nara�čale. V zadnjem četrtletju so v povprečju dosegle 26.7 USD za sod, podra�itev
pa je bila posledica tako dejavnikov ponudbe (zmanj�ana dobava iz Venezuele) in
povpra�evanja (mrzla zima na severni polobli), kot tudi negotovosti zaradi političnih
razmer v Iraku. Cene nafte so tako v prvem četrtletju leta 2003 v povprečju dosegle
31.3 USD za sod, v nasprotju s pričakovanji večine analitikov pa ob začetku napada
na Irak niso izraziteje poskočile, temveč so upadle, in se v času trajanja vojne (aprila)
ohranile v povprečju na 25.5 USD za sod. Mednarodne in�titucije, ki so pripravo
pomladanskih napovedi večinoma zaključile �e pred koncem vojne, so v napovedih
uporabile različne predpostavke glede cene nafte; IMF je v letu 2003 predpostavil
ceno v povprečju 31 USD in v letu 2004 25 USD za sod (Brent, Dubai, WTI),
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12 Hong Kong, Koreja, Singapur, Tajvan.
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Evropska komisija pa nekoliko ni�je, in sicer 27.6 oziroma 23.5 USD za sod (Brent)13.
Cene drugih surovin, ki so se po 5.4-odstotnem padcu v letu 2001 lani povi�ale za
okoli 4%, bodo po zadnjih napovedih rasle tudi v prihodnje. �e letos naj bi se
povečale 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 pomembnej�ih 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 povprečju leta 2002 pa je bilo razmerje EUR/USD za 5.2% vi�je
kot v letu 2001. V letu 2003 se pričakuje, da bo vrednost evra do dolarja nad
povprečno ravnijo preteklega leta (0.94 USD za 1 evro).

Ameri�ke Zvezne rezerve ter Evropska centralna banka v letu 2002 nista zaostrili
monetarne politike, kot se je pričakovalo �e spomladi ob predpostavki hitrej�ega
o�ivljanja gospodarske rasti. Ključna obrestna mera v ZDA se je po izrazitem
zni�evanju v letu 2001 novembra lani �e zni�ala, na 1.25%, na evro območju pa je
decembrskemu zni�anju sledilo dodatno zni�anje v marcu 2003, na 2.5%. Po
�tirinajstih mesecih je ključno obrestno mero februarja letos zni�ala tudi angle�ka
centralna banka, na 3.75%. Analitiki zvi�anje ključnih obrestnih mer pričakujejo
�ele v letu 2004.

1.1. Pregled gospodarskih gibanj po posameznih dr�avah

Konjunkturni pospe�ek, ki se je v ZDA začel �e konec leta 2001, je jeseni 2002
nekoliko izgubil na moči, kljub temu pa je bila ob negativnem prispevku poslovnih
investicij in okrepljeni zasebni potro�nji dose�ena relativno visoka, 2.4-odstotna
rast. Investicije so v zadnjem četrtletju 2002 sicer pokazale prve znake o�ivljanja,
vendar so v leto�njem prvem četrtletju v primerjavi s predhodnim ponovno upadle.
V prvih treh mesecih 2003 je bila tudi četrtletna rast zasebne potro�nje �ibka
(naj�ibkej�a po tretjem četrtletju leta 2001), najverjetneje tudi zaradi vi�jih cen
energentov, ki so zmanj�ale kupno moč  gospodinjstev. Prav tako �e niso znani
stro�ki ira�kega voja�kega spopada ter velikost predlaganega zni�anja davkov. Vse
to se odra�a tudi v različni strukturi napovedi gospodarske rasti posameznih in�titucij.
Te za leto 2003 pričakujejo gospodarsko rast med 2.2 in 2.5%14, ki bo po ocenah
Evropske komisije in OECD spodbujena z vi�jo rastjo dr�avne potro�nje (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 točke ni�jo rast zasebne potro�nje (1.9%) kot preostali in�tituciji,
IMF pa manj�i negativen prispevek neto izvoza. Razlike v strukturi se �e bolj odra�ajo
v napovedih za leto 2004; napoved Evropske komisije je ob krčenju dr�avne

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

14 Od jeseni je do izrazitej�ega popravka napovedi gospodarske rasti navzdol pri�lo le pri povprečni napovedi in�titucij
zasebnega sektorja (Consensus Forecasts), ki je bila septembra lani tudi najbolj optimistična (3.1%). Marčna 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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potro�nje (za 1.4%), ki ga tudi edina predvideva, najni�ja (2.5%). Trend povečevanja
javnofinančnega primanjkljaja, ki je v letu 2002 dosegel 3.3% bruto domačega
proizvoda, se bo nadaljeval, in se - po napovedih Evropske komisije - v letu 2003
povzpel �e na 4.8% bruto domačega proizvoda, oziroma 4.6% bruto domačega
proizvoda v letu 2004. Depreciacija dolarja, ki je zaznamovala lansko leto in začetek
leto�njega leta, je �e vedno manj�a v primerjavi z njegovo okrepitvijo v obdobju
1995-2001 in ne prispeva k zni�evanju primanjkljaja tekočega računa plačilne
bilance, ki naj bi v letih 2003-2004 presegel 5% bruto domačega proizvoda (lani
4.7% bruto domačega proizvoda).

Dr�ave Evropske unije so leto 2002 končale z nizko, 1.1-odstotno gospodarsko
rastjo, ki je bila posledica �tevilnih negotovosti v svetovnem gospodarstvu ter
vztrajnih strukturnih problemov in nefleksibilnosti trga dela, kar ob omejenih
mo�nosti ekonomskih politik zmanj�uje sposobnost EU, da se učinkovito odziva na
�oke v gospodarstvu. Med letom je rast sicer postala bolj uravnote�ena, prispevek
domačega povpra�evanja je začel relativno nara�čati, kljub temu pa je saldo menjave
s tujino v celem letu prispeval prete�ni del rasti. �ibka rast je pričakovana tudi �e v
prvi polovici leta 2003, kar �e potrjujejo gibanja v trgovini in slabi kazalci zaupanja
potro�nikov in podjetij, medtem ko se je trend industrijske proizvodnje v prvih
dveh mesecih obrnil navzgor. Po zelo enotnih napovedih mednarodnih in�titucij in
zasebnega sektorja (IMF, EK, OECD, Consensus Forecasts), ki temeljijo na
predpostavki, da bodo geopolitične napetosti popustile �e pred poletjem, kar bo
vplivalo tudi na izbolj�anje kazalcev zaupanja podjetij in potro�nikov, ter ob ni�jih
cenah nafte naj bi se gospodarska rast zmerno okrepila v drugi polovici leto�njega
leta. Kljub temu bo rast bruto domačega proizvoda na območju dr�av evra in v EU-
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15 v letu 2003 ostala na pribli�no enaki ravni kot v letu 2002, in sicer med 1.0-1.1%
oziroma 1.2-1.4% (v EU-15 vi�ja zaradi relativno vi�je pričakovane rasti bruto
domačega proizvoda v Veliki Britaniji, med 2.0 in 2.2%). Pomladanske napovedi
so za več kot 1 odstotno točko ni�je od jesenskih, manj pa so se zni�ale napovedi
gospodarske rasti za dr�ave evro območja in EU-15 za leto 2004, ko naj bi bila v
povprečju med 2.1 in 2.4% (po jesenskih napovedih 2.6-2.7%).

Struktura rasti bruto domačega proizvoda dr�av evro območja v letih 2003 in
2004 ka�e (gl. tabelo 1.1.2.), da naj bi se ta povečal izključno na račun krepitve
domačega povpra�evanja, prispevek salda s tujino ob sicer ni�jih rasteh mednarodne
menjave pa naj bi bil ničeln ali celo negativen (kar je v primeru dr�av evro območja
med drugim tudi posledica zmanj�ane konkurenčnosti njihovega izvoza zaradi
okrepljenega evra). Evropska komisija namreč ocenjuje, da je precej »zadr�ane«
zasebne potro�nje, 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. Povečanje bruto investicij v osnovna sredstva naj
bi bilo letos sicer �e precej �ibko (nekoliko vi�je, 0.8-odstotno, v EU-15 zaradi vi�je
napovedi za Veliko Britanijo), saj je precej proizvodnih zmogljivosti �e
neizkori�čenih, slabe gospodarske razmere v zadnjih dveh letih in izrazit padec cen
delnic na borzah pa so precej poslab�ale poslovne rezultate podjetij. V primerjavi s
preteklima letoma, ko je bila dr�avna potro�nja najhitreje rastoča izdatkovna
komponenta bruto domačega proizvoda, se v letih 2003-2004 pričakuje precej ni�ja,
pribli�no 1.5-odstotna letna rast. Nizka konjunktura in delovanje avtomatičnih
stabilizatorjev so v letu 2002 povzročili, da se je javnofinančni primanjkljaj dr�av
evro območja povzpel na 2.2% bruto domačega proizvoda (v letu 2001 je zna�al
1.6% bruto domačega proizvoda), dovoljeno mejo 3% pa je presegel v Nemčiji in
Franciji. Evropska komisija ocenjuje, da bo v letu 2003 javnofinančni primanjkljaj
v teh dveh dr�avah in na Portugalskem ponovno presegel 3%, v letu 2004 pa na
Portugalskem, v Franciji in Italiji.

Bruto domači proizvod Nemčije je v letu 2002 ob krčenju zasebne in �e 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 ničeln
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(Evropska komisija), oziroma rahlo negativen (OECD, IMF). Tako bo ob skromnem
o�ivljanju domače potro�nje gospodarska rast tudi letos po ocenah le pribli�no 0.4-
odstotna, kar precej ni�ja od jesenskih napovedi (Evropska komisija 1.4%, IMF
2%). Prav tako kot pri ZDA so tudi pri Nemčiji precej�nje razlike v strukturi napovedi
rasti bruto domačega proizvoda. Evropska komisija predvideva skromnej�o rast
zasebne potro�nje (0.2%) kot OECD in IMF (0.5%, 0.8%). Slednji ustanovi sta bolj
pesimistični glede gibanja bruto investicij v osnovna sredstva, saj pričakujeta, da se
bo njihovo zni�evanje nadaljevalo tudi letos (-0.5%), Evropska komisija pa
predvideva njihovo stagnacijo. Rast dr�avne potro�nje, ki je lani presegla napovedi,
bo po oceni Evropske komisije in OECD letos 0.5-odstotna oziroma 0.8-odstotna,
IMF pa pričakuje celo njeno krčenje (za 1%). Od jeseni so se izraziteje poslab�ale
tudi napovedi industrijske proizvodnje, ki naj bi se po marčnih napovedih Consensus
v letu 2003 okrepila le za 0.2%. To ka�e tudi kazalec poslovne klime IFO, ki je po
izbolj�anju v prvih dveh mesecih leta marca in aprila ponovno upadel. Vi�ja
gospodarska rast je pričakovana �ele v letu 2004, ko bo pribli�no 2-odstotna (tudi v
tem letu obstajajo precej�nje razlike v strukturi posameznih napovedi). Tak�na rast
v letu 2004 �e ne bo zado�čala za zmanj�anje brezposelnosti, saj naj bi ta po povečanju
v letu 2003 ostala na ravni 8.9%. Prav tako �e niso bile uzakonjene strukturne reforme
na področju trga dela, ki jih je marca letos predstavila nem�ka vlada (Agenda 2010).

Za razliko od povprečnih gibanj v EU je bila 0.4-odstotna gospodarska rast v Italiji
v letu 2002 dose�ena ob pozitivnem prispevku domačega povpra�evanja in
negativnem prispevku neto izvoza. Nadaljevanje tak�nih gibanj se pričakuje tudi v
letu 2003, za okoli  odstotno točko ni�ja napoved gospodarske rasti (pribli�no 1-
odstotna), glede na jesensko, pa je predvsem posledica zni�anja napovedi rasti
zasebne potro�nje in bruto investicij v osnovna sredstva. Del teh investicij je bil
namreč realiziran �e v letu 2002, saj so se davčne olaj�ave zanje konec leta 2002
iztekle. Napoved gospodarske rasti (nekoliko nad 2%) za leto 2004 je v primerjavi
z jesensko ni�ja za pribli�no 0.3 odstotne točke, zaradi ni�jih rasti vseh komponent
domačega povpra�evanja.

V Avstriji se je bruto domači proizvod v letu 2002 (1.0%) okrepil celo nekoliko
bolj (za 0.3 odstotne točke), kot je Evropska komisija ocenila novembra lani. Precej
večje zmanj�anje bruto investicij od pričakovanega je več kot nadomestil večji
pozitiven prispevek neto izvoza, saj je uvoz blaga in storitev stagniral (pričakovan
1.8-odstoten padec), izvoz pa se je v nasprotju s pričakovanji okrepil, in to predvsem
zaradi povečanega povpra�evanja iz dr�av srednje in vzhodne Evrope. V letu 2003
bo gospodarska rast za pribli�no odstotno točko ni�ja od jesenskih napovedi (1.1%
- 1.5%; gl. tabelo 7.), celotni prispevek pa bo za razliko od lanskega leta pri�el s
strani domačega povpra�evanja. Tudi v letu 2004 bo učinek salda menjave s tujino
na pričakovano 2-odstotno gospodarsko rast nevtralen.

Devetim dr�avam, ki bodo maja 2004 poleg Slovenije pristopile k Evropski uniji,
je v letu 2002 uspelo ohraniti relativno visoko gospodarsko rast, kljub poslab�anju
gospodarskih gibanj v njihovih glavnih trgovinskih partnericah, dr�avah Evropske
unije. Najbolj, za skoraj 6%, se je bruto domači proizvod okrepil v baltskih dr�avah,
manj (za 2.1%) pa v �tirih srednjeevropskih dr�avah15, predvsem zaradi slab�e

15 Če�ka, Slova�ka, Mad�arska, Poljska.
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konjunkture na Če�kem in Poljskem. Čeprav so bile tudi napovedi za dr�ave
pristopnice glede na jesen zni�ane za pribli�no odstotno točko, bo njihova
gospodarska rast letos in prihodnje leto �e vedno v povprečju za 2 odstotni točki
presegla gospodarsko rast v sedanjih članicah EU. Ker se pri nekaterih dr�avah
pričakujejo �e relativno visoke stopnje inflacije (Slova�ka, Mad�arska) in tudi visoki
javnofinančni primanjkljaji, bo v prihodnje temeljni cilj prilagajanje nominalnim
maastrichtskim kriterijem oziroma  t.i. nominalna konvergenca, ki je nujna za
vključitev v EMU.

Na Hrva�kem je 5.2-odstotna rast bruto domačega proizvoda v letu 2002 precej
presegla napovedi. Dose�ena je bila ob visoki realni rasti bruto investicij v osnovna
sredstva (10.1%) in zasebne potro�nje (6.6%), kar se je odrazilo tudi na visokem
povečanju uvoza blaga in storitev (realno za 8.8%). Ob skromni rasti izvoza blaga
in storitev (realno za 1.2%) se je kljub 11-odstotnem povečanju neto prihodkov iz
turizma (izra�enih v USD) primanjkljaj tekočega računa plačilne bilance s 3.8% v
letu 2001 povečal na 6.9% bruto domačega proizvoda. Ob zmanj�anih prilivih
neposrednih tujih investicij (v letu 2002 980.5 milijona USD, v letu 2001 1,559.4
milijona USD) se je povečal tudi hrva�ki zunanji dolg, na 67.9% bruto domačega
proizvoda. V letu 2003 se v skladu s predvideno  restriktivnej�o monetarno in fiskalno
politiko ter ob �ibki konjunkturi v mednarodnem okolju pričakuje upočasnitev
gospodarske rasti na 3.6% (Zagrebačka Banka et al., 2003) oziroma na 4.2% po
napovedi IMF. Pod vplivom upočasnjene rasti uvoza, ki bo sledila manj�emu
domačemu povpra�evanju, in ob rasti izvoza, ki bo predvidoma vi�ja od uvozne,
naj bi primanjkljaj tekočega računa letos padel na 6.2% bruto domačega proizvoda
(Zagrebačka banka et al., 2003). Priliv neposrednih tujih investicij pa naj bi v letu
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2003 ponovno nekoliko presegel lanskega, pribli�no 1 milijardo USD (glavnina
priliva se pričakuje od privatizacije naftnega podjetja INA). V letu 2004 je ob
pričakovanem okrevanju v glavnih hrva�kih zunanjetrgovinskih partnericah in s
tem okrepljenem izvozu pričakovati pospe�itev rasti na 4.5%.

Ob nadaljnji krepitvi industrijske proizvodnje in močno povečanem obsegu bančnih
kreditov se je po predhodnih podatkih tudi v Bosni in Hercegovini v letu 2002
gospodarska rast okrepila nad pričakovanji, na 3.9% (4.7% v Federaciji BIH in
1.5% v Republiki Srbski). Po oceni IMF je bil dose�en velik napredek pri
implementaciji začrtanega ekonomskega programa, predvsem na področju
javnofinančne konsolidacije in tudi strukturnih reform (skoraj zaključeni privatizaciji
bančnega sektorja ter majhnih in srednje velikih podjetij). Ob pričakovanju, da se
bodo reforme nadaljevale tudi v letu 2003, je IMF popravil napovedi leto�nje
gospodarske rasti s 4.1% na 4.7%. Po ocenah Dunajskega in�tituta za mednarodne
ekonomske �tudije (WIIW) je imela Bosna in Hercegovina ob koncu leta 2002 �e
vedno najmanj neposrednih tujih investicij (NTI) med dr�avami biv�e Jugoslavije,
saj je njihovo stanje zna�alo 700 milijonov USD (Hrva�ka 7,700, Srbija in Črna
gora 1,600 in Makedonija 900 milijonov USD). V letu 2003 WIIW napoveduje
enak priliv NTI kot lani, in sicer 200 milijonov USD, večinoma naj bi �lo za udele�bo
pri privatizaciji, dele� novih projektov tujih investicij (»greenfield«) pa naj bi bil
majhen. Investitorji bodo spodbujeni tudi s kraj�imi 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 Črne gore so v letu 2002 zaznamovali
1.7-odstotna rast industrijske proizvodnje, nadaljnje padanje rasti cen �ivljenjskih
potreb�čin (16.6-odstotna povprečna inflacija v letu 2002 po skoraj 90-odstotni v
letu 2001) ter okrepljena rast zasebne potro�nje spodbujena z realno rastjo plač.
Bruto domači proizvod se je po predhodnih podatkih realno povečal za 4%, realno
povečanje povprečne neto plače na zaposlenega (v povprečju leta 2002 za skoraj
25%) pa bo po ocenah analitikov spodbudno vplivalo tudi na leto�njo gospodarsko
aktivnost. Izrazito povečanje blagovnega uvoza (izra�enega v USD) je ob manj�em
povečanju izvoza blaga za 38% povečalo primanjkljaj v blagovni menjavi s tujino v
primerjavi z letom 2001, primanjkljaj tekočega računa se je povečal �e bolj, s 5.9%
bruto domačega proizvoda v letu 2001 na 15.2% v letu 2002. Privatizacija (v Srbiji
274 podjetij) je v letu 2002 privabila največ tujih investitorjev po letu 1997, odkar
so na razpolago podatki (400 milijonov USD), po ocenah WIIW pa bodo prilivi
neposrednih tujih investicij letos �e nekoliko vi�ji (500 milijonov USD). V letih
2003-2004 naj bi se po oceni IMF rast bruto domačega proizvoda okrepila na 5%,
po oceni WIIW pa naj bi bila nekoliko ni�ja, 4-odstotna16. Primanjkljaj tekočega
računa naj bi v tem obdobju predvidoma upadal, vendar ostal na ravni več kot 10%
bruto domačega 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 domači proizvod � V letu 2003 dinamika in struktura
podobna lanski, v letu 2004 predvsem krepitev domače potro�nje

2.1.1. Izdatkovna struktura bruto domačega proizvoda
Po prvi oceni bruto domačega proizvoda za leto 2002, ki jo je objavil SURS konec
marca letos, je bil bruto domači proizvod realno za 3.2% večji kot v predhodnem
letu. Rast je temeljila predvsem na 2.9-odstotnem realnem povečanju domačega
tro�enja, ki je k 3.2-odstotni rasti bruto domačega proizvoda prispevalo kar 2.6
odstotne točke (predlani eno odstotno točko). V okviru domačega tro�enja se je
okrepil le prispevek investicij, prispevek tako zasebne kot dr�avne potro�nje pa se
je relativno zni�al, saj je bila rast obeh ni�ja kot leta 2001: zasebna potro�nja za
2.0% (v letu 2001 za 2.6%), dr�avna potro�nja pa za 2.7% (4.0%). Bruto investicije
v osnovna sredstva so se po 0.8-odstotnem zmanj�anju v letu 2001 povečale za
3.1%, na kar je vplivala predvsem pospe�ena gradnja avtocest. Neto menjava s
tujino je k rasti bruto domačega proizvoda lani prispevala bistveno manj kot v
predhodnem letu (0.6 odstotne točke, v letu 2001 1.8 odstotne točke), kar je posledica
vi�je rasti uvoza blaga in storitev (4.8%) v primerjavi z letom 2001 (3.0%). Kljub
neugodnim razmeram v mednarodnem okolju se je namreč izvoz proizvodov in
storitev povečal podobno kot leto prej (6.1%, v letu 2001 6.4%).

Okvir 1: Revizija ocene bruto doma~ega proizvoda za leti
2000 in 2001

Statistični urad Republike Slovenije (SURS) je v marcu 2003 objavil revizijo
nacionalnih računov za leti 2000 in 2001, katere glavni namen je bila nadaljnja
metodolo�ka uskladitev postopkov in metod ocene bruto domačega proizvoda
(BDP) z Evropskim sistemom nacionalnih računov (ESA 1995). V tekočih cenah
so bili objavljeni podatki za leti 2000 in 2001 ter za leto 2001 v cenah novega
baznega leta 2000.

Revidirana ocena bruto domačega proizvoda za leto 2000 v vrednosti 4,222
milijard SIT je za 4.6% vi�ja od prej�nje ocene. Glavni razlog za povečanje so
nova metodologija ocene vrednosti pripisane stanarine oz. stanovanjskih dejavnosti
gospodinjstev (za 1.5% večji BDP), obračun porabe stalnega kapitala z metodo
stalne inventarizacije za sektor dr�ava (za 0.8% večji BDP) ter popravki in izbolj�a-
nje zajetja ekonomskih aktivnosti (za 2.3% večji BDP). Izbolj�anje zajetja vključuje
nezajete enote in dejavnosti, dopolnitve ocene plač in prejemkov v naravi, kot so
zasebna raba slu�benih vozil in hrane ter pijače na slu�benem potovanju, obračun
napitnin v gostinstvu in v drugih osebnih storitvenih dejavnostih, �tudentsko delo,
vrtna proizvodnja nekmečkih gospodinjstev ter druge metodolo�ke dopolnitve in
izbolj�ave ter statistični popravki. Revizija ocene bruto domačega proizvoda pa �e
ne vključuje ilegalne proizvodnje (mamila, prostitucija, tihotapstvo ipd.).
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Okvir 1: Revizija ocene bruto doma~ega proizvoda za leti
2000 in 2001 - nadaljevanje

 Skupni popravki zajetja dodane vrednosti v okviru revizije ocene bruto domačega
proizvoda za leto 2000 zna�ajo 290 milijard SIT, kar predstavlja 6.9% bruto
domačega proizvoda. Po obsegu so popravki največji v sektorju gospodinjstev
in zna�ajo 169 milijard SIT (4% BDP), sledi sektor nefinančnih dru�b, katerega
dodana vrednost je po reviziji v letu 2000 večja za 106 milijard SIT (2.5% BDP).
Popravki v drugih sektorjih so manj�i.

Bruto nacionalni dohodek (BND) je bil zaradi revizije plačilne bilance, ki jo je
opravila Banka Slovenije, za 0.1% večji od bruto domačega proizvoda (po
prej�nji oceni je bil BND za 0.4% manj�i od BDP). To je posledica vi�je ocene
dohodkov od dela in kapitala zaradi spremembe metodologije izračuna
reinvestiranih dobičkov (gl. Okvir �t. 5, Jesensko poročilo 2002, str. 69), Tako je
bruto nacionalni dohodek za leto 2000 po reviziji ocene bruto domačega proizvoda
kot tudi plačilne bilance za 5.2% vi�ji od prej�nje ocene.

Revidirana ocena bruto domačega proizvoda za leto 2001 zna�a 4,741 milijard
SIT, kar je nominalno za 12.3% več kot leto prej in realno za 2.9% (po prej�nji
oceni v cenah 1995 3.0%).

Na novo so bile ocenjene tudi zaposlene osebe po nacionalnih računih (po ekviva-
lentu polnega delovnega časa), ki jih je bilo v letu 2000 kar za 7.6% več kot pred
revizijo. Glavni razlog povečanja �tevila oseb (po podatkih ankete o delovni sili)
je bila nova ocena zaposlenih oseb v kmetijstvu.

Čeprav se realna stopnja rasti bruto domačega proizvoda v letu 2001 po reviziji ni
bistveno spremenila, pa so spremenjena metodologija izračuna, spremenjena
struktura ter vi�ja nominalna vrednost bruto domačega proizvoda iz leta 2000
pomembna sprememba v izhodi�ču za pripravo napovedi makroekonomskih
kazalcev za srednjeročno obdobje.
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Upočasnjeno o�ivljanje gospodarske rasti mednarodnega okolja, ki smo ga upo�tevali
kot alternativni scenarij v jesenski napovedi, se je začelo uresničevati �e konec
lanskega leta. Tako so se od jeseni 2002 do marca letos napovedi gospodarske rasti
na�ih najpomembnej�ih trgovinskih partneric za leto 2003 občutno zni�ale (najbolj
za EU; v povprečju za pribli�no eno odstotno točko; več o tem v poglavju 1).
Predvsem zaradi počasnej�e rasti uvoza dr�av EU od jeseni ocenjene bo rast izvoza
v letu 2003 (5.4%) ni�ja od lanske (6.1%) in ni�ja od jeseni pričakovane (5.7%).
Poleg tega so bile v letu 2002 dose�ene visoke rasti izvoza v dr�ave nekdanje
Jugoslavije, Sovjetske zveze in Cefte, ki so tudi precej presegale pričakovanja, zato
bo izvoz na te trge letos po oceni v povprečju rasel počasneje kot lani (glej tudi
poglavje 2.2.1.). Ni�ja izvozna aktivnost bo vplivala na ni�jo stopnjo rasti
reprodukcijskega povpra�evanja (3.4%) glede na jeseni predvideno (3.9%). Do
odstopanj navzdol bo pri�lo tudi pri vseh kategorijah domačega tro�enja. V skladu
s Predlogom rebalansa dr�avnega proračuna, ki ga je vlada sprejela  maja 2003, je
napoved rasti izdatkov za dr�avno potro�njo v letu 2003 (2.4%) ni�ja od dose�ene
v preteklem letu (2.7%). Poslab�ana poslovna pričakovanja v začetku leta ob sicer
pričakovanem postopnem izbolj�anju gospodarske konjunkture v drugi polovici leta
bodo imela za posledico počasnej�o rast zaposlenosti (za pol odstotne točke) in s
tem tudi ni�jo rast zasebne potro�nje (2.0%) od jeseni pričakovane (2.7%; glej
poglavje 2.2.2.). �e večja odstopanja od jesenskih pričakovanj (4.8%) bodo na
področju investiranja, kjer za letos razen v gradnji avtocest �e ne pričakujemo večjih
okrepitev; rast investicij v osnovna sredstva (3.2%) bo tako pribli�no na ravni
lanskega leta (3.1%; glej poglavje 2.2.3.). Skladno s pričakovanimi gibanji v
domačem in mednarodnem okolju bo gospodarska rast v letu 2003 3.1-odstotna, s
podobno dinamiko rasti posameznih agregatov potro�nje kot v letu 2002. Tako bo
tudi letos gospodarska rast temeljila prete�no na prispevku domačega tro�enja, ki
bo k 3.1-odstotni rasti bruto domačega proizvoda prispevalo 2.5 odstotne točke. Od
temeljnih kategorij domačega tro�enja bo prispevek investicij v osnovna sredstva
letos ponovno zna�al 0.8 odstotne točke, enaka kot lani bosta tudi prispevka zasebne
in dr�avne potro�nje. Neto prispevek menjave s tujino pa bo letos nekoliko ni�ji
(0.5 odstotne točke) od lanskega (0.6 odstotne točke).

:01alebaT ajnave�arpvoptnenopmoktsaR

)0002enecenlats(%vitsarejnpotsenlaeR

1002 2002
3002 4002

devopaN

ejnave�arpvopontagergaonpukS 5.3 6.3 4.3 7.4
:metv

)zovzi(ejnave�arpvopejuT 4.6 1.6 4.5 3.6

ejnave�arpvopečamoD 7.2 9.2 9.2 2.4

oksjickudorper- 3.3 4.3 4.3 3.4

ojn�ortoponbesazaziktadzi- 6.2 0.2 0.2 3.3

ojn�ortoponva�rdaziktadzi- 0.4 7.2 4.2 8.2

oksjicitsevni- 8.0- 1.3 2.3 0.7
voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Gospodarska rast46

V letu 2004 se bo gospodarska rast okrepila na 3.9%. Okrepila se bo realna rast
vseh komponent domačega povpra�evanja, �e posebno investicij v osnovna sredstva;
zna�ala bo 7%. K temu bosta poleg nadaljnje rasti investicij v infrastrukturo prispevali
tudi stanovanjska gradnja in hitrej�a rast zasebnih investicij (glej poglavje 2.2.3.).
V prihodnjem letu, ko naj bi se začel novi cikel nakupov trajnih dobrin (po nekaterih
empiričnih ocenah traja okoli pet let), pričakujemo tudi izrazitej�e povečanje obsega
zasebne potro�nje (3.3%). Povečane nakupe bo spodbudila sprostitev sredstev prve
stanovanjske varčevalne sheme, ki naj bi se delno prelila v potro�njo, bodisi
neposredno ali zaradi nakupa stanovanjskih premičnih ali drugih trajnih in poltrajnih
dobrin (glej poglavje 2.2.2.). Skladno z o�ivljanjem gospodarske rasti v

Slika 1: Komponente bruto domačega proizvoda � prispevek k realni rasti

Vir podatkov: SURS, napoved UMAR.
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mednarodnem okolju bo v prihodnjem letu vi�ja tudi rast izvoza (6.3%; glej poglavje
2.2.1.). V prihodnjem letu se bo prispevek komponent domačega tro�enja h
gospodarski rasti tako okrepil na 4.4 odstotne točke, najbolj investicij v osnovna
sredstva (zna�al bo 1.7 odstotne točke) in zasebne potro�nje (1.8 odstotne točke),
neto prispevek menjave s tujino pa bo, zaradi visokega uvoza kot posledice visoke
rasti domače potro�nje, celo negativen (-0.5 odstotne točke).

Rast realnega bruto domačega dohodka (s katerim poleg sprememb v obsegu
bruto domačega proizvoda merimo tudi spremembe v kupni moči dohodkov kot
posledico sprememb pogojev menjave17) je lani pri gospodarski rasti 3.2% zna�ala
4.7% (izbolj�ani pogoji menjave), letos pa je pri gospodarski rasti 3.1% ocenjena
na 2.7% (poslab�ani pogoji menjave). Razlika v rasti navedenih agregatov tako
ka�e, da spremembe v zunanjih pogojih gospodarjenja in kupni moči nacionalnega
gospodarstva pomembno vplivajo na dohodke faktorjev in obna�anje ekonomskih
subjektov, kar je glede na velikost, vključenost v mednarodno trgovino ter strukturo
uvoza in izvoza v slovenskem gospodarstvu toliko bolj izrazito.

2.1.1.1. Investicijsko-varčevalna vrzel
Dele� bruto varčevanja v bruto domačem proizvodu, ki je bil v letih 2000-2001
razmeroma stabilen (24.1 oziroma 24.2%), se je lani ob relativno skromni rasti
zasebne potro�nje precej povečal (na 24.9%), dele� investicij v osnovna sredstva v
bruto domačem proizvodu pa je padel na 22.9% (25.7% leta 2000 in 23.9% leta
200118). Prese�ek bruto varčevanja nad bruto investicijami oziroma prese�ek tekočih
transakcij s tujino v vi�ini 1.7% bruto domačega proizvoda v letu 2002 je bil tudi
največji po letu 1994 (gl. poglavje 3.2.). Podjetja so lani financirala tujino preko
komercialnih (slab�anje plačevanja dr�av biv�e Jugoslavije in podalj�evanje plačilnih
rokov z EU) in drugih posojil ter neposrednih nalo�b (gl. poglavje 3.2. in 3.3.).
Skladno s pričakovanimi gibanji na tekočem računu plačilne bilance (gl. poglavje
3.2.) oziroma rastjo investiranja, ki bo predvidoma vi�ja od rasti varčevanja, bo
investicijsko-varčevalna vrzel v letu 2003 nekoliko ni�ja od lanske in bo zna�ala
1.5% bruto domačega proizvoda. S krepitvijo nalo�bene aktivnosti v prihodnjem
letu se bo dele� investicij v osnovna sredstva povečal na 23.5% bruto domačega
proizvoda, kar bo ob predvideni okrepitvi rasti zasebne potro�nje prese�ek bruto
varčevanja nad bruto investicijami zni�alo na 1.3% bruto domačega proizvoda.

Po razpolo�ljivih ocenah, ki se nana�ajo na leto 2001, glavnino narodnogospodar-
skega varčevanja ustvarja podjetni�ki sektor (nefinančne in finančne dru�be) kot
bruto poslovni prese�ek (74.3% bruto varčevanja v letu 2001), ki vključuje tudi
amortizacijo za obnavljanje osnovnih sredstev (25.6% bruto varčevanja v letu 2001),
zmanj�an za davke iz dobička, izplačila dividend, obresti itd. Lastno podjetni�ko
bruto varčevanje je glavni vir financiranja bruto investicij podjetni�kega sektorja (v

17 Realni dohodki rezidentov namreč niso odvisni samo od rasti domače proizvodnje, temveč tudi od relativnih gibanj
izvoznih in uvoznih cen. Če rezidentni proizvajalci dosegajo v izvozu vi�jo rast cen kot v uvozu, se jim pogoji
menjave izbolj�ujejo, kar se ka�e v vi�jih realnih dohodkih oziroma v povečanju kupne moči njihovih dohodkov
glede na ostali svet.

18 Na padec dele�a je leta 2001 vplivalo krčenje investicijske aktivnosti, leta 2002 pa predvsem ni�ji deflator investicijske
potro�nje v primerjavi z deflatorjem bruto domačega proizvoda.
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letu 2001 so investicije podjetni�kega sektorja ocenjene na 53.5% vseh bruto
investicij v osnovna sredstva). Na velikost salda podjetni�kega sektorja med
varčevanjem in investicijami vplivajo �tevilni faktorji, kot na primer poslovna
pričakovanja, relativne spremembe cen investicijskih dobrin, gibanje obrestnih mer
in drugih stro�kov financiranja nalo�b, uporabljene amortizacijske stopnje. V
naslednjih letih pričakujemo pospe�itev rasti investicij podjetni�kega sektorja, pri
čemer poleg povečane ravni domačega varčevanja podjetni�kega sektorja
predvidevamo tudi ohranjanje relativno visokih prilivov tujega kapitala v obliki
neposrednih in portfolio nalo�b, kar bo povečalo razpolo�ljiva sredstva podjetni�kega
sektorja za investicije in olaj�alo prestrukturiranje gospodarstva v smeri izbolj�anja
njegove konkurenčnosti (gl. tudi poglavje 2.2.3.).

V strukturi razpolo�ljivega dohodka gospodinjstev ocene nacionalnih računov �e
od leta 2001 ka�ejo precej�nje premike v korist varčevanja. To povezujemo z
odplačilom posojil, najetih v letu 1999 pred uvedbo davka na dodano vrednost, z
visoko opremljenostjo s trajnimi dobrinami, z izgrajevanjem institucionalnih
varčevalnih mehanizmov (pokojninskih, stanovanjskih itd.) in razvojem finančnih
trgov izven bank in ne nazadnje z računskimi učinki pologov prihrankov v tujih
valutah na devizne račune domačih bank (ob menjavi dvanajstih valut EU v evre).
V prihodnjih letih naj bi se ob krepitvi zasebne potro�nje, zni�anju obrestnih mer in
predvideni obdavčitvi obresti dele� varčevanja prebivalstva v bruto domačem
proizvodu zmanj�al (gl. tudi poglavje 2.2.2. in 7.2.).
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2.1.2. Proizvodna struktura bruto domačega proizvoda
V letu 2002 se je dodana vrednost realno povečala za 3.4%, kar je pribli�no 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 izenačeni, 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 upočasnila (3.6% v letu 2001 in 3% v letu
2002). Hitrej�a rast osnovnih dejavnosti je v veliki meri rezultat večje aktivnosti
na področju gradbeni�tva, kjer se je po zmanj�anju v letu 2001 lani dodana vrednost
realno povečala za 3.3%. V tem je do pozitivnih premikov pri�lo le na področju
nizkih gradenj, in sicer zaradi intenzivnej�e gradnje avtocest; na področju visokih
gradenj pa so se nadaljevala neugodna gibanja, značilna �e za prej�nje leto. Vi�jo
rast kot v letu 2001 so lani zabele�ili tudi v kmetijstvu in rudarstvu (gl. tabelo 2.1.2.1.),
ki pa sta z vidika dele�a v celotni dodani vrednosti relativno majhni dejavnosti. Ob
upočasnitvi 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 večini panog predelovalne industrije so zabele�ili ni�jo rast dodane vrednosti kot
v letu 2001, tako kot �e v predhodnih letih pa so tudi lani nadpovprečne rezultate
dosegle tehnolo�ko intenzivnej�e 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 zni�ala, vendar �e vedno ohranila na relativno visoki
ravni (5.6%).
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Na upočasnitev rasti dodane vrednosti v storitvenih dejavnostih je lani v glavnem
vplivala v povprečju za skoraj odstotno točko ni�ja rast v prete�no tr�no usmerjenih
storitvah (od G do K; v letu 2001 3.7%, v letu 2002 2.8%), povprečna rast javnih
oz. prete�no netr�no 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 tr�nimi storitvami se
je lani občutno zni�ala rast dodane vrednosti v gostinstvu (s 6.3% v 2001 na 1.7% v
2002), v prometu, skladi�čenju in zvezah (s 3.9% na 0.8%) ter v dejavnosti
nepremičnine, najem in poslovne storitve (s 4% na 1.9%). Rast dodane vrednosti
gostinstva sta okrnili tako skromnej�a domača zasebna potro�nja kot tudi ni�ja poraba
s strani tujih turistov, v primerjavi s predhodnim letom pa se je upočasnila tudi rast
�tevila prenočitev (gl. poglavje 2.3). V dejavnosti prometa, skladi�čenja in zvez so
najslab�e rezultate dosegli v cestnem prometu, v dejavnosti nepremičnine, najem in
poslovne storitve (K) pa so skromnej�e rezultate dosegli v drugih poslovnih
dejavnostih (gl. poglavje 2.3.). Najvi�jo rast dodane vrednosti v sektorju storitev so
ustvarili v finančnem posredni�tvu (9.3%), kjer so se lani močno povečali dobički
bank, ni�je obrestne mar�e in vi�ja kakovost finančnih storitev pa so preko ni�jega
deflatorja tudi vplivale na vi�jo realno rast. Med javnimi storitvami se je lani
upočasnila 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 povečala za pribli�no
toliko kot lani (3.4%), vendar ob bolj izenačenem prispevku osnovnih in storitvenih
dejavnosti. Podatki o proizvodni aktivnosti v začetku leto�njega leta ka�ejo, da se
upočasnjena rast obsega proizvodnje v predelovalnih dejavnostih, značilna �e za
konec lanskega leta, nadaljuje tudi v leto�njem prvem četrtletju. Preobrat v
proizvodnem ciklu se v skladu z napovedano krepitvijo rasti blagovnega izvoza v
drugi polovici leta pričakuje v jesenskih mesecih. Ob tak�nih gibanjih bo leto�nja
realna rast dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (4.1%) za okoli pol odstotne
točke ni�ja kot lani. �e bolj, za pribli�no odstotno točko, pa se bo po oceni letos
upočasnila 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 pribli�no na ravni preteklega
leta (0.5-odstotna realna rast). V gradbeni�tvu se pričakuje nadaljevanje neugodnih
gibanj na področju visokih gradenj, ki se je pričelo v lanskem letu. Tako bo rast
dodane vrednosti v tej dejavnosti ponovno izhajala prete�no 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 upočasnitvi se pričakuje ponovna krepitev
rasti dodane vrednosti v prete�no tr�no usmerjenih storitvah (G-K), zlasti v trgovini,
gostinstvu, prometu in poslovnih storitvah. Zaradi relativno nizke razvitosti so
nadpovprečne stopnje rasti (glede na celotno gospodarstvo) �e vedno pričakovane
tudi v dejavnosti finančnega posredni�tva. V javnih storitvah (L-P) se bo po oceni
letos realna rast dodane vrednosti rahlo upočasnila, in sicer zaradi ni�je rasti
zaposlovanja v zdravstvu in socialnem skrbstvu, za vse druge dejavnosti pa se
pričakujejo pribli�no enake stopnje rasti kot lani.

Po treh letih skoraj nespremenjenih stopenj rasti pričakujemo krepitev realne rasti
dodane vrednosti v letu 2004 za okoli odstotno točko (na 4.3%). Napovedana o�ivitev
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gospodarske konjunkture v evropskih dr�avah bo preko vi�je rasti blagovnega izvoza
spodbudila rast dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti (na 5.5%), močno pa se
bo, predvsem zaradi predvidene o�ivitve stanovanjske gradnje in nadaljnje krepitve
v gradnji avtocest, povečala tudi aktivnost v gradbeni�tvu (7.0-odstotna realna stopnja
rasti dodane vrednosti). Skupaj bo tako realna rast dodane vrednosti industrije in
gradbeni�tva dosegla 5.2%, kar je za 1.7 odstotne točke več kot v letu 2003.
Okrepljeni proizvodni aktivnosti in zasebni porabi bodo z vi�jimi stopnjami rasti
sledile predvsem prete�no tr�no usmerjene storitvene dejavnosti. Za razliko od tr�nih
storitev pa bo rast dodane vrednosti v javnih storitvah ob pričakovani upočasnjeni
rasti zaposlovanja in plač 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. Stro�kovna struktura bruto domačega proizvoda
Realna rast sredstev za zaposlene (2.4%) je v letu 2002 zaostajala za realno rastjo
bruto domačega proizvoda (3.2%); tako se je dele� skupnih stro�kov dela (sredstev
za zaposlene) v bruto domačem proizvodu zmanj�al na 52.1%. V tem so plače in
prejemki porasli za 2.3%, delodajalčevi socialni prispevki pa zaradi povečanja stopnje
za obvezno zdravstveno zavarovanje za 3.2%. Ob predvideni upočasnitvi rasti
zaposlenosti in nespremenjenih predvidevanjih glede gibanja bruto plače na
zaposlenega (rast 2%) je v leto�njem letu ocena realne rasti sredstev za zaposlene
zni�ana glede na jesenska pričakovanja (z 2.8% na 2.7%) in bo tudi letos ni�ja od
rasti bruto domačega proizvoda (3.1%). Dele� skupnih stro�kov dela v bruto
domačem proizvodu pa se bo, ob predvidenih poslab�anih pogojih menjave, neznatno
povečal (za 0.1 odstotne točke). Za leto 2004 je v napovedi realne rasti sredstev za
zaposlene (3.1%) upo�tevana uveljavitev novega sistema plač v javnem sektorju, ki
naj bi povečal preglednost razmerij med prejemniki plač in obenem zagotovil večjo
obvladljivost mase bruto plač (gl. tudi poglavje 5.2.). S predvidenim nadaljnjim
zaostajanjem rasti stro�kov dela za gospodarsko rastjo se bo njihov dele� v bruto
domačem proizvodu v letu 2004 zmanj�al na 51.9%.
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Davki na proizvodnjo in uvoz so v letu 2002 zna�ali 878 milijard SIT oziroma
16.6% bruto domačega proizvoda. Ob upo�tevanju ključnih predpostavk
makroekonomskih agregatov, ki vplivajo na dinamiko in obseg teh davkov, naj bi
se njihov dele� v bruto domačem proizvodu, ob nespremenjenih stopnjah davka na
dodano vrednost (20% oziroma 8.5%) in nekoliko ni�jih prihodkih od tro�arin, letos
ohranil na pribli�no podobni ravni (16.5%).

Subvencije bodo letos in prihodnje leto ostale na ravni iz prej�njih dveh let, kar
predstavlja 1.4% bruto domačega proizvoda. Spremenila pa se bo njihova struktura
v smeri večanja dele�a, usmerjenega k ukrepom za povečevanje konkurenčnosti in
prestrukturiranja gospodarstva. Ta del je bil doslej izrinjen predvsem zaradi hitrega
povečevanja subvencij, namenjenih kmetijstvu. Na osnovi projekcij stro�kovne
strukture pričakujemo, da se bo dele� bruto poslovnega prese�ka v bruto domačem
proizvodu v leto�njem letu ohranil na ravni predhodnega leta, v prihodnjih letih pa
bo začel postopno nara�čati.

2.2. Agregati potro�nje � V letu 2004 vi�ja rast investicijske in zasebne
potro�nje 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
točke oz. 19%, kar je precej manj kot v letu 2001, ko je zna�al 1.8 odstotne točke
(62%). Rast v letu 2002 je namreč temeljila predvsem na domačem povpra�evanju,
zato se je okrepila tudi rast uvoza proizvodov in storitev. Po podatkih nacionalnih
računov, 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 upočasnila, pri čemer je
upočasnitev rasti blagovnega izvoza (6.1%, v letu 2001 6.9%) bla�il večji porast
izvoza storitev (6.1%, v letu 2001 3.8%). Glede na gibanja po četrtletjih se je izvoz
krepil v drugi polovici leta.

Regionalna struktura blagovnih tokov ka�e na nadaljevanje visokih stopenj rasti
blagovnega izvoza v dr�ave srednje in vzhodne Evrope. Najbolj se je izvoz povečal
v dr�ave CEFTA, realno za 15.4% in prispeval 1.2 odstotne točke k celotni rasti
izvoza blaga (v letu 2001 0.6 odstotne točke). Po namenu se je v te dr�ave najbolj
povečal izvoz proizvodov za investicije in za �iroko porabo, po SMTK klasifikaciji
pa je prevladoval izvoz električnih strojev in naprav ter medicinskih in farmacevtskih
proizvodov. Na teh trgih se je tudi izrazito povečal slovenski tr�ni dele� (gl. poglavje
3.1.). Visoka rast izvoza na trge tranzicijskih dr�av je deloma odtehtala upočasnitev
izvozne rasti na trge dr�av EU, ki se je začela �e v letu 2001 in vplivala na manj�e
povpra�evanje 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 točke (v letu 2001 2.6 odstotne
točke). Dele� izvoza na trge EU je tako lani prvič padel pod 60%, v izvozu pa so kot
�e prej�nja leta prevladovali cestna vozila, električni stroji in naprave ter pohi�tvo.
V izvozu v dr�ave na ozemlju nekdanje Jugoslavije, ki je zabele�il 11.7-odstotno
realno rast, so prevladovali električni stroji in naprave, papir, karton ter izdelki iz
celuloze, kovinski izdelki ter medicinski in farmacevtski proizvodi, v izvozu na
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trge dr�av nekdanje Sovjetske zveze, ki se je realno povečal za 10.8%, pa medicinski
in farmacevtski proizvodi ter naprave za telekomunikacije. Skupaj je izvoz na ta
dva trga pripeval 2.5 odstotne točke (v letu 2001 3.9 odstotne točke) k celotni rasti
izvoza. Tudi tu je Slovenija povečala tr�ni dele�. Izvoz v dr�ave EFTA (v celotnem
izvozu blaga dosegajo le majhen dele�; 1.9% v letu 2002) je zabele�il zelo visoko
rast (55-odstotno), predvsem na račun izvoza električne energije v �vico, ki je
predstavljal skoraj tretjino celotnega izvoza v to dr�avo (v letu 2001 7.1%).

Realna rast izvoza storitev se je v letu 2002 glede na prej�nje leto (3.8%) okrepila
in dosegla enako raven kot realna rast blagovnega izvoza (6.1%). Najbolj se je
povečal izvoz finančnih in komunikacijskih storitev, najmanj pa potovanj. Tendenca
zni�evanja dele�a storitev v skupnem izvozu blaga in storitev, ki je trajala �e od leta
1996, se je tako zaustavila, �e vedno pa ta dele� ostaja skromen tudi v primerjavi z
nekaterimi drugimi tranzicijskimi dr�avami (gl. poglavje 3.2.).
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Slika 2: Rast izvoza blaga v letu 2002 (četrtletne v primerjavi z istim obdobjem lani, merjeno
v EUR)

Vir podatkov: SURS, preračuni UMAR.
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Ob relativno visoki ravni izvoznih tokov in večjem domačem povpra�evanju 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 povečal uvoz
proizvodov za vmesno porabo, k čemur je največ prispevala okrepljena proizvodnja
proizvodov za investicije in �iroko porabo, ki vsebujejo visoko uvozno komponento
surovin in repromateriala. V skladu s postopnim o�ivljanjem domače investicijske
aktivnosti se je realno povečal tudi uvoz proizvodov za investicije, zaradi skromne
rasti zasebne potro�nje in porasta uvoznih cen proizvodov za �iroko porabo pa je
uvoz slednjih realno stagniral. Uvoz blaga se je bolj okrepil v drugi polovici leta,
kot posledica večje izvozne in investicijske dinamike. Uvoz storitev se je realno
povečal za 8.6%, kar je največ med vsemi komponentami mednarodne menjave. K
rasti so največ prispevale komunikacijske ter računalni�ke in informacijskih storitve,
kar odra�a nara�čajoče potrebe Slovenije po storitvah informacijske dru�be.

Razpolo�ljivi plačilnobilančni podatki o gibanju izvozno-uvoznih tokov v prvih
dveh mesecih leta 2003 ka�ejo, da se je v primerjavi z enakim obdobjem lani
blagovni izvoz, izra�en v evrih, povečal za 3.9%, blagovni uvoz pa za 5.4%. Precej
se je pospe�il izvoz v dr�ave neevropske članice OECD, zlasti v ZDA (za 101.6%)19,
rahlo okrepil v dr�ave EU, v Rusijo in dr�ave nekdanje Jugoslavije pa se je zmanj�al.
Hitrej�a rast uvoznih od izvoznih blagovnih tokov je bila delno posledica vrednostno
vi�jega uvoza nafte in njenih derivatov (povprečna cena nafte Brent je v prvih dveh
leto�njih mesecih zna�ala 32 USD/sod, v primerljivem lanskem obdobju pa le 19.9
USD/sod) ter enkratne transakcije večje vrednosti � uvoza civilnega letala.
Ocenjujemo, da bi bilo brez te transakcije povečanje blagovnega uvoza manj�e za
0.6 odstotne točke. V strukturi uvoza po namenu porabe proizvodov se je vrednostno
najbolj povečal uvoz proizvodov za investicije (za 16%), med proizvodi za vmesno
porabo pa uvoz mineralnih goriv, na katerega so močno vplivale visoke cene nafte
(količinski uvoz nafte in derivatov je bil v prvih dveh mesecih letos nekoliko ni�ji
kot v primerljivem obdobju lani). Rast storitvene menjave je bila v prvih dveh
leto�njih mesecih ni�ja od rasti blagovne menjave, izvoz storitev se je namreč v
primerjavi z enakim obdobjem lani nominalno celo zni�al (za 1.6%), uvoz storitev
pa se je povečal za 1.5%.

Za leto 2003 ocenjujemo, da se bo izvoz blaga in storitev realno povečal za 5.4%,
kar pomeni upočasnitev v primerjavi z letom 2002 (6.1%). Skladno s predvidenim
o�ivljanjem gospodarske rasti v dr�avah EU v drugi polovici leta, ki bo povečala
povpra�evanje na teh trgih, se bodo medletne stopnje rasti izvoza v tretjem in četrtem
četrtletju okrepile. Ob slab�ih pričakovanjih gospodarske rasti v tranzicijskih dr�avah
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
povprečju upočasnil za okoli 40%. Z ni�jo rastjo blagovnega izvoza se bo nekoliko
upočasnila tudi rast izvoza storitev in po ocenah dosegla 4.8%. Realna rast uvoza
blaga in storitev (4.5%) bo po oceni - ob ni�ji rasti izvoza in s tem ob manj�em
povpra�evanju po uvozu blaga za vmesno porabo - za 0.3 odstotne točke ni�ja kot
leta 2002. Na rast uvoza pa bo pozitivno vplivalo tudi relativno visoko domače
investicijsko popra�evanje. Ker bo upočasnitev mednarodne menjave večja na izvozni
strani, se bo nekoliko zmanj�al prispevek salda menjave s tujino h gospodarski
rasti, ki bo po oceni zna�al 0.5 odstotne točke.

19 izrazito povečanje izvoza zdravil.
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Ob pričakovanem hitrej�em o�ivljanju gospodarske rasti v najpomembnej�ih
trgovinskih partnericah in s tem vi�ji rasti tujega povpra�evanja se bo v letu 2004
okrepila realna rast izvoza blaga in storitev, in sicer na 6.3%. V tem se bo izvoz
blaga realno povečal za 6.5% izvoz storitev pa za 5.4%. Z vstopom Slovenije v EU
se bo povečal obseg medregionalne menjave, kar bo realno rast izvoza na te trge
povečalo na 6.3%. Na drugi strani za izvoz na trge nekdanje Jugoslavije
predvidevamo nadaljnjo upočasnitev, ker bodo s temi dr�avami prenehali veljati
prostotrgovinski sporazumi. Ob krepitvi izvoza se bo povečalo povpra�evanje po
uvozu repromateriala, s krepitvijo rasti zasebnih investicij pa tudi uvoz
investicijskega blaga, potrebnega za tehnolo�ko posodobitev poslovanja. Poleg tega
bo okrepljena rast zasebne potro�nje, ki bo spodbujena tudi z iztekom prve nacionalne
varčevalne sheme (gl. poglavje 2.2.2. in 2.2.3.), vplivala na večje uvozno
povpra�evanje, ki se bo tako po oceni povečalo za 7%. Prispevek salda menjave s
tujino h gospodarski rasti bo celo negativen (-0.5 odstotne točke).

2.2.2. Zasebna potro�nja
Zasebna potro�nja je bila v letu 2002 realno za 2.0% večja kot leto prej in zelo blizu
na�im jesenskim ocenam (2.1%). Nanjo je v največji meri vplivalo gibanje realnega
razpolo�ljivega dohodka gospodinjstev, ki je z ocenjeno 2-odstotno rastjo rasel
počasneje kot v letu 2001 (3.4% ob 2.6-odstotni rasti potro�nje). Pri tem je realna
bruto plača na zaposlenega porasla za 2% (v letu 2001 3.2%), prav tako pa je
počasneje kot v letu 2001 lani rasel tudi obseg socialnih transferjev iz proračunskih
blagajn (za 0.5 odstotne točke). Tudi pogoji na trgu dela so bili slab�i kot v letu
2001, saj se je rast �tevila formalno delovno aktivnih več kot razpolovila, rast �tevila
oseb v delovnem razmerju se je zmanj�ala celo z 1.7% na 0.4%, prvič po treh letih
upadanja pa se je lani povečalo �tevilo registriranih brezposelnih. Ob tem je bilo
zaupanje potro�nikov lani ni�je kot v letu 2001 in z izjemo prvega in zadnjih dveh
mesecev ves čas pod povprečjem zadnjih �estih let, vendar se je postopoma krepilo.

Ocenjujemo, da se je tudi lani nadaljevala podobna struktura rasti potro�nje
posameznih skupin dobrin kot v letu 2001, ko je najhitreje rasla potro�nja poltrajnih
dobrin in storitev, počasneje netrajnih dobrin, potro�nja trajnih dobrin pa je realno
padla20. Po podatkih BS o deviznih prilivih in odlivih od potovanj pa sklepamo, da
se je potro�nja rezidenčnih gospodinjstev v tujini lani okrepila nekoliko bolj kot
potro�nja nerezidentov v Sloveniji. Slovenska gospodinjstva so namreč lani za
potovanja v tujino namenila nominalno za 7.9% več sredstev kot v letu prej, izdatki
tujcev pri nas pa so bili v tem času vi�ji nominalno le za 1.8%.

Varčevanje prebivalstva v bankah je bilo lani bolj umirjeno; medletna realna rast je
bila 7.1-odstotna (v letu 2001 pa 28.1-odstotna21), mnogo hitreje pa so se povečevali
prihranki gospodinjstev v vzajemnih skladih (gl. tudi poglavje 7.2.). Hkrati je bilo
lani ponovno zelo �ibko zadol�evanje prebivalstva, saj so bile vse leto medletne

20 Kar je najverjetneje �e vedno posledica velikih nakupov slednjih v letu 1999.
21 Bolj kot manj�i obseg varčevanja prebivalstva so razlogi za ni�jo 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 ni�jo
rast kot v predhodnem letu. Drugi razlog pa je zni�evanje pasivnih obrestnih mer, kar je del prihrankov iz bank
pritegnilo v druge oblike nalo�b (predvsem v vzajemne sklade).



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Gospodarska rast56

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

R
ea

ln
e 

st
op

nj
e 

ra
st

i

0.2

0.3

0.4

0.5

R
az

m
er

je
 (p

ov
pr

eč
je

 le
ta

)

Zasebna potro�nja Prispev ek zas.potro�nje k BDP
Dodana v rednost v  trgov ini Zaposlenost
Masa pokojnin Masa neto plač in prejemkov
Posojila/v arčev anje preb. (desno)

realne rasti obsega posojil prebivalstvu na najni�ji ravni v zadnjih desetih letih (v
decembru je zna�ala 0.4%). Skladno z zmerno rastjo varčevanja prebivalstva in
manj�im povpra�evanjem po bančnih posojilih se je lani ponovno nekoliko zni�ala
neto zadol�enost prebivalstva pri bankah (razmerje med posojili in vlogami): z 0.30,
kolikor je zna�ala na začetku leta, na 0.29 konec leta. Tudi obremenjenost prebivalstva
s posojili (razmerje med povprečnim stanjem bančnih posojil prebivalstvu in
njihovimi povprečnimi evidentiranimi mesečnimi prejemki) je lani upadala nekoliko
počasneje (z 2.9 v prvem  na 2.8 v zadnjem četrtletju). �e vedno pa je bila, kot
posledica velikega zadol�evanja iz leta 1999 in ročnosti takrat najetih posojil, na
relativno visoki ravni (gl. tabelo 16).
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Slika 3: Gibanje zasebne potro�nje in nekaterih povezanih agregatov

Vir podatkov: SURS, BS, MF, APP, napovedi UMAR za leti 2003 in 2004.
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22 Razmerje med bruto varčevanjem in bruto razpolo�ljivim dohodkom gospodinjstev.
23 Vzroke za nizko rast najdemo v predvideni valorizaciji pokojnin, ki je ni�ja od lanske, pa tudi v ni�je ocenjeni rasti

�tevila upravičencev.

Okvir 2: Razpolo`ljivi dohodek gospodinjstev Razpolo`ljivi dohodek gospodinjstev Razpolo`ljivi dohodek gospodinjstev Razpolo`ljivi dohodek gospodinjstev Razpolo`ljivi dohodek gospodinjstev

Razpolo�ljivi dohodek gospodinjstev se je v letu 2002 po na�i oceni povečal realno
za 2.0%, na njegovo rast pa so v največji meri vplivala gibanja največjih agregatov
v strukturi prejemkov gospodinjstev, predvsem zmerna rast mase plač in socialnih
transferjev gospodinjstev. Bruto plača na zaposlenega je lani porasla realno za
2.0%, kar je skupaj z 0.4-odstotno rastjo �tevila oseb v delovnem razmerju povečalo
sredstva za zaposlene za 2.4%. Transferji gospodinjstvom za socialno varnost so
bili po predhodnih podatkih Ministrstva za finance (MF) lani večji nominalno za
10.8%. V tem je bila masa pokojnin, kot drugega najpomembnej�ega vira dohodka
gospodinjstev, nominalno večja za 10.3%, kar je posledica predvsem večjega pov-
prečnega �tevila upokojencev in valorizacije pokojnin. Dru�inski prejemki in star-
�evska nadomestila so se po oceni povečali nominalno za 7.3%, nadomestila za
čas brezposlenosti pa so bila �e četrto leto zapored ni�ja (po podatkih MF nominalno
za 21.2%), predvsem kot posledica ostrej�ih 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 vi�je denarne socialne pomoči, ki krijejo minimalne �ivljenj-
ske stro�ke in niso več vezane na zajamčeno plačo; to je maso socialnih pomoči
povečalo nominalno za 32.6%. Zaradi zmernej�ega varčevanja in ni�jih obrestnih
mer so lani nekoliko počasneje rasli prilivi gospodinjstev iz naslova obresti, prav
tako pa tudi prejete zavarovalnine iz ne�ivljenjskih zavarovanj. Na strani odlivov
so davki na dohodke rasli nekoliko počasneje kot v letu 2001 (2.8-odstotna realna
rast), prav tako tudi raznovrstni tekoči transferji in obresti na posojila.

Letos pričakujemo podobno rast razpolo�ljivega dohodka gospodinjstev kot lani
(2-odstotno), obenem pa naj bi se rahlo zni�al nagib k varčevanju22 (lani po oceni
14.6%). Letos naj bi nekoliko hitreje rasla masa sredstev za zaposlene, predvsem
zaradi hitrej�e rasti (za 0.3 odstotne točke) �tevila oseb v delovnem razmerju.
Masa socialnih transferjev se bo pri tem povečala nominalno za 7.6%, od tega
masa pokojnin le za 5.7%, kar pomeni, da naj bi se pokojnine letos realno skoraj
ne povečale23.

V letu 2004 naj bi se rast razpolo�ljivega dohodka po dveh letih zmerne rasti
ponovno okrepila, in sicer za celo odstotno točko v primerjavi z leto�njim letom,
predvsem zaradi hitrej�e rasti zaposlenosti prebivalstva (rast �tevila oseb v
delovnem razmerju bo 1.1-odstotna) in socialnih transferjev iz proračunskih blagajn,
ki naj bi glede na leto�nje leto realno prav tako rasli za celo odstotno točko hitreje.
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Tudi v letu 2003  bo rast zasebne potro�nje zmerna, na ravni iz lanskega leta, kar
zna�a 2.0%. To je utemeljeno z rastjo razpolo�ljivega dohodka, ki naj bi se letos
povečal za enak odstotek. Tudi realna rast bruto plače na zaposlenega (2.0-odstotna)
naj bi bila letos enaka kot lani, obenem pa se bo nadaljeval umirjen trend rasti
zaposlovanja24 (gl. tudi poglavje 5.1.). Letos bo ni�ja od lanske tudi rast transferjev
gospodinjstvom (2-odstotna), �e zlasti pokojnin.

Ocenjena rast zasebne potro�nje je glede na jeseni napovedano (2.7%) ni�ja, in
sicer iz več razlogov. Nekoliko ni�ja od ocenjene je izhodi�čna rast za leto 2002,
poleg tega pa je sedaj opaziti nadaljevanje poslab�anja gibanj na določenih segmentih
trga dela, zato je od jeseni navzdol popravljena (za 0.2 odstotne točke) tudi rast
�tevila oseb v delovnem razmerju, ki pomembno določa maso sredstev za zaposlene
in posledično razpolo�ljivi dohodek gospodinjstev. Jeseni smo pričakovali močnej�e
razdol�evanje prebivalstva in izrazitej�i ciklični vpliv v gibanju zasebne potro�nje,
ki pa se očitno �e ni začel. Na to nas opozarjajo podatki o skromnem zadol�evanju
prebivalstva (gl. tudi poglavje 7.2.) in drugi kratkoročni kazalniki. Večja negotovost
v mednarodnem okolju pa je podobno kot v večini evropskih dr�av vplivala na
zni�anje napovedi rasti zasebne potro�nje tudi pri nas.

Kratkoročni kazalniki, ki smo jih imeli v času priprave analize na voljo, ka�ejo na
zmeren optimizem. Na eni strani se je uvoz proizvodov za �iroko porabo v prvih
treh mesecih (po podatkih zunanjetrgovinske statistike) na medletni ravni le nekoliko
povečal, podobno je bilo tro�enje gospodinjstev po podatkih DURS o davku na
dodano vrednost končnim potro�nikom v prvih dveh mesecih letos realno pribli�no
na ravni istega obdobja lani. Bolj spodbudno je na drugi strani �tevilo novoregistrira-
nih osebnih vozil v Sloveniji (v prvih treh mesecih skupaj je rast prvič po letu 1999
pozitivna25) ter zaupanje potro�nikov, ki je bilo v prvih �tirih mesecih ves čas nad
povprečjem zadnjih �estih let.

V letu 2004 pričakujemo po �tirih letih zopet nekoliko vi�jo realno rast zasebne
potro�nje (3.3-odstotno), napoved pa je kljub temu za dobre pol odstotne točke
ni�ja od jesenske, predvsem zaradi predvidene počasnej�e (za pol odstotne točke)
rasti bruto plače na zaposlenega. Pri tem bo ocenjena realna rast dohodka gospodinj-
stev 3.1-odstotna (gl. okvir �t. 2). Rast tro�enja naj bi bila dodatno spodbujena tudi
z iztekom prve Nacionalne stanovanjsko-varčevalne sheme sredi leta (gl. okvir �t.
4, Jesensko poročilo 2002) in iz naslova razdol�evanja26 gospodinjstev ter njihovega
ponovno pričakovanega zadol�evanja (gl. Jesensko poročilo 2002, okvir �t. 3).

24 Rast �tevila oseb v delovnem razmerju (0.7%) bo po ocenah sicer večja kot lani (0.4%), ni�ja pa bo rast �tevila
formalno delovno aktivnih, predvsem zaradi slab�ih trendov na določenih segmentih trga dela (samozaposleni,
kmetje, industrija).

25 Vendar je mo�no, da podatek zakriva dejanska gibanja, ker zajema tudi le nekajdnevne registracije vozil, ki gredo
najverjetneje dalje v izvoz in ne v končno potro�njo.

26 Slednje je povezano z obse�nimi nakupi avtomobilov pred davčno reformo, kar je močno povečalo zadol�enost
prebivalstva v bankah, ki naj bi po preteku petih let pre�lo v zaključno fazo.
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Okvir 3: Str Str Str Str Struktura izdatkov gospodinjstev za kon~nouktura izdatkov gospodinjstev za kon~nouktura izdatkov gospodinjstev za kon~nouktura izdatkov gospodinjstev za kon~nouktura izdatkov gospodinjstev za kon~no
potrpotrpotrpotrpotro{njoo{njoo{njoo{njoo{njo

Agregat potro�nje gospodinjstev oz. izdatkov gospodinjstev za končno potro�njo
na domačem trgu lahko razdrobimo na posamezne skupine potro�nih dobrin in
storitev, in sicer po trajnosti ali namenu. Sodeč po prvič objavljenih podatkih za
leto 2001 je struktura tro�enja gospodinjstev glede na trajnost dobrin v obdobju
zadnjih desetih let ostala skorajda nespremenjena. Glavnino potro�nje tako
predstavljajo netrajni proizvodi (dobrih 40%) in storitve (slabih 40%), dele�a
trajnih in poltrajnih proizvodov pa se gibljeta vsak okrog 10%. V opazovanem
obdobju so svoj dele� najbolj okrepile storitve (za slabe 4 odstotne točke), na ta
račun pa se je zmanj�al dele� vseh preostalih skupin proizvodov (največ poltrajnih
- za 1.9 odstotne točke, manj pa netrajnih in trajnih; za 1.5 in 0.3 odstotne točke).

Prerez izdatkov gospodinjstev po namenu nam omogoča Klasifikacija individualne
potro�nje (COICOP), ki v grobem loči 12 skupin potro�nih izdatkov in ka�e, da
slovenska gospodinjstva v povprečju največ potro�ijo za hrano, stanovanje in
transport27. Dele� hrane28 je v letu 2001 v strukturi tro�enja gospodinjstev �e
vedno predstavljal največji del izdatkov (22%), čeprav se je v desetih letih zelo

27 Podoben vrstni red je zaslediti povsod po svetu, saj spadajo na�tete skupine med najosnovnej�e oz. najnujnej�e
potro�ne dobrine.

28 Skupini 01-Hrana in brezalkoholne pijače ter 02-Alkoholne pijače in tobak skupaj.
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29 Zni�ala sta se �e dele�a pri obleki in presenetljivo tudi pri izobra�evanju.

zmanj�al. To je v primerjavi s članicami Evropske unije veliko, saj zna�a tam
primerljivi dele� v povprečju dobrih 17%, med dr�avami pristopnicami in
kandidatkami za vstop v EU pa nasprotno dosegamo daleč najni�ji dele� (povprečje
za leto 2001 je bilo 31.2%). V obdobju 1991-2001 sta se v Sloveniji zmanj�ala
tudi dele�a preostalih dveh največjih skupin izdatkov: stanovanjskih in
transportnih29. 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 dr�avah EU, v nasprotno smer kot pri nas pa so se gibali le
izdatki za stanovanje ter pohi�tvo. Tudi sicer je struktura potro�ne ko�arice
slovenskih gospodinjstev precej podobna povprečni zahodnoevropski; korelacija
med njima zna�a 0.95, s potro�no ko�arico dr�av pristopnic oz. kandidatk pa 0.91.
V slednjih je v letu 2001 struktura izdatkov gospodinjstev za končno potro�njo od
na�e 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 dele�em izdatkov za končno potro�njo
gospodinjstev porabljenim za hrano in �ivljenjskim standardom, merjenim z bruto
domačim proizvodom na prebivalca po kupni moči. Korelacija med obema
spremenljivkama je močno negativna (-0.94) in ka�e, da dele� hrane v porabi
gospodinjstev z nara�čanjem �ivljenjskega standarda pada. Po obeh kriterijih so
slovenskim gospodinjstvom najbolj podobna gr�ka, portugalska in ciperska.

Vir: Nacionalni računi; 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 - Če�ka, CY - Ciper, DK - Danska, D - Nemčija, E - �panija, EE - Estonija, EL -
Grčija, F - Francija, FIN - Finska, HU - Mad�arska, I - Italija, IRL - Irska, LT - Litva, LV - Latvija, NL - Nizozemska, MT - Malta, PL -
Poljska, P - Portugalska, RO - Romunija, S - �vedska, SI - Slovenija, SK - Slova�ka, UK - Velika Britanija.
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Slika 4: Dele� hrane v izdatkih gospodinjstev za končno potro�njo in
BDP na prebivalca, 2001
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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 povečale za 3.1%30. O�ivljanje je v največji meri posledica gradnje
avtocestnega kri�a, ki se je po upočasnitvi v letu 2001 lani spet okrepila, predvsem
v drugi polovici leta (po podatkih o vrednosti opravljenih del se je v tem obdobju
gradnja in�enirskih objektov (nizke gradnje) na medletni ravni realno okrepila za
24.8%). Na podlagi podatkov o plačilih za investicije in podatkov iz obračunov
davka na dodano vrednost sklepamo, da se je lani nalo�bena aktivnost umirila
predvsem v predelovalnih dejavnostih, kar ob upo�tevanju njihove izrazite izvozne
usmerjenosti povezujemo z neugodnimi razmerami v mednarodnem okolju, medtem
ko so se investicije v dejavnostih tr�nih storitev okrepile (predvsem v trgovini,
finančnem posredni�tvu in poslovanju z nepremičninami). Glede na podatke o izdanih
gradbenih dovoljenjih (glej sliko), ki ka�ejo, da se v Sloveniji od leta 1999 dalje
vsako leto začne graditi manj stanovanj, ocenjujemo, da se je lani nadaljevala �ibka
investicijska aktivnost pri nalo�bah v nova stanovanja31.

Po razpolo�ljivih podatkih o plačilih za investicije in iz obračunov davka na dodano
vrednost so se gibanja investicijske aktivnosti v podjetni�kem sektorju iz leta 2002
nadaljevala tudi v začetku leta 2003: okrepile so se nalo�be v trgovini in finančnem
posredni�tvu, investicije v predelovalni dejavnosti pa so stagnirale. Ob dose�enih
relativno visokih rasteh nalo�bene aktivnosti dejavnostih tr�nih storitev lani in letos

Slika 5: �tevilo stanovanj (in povr�ina), za katera so bila izdana gradbena dovoljenja

30 Po razpolo�ljivih podatkih o tehnični strukturi investicij se je investicijska aktivnost v letu 2001 zmanj�ala v
segmentu stanovanjskih zgradb (za 2.2%) in drugih zgradb in objektov (za 8.3%; povezano z upočasnjene gradnjo
avtocest v tem letu). Ugodnej�i so podatki o rasti nalo�b v opremo in stroje (4.1%) in v neopredmetena osnovna
sredstva za 12.1%. Znotraj skupine oprema in stroji izstopa 40.8-odstotna rast nalo�b v računalni�ke in pisarni�ke
stroje.

31 V letih 2000 in 2001 je bil dele� stanovanjskih investicij v celotnih bruto investicijah v osnovna sredstva 14.5-
odstoten.

Vir podatkov: SURS.
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pričakujemo v nadaljevanju leta njihovo upočasnitev, ob napovedanem izbolj�anju
razmer v mednarodnem okolju pa naj bi se v drugi polovici leta okrepila investicijska
aktivnost predelovalne industrije. Ugodno bo na nalo�be vplivalo povečanje
javnofinančnih virov za investiranje, nominalno za 8.4% po predlogu rebalansa
proračuna za leto 2003 (v letu 2002 so ti viri predstavljali 17.9% bruto investicij v
osnovna sredstva). Ob predvidenem večjem zadol�evanju Dru�be za avtoceste
Republike Slovenije pričakujemo nadaljnjo krepitev gradnje avtocestega kri�a (zaradi
relativno nizke osnove v prvi polovici lanskega leta bo medletna rast teh investicij
vi�ja predvsem v prvem in drugem četrtletju). Na rast nalo�bene aktivnosti bo ugodno
vplivala gradnja prve hidroelektrarne na spodnji Savi, povečale 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 začasnih podatkov o izdanih gradbenih dovoljenjih naj bi v letu 2003 nalo�be
v nestanovanjske stavbe ostale na ravni iz preteklega leta oziroma naj bi se le rahlo
okrepile. Na področju investicij v nova stanovanja pa pričakujemo, da se bodo
neugodna gibanja iz preteklih let nadaljevala tudi v letu 2003. Po začasnih podatkih
sta se lani �tevilo izdanih dovoljenj za gradnjo stanovanj in predvidena povr�ina v
teh stanovanjih zni�ala �e tretje leto zapored (gl. sliko �t. 5). Upo�tevaje pričakovano
povečanje povpra�evanja po stanovanjih ob izteku prve petletke Nacionalne
stanovanjske sheme sredi leta 2004 ocenjujemo, da se bo gradnja stanovanj sicer
okrepila proti koncu leta, močnej�i zagon nalo�b v nova stanovanja pa predvidevamo
za leto 2004. Na podlagi teh gibanj ocenjujemo, da bo letos rast bruto investicij v
osnovna sredstva ni�ja, kot smo predvidevali jeseni (4.8%), in sicer okoli 3.2-
odstotna.

Okrepljena nalo�bena aktivnost predelovalne industrije naj bi se v skladu z
izbolj�anjem gospodarskih razmer v na�ih najpomembnej�ih trgovinskih partnericah
nadaljevala v letu 2004. Nadalje bo sprostitev sredstev iz prve Nacionalne
stanovanjske varčevalne sheme sredi leta po na�ih ocenah spodbudila rast
stanovanjskih investicij (gl. Jesensko poročilo 2002, str. 51, Okvir �t. 4). Da bi
zadostili pričakovanemu povečanemu povpra�evanju po stanovanjih, naj bi se v
gradnjo kot soinvestitor dejavneje vključil tudi Stanovanjski sklad Republike
Slovenije (do konca leta 2007 naj bi zgradil 5,200 novih stanovanj, SSRS naj bi
zagotovil dobro polovico potrebnih sredstev). Pričakujemo tudi, da se bo leta 2004
nadaljevala rast nalo�b v gospodarsko infrastrukturo (avtoceste, elektrarna,
telekomunikacije in infrastruktura varstva okolja) kot tudi infrastukturo javnih
storitev (onkolo�ki in�titut, pediatrična klinika, �tudentski domovi). Rast bruto
investicij v osnovna sredstva naj bi bila v letu 2004 tako 7.0-odstotna, in sicer
spodbujena predvsem z nalo�bami v nova stanovanja.

2.2.4. Dr�avna potro�nja
V letu 2002 se je dr�avna potro�nja realno povečala za 2.7%. V tem okviru  je,
tako kot �e nekaj preteklih let, hitreje kot celotna dr�avna potro�nja rasla kolektivna
potro�nja dr�ave za upravne, administrativne, obrambne, ekonomske, razvojno-
raziskovalne in druge skupne netr�ne storitve dr�ave (realno za 3.3%) in nekoliko
počasneje individualna potro�nja dr�ave za netr�ne storitve dr�ave na področju
izobra�evanja, zdravstva, socialnega skrbstva, kulture, �porta in  za tr�ne proizvode
in storitve, kot so zdravila, ortopedski pripomočki, koncesijske pravice zasebnemu
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sektorju, storitve zdravili�č (realno za 2.2%).  Rast dr�avne potro�nje je bila za 0.2
odstotne točke vi�ja od jesenske napovedi (2.5%). Jesenska napoved je temeljila na
sprejetem rebalansu dr�avnega proračuna za leto 2002, rebalansiranem finančnem
načrtu Zavoda za zdravstveno zavarovanje Slovenije in oceni  odhodkov občinskih
proračunov za to leto. Dejansko je bila v letu 2002 realizirana nekoliko hitrej�a rast
vmesne porabe in vkalkuliranih plač od predvidenih v načrtih javnofinančnih blagajn,
kar  je nekoliko povečalo rast dr�avne potro�nje glede na jesensko napoved32.

Dele� dr�avne potro�nje v bruto domačem proizvodu je v letu 2002 dosegel 20.5%,
kar je za 0.1 strukturne točke manj kot leto poprej, v tem je dele� individualne
dr�avne potro�nje  v bruto domačem proizvodu zna�al 12% in dele� kolektivne
dr�avne potro�nje 8.5% bruto domačega proizvoda.

Realna rast dr�avne potro�nje za leto 2003 je ocenjena na 2.4% in je glede na jesenske
napovedi (2.8%) nekoliko zni�ana. Vlada je namreč predlagala rebalans dr�avnega
proračuna za leto 2003, s katerim je posegla v obseg in strukturo odhodkov dr�avnega
proračuna (gl. poglavje 6.2.). Dodaten pritisk na odhodke dr�avnega proračuna so
povzročile tudi nekatere lani sprejete obveznosti proračuna, prenesene v leto�nje
leto. Poleg sprememb v odhodkih dr�avnega proračuna so na napoved obsega dr�avne
potro�nje vplivale tudi postavke iz sprejetega dopolnjenega finančnega načrta Zavoda
za zdravstveno zavarovanje Slovenije in spremenjenega in dopolnjenega finančnega
načrta Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje. Na novo so bili ocenjeni
tudi odhodki občinskih proračunov, ki prav tako z določenim dele�em oblikujejo
obseg dr�avne potro�nje. Rast dr�avne potro�nje bo tudi v letu 2003 zaostajala za
ocenjeno rastjo bruto domačega proizvoda; glede na prej�nje leto se bo zaostajanje
celo povečalo. Obsega dr�avne potro�nje ne omejujejo le predvideni razpolo�ljivi
javnofinančni prihodki, ampak drugi javnofinančni odhodki (predvsem transferji
gospodinjstvom - socialni prejemki in pokojnine, obresti, subvencije in investicijski
odhodki), ki se skupaj z elementi dr�avne potro�nje financirajo iz zbranih
javnofinančnih prihodkov.

V letu 2004 se bo po napovedih rast dr�avne potro�nje nekoliko okrepila. Z
uveljavitvijo zakona o plačah v javnem sektorju se bo dodatno umirila rast
vkalkuliranih plač, kar bo vplivalo na krepitev realne rasti dr�avne potro�nje. Skupaj
z upo�tevanjem predvidenih odhodkov obveznega zdravstvenega zavarovanja in
pokojninskega zavarovanja ter s predvidenim proračunskim tro�enjem občin se bo
v letu 2004 dr�avna potro�nja realno povečala za 2.8%, kar je �e vedno precej�nje
zaostajanje za rastjo ocenjenega bruto domačega proizvoda. Dele� dr�avne potro�nje
v bruto domačem proizvodu se bo od 20.5% bruto domačega proizvoda v letu 2002
zmanj�al na 20.2% v letu 2004.

32 Pri izračunu dr�avne potro�nje v stalnih cenah je uporabljena (priporočena) metodologija SURS, ki pri preračunu v
stalne cene kot deflator ne uporablja za vse strukturne elemente le indeksa cen �ivljenjskih potreb�čin, ampak
upo�teva deflator dr�avne potro�nje, ki je sestavljen iz različnih deflatorjev za posamezne kategorije znotraj
ekonomske strukture dr�avnih izdatkov. Pri ocenjevanju dr�avne potro�nje je tako za vmesno porabo kot deflator
upo�tevana predvidena rast cen �ivljenjskih potreb�čin, za del, ki se nana�a na vkalkulirane plače, pa indeksi rasti
bruto plač (povprečna cena dela). To pomeni, da rast plač v javnem sektorju, ki predstavljajo pomemben dele� v
strukturi cene dr�avnih storitev, povečuje deflator dr�avne potro�nje in zmanj�uje njeno realno rast, če plače nara�čajo
hitreje od inflacije.
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2.3. Pregled gospodarskih gibanj in napovedi po dejavnostih

Največji del dodane vrednosti slovenskega gospodarstva ustvarijo storitvene
dejavnosti (od G do P). Po hitri rasti v prej�njem desetletju se je v zadnjih letih
njihov dele� v skupni dodani vrednosti ustalil na vi�ini okoli 62% (gl. tabelo �t. 19).
Tudi dele� industrije je po letu 2000 razmeroma stabilen, na ravni okrog 31% dodane
vrednosti. �e vedno se nekoliko zmanj�uje dele� 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 dele� gradbeni�tva (s 6.3% v letu 2000 na 5.8% dodane vrednosti v letu
2002). V leto�njem in prihodnjem letu pričakujemo, da se bo pomen storitvenih
dejavnosti �e rahlo okrepil (na 62.6% v letu 2004), predvsem na račun zni�anja
kmetijstva (3.1% v letu 2004) in industrije (30.8% v letu 2004), dele� gradbeni�tva
pa naj bi se v prihodnje ohranil na vi�ini 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 povečala za 1.1%. Prve ocene ka�ejo, da je skupni obseg kmetijske pridelave
po vremensko izjemno neugodnem letu 2001 zopet porasel. Najbolj se je povečal
obseg rastlinske pridelave, tako v poljedelstvu kot tudi v sadjarstvu in vinogradni�tvu,
pa tudi prireja vseh vrst �ivali (z izjemo perutnine) je bila nekoliko večja kot v letu
prej. Prireja mleka, ki je za dohodke povprečnih kmetij izjemno pomembna, je bila
vi�ja za okoli 4%. Skupna vrednost statistično evidentiranih odkupljenih kmetijskih
pridelkov se je povečala za 2.5%.

Ob odsotnosti izrednih vremenskih razmer pričakujemo, da bo letos obseg skupne
kmetijske pridelave ostal na ravni lanskega leta. Na to ka�ejo tudi podatki o �tevilu
�ivine konec leta 2002: �tevilo goveje �ivine je bilo pribli�no enako kot ob istem
času leto prej, �tevilo pra�ičev se je povečalo za 9%, �tevilo perutnine pa zmanj�alo
za 5%. Na prihodek kmetijskih pridelovalcev bodo, kot �e v prej�njih letih, ugodno
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vplivale vi�je dr�avne pomoči, ki naj bi nadomestile izpad dohodka zaradi
predvidenega zni�anja odkupnih cen kmetijskih proizvodov. V gozdarstvu naj bi se
po desetletnih načrtih gozdnogospodarskih območij posek lesa povečeval. Ob tak�nih
gibanjih ocenjujemo, da bo realna rast dodane vrednosti dejavnosti kmetijstva, lova
in gozdarstva letos in v prihodnjem letu pribli�no 0.5-odstotna.

Potem ko je dodana vrednost v rudarstvu (C) dve leti zapored upadala, se je v letu
2002 spet močno okrepila, realno za 6.9%. K temu je največ prispevala za 17.3%
vi�ja proizvodnja lignita (4,046 tisoč ton), zaradi večjega povpra�evanja
termoelektarn. Proizvodnja rjavega premoga se je zni�ala za 6.8% (639 tisoč 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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zni�ala za 3.1%. Po prvih osnutkih energetske bilance RS naj bi se v leto�njem letu
proizvodnja premoga za nekaj odstotkov zmanj�ala, vendar je medtem pri�lo do
dogovora s Hrva�ko o ponovnem odjemu polovice proizvodnje električne energije
iz Nuklearne elektrarne Kr�ko, ki je začel veljati konec aprila letos. Velik primanjkljaj
elektrike bo verjetno terjal vi�jo proizvodnjo domačih zmogljivosti (tudi
termoelektrarn), kar naj bi celo nekoliko povečalo povpra�evanje po domačem
premogu. Zato za leto 2003 ocenjujemo povečanje 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 gospodarstva33, pomembno vpliva
konjunktura v mednarodnem gospodarskem okolju. V dr�avah EU, katerih dele� v
blagovnem izvozu je pribli�no 60-odstoten, se je gospodarska aktivnost po upočasni-
tvi v letu 2001 lani �e dodatno umirila34, v dr�avah vzhodne in jugovhodne Evrope
pa se je v povprečju ohranila na ravni iz leta 2001. To se je v letu 2002 preko skro-
mnej�e rasti blagovnega izvoza odrazilo tudi v ni�ji realni rasti dodane vrednosti
slovenskih predelovalnih dejavnosti (4.6%, v letu 2001 5.1%). Podobno dinamiko
ka�e tudi rast obsega proizvodnje, ki je bila  2.0-odstotna in za predlanskim dose�kom
zaostala za 0.8 odstotne točke. Medletne četrtletne rasti poka�ejo, da je v prvem
četrtletju proizvodna aktivnost praktično stagnirala (0.4-odstotna rast), po skromni
1.3-odstotni rasti v drugem četrtletju se je v tretjem okrepila (3.8%), v zadnjem
četrtletju pa ponovno umirila (2.0%). Tak�na gibanja ob zaključku leta 2002 so se
odrazila tudi v trendni rasti obsega proizvodnje, ki je decembra �e pričela upadati.

�e drugo leto zapored upočasnjena proizvodna aktivnost je imela za posledico  tudi
večje zmanj�evanje zaposlenosti v predelovalnih dejavnostih35 (za 2.8%, v letu 2001
za 0.6%), ki sicer upada v celotnem poosamosvojitvenem obdobju. Tendenca
zni�evanja je bila prisotna predvsem v prvi polovici lanskega leta, v drugi polovici
leta pa se je upadanje �tevila zaposlenih ustavilo. Posledično se je izbolj�ala
produktivnost dela, merjena z obsegom proizvodnje na zaposlenega, saj se je njena
povprečna raven v letu 2002 okrepila za 4.9% (v letu 2001 za 3.4%). Pozitivni
trendi so bili zabele�eni tudi pri gibanju obsega zalog, ki so se lani v primerjavi z
letom 2001 v povprečju zni�ale za 2.0% (v letu 2001 4.9-odstotno povečanje), zaloge
na enoto proizvodnje pa so bile ni�je za 3.9%.

Najvi�jo rast proizvodne aktivnosti so v letu 2002 dosegle izrazito izvozno usmerjene
panoge36, ki so v povprečju povi�ale obseg proizvodnje za 7.5%. Med izrazito izvozno

33 Predelovalne dejavnosti ustvarijo 99.7% slovenskega blagovnega izvoza, ki v izdatkovni strukturi BDP zavzema
49.7-odstotni dele�. Po podatkih Agencije za plačilni promet (APP) za leto 2001 enajst od �tirinajstih podpodročij
predelovalnih dejavnosti več kot polovico svojih čistih prihodkov iz prodaje ustvari na tujih trgih, celotna panoga
pa v povprečju z izvozom realizira 57.0% svojih čistih prihodkov iz prodaje.

34 V najpomembnej�i zunanjetrgovinski partnerici Nemčiji, v katero smo v letu 2002 izvozili 26% celotnega blagovnega
izvoza, se je BDP lani povečal le za 0.2%, raven industrijske proizvodnje pa se je zni�ala za 1.7% (Consensus,
marec 2003).

35 Podatek se nana�a na podjetja z 10 in več zaposlenimi.
36 Med izrazite izvoznike smo uvrstili podpodročja predelovalnih dejavnosti, ki  na podlagi statističnih podatkov iz

bilance stanja in uspeha (APP) s prodajo na tujih trgih v povprečju ustvarijo več kot 70% svojih čistih prihodkov iz
prodaje (to so proizvodnja kemičnih izdelkov, strojev in naprav, vozil in plovil ter koksa, naftnih derivatov in
jedrskega goriva).
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usmerjenimi dejavnostmi sta obseg proizvodnje najbolj povečali proizvodnja strojev
in naprav, za 11.4%, ter proizvodnja kemičnih izdelkov, za 5.9%. Predvsem za slednjo
je značilno, da v zadnjih nekaj letih dosega tudi nadpovprečne rezultate pri donosnosti
sredstev ter prodaje in ustvari najvi�jo dodano vrednost na zaposlenega v predeloval-
nih dejavnostih37. Tudi analiza faktorske strukture blagovnega izvoza (gl. Poročilo
o razvoju 2003, UMAR, str. 44) ka�e na povečevanje dele�a izvoza tehnolo�ko
intenzivnih proizvodov, glede na tehnolo�ko zahtevnost panog pa se počasi povečuje
dele� visokotehnolo�kih panog (v letu 2001 8.2%). V zmerno izvozno usmerjenih
panogah38 so v letu 2002 v povprečju zabele�ili enoodstotno zni�anje proizvodne
aktivnosti. K temu so, kot �e v letu 2001, največ prispevale izrazito delovno
intenzivne dejavnosti, kot sta proizvodnja tekstilij ter proizvodnja usnjenih izdelkov,
ki sta obseg proizvodnje lani zni�ali za 12.5% oziroma 15.1%. Prete�no na domači
trg usmerjene panoge39 so v letu 2002 povečale obseg proizvodnje v povprečju za
0.6%; največ je k temu pripomoglo 5.4-odstotno povečanje v dejavnosti proizvodnja
papirja in zalo�ni�tvo. V proizvodnji hrane in pijač se je po stagnaciji v letu 2001
lani obseg proizvodnje zmanj�al za 1.6%, kar pomeni, da se je tudi lani nadaljevalo
zmanj�evanje pomena �ivilsko-predelovalne industrije v dodani vrednosti
predelovalnih dejavnosti, značilno za drugo polovico devetdesetih let.

Podatki o obsegu proizvodnje za prve tri mesece letos40 ka�ejo, da se je nizka raven
proizvodne aktivnosti s konca lanskega leta ohranila v leto�njem prvem četrtletju: 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 začetku leto�njega leta potrjuje tudi raven podjetni�kega
optimizma, ki se je v januarju in februarju izbolj�ala, vendar v marcu ponovno
poslab�ala. Po podatkih SURS o poslovnih tendencah v predelovalnih dejavnostih
je skupni kazalec zaupanja marca (sestavljen je iz ravni skupnih naročil, ravni zalog
in pričakovane proizvodnje) ponovno dosegel negativno vrednost41 in se tako močno
pribli�al mesečnemu povprečju v lanskem letu (-3.8). Visoka variabilnost kazalca
zaupanja in podjetni�kih pričakovanj o rasti izvoznih in skupnih naročil v naslednjih
treh do �tirih mesecih ka�ejo, da so ocene gospodarstvenikov o izbolj�anju podjetni-
�ke klime zelo negotove.

Na osnovi napovedi o postopnem o�ivljanju evropskih gospodarstev (gl. poglavje
1) in s tem slovenskega blagovnega izvoza v drugi polovici leto�njega leta

37 Gospodarske dru�be iz dejavnosti proizvodnja kemikalij in kemičnih izdelkov so v letu 2001 ustvarile 9.6 mio. SIT
dodane vrednosti na zaposlenega, povprečje predelovalne industrije pa je zna�alo 4.6 mio. SIT na zaposlenega.

38 Povprečni dele� čistih prihodkov iz prodaje, ustvarjenih na tujih trgih, v čistih 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 plastičnih mas, proizvodnja kovin in kovinskih izdelkov,  proizvodnja
električne in optične opreme ter proizvodnja pohi�tva).

39 Povprečni dele� čistih prihodkov iz prodaje, ustvarjenih na tujih trgih, v čistih prihodkih iz prodaje je pod 50%
(proizvodnja hrane in pijač, proizvodnja vlaknin, papirja in zalo�ni�tvo ter proizvodnja nekovinskih mineralnih
izdelkov).

40 V času 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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ocenjujemo, da se bodo nizke rasti obsega proizvodnje z začetka leta nadaljevale �e
v drugem četrtletju. Do obrata v proizvodnem ciklu in intenzivnej�ega o�ivljanja
predelovalnih dejavnosti pa naj bi pri�lo v jesenskih mesecih42. Realna rast dodane
vrednosti bo tako v povprečju leta 2003 nekoliko ni�ja kot lani, in sicer 4.1-odstotna.
Ob napovedani krepitvi blagovnega izvoza se bo krepitev rasti proizvodne aktivnosti
pospe�eno nadaljevala v letu 2004, kar bo rast dodane vrednosti povečalo na 5.5%.

V dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo (E) se je lani �e 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 značilen padec obsega proizvodnje elektrike v
hidroelektrarnah in vi�ji obseg proizvodnje v termoelektrarnah. V letu 2002 se je
zaradi hidrolo�ke su�e (zlasti v prvi polovici leta) proizvodnja hidroelektrarn zni�ala
za 13.0%. Izpad pa je pokrivala za 6.8% povečana proizvodnja klasičnih
termoelektrarn (za 13.7% vi�ja v primerjavi s predvideno v elektroenergetski bilanci
RS za leto 2002) in za 5.4% vi�ja proizvodnja nuklearke. Med drugimi dejavnostmi
področja E se je po ocenah iz osnutka energetske bilance RS za leto 2003 lani raba
plina v Sloveniji zni�ala za 2.7%, raba daljinske toplote pa za 1.8%.

V letu 2003 bo ponovno po�iljanje polovice proizvodnje električne energije
Nuklearne elektrarne Kr�ko od aprila dalje na Hrva�ko verjetno povzročilo, da se
celotna proizvodnja električne energije v Sloveniji v primerjavi z lanskim letom ne
bo zmanj�ala, ampak celo nekoliko povečala. Prozvodnja termoelektrarn naj bi tako
ostala pribli�no na lanski ravni, normalnej�a vodnatost slovenskih rek pa bi

Slika 6: Gibanje obsega proizvodnje predelovalnih dejavnosti

Vir: SURS, preračuni UMAR po metodi TRAMO-SEATS.

41 �tevilo anketiranih podjetij, ki pričakujejo poslab�anje gospodarske klime v marcu 2003 za 3.0 odstotne točke,
presega �tevilo podjetij, ki pričakujejo njeno izbolj�anje.

42 Enako predvideva �tudija �Sistem vodilnih indikatorjev in konjunkturna analiza�, ki je bila v začetku leto�njega
leta opravljena na In�titutu za ekonomsko diagnozo in prognozo (EPF Maribor).
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omogočila večjo proizvodnjo hidroelektrarn. Hkrati naj bi se raba daljinske toplote
tudi v letu 2003 rahlo zni�ala, kar pomeni, da se bo dodana vrednost v oskrbi z
elektriko, plinom in vodo v letu 2003 po oceni povi�ala za 0.5%, v letu 2004 pa ob
nadaljnji rasti porabe električne energije za 1.0%.

Po realnem padcu v letu 2001 se je lani dodana vrednost v dejavnosti gradbeni�tva
(F) realno povečala za 3.3%, vrednost opravljenih gradbenih del v podjetjih in organi-
zacijah, ki zaposlujejo 10 ali več oseb, pa je bila realno vi�ja za 5.5%. O�ivljanje
gradbeni�tva je bilo v največji meri posledica povečanja aktivnosti v gradnji in�enir-
skih objektov (15.4-odstotna realna rast) zaradi pospe�itve gradnje avtocestnega
kri�a43, do katere je pri�lo 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 zni�ala 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
dovoljenjih44 ocenjujejmo, da se je aktivnost v stanovanjski gradnji zni�ala tudi v
tistem segmentu gradbeni�tva, ki ga podatek o vrednosti opravljenih del ne zajame
(manj�a podjetja, samostojni podjetniki in gradnja v lastni re�iji).

Po podatkih o vrednosti opravljenih gradbenih del se je v januarju in februarju letos
nadaljevala krepitev aktivnosti v gradnji in�enirskih objektov, realna vrednost
opravljenih del v visokih gradnjah pa je bila �e vedno pod ravnijo istega lanskega
obdobja (za 7%). Na podlagi Predloga letnega plana razvoja in vzdr�evanja avtocest
in Predloga rebalansa dr�avnega proračuna za leto 2003 ocenjujemo, da se bodo
ugodna gibanja v nizkih gradnjah nadaljevala v celem letu 2003. Upo�tevaje začasne
podatke o izdanih gradbenih dovoljenjih za nestanovanjske stavbe (lani je bilo �tevilo
izdanih dovoljenj za 12.4% ni�je kot leta 2001, predvidena povr�ina v teh stavbah
pa se je povečala za 4.8%), pa lahko v tem segmentu gradbeni�tva pričakujemo
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 povr�ina teh stanovanj zni�ala �e tretje leto zapored. Dodana
vrednost v gradbeni�tvu se bo tako po oceni v letu 2003 realno povečala le za
2.5%. V letu 2004 pričakujemo nadaljnjo krepitev v gradnji infrastrukture, hkrati
pa naj bi se ob izteku prve petletke Nacionalne stanovanjske varčevalne sheme
izraziteje okrepila gradnja stanovanj (v gradnjo naj bi se v tem letu intenzivneje
vključil tudi Stanovanjski sklad RS). Realna rast dodane vrednosti se bo tako v letu
2004 okrepila na okoli 7%.

Po upočasnitvi v letu 2001 (na 1.8%) se je realna rast dodane vrednosti v dejavnosti
trgovine, popravil motornih vozil in izdelkov �iroke porabe (G) v letu 2002
nekoliko okrepila in dosegla 2.5%. Po podatkih SURS-ove četrtletne raziskave TRG-
ČL45 se je prihodek v letu 2002 povečal tako v trgovini na drobno kot v trgovini na
debelo. V trgovini na drobno so najvi�jo rast prihodka dosegli v trgovini z �ivili,
pijačami in tobakom, v glavnem zaradi povečane prodaje v nespecializiranih

43 Nasprotno se je leta 2001 upočasnila gradnja avtocest, kar je negativno vplivalo na povečanje gradbene aktivnosti.
44 Po teh podatkih se �tevilo izdanih dovoljenj za gradnjo stanovanj v enostanovanjskih stavbah in njihova predvidena

povr�ina, ki jih v večji meri gradijo manj�a podjetja oziroma posamezniki v lastni re�iji, zni�uje od leta 1999 dalje.
45 Podatki raziskave TRG-Čl se nana�ajo le na tisti del dejavnosti poslovnega subjekta, ki se ukvarja s trgovinsko

dejavnostjo, in tako vključuje tudi trgovino v okviru netrgovinskih podjetij.
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prodajalnah, ki prete�no prodajajo �ivila. Na gibanja v trgovini na debelo je lani
ugodno vplivala o�ivitev aktivnosti v gradbeni�tvu, pa tudi ohranjanje razmeroma
visoke aktivnosti predelovalnih dejavnosti. Prihodek trgovine na debelo se je namreč
v letu 2002 najbolj povečal v trgovini z ne�ivili, in sicer nadpovprečno pri prodaji
strojev in naprav za gradbeni�tvo, industrijo, kmetijstvo in trgovino, pri prodaji
lesa in gradbenega materiala, pa tudi pri prodaji kmetijskih surovin in �ivih �ivali.
Prav tako se je konec leta 2002 povečala prodaja motornih vozil, saj je �tevilo prvič
registriranih novih avtomobilov po podatkih SURS od septembra do konca leta za
7% preseglo raven iz istega obodbja leto prej.

Na osnovi podatkov o �tevilu prvič registriranih novih osebnih avtomobilov v prvem
četrtletju letos ocenjujemo, da se bo prodaja motornih vozil v letu 2003 prvič po
letu 1999 povečala. Nadaljevanje ugodnih gibanj pričakujemo tudi v trgovini z �ivili,
na kar bo pozitivno vplivalo odprtje novih slovenskih trgovskih centrov na domačem
trgu in v tujini. Vendar za leto 2003 ni predvidena krepitev rasti zasebne porabe,
nekoliko pa naj bi se upočasnila tudi aktivnost v gradbeni�tvu. Ob tak�nih 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 hitrej�a rast zasebne porabe ter krepitev aktivnosti predelovalnih
dejavnosti in gradbeni�tva. 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 �e vedno zelo visoki rasti v letu 2001 (6.3%) močno umirila in
je zna�ala le 1.7%. Slab�i rezultati so bili predvsem posledica ni�jega prihodka
podjetij, ki se ukvarjajo s pripravo in serviranjem jedi (k skupnemu prihodku doprine-
sejo pribli�no polovico). Njihov prihodek je bil realno kar za 7.2% ni�ji kot v letu
2001. �tevilo prenočitev se je v letu 2002 �e povečalo (čeprav manj kot v letu
200146). Kljub temu pa je prihodek v nastanitvenih podjetjih realno ostal na ravni
leta 2001, kar je tudi posledica različne strukture prenočitev po vrstah nastanitvenih
objektov. V letu 2002 se je namreč �tevilo prenočitev v cenej�ih nastanitvenih objek-
tih (kampih, zasebnih sobah) povečalo bolj kot �tevilo prenočitev v hotelih. Realno
se je povečal le prihodek podjetij, ki se ukvarjajo s točenjem pijač (za 2.8%), vendar
pa je dele� teh podjetij v skupnem gostinskem prihodku le okoli 10-odstoten. Skupni
prihodek v gostinstvu je bil tako v letu 2002 realno za 3.0% ni�ji kot v letu prej.

Z ugodnimi sne�nimi razmerami v prvih mesecih leto�njega leta  se je povečalo �te-
vilo prenočitev tako tujih kot domačih gostov. Da se je na začetku leta za tuja smuči�ča
odločilo manj Slovencev, potrjujejo tudi podatki BS, po katerih so bili izdatki na�ih
dr�avljanov za potovanja v tujino v prvih dveh mesecih letos nominalno za skoraj
20% ni�ji kot v primerljivem obdobju lani. Na turistična gibanja naj bi �e v leto�njem,
posebno pa v prihodnjih letih ugodno vplivalo uresničevanje ciljev Strategije
slovenskega turizma za obdobje od leta 2002 do leta 2006 (raz�iritev in povečanje
kakovosti storitev, povečanje investicij v gostinstvu). Dodana vrednost v gostinstvu
se bo letos tako realno povečala za okoli 3.5%, v letu 2004 pa za okoli 4.3%.

46 V letu 2001 se je �tevilo prenočitev povečalo za 6.1%, v letu 2002 pa za 2.7%. Skupno povečanje prenočitev v letu
2002 gre v celoti na račun večjega obiska tujih turistov (za 6.9%), ki so prvič po letu 1991 v Sloveniji zabele�ili za
več kot 4 mio nočitev.
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Dodana vrednost v prometu, skladi�čenju in zvezah (I) se je v letu 2002 realno
povi�ala le za 0.8%, kar je ena najni�jih letnih stopenj rasti v tej dejavnosti v zadnjih
letih. Po podatkih SURS se je v okviru blagovnega prometa najbolj zni�al 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 zni�ali le za
nekaj odstotkov. Spodbudnej�e je bilo 8.6-odstotno povečanje �elezni�kega
blagovnega prometa, ki bi ob ohranjanju trenda omogočilo hitrej�o sanacijo
Slovenskih �eleznic. Na �eleznici so se mednarodni prevozi blaga okrepili za 10%,
notranji pa so se zni�ali bolj kot v cestnem prometu, za okoli 8%. Lani se je obseg
pomorskega blagovnega prometa skrčil za 13.3%, pristani�ki pa se je povečal za
11.7%. Obseg celotne prekladalne dejavnosti, vključno s pristani�ko, se je povečal
za 5.6%. Tudi v okviru potni�kega prometa se je najbolj zni�al obseg cestnega, to je
medkrajevnega avtobusnega prometa, za 24.7%. V mestnem potni�kem prometu pa
se je lani zmanj�evanje �tevila prepeljanih potnikov v primerjavi z letom prej, ko je
upadlo skoraj za petino, zelo umirilo (1.6-odstotno zmanj�anje). Medobdobne stopnje
rasti v letali�kem in zračnem prometu so �ele v zadnjem četrtletju postale pozitivne
in tako nakazale konec recesije v dejavnosti, ki pa se sooča z močno konkurenco
(nizkocenovni prevozniki, alternativna regijska letali�ča). V okviru po�tne dejavnosti
je bilo odpremljenih in sprejetih za 11.4% več pisemskih in paketnih po�iljk, v
telekomunikacijski dejavnosti pa ocenjujemo, da so bili poslovni rezultati lani
nekoliko bolj�i kot v predhodnem letu.

Letos pričakujemo ob pribli�no enakih stopnjah rasti izvozno-uvoznih tokov ter
obsega domače proizvodnje le rahlo izbolj�anje gibanj v cestnem blagovnem prometu
ter nadaljnje postopno povečevanje prevozov po �eleznici, v letali�kem in zračnem
potni�kem prometu pa naj bi rast dosegli s fleksibilnim prilagajanjem konkurenci.
Po manj ugodnih trendih v zadnjih letih naj bi se nekoliko izbolj�ala tudi gibanja v
dejavnosti telekomunikacij, ki jih bo �e naprej zaznamoval oster konkurenčni boj
na trgih mobilne telefonije in fiksne telefonije (pričakovan vstop novih operaterjev).
Nekoliko slab�i rezultati se zaradi nestabilnih razmer v svetu pričakujejo v dejavnosti
turističnih agencij. Ocenjujemo, da bo v letu 2003 rast dodane vrednosti v prometu,
skladi�čenju in zvezah 2.8-odstotna, v letu 2004 pa naj bi ob ponovno hitrej�i
krepitvi domače proizvodne aktivnosti ter izvozno-uvoznih tokov rast dodane
vrednosti dosegla 4.0%.

V letu 2002 je bila realna rast dodane vrednosti v dejavnosti finančnega posred-
ni�tva (J) 9.3-odstotna (v letu 2001 5.4%). Izjemno visoka rast je rezultat več dejav-
nikov. Poslovni rezultati bank (dobiček, neto provizije), ki predstavljajo več kot
dve tretjini dodane vrednosti finančnega sektorja, so se lani realno povečali skoraj
trikrat. Ker so se obrestne mere za vloge zni�evale hitreje od posojilnih obrestnih
mer, so se neto obrestni prihodki bank realno povečali za 25.2%. Zaradi prenosov
računov podjetij iz Agencije za plačilni promet na banke so se precej povečale tudi
neto provizije bank (realno za 20.5%). Na rast bančnih dobičkov pa je lani vplivala
tudi sprememba Slovenskih računovodskih standardov (ukinitev revalorizacije kapi-
tala, osnovnih sredstev, kapitalskih nalo�b). V zavarovalnicah se je ob realno za
8.7% vi�jih zavarovalnih premijah najbolj povečal �kodni rezultat (realno za 15.2%);
to je razlika med vplačanimi premijami in izplačanimi od�kodninami. Poleg omenje-
nih dejavnikov pa so lani realno rast dodane vrednosti finančnega posredni�tva po-
večevale tudi ni�je obrestne mere in vi�ja kakovost finančnih storitev in preko tega
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ni�ji deflator v tej dejavnosti. Rast �tevila zaposlenih v finančnem posredni�tvu se
sicer upočasnjuje �e več kot leto dni (lani je bila povprečna rast 2.4%, v letu 2001
2.9%).

Slovenski finančni sektor je v primerjavi z razvitimi evropskimi dr�avami, pa tudi
glede na nekatere kandidatke za članstvo v Evropski uniji, slab�e razvit (Poročilo o
razvoju 2003, UMAR, str. 45). Zato pričakujemo, da bo rast dodane vrednosti finan-
čnega sektorja tudi v prihodnjih letih vi�ja od gospodarske rasti (spodbujena z uvaja-
njem novih bančnih storitev, informatizacijo poslovnih procesov in racionalizacijo
zaposlenosti). V letu 2003 se bodo ob ugodnih inflacijskih gibanjih in postopnem
prehodu tudi na dolgoročne nominalne obrestne mere le-te zni�ale. To bo spodbudilo
kreditno dejavnost bank, v prihodnjem letu pa se bo obseg posojil dodatno okrepil
zaradi sprostitve sredstev iz nacionalne stanovanjske varčevalne sheme. Ob
nadaljevanju izvajanja pokojninske reforme pričakujemo tudi relativno visoko rast
zavarovalni�kega sektorja. Tako pričakujemo, da bo dodana vrednost finančnega
posredni�tva v letu 2003 realno porasla za 6.5%, v letu 2004 pa za 7%.

V dejavnosti nepremičnine, 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 na�i oceni
fond stanovanj lani povečal pribli�no za toliko kot leta 2001 (glej gradbeni�tvo), je
to predstavljalo pribli�no enako, 0.9-odstotno realno rast dodane vrednosti
stanovanjskih dejavnosti47. Do upočasnitve rasti je torej pri�lo v drugih poslovnih
dejavnostih, kjer se je po oceni dodana vrednost realno povečala za 2.9% (v letu
2001 7.4%). Rast �tevila delovno aktivnih v dejavnosti nepremičnin, najema in
poslovnih storitev je bila v letu 2002 sicer vi�ja kot leto pred tem, in sicer 8-odstotna
(v letu 2001 6.1%), vendar se je okrepila zlasti v dejavnostih, ki ustvarjajo relativno
nizko dodano vrednost na zaposlenega (poizvedovalne dejavnosti, či�čenje stavb,
druge raznovrstne poslovne dejavnosti). V produktivnej�ih poslovnih storitvah pa
se je rast �tevila delovno aktivnih lani (zlasti v drugi polovici leta) nekoliko umirila:
v dejavnosti poslovanja z nepremičninami je bila na medletni ravni 10.8-odstotna
(v letu 2001 16.1%), v računalni�kih storitvah se je zni�ala na 14.3% (v letu 2001
16.3%), v storitvah pravnega, davčnega in podjetni�kega svetovanja na 8.8% (v
letu 2001 10.6%), v ogla�evanju na 2.6% (v letu 2001 15.7%), na področju
projektiranja in tehničnega svetovanja pa se je �tevilo delovno aktivnih skrčilo za
0.3% (v letu 2001 se je povečalo za 3.6%).

Pričakujemo, da se bo zaradi zaključka prve petletke Nacionalne stanovanjske varče-
valne sheme v letu 2004 �e letos vse leto nekoliko krepila rast v dejavnosti poslovanja
z nepremičninami ter v dejavnosti projektiranja in tehničnega svetovanja. V drugih
poslovnih dejavnostih je pozitiven preobrat v skladu z napovedano krepitvijo
gospodarske aktivnosti pričakovan �ele v jesenskih mesecih leta 2003. Ocenjujemo,
da bo v letu 2003 realna rast dodane vrednosti v dejavnosti nepremičnine, najem in
poslovne storitve tako nekoliko vi�ja kot lani, to je 2.5-odstotna. Pozitivni trendi
naj bi se v prihodnjem letu �e okrepili, ob predvideni povečani gradnji stanovanj v
letu 2004 pa naj bi se nekoliko bolj kot v preteklih letih povečal tudi fond stanovanj.
V letu 2004 bi tako realna rast dodane vrednosti lahko dosegla okoli 3.8%.

47 V strukturi dodane vrednosti dejavnosti K ima velik dele� stanovanjska dejavnost gospodinjstev, ki �ivijo v lastnih
stanovanjih (pripisana najemnina) (50.7% v letu 2001).
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Realna rast dodane vrednosti javnih storitev48 je v letu 2002 dosegla 3.4%. V
primerjavi z letom 2001 (3.5%) je bila rast strukturno ugodnej�a, saj se je zni�ala v
dejavnosti javne uprave, obrambe in obveznega socialnega zavarovanja in okrepila
v dejavnostih izobra�evanja, 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 upočasnitev rasti plač
(glej poglavje 5.2.) in omejevanje novih zaposlitev skladno s predlogom načrta de-
lovnih mest za leti 2002 in 2003. �tevilo delovno aktivnih se je lani tako povečalo
za 2.3%, kar je najni�ja rast v zadnjih �tirih letih (v letu 2001 3.8%), večina novih
zaposlitev pa je bila povezana z oblikovanjem profesionalne vojske in z
vzpostavitvijo schengenske meje. V dejavnosti izobra�evanja (M) je bila rast �tevila
delovno aktivnih 1.8-odstotna (v letu 2001 2-odstotna). Glede na predhodno leto se
je nekoliko upočasnilo zaposlovanje na področju pred�olske vzgoje in
osnovno�olskega izobra�evanja (1.2%; v letu 2001 1.4%). Hitrej�o rast zaposlenosti
kot v preteklih letih je lani zabele�ilo srednje�olsko izobra�evanje (1.7%; v letu
2001 1.4%), ob uvajanju novih programov in rasti �tevila �tudentov pa se je ponovno
okrepila tudi rast zaposlenosti v vi�jem in visokem �olstvu in tako dosegla najvi�jo
stopnjo v zadnjih treh letih (4.1%; v letu 2001 3.3%). Na področju prete�no tr�nih
storitev izobra�evanja odraslih in drugega izobra�evanja se je po razmeroma visoki
rasti v letu 2001 (7.9%) stopnja rasti �tevila delovno aktivnih v letu 2002 zni�ala na
4.3%. V zdravstvu in socialnem varstvu (N) se je lani bistveno bolj kot v preteklih
letih povečala zaposlenost v dejavnosti zdravstva, in sicer za 2.2% (leta 2001 1.1%,
leta 2000 0.6%).V tem je nara�čala predvsem zaposlenost v dejavnosti bolni�nic
(2.0%; v letu 2001 1.1%), splo�nih ambulant (1.2%; v letu 2001 0.5%) in
specialističnih ambulant (8.4% - po oceni predvsem v zasebnih specialističnih
ambulantah; v letu 2001 zmanj�anje za 1.8%). V javnih zdravstvenih zavodih je
tako po nekajletnem upadanju �tevilo zaposlenih poraslo �e drugo leto zapored,
hkrati pa se je �irila tudi zasebna dejavnost in mre�a javne zdravstvene slu�be na
temelju javno-zasebnega financiranja49. V dejavnosti socialno varstvo se je lani
zaradi metodolo�kih sprememb v Standardni klasifikaciji dejavnosti50 �tevilo delovno
aktivnih zni�alo 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 dejavnosti51 (4.3%; v letu 2001 2.5%), ki so
prete�no tr�no usmerjene in dosegajo visoko dodano vrednost na zaposlenega.

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

49 Po podatkih Zdravni�ke zbornice je dele� vseh zasebnikov v zdravstvu (zdravnikov in zobozdravnikov, vključno z
specializanti), tistih s koncesijo in brez, konec leta 2002 zna�al 20.3%.

50 V začetku leta 2002 je pri�lo v Standardni klasifikaciji dejavnosti do premestitve dejavnosti invalidskih podjetij
(10,859 zaposlenih) iz dejavnosti socialnega varstva v dejavnosti, ki jih ta podjetja dejansko izvajajo (večinoma v
predelovalne dejavnosti).

51 Oddelek rekreacijskih, kulturnih in �portnih dejavnosti (SKD 92) ima v dodani vrednosti dejavnosti O največji
dele�, in sicer 61.3% v letu 2001.
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Na podlagi predvidene rasti plač (gl. poglavje 5.2.) in Predloga načrta delovnih
mest za leti 2003 in 200452 pričakujemo, 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-
�evanja se bo po oceni v naslednjih dveh letih pribli�no ohranjala dose�ena dinamika
rasti v vi�jem in visokem �olstvu, v izobra�evanju odraslih pa ob povečanem pomenu
vse�ivljenjskega učenja pričakujemo postopno krepitev rasti v letu 200453.
Razmeroma visoka rast zaposlenosti v javni zdravstveni dejavnosti iz leta 2002 se
bo v prihodnje najverjetneje nekoliko upočasnila. Na področju drugih javnih, skupnih
in osebnih storitev je pospe�itev rasti pričakovati v letu 2004, ko naj bi se ob večjem
tro�enju prebivalstva (gl. poglavje 2.2.2.) krepile predvsem prete�no tr�no usmerjene
storitve v skupini rekreacijskih, kulturnih in �portnih dejavnosti. Upo�tevaje
navedena gibanja ocenjujemo, da bo v letu 2003 realna rast dodane vrednosti javnih
storitev zna�ala 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 dele� javnih storitev v dodani vrednosti nekoliko
zmanj�al.

52 V letu 2003 je bilo predvidenih 1,383 novih zaposlitev, večina za vzpostavitev schengenske meje, oblikovanje
profesionalne vojske in prezaposlitve iz APP v upravne organe, vendar bo to �tevilo zaradi rebalansa leto�njega
proračuna in varčevalnih ukrepov verjetno nekoliko ni�je. V letu 2004 naj bi bilo 1,106 novih zaposlitev, prav tako
večina za varovanje ju�ne meje in vojsko (glej tudi Poročevalec, �t. 96/VIII).

53 V pripravi je nov predlog Nacionalnega programa izobra�evanja odraslih, ki naj bi bil v kratkem obravnavan na
Strokovnem svetu za izobra�evanje odraslih.
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3. Ekonomski odnosi s tujino

3.1. Mednarodna konkurenčnost � V letu 2002 povečanje tr�nega dele�a
ob poslab�ani cenovni in stro�kovni konkurenčnosti

Za mednarodno konkurenčnost slovenskega gospodarstva je dolgoročno odločilno
ustvarjanje znanja, tako v njegovem podjetni�kem sektorju kot dru�bi kot celoti.
Povečevanje konkurenčnosti podjetni�kega sektorja spremljamo s kazalniki konku-
renčnosti, kazalniki strukturnih sprememb (investicijska aktivnost, faktorska struktu-
ra izvoza, struktura izvoza glede na tehnolo�ko zahtevnost panog in dele� inovativnih
podjetij) ter kazalniki internacionalizacije (dele� vhodnih in izhodnih neposrednih
investicij). Med kazalniki konkurenčnosti sta poleg produktivnosti dela, ki je eden
od temeljnih indikatorjev konkurenčne sposobnosti gospodarstva, �e stro�ki dela na
enoto proizvoda in tr�ni dele�, ki ka�e, ali je rast izvoza posledica izbolj�anja izvozne
konkurenčnosti ali pa rasti izvoznih trgov. Ker tečaj, relativne cene in relativni stro�ki
dela na enoto proizvoda v odprtem gospodarstvu, kot je slovensko, kratkoročno
pomembno vplivajo na njegovo poslovanje, odra�ajo pa se tudi na rasti tr�nih dele�ev,
se v tem poglavju osredotočamo nanje (analiza kazalnikov strukturnih sprememb in
internacionalizacije pa je dostopna v Poročilu o razvoju 2003).

V povprečju leta 2002 se je nominalna depreciacija tolarja do ko�arice valut OECD
(evra, ameri�kega dolarja, britanskega funta in �vicarskega franka)54 umirila na 2.9%,
pri čemer je Banka Slovenije vse leto vpliv neto ponudbe deviz na tečajna gibanja
bla�ila z določitvijo izhodi�čnega tečaja (gl. poglavje 7.1.). Do evra je tolar nominalno
depreciiral za 3.7%, do ameri�kega dolarja pa apreciiral za 1.3%, ker je vrednost
ameri�kega dolarja na mednarodnih valutnih trgih po �estletni neprekinjeni krepitvi
v lanskem letu padla. Nekoliko bolj umirjeno kot leta 2001, čeprav �e vedno izrazito,
je tolar nominalno depreciiral tudi do povprečja valut CEFTA-4 (če�ke krone, mad-
�arskega forinta, poljskega zlota, slova�ke krone) in hrva�ke kune: za 7% oz. 4.4%.

Ob nespremenjeni ali nesorazmerno upočasnjeni rasti domačih cen v primerjavi s
tujimi je tolar do ko�arice OECD valut v letu 2002 realno pospe�eno apreciiral, zato
se je slovenska cenovna konkurenčnost v primerjavi z razvitimi trgovinskimi
partnericami nekoliko izraziteje poslab�ala kot v letu 2001. Merjeno z relativnimi
cenami �ivljenjskih potreb�čin je tolar realno apreciiral za 2.7%, če upo�tevamo
deflator relativnih cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih za 2% oz. deflator
relativnih izvoznih cen za blago za 2.4%. Pri tem je bilo poslab�anje cenovne konku-
renčnosti v primerjavi s povprečjem pomembnej�ih trgovinskih partneric iz valutnega
območja evra za okoli 1-odstotno točko manj�e, ameri�kega dolarja pa za pribli�no
5-odstotnih točk večje. Rahla, 0.5-odstotna oz. 0.9-odstotna realna apreciacija tolarja
do hrva�ke kune (merjeno z relativnimi cenami �ivljenjskih potreb�čin oz. cenami
industrijskih proizvodov pri proizvajalcih) ka�e, da je bil dveletni trend izbolj�evanja
slovenske cenovne konkurenčnosti v primerjavi s Hrva�ko lani prekinjen, medtem
ko se je izbolj�evanje v primerjavi s konkurenti iz območja CEFTA-4 upočasnjeno
nadaljevalo ob 3.1-odstotni oz. 2.1-odstotni realni depreciaciji. V nasprotju s tem
se je, če upo�tevamo deflator relativnih izvoznih cen blaga, v primerjavi s CEFTA-
4 cenovna konkurenčnost poslab�ala (po oceni za 1.9%).

54 na deviznem trgu
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Slika 7: Realni efektivni tečaj tolarja do valut pomembnej�ih trgovinskih partneric

55 Podatek za podjetja in organizacije s 3 in več zaposlenimi (ZAP-M).

Realna apreciacija tolarja do ko�arice valut OECD, deflacionirana z relativnimi
stro�ki dela na enoto proizvoda ka�e, da se je v letu 2002 v primerjavi z razvitimi
trgovinskimi partnericami pospe�eno nadaljeval tudi trend poslab�evanja
stro�kovne konkurenčnosti tako slovenskih predelovalnih dejavnosti (za 1.7%)
kot slovenskega gospodarstva (za 2.6%). Poslab�anje stro�kovne konkurenčnosti
slovenskih predelovalnih dejavnosti je bilo v razmerah vse večjega zaostajanja rasti
deviznega tečaja za domačo inflacijo posledica pospe�ene rasti realnih stro�kov
dela na zaposlenega  (deflacionirano z nominalnim deviznim tečajem za 6.5%, v
letu 2001 za 4%),  ob njihovi sicer le rahlo upočasnjeni nominalni rasti (za 0.6
odstotne točke). Rast produktivnosti dela se je sicer povečala (na 3.5%, v letu 2001
1.7%), kar pa je nevtraliziralo le dobro polovico učinkov rasti stro�kov in deviznega
tečaja na mednarodno konkurenčnost. Na prekinitev postopnega umirjanja rasti
realnih stro�kov dela na zaposlenega je vplivala pospe�ena realna rast čistih plač
(deflacionirano s cenami �ivljenjskih potreb�čin 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%). Povečanje davčne obremenitve plač se je upočasnilo
zaradi dvignjene spodnje meje obdavčitve izplačanih plač in zni�ane obdavčitve
plač v vi�jih razredih, ob tem ko se je prispevna stopnja delodajalcev za zdravstveno
zavarovanje povečala za 0.2 odstotne točke. Hitrej�a rast produktivnosti dela je bila
izključno posledica ponovnega upadanja zaposlenosti (za 1.4%, v letu 2001 1-
odstotna rast55). 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 upočasnjene
gospodarske aktivnosti v na�ih najpomembnej�ih trgovinskih partnericah, �e posebej
iz EU. V primerjavi s CEFTA-4 se je v letu 2002 trend izbolj�evanja stro�kovne
konkurenčnosti upočasnjeno nadaljeval, deloma na račun ni�je rasti slovenskih plač,
deloma pa zaradi depreciacije tolarja do valut CEFTA-4. Zato je bil padec relativnih
stro�kov dela na enoto proizvoda slovenskih predelovalnih dejavnosti 4.1-odstoten
(v letu 2001 5.2-odstoten), slovenskega gospodarstva pa 6.2-odstoten (7.6-odstoten).



77

UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Ekonomski odnosi s tujino

56 Nemčiji, Avstriji, Italiji, Franciji, Veliki Britaniji, Belgiji in Nizozemski (EU-7) ter ZDA in �vici; Če�ki, Mad�arski,
Poljski, Slova�ki (CEFTA-4), Hrva�ki in Ruski federaciji.

Razmerja med cenami in stro�ki, ki so jih slovenske predelovalne dejavnosti v
primerjavi s tujimi konkurenti dosegale v izvozu blaga v letu 2002, ka�ejo, da se je
trend izbolj�evanja relativne dobičkonosnosti slovenskega izvoza blaga v letu
2002 nadaljeval (rast relativnih izvoznih cen za blago je bila vi�ja od rasti relativnih
stro�kov dela na enoto proizvoda, s čimer se je dele� slednjih v vrednosti izvo�enega
blaga zmanj�al). Nadaljevala pa se je tudi rast relativne dobičkonosnosti slovenskega
gospodarstva, kot ga ka�e padajoči dele� stro�kov dela v vrednosti bruto domačega
proizvoda (gl. tudi poglavje 2.1.3.)

Slovenski tr�ni dele� v dr�avah pomembnej�ih trgovinskih partnericah56 se je v
povprečju 2002 povečal na 0.544% (od 0.510% v povprečju leta 2001). Na pospe�eno
rast slovenskega tr�nega dele�a je na razvitih trgih odločilno vplivalo nadaljevanje
rasti na nem�kem, francoskem in avstrijskem trgu ter po �tiriletnem upadanju ponovna
rast na italijanskem trgu. Na srednje- in vzhodnoevropskih trgih se je izrazito povečal
slovenski tr�ni dele� v dr�avah CEFTA-4, upadel pa na Hrva�kem in v Rusiji. Tudi
v letu 2002 je bila rast slovenskega tr�nega dele�a na trgu EU v primerjavi z rastjo
tr�nih dele�ev Če�ke, Mad�arske, Poljske in Slova�ke na tem trgu ni�ja. V dr�avah
nekdanje Jugoslavije, ki v preračun agregatnega tr�nega dele�a niso zajete, se je
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Vir podatkov: SURS, WIIW, preračuni UMAR.

Slika 8: Slovenski tr�ni dele�i v 15-ih pomembnej�ih trgovinskih partnericah

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

������
������
������
������
������

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

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

������
������
������
������
������

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

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

������
������
������
������
������

0.15
0.20
0.25
0.30
0.35
0.40
0.45
0.50
0.55
0.60
0.65
0.70
0.75
0.80
0.85
0.90
0.95
1.00
1.05

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Tr
�n

i d
el

e�
i v

%

0

2

4

6

8

10

12

14

Tr
�n

i d
el

e�
i v

%

SKUPAJ-15 EU-7
����������

CEFTA-4
Av strija Nemčija Italija
Francija Rusija Hrv a�ka (desna os)

57 na deviznem trgu

lani četrto leto povečal slovenski tr�ni dele� v Srbiji in Črni 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 tr�nega dele�a (porasel
je s 15.9% na 16.9%), za leto 2002 ne razpolagamo.

Na začetku leta 2003 se je nominalna depreciacija tolarja do evra ob nadaljevanju
politike uravnavanega drsenja tečaja (gl. poglavje 7.1.) rahlo upočasnila, tako na
mesečni (marca na 0.2%)57 kot medletni ravni (na 3.6%). Zaradi upadanja vrednosti
ameri�kega dolarja do evra je bil tolar do ko�arice valut OECD marca nominalno za
0.2% vi�ji kot decembra, nominalna depreciacija tolarja v prvih treh mesecih skupaj
na medletni ravni pa je bila le 0.3-odstotna. Če upo�tevamo rast relativnih cen
�ivljenjskih potreb�čin, je tolar do ko�arice 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 močno umirila, je bil efektivni tečaj tolarja marca realno za 1.2% ni�ji kot
decembra in v prvih treh mesecih le za 0.6% vi�ji kot pred letom (do evra za 1.8%
oz. 2. 3% ni�ji). V prvih dveh mesecih leta 2003 je tolar realno apreciiral tudi do
hrva�ke kune in do valut CEFTA-4. V primerjavi s Hrva�ko je bila cenovna
konkurenčnost v prvih dveh mesecih letos za 2.6% slab�a kot decembra in za 4.3%
slab�a kot pred letom, v primerjavi s CEFTA-4 pa za 1.9% oz. 3.3%.

Trendna in medletna rast stro�kov dela na enoto proizvoda v ko�arici OECD valut v
prvih dveh mesecih leta 2003 (prva za 1.1%, druga za 4.2%) ka�eta na bolj
dolgoročno poslab�anje stro�kovne konkurenčnosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti. Izhajalo je iz nominalne apreciacije oz. umirjanja medletne depreciacije
tolarja. Produktivnost dela je po upadanju v lanskem zadnjem četrtletju letos trendno
spet rahlo nara�čala, medtem ko se je njena medletna rast le rahlo umirila (s 3.7% v
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lanskem zadnjem četrtletju na 3.5% v prvih dveh mesecih letos). Realni stro�ki dela
na zaposlenega so trendno tako rekoč stagnirali na decembrski (visoki) ravni ob
umirjanju njihove medletne rasti (na 1.7% od 4.5% v lanskem zadnjem četrtletju).
Po desezoniranih podatkih so stro�ki dela na enoto proizvoda v ko�arici valut
februarja v primerjavi z decembrom padli (za 3.0%) zaradi padca realnih stro�kov
dela na zaposlenega na eni strani in rasti produktivnosti dela na drugi, ob nominalno
okrepljenem tolarju.

Poslab�anje cenovne in stro�kovne konkurenčnosti slovenskih predelovalnih
dejavnosti in celotnega gospodarstva bo v letu 2003 nekoliko izrazitej�e kot v letu
2002. Nominalna depreciacija tolarja do evra se bo do konca leta umirila na okoli
2.7%, do ko�arice valut OECD pa bo 0.9-odstotna zaradi padca ameri�kega dolarja.
Glede na pričakovano rast relativnih cen �ivljenjskih potreb�čin (3.9-odstotno) bo
efektivni tečaj tolarja realno vi�ji za 2.9%. Produktivnost dela se bo pod vplivom
o�ivljanja proizvodnje v drugi polovici leta sicer povečala na 3.5%, a ob postopnem
nara�čanju realnih stro�kov dela na zaposlenega (deflacioniranih s cenami
�ivljenjskih potreb�čin za 2.1%). Ob zaostajanju rasti deviznega tečaja za domačo
inflacijo (za 4.4-odstotne točke) in predpostavljenem umirjanju stro�kov dela na
enoto proizvoda v razvitih trgovinskih partnericah se bodo relativni stro�ki dela na
enoto proizvoda v ko�ari valut v slovenskih predelovalnih dejavnostih povečali za
pribli�no 2.3%, v slovenskem gospodarstvu pa za 2.7%.

3.2. Plačilna bilanca � V letu 2002 prese�ek na tekočem računu v vi�ini
1.7% bruto domačega proizvoda in visoki prilivi tujih neposrednih
investicij

Prese�ek tekočega računa plačilne bilance se je v letu 2002 povečal na 392.5
milijona EUR (1.7% BDP, v letu 2001 0.1% BDP), kar je najvi�ji prese�ek po letu
1994. Povečanje je bilo predvsem posledica ni�jega blagovnega primanjkljaja,
ki se je v primerjavi z letom 2001 močno zni�al (s 689.6 milijona EUR na 260.7
milijona EUR). K temu sta prispevala ohranjanje izvoza na relativno visoki ravni in
izbolj�anje pogojev menjave. V letu 2002 so se namreč ohranile visoke stopnje rasti
izvoza v dr�ave na ozemlju nekdanje Jugoslavije, Sovjetske zveze ter CEFTE iz
leta 2001, kar je deloma odtehtalo skromno rast izvoza na trge dr�av EU, ki pa se je
v drugem četrtletju začela postopno krepiti (gl. poglavje 2.2.1.). Pogoji menjave so
se v letu 2002 precej izbolj�ali (za 2.4 indeksne točke), kar je bilo v največji meri
posledica krepitve evra do dolarja, delno pa tudi vi�jih izvoznih cen. Analiza vpliva
zunanjetrgovinskega cenovnega učinka na saldo trgovinske bilance je pokazala, da
bi bil ob nespremenjenih pogojih menjave (glede na leto 2001) blagovni primanjkljaj
od dejanskega večji za 200 milijonov EUR. V letu 2002 se je v primerjavi z letom
2001 trgovinski primanjkljaj z dr�avami EU povečal, zni�al pa z dr�avami CEFTE,
medtem ko smo povečali trgovinski prese�ek z dr�avami na ozemlju nekdanje
Jugoslavije in Sovjetske zveze.

Menjava storitev je lani ob vi�ji rasti tako izvoza kot uvoza storitev v primerjavi z
letom 2001 dosegla �e nekoliko večji prese�ek; 591.6 milijona EUR  (v letu 2001
559.5 milijona EUR). Na izvozni strani se je najbolj povečal obseg ostalih storitev,
predvsem poslovnih (zlasti posredovanja), komunikacijskih in finančnih storitev,
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kar je ugodno, ker so to storitve, ki imajo najvi�jo dodano vrednost. Tudi na uvozni
strani je obseg ostalih storitev nara�čal najhitreje, najpočasneje pa je nara�čal uvoz
potovanj. V primerjavi z letom 2001 se je povečal prese�ek v menjavi transportnih
storitev, v menjavi potovanj pa se je zmanj�al kot posledica večjega tro�enja
slovenskih turistov v tujini od tujih pri nas. Primanjkljaj v menjavi ostalih storitev
se je povečal zlasti zaradi velikega primanjkljaja pri patentnih storitvah, licencah in
avtorskih pravicah. Tudi pri menjavi drugih na znanju temelječih storitev (zlasti
komunikacijskih in poslovnih storitev) ima Slovenija primanjkljaj. Za razliko od
leta 2001 (prese�ek v vrednosti 17.2 milijona EUR) je bil v bilanci dohodkov od
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58 Reinvestirani dobički so bili prej�nja leta vključeni v enkratnem znesku ob koncu decembra v posameznem letu, od
avgusta 2002 pa se vključujejo mesečno, kar omogoča bolj�o primerljivost podatkov plačilne bilance z evropskimi
dr�avami in ka�e realnej�o sliko neposrednih nalo�b med letom.

59 Od leta 2001 se prikazujejo kot del neposrednih nalo�b v postavki ostali kapital.

dela in kapitala v letu 2002 zabele�en primanjkljaj v vrednosti 80.1 milijona EUR,
kar je v veliki meri posledica večjih izdatkov od kapitala58. Prese�ek v bilanci tekočih
transferjev je bil v letu 2002 (141.6 milijona EUR) le malo pod primerljivim leta
2001 (143.7 milijona EUR).

Kapitalski in finančni račun plačilne bilance je v letu 2002 izkazoval neto pritok
(brez mednarodnih denarnih rezerv) v vi�ini 1,516.0 milijonov EUR (v letu 2001 pa
1,343.8 milijona EUR). Tri četrtine vseh finančnih pritokov so predstavljale doslej
najvi�je neposredne tuje nalo�be, v vrednosti 1,949.5 milijona EUR oziroma 8.3%
bruto domačega prizvoda (v letu 2001 562.4 milijona EUR oz. 2.6% BDP). Pritok
kapitala se je zlasti okrepil v septembru s privatizacijo lastni�kega dele�a Nove
Ljubljanske banke in v novembru s prevzemom Leka v vrednosti 781.5 milijona
EUR, ki je predstavljal največjo posamično tujo nalo�bo doslej (gl. poglavje 3.3.).
V okviru neposrednih nalo�b so se v letu 2002 zelo povečali tudi kapitalski pritoki
iz naslova obveznosti do kapitalsko povezanih tujih podjetij59, ki so zna�ali 379.8
milijona EUR (v letu 2001 196.4 milijona EUR). Drugi največji pritok na finančnem
računu plačilne bilance so predstavljala vi�ja neto imetja v obliki gotovine in vlog
bank, ki so se povečala za 481.8 milijonov EUR. Zadol�evanje v tujini je bilo v letu
2002 (510.7 milijona EUR) nekoliko večje kot v letu 2001 (470.2 milijona EUR),
pri tem so se podjetja zadol�evala manj, poslovne banke pa nekoliko več, medtem
ko je dr�ava �e drugo leto zapored neto odplačevala tuja posojila (gl. poglavje 3.4.).
Glavni viri odtoka kapitala v letu 2002 pa so bili gotovina prebivalcev, kratkoročni
komercialni krediti in povečanje terjatev iz naslova posojil. Odtoki gotovine prebival-
stva v vi�ini 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 odra�ali vračanje posojil v tujino, najetih v obdobju vi-
soke domače potro�nje. Ob hitrej�i rasti izvoza od uvoza so se precej povečali
kratkoročni komercialni krediti tujini, za 385.7 milijona EUR (v letu za 265.9 milijona
EUR). Slednje je tudi posledica slab�ega plačevanja dr�av na ozemlju biv�e Jugosla-
vije in podalj�evanja plačilnih rokov za izvoz v EU dr�ave. Terjatve iz naslova po-
sojil, danih tujini, so se povečale za 225.3 milijona EUR, dele� domačih bank je
predstavljal 38.5%, ostalo pa so, največ je bilo kratkoročnih kreditov, posojala doma-
ča podjetja. Odliv kapitala preko domačih neposrednih investicij v tujini je bil nekoli-
ko ni�ji kot prej�nje leto (121.9 milijona EUR, v letu 2001 147.7 milijona EUR)
(gl. poglavje 3.3.). Ob večjih prilivih na kapitalskem in finančnem računu in prese�ku
v tekočem računu plačilne bilance so se mednarodne denarne rezerve povečale za
1,940.6 milijona EUR in zna�ale 6,781.4 milijona EUR (gl. poglavje 3.4.).

Kljub izbolj�anju pogojev menjave (indeks 101.4) je hitrej�a rast uvoznih od izvoznih
blagovnih tokov v prvih dveh mesecih letos povečala blagovni primanjkljaj na
82.8 milijona EUR (v istem obdobju lani je zna�al 53.6 milijona EUR; gl. tudi
poglavje 2.2.1). Hkrati se je nekoliko zni�al prese�ek v menjavi storitev in prese�ek
tekočih transferjev. Prese�ek v podbilanci faktorskih dohodkov pa je ostal na ravni
istega obdobja lani (35.1 milijona EUR). Tako se je prese�ek v tekočih transakcijah
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Slika 9: Financiranje tekočega računa plačilne bilance
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v prvih dveh mesecih v primerjavi z istim obdobjem lani zni�al 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) ni�ji
kot v istem obdobju lani (239.1 milijona EUR). Razlika je v leto�njih ni�jih
neposrednih nalo�bah in bistveno ni�jih pritokih iz naslova gotovine in vlog bank.
Med pritoki kapitala so bili kljub temu največji neto pritoki gotovine in vlog bank,
sledili so neto pritoki iz naslova najetih posojil. Neto pritok tujih neposrednih nalo�b
je bil v prvih dveh leto�njih mesecih (5.4 milijona EUR) precej ni�ji kot v istem
obdobju lani, ko je zna�al 147.6 milijona EUR. Povečal pa se je obseg tujih nalo�b
v domače dol�ni�ke vrednostne papirje, saj so po podatkih KDD neto nakupi s
strani tujcev v prvih dveh mesecih zna�ali 30.4 milijona EUR (skupaj v letu 2002
25.2 milijona EUR), večina nakupov pa je bila povezanih z nalo�bami v zakladne
menice. Neto pritok tujih posojil se je v prvih dveh mesecih povečal za 68.8 milijona
EUR (v istem obdobju lani za 8.4 milijona EUR), pri tem je dr�ava odplačala več
posojil, kot jih je najela, podjetja in banke pa so se zadol�ila za 71.3 milijona EUR.
Odtok tuje gotovine prebivalcev iz domačega bančnega sistema je v prvih dveh
mesecih zna�al 88.9 milijona EUR, pribli�no toliko kot v primerljivem obdobju
lani. Z umiritvijo gibanj na domačem trgu vrednostnih papirjev in ob visokih
kapitalskih pritokih konec lanskega leta so se povečali tudi nakupi vrednostnih
papirjev v tujini s strani domačih vlagateljev v znesku 31.1 milijona EUR (lani v
istem obdobju so neto prodali), obseg kratkoročnih komercialnih kreditov pa je bil
precej manj�i (27.7 milijona EUR, v istem lanskem obdobju 113.2 miliiona EUR).
Konec februarja so mednarodne denarne rezerve zna�ale 6,842.6 milijona EUR in
so zado�čale za kritje 6.5 povprečnega leto�njega uvoza blaga in storitev.

V letu 2003 se bo ob predvidenem ohranjanju hitrej�e rasti izvoznih od uvoznih
blagovnih tokov (gl. poglavje 2.2.1.) trgovinski primanjkljaj, kljub poslab�anju
pogojev menjave, �e nekoliko zni�al in bo zna�al okoli 224 milijonov EUR.  Hkrati
se bo ob sicer nekoliko hitrej�i rasti uvoza storitev povečal prese�ek v storitveni
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bilanci, na 605 milijonov EUR. Prejemki od kapitala se bodo zaradi nizkih tujih
obrestnih mer nekoliko zni�ali, zaradi pričakovanih večjih reinvestiranih dobičkov
tujih vlagateljev v Sloveniji in planiranih plačil obresti na zunanji dolg pa se bodo
povečali izdatki od kapitala. Tako se bo primanjkljaj v podbilanci faktorskih
dohodkov letos povečal na okoli 170 milijonov EUR. Ob predvidenih prilivih
predpristopne pomoči Sloveniji bo saldo tekočih transferjev le nekoliko vi�ji od
lanskega in bo zna�al 145 milijonov EUR. Tako bo saldo tekočega računa v letu
2003 izkazoval prese�ek 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 povpra�evanja in zasebne porabe. Trgovinski
primanjkljaj se bo povečal na 309 milijonov EUR, storitveni prese�ek pa na 629
milijonov EUR. Tako se bo prese�ek salda menjave blaga in storitev nekoliko zni�al
(od 381 milijonov EUR v letu 2003 na 320 milijonov EUR leta 2004) Upo�tevaje
pribli�no enako raven neto faktorskih dohodkov (primanjkljaj v vi�ini 167 milijonov
EUR) in predvidene večje neto prilive iz proračuna EU (prese�ek salda tekočih
transferjev v vi�ini 193 milijonov EUR), bo prese�ek na tekočem računu plačilne
bilance le nekoliko ni�ji: 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 vi�ji kot prej

V svetu so se leta 2002 �e drugo leto zapored izrazito zmanj�ali tokovi neposrednih
tujih investicij (NTI). Po podatkih UNCTAD-a so se prilivi NTI v letu 2002 zmanj�ali
za 27%, to je od 735 milijard USD v letu 2001 na komaj 534 milijard USD v letu
2002 (v rekordnem letu 2000 so zna�ali 1,492 milijard USD). Enako kot v letu 2001
je bilo tudi lani zmanj�anje večje v razvitih (31%) kot v manj razvitih dr�avah
(23%). Umirjanje rasti svetovnega gospodarstva in padec vrednosti indeksov na
kapitalskih trgih industrijskih dr�av  namreč spodkopavajo poslovno zaupanje, kar
ima močan negativen učinek na investicijske načrte podjetij in �e posebej na
prekomejne prevzeme in zdru�itve. Le-ti so bili v zadnjih letih prej�njega stoletja
glavni vzrok velike ekspanzije NTI, �e posebej med samimi razvitimi dr�avami,  v
zadnjih dveh letih pa so se zmanj�ali neprimerno bolj kot celotni tokovi NTI; v
razdobju januar-september 2002 so se prekomejni prevzemi in zdru�itve zmanj�ali
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 �e
ni, vendar pa nadaljevanje negotove ekonomske situacije in zni�evanje napovedanih
stopenj gospodarske rasti govorijo bolj v prid nadaljnjemu zmanj�evanju tokov NTI
kot obratno.

V razmerah močnega zmanj�anja svetovnih tokov NTI so se v letu 2002 relativno
�e najbolje odrezale tranzicijske dr�ave srednje in vzhodne Evrope, kjer so se prilivi
NTI zmanj�ali le za 1%, oziroma so se obdr�ali na ravni okrog 27 milijard USD
(UNCTAD 2002). Prilivi NTI v tranzicijske dr�ave bodoče članice EU pa so se celo
povečali, 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.
Daleč največ prilivov NTI med temi dr�avami je prejela Če�ka, izredno pa so se po-
večali prilivi tudi v Slova�ko in Slovenijo. Perspektiva članstva v EU, privatizacijski



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Ekonomski odnosi s tujino84

procesi v nekaterih dr�avah (Če�ka, Slovenija) in vse večji konkurenčni pritiski, ki
multinacionalna podjetja silijo k iskanju cenej�ih proizvodnih lokacij, so dejavniki,
ki so vplivali na povečanje prilivov NTI v bodoče članice EU. Z izjemo Če�ke, kjer
naj bi se prilivi NTI v leto�njem letu prepolovili (zmanj�anje mo�nosti za investiranje
v procesu privatizacije) in Slovenije, pa WIIW (Dunajski in�titut za mednarodne
ekonomske �tudije) napoveduje, da naj bi ostale dr�ave pristopnice v letu 2003
ohranile prilive NTI pribli�no na ravni iz leta 2002 (Podkaminer et al, 2003).

Po velikem povečanju prilivov NTI v Slovenijo v letu 2001 je leto 2002 s prilivi v
vi�ini 1,865.3 milijoni USD dejansko prvič prineslo zares visok znesek NTI, ki ga v
Sloveniji do sedaj ni bilo. V prvih dveh mesecih letos so prilivi NTI zna�ali skromnih
36.7 milijona USD, kar je precej manj od 157.1 milijona USD v istem obdobju lani.
Upo�tevajoč te prilive lahko dana�nje stanje NTI v Sloveniji ocenimo na več kot 5
milijard USD. Večji prilivi NTI v zadnjih dveh letih so predvsem posledica nekaterih
za slovenske razmere velikih tujih akvizicij; v prvi vrsti nakup Leka s strani
�vicarskega Novartisa in nakup manj�inskega dele�a v NLB s strani belgijske banke

:42alebaT ITNjnatsebmemerpsniajnats,ivokoT 1 ijinevolSv

DSUoimv 5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002 2002

atelcenokejnatS -

japukstsonderv 2 4.367,1 1.899,1 3.702,2 0.777,2 4.286,2 7.298,2 0.902,3 .p.n

nilatipakik�intsaL
ikčibodinaritsevnier 5.302,1 9.472,1 4.955,1 2.610,2 1.019,1 1.969,1 6.581,2 .p.n

agejutoditsonzevbooteN
ajrotitsevni 8.955 1.327 9.746 8.067 4.277 6.329 4.320,1 .p.n

-ajnats.memerpS
japukstsonderv 2 5.734 7.432 2.902 7.965 6.49- 3.012 3.613

japuks-vilirpinteL 5.051 5.371 2.433 5.512 6.601 9.531 3.305 3.568,1
voktadopriV .ejinevolSaknaB:

ebmopO : 1 ;ulatipakv�eledij�ivila%01rotitsevniijutinzemasopamihiretakv,ajtejdop 2 -ajrotitsevniagejutoditsonzevbo+latipakik�intsal=japukstsonderV
.ajrotitsevniagejutodevtajret

:32alebaT UEhacinalčhičodobhava�rdhiksjiciznartvITN

DSUoimv
IVILIRP EJNATS

0002 1002 *2002 0002 1002 *2002

ak�eČ 689,4 619,4 000,8 446,12 467,62 000,73

aksra�daM 946,1 344,2 006,1 408,91 265,32 000,72

aksjloP 243,9 317,5 000,4 722,43 130,14 000,64

ak�avolS 529,1 574,1 000,4 647,4 285,5 000,01

ajinevolS 631 305 000,2 398,2 902,3 005,5

ajinotsE 783 245 003 546,2 061,3 006,3

ajivtaL 014 551 004 480,2 233,2 000,3

avtiL 973 644 006 433,2 666,2 006,3

JAPUKS 312,91 491,61 009,02 673,09 503,801 007,531
voktadopriV ,stropeRhcraeseRWIIW.noitaicerppAfostceffEtesffOsniaGytivitcudorP:nwodwolSlabolGtsiseRseirtnuoCnoitisnarT.3002.latenoeL,renimakdoP:
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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 manj�inskega dele�a v Pivorani Union s strani
belgisjkega Interbrewa, nakup preostalega dele�a Save Kranj v Savi Tires s strani
Goodyearja).

V letu 2002 se je precej povečal tudi pritok posojil med kapitalsko povezanimi
domačimi in tujimi dru�bami (z vsaj 10-odstotno udele�bo), ki se v skladu s
priporočili Mednarodnega denarnega sklada v slovenski plačilni bilanci od leta2001
prikazuje kot del neposrednih tujih nalo�b. Neto obveznosti slovenskih podjetij do
njihovih matičnih podjetij v tujini so se v letu 2002 povečale za 350 miljonov USD
(v 2001 za 174 milijonov USD). Tako so ta posojila lani predstavljala �e 53.2%
neto pritoka vseh posojil iz tujine (v 2001 23.3%).

V prihodnje lahko pričakujemo, da bodo ti prilivi vsekakor večji, kot so bili pred
letom 2002, vendar je ponovitev lanskih prilivov te�ko verjetna. Do nje lahko pride
le s prevzemom enega ali več največjih slovenskih podjetij, vendar takih kot Lek ni
veliko. Prilivi NTI v prihodnjih letih bodo odvisni od mnogih dejavnikov, katerih
vpliv pa je te�ko točno oceniti. V prid večjim prilivom NTI govorijo: (i) članstvo
Slovenije v EU; (ii) dokončanje privatizacije slovenskega nemenjalnega sektorja,
ki bo nedvomno vključevala tudi strate�ke tuje investitorje; (iii) iskanje strate�kih
partnerjev v domačih podjetjih in (iv) stalno izbolj�evanje percepcije Slovenije v
tujini. Proti povečevanju prilivov NTI pa govorijo: (i) stalno odlaganje �e tako
počasne privatizacije nemenjalnega sektorja; (ii) aktivna vloga dr�ave v pritegovanju
novih projektov tujih investicij (�greenfield�) ni prioriteta; (iii) pomanjkanje lokacij
za industrijske projekte, ki ovira nove investicije v produktivnem sektorju. Investirajo
le �e delujoča podjetja, ki se razvijajo na svojih obstoječih lokacijah, investicij
novih podjetij na novih lokacijah pa dejansko ni. To onemogoča slaba ponudba
zemlji�č za industrijske namene ter zakonodaja in regulativa, ki re�itve v tej smeri
preprečujeta; (iv) bodoče članstvo Slovenije v EU ne pomeni le mo�nosti večjih
prilivov NTI, ampak tudi večjo konkurenco za NTI. Znano je namreč, da je največja
konkurenca za NTI prav med dr�avami članicami skupnih trgov. To pa zahteva
investicijsko �infrastrukturo� in pogoje, ki bodo vsaj primerljivi z drugimi dr�avami
članicami EU.

:52alebaT ITNjnatsebmemerpsniajnats,ivokoT 1 ejinevolSzi

DSUoimv 5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002 2002

atelcenokejnatS -

japukstsonderv 2 9.984 5.954 4.954 2.636 5.626 6.767 5.949 .p.n

nilatipakik�intsaL
ikčibodinaritsevnier 2.663 9.243 7.423 5.183 1.973 0.464 2.485 .p.n

agejutoditsonzevbooteN
ajrotitsevni 7.321 5.611 7.431 7.452 4.742 6.303 3.563 .p.n

-ajnats.memerpS
japukstsonderv 2 9.531 4.03- 1.0- 8.671 7.9- 1.141 9.181 .p.n

japuks-vilirpinteL 0.01 0.7- 9.03- 5.5 6.74- 3.56- 8.231- 9.611-
voktadopriV .ejinevolSaknaB:
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Okvir 4: Odlo~anje in nadzor poslovanja v podjetjih s tujimOdlo~anje in nadzor poslovanja v podjetjih s tujimOdlo~anje in nadzor poslovanja v podjetjih s tujimOdlo~anje in nadzor poslovanja v podjetjih s tujimOdlo~anje in nadzor poslovanja v podjetjih s tujim
kapitalom v slovenski prkapitalom v slovenski prkapitalom v slovenski prkapitalom v slovenski prkapitalom v slovenski predelovalni dejavnostiedelovalni dejavnostiedelovalni dejavnostiedelovalni dejavnostiedelovalni dejavnosti

Analiza razdelitve pristojnosti med tuje matično podjetje in njegovo podru�nico
(podjetje s tujim kapitalom - PTK) v slovenski predelovalni industriji poka�e, da
je velika večina poslovnih funkcij prete�no v pristojnosti samih PTK. Niti ene
poslovne funkcije ni, ki bi bila v večini primerov v pristojnosti tujih matičnih
podjetij. Tuja matična podjetja najpogosteje obdr�ijo nadzor nad strate�kimi in
dolgoročnimi funkcijami: nad tr�nimi raziskavami (v 47.2% primerov), razvojem
proizvodov (45.8%) in marketingom (40.3%). Pri vseh drugih poslovnih fukcijah
je dele� PTK, v katerih so poslovne funkcije samo ali prete�no v rokah samih
PTK, vi�ji od 65%. Operativni management, računovodstvo in finance, nabave in
logistika in procesni in�inering so po pričakovanju predominantno v rokah samih
PTK. Nekoliko presenetljivo je, da je tudi state�ki management in planiranje ter
financiranje investicij in določanje cen proizvodov v veliki večini primerov v
pristojnosti PTK (Majcen and Rojec, 2003).

:62alebaT mijutshijtejdopvejicknufenvolsopenzemasoparizdanodK
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vodovziorpjovzaR 2.45 8.54 0.0 0.001
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adovziorpenecejnačoloD 9.07 1.92 0.0 0.001

akitsigolnievabaN 3.09 7.9 0.0 0.001
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jicitsevniejnaricnaniF 2.97 8.02 0.0 0.001

evaksizaren�rT 8.25 2.74 0.0 0.001

ajadorp,ajicubirtsiD 4.96 6.03 0.0 0.001

evtirotsenjadorpoP 4.96 8.72 8.2 0.001

ejnave�algO 3.56 2.92 6.5 0.001

gnitekraM 7.95 3.04 0.0 0.001

tnemeganaminvitarepO 2.79 8.2 0.0 0.001

ejnarinalpnitnemeganamik�etartS 1.86 9.13 0.0 0.001
voktadopriV nainevolS:tnemtsevnitceridngierofdrawnihguorhthtworgytivitcudorpfosmsinahceM.3002.ajitaM,cejoRdnasiroB,necjaM:
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Leta 2002 je odliv slovenskih NTI v tujino zna�al 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 pribli�no 1,100 milijonov USD. Investiranje
slovenskih podjetij v tujini ostaja osredotočeno na dr�ave nekdanje Jugoslavije in
dr�ave v tranziciji. V tem kontekstu je pomembno dejstvo, da bi bili odlivi NTI v
letu 2002 vi�ji, če politični razlogi � predvsem na Hrva�kem � ne bi preprečili
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:72alebaT DSUhinojilimv,ejinevolSaglodagejnanuzejnatS

5991 6991 7991 8991 9991 0002 1002 2002

AGLODEJNATSONTOLEC 079,2 189,3 321,4 519,4 004,5 712,6 717,6 997,8

glodinčorogloD 619,2 139,3 889,3 508,4 382,5 811,6 195,6 086,8

glodinaritnaragonvaj,invaJ 734,1 699,1 410,2 623,2 154,2 566,2 017,2 832,3

glodinaritnarageninbesaZ 974,1 539,1 479,1 974,2 238,2 354,3 188,3 244,5

SDMavtsdersanejlbaropU 4 1 - - - - - -

glodinčoroktarK 05 94 531 011 711 99 621 911
voktadopriV .SB:

nekaterih načrtovanih akvizicij. Normalizacija razmer v Srbiji in odprava političnega
naboja pri slovenskih akvizicijah na Hrva�kem vsekakor �e pu�čata prostor za
povečanje slovenskih izhodnih NTI. V prvih dveh mesecih letos so odlivi zna�ali
32.3 milijona USD (leto poprej le 27.5 milijona USD).

3.4. Zunanji dolg � Zadol�evanje v letu 2002 le nekoliko večje kot pred
letom

Po podatkih BS se je celotni zunanji dolg Slovenije v letu 2002 povečal za 2,082
milijonov USD in konec decembra 2002 zna�al 8,799 milijonov USD, kar predstavlja
40% bruto domačega proizvoda. Ker je v valutni strukturi zunanjega dolga podobno
kot �e prej�nja leta z več kot 90% prevladoval evro, ki je proti USD v letu 2002
apreciiral, je bilo več kot tri četrtine povečanja stanja zunanjega dolga, izra�enega
v USD, rezultat tečajnih razlik (1,598 milijonov USD), tekoče transakcije pa so
k povečanju prispevale 484 milijonov USD. Dele� dolgoročnega dolga je predstavljal
98.6% celotnega dolga in se je v primerjavi z letom 2001 povečal za 0.5 strukturne
točke.

Glede na strukturo dolgoročnega dolga z vidika zadol�evanja zasebnega in javnega
sektorja se je tudi lani nadaljeval trend povečevanja dele�a zasebnega dolga, ki
se je pričel v letu 1999. Tako se je dele� javnega in javnogarantiranega dolga s
46.4% konec leta 1999 zni�al na 37.3% konec leta 2002 oz. za 3.8 strukturne točke
od konca leta 2001. Dr�ava se je namreč tako kot �e v letu 2001 tudi v lanskem letu
v tujini neto razdol�evala in se zadol�evala predvsem na domačem trgu. Glede na
kreditorje se je v strukturi zadol�evanja zni�al dele� zunanjega dolga pri mednarodnih
finančnih organizacijah, in sicer za 0.7 strukturne točke (na 10.9% dolgoročnega
dolga).

Povečanje obveznosti iz naslova neto najetih posojil v tujini (črpanje minus odplačila)
je v letu 2002 zna�alo 512.5 miljona USD (v letu 2001 pa 416.3 milijona USD).
Neto zadol�evanje domačih podjetij v tujini je bilo kljub predvidljivi depreciaciji
tolarja in nizkim obrestnim meram v tujini v vi�ini 295.7 milijona USD za 58.2
milijona USD manj�e kot v letu 2001 (okrepilo se je �ele v zadnjem četrtletju). K
temu je prispevala visoka rast deviznih kreditov domačih bank gospodarstvu (gl.
poglavje 7.2.). Močno so se povečali tudi pritoki iz naslova obveznosti do kapitalsko
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Vir podatkov: SURS, BS, preračuni UMAR.

Slika 10: Gibanje deviznih rezerv in zunanjega dolga Slovenije, v % BDP

60 Od leta 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 nalo�be - ostali kapital.

povezanih podjetij (gl. poglavje 3.3.) v vi�ini 350 milijonov USD (v letu 2001 174
milijonov USD)60. Bančni sektor se je kljub visoki likvidnosti zadol�il v vi�ini 218
milijonov USD, kar predstavlja dvakratno povečanje glede na leto 2001. Podobno
kot pri podjetjih se je zadol�evanje močno okrepilo proti koncu leta. Dr�avni sektor
je v lanskem letu neto odplačal za 1.1 milijona USD tujih posojil.

Povprečni pogoji novih odobrenih kreditov so se v letu 2002 v primerjavi z letom
2001 pri zasebnih kreditorjih izbolj�ali; obrestne mere so se zni�ale od 5.4% na
4.2%, odlog začetka odplačila (grace doba) se je podalj�al na 3.8 leta (leto prej 3.4
leta), dospelost kreditov pa se je skraj�ala na 6.3 leta (leto prej 7.2 leta). Pri uradnih
kreditorjih so se ob dalj�i grace dobi in kraj�i zapadlosti obrestne mere povi�ale od
3.5% na 4.6%.

Visoki kapitalski prilivi, zlasti tujih neposrednih nalo�b in neto pritokov gotovine
in vlog poslovnih bank, so skupaj s prese�kom na tekočem računu plačilne bilance
omogočili povečanje skupnih deviznih rezerv, zato se je izbolj�al 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 zna�ale 8,152
milijonov USD in so se v primerjavi z letom 2001 povečale za 2,405 milijonov
USD. Pri tem so tekoče transakcije prispevale 1,485 milijonov USD, tečajne razlike
pa, zaradi depreciacije USD, 920 milijonov USD. Skupne devizne rezerve so
zado�čale za kritje 7.9-mesečnih povprečnih uvozov blaga in storitev (leta 2001 6-
mesečnih uvozov blaga in storitev).

Kazalci zadol�enosti po merilih Svetovne banke ka�ejo, da sodi Slovenija tudi v
letu 2002 po večini kazalcev med nizko zadol�ene dr�ave. Zaradi večjih zneskov
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odplačil glavnic se je stopnja servisiranja dolga najbolj povečala v letih 1998, 2001
in 2002. Po kazalcu dele�a zunanjega dolga v bruto domačem proizvodu je Slovenija
konec leta 2000 prestopila prag srednje zadol�enih dr�av, pri vseh drugih kazalcih
pa je bila v opazovanem obdobju �e vedno močno pod ravnijo kritičnih mej. V letu
2002 sta se v primerjavi z letom 2001 poslab�ala kazalca stanja dolga, vendar pa
ob ugodnih plačilnobilančnih gibanjih (prese�ek na tekočem računu in izbolj�ana
struktura kapitalskih prilivov) to ni problematično.

Konec februarja 2003 je zunanji dolg zna�al 9,317 milijonov USD in se je v
primerjavi s koncem leta 2002 povečal za 518 milijonov USD. Tudi v prvih dveh
mesecih letos je na povečanje zunanjega dolga večinoma vplivala depreciacija
ameri�kega dolarja do evra, tekoče trasakcije pa so prispevale 76 milijonov USD.
Devizne rezerve so v prvih dveh mesecih zna�ale 8,534 milijonov USD in zado�čale
za kritje 91.6% celotnega zunanjega dolga.

:82alebaT %v,ejinevolSitsone�lodaziclazaK

iclazaK akhaL ajnderS ančitirK 6991 7991 8991 9991 0002 1002 2002

PDG/TDE 03 05-03 05 1.12 6.22 1.52 9.62 8.23 4.43 0.04

SGX/TDE 561 572-561 572 0.83 5.93 2.44 4.15 1.85 4.95 9.86

SGX/SDT 81 03-81 03 9.8 8.8 8.31 1.8 7.9 7.41 3.41

SGX/TNI 21 02-21 02 9.1 2.2 1.2 4.2 8.2 2.3 9.2

voktadopriV : .RAMUeneconiinučarerp,SB,SRUS
ebmopO agečamodoturbojtsondervzajremirp)TDE(aglodagejnanuzagentolectsondervesrejk,ajnatsajletazakopats)GX/TDEniPDG/TDE(aclazakavdavrP:

)SGX(vetirotsniagalbmozovzizrejk,akotajletazakopatsap)SGX/TNI,SGX/SDT(aclazakavdagurD.)SGX(vetirotsniagalbazovziojtsondervzni)PDG(adovziorp
.)TNI(glodijnanuzanitserboamorizo)SDT(aglodajnarisivrestsondervomajremirp
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Slika 11: Gibanje inflacije in izbranih cenovnih agregatov

Vir podatkov: SURS, preračuni UMAR.

4. Cenovna gibanja – Za nadaljnje zni`anje 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
zni�anju medletne stopnje rasti cen �ivljenjskih potreb�čin v letu 2001 za 1.9 odstotne
točke, na 7.0%, se je rast cen do aprila 2002 povi�ala na 8.4%, v preostalih mesecih
leta pa se je ponovno pričela zni�evati in je decembra zna�ala 7.2%. Enakomerneje
se je v zadnjih dveh letih zni�evala povprečna inflacija, ki je decembra 2000 zna�ala
8.9%, decembra lani pa 7.5%.

Za leto 2002 so bile značilne relativno velike četrtletne spremembe cen �ivljenjskih
potreb�čin. Po 3.2-odstotnem povi�anju v prvem četrtletju leta se je namreč njihova
rast v drugem četrtletju več kot prepolovila in zna�ala 1.5%, postopno umirjanje pa
se je nadaljevalo tudi v tretjem in zadnjem četrtletju leta, ko je povi�anje cen
�ivljenjskih potreb�čin zna�alo 1.4% oz. 1.1%. Razlike med posameznimi četrtletji
so bile predvsem posledica koncentracije povi�anj davčnih obremenitev ter cen, ki
so pod različnimi oblikami regulacije, v prvih �tirih mesecih leta. Povi�anje stopenj
davka na dodano vrednost in povi�anja tro�arin na tekoča goriva za prevoz, tobačne
izdelke in alkohol ter uvedba komunalnih taks za obremenjevanje okolja so v prvem
četrtletju leta k inflaciji prispevali 1.4 odstotne točke, v preostalih mesecih lanskega
leta pa so vi�je tro�arine na tobačne izdelke prispevale �e 0.3 odstotne točke. Poleg
povi�anih cen osnovnih komunalnih storitev, ki so bile predvsem posledica uvedbe
omenjenih taks, so regulirane cene k inflaciji v prvem četrtletju prispevale �e 0.6
odstotne točke, od tega polovico vi�je cene telefonskih storitev in polovico vi�je
cene motornih bencinov.
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V naslednjih četrtletjih lanskega leta se je inflacija, ob odsotnosti dejavnikov, ki so
največ prispevali k povi�ani rasti v prvih treh mesecih leta, gibala okoli 1.3%, tako
odstopanje navzgor v drugem kot navzdol v zadnjem četrtletju pa je bilo posledica
gibanj cen nafte in posledično tekočih goriv za prevoz in ogrevanje, ki je aprila
narasla nad povprečno vrednost lanskega leta, novembra pa padla pod povprečje
leta 2002.

Med prispevki posameznih skupin proizvodov in storitev so v letu 2002 k inflaciji
50% skupnega povi�anja prispevale tri skupine, in sicer hrana in brezalkoholne
pijače, proizvodi in storitve za prevoz ter za stanovanje, ki predstavljajo 53%
celotnega indeksa cen �ivljenjskih potreb�čin. Povi�anje cen pa je bistveno presegalo
njihov dele� v indeksu cen pri skupinah alkoholne pijače in tobak, izobra�evanje
ter stanovanje, kar pomeni, da so te skupine relativno največ prispevale k povi�anju
cen v letu 2002, in sicer v povprečju za 47% več, kot zna�a njihov dele� v indeksu
cen �ivljenjskih potreb�čin.

Po zmanj�anju dejavnikov s prete�no enkratnim vplivom na cene v prvih �tirih
mesecih lanskega leta, ki so v večji meri vplivali na rast cen blaga, je v drugem in
tretjem četrtletju leta pri�lo do zni�evanja medletnih stopenj rasti cen. Posledično je
ponovno pri�el do izraza razkorak med rastjo cen storitev in cen blaga, ki je po
9.4-odstotnem povi�anju cen storitev v letu 2002 zna�al 3.0 odstotne točke (v letu
2001 so se cene storitev povi�ale za 9.6%, 3.4 odstotne točke več kot cene blaga).
Med posameznimi skupinami storitev, ki so vključene v indeks cen, je izstopalo
povi�anje 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

Vir podatkov: SURS, preračuni UMAR.

Slika 12.: Rast cen posameznih skupin po četrtletjih
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največ, 19.4%, prispevale cene gostinskih in nastanitvenih storitev. Skupna rast cen
storitev je v letu 2002 tako k inflaciji prispevala 2.5 odstotne točke.

Hkrati z ohranjanjem dejanske inflacije na ravni nad 7% lani ni pri�lo niti do
pomembnej�ega zni�anja osnovne inflacije. Ob koncu leta je bila za pribli�no 0.5
odstotne točke ni�ja kot decembra 2001, �e vedno pa je presegala 6%. Relativno
počasno zni�evanje osnovne inflacije je bilo predvsem posledica ohranjanja
nespremenjenih usmeritev ključnih makroekonomskih politik, delno pa tudi
učinkovanja sprememb davčnih stopenj na veliko večino proizvodov in storitev, ki
so zajeti v indeksu cen, ter posrednih učinkov, ki jih je imelo povi�anje reguliranih
cen (predvsem energentov) na druge cene.

Cene, ki so pod različnimi oblikami regulacije, so se lani povi�ale za 9.2% in k
inflaciji prispevale 1.3 odstotne točke. Povi�anje je posledica rasti v prvih �tirih
mesecih, ki je bila 9.7-odstotna, v preostalih mesecih pa so se, ob nihanju mesečnih
stopenj, regulirane cene zni�ale. Med posameznimi skupinami reguliranih cen so k
inflaciji največ, 0.5 odstotne točke, prispevale vi�je cene komunalnih storitev, naftnih
derivatov 0.4 odstotne točke, telefonskih storitev pa 0.3 odstotne točke.

Po prenosu pristojnosti za regulacijo cen telefonskih in po�tnih storitev na Agencijo
za telekomunikacije, radiodifuzijo in po�to v lanskem letu in liberalizaciji cen tekoče-
ga plina v začetku leto�njega leta ter ponovni regulaciji cen kurilnega in plinskega
olja (tokrat z enakim modelom kot pri motornih bencinih), se je dele� cen, ki so pod
različnimi oblikami regulacije, v začetku leto�njega leta povečal za pribli�no 1.5
odstotne točke in ob upo�tevanju sprememb ute�i indeksa cen �ivljenjskih potreb�čin
v začetku leto�njega leta po na�i oceni zna�al 15.4% celotnega indeksa.

Vlada v skladu s sprejetim Načrtom povi�anja reguliranih cen v letu 2003 v prvem
četrtletju leto�njega leta teh cen ni spreminjala. Povi�anje cen, ki so pod različnimi
oblikami regulacije, za 2.0%, kar je k inflaciji prispevalo 0.3 odstotne točke, je bilo
posledica povi�anja cen tekočih goriv ob koncu lanskega leta, ki jih je SURS v
skladu z obstoječo metodologijo zajel v povi�anje cen v januarju ter povi�anja cen
osnovnih komunalnih storitev, ki jih je vlada sprejela �e lani, realizirale pa se bodo
postopoma, od tega zadnji del �e letos.

V prvem četrtletju letos se je v primerjavi z lani zmanj�al tudi prispevek vi�jih
posrednih davkov k inflaciji. Vlada je nadaljevala z zakonsko predvidenim usklajeva-
njem tro�arin na tobačne izdelke, pri vinu pa je zni�ano stopnjo davka na dodano
vrednost nadomestila s splo�no stopnjo. Omenjeni spremembi sta k inflaciji skupaj
prispevali 0.3 odstotne točke. Zaradi spreminjanja tro�arin pri tekočih gorivih za
prevoz in ogrevanje, ki je ubla�ilo nihanja njihovih cen, pa je bila inflacija v prvem
četrtletju leta ni�ja za 0.6 odstotne točke.

Ob zmanj�anju vpliva obeh dejavnikov, ki sta v lanskem prvem četrtletju leta največ
prispevala k prekomernemu nara�čanju cen, je bila njihova rast v prvem četrtletju
leta za tretjino ni�ja od primerljive lani. K 2.2-odstotni rasti cen so tako, ob pribli�no
enakem vplivu cen, ki so v prete�ni meri odvisne od sezonskih dejavnikov (hrana in
brezalkoholne pijače ter obleka in obutev), največ prispevale �e cene storitev, in
sicer 0.5 odstotne točke.
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Medletna rast cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih, ki je januarja 2001
dosegla 10.6%, se je v naslednjih mesecih pričela zni�evati in konec leta 2002 zna�ala
3.7%. K zni�anju njihove rasti za 3.7 odstotne točke v lanskem letu je, ob stagnaciji
cen proizvodov za investicije, največ prispevalo zni�anje cen proizvodov za vmesno
porabo za 3.9 odstotne točke ter zni�anje cen proizvodov za �iroko porabo za 4.3
odstotne točke, ki pa kljub temu ostajajo najhitreje rastoča komponenta indeksa.
Zni�evanje rasti cen industrijskih proizvodov pri proizvajalcih se je nadaljevalo
tudi v prvem četrtletju leto�njega leta, ko je njihova rast zna�ala 0.1%, medletna
rast pa se je do konca marca zni�ala na 2.5%. Umirjanje rasti temelji na ni�jih cenah
energentov na domačem trgu, vključenih v indeks, ki so se v zadnjih dvanajstih
mesecih zni�ale za 1.4%, kar je v nasprotju z gibanji na trgih EU, kjer so se primerljive
cene v enakem obdobju povi�ale za 7.6%.

V naslednjih četrtletjih leto�njega leta pričakujemo ni�je četrtletne stopnje rasti
cen �ivljenjskih potreb�čin kot v prvem četrtletju, s tem pa tudi nadaljnje umirjanje
medletnih stopenj rasti. Ob doslednem uresničevanju sprejetih ukrepov na področju
fiskalne politike (gl. okvir �t. 5), dodatnim zaostrovanjem politike reguliranih cen
ter ob predpostavki, da v naslednjih mesecih ne bo pri�lo do večjega skoka cen
nafte, ki bi ga ne bilo več smiselno nevtralizirati s spremembo vi�ine tro�arin na te-
koča goriva, pričakujemo, da se bo inflacija proti koncu leta pribli�ala 5.1%,
kot smo napovedali �e v Jesenskem poročilu 2002. Vendar bo tak�no zni�anje
nevzdr�no, če ga ne bodo spremljali tudi ukrepi denarne politike oziroma politike
deviznega tečaja. Umirjanje inflacije zgolj s pomočjo ukrepov fiskalne politike
namreč vodi k povečanju fiskalnega primanjkljaja, ki lahko postane makroekonom-
sko nevzdr�en, hkrati pa v nasprotju s priporočili EU, formaliziranimi v
maastrichtskih kriterijih ter Paktu stabilnosti in rasti. Sočasno pa bi dodatna
upočasnitev rasti reguliranih cen privedla do nesorazmerja relativnih cen, ki je bilo
v zadnjih letih eden izmed pomembnej�ih generatorjev inflacije.

Za vzdr�no zni�anje inflacije do konca leto�njega leta in s tem ustvarjanje razmer,
ki bodo omogočile tudi njeno nadaljnje zni�anje na raven okoli 4.3% v letu 2004,
bodo zato poleg doslednega izvajanja začrtanih ukrepov potrebni korenitej�i
ukrepi makroekonomske politike, predvsem na področju denarne politike oziroma
politike deviznega tečaja, ter na področju indeksacije. Dosedanji odziv Banke
Slovenije je bil namreč manj�i od pričakovanega ob pripravi zadnje napovedi, saj
so mesečne stopnje depreciacije tolarja v prvih treh mesecih leta komaj padle pod
0.3% (tečaj BS), kar bi na medletni ravni pomenilo rast tečaja tolarja nad 3% in
ponovno prispevalo pribli�no polovico k predvideni inflaciji v leto�njem letu. V
primeru nadaljevanja take politike bo za dosego inflacijskega vpliva potrebno vi�jo
stopnjo depreciacije tolarja kompenzirati z dodatnim omejevanjem rasti reguliranih
cen in dodatnimi fiskalnimi ukrepi (predvsem prilagajanjem tro�arin). Ohranjanje
sedanjih mehanizmov indeksacije, tako na finančnem področju kot na področju
osebnih prejemkov, ki omogočata prenos rasti cen v predhodnih mesecih v sedanjo
inflacijo, pa bi v razmerah, ko pričakujemo nadaljnje zni�evanje inflacije, povečalo
njeno inertnost. Za vzdr�evanje 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 dr�ave ter
na področju delovanja finančnih trgov in trga delovne sile.
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Okvir 5: Ukrepi za zni`anje 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 dr�ave Evropske
unije, ali celo nekoliko bolj�i. Analize vzrokov inflacije, ki po letu 1999 vztraja
na ravni nad 7% letno ka�ejo, da ta sicer v prete�ni meri izvira iz strukturnih
neskladij, njeno vztrajanje na relativno visoki ravni pa je, ob ohranjanju ravnote�ij
na drugih makroekonomskih področjih, tudi posledica neodzivnosti ključnih
ekonomskih politik na spremenjene razmere v domačem in tujem okolju v zadnjih
dveh letih.

Tako vlada kot Banka Slovenije sta se zato ob koncu lanskega leta zavezali, da
bosta z uporabo uravnote�ene kombinacije ukrepov, ki bodo hkrati vplivali na več
dejavnikov, ki so v predhodnih letih značilno prispevali k rasti cen, v letu 2003
upočasnili rast cen na pribli�no pet odstotkov, v letu 2004 pa �e za nadaljnjo odstotno
točko. Tako bi zmanj�ali mo�nost gospodarskih pretresov v sklepni fazi
integracijskega procesa z Evropsko unijo.

Vlada je zato decembra lani sprejela več ukrepov, ki naj bi ob njihovem sočasnem
izvajanju z ukrepi Banke Slovenije omogočili vzdr�no upočasnitev rasti cen,
nana�ajo pa se na spreminjanje fiskalnih obremenitev in na cene, ki so pod
različnimi oblikami regulacije. V začetku leta je bil sprejet Načrt povi�anja
reguliranih cen v letu 2003, ki določa najvi�je sprejemljivo povi�anje reguliranih
cen ter njihovo razporeditev po posameznih mesecih. V skladu s tem naj rast
reguliranih cen v leto�njem letu ne bi presegla splo�ne ravni cen, to je 5.1%, od
tak�ne rasti pa naj ne bi bistveno odstopala niti povi�anja posameznih reguliranih
cen. Njihov prispevek k inflaciji bi ob tak�ni rasti zna�al 0.6 odstotne točke oziroma

Vir: SURS, MF, BS, Eurostat.
Opomba: Večja plo�čina lika ne odra�a tudi večje uspe�nosti gospodarstva.

Slika 13: Makroekonomski indikatorji v letu 2002
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10.5% predvidene skupne rasti cen �ivljenjskih potreb�čin, kar je pribli�no polovico
manj kot v letu 2002. Ohranjena je tudi mo�nost, da se ob odstopanju dejanskega
gibanja inflacije od pričakovanega predvidena povi�anja reguliranih cen �e dodatno
zni�ajo.

V zadnjih dveh letih se je povečal tudi inflacijski vpliv spremembe davkov in
tro�arin, kar je bila delno posledica dokončanja reforme davčnega sistema, del pa
ohranjanja nespremenjenega cilja fiskalne politike, to je vi�ine proračunskega
primanjkljaja, ki naj ne bi presegla enega odstotka bruto domačega proizvoda.
Pravilo ciljanja proračunskega primanjkljaja je bilo namreč relativno uspe�no v
obdobju stabilnih gospodarskih razmer, v razmerah upočasnjene gospodarske
aktivnosti, ki se je v Sloveniji pričela v letu 2001 in nadaljevala v lanskem letu ter
vodila v zmanj�anje proračunskih prihodkov ob hkratnih pritiskih po povečanju
odhodkov, pa je privedlo v potrebo po stalnem  povečevanju davčnih stopenj,
predvsem posrednih davkov. Prispevek povi�anih stopenj davka na dodano vrednost
in tro�arin na motorne bencine, alkoholne pijače ter tobačne izdelke k inflaciji je
tako v zadnjih dveh letih vsakokrat zna�al 1.7 odstotne točke. Zato je vlada sprejela
sklep, da v letu 2003, z izjemo zakonsko �e določenega usklajevanja tro�arin na
tobačne izdelke in prehoda na splo�no stopnjo davka na dodano vrednost pri vinu,
ne bo povi�evala davčnih obremenitev, ki bi vplivale na vi�jo rast cen od predvidene.
Njihov prispevek v letu 2003 tako ne bo presegel 0.6 odstotne točke. Poleg tega
pa je vlada v začetku leta pričela s prilagajanjem tro�arin na tekoča goriva, ki so
preprečevala njihova nihanja in s tem, zaradi nesimetričnega vpliva sprememb
cen tekočih goriv, prispevala k ni�ji rasti cen (zaradi prilagajanja tro�arin je bila
inflacija v prvem četrtletju letos ni�ja za 0.6 odstotne točke). Uskladitev
proračunskih postavk s spremenjenimi makroekonomskimi razmerami ob predlogu
rebalansa proračuna v maju pa je �e dodatno zmanj�ala potrebo po povi�anju
davčnih obremenitev, ki bi lahko povzročile 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 začetku leta Banka Slovenije prilagodila tudi denarno politiko
oziroma politiko deviznega tečaja. Depreciacija tolarja, ki je bila hkrati zelo
predvidljiva, je namreč lani prispevala pribli�no polovico skupne rasti cen, zato
vzdr�nega zni�anja inflacije letos ne bo mogoče doseči brez počasnej�ega
razvrednotenja tolarja. Kljub temu se je rast tečaj tolarja Banke Slovenije v prvem
četrtletju leta le minorno zni�ala in s tem upočasnjevala proces dezinflacije ter
povzročala neenakomerno porazdelitev njegovih stro�kov.

Okvir 5: Ukrepi za zni`anje inflacije - nadaljevanje

Slika 14 prikazuje osrednjo napoved inflacije ob upo�tevanju na�tetih predpostavk
v prihodnjih petih četrtletjih ter oceno predvidenih odstopanj od osrednje
napovedi. Kot glavni dejavniki tveganja so upo�tevani predvsem drugačna dinamika
gibanja cen nafte in tečaja evra ter ameri�kega dolarja, kot so bili predvideni pri
pripravi napovedi, ter napake pri dosedanjih napovedih gibanja cen. Ocenjujemo,
da bi več kot dve tretjini realizacij na�tetih dogodkov vplivalo na povi�anje in ne na
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zni�anje rasti cen oziroma da so, kot �e pri pripravi Jesenskega poročila 2002,
tveganja glede odstopanja inflacije od osrednje napovedi �e vedno nesimetrično
porazdeljena.

Slika 14.: Pričakovana odstopanja od osrednje napovedi inflacije

Vir podatkov: SURS, napoved: UMAR.
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5. Trg dela

5.1. Zaposlenost in brezposelnost � V letu 2003 in 2004 postopno vi�ja
rast zaposlenosti in ni�ja brezposelnost

Skupno �tevilo delovno aktivnih oseb61 se je v letu 2002, potem ko je dve leti
zapored nara�čalo z visoko stopnjo 1.7% letno, zmanj�alo za 0.7%,, preračunano v
ekvivalent polnega delovnega časa (po metodologiji nacionalnih računov) pa za
0.1%. Na upadanje �tevila delovno aktivnih v letu 2002 je vplivalo predvsem
zmanj�anje �tevila neformalo delovno aktivnih (tj. oseb, ki delajo bodisi kot
neplačani pomagajoči dru�inski člani bodisi po pogodbah o delu ali v sivi ekonomiji).
Dele� le-teh je padel pod 14% in je bil najni�ji v zadnjih �estih letih. Stopnja
zaposlenosti62 se je s tem zni�ala na 63.4% (s 63.9% v letu 2001).

�tevilo zaposlenih v podjetjih in organizacijah se je povečalo �e četrto leto
zapored, čeprav je bila rast lani (0.7%) ni�ja kot leta 2001 (1.8%). Pač pa se je
zmanj�alo �tevilo zaposlenih v drobnem zasebnem sektorju (pri samozaposlenih),
ki je v vsem tranzicijskem obdobju močno nara�čalo in s tem delno nadomestilo
upadanje zaposlenosti v podjetjih in organizacijah. Rast zaposlovanja v tem sektorju
se je precej upočasnila �e v letu 2001, v letu 2002 pa se je �tevilo zaposlenih, kljub
nara�čanju v posameznih mesecih, zmanj�alo za 1,600 oz. za 2.3%. �tevilo
samozaposlenih se je povečalo, predvsem samostojnih kmetov (za skoraj 5%) ter
oseb s samostojnim poklicem (za 4%). �e �esto leto zapored pa je upadlo �tevilo
samostojnih podjetnikov posameznikov. Poleg nedonosnosti ali neperspektivnosti
je eden od razlogov za ukinitev te oblike poslovanja tudi prehajanje v podjetni�ki
sektor, ko se drobno samostojno podjetje dovolj razvije.

Skupno �tevilo formalno delovno aktivnih (oseb v delovnem razmerju in formalno
samozaposlenih) se je tako povečevalo za 0.6%. Povečalo se je skoraj na vseh
področjih dejavnosti63 (najbolj na področju poslovnih storitev, za 4.8%), zmanj�alo
pa v rudarstvu (za 6.5%), v predelovalnih dejavnostih (za 1.7%) in v gostinstvu (za
0.3%). V predelovalnih dejavnostih se je najbolj zmanj�alo v tekstilni industriji (za
okrog 5%), proizvodnji hrane in pijač, obdelavi in predelavi lesa ter proizvodnji
drugih nekovin. V gostinstvu pa se je zmanj�alo predvsem �tevilo samozaposlenih
in pri njih zaposlenih, ki se je sicer pomembneje zmanj�alo �e v predelovalnih
dejavnostih, trgovini in gradbeni�tvu. Regionalna porazdelitev formalno delovno
aktivnih oseb glede na kraj dela ka�e, da ima največji dele� zasedenih formalnih
delovnih mest v Sloveniji osrednjeslovenska statistična regija (29.2%), sledita
podravska (14.9%), in savinjska regija (12.9%). V zadnjih treh letih je �tevilo
delovnih mest najbolj poraslo v osrednjeslovenski (za 4.8%), najbolj pa upadlo v

61 Po opredelitvi mednarodno usklajene metodologije anket o delovni sili.
62 Za starostno skupino 15-64 let. Podrobneje glej Poročilo 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 metodolo�ko
niso primerljivi s podatki za leto 2001. Najbolj občutne razlike so nastale na področjih dejavnosti N, D in K. Da bi
lahko analizirali realna gibanja, zato pri analizi dinamike po področjih dejavnosti upo�tevamo za leto 2002 podatke,
ki ne vključujejo navedene statistične preregistracije.
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zasavski regiji (za 7.2%). Osrednjeslovenska je poleg tega edina regija z večjim
�tevilom delovnih mest kot ima aktivnih prebivalcev, savinjska in podravska regija
pa imata več delovnih mest kot je domačega delovno aktivnega prebivalstva. To so
tako edine regije v Sloveniji, kjer je priliv dnevne delovne migracije večji od odliva.
Izobra�enost delovno aktivnega prebivalstva v Sloveniji se počasi povečuje. V
letu 2002 so imeli delovno aktivni prebivalci okrog 11.3 leta zaključenega �olanja.
Vendar se izbolj�uje predvsem izobrazbena raven zaposlenih v javnih storitvah, v
industriji in v prete�no tr�no usmerjenih storitvenih dejavnostih pa so premiki v
izobrazbeni sestavi �e vedno prepočasni (več v Poročilu o razvoju 2003, UMAR,
str. 134).

Rast produktivnosti dela je bila v letu 2002 ponovno nekoliko vi�ja, 3.4% (2.5% v
letu 2001). Merjena z dodano vrednostjo na delovno aktivnega v ekvivalentu polnega
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delovnega časa je produktivnost v letu 2002 dosegla 22,400 EUR (po tekočih cenah)
na delovno aktivnega, kar je na ravni 46.5% povprečne produktivnosti v Evropski
uniji. Večjo produktivnost so zlasti �e v predelovalnih dejavnostih podjetja dosegala
z zmanj�evanjem �tevila zaposlenih.

Ocenjujemo, da bo v letu 2003 �tevilo zaposlenih v podjetni�kem sektorju zaradi
predvidene ni�je realne rasti plač v tem sektorju in pa krepitve gospodarske aktivnosti
v drugi polovici leta nara�čalo nekoliko hitreje kot v letu 2002, v javnih storitvah pa
zaradi omejitev pri zaposlovanju počasneje (gl. poglavje 2.3.). Skupno �tevilo delov-
no aktivnih (po anketni opredelitvi in v ekvivalentu polnega delovnega časa) bi se
tako povečalo za okrog 0.2%, kar naj bi bil rezultat nadaljnjega zni�anja �tevila
zaposlenih v agrarnem sektorju, rudarstvu, predelovalnih dejavnostih in gradbeni�tvu
ter povečanja v storitvenih dejavnostih. Ob tak�ni rasti zaposlenosti bo rast produk-
tivnosti dela (3.1%) nekoliko ni�ja kot v letu 2002. Ker predvidevamo, da se zaradi
nizke gospodarske rasti �tevilo neformalno delovno aktivnih ne bo povečalo, bo
rast �tevila formalno delovno aktivnih (oseb v delovnem razmerju in samozaposlenih)
�e naprej vi�ja od rasti skupnega �tevila delovno aktivnih: okrog 0.5-odstotna. V
letu 2004 bi se zaradi predvidene vi�je gospodarske rasti �tevilo delovno aktivnih
povečalo za 0.8%, produktivnost dela pa za 3.5%.

Po nekajletnem upadanju se je �tevilo registriranih brezposelnih v letu 2002 v
povprečju ponovno nekoliko povečalo, na 102,635 (v letu 2001 101,857), ker pa se
je povečalo tudi �tevilo formalno delovno aktivnih, je povprečna letna stopnja
registrirane brezposelnosti ostala nespremenjena, tj. 11.6-odstotna. �tevilo
brezposelnih po anketi o delovni sili pa se je v letu 2002 v povprečju zni�alo za
1.6% (na 62 tisoč), vendar je tudi povprečna stopnja anketne brezposelnosti ostala
nespremenjena (6.4%), ker se je zni�alo tudi skupno �tevilo aktivnih po anketi.

Osnovna vzroka za počasno zmanj�evanje registrirane brezposelnosti �e naprej
ostajata visoka strukturna brezposelnost in zaposlovanje za določen čas. Priliv
iskalcev prve zaposlitve med brezposelne, ki se je od leta 1998 dalje počasi povečeval,
se je v letu 2002 nekoliko zni�al, �e četrto leto pa se povečuje priliv oseb, ki so
izgubile delo in hkrati zmanj�uje odliv brezposelnih oseb v zaposlitev (gl. tabelo 15
v statistični prilogi). Med razlogi za izgubo zaposlitve sta �e vedno najpomembnej�a
izguba dela za določen čas (skoraj 50%) in prekinitev delovnega razmerja po lastni
volji (okrog 14%), povečalo pa so je tudi �tevilo izgub zaposlitve zaradi stečaja ali
prese�kov (7.4% oziroma 9.3%), ki so bile v zadnjih dveh letih relativno manj
pomembne. �e naprej se nadaljujejo visoka črtanja iz evidence zaradi drugih
razlogov (v letu 2002 jih je bilo skoraj 40 tisoč), med katerimi prevladuje črtanje
zaradi nezgla�anja na zavodih za zaposlovanje in izpis po lastni volji. Črtanj 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) začel izvajati
prepis oseb, ki so bile v registru brezposelnih prijavljene na podlagi Zakona o
invalidskem in pokojninskem zavarovanju, v posebno evidenco64. Do konca leta je

64 4. oktobra 2002 je bil na podlagi sprememb in dopolnitev Zakona o zaposlovanju in zavarovanju za primer
brezposelnosti objavljen Pravilnik o vsebini in načinu vodenja uradnih evidenc s področja zaposlovanja, ki določa
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. �tevilo brezposelnih se je do decembra tako zni�alo na
99,607, stopnja registrirane brezposelnosti pa na 11.3%.

Dele� dolgotrajno brezposelnih se je zni�al z 58.9% v povprečju leta 2001 na
54.5% v povprečju leta 2002, oziroma na 52.2% decembra 2002. Povprečno trajanje
brezposelnosti se je zato zni�alo na 2 leti, 7 mesecev in 17 dni. Dele� starej�ih od 40
let je v letu 2002 padel na 49.4% (od 50.5 v letu 2001), dele� starej�ih od 50 let pa
na 25.4% (od 27% v letu 2001). To zni�anje je rezultat upokojevanja, črtanja iz
evidence in ukrepov aktivne politike zaposlovanja. Drugi strukturni problemi
brezposelnosti pa se le počasi zmanj�ujejo: dele� brezposelnih z ni�jo izobrazbo
ostaja nespremenjen (47%), prav tako povprečno trajanje brezposelnosti
nekvalificiranih brezposelnih oseb, starej�ih od 40 let (4 leta in 2 meseca). Tudi obe
stopnji brezposelnosti �ensk (registrirana in anketna) ostajata precej vi�ji od stopenj
brezposelnosti mo�kih (gl. tabelo 15 v dokumentarni prilogi) in brezposelnost mladih
(v starosti 15-24 let) je �e naprej relativno visoka. V povprečju čakajo brezposelni
mladi na prvo zaposlitev 1 leto 9 mesecev in 7 dni (kar je 51 dni manj kot v letu
2001). �tevilo prejemnikov denarnih nadomestil (v letu 2002 jih je bilo v
povprečju 18,868) upada �e od sprememb zakona oktobra leta 1998, �tevilo
prejemnikov denarnih pomoči ( v letu 2002 v povprečju 5,491) pa počasi nara�ča,
vendar skupno �tevilo prejemnikov nadomestil in pomoči in njihov dele� v strukturi
brezposelnih (leta 2002: 23.7%) upadata �e od leta 1999.

V letu 2002 je bilo na slu�be za zaposlovanje prijavljenih povprečno mesečno 11,586
potreb po delavcih (prostih delovnih mest), realiziranih pa 9,219. �tevilo prostih
delovnih mest je bilo v letu 2002 za 2.9% ni�je kot leta 2001, tako da se je razmerje
med brezposelnimi in prostimi delovnimi mesti ponovno poslab�alo: 8.9
brezposelnih na eno prosto delovno mesto, v primerjavi z 8.5 leta 2001. Tudi dele�
zaposlitev za določen čas, ki je v letih 1999 in 2000 �e padel pod 71%, se je v letu
2002 zopet povečal, na 74.4%. Pri tem poklicna struktura prostih delovnih mest
�e naprej izkazuje upad poklicev za neindustrijski način dela ter poklicev za preprosta
dela, povečujejo pa se potrebe po bolj zahtevnih strokovnih poklicih. Verjetno zaradi
vse večje uporabe računalni�kih tehnologij in uvajanja avtomatizacije dela se �e
nekaj let zmanj�uje tudi povpra�evanje po uradni�kih poklicih (z največ srednjo
izobrazbo). Pač pa je v letu 2002 izjemoma pri�lo do upada povpra�evanja po
storitvenih poklicih (nizka rast zaposlenosti v trgovini ter upad v gostinstvu), po
drugi strani pa do povečanega povpra�evanja po agrarnih poklicih, kar je v skladu s
povečanim 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 izbolj�ali zaposlitvene mo�nosti te�je zaposljivih oseb,

v sodelovanju s pristojno institucijo, na katero se posamezni zakon nana�a. Podlaga za prehod v evidenco po drugih
zakonih je zaposlitveni načrt. 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 začel presojo
zaposlitvenih mo�nosti delovnih invalidov in izdelal kriterije za prehajanje le-teh v evidenco oseb po drugih zakonih.
V presojo so vključene osebe, ki:
- so na ZRSZ prijavljene najmanj dve leti,
- se v tem času, kljub napotitvam k delodajalcem, niso uspele zaposliti zaradi svoje zaposlitvene oviranosti,
- v tem obdobju za njih ni bilo primernih delovnih mest,
- se tudi po vključitvi v programe aktivne politike zaposlovanja niso uspele zaposliti.
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zmanj�ali �tevilo brezposelnih brez izobrazbe, zmanj�ali regionalne razlike v
brezposelnosti ter zagotavljali enake mo�nosti dostopa do trga dela in zaposlitve.
To bo �e posebej pomembno ob predvidenem dodatnem povečanju �tevila
brezposelnih �ensk zaradi napovedanih prese�kov prete�no �enske delovne sile v
tekstilni in obutveni industriji.

V letu 2002 se je stopnja registrirane brezposelnosti v povprečju leta zmanj�ala
samo v petih statističnih regijah (notranjsko-kra�ki, gorenjski, obalno-kra�ki,
osrednjeslovenski in podravski regiji), v vseh drugih pa se je povečala, najbolj v
koro�ki in pomurski. Čeprav se je razlika med najni�jo in najvi�jo stopnjo
brezposelnosti zmanj�ala, se razlike med regijami povečujejo, saj se je koeficient
variacije v stopnjah registrirane brezposelnosti ponovno povečal, s 32.26% v letu
2001 na 33.43% v letu 2002. Najni�jo stopnjo brezposelnosti ima �e vedno gori�ka
regija (kjer se je s 5.8% v letu 2001 povečala na 6.3%), najvi�jo (17.6%) pa podravska
(kjer se je zni�ala s 17.9% v letu 2001) in pomurska regija (kjer se je povečala s
16.7% v letu 2001).

Kljub prese�ku delovnih mest nad domačim 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 nadpovprečen dele� brezposelnih iskalcev prve zaposlitve
in dele� �ensk med brezposelnimi. V podravski regiji izstopajo �e dolgotrajno
brezposelni, v savinjski pa mladi brezposelni. Visoko strukturno brezposelnost
(nadpovprečne dele�e brezposelnih z nizko strokovno izobrazbo ter mladih in �ensk
med brezposelnimi) ima tudi zasavska regija, ki ima tudi relativno največjo migracijo
delovno aktivnega prebivalstva v sosednje regije. Kar 30% tam �ivečega aktivnega
prebivalstva ne more najti zaposlitve v domači regiji, od tega je polovica (15.4%)
brezposelnih, polovica pa dela izven regije. Relativno visoko delovno migracijo v
druge regije ima tudi notranjsko-kra�ka regija, kjer pa je kljub pomanjkanju delovnih
mest stopnja registrirane brezposelnosti ni�ja od slovenskega povprečja.

Ob predvideni rasti zaposlenosti se bo brezposelnost v letih 2003 in 2004 �e naprej
zni�evala. V skladu z Nacionalnim programom razvoja trga dela in zaposlovanja do
leta 2006 bi moralo biti leta 2003 v povprečju okrog 96,600 brezposelnih oseb oz.
10.9% aktivnega prebivalstva, v letu 2004 pa 92,400 oz. 10.4%, kar pa bo mogoče
doseči le z intenzivnim izvajanjem predvidenih ukrepov aktivne politike
zaposlovanja. �e naprej lahko predvidevamo tudi visoko �tevilo črtanj iz evidence
zaradi upokojitev, prepisov v posebno evidenco po zakonu o invalidskem in
pokojninskem zavarovanju in iz drugih razlogov. Pričakujemo tudi nadaljnje
umikanje t.i. �obupancev�65 s trga dela. Novi zakon o delovnih razmerjih (Ur. l. �t.
42/2002), ki je začel veljati s 1. 1. 2003, omejuje (na točno določene primere in
časovno) zaposlovanje za določen čas, ki je �e vedno prevladujoča oblika novega
zaposlovanja. Ta ukrep je bil sprejet v pričakovanju, da se bo povečalo zaposlovanje
za nedoločen čas, obstaja pa tudi tveganje, da se bo brezposelnost zaradi tega celo
povečala, ker bodo morale po 53.členu zakona osebe, ki bi se po dveh letih �elele
ponovno zaposliti za določen čas pri istem delodajalcu, to razmerje prekiniti za več
kot tri mesece. Tako lahko predvidevamo le počasno zmanj�evanje prilivov v

65 To so osebe, ki so brezposelne, vendar ne i�čejo dela, ker ne verjamejo, da ga bodo na�le, 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
počasno večanje odlivov brezposelnih v zaposlitev. Ocenjujemo, da se bo nekoliko
zni�ala tudi stopnja anketne brezposelnosti (na 6.3% v letu 2003 oziroma 5.9% v
letu 2004).

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

V letu 2002 je gibanje bruto plače na zaposlenega sledilo usmeritvam iz Dogovora
o politiki plač za obdobje 2002-2004 kot separatu Socialnega sporazuma (glej okvir
6). Bruto plača na zaposlenega je realno porasla za 2% in tako zaostajala za 3.4-
odstotno rastjo produktivnosti dela za več kot eno odstotno točko. S tem je bil
dose�en osnovni cilj plačne politike. V času zaostrovanja konkurenčnosti na tujih
trgih je ta usmeritev nujno potrebna, ker so le tako izpolnjeni pogoji za investiranje
v tehnolo�ko vse zahtevnej�o proizvodnjo in zmanj�ani pritiski na povečevanje
brezposelnosti.

Poleg tega je bil dose�en tudi cilj počasnej�e rasti bruto plače na zaposlenega v
javnem sektorju od rasti bruto plače v zasebnem sektorju66. Dolgoročno naj bi
bila rast plač v obeh sektorjih skladna, vendar je omenjeni cilj v sedanjem obdobju
nujen, saj je bilo gibanje plač v zadnjih letih močno v prid javnemu sektorju. Vzrok
je bil v doslej decentraliziranem sistemu oblikovanja plač v javnem sektorju, obenem
pa ni bilo dovolj učinkovitih instrumentov omejevanja javnofinančnih sredstev,
namenjenih za plače. Tako je bruto plača na zaposlenega v obdobju od leta 1996 do
2002 v javnem sektorju realno porasla za 24.5%, v zasebnem sektorju pa za 18% (v
dalj�em opazovanem obdobju bi bila razlika �e večja). Poleg tega je osamosvojitev
ter nato proces prilagajanja zahtevnej�emu sistemu Evropske unije zahteval rast
zaposlovanja v javni upravi, raslo pa je tudi zaposlovanje v drugih delih javnega
sektorja. Posledično so sredstva za bruto plače v javnem sektorju za zgoraj omenjeno
obdobje realno nara�čala povprečno letno za okoli 6%, bruto domači proizvod pa le
za okoli 4%. Zaradi tak�ne rasti bruto plače na zaposlenega v javnem sektorju, ki je
ob rasti zaposlenosti v tem sektorju močno obremenilo razpolo�ljiva javnofinančna
sredstva, je potrebno za določeno obdobje v politiki plač slediti tudi omenjenemu
drugemu cilju.

66 Zaradi ohranjanja časovne vrste za plače po področjih dejavnosti ter za preračun plač v zasebnem in javnem sektorju
so prikazani podatki o plačah na način, ki je bil v veljavi pred opravljenimi statističnimi popravki SURS februarja
in marca 2002. Do vključno januarja 2002 so bila namreč 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; večinoma 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 uvr�ča v javni sektor. Povprečna
plača invalidov je predstavljala okoli 60% povprečne plače zaposlenih v oddelku in tudi zaposlenih na ravni celotne
dejavnosti. Zaradi te spremembe se je povprečna bruto plača v oddelku �Izvajanje programov in storitev socialnega
varstva� v februarju in marcu skupaj, glede na januar 2002, povečala za več kot 40% in vplivala na rast plač v
celotni dejavnosti zdravstva in socialnega varstva (N). Vpliv prenosa zaposlenih v invalidskih podjetjih v skupino
dejavnosti industrije in gradbeni�tva je veliko manj�i, ker pomeni povečanje zaposlenih za okoli 4%, poleg tega pa
povprečna plača zaposlenih v invalidskih podjetjih predstavlja okoli 82% povprečne plače v tej skupini dejavnosti.
Preračun plač in zaposlenih po področjih dejavnosti je opravil SURS, za zasebni in javni sektor pa UMAR.
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V letu 2002 je v zasebnem sektorju januarska 2.7-odstotna uskladitev izhodi�čnih
plač �e izhajala iz Aneksa k dogovoru o politiki plač za obdobje 1999-2001 in
pomeni 90% pričakovane rasti cen �ivljenjskih potreb�čin v drugi polovici leta 2001.
Dodatnega usklajevanja ni bilo, ker je bila pričakovana rast cen enaka dejanski.
Nadaljnji usklajevalni mehanizem je bil s socialnimi partnerji opredeljen v Dogovoru
o politiki plač za obdobje 2002-2004. V avgustu so se izhodi�čne plače tako povečale
za dogovorjenih 4.2%, v decembru pa �e za 2.0%, kot razliko med rastjo cen
�ivljenjskih potreb�čin brez alkoholnih pijač in tobaka za obdobje januar-november
ter �e upo�tevano avgustovsko uskladitvijo.
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Slika 15: Mesečne realne bruto plače na zaposlenega

Vir podatkov: SURS, preračuni UMAR.
Opomba: indeks realnih bruto plač na zaposlenega (1992=100), deflacionirano z indeksom cen �ivljenjskih potreb�čin (december 1998=100).

Okvir 6: Socialni sporazum za obdobje 2003-2005

Plačna politika mora z vsemi instrumenti, ki so ji na voljo, vplivati na čimbolj
stabilno gibanje plač, usklajeno z mo�nostmi, ki jih nudi makroekonomsko okolje.
Za čim uspe�nej�o politiko plač je nujen skupen dogovor vseh socialnih partnerjev,
ki se lahko najbolj �iroko opredeli v socialnem sporazumu. V aprilu letos je bil po
dolgem časovnem premoru (zadnji socialni sporazum je bil sklenjen za leto 1996)
s socialnimi partnerji usklajen in sprejet Socialni sporazum za obdobje 2003-2005.
Za čim bolj stabilne gospodarske razmere so dogovorjene skupne opredelitve glede
smeri razvoja na področju politike plač, poleg tega pa �e na področju davčne
politike, konkurenčnosti gospodarstva ter na področju varnosti in zdravja pri delu.
V okviru socialne varnosti, ki je tesno povezana in soodvisna z gospodarsko rastjo,
so bile dogovorjene skupne usmeritve na področju zaposlovanja, socialnega varstva,
na področju zdravstvene politike, dru�inske politike in stanovanjske politike ter
za prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje. Veliko naporov je bilo vlo�enih
v opredelitev skupnih smeri za zagotavljanje čim bolj učinkovite pravne varnosti
kot pomembnega elementa razvoja na�e dru�be.
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Realna bruto plača na zaposlenega v zasebnem sektorju se je v prvem četrtletju na
medletni ravni povečala za 1.1%, v drugem četrtletju za 2.3%, v tretjem četrtletju
za 2.6% ter v četrtem četrtletju za 3.3%. Visoka rast v zadnjem četrtletju leta je
posledica izplačil 13. plače kot nagrade za individualne delovne prispevke ter
�bo�ičnic� kot nagrad pripadnosti podjetju. V letu 2002 se je dele� prejemnikov
omenjenih nagrad povečal na 18.7% (v letu 2001 je bil ta dele� 17.2%). Največji
dele� zaposlenih, ki prejemajo 13. plačo je v gospodarski in finančni infrastrukturi,
to je v dejavnosti oskrbe z elektriko, plinom in vodo (E) z okoli 60%, v dejavnosti
finančnega posredni�tva (J) z okoli 38% zaposlenih ter v dejavnosti promet,
skladi�čenje in zveze (I) z okoli 34% zaposlenimi. Na nekoliko vi�jo rast realne
bruto plače v zadnjem četrtletju je vplivala tudi sprememba terminov usklajevalnega
mehanizma, saj se je izhodi�čna plača v zasebnem sektorju uskladila �e v decembru
in ne več v januarju, kot je bilo to dosedaj. V vsem letu je realna bruto plača na
zaposlenega v zasebnem sektorju porasla za 2.3% glede na preteklo leto, kar je
pribli�no eno odstotno točko počasneje od 3.4-odstotne rasti produktivnosti dela.
V javnem sektorju so se v letu 2002 izhodi�čne plače 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 pričakovana rast cen enaka dejanski rasti �ivljenjskih potreb�čin
brez alkoholnih pijač in tobaka. Skupaj z avgustovsko uskladitvijo za 2.6% je bila
realna raven izhodi�čne plače v letu 2002 za 3.8% pod dose�eno ravnijo v preteklem
letu. S sprejetjem Zakona o sistemu plač v javnem sektorju konec junija 2002 so
vse kolektivne pogodbe, uredbe in drugi predpisi, ki urejajo plače v javnem sektorju
prenehale veljati. Zato ni bilo več pritiskov s strani sindikatov tega sektorja po
uvajanju novih dodatkov, kar je bistveno vplivalo na umiritev plač v tem sektorju.

Realna bruto plača na zaposlenega v javnem sektorju se je v prvem četrtletju na
medletni ravni povečala za 1.3%, v drugem četrtletju za 1.4%, v tretjem za 1.8%, v
zadnjem četrtletju pa je realna bruto plača ohranila raven iz zadnjega četrtletja
preteklega leta. Čeprav je izhodi�čna plača realno upadala, je realna bruto plača
rasla deloma zaradi napredovanj ter novih zaposlitev z vi�jimi plačami, kar je značilno
za javno upravo. Poleg tega je bil v javni upravi pri plači za avgust kot poračun za
nazaj izplačan dodatek k plači za mesec maj, junij in pol julija67. Za prva tri četrtletja
pa je k realni rasti bruto plače prispevala tudi izjemna rast bruto plače v �olstvu
zaradi izplačanih dodatkov k plači ob koncu leta 2001. Da je bil ta vpliv največji,
potrjuje realna rast bruto plače v javnem sektorju v zadnjem četrtletju leta 2002, ko
se je popolnoma umirila. Ob tako umirjenem gibanju med letom je bruto plača na
zaposlenega v javnem sektorju v letu 2002 realno porasla za 1.1% in tako dodatno
prispevala k zaostajanju realne povprečne bruto plače za rastjo produktivnosti dela.

V letu 2003 se bo nadaljevala dosedanja plačna politika. Ocenjujemo, da bo ob
predvideni rasti cen �ivljenjskih potreb�čin realna bruto plača 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 plače na
zaposlenega za rastjo produktivnosti dela.

67 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 �e velja usklajevalni mehanizem, ki izhaja iz Dogovora
o politiki plač za obdobje 2002-2004. Izhodi�čna plača se bo v avgustu povečala za
2.5%. Predvidena je tudi �varnostna zaklopka�, po kateri se �e pri avgustovski
uskladitvi upo�teva razliko med 2.6-odstotno in dejansko rastjo cen �ivljenjskih
potreb�čin brez alkoholnih pijač in tobaka, če slednja v obdobju januar-junij prese�e
2.8%. Decembrska uskladitev bo, upo�tevaje avgustovsko uskladitev in oceno rasti
cen �ivljenjskih potreb�čin brez alkoholnih pijač in tobaka, pomenila okoli 2-odstotno
povečanje izhodi�čnih plač.

Bruto plača na zaposlenega v zasebnem sektorju je v prvih dveh mesecih letos
nominalno upadala, kar je predvsem posledica zelo močne rasti plač v zadnjem
četrtletju lani, poleg tega tudi ni več januarske uskladitve izhodi�čnih plač.
Usklajevalni mehanizem izhodi�čnih plač se v zasebnem sektorju le delno izka�e
tudi v izplačanih plačah, na splo�no pa se upo�teva s socialnimi partnerji dogovorjeni
termin za uskladitev izhodi�čnih plač. Ravno zaradi dogovorjenega termina
usklajevanja v avgustu in decembru je zato nekoliko hitrej�e nara�čanje bruto plače
na zaposlenega predvideno v drugi polovici leta. Poleg tega je ocena, da bo v drugi
polovici leta gospodarsko okolje počasi okrevalo in bo gibanje plač v zasebnem
sektorju sledilo izbolj�anju gospodarske rasti. Na teh predpostavkah ter ob predvideni
dinamiki cen �ivljenjskih potreb�čin ocenjujemo, da bo realna bruto plača na
zaposlenega v zasebnem sektorju porasla za okoli 2.1% glede na preteklo leto in
bo zaostajala za eno odstotno točko za rastjo produktivnosti dela.

Bruto plača 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. Čeprav ni
uvedenih novih dodatkov k plači v javnem sektorju, se bo izplačeval dodatek k
plači v dejavnosti izobra�evanja, ki je bil sprejet pred junijem 2002.

V javnem sektorju se je januarja 2003 izhodi�čna plača povečala za 3.4%
(2.1%+0.1%+1.2%), kot izhaja iz sprejetega usklajevalnega mehanizma. Ob sprejetju
Aneksa (december 2001) je bila upo�tevana projekcija 4.9-odstotne rasti cen
�ivljenjskih potreb�čin za leto 2003 (december 2003/december 2002) iz proračunske-
ga memoranduma za leti 2002 in 2003. Na osnovi te projekcije je bila dogovorjena
uskladitev izhodi�čne plače v januarju za 2.1% in v avgustu za 2.3%. Konec leta
2002 je bil sprejet proračunski memorandum za leti 2003 in 2004, ki je za leto 2003
vseboval nekoliko vi�jo, 5.1-odstotno oceno rasti cen �ivljenjskih potreb�čin
(december 2003/december 2002). V Aneksu pa je tudi člen, ki določa, da se v primeru
sprememb proračuna za leto 2003 upo�tevajo nove ocene rasti cen tako, da se 90%
razlike vgradi v �e dogovorjene uskladitvene odstotke za leto 2003. Zaradi tega sta
bili januarska in avgustovska uskladitev povečani vsaka za 0.1 odstotne točkeo.
Poleg tega je v januarski uskladitvi upo�tevana tudi dodatna uskladitev, ki izhaja iz
vgrajene �varnostne zaklopke� v Aneksu. V dodatni uskladitvi je upo�tevana �e
1.2-odstotna razlika med dejansko 6.9-odstotno rastjo cen �ivljenjskih potreb�čin
brez alkoholnih pijač in tobaka (december 2002/december 2001) in predvideno 5.7-
odstotno rastjo, ki je bila upo�tevana v uskladitvi izhodi�čne plače v letu 2002.

Januarja 2003 je bil v dejavnosti javne uprave izplačan tudi dodatek k plači, kot
izhaja iz v decembru 2001 sprejete uredbe, katere ukinitev sredi julija 2002 je bila



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Trg dela106

sodno razveljavljena. V juliju bo povečana bruto plača v dejavnosti izobra�evanja
za okoli 3%, kot izhaja iz junija 2002 podpisanega Aneksa h kolektivni pogodbi za
dejavnost vzgoje in izobra�evanja. Tudi v prihodnje se bodo julija vsako leto do
leta 2006 plače v tej dejavnosti povi�ale za enak odstotek. Do sprejetja Aneksa
kolektivne pogodbe dejavnosti je pri�lo zaradi pritiskov sindikata te dejavnosti in
na osnovi analize, ki je bila izdelana ob pripravah na Zakon o sistemu plač v javnem
sektorju, po kateri so plače v dejavnosti izobra�evanja najbolj zaostajale. Upo�tevaje
ta izhodi�ča bo bruto plača na zaposlenega v javnem sektorju realno porasla za
okoli 1.5%. Če bi bila dogovorjena ukinitev avgustovske uskladitve, bi to pomenilo
zni�anje rasti realne bruto plače v javnem sektorju za okoli eno odstotno točko, rast
realne skupne bruto plače pa bi bila zni�ana za okoli 0.2 odstotne točke.

V Socialnem sporazumu so dogovorjene skupne opredelitve glede usklajevanja plač,
v okviru katerih naj bi se pri oblikovanju usklajevalnega mehanizma upo�tevalo
razmerje med tečajem evra in tolarja, inflacijo v izbranih dr�avah članicah EU ter
gibanje cen �ivljenjskih potreb�čin v Sloveniji. Politika plač za leto 2004 �e ni
dogovorjena niti v zasebnem niti v javnem sektorju, pogajanja o tem �e potekajo. V
letu 2004 se bo začel izvajati zakon o sistemu plač v javnem sektorju. Sprejeti naj bi
bili Kolektivna pogodba o skupni metodologiji za uvr�čanje orientacijskih delovnih
mest in nazivov v plačne razrede ter Kolektivna pogodba za javni sektor, na osnovi
katerih se bodo začela pogajanja za sprejem kolektivnih pogodb dejavnosti in
poklicev. Za doseganje cilja glede rasti plač v javnem sektorju mora biti uveljavitev
novega plačnega sistema čimbolj nevtralna. Potrebni popravki bi se morali izvajati
postopoma v naslednjih letih. Napoved realne rasti bruto plače 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 točko.

Minimalna plača se usklajuje enako kot izhodi�čne plače v zasebnem sektorju, do-
datno se enkrat na leto v mesecu avgustu poveča �e za realno rast bruto domačega
proizvoda v preteklem letu. S tako zasnovanim usklajevalnim mehanizmom so �eleli
socialni partnerji doseči zastavljeni cilj, da bi minimalna plača dosegla 58% povpre-
čne bruto plače na zaposlenega po kolektivnih pogodbah predelovalnih dejavnosti.
V letu 2002 je dose�eno razmerje �e 54.8%. Vendar pa so tendence uravnilovke
med izhodi�čnimi plačami spodnjih tarifnih razredov �e precej izra�ene. Minimalna
plača namreč, zaradi dodatne uskladitve, raste hitreje od izhodi�čnih plač, kar pomika
raven minimalne plače čedalje bolj k izhodi�čni plači petega tarifnega razreda splo�ne
kolektivne pogodbe za gospodarstvo. Čeprav so socialni partnerji zadovoljni z
dose�enimi rezultati usklajevalnega mehanizma za minimalno plačo, pa je bil tudi
�e izra�en problem uravnilovke. V socialnem sporazumu je bilo dogovorjeno, da
bo v prihodnje minimalna plača urejena z zakonom.

Prejemki za povračilo stro�kov v zvezi z delom in drugi osebni prejemki od
dela ter izplačila po pogodbah in po avtorskih pogodbah so v letu 2002 nadaljevali
dinamiko iz prej�njih let in �e nadalje nara�čali počasneje od mase čistih plač. V
primerjavi s celotno maso čistih plač so dosegli 39.6% (v letu 2001 41.2%, v letu
2000 43%). Tudi podatki za prvo leto�nje četrtletje ka�ejo na nadaljevanje tendence
upadanja dele�a tovrstnih prejemkov v čistih plačah.
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6. Javne finance

6.1. Javnofinančni prihodki � Zaradi ni�jih prihodkov od predvidenih je
potreben rebalans proračuna

V letu 2002 so bile pri vplačevanju in obračunavanju javnofinančnih prihodkov
uveljavljene nekatere spremembe, ki so nekoliko spremenile tako njihov obseg kot
strukturo. Januarja sta se povi�ali stopnji davka na dodano vrednost, in sicer splo�na
od 19% na 20% in ni�ja od 8% na 8.5%. Povi�ale so se tudi tro�arine in to za vse
tro�arinske 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 tekočin, ki imata poleg učinka na javnofinančne prihodke predvsem
pomembno okoljevarstveno funkcijo. Nov vir javnofinančnih prihodkov so
predstavljale tudi uvedene registracijske takse za motorna kolesa. Stopnje prispevkov
za socialno varnost, ki jih plačujejo delavci, so ostale v letu 2002 nespremenjene,
povečala pa se je stopnja prispevkov delodajalcev za zdravstveno zavarovanje, in
sicer od 6.36% na 6.56% od mase plač. Za 0.2 odstotne točke se je povečala tudi
stopnja za zdravstveno zavarovanje upokojencev. Pri davku na izplačane plače je
bila za en razred dvignjena spodnja meja obdavčitve izplačanih plač in za 0.2 odstotne
točke zni�ana obdavčitev plač v vi�jih razredih. Stopnje uvoznih dajatev so se zaradi
prostotrgovinskih in pridru�itvenega sporazuma tudi v letu 2002 �e nekoliko
zmanj�ale.

Prihodki od davka na dodano vrednost so se v letu 2002 glede na prej�nje leto
realno povečali za 10.6%. Dobra polovica te rasti je posledica povi�anja stopenj
tega davka v začetku leta 2002. Prihodki od tro�arin od vseh tro�arinskih izdelkov
so bili realno vi�ji za 8.9%, glede na primerljivo leto 2001. Zaradi povi�anih
tro�arinskih dajatev ob koncu leta 2001 in v začetku leta 2002 so se najbolj povečali
prihodki od tro�arin na mineralna olja (realno za 10 %), sledijo prihodki od tro�arin
na cigarete in tobačne izdelke (realno za 9.6%), pri katerih so se zaradi prilagajanja
evropski zakonodaji tro�arinske dajatve povečale na začetku in sredi leta 2002,
prihodki od tro�arin na alkohol in alkoholne izdelke pa so se v letu 2002 realno
povečali le za 0.8%. V letu 2002 se je tako pribli�no 72% tro�arinskih prihodkov
oblikovalo od prodaje mineralnih olj, 20.5% od cigaret in tobačnih izdelkov in
7.5% od alkohola in alkoholnih izdelkov. Javnofinančni prihodki, ki sledijo gibanju
plač, 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 plač, ki predstavlja
glavni del dohodnine (95.9%), realno povečali za 2.8%, druge podvrste dohodnine
realno za 1.1%, poračuni dohodnine pa so bili realno na enaki ravni kot v letu 2001.
Prihodki od davka na izplačane plače so bili realno za 4.6% vi�ji kot v letu 2001.
Iz naslova davka od dobička pravnih oseb se je v dr�avni proračun prililo v letu
2002 realno le za 1.6% več kot pred letom, iz naslova carin in uvoznih dajatev pa
realno za 1.5% manj. Skupaj so bili javnofinančni prihodki, ki predstavljajo
obvezne dajatve, realno za 4.5% vi�ji kot v letu 2001. V strukturi javnofinančnih
prihodkov se je v letu 2002 povečal dele� posrednih davkov, zmanj�al pa dele�
neposrednih davkov in prispevkov za socialno varnost.



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Javne finance108

Po konsolidirani bilanci javnega financiranja Ministrstva za finance so v letu 2002
izkazani konsolidirani javnofinančni prihodki, ki zaradi opravljene uskladitve
proračunskega s koledarskim letom ne vključujejo prihodkov davka na dodano
vrednost in tro�arin, vplačanih januarja 2003, dosegli 39.4% bruto domačega
proizvoda, kar je za 2.1 strukturne točke manj kot v letu 2001, pri čemer je pribli�no
1.5 odstotne točke rezultat izravnalnega primanjkljaja.

Tudi v letu 2003 je bilo �e uveljavljenih nekaj sprememb v davčnem sistemu in
instrumentariju, ki bodo vplivale na obseg in strukturo javnofinančnih prihodkov. S
spremembo zakona o davku od dobička pravnih oseb, po kateri se zmanj�ujejo davčne
olaj�ave za investicije in se na novo ureja sistem davčno priznanih odhodkov pri
ugotavljanju davčne osnove, se bodo javnofinančni prihodki iz tega davka v
prihodnjem letu povečali. Ker se je januarja 2003 izteklo prehodno obdobje za vino,
je namesto ni�je davčne stopnje davka na dodano vrednost začela veljati splo�na
davčna stopnja. Zaradi prilagajanja evropski zakonodaji so se januarja �e povečale
specifične in proporcionalne tro�arine za cigarete. Ponovna prilagoditev bo
opravljena �e julija. Vlada pa je v začetku leta v skladu s protiinflacijskimi cilji
nekajkrat intervenirala z zni�anjem tro�arin na mineralna olja in s tem preprečila
povečevanje cen naftnih derivatov. Uvedena je bila nova taksa na obremenjevanje
okolja zaradi nastajanja izrabljenih motornih vozil.

V obdobju prvih treh mesecev so se obvezni javnofinančni prihodki skupaj realno
povečali 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 tro�arin pa realno za 6.5% ni�ji od primerljivih lanskih. Tro�arine na mineralna
olja so se glede na primerljivo obdobje lani realno zmanj�ale za 9% (kot posledica
zni�evanja tro�arin v skladu s protiinflacijsko politiko Vlade), tro�arine na alkohol
in alkoholne izdelke za 18.6%, tro�arine na tobak in tobačne izdelke pa so se v tem
obdobju realno povečale za 7.8% (vpliv povečanja specifičnih in proporcionalnih

Vir podatkov: APP, UJP, Obrazec B2, metodologija in preračuni UMAR.

Slika 16: Struktura obveznih javnofinančnih dajatev, v %
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tro�arin na tobak in tobačne izdelke v januarju 2003). V prvem četrtletju leto�njega
leta so dobrih 70% tro�arin oblikovale tro�arine od mineralnih olj, dobrih 23% tobak
in tobačni izdelki ter preostalih 6.5% tro�arine od alkohola in alkoholnih pijač.
Prispevki za socialno varnost so bili realno za 3.7% vi�ji od primerljivih lanskih,
prihodki od davka iz plač pa realno za 4.2%. V tem obdobju so se precej zmanj�ali
prihodki iz drugih podvrst dohodnine (realno za 3.5%). Poračuni dohodnine so bili
v prvih treh mesecih letos pozitivni, v istem lanskem obdobju pa negativni, kar je
povečalo rast celotnih prihodkov iz dohodnine, ki je bila realno 5.3-odstotna v
primerjavi z istim lanskim obdobjem. Prihodki davka na izplačane plače so bili v
prvem četrtletju realno za 9.8% vi�ji od primerljivih lanskih, prihodki davka od
dobička pravnih oseb pa za 9.3%. Marca so bili vplačani prvi poračuni po rezultatih
poslovanja za preteklo leto, za katere se ocenjuje, da bodo izdatnej�i kot za leto
2001. Prihodki od carin in drugih uvoznih dajatev so bili v treh mesecih glede na
primerljivo lansko obdobje realno vi�ji za 2.4%.

Spremenjena makroekonomska gibanja, ki so glede na jesensko napoved vplivala
na zni�anje napovedi gospodarske rasti za leto 2003 (gl. poglavje 2.1.), bodo v letu
2003 vplivala tudi na obseg in na strukturo javnofinančnih prihodkov. Rast domačega
tro�enja in tudi rast uvoza blaga, izra�enega v tolarjih, sta ocenjeni ni�je od jeseni
predvidenih. To bo vplivalo na ni�jo rast prihodkov, predvsem od davka na dodano
vrednost, kjer je odstopanje navzdol glede na sprejeti dr�avni proračun največje, in
nekaterih drugih davkov, na katere vpliva gibanje domače potro�nje. Prav ni�ja
pričakovana vplačila od davka na dodano vrednost so eden od razlogov za pripravo
rebalansa dr�avnega proračuna za leto 2003. Ni�ja od jesenske je tudi napoved rasti
zaposlenih, kar bo nekoliko upočasnilo javnofinančne prihodke, ki se plačujejo na
osnovi plač.

Na podlagi novih predpostavk ocenjujemo, da bodo prihodki iz davka na dodano
vrednost v letu 2003 realno za 1.9% vi�ji od lanskih, prihodki od tro�arin pa se
bodo, predvsem na račun protiinflacijskih ukrepov v začetku leta, realno ohranili
na isti ravni. Zaradi nadaljnjega zni�evanja carinskih stopenj, ki jih prina�ajo
pridru�itveni in drugi trgovinski sporazumi, se bodo �e osmo leto zapored zmanj�ale
carine in uvozne dajatve, in sicer realno �e za 0.6% in dosegle le �e 0.5% bruto
domačega proizvoda. Zaradi sprememb v zakonu o davku od dobička pravnih
oseb se bodo prihodki od tega davka v letu 2003 po oceni realno povečali kar za
22%. Javnofinančni prihodki, ki se obračunavajo na osnovi plač, se bodo povečali
realno za okoli 4%. V tem se bodo prihodki od prispevkov delodajalcev in
delojemalcev za socialno varnost realno povečali za 3.2%, davek iz plač pa za 4.2%.
Celotni prihodki od dohodnine se bodo ob počasnej�i rasti drugih podvrst dohodnine
realno povečali za okoli 3.5%. Realna rast prihodkov iz davka na izplačane plače
je ocenjena na okoli 8%. Tako se bodo skupaj obvezne javnofinančne dajatve v
letu 2003 realno povečale za 3.8%, njihov dele� v bruto domačem proizvodu je
ocenjen na okoli 40.5%.

Letos in v prihodnjem letu se bodo nadaljevale aktivnosti na področju reforme
neposrednih davkov. Usmerjene bodo v pripravo novega sistemskega zakona o
dohodnini in o davku na dobiček pravnih oseb. Aktivnosti bodo usmerjene tudi v
novo ureditev davkov na premo�enje. Zakoni, ki bodo podprli davčne spremembe,
bodo predvidoma začeli veljati z letom 2004 oziroma 2005. Z njihovo uveljavitvijo
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se bo nekoliko spremenila struktura javnofinančnih prihodkov. Med neposrednimi
davki se bodo povečali prihodki od davka na dobiček, zmanj�ali pa prihodki od
dohodnine. Povečal se bo tudi dele� davka na premo�enje. Na področju posrednih
davkov bodo z vstopom v EU z dopolnitvami zakona o davku na dodano vrednost
urejena pravila za obdavčenje intrakomunitarnega prometa blaga med dr�avami
članicami EU.

Tudi v letih 2003 in 2004 bo treba ob predvidenih makroekonomskih gibanjih
povečevati obseg javnofinančnih prihodkov predvsem z ukrepi, usmerjenimi v
doslednej�e obračunavanje, pobiranje in izterjevanje obstoječih obveznih dajatev
(davkov in prispevkov) ter z raz�iritvami prispevnih in davčnih osnov in z
racionalizacijo obstoječih davčnih olaj�av. Nadaljnje povečevanje skupne
obremenitve dela z vidika konkurenčnosti gospodarstva namreč ni sprejemljivo.
Okrepiti bo treba tudi druge, predvsem nedavčne prihodke iz domačih in tujih donacij
ter iz drugih, predvsem kapitalskih in koncesijskih prihodkov.

6.2. Javnofinančni odhodki � Letos bodo konsolidirani javnofinančni
odhodki zna�ali 42.6% bruto domačega proizvoda

V letu 2002 so zna�ali odhodki dr�avnega proračuna 1.313 milijard SIT, kar je
realno za 2.3% več v letu 2001. V primerjavi z bruto domačim proizvodom so
dosegli 24.9%, kar je za 0.3 strukturne točke manj kot leto poprej. Med odhodki
dr�avnega proračuna so se v letu 2002 hitreje kot skupni odhodki povečali odhodki
za transferje v pokojninsko blagajno (realno za 8.8%), odhodki za plačila obresti na
posojila, predvsem domača (skupaj domače in tuje obresti realno za 8%) ter izdatki
za plače, prispevke in druge izdatke zaposlenim v dr�avnih organih (realno 4.5%)
in v javnih zavodih (realno za 7.4%). Za 0.6% so se realno povečala sredstva
namenjena transferjem posameznikom in gospodinjstvom. V primerjavi z letom
2001 pa so se zmanj�ala sredstva za izdatke za blago in storitve v dr�avnih 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 zmanj�ali
tudi transferji občinam (realno za 7.5%). Tako so k rasti odhodkov dr�avnega
proračuna največ prispevale plače s prispevki za zaposlene tako v dr�avnih organih
kot v javnih zavodih, transferji v pokojninsko blagajno in plačila domačih obresti.

Zaradi spremenjenih makroekonomskih napovedi ter ocenjenih učinkov
anticikličnega prilagajanja tro�arin na naftne derivate in razsodbe Ustavnega sodi�ča
glede dodatkov k plačam zaposlenih v dr�avnih organih je Vlada predlagala rebalans
sprejetega dr�avnega proračuna za leto 2003. Skladno z zakonom o javnih financah,
ki je uzakonil pripravo dveletnih proračunov, pa bo Vlada jeseni predlagala tudi
spremembe sprejetega dr�avnega proračuna za leto 2004 in dr�avni proračun za
leto 2005.

Po predlaganem rebalansu dr�avnega proračuna se bodo v globalu odhodki sprejetega
dr�avnega proračuna za leto 2003 zmanj�ali za okoli 12.5 milijard SIT (oz. za 0.9%)
in bodo zna�ali 1,437 milijard SIT. V primerjavi s preteklim letom se bodo v letu
2003 odhodki dr�avnega proračuna po rebalansu realno povečali za 3.7%, njihov
dele� v bruto domačem proizvodu pa od 24.9% v letu 2002 na 25.2%. Hitreje kot
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celotni odhodki dr�avnega proračuna se bodo povečala v letu 2003 sredstva za plače,
prispevke in druge izdatke zaposlenih v dr�avnih organih (realno za 6.7%). Sredstva
za plače in prispevke v dr�avnih organih so se povečala tudi z rebalansom proračuna,
predvsem zaradi odločbe Ustavnega sodi�ča RS, ki je Vladi nalo�ilo izplačilo
dodatkov k plačam zaposlenih v dr�avnih organih po Uredbi Vlade. Visoka rast
sredstev za investicije in investicijske transferje se bo, kljub posegu z rebalansom
proračuna na to področje, nadaljevala tudi v letu 2003 (realna rast za skoraj 29%) in
bo največ prispevala k rasti sredstev dr�avnega proračuna v letu 2003. Zaradi
izvajanja Zakona o socialnem varstvu bo kljub rebalansu nekoliko pospe�ena rast
transferjev posameznikom in gospodinjstvom (realno za 6.7%). Varčevanje pa se
bo odrazilo predvsem na izdatkih za blago in storitve tako v dr�avnih organih kot
tudi v javnih zavodih, ki se bodo po rebalansu proračuna v letu 2003 realno zmanj�ali
za 0.2% glede na lani. Glede na pretekla leta se je zaustavila rast sredstev za plačila
obresti (realno zmanj�anje za 4.5%), kar je v skladu z dolgoročnim ciljem servisiranja
javnega dolga. Za 4.5% se bodo realno zmanj�ali tudi transferji dr�avnega proračuna
v pokojninsko blagajno.

Odhodki sprejetega dr�avnega proračuna za leto 2004 zna�ajo 1,559 milijard SIT
in presegajo predlagani rebalans dr�avnega proračuna za letos realno za 4%. Njihov
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dele� v ocenjenem bruto domačem proizvodu bi dosegel 25.2%, kar je pribli�no
toliko kot v letu 2003. Glede na rebalans leto�njega proračuna in spremenjene
makroekonomske okvire pa bo treba oceniti, ali je potrebno tudi prilagajanje
predvidenih odhodkov dr�avnega proračuna za leto 2004.

Odhodki občinskih proračunov so se v letu 2002 realno povečali za 4.9%. Njihov
dele� v bruto domačem proizvodu je dosegel 5.2%, kar je za 0.1 strukturne točke
več kot leto prej. Hitreje kot celotni odhodki občinskih proračunov so nara�čali
izdatki za plače in prispevke občinskim organom, izdatki za blago in storitve v
občinskih organih, transferji posameznikom in gospodinjstvom in plačila obresti
ter investicijski odhodki in transferji. Počasnej�o rast kot celotni odhodki občinskih
proračunov pa so zabele�ili odhodki za javne zavode in druge izvajalce javnih slu�b
in subvencije, ki so se realno zmanj�ale kar za 45%. Za leto 2002 so občinski
proračuni izkazali tekoči proračunski primanjkljaj v vi�ini 8.7 milijarde SIT. Za leti
2003 in 2004 je predvidena nekoliko upočasnjena rast odhodkov občinskih
proračunov, ki bo predvidoma v obeh letih manj�a od rasti bruto domačega proizvoda.
Dele� odhodkov občinskih proračunov naj bi se tako v primerjavi z bruto domačim
proizvodom ustalil na ravni okoli 5%.

Odhodki pokojninskega in invalidskega zavarovanja so se v letu 2002 realno
povečali za 4%. Sredstva, namenjena pokojninam in invalidninam, so bila vi�ja
realno za 3.3%. Pokojnine in druge denarne dobrobiti so se februarja povečale v
skladu s sprejetim načinom valorizacije (za okoli 4%). Razmerje med povprečno
starostno pokojnino in povprečno plačo se je zmanj�alo od 73.2 v letu 2001 na 72.8.
Hitreje kot sredstva za pokojnine so se povečala sredstva za nadomestila plač (realno
za 8%), sredstva za varstvene dodatke k pokojninam, za dr�avne pokojnine in za
druge oblike zagotavljanja socialne varnosti (realno za 8.8%). Hkrati je bila v letu
2002 vi�ja rast upravičencev, kot je bila prvotno načrtovana (1.7%). Za realizacijo
pravic iz zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (brez plačila prispevkov
za zdravstveno zavarovanje upokojencev ) je bilo v letu 2002 namenjenih 12.8%
bruto domačega proizvoda, toliko kot v letu 2001. Po projekcijah bo z nadaljnjim
zmanj�anjem odmerne stopnje, ob zmerni rasti �tevila upravičencev (za 1.1% v letu
2003 in 0.8% v letu 2004) in ob veljavnem načinu usklajevanja pokojnin z rastjo
plač, za ta namen potrebnih v letu 2003 okoli 12.6% in v letu 2004 okoli 12.5%
bruto domačega proizvoda.

V vseh letih veljavnosti novega Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju
(od leta 2000 dalje) se ka�ejo učinki reformiranega sistema. Povečuje se povprečna
starost ob upokojitvi pri mo�kih in �enskah, vedno več aktivnih zavarovancev
podalj�uje aktivnost tudi po datumu, ko so sicer dosegli pogoje za upokojitev,
pokojninska osnova se izračunava iz dalj�ega referenčnega obdobja, povečuje se
tudi �tevilo zavarovancev dodatnega prostovoljnega zavarovanja.

Odhodki v obveznem zdravstvenem zavarovanju so se v letu 2002 realno povečali
za 3.6% in dosegli 6.6% bruto domačega proizvoda. Sredstva za plačilo zdravstvenih
storitev so se realno povečala za 3.2%, v tem se se sredstva za plače in prispevke v
zdravstvenih zavodih realno povečala za 4%, izdatki za blago in storitve zdravstvenim
zavodom pa realno le za 1.2%. V strukturi sredstev za zdravstvene storitev se
povečuje dele�, namenjen za plače ter prispevke, in zmanj�uje del, namenjen za
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stro�ke materiala (razmerje v letu 2000 je bilo 59.7 : 40.3 v letu 2002 pa 60.9 :
39.1). Sredstva za zdravila in ortopedske pripomočke so se v letu 2002 realno
povečala za 4.5%. Rast sredstev za nadomestila za čas bolni�ke odsotnosti se je po
lanski umiritvi zopet okrepila in dosegla 12.2-odstotno realno rast. Zakonsko
določene 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 povečali realno za 3.5% v
primerjavi z letom 2002, njihov dele� v ocenjenem bruto domačem proizvodu pa se
bo povečal za 0.1 strukturno točko in dosegel 6.7%. Sredstva za plačilo zdravstvenih
storitev se bodo predvidoma realno povečala za 3.9%, v tem sredstva za plače in
prispevke realno za 3.3% in izdatki za blago in storitve za 4.7%. Sredstva za zdravila
in ortopedske pripomočke se bodo po napovedi realno povečala za 3%. Z ukrepi,
usmerjenimi na skraj�anje bolezenskih odsotnosti, se bo v letu 2003 upočasnila
lanska visoka rast sredstev za boleznine, vendar bo �e 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 �e poslab�ujejo dostopnost zdravstvenih
storitev. Nadaljevanje tega trenda je zaradi spo�tovanja načel pravičnosti in
solidarnosti v obveznem zdravstvenem sistemu �e spro�ilo priprave analiz sedanjega
stanja zdravstvenega varstva, ki naj bi slu�ile kot podlaga za spremembe in reformo.

Po konsolidaciji javnofinančnih odhodkov so se v letu 2002 celotni javnofinančni
odhodki, izkazani v globalni bilanci, realno povečali za 2.6% in zna�ali 42.4% bruto
domačega proizvoda, kar je za 0.4 strukturne točke manj kot v letu 2001. Po
predlaganem rebalansu dr�avnega proračuna in po ocenah odhodkov pokojninske
in zdravstvene blagajne ter ocenjenih odhodkih občinskih proračunov se bodo v
letu 2003 konsolidirani javnofinančni odhodki realno povečali za 3%; njihov dele�
v ocenjenem bruto domačem proizvodu bo zna�al 42.6%, kar je za 0.2 strukturne
točke več kot leto poprej. V letu 2004 bodo, upo�tevaje odhodke po sprejetem
dr�avnem proračunu in po projekcijah odhodkov drugih javnofinančnih blagajn,
porasli celotni (konsolidirani) javnofinančni odhodki realno za nadaljnje 3%, njihov
dele� v ocenjenem bruto domačem proizvodu pa bo predvidoma dosegel 42.3% .

6.3. Javnofinančni primanjkljaj � Letos bo zna�al 1.5% bruto
domačega proizvoda

Z ukrepi ekonomske politike se je tudi v letu 2002 zagotavljalo čim bolj stabilne
vire financiranja, z rebalansom proračuna za leto 2002 in z uksladitvami finančnih
načrtov drugih javnofinančnih blagajn pa se je bla�ilo pritiske na javnofinančne
odhodke. Kljub temu je tekoči javnofinančni primanjkljaj za leto 2002 (po predhodnih
podatkih) dosegel 1.5% bruto domačega proizvoda. V letu 2002 so se celoletni
odhodki dr�avnega proračuna realizirali z enajstmesečnimi prihodki davka na dodano
vrednost in tro�arin (brez prihodkov davka na dodano vrednost in tro�arin, vplačanih
januarja leta 2003), s čimer je bilo proračunsko leto usklajeno s koledarskim letom.
Zato se je izkazani javnofinančni primanjkljaj za leto 2002 povečal za t.i. izravnalni
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proračunski primanjkljaj v vi�ini 1.5% bruto domačega proizvoda. Tako je
javnofinančni primanjkljaj v letu 2002 dosegel 3% bruto domačega proizvoda. V
letu 2003 bo javnofinančni primanjkljaj po predvidevanjih zna�al okoli 1.5%
ocenjenega bruto domačega proizvoda, v letu 2004 pa se bo zmanj�al na 0.9%.

V Sloveniji je javnofinančni primanjkljaj definiran kot primanjkljaj konsolidirane
bilance javnega financiranja �tirih javnofinančnih »blagajn«, to je dr�avnega
proračuna, obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja, obveznega
zdravstvenega zavarovanja in občinskih proračunov. Standardi javnofinančnega
računovodstva se naslanjajo na re�itve standardov Finančne statistike dr�ave
(Government Finance Statistics � GFS), kot jih priporoča Mednarodni denarni sklad.
Tokovi (javnofinančni prihodki in odhodki) se upo�tevajo v trenutku plačila, ne pa
v trenutku nastanka obveznosti, kot je to v veljavi v nacionalnem računovodstvu.
Slovenija mora kot dr�ava kandidatka za vstop v EU predlo�iti Evropski komisiji
vsako leto do vstopa v EU notifikacijo o stanju javnega dolga in javnofinančnega
primanjkljaja na podlagi metodologije  Evropskega sistema računov iz leta 1995

Slika 17: Konsolidirana bilanca javnega financiranja (dele�i v primerjavi z BDP, v %)

Vir podatkov: MF, preračuni UMAR, za leto 2000 preračuni dele�ev glede na BDP po stari metodologiji SURS in po reviziji, od leta 2000 dalje upo�tevan BDP po
reviziji.
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(European System of Accounts � ESA 95). Prikazovanje javnofinančnega
primanjkljaja po enotni metodologiji za vse dr�ave je pomembno zaradi spremljanja
izpolnjevanja Maastrichtskih konvergenčnih kriterijev. Prevod sedanjega izračuna
javnofinančnega primanjkljaja po nacionalni metodologiji na evropsko metodologijo
pomeni: dopolnitev zajetja transaktorjev (vključevanje javnih skladov in drugih
manjkajočih ustanov sektorja dr�ave) in transakcij (npr. lastni prihodki zavodov,
nekatere ekolo�ke takse); prehod na zajetje transakcij �e v trenutku nastale obveznosti
(pomembno zlasti pri obrestih na dr�avni dolg); prilagoditev na obračunsko leto;
prilagoditev načina konsolidacije in drugo. Po opravljenih izračunih je javnofinančni
primanjkljaj po evropski metodologiji za leto 2001 zna�al 2.7% bruto domačega
proizvoda, za leto 2002 pa je ocenjen na 2.5% bruto domačega proizvoda.

6.4. Dolg o�je opredeljene dr�ave - Konec leta 2002 je zna�al 26.94%
bruto domačega proizvoda

Dolg o�je opredeljene dr�ave se je v letu 2002 povečal za 194.5 milijarde SIT in je
31. 12. 2002 zna�al 1,423.5 milijarde SIT. Črpanje dolga je zna�alo 904.2 milijarde
SIT, odplačila dolga pa 752.3 milijarde SIT. Vrednostne spremembe (pripis
revalorizacije in tečajne razlike) so dolg povečale za 42.6 milijarde SIT.

Dolg, denominiran v evrih, je konec leta 2002 predstavljal 50.8% skupnega dolga
o�je opredeljene dr�ave (52.6% konec leta 2001), dolg v tolarjih 46.9% (42.9%
konec leta 2001) in v ameri�kih dolarjih 1.8% (3.8% konec leta 2001). Valutna
struktura in njene spremembe so posledica zni�evanja tveganj, povezanih z nihanjem
tečajev, ter prilagajanja valutne strukture portfelja tujega dolga strukturi izvoznih
deviznih prilivov. V letu 2002 tako ni bilo novega zadol�evanja v ameri�kih dolarjih
z izjemo črpanja obstoječega kredita mednarodnih finančnih organizacij v vi�ini 41
tisoč USD.

V letu 2002 je dr�ava nadaljevanja s strategijo zagotavljanja čim večjega dele�a
financiranja proračunskih potreb na domačem finančnem trgu, tako da se je v tujini
zadol�ila le za 0.8 milijarde SIT. Financiranje proračunskih potreb z domačimi
obveznicami s spremenljivo obrestno mero je tudi vplivalo na spremembo v obrestni
strukturi dolga, saj se je dele� dolga s spremenljivo obrestno mero povečal, in sicer
s 17.6% konec leta 2001 na 23.6% konec leta 2002. Večinski dele� celotnega dolga
pa je konec preteklega leta �e vedno predstavljal dolg z nespremenljivo obrestno
mero (76.4%). V letu 2002 se je nadaljeval trend zni�evanja obrestnih mer iz leta
2001, kar ka�ejo tudi obrestne mere 5-letnih obveznic RS 31 (izdana 15. 1. 2002;
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2002.21.13
ejnatS

SRGLOD 9.822,1 2.409 3.257 9.151 6.24 5.491 5.324,1

glodijnartoN.I 1.536 4.309 4.727 0.671 4.62 4.202 7.738

glodijnanuZ.II 7.395 8.0 9.42 1.42- 2.61 9.7- 7.585
voktadopriV .cnanifhinvajnetliB.ecnanifazovtsrtsiniM:
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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 dr�ava dolgoročno zadol�ila za 200.7 milijarde SIT, in sicer: 13.2
milijarde SIT z najemom posojil pri domačih poslovnih bankah, 186.7 milijarde
SIT z izdajo vrednostnih papirjev na domačem trgu (glej tabelo 1.6.4.2) in 0.8
milijarde SIT z najemom kreditov pri mednarodnih finančnih institucijah. Stanje
kratkoročnega dolga je konec leta 2002 zna�alo 90 milijard SIT (55 milijard SIT
konec leta 2001), od tega 21 milijard SIT iz naslova zadol�evanja s trimesečnimi
zakladnimi menicami, 18.5 milijarde SIT iz zadol�evanja s �estmesečnimi zakladnimi
menicami, 30.5 milijarde SIT iz zadol�evanja z dvanajstmesečnimi zakladnimi
menicami in 20 milijard SIT iz naslova zadol�evanja z enomesečnimi zakladnimi
menicami.

Leto 2002 je na področju upravljanja z dolgom zaznamovala prva izdaja tolarske
dr�avne obveznice z nominalno obrestno mero (RS 36) in prodaja NLB ter s tem
povezano restrukturiranje dolga (september 2002; glej Jesensko poročilo 2002, str.
107). Ministrstvo za finance se je odločilo za scenarij postopne porabe kupnine
NLB, pri čemer je predvidena tudi mo�nost zamenjave posameznih obstoječih
instrumentov dr�avnega dolga z novimi instrumenti. Novembra 2002 je bila izvr�ena
zamenjava obveznic RS serij RS15 G-T z izdajo novih obveznic (RS44-47) v vi�ini
124.1 milijarde SIT. Realizirani znesek predčasnega odplačila RS15 serij P, R, S, T
(13. 11. 2002) pa je bil 1.8 milijarde SIT. Ministrstvo za finance je prosta sredstva

:33alebaT 2002atelacnokodenadzi,SRecinzevbO

acinzevbO tsolepsoD aremantserbO ejadzikesenZ

antel-3-82SR 5002.10.51 MOT + %02.4 TISoim005,01

antel-01-92SR 2102.10.51 %573.5 RUE003.474,23
TISoim313,21

antel-5-13SR .51 .10 7002 MOT + %07.4 TISoim7.749,2

antel-01-23SR .51 .10 2102 %573.5 RUE000.568,32

antel-5-43SR .81 .20 7002 MOT + %02.4 TISoim019,61

antel-5-53SR .81 .30 7002 MOT + %02.4 TISoim000,41

antel3-63SR .81 .30 5002 %00.9 TISoim000,21

antel-5-73SR .91 .40 7002 MOT + %00.4 TISoim000,71

antel-51-83SR .91 .40 7102 %526.5 RUE000,000,001
TISoim037,22

antel-5-04SR .13 .50 7002 MOT + %09.3 TISoim000,51

antel-5-14SR .71 .60 7002 MOT + %09.3 TISoim000,21

antel-3-24SR .51 .70 5002 %00.9 TISoim000,21

antel-5-34SR .51 .01 7002 MOT + %00.3 TISoim2.363,9

antel-01-44SR .80 .11 2102 %56.6 TISoim9.469,2

antel-3-54SR .80 .11 5002 %02.8 TISoim5.211,21

antel-5-64SR .80 .11 7002 MOT %00.3+ TISoim5.884,84

antel-01-74SR .80 .11 2102 MOT + %52.3 TISoim5.425,06

antel-01-82SR .20 .21 2102 %57.4 RUE000.000,06
voktadopriV .ecnanifazovtsrtsiniM:
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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 nalo�be
dr�ave v Novi Ljubljanski banki z dne 25. 9. 2002. Skupni proračunski prihranek
izvr�ene zamenjave obveznic RS15 serij G-T, izvr�enega predčasnega odplačila
preostanka RS15 serij P, R, S, T in obresti iz vezave prostih sredstev kupnine v
obdobju od 2002 do 2012 zna�a 69.4 milijarde SIT (v letu 2002 učinek zna�a 982.2
milijona SIT). Poleg tega je dr�ava �e v prvi polovici leta 2002 zamenjala del
obveznic RS15M v vi�ini 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 predčasno odplačan. Proračunski
prihranek v letu 2002 iz naslova zamenjave in predčasnega odplačila RS15M in
RS04 zna�a 1,565 milijona SIT.

Kombinirani pristop predčasnih odplačil dolga in zamenjave določenega dela
portfelja z novimi, cenej�imi instrumenti ima za posledico bolj�e proračunske učinke
kakor zgolj s predčasnimi odplačili, saj se s kombiniranim pristopom zni�ajo stro�ki
servisiranja za bistveno večji obseg dolga. Obrestna mera za dolgoročne obveznice
se je tako zni�ala za več kot 2 odstotni točki, krivulja donosa za ročnosti od 3 do 12
mesecev pa je postala skoraj ravna.

Ocena dinamike dolga o�je opredeljene dr�ave v obdobju 2003-2005 temelji na
naslednjih predpostavkah:

� proračunski 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 dr�ava ne bo prevzemala dodatnega dolga
na osnovi posebnih zakonov,

� v letih 2004 in 2005 bo Slovenija neto prejemnica iz Evropskega proračuna,
� kupnina od prodaje kapitalske nalo�be dr�ave v Novi Ljubljanski banki d.d. bo

v opazovanem obdobju vezana pri BS.

Čeprav bo kupnina od NLB vezana pri BS, se bo dolg v opazovanem obdobju
relativno (kot dele� v primerjavi z bruto domačim proizvodom) zni�al. K temu,
kakor tudi k zni�anju dele�a obresti v javnofinančnih odhodkih, bo v naslednjih
letih prispevala tudi spremenjena struktura portfelja dolga oziroma aktivno
upravljanje s kupnino od prodaje dele�a NLB.

:43alebaT TISdrm,5002-3002hitelveva�rdenejlederpoej�ogloD

3002 4002 5002

ajnaricnanifgesbonebertoP 9.842 9.862 8.804

itserboaličalP 1 6.19 3.89 2.99

cinvalgaličalpdO 1 9.571 5.102 9.343

eva�rdenejlederpoej�ogloD 0.335,1 0.026,1 6.007,1
PDB%tokgloD 8.62 2.62 4.52

voktadopriV .3002lirpa,eva�rdenejlederpoej�ogloD:ćivokćiM.S:
abmopO : 1 .5002-3002hitelvejnave�lodazovonejonavet�opu
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Ne glede na ohranjeno obvladljivost dinamike rasti dolga v letih 2003-2005, je
tak�na ocena fiskalnega polo�aja predvsem posledica predvidene rasti bruto
domačega proizvoda v preučevanem obdobju ter zmanj�evanja ravni inflacije in
obrestnih mer na domačem trgu iz leta v leto do leta 2005. Zato je za obvladovanje
fiskalnega polo�aja v prihodnjih letih kot predpostavka primernej�a bolj
�konzervativna� slika rasti, kar bi praktično pomenilo, da je potrebno v opazovanem
obdobju doseči izravnan strukturni saldo dr�avnega proračuna (gl. tudi Jesensko
poročilo 2002, str. 106, okvir 9).
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7. Denarna gibanja in trg kapitala

7.1. Denarna gibanja in politika � BS �e naprej vzdr�uje predvidljivo
rast tečaja 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
čemer predstavlja prvega količina �ir�e opredeljenega denarnega agregata M3 v
obtoku, drugega pa ostali indikatorji, ki vplivajo na cenovno stabilnost in vzdr�nost
denarne politike68. Z doslednim uresničevanjem svoje politike naj bi Banka Slovenija
dosegla glavni cilj, to je postopno zni�anje inflacije na raven, primerljivo z
dr�avami članicami Evropske unije.

Banka Slovenija je tudi za leto 2002 kot operativni cilj predstavila ciljni koridor
gibanja rasti količine �ir�e opredeljenega denarnega agregata M3. Po zni�anju
obeh njegovih mej za eno odstotno točko v letu 2001, ga je lani vrnila na predhodno
raven in s tem predvidela povprečno rast M3 med 12.0% in 18.0% (v zadnjem
četrtletju leta v primerjavi z istim četrtletjem predhodnega leta), v letu 2003 pa med
9.0% in 15.0%. Kljub prilagajanju predvidenih meja rast M3 ka�e na njegovo
neobvladljivost s strani centralne banke, saj �e od začetka leta 2001 presega zgornjo
meje predvidenega koridorja. Odstopanja so bila �e posebej izrazita v prvem četrtletju
leta 2002, ko je rast M3 zna�ala 29.8%. Relativno visoka rast je bila posledica
prilagajanja portfeljev ob uvedbi evra, v naslednjih dveh četrtletjih pa se je rast M3
pričela umirjati. Ob koncu leta je trend upočasnjevanja rasti prekinilo povečanje
pritokov deviz, povezanih s prodajo lastni�kih dele�ev podjetij tujcem. Ti pritoki so
se lani, potem ko so leta 2001 zna�ali 2.6% bruto domačega proizvoda, povečali na
8.3% bruto domačega proizvoda, in so predvsem v zadnjem četrtletju leta značilno
vplivali na dinamiko rasti denarnih agregatov. Povprečna rast M3 je tako ob koncu
leta 2002 zna�ala 22.7%. V prvem četrtletju leta 2003 se je rast denarnih agregatov
pričela ponovno umirjati, delno zaradi manj enkratnih dogodkov, ki so vplivali na
njeno rast ob koncu lanskega leta, in delno zaradi običajnih sezonskih vplivov.
Povprečna rast M3 je tako konec marca zna�ala 17.9% oziroma 11.9 odstotne točke
manj kot marca lani.

Pričakovani povečani pritoki kapitala iz tujine in s tem eksogeni pritiski na rast
denarnega agregata M3 se pričakujejo tudi v prihodnjih letih, kar odpira vpra�anje
ustreznosti ciljanja denarnega agregata M3. Večletno preseganje zgornjih mej
predvidenih stopenj rasti namreč zmanj�uje kredibilnost napovedane denarne politike
in s tem dodatno ote�uje zni�anje inflacije oziroma povečuje stro�ke njenega zni�anja.

Vpliv eksogenih dejavnikov na rast M3 je razviden tudi iz slike 18, ki prikazuje
valutno strukturo izdajanja �ir�e opredeljenega denarnega agregata. V prvih devetih
mesecih leta je potekalo izdajanje M3 preko deviznih (79.1 milijarde SIT) in tolarskih
transakcij (43.1 milijarde SIT), v zadnjem četrtletju pa se je obseg izdajanja preko
deviznih transakcij 3.5-krat povečal (273.2 milijarde SIT), preko tolarskih transakcij
pa se je njegova količina zmanj�evala (30.8 milijarde SIT). V prvem četrtletju letos

68 Predvsem kazalniki gospodarske aktivnosti, rasti plač, primanjkljaja tekočega računa plačilne bilance, gibanja
reguliranih cen ter primanjkljaja vladnega sektorja.
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je bilo zmanj�anje količine M3 posledica tako deviznih (29.1 milijarde SIT) kot
tolarskih (43.5 milijard SIT) transakcij.

Ker se je v prvih treh mesecih leta 2003 močno upočasnila povprečna rast deviznih
vlog v bankah (z 18.8% septembra lani na 6.8% marca letos), hkrati pa se je rast
tolarskih vlog upočasnila samo za 1.3 odstotne točke (na 19.4%), je rast denarnega
agregata M2 v začetku leto�njega leta prvič po letu 1999 presegla rast denarnega
agregata M3. Po povi�ani rasti v lanskem letu se je v prvem četrtletju letos
upočasnjevala tudi rast primarnega denarja, ki je konec marca zna�ala 6.4%, kar
je primerljivo z rastmi, ki jih je dosegala v prvem četrtletju leta 2000.

Povi�an obseg deviznih pritokov lani je spremljalo tudi njihovo relativno veliko
nihanje med posameznimi četrtletji. V prvem je neto ponudba deviz zna�ala 330.3
milijarde SIT, v drugem in tretjem 20.3 milijard oziroma 2.7 milijarde SIT, v zadnjem
četrtletju pa je narasla na 165.0 milijarde SIT. Na promptnem deviznem trgu je v
letu 2002 neto povpra�evanje zna�alo 46 milijard SIT, na terminskem segmentu
poslovanja pa je neto ponudba deviz dosegla 564.3 milijarde SIT. Banka Slovenije,
ki je v letu 2002 ohranila glavne usmeritve politike deviznega tečaja nespremenje-
ne, je intervenirala s swap posli, katerih obseg se je v zadnjem četrtletju v primerjavi
s prvimi devetimi meseci leta povečal 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 tečaja, ki ga je lani uporabljala Banka Slovenije, pa je bilo
izvr�evanje dogovora s poslovnimi bankami, v skladu s katerim so bile te dol�ne
upo�tevati izhodi�čni tečaj za prodajo oziroma nakup deviz, ki ga je določala Banka
Slovenije. Na ta način je, ob �e omenjenih vplivih na rast denarnih agregatov ter v
nadaljevanju predstavljenih učinkih na obrestne mere, Banka Slovenije ohranjala
relativno stabilno rast tečaja evra. Ta se je (pri Banki Slovenije), po 4.6-odstotni
medletni rasti ob koncu leta 2001 v prvem četrtletju leta 2002 zni�ala za

Vir: Banka Slovenije.

Slika 18: Tokovi izdajanja �ir�e opredeljenega denarnega agregata M3
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0.4 odstotne točke, do konca leta pa �e za 0.2 odstotne točke in decembra lani zna�ala
4.0%. Mesečna rast, ki je zna�ala pribli�no 0.3%, se je v prvem četrtletju leto�njega
leta le malo upočasnila.

Medletna rast tečaja ameri�kega dolarja je januarja lani zna�ala 10.8%, nato se je do
začetka drugega četrtletja zmanj�ala na 3.4%, v drugi polovici leta pa se je pričela
nominalna apreciacija tolarja proti ameri�kemu dolarju, ki je decembra na medletni
ravni zna�ala 11.9%, do konca marca 2003 pa se je povi�ala na 15.9%.

Vir podatkov: Banka Slovenije, SURS.

Slika 19: Medletne spremembe tečaja evra, ameri�kega dolarja in inflacije

Slika 20: Gibanje ključnih obrestnih mer Banke Slovenije

Vir podatkov: Banka Slovenije.
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Kombinacija ukrepov politike deviznega tečaja, predvsem nara�čanje obsega swap
poslov, je ohranjala potrebo po umikanju denarja s pomočjo tolarskih blagajni�kih
zapisov, katerih rast je bila ob koncu lanskega leta dvakrat hitrej�a od rasti swap
poslov. Posledično je bil ob koncu leta v primerjavi z letom prej vi�ji tudi nivo
njihovih obrestnih mer, in sicer pri 60-dnevnih tolarskih blagajni�kih zapisih za
0.5 odstotne točke in pri 270-dnevnih tolarskih blagajni�kih zapisih za 0.7 odstotne
točke, čeprav je Banka Slovenije decembra (ko se je v primerjavi s predhodnimi
meseci zmanj�al obseg swap poslov) zni�ala obe obrestni meri za 0.5 odstotne točke.

S podobno dinamiko so se gibale tudi druge obrestne mere centralne banke. Januarja
2002 je Banka Slovenije zni�ala 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 več
spreminjala. Ob koncu leta pa je nato obe obrestni meri zni�ala za 0.5 odstotne
točke, tako da je bila povprečna raven obrestnih mer centralne banke v lanskem letu
ni�ja kot leto pred tem. Do nadaljnjega zni�anja vseh ključnih obrestnih mer je
pri�lo ob koncu prvega četrtletja letos, ko je Banka Slovenije njihovo raven uskladila
predvsem z 0.9 odstotne točke ni�jo inflacijo kot ob koncu lanskega leta.

Ob koncu marca 2003 je Banka Slovenije ob spremembi svojih ključnih obrestnih
mer zni�ala tudi obrestno mero za odkup evrov s 4.5%, kolikor je zna�ala 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 zni�anje inflacije,
kljub temu pa ni�je obrestne mere omogočajo upočasnitev depreciacije tolarja. Ob
pripravi ukrepov za zni�anje inflacije na raven okoli 5% letos in okoli 4% v letu
2004 je bila namreč ena izmed predpostavk, da poleg restriktivnej�e politike povi-
�evanja cen, ki so pod različnimi oblikami regulacije, ter zmanj�anja fiskalnih spre-
memb, ki imajo inflacijske posledice, Banka Slovenije upočasni nominalno depreci-
acijo tolarja. To bi lahko pomembno prispevalo k umirjanju inflacije v prihod-
njih mesecih, saj so predvidljive stopnje rasti tečaja evra namreč po na�i oceni v
lanskem letu prispevale pribli�no polovico skupne rasti cen �ivljenjskih potreb�čin.

Ob pričakovani upočasnitvi rasti tečaja evra do konca leto�njega leta in s tem
povezanim pričakovanim zni�anjem ključnih obrestnih mer Banke Slovenije bodo
stopnje rasti denarnih agregatov tako �e naprej v precej�nji meri odvisne od pritokov
tujega kapitala. V primeru njihove umirjene rasti, primerljive z rastjo v letu 2001,
in zmanj�anju njihovih nihanj med posameznimi četrtletji, pa bi se rast denarnih
agregatov do konca leta lahko pribli�ala stopnjam rasti, ki jih je za letos predvidela
Banka Slovenije.

7.2. Finančni tokovi in trg kapitala � V letu 2002 zmerna rast
varčevanja in zadol�evanja prebivalstva, tolarsko kreditiranje podjetij se
je zmanj�alo, devizno pa zelo povečalo, močno so porasli tečaji na borzi
vrednostnih papirjev

Obseg varčevanja prebivalstva v bankah je v letu 2002 porasel precej manj kot v
prej�njih dveh letih; realno za 7% (v letu 2001 za 28.1%, v letu 2000 za 14.8%).
Najpomembnej�a vzroka za skromno rast sta: prvič, menjava nacionalnih valut
dr�av članic EMU v evre konec leta 2001 in celoletna dinamična rast vlog
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prebivalstva v tem letu, ki sta imeli za posledico visoko rast obsega varčevanja v
letu 2001 in s tem visoko primerjalno osnovo. Drugič, zni�evanje 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 pričakovati, da se bo del teh selil nazaj v gotovino, a do večjega
odliva v lanskem letu ni pri�lo. To ka�e na precej visoko stopnjo zaupanja prebivalstva
v domače banke. Neto tokovi tolarskih in deviznih vlog so tako lani zna�ali 151.6
milijarde SIT (od tega v zadnjih dveh mesecih leta kar 90.4 milijarde SIT) in so bili
realno za 63.1% ni�ji kot leta 2001.

Obseg tolarskega varčevanja se je v letu 2002 realno povečal za 12.6% (v 2001 za
24.7%). V tem so najbolj, realno za 53.2%, porasle dolgoročne tolarske vloge, za
kar so predvsem trije razlogi. Prvič, metodolo�ka sprememba pri zajemanju
dolgoročnih hranilnih vlog oz. prenos dolgoročnih hranilnih vlog med dolgoročne
vezane vloge, kar je k visoki rasti dolgoročnih vlog prispevalo skoraj dve tretjini.
Drugič, odprava indeksacije za kratkoročne obveznosti in terjatve ter tretjič, prilivi
vlog v okviru Nacionalne stanovanjske varčevalne sheme (NSVS), znotraj katere je
bilo konec leta vplačanih �e 42.7 milijarde SIT. Povprečni mesečni prilivi tolarskih
vlog po četrtem razpisu NSVS so zna�ali 1.6 milijarde SIT, kar je predstavljalo �e
skoraj polovico vseh prilivov dolgoročnih vlog, ki so bili realno na isti ravni kot v
letu 2001 (prilivi ne vključujejo metodolo�ke spremembe). Kratkoročne tolarske
vloge (brez vpoglednih vlog) so se v lanskem letu realno povečale le za 1.2%, neto
prilivi pa so bili realno za 65.2% ni�ji kot v letu 2001. Skromna rast kratkoročnega
varčevanja je posledica odprave TOM-a v juliju 2002. Največji obseg so dosegli
prilivi vpoglednih vlog, ki so zna�ali 57 milijard SIT in bili realno za 37% vi�ji kot
v letu 2001. Skupaj so neto prilivi tolarskih vlog v letu 2002 zna�ali 145.7 milijarde
SIT, kar je realno za 30.5% manj kot leto poprej. Večja donosnost tolarskega od
deviznega varčevanja in zato ni�ji prilivi deviznih vlog ter v manj�i meri odlivi
zaradi selitve deviznih vlog nazaj v gotovino so povečali dele� tolarskega varčevanja
prebivalstva za 3.9 odstotne točke, na 58.6% v letu 2002.

Kljub pričakovanjem 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 zna�al 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 zna�ali 187.6 milijarde SIT69). Obseg deviznega varčevanja se je
tako lani realno povečal za 1%, v tem so se krepile le kratkoročno vezane devizne
vloge (na medletni ravni realno za 4.1%), obseg vpoglednih in dolgoročnih deviznih
vlog pa je realno upadel (za 0.4 oz. 0.9%). Slednje lahko pojasnimo z vi�jo stopnjo
inflacije od rasti deviznega tečaja in s tem manj�o privlačnostjo deviznega varčevanja
ter s pričakovanim fiksiranjem tečaja.

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

69 Predvsem zaradi menjave dvanajstih valut dr�av članic EMU v evre so prilivi vpoglednih in hranilnih deviznih vlog
v zadnjem četrtletju 2001 predstavljali skoraj tri četrtine neto tokov deviznih vlog v tem letu; najmočnej�i so bili v
decembru 2001, ko so neto prilivi zna�ali 78.4 milijarde SIT.
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za 0.8%, leta 2001 pa za 4.2%); v tem tolarsko varčevanje za 1.4%, devizno pa za
0.7%. Pod predpostavko počasnej�e depreciacije tolarja se bo dele� deviznega
varčevanja prebivalstva v bankah �e naprej zmanj�eval.

Vzajemni skladi so vse pomembnej�a oblika varčevanja; v letu 2002 so vrednost
svojega premo�enja nominalno povečali kar za 2.8-krat, na 55.4 milijarde SIT in
konec leta dosegali 2.8% celotnega varčevanja prebivalstva v bankah. Neto prilivi
v lanskem letu so zna�ali kar 27.7 milijarde SIT (v letu 2001 1.2 milijarde SIT).
Vzrok temu so bili visoki letni donosi, ki so v povprečju presegali 50%, kot posledica
visoke rasti indeksov na Ljubljanski borzi, saj je SBI v lanskem letu porasel za
55.2%. Kljub zmanj�evanju vrednosti borznih indeksov na Ljubljanski borzi v prvem
četrtletju letos in s tem ni�jim donosom (konec marca je v povprečju zna�al 26.7%),
ostaja tovrstna oblika varčevanja �e naprej privlačna; v prvih treh mesecih letos so
neto prilivi v vzajemne sklade dosegli �e 6.2 milijarde SIT, kar je več kot dvakrat
toliko kot v istem obdobju lani. Ob tako visokih stopnjah rasti bo domači kapitalski
trg kmalu premajhen, kar bo prisililo sklade, da bodo svoje nalo�be usmerjali na
tuje trge. Na to bo vplivala tudi napovedana obdavčitev obresti in spremembe
obdavčitve kapitalskih dobičkov.

Obseg tolarskih kreditov domačih bank podjetjem in DFO, prebivalstvu in
dr�avi se je v letu 2002 zmanj�al realno za 1.3% (v letu 2001 povečal realno za
7.7%); v tem se je za 7.5% zmanj�al obseg kratkoročnih kreditov, okvirni in
dolgoročni krediti pa so se realno okrepili za 1.2 oziroma 2.5%. Zmanj�anje
zadol�evanja lani je predvsem posledica neto odplačevanja tolarskih kreditov podjetij
in drugih finančnih organizacij (DFO), ki so se pri domačih bankah raje zadol�evala
v obliki deviznih kreditov.

Slika 21: Primerjava neto prilivov dolgoročnih tolarskih vlog in neto prilivov v vzajemne
sklade ter njihova donosnost

Vir: Banka Slovenije, www.finance-on.net, preračuni UMAR.
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Umirjena rast tolarskih kreditov prebivalstvu se je nadaljevala tudi v letu 2002
(realno 0.6%, leta 2001 1.2%): obseg dolgoročnih kreditov, ki predstavljajo 79%
vseh tolarskih kreditov prebivalstva se je realno povečal za 1%, obseg kratkoročnih
in okvirnih kreditov pa zmanj�al za 1.1%. Neto tokovi kreditov prebivalstvu so
zna�ali 37.6 milijarde SIT, kar je realno skoraj na ravni iz leta 2001. Tako se je
zadol�enost prebivalstva, merjena kot razmerje med krediti in vlogami, ob
umirjenem varčevanju zni�ala z 0.31 konec leta 2001 na 0.29 konec leta 2002, kar
je najni�ja raven po avgustu leta 1995. V prvem četrtletju leta 2003 se je stanje
kreditov prebivalstva pri domačih bankah glede na december realno zmanj�alo (za
1%; okvirnih in kratkoročnih posojil za 4.2%, dolgoročnih pa za 0.1%).

Obseg tolarskih kreditov bank gospodarstvu je bil konec leta 2002 realno za
5.6% ni�ji kot leto prej (leta 2001 so porasli za 11.2%). Največji realni upad so
bele�ili kratkoročni tolarski krediti (55.8% tolarskih kreditov domačih bank
podjetjem in DFO), ki so se realno zmanj�ali za 8.5%. Občutno so porasli le okvirni
krediti, in sicer realno za 46.8%, ki pa zaradi relativno majhnega dele�a (2%) niso
bistveno prispevali k zmanj�evanju upadanja tolarskih kreditov. Neto tokovi tolarskih
kreditov podjetjem in DFO so zna�ali 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 zadol�evala v obliki deviznih kreditov domačih bank, ki so realno
porasli za 39% (v 2001 za 35.1%) in so konec leta v valutni strukturi predstavljali
�e tretjino (33.1%) vseh kreditov domačih bank podjetjem in DFO (konec leta 2001
26.1%, leta 2000 22.6%). Razlogi za krepitev tega dele�a so, enako kot prej�nja
leta, vi�ja stopnja inflacije od rasti deviznega tečaja, visoka vrednost TOM in ugodna
devizna likvidnost bank. Neto tokovi deviznih kreditov podjetij in DFO pri domačih
bankah so tako v lanskem letu zna�ali 135.9 milijarde SIT in so bili realno kar za
76.6% vi�ji kot leta 2001. Ob zmanj�anju tolarskih in visoki rasti deviznih kreditov
se je tako skupaj obseg kreditov domačih 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 domačih bank podjetjem
in DFO - zaradi prenosa kreditov Dru�be za avtoceste RS (Darsa) iz postavke dr�ave
v segment podjetij in DFO - realno povečal kar za 6% (brez prenosa bi tovrstni
krediti realno upadli za pribli�no 1.3%); dolgoročni krediti so realno porasli za
17.4% (brez prenosa bi se zmanj�ali realno za 0.3%). Nadaljuje se tudi zmanj�evanje
obsega kratkoročnih kreditov podjetij in DFO, ki so v prvem četrtletju realno upadli
za 2.6%. Devizni krediti domačih bank �e naprej dosegajo visoke stopnje rasti in so
bili konec marca glede na december realno vi�ji za 8% (brez Darsa 6%). Neto tokovi
tovrstnih posojili so v treh mesecih letos zna�ali kar 37.4 milijard SIT in bili realno
2.4-krat večji v istem obdobju prej�njega leta. Ob predvideni počasnej�i depreciaciji
tolarja je pričakovati, da se bo obseg deviznih kreditov �e naprej krepil.

Zadol�evanje domačih podjetij v tujini se je okrepilo �ele v zadnjem četrtletju
lanskega leta, ko so podjetja neto najela devizne kredite v vi�ini 32.1 milijarde SIT.
Skupaj v letu 2002 je neto zadol�evanje v tujini zna�alo 69.4 milijarde SIT, kar je
realno za 22.9% manj kot leto prej. Kljub temu pa so ti krediti �e naprej predstavljali
drugi najpomembnej�i vir financiranja podjetij (32.6% neto priliva vseh kreditov v
podjetja); takoj za deviznimi krediti domačih bank (63.5%). V tujini se po oceni
zadol�ujejo predvsem večja podjetja, katerim domače banke, zaradi zakonskih
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omejitev izpostavljenosti do posameznega kreditojemalca, ne morejo ponuditi dovolj
visokih kreditov.

Dr�ava se je v letu 2002 pri domačih bankah neto zadol�evala v vi�ini 69.4 milijarde
SIT (leta 2001 5.1 milijarde SIT) in je, skladno s strategijo zagotavljanja čim večjega
dele�a financiranja proračunskih potreb na domačem finančnem trgu, za razliko od
podjetij in DFO prete�no najemala tolarske kredite (77.8% neto tokov kreditov
dr�avi). Obseg teh kreditov je tako v letu 2002 realno porasel za 19.3%; v tem
dolgoročni za 24.2%, okvirni in kratkoročni krediti pa so upadli za 4.3%. V največji
meri zaradi �e omenjenega prenosa kreditov Darsa med kredite podjetij in DFO se
je obseg tolarskih posojil dr�ave v prvem četrtletju leta 2003 realno zmanj�al za
40.5% (brez Darsa pribli�no za 2.9%). Devizne kredite je dr�ava v tem obdobju
neto odplačevala v vi�ini 7 milijard SIT; tako se je njihov obseg realno zmanj�al za
10.7%.

Na vi�ino nominalnih obrestnih mer je v preteklih letih najbolj vplivalo gibanje
TOM, ki je bila za kratkoročne terjatve in obveznosti julija 2002 ukinjena. Tako se
pri kratkoročnih obrestnih merah ne upo�teva več stopnja rasti cen v preteklih
dvanajstih mesecih, temveč se v oblikovanje nominalne obrestne mere vključi
pričakovana stopnja inflacije. To je povzročilo precej�nje zni�anje nominalnih
obrestnih mer in njihova manj�a nihanja, zmanj�ala pa se je tudi razlika med
domačimi in tujimi obrestnimi merami. Referenčna obrestna mera, ki bi nadomestila
TOM, naj bi bila slovenska medbančna obrestna mera (SMOM). Ta predstavlja
obrestne mere za najeta likvidnostna posojila in najete vezane depozite v tolarjih, ki
se oblikujejo na domačem medbančnem trgu. Vendar SMOM v dobrem letu obstoja
ni prav za�ivela, saj so nekatere banke vzpostavile lastno referenčno obrestno mero,
izračunano kot kombinacijo več obrestnih mer. V leto�njem letu pričakujemo
postopen prehod na nominalne obrestne mere tudi pri obveznostih in terjatvah z
ročnostjo, dalj�o od enega leta.

Povprečna posojilna obrestna mera za kratkoročne kredite, ki se je v drugi polovici
leta pričela hitreje zni�evati, je v letu 2002 upadla za 1.7 odstotne točke, na raven
11.8%; za dolgoročne kredite pa se je zni�ala za eno odstotno točko, na 6.9% nad
TOM. Zni�evanje aktvinih obrestnih mer se je nadaljevalo tudi v prvem četrtletju
letos, ko se je povprečna kratkoročna posojilna obrestna mera in tudi povprečna
dolgoročna posojilna obrestna mera nad TOM zni�ala za 0.4 odstotne točke. �e bolj
opazen je bil padec obrestnih mer za vloge, ki so se pričele zni�evati �e pred
odpravo indeksacije70 in so se v letu 2002 v povprečju zni�ale za 1.6 odstotne točke.
Hitreje so se zni�evale kratkoročne obrestne mere za ročnosti, dalj�e od 90 dni, ki
so se v povprečju zmanj�ale za 2.1 odstotne točke; za kraj�e ročnosti pa za 0.8
odstotne točke. Dolgoročna obrestna mera nad TOM se je v lanskem letu zmanj�ala
za 1.7 odstotne točke, na 3%. Zni�evanje se je nadaljevalo tudi v prvem četrtletju
letos, in sicer kratkoročnih obrestnih mer za vezane vloge v povprečju za 0.6 odstotne
točke, dolgoročnih nad TOM pa za 0.3 odstotne točke. Povprečna vrednost TOM
je v preteklem letu zna�ala 7.7% in bila skoraj za odstotno točko ni�ja kot v letu
2001. Ob upo�tevanju napovedi zni�evanja inflacije lahko pričakujemo, da bo TOM
letos �e za pribli�no 1.5 odstotne točke ni�ja kot lani. Marca je bila njena vrednost
najni�ja po avgustu leta 1999 (6.1%).

70 Razen v maju, ko je TOM narasla na 8.6%.
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Povprečna medbančna obrestna mera je bila v letu 2002 na najni�ji ravni doslej
in je v povprečju zna�ala 4.9%, kar je za dve odstotni točki manj kot v letu 2001. Ob
koncu prve polovice leta se je zaradi nekoliko ni�je stopnje izpolnjevanja obvezne
rezerve povi�ala na 5.5%, nato pa zopet zaradi nekoliko vi�jih deviznih prilivov in
s tem povezane večje likvidnosti bank spustila na pribli�no 5%. V prvem četrtletju
leta 2003 je bila likvidnost bank nekoliko slab�a, kar se je odrazilo v vi�ji povprečni
medbančni obrestni meri, ki se je dvignila nad 6%. Tudi SMOM so se gibale v
skladu s povprečno medbančno obrestno mero. V tretjem četrtletju lani so bile
kratkoročne vi�je od SMOM dalj�ih ročnosti, kar bi teoretično pomenilo, da se
pričakuje padec obrestnih mer (vendar zaradi plitkosti medbančnega trga in slabe
reprezentativnost SMOM teoretične aplikacije niso nujno veljavne). V prvem
četrtletju letos se je ta razlika zmanj�ala.

V nasprotju z gibanji na svetovnih kapitalskih trgih71 so cene vrednostnih papirjev,
ki kotirajo na Ljubljanski borzi, v letu 2002 močno porasle. Indeks delnic SBI20
je konec leta 2002 zna�al 3,340 točk in bil za 55.2% vi�ji 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 zni�evanja obrestnih mer v bančnem
sistemu. Indeks delnic poobla�čenih investicijskih dru�b PIX je konec leta 2002
zna�al 2,730 točk in je v letu 2002 pridobil kar 71.9% (v letu 2001 4.4%, v letu
2000 0.1%). Med pano�nimi indeksi je najvi�jo donosnost dosegel indeks kemije
(povečanje za 81%). Indeks farmacije je do konca novembra, ko so bile iz indeksa

Vir podatkov: Banka Slovenije, Zdru�enje bank Slovenije, preračuni UMAR.

Slika 22: Gibanje nekaterih pomembnej�i obrestnih mer (na letni ravni, v %)

71 Vrednost svetovnega borznega indeksa (Morgan Stanley Capital International - MSCI) je v letu 2002, merjeno v
evrih, upadla za 33%.
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izključene delnice Leka in so indeks prenehali izračunavati, porasel za 74.2%, sledijo
indeks nafta in plin (68.9%), indeks trgovine (37.1%), indeks hrane in pijače (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 zna�ali kar 326.2 milijarde SIT, kar je 4.8-krat več kot v preteklem letu.

Tr�na kapitalizacija vseh vrednostnih papirjev na borzi (niso vključene delnice
investicijskih dru�b) je konec leta 2002 zna�ala 1,930.4 milijarde SIT, kar je za
58.5% več kot ob koncu leta 2001. Njen dele� v bruto domačem proizvodu se je
iz 26.7% konec leta 2001 povi�al na 36.5%. Tr�na kapitalizacija vseh delnic na
borzi se je v letu 2002 povi�ala 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
dr�avami se je razlika v vrednosti tega kazalnika, zaradi visoke rasti borznih indeksov
v Sloveniji in upadanja v svetu, zmanj�ala, vendar je zaostajanje za razvitimi trgi �e
vedno precej�nje (gl. sliko 22). Promet na Ljubljanski borzi je bil lani za 38% vi�ji
kot v letu 2001 in v vi�ini 481 milijard SIT najvi�ji doslej.

Leta 2002 se je v primerjavi z letom 2001 zni�ala tr�nost delnic, izračunana kot
količnik med letnim prometom na Ljubljanski borzi in tr�no kapitalizacijo na zadnji
dan obdobja, in sicer z 0.28 na 0.23 (tr�na kapitalizacija je rastla hitreje kot promet
na borzi). Tudi primerjava tega kazalca na razvitih in tudi drugih srednjeevropskih
trgih kapitala, kjer v normalnih obdobjih dose�e vrednosti med 0.5 in 0.8, ka�e na
plitkost slovenskega kapitalskega trga. Tr�nost obveznic (z 0.14 na 0.16) in delnic
investicijskih dru�b (z 0.34 na 0.35) se je v letu 2002 povi�ala.

V prvem četrletju leta 2003 se je rast indeksov na Ljubljanski borzi ustavila; indeks
delnic SBI20 je bil konec marca za 4.7% ni�ji kot konec lanskega leta. Razloge za
upad gre pripisati �e prej visokim cenam vrednostnih papirjev, ki kotirajo na
Ljubljanski borzi, ter napovedanemu kasnej�em o�ivljanju svetovnega gospodarstva.

Vir podatkov: Ljubljanska borza, New Cronos, preračuni UMAR.

Slika 23: Tr�na kapitalizacija delnic (dele� v BDP, v %)
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Izmed pano�nih indeksov sta v prvem četrletju porasla le indeks hrane in pijače in
indeks transporta, za 5.9% oziroma 3.3%. Tr�na kapitalizacija na Ljubljanski borzi
(brez delnic investicijskih dru�b) je konec prvega četrtletja letos zna�ala 1,730.2
milijarde SIT in je bila za 10.4% ni�ja kot decembra lani. Velik del zni�anja gre
pripisati izključitvi delnic Leka v začetku februarja v vi�ini 152 milijard SIT. Vrednost
prometa na Ljubljanski borzi je bila v prvem četrtletju letos nominalno za 5.4%
ni�ja kot v istem obdobju lani. Izstopa promet obveznic, ki se je v primerjavi s
prvim četrtletjem lani povečal 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 bančnega sistema, tako je bilo v Sloveniji
konec leta 20 bank; v letu 2001 jih je bilo 21. Tr�na koncentracija, merjena z dele�em
bilančne vsote treh največjih bank v bilančni vsoti celotnega bančnega sistema, se
je zaradi hitrej�e stopnje rasti bilančne vsote srednje velikih in malih bank zmanj�ala
za 1.9 strukturne točke, na 54.6%. Ob pričakovani nadaljnji konsolidaciji bančnega
sistema se bo ta dele� �e povečal.

Po nerevidiranih podatkih je bilančna vsota bank konec lanskega leta zna�ala 4.537,8
milijarde SIT (85.9% BDP) in je bila realno za 7.1% vi�ja kot konec leta 2001. Ob
ni�ji kreditni aktivnosti bank so krediti nefinančnemu sektorju v strukturi aktive
predstavljali 47.8%, kar je za 1.6 strukturne točke manj kot leto poprej. �e drugo
leto zapored pa se močno krepijo nalo�be 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 nalo�b v vrednostne papirje
BS; njihovo stanje se je lani povečalo kar za 335.8 milijarde SIT in so tako
predstavljali 59.5% nalo�b v vrednostne papirje. Obseg nalo�b v dr�avne vrednostne
papirje (31.7% nalo�b v vrednostne papirje) pa je realno porasel za 14.3%. Na
pasivni strani bilance se je ob bolj zmerni krepitvi varčevanja prebivalstva dele�
obveznosti do nebančnega sektorja glede na leto 2001 zmanj�al za 1.8 odstotne
točke, na 69.4%. Obveznosti do bančnega sektorja pa so konec leta predstavljale
12.6% pasive (leta 2001 pa 11.8%), kar je predvsem posledica večjega zadol�evanja
bank v tujini (gl. poglavje 3.4.)

Kazalci uspe�nosti poslovanja bank so se lani izbolj�ali. Dobiček pred obdavčitvijo
je v letu 2002 zna�al 46.1 milijarde SIT in je bil realno skoraj 3-krat vi�ji kot v letu
2001. Tak�no povečanje je posledica uveljavitve  novih slovenskih računovodskih
standardov, ki so ukinili revalorizacijo kapitala, osnovnih sredstev in kapitalskih
nalo�b. Poleg tega je leto 2001, ko je ena izmed bank obse�neje oblikovala
rezervacije, predstavljalo nizko izhodi�če. Donosnost kapitala je v letu 2002 tako
zna�ala 13.3% (v letu 2001 4.8%), donosnost sredstev pa 1.1%, kar je za 0.6 odstotne
točke več kot leto poprej. Velik problem bančnega sistema pa so operativni stro�ki,
ki so rasli hitreje od bilančne vsote (�e posebno stro�ki dela).
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8. Srednjero~ne napovedi za obdobje od leta
2005 do leta 2007

V obdobju 2005�2007 pričakujemo postopno povi�anje gospodarske rasti do 4.5%
leta 2007. Napoved odstopa od srednjeročnega makroekonomskega scenarija
Strategije gospodarskega razvoja Slovenije (UMAR, 2001), ki je v letih 2005 in
2006 predvidel realno rast bruto domačega proizvoda med 5.3% in 5.7%. Poleg
negotovih razmer v mednarodnem okolju, ki vplivajo na zamik pričakovanega
o�ivljanja svetovne konjunkture in posledično gospodarske rasti v Sloveniji, so
poglavitni razlogi za odstopanje notranje in strukturne narave. V letih 2001 in 2002
je pri�lo do sprememb v strukturi rasti bruto domačega proizvoda v smeri počasnej�e
krepitve domače zasebne in investicijske potro�nje (dele� investicij v bruto domačem
proizvodu je upadel, struktura porabe razpolo�ljivega dohodka se je spremenila v
korist varčevanja), poglavitni dejavnik za odstopanje pa ostajajo nedokončane
strukturne reforme oziroma njihovo prepočasno izvajanje. Na to opozarja tudi
Poročilo o razvoju 2003 (UMAR, 2003), ki ugotavlja, da bo za doseganje
makroekonomske stabilnosti treba dokončati preostale strukturne reforme, zlasti
glede učinkovitosti nemenjalnega sektorja in spodbujanja na znanju temelječe
konkurenčnosti, inovativnosti in tehnolo�kega prestrukturiranja menjalnega sektorja.
Počasnej�a krepitev konkurenčnosti zaradi omenjenih strukturnih problemov, poleg
dejavnikov mednarodnega okolja, vpliva tudi na ni�jo 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 povi�anje povprečne
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 domače potro�nje,
zlasti naj bi se ob manj�em cikličnem upadu v letu 2006 ohranjala tudi močna
investicijska aktivnost (rast okoli 7% letno), ki bi bila tudi v večji meri usmerjena v
zasebne investicije v opremo in stroje. Tak�no prestrukturiranje investicij bo
omogočilo tudi uvajanje novih proizvodnih programov in proizvodov ter krepitev
mednarodne konkurenčnosti s povečevanjem dele�a proizvodov z vi�jo dodano
vrednostjo v izvozu. Projekcije realne rasti investicij predpostavljajo poleg povečane
ravni nacionalnega varčevanja tudi večji neto priliv tujega kapitala v obliki
neposrednih in portfolio nalo�b. Del javnofinančnih sredstev za investicije pa naj
bi bil zlasti po letu 2004 delno nadome�čen s tujim zasebnim kapitalom v okviru
koncesijskega načina financiranja izgradnje infrastrukture ter tudi povečanega
financiranja iz sredstev EU. Upo�tevajoč omenjene predpostavke se bo postopno
odpiral prostor za potrebne investicije v opremo, tehnolo�ki razvoj in informacijsko
komunikacijsko tehnologijo, hkrati naj bi se povečal dele� investicij v gospodarsko
infrastrukturo in omogočila realizacija predvidenih investicij v stanovanjsko
izgradnjo ob zmanj�anju dele�a investicij v dr�avne storitve. Predvidena vi�ja rast
produktivnosti bo, ob sicer nespremenjenem relativnem zaostajanju stopnje rasti
realnih bruto plač na zaposlenega, v obdobju 2005-2007 omogočila njihovo hitrej�o
rast, kar bi tudi omogočilo nadaljnjo krepitev rasti zasebne potro�nje na raven okoli
3.5%. Kljub vi�jim stopnjam rasti domače potro�nje in uvoza do leta 2007 pa se
zaradi pričakovanega izbolj�evanja konkurenčnosti gospodarstva ter ohranjanja
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visokih stopenj rasti izvoza prese�ek tekočega računa plačilne bilance ne bo spustil
bistveno pod 1% bruto domačega proizvoda.

Za ohranjanje stabilne gospodarske rasti na srednjeročno vi�ji ravni po vstopu v EU
bodo tako ključnega pomena kakovostne spremembe, ki se bodo odra�ale v
prestrukturiranju investicij ter krepitvi drugih dejavnikov konkurenčnosti ter na
odpravljanju makroekonomskih neravnovesij, kjer gre v prvi vrsti za zni�anje
inflacije na evropsko primerljivo raven in postopno odpravljanje javnofinančnega
primanjkljaja. Za zni�anje inflacije na raven, skladnej�o z maastrichtskimi kriteriji,
bo poleg vodenja restriktivnih politik (gl. poglavje 4) potrebno odpraviti strukturna
neskladja, predvsem v sektorjih, kjer se cene oblikujejo pod nadzorom dr�ave ter
na področju delovanja finančnih trgov in trga delovne sile. Uresničevanje te
predpostavke bi pomenilo, da bosta hitrej�a rast cen glede na povprečje EU in
preseganje ravni, ki je določena z maastrichtskimi kriteriji72, neposredno po vstopu
v ERM2 odra�ala le relativno hitrej�o rast produktivnosti v Sloveniji glede na
povprečje EU (tako imenovana �realna konvergenca�), ki bi jo vsaj na začetku do
določene mere lahko odtehtala nominalna depreciacija v okviru dovoljenega nihanja
tečaja.

72 1.5 odstotne točke nad povprečjem treh dr�av članic z najni�jo stopnjo inflacije.
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%v,itsarejnpotsenlaer

5002 6002 7002

dovziorpičamodoturB 0.4 4.4 5.4

)%vtsar(tsonelsopaZ 8.0 8.0 9.0

)%vtsar(aledtsonvitkudorP 5.3 8.3 7.3

agenelsopazanačalpoturB 2.2 5.2 5.2

vetirotsnivodovziorpzovzI 6.6 9.6 0.7

vetirotsnivodovziorpzovU 1.7 5.6 0.7

)anva�rdnianbesaz(ajn�ortopančnoK 3.3 4.3 4.3

avtsdersanvonsovejicitsevnI 0.7 5.5 5.7
ecnalibenličalpanučaragečoketjajlkjnamirP

)PDBzivajremirpv%( 0.1 1.1 9.0

)%v,atelejčerpvop(ejicalfniajnpotS 2.4 7.3 5.3
riV .RAMUdevopan:



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Gospodarska rast132



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

III. del133

III. delIII. delIII. delIII. delIII. del

Ocena uspe{nosti napovedi UMAR



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Ocena uspe{nosti napovedi UMAR134



135

UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Ocena uspe{nosti napovedi UMAR

Ocena uspe{nosti napovedi UMAR

Prvo oceno uspe�nosti pri napovedovanju realne stopnje gospodarske rasti in
povprečne stopnje inflacije smo objavili v Jesenskem poročilu 2002. Vnovična
analiza uspe�nosti vključuje dve dodatni napovedi (iz Jesenskega poročila 2001 in
Pomladanskega poročila 2002) ter dva dodatna kazalca: nominalno stopnjo
gospodarske rasti (izračunano kot letna odstotna sprememba vrednosti bruto
domačega proizvoda v tekočih cenah) in inflacijo ob koncu leta (merjeno z medletno
stopnjo rasti cen �ivljenjskih potreb�čin v mesecu decembru).

Kot �e lani tudi tokrat ločeno preučujemo uspe�nost dveh vrst napovedi: za tekoče
leto (pomladanska napoved) in za prihodnje leto (jesenska napoved).73 Z njima lahko
dobro ponazorimo vpliv različne stopnje negotovosti pri napovedovanju:

� Napaka v napovedi tekočega leta pomeni razliko med projekcijo, kot jo izvedemo
iz prvih �e dostopnih informacij o gibanju v letu, za katerega napovedujemo, in
realizacijo za isto leto, kakr�no prvič � takoj, ko je mogoče � objavi uradna
statistika kot svojo predhodno oceno. Primerjava napovedane z uresničeno
vrednostjo tu zadeva relativno kratek, pribli�no enoletni časovni interval, pri
čemer je ob svojem nastanku napoved �e deloma uresničena, ocena pa �e ne
povsem gotova. Prva torej ni podvr�ena prognoziranju v popolni negotovosti
in slednja �e ne izpopolnjevanju ali celo spreminjanju statističnega zajemanja,
zato je manj verjetno, da bo med njima nastala občutna razlika,

� Na drugi strani je interval od projekcije do njene uresničitve pri napovedi za
prihodnje leto precej dalj�i. Trenutka, ko naredimo napoved za celo leto vnaprej
(ne da bi se lahko pri tem oprli na katerikoli �e uresničeni podatek) in ko od
statistike dobimo ponovno, običajno popravljeno in zato bolj natančno oceno
minulega dogajanja, sta si dovolj daleč vsaksebi, običajno skoraj dve leti.
Razdalja med njima izmeri razliko med napovedjo gibanja brez informacij ali
pa s kvečjemu zelo omejenimi, posrednimi in izvedenimi informacijami ter
njegovo �e precej natančno ocenjeno uresničitvijo. Tu je verjetnost, da se napaka
dejansko pojavi, večja. Iz napake pri napovedi za prihodnje leto lahko potemta-
kem sodimo o uspe�nosti napovedovanja ob večji stopnji negotovosti.

Za potrebe sedanje analize uspe�nosti smo napovedi iz Jesenskega poročila 2001 in
Pomladanskega poročila 2002 (oboje za leto 2002) primerjali s prvo, hitro statistično
oceno bruto domačega proizvoda in inflacije za leto 2002.74 Glavne ugotovitve lahko
strnemo takole:

� Jeseni 2001 smo stopnjo rasti bruto domačega proizvoda v stalnih cenah v letu
2002 napovedovali dokaj visoko (3.6%). Gibanja na začetku leta so nas v
pomladanski napovedi usmerila k ustreznemu zni�anju napovedi (za 0.3 odstotne
točke) � dejansko rast smo s tem zgre�ili za vsega 0.1 odstotne točke.

73 Napoved tekočega leta obravnava pomladanske napovedi (Pomladansko poročilo) za tekoče leto. Napoved za
prihodnje leto izhaja iz jesenskih projekcij (Jesensko poročilo) prihajajočega leta. Realizirane vrednosti spremenljivk
so objavljene v naslednji izdaji taiste publikacije (naslednje leto po letu, za katerega je bila napoved izdelana).

74 Čeprav to ni povsem v skladu z metodologijo ocenjevanja uspe�nosti, 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 ni�jo rast bruto domačega proizvoda v tekočih cenah kot nato
spomladi 2002, ko smo jo popravili navzgor za 0.3 odstotne točke � s tekočo
napovedjo smo dejansko vrednost podcenili za 1.0 odstotne točke.

� Pri jesenskem napovedovanju gibanja cen v letu 2002 smo bili pretirano
optimistični, vendar smo napovedi stopenj rasti v tekočem letu nato primerno
povi�ali za 0.5 oz. 0.6 odstotne točke � v primerjavi z uresničeno je bila
pomladanska projekcija povprečne inflacije tako ni�ja za 0.6 odstotne točke, �e
nekoliko bolj, za 0.9 odstotne točke, pa je od realizacije odstopala pomladanska
napoved inflacije ob koncu leta.

Ko te odklone napovedi od realizacije v letu 2002 zdru�imo s prej�njimi, lahko
naposled preverimo, kako ugotovljena odstopanja napovedi v zadnjem letu vplivajo
na ovrednotenje na�e uspe�nosti v dalj�em časovnem razdobju. Da rezultatom
zagotovimo čim večjo analitično vrednost, na novo izračunamo tudi dve statistični
meri napake v napovedi: povprečno absolutno napako (PAN)75 in koren povprečne
kvadratne napake (KPKN)76, ki morata izkazovati dovolj nizke vrednosti, če naj bi
napovedovanje imeli za uspe�no. V primerjavi s predhodno analizo (gl. Jesensko
poročilo 2002) se je vrednost statistik ponovno zni�ala, kar pomeni, da se je uspe�nost
napovedovanja �e izbolj�ala. Kot ka�ejo primerjave s tujimi in�titucijami v tabeli 6,
UMAR izkazuje zlasti v obdobju po letu 1996 zavidljivo natančnost pri
napovedovanju gibanja ključnih makroekonomskih agregatov, tako tekočega kot
za eno leto bolj oddaljenega.

Realno stopnjo rasti bruto domačega proizvoda smo po letu 1996 v povprečju zgre�ili
za 0.35 odstotne točke, ko smo jo projicirali za prihajajoče leto, in le za 0.13 odstotne
točke, če smo jo napovedovali za tekoče leto (to predstavlja 3.5% povprečne vrednosti
realizacije), z izjemo v letih 1999 in 2001, ko je bistveno večjo napako v napovedi
izzval nepričakovani �ok na strani povpra�evanja. Na�e napovedi realne rasti so
bile večkrat precenjene kot podcenjene, vendar gre običajno za majhne napake.

Enako uspe�no napovedujemo tudi nominalno stopnjo rasti bruto domačega
proizvoda, ki se je po letu 1996 ustalila med 10% in 13%. Tekoče napovedi od
dejanskih vrednosti odstopajo v povprečju za 0.97 odstotne točke in niso očitno
pristranske. Nasprotno so predhodne napovedi stalno podcenjene, vendar se od
končnih realizacij v povprečju razlikujejo le za 0.88 odstotne točke (kar pomeni
okoli 7-odstotno napako glede na povprečno realizirano nominalno stopnjo rasti).

Od leta 1996 napovedi povprečne inflacije v tekočem letu niso pristranske in uspe�no
sledijo dejanskim vrednostim. Z izjemo leta 2000, ko je pri�lo do izjemnega porasta
cene nafte, so razlike majhne � povprečna napaka zna�a 0.4 odstotne točke (kar
predstavlja 4.9% povprečne vrednosti dejanske inflacije). Nekoliko večja odstopanja
izkazuje jesenska napoved, nazadnje prav leta 2002.

75 Gre za povprečje absolutnih napak, kjer aritmetični predznak ni pomemben.
76 Uporabimo ga, ker �elimo velike napake ostreje �kaznovati�, saj so te očitno bolj �kodljive kot majhne razlike med

napovedmi in realizacijo. Izračunamo ga tako, da najprej kvadriramo vse napake, jim nato priredimo aritmetično
povprečje in ga nazadnje korenimo.
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Podoben uspeh smo dosegli pri napovedovanju inflacije ob koncu leta. Znatno napako
smo zagre�ili leta 1998 in 2000 ter ponovno 2002, na�e napovedi za leto 2001 pa so
se popolnoma uresničile. Povprečna napaka brez izjemnih let zna�a 0.6 odstotnih
točk, kar pomeni 7.4% povprečne uresničene vrednosti.

Z neprestanimi metodolo�kimi in organizacijskimi izbolj�avami postopkov
napovedovanja UMAR skrbi za to, da se kakovost napovedi vseskozi povečuje.
Mednarodno uveljavljeni kazalniki potrjujejo, da se lahko v svoji uspe�nosti �e
povsem enakopravno primerja z najbolj verodostojnimi prognostičnimi institucijami
na tujem.
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:a2
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N
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D
O

D.1
enec

envonso
213,488,1

105,271,2
905,205,2

898,097,2
904,011,3

950,584,3
179,256,3

622,611,4
588,175,4

871,459,4
626,583,5

511,848,5

E
K

VAT
S

O
P

E
K

SJI
C

K
E

R
O

K.2
1

741,733
868,283

867,404
358,264

399,735
064,055

334,965
967,426

716,217
124,757

471,108
587,648

)2+1=3(
D

OVZI
O

RPI
ČA

M
O

D
OT

U
R

B.3
954,122,2

963,555,2
772,709,2

157,352,3
104,846,3

815,530,4
404,222,4

599,047,4
105,482,5

006,117,5
008,681,6

009,496,6

T
S

O
N

D
E

R
V

A
N

A
D

O
D

J
AP

U
K

S
213,488,1

105,271,2
905,205,2

898,097,2
904,011,3

950,584,3
179,256,3

622,611,4
588,175,4

871,459,4
626,583,5

511,848,5

:
met
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B

+
A(

ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjite
m

K.1
854,78

996,89
481,801

437,611
270,511

536,511
265,821

157,731
886,941

897,851
222,661

954,571

)F
+
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D
+

C(
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ni
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710,527
259,538

428,659
984,470,1
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478,815,1

321,286,1
513,318,1

403,279,1
457,521,2

)
E

+
D

+
C(
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924,826

521,217
666,318

771,519
635,499

545,911,1
504,821,1

322,672,1
974,614,1

956,925,1
237,856,1

501,487,1

F
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G-
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728,321
851,341

213,951
978,591

539,412
127,032

156,242
446,562

556,382
275,313

056,143

)
P...

G(
evtirot

S.3
487,511,1

779,292,1
550,694,1

810,666,1
372,478,1

862,211,2
302,272,2

095,855,2
809,848,2

854,890,3
413,173,3

582,386,3
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:b2
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%
v,P
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B

vi�ele
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8991
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2002
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devopa
N

.
A

vol,ovtsradzog,ovtsjite
m

K
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8.3
7.3

6.3
1.3

9.2
0.3

9.2
8.2

8.2
7.2

6.2

.
B

ovt�ibi
R

0.0
0.0

0.0
0.0

0.0
0.0

0.0
0.0

0.0
0.0

0.0
0.0

.
C
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R
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2.1
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1.1

0.1
9.0

6.0
5.0

5.0
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5.0
5.0

.
D

itsonvajed
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3.42

1.42
6.32
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G
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9.4
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0.5

0.5
1.5

1.5

.
G

lizov
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m
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7.2
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8.2

3.2
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K

evtirots
envolsop

ni
mejan,eninči

merpe
N

1.01
3.01

0.01
3.01

4.01
5.01

9.21
1.31

0.31
0.31

1.31
2.31

.L
ejnavoravaz.cos,ab

marbo,avarpu
anvaJ

6.4
8.4

1.5
0.5

9.4
0.5

4.5
7.5

8.5
8.5

8.5
9.5

.
M

ejnave�arbozI
9.4

8.4
0.5

8.4
9.4

1.5
9.4

0.5
0.5

0.5
9.4

9.4

.
N

ovtsrav
onlaicos

ni
ovtsvardZ

6.4
6.4

6.4
6.4

6.4
8.4

4.4
5.4

5.4
5.4

4.4
4.4

.
O

evtirots
enbeso

ni
enpuks

egur
D

9.2
0.3

0.3
1.3

2.3
3.3

0.3
0.3

0.3
0.3

0.3
0.3

.P
mejbeso

minelsopaz
z

avtsjnidopsog
anbesaZ

0.0
0.0

0.0
0.0

0.0
0.0

)
S

B
P(

evtirots
enčnab

enasipir
P

0.2-
2.2-

0.2-
0.2-

9.1-
9.1-

5.2-
1.2-

1.2-
0.2-

0.2-
0.2-

,)
S

B
P

+
P...

A(
T

S
O

N
D

E
R

V
A

N
A

D
O

D.1
enec

envonso
8.48

0.58
1.68

8.58
3.58

4.68
5.68

8.68
5.68

7.68
1.78

4.78

E
K

VAT
S

O
P

E
K

SJI
C

K
E

R
O

K.2
1

2.51
0.51

9.31
2.41

7.41
6.31

5.31
2.31

5.31
3.31

9.21
6.21

)2+1=3(
D

OVZI
O

RPI
ČA

M
O

D
OT

U
R

B.3
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001

.inartsijndelsan
an

ejnavejlada
N



149

UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Statisti~na priloga
:b2

alebaT
dovziorpiča

mod
oturb

ni
hitsonvajed

optsonderv
anado

D

)enec
ečoket(

%
v,P

D
B

vi�ele
D-

5991
6991

7991
8991

9991
0002

0002
1002

2002
3002

4002
5002

anec
O

devopa
N

D
O

VZI
O

R
PI

Č
A

M
O

D
OT

U
R

B
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001

:
met

v

)
B

+
A(

ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjite
m

K.1
9.3

9.3
7.3

6.3
2.3

9.2
0.3

9.2
8.2

8.2
7.2

6.2

)F
+

E
+

D
+

C(
ovt�inebdarg

ni
ajirtsudnI.2

6.23
7.23

9.23
0.33

6.23
1.33

2.23
0.23

8.13
7.13

9.13
8.13

)
E

+
D

+
C(

ajirtsudnI-
3.82

9.72
0.82

1.82
3.72

7.72
7.62

9.62
8.62

8.62
8.62

6.62

F
ovt�inebdar

G-
3.4

8.4
9.4

9.4
4.5

3.5
5.5

1.5
0.5

0.5
1.5

1.5

)
P...

G(
evtirot

S.3
2.05

6.05
5.15

2.15
4.15

3.25
8.35

0.45
9.35

2.45
5.45

0.55

evtirots
enčnab

enasipir
P.4

0.2-
2.2-

0.2-
0.2-

9.1-
9.1-

5.2-
1.2-

1.2-
0.2-

0.2-
0.2-

ekvatsop
eksjickero

K.5
2.51

0.51
9.31

2.41
7.41

6.31
5.31

2.31
5.31

3.31
9.21

6.21

%
vitsondervinadod

vi�eled

T
S

O
N

D
E

R
V

A
N

A
D

O
D

J
AP

U
K

S
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001

:
met

v

)
B

+
A(

ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjite
m

K.1
6.4

5.4
3.4

2.4
7.3

3.3
5.3

3.3
3.3

2.3
1.3

0.3

)F
+

E
+

D
+

C(
ovt�inebdarg

ni
ajirtsudnI.2

5.83
5.83

2.83
5.83

3.83
3.83

2.73
9.63

8.63
6.63

6.63
3.63

)
E

+
D

+
C(

ajirtsudnI-
4.33

8.23
5.23

8.23
0.23

1.23
9.03

0.13
0.13

9.03
8.03

5.03

F
ovt�inebdar

G-
1.5

7.5
7.5

7.5
3.6

2.6
3.6

9.5
8.5

7.5
8.5

8.5

)
P...

G(
evtirot

S.3
2.95

5.95
8.95

7.95
3.06

6.06
2.26

2.26
3.26

5.26
6.26

0.36

evtirots
enčnab

enasipir
P.4

3.2-
5.2-

3.2-
4.2-

2.2-
2.2-

9.2-
4.2-

4.2-
3.2-

3.2-
3.2-

voktadopriV
.

R
A

M
U

devopan
ni

2002
otel

az
nučarerp,

S
R

U
S:

ab
mop

O
:1

.havtirots
ni

hidovziorp
op

ejicnevbus
suni

m
evtirots

ni
edovziorp

anikva
D

.)3002
cera

m,
S

R
U

S(
vonučar

hinlanoican
ejiziver

evonivonso
an

anejeran
ej

ni
0002

otel
onzab

a
mi

agur
D.5991

otel
onzab

a
mi

avr
P.jires

hevd
ektadop

ejuzakirp
alebaT

.ivijlre
mirp

atsinjobes
de

mijire
S
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Statisti~na priloga150

:a3alebaT dovziorpičamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD

TISoimv,5991enecenlatS-

5991 6991 7991 8991 9991 0002

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 270,78 659,78 263,58 820,88 681,68 903,58

.B ovt�ibiR 683 324 034 114 424 904

.C ovtsraduR 600,62 594,62 823,72 843,72 726,72 352,72

.D itsonvajedenlavolederP 037,545 062,455 176,095 131,816 972,736 991,296

.E odov,monilp,ojigreneončirtkelezabrksO 396,65 563,75 057,95 303,06 997,95 315,16

.F ovt�inebdarG 885,69 283,901 297,711 991,321 736,241 366,641

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 682,232 571,932 078,542 397,252 208,862 444,572

.H ovtsnitsoG 461,75 086,95 628,16 404,26 633,46 536,07

.I ezevzniejneč�idalks,temorP 647,841 216,251 250,951 272,761 406,271 807,081

.J ovt�indersopončnaniF 760,77 905,58 555,58 544,98 853,29 338,79

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninčimerpeN 038,422 121,432 330,042 286,542 223,752 159,462

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 739,201 834,801 295,911 865,521 233,231 909,931

.M ejnave�arbozI 200,801 571,901 674,411 840,811 690,221 956,621

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 271,101 586,701 530,111 109,211 290,021 101,521

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 085,36 176,66 273,96 673,37 074,77 169,08

)SBP(evtirotsenčnabenasipirP 749,34- 352,05- 429,84- 340,15- 982,05- 032,15-

,)SBP+O...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso 213,488,1 496,849,1 122,930,2 668,311,2 270,112,2 713,423,2

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 741,733 602,153 345,563 090,283 078,414 507,224

)2+1=3(DOVZIORPIČAMODOTURB.3 954,122,2 009,992,2 467,404,2 659,594,2 249,526,2 120,747,2

TSONDERVANADODJAPUKS 213,488,1 496,849,1 122,930,2 668,311,2 270,112,2 713,423,2

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 854,78 973,88 297,58 934,88 016,68 817,58

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 710,527 205,747 145,597 189,828 243,768 826,729

)E+D+C(ajirtsudnI- 924,826 021,836 947,776 287,507 507,427 569,087

Fovt�inebdarG- 885,69 283,901 297,711 991,321 736,241 366,641

)O...G(evtirotS.3 487,511,1 660,361,1 218,602,1 984,742,1 904,703,1 102,263,1

evtirotsenčnabenasipirP.4 749,34- 352,05- 429,84- 340,15- 982,05- 032,15-
:voktadopriV .,SRUS

abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD
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:b3alebaT dovziorpičamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD

)5991enecenlats(%v,itsarejnpotsenlaeR-

6991 7991 8991 9991 0002

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

.B ovt�ibiR 6.9 7.1 4.4- 1.3 5.3-

.C ovtsraduR 9.1 1.3 1.0 0.1 4.1-

.D itsonvajedenlavolederP 6.1 6.6 6.4 1.3 6.8

.E odov,monilp,ojigreneončirtkelezabrksO 2.1 2.4 9.0 8.0- 9.2

.F ovt�inebdarG 2.31 7.7 6.4 8.51 8.2

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 0.3 8.2 8.2 3.6 5.2

.H ovtsnitsoG 4.4 6.3 9.0 1.3 8.9

.I ezevzniejneč�idalks,temorP 6.2 2.4 2.5 2.3 7.4

.J ovt�indersopončnaniF 0.11 1.0 5.4 3.3 9.5

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninčimerpeN 1.4 5.2 4.2 7.4 0.3

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 3.5 3.01 0.5 4.5 7.5

.M ejnave�arbozI 1.1 9.4 1.3 4.3 7.3

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 4.6 1.3 7.1 4.6 2.4

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 9.4 1.4 8.5 6.5 5.4

)SBP(evtirotsenčnabenasipirP 3.41 6.2- 3.4 5.1- 9.1

,)SBP+O...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso 4.3 6.4 7.3 6.4 1.5

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 2.4 1.4 5.4 6.8 9.1

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

TSONDERVANADODJAPUKS 4.3 6.4 7.3 6.4 1.5

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 1.1 9.2- 1.3 1.2- 0.1-

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 1.3 4.6 2.4 6.4 0.7

)E+D+C(ajirtsudnI- 5.1 2.6 1.4 7.2 8.7

Fovt�inebdarG- 2.31 7.7 6.4 8.51 8.2

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

evtirotsenčnabenasipirP.4 3.41 6.2- 3.4 5.1- 9.1
:voktadopriV .,SRUS

abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD
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:c3alebaT dovziorpičamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD

TISoimv,0002enecenlatS-

0002 1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 799,721 646,821 280,031 797,031 683,131 192,331

.B ovt�ibiR 565 375 635 745 255 755

.C ovtsraduR 590,72 866,52 244,72 395,72 717,72 717,72

.D itsonvajedenlavolederP 658,499 572,540,1 059,290,1 703,831,1 543,002,1 325,262,1

.E odov,monilp,ojigreneončirtkelezabrksO 454,601 152,311 545,911 202,021 443,121 443,121

.F ovt�inebdarG 127,032 737,522 931,332 480,932 007,552 519,072

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 319,324 063,134 862,244 246,654 693,274 550,194

.H ovtsnitsoG 761,59 302,101 149,201 595,601 621,111 626,611

.I ezevzniejneč�idalks,temorP 219,962 714,082 235,282 154,092 429,103 020,713

.J ovt�indersopončnaniF 308,681 809,691 572,512 673,922 713,542 362,162

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninčimerpeN 979,545 178,765 824,875 871,395 224,516 137,936

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 630,032 695,342 269,352 715,562 616,672 245,782

.M ejnave�arbozI 297,502 671,012 727,512 822,122 846,622 102,232

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 615,681 051,191 319,791 455,302 151,902 309,412

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 207,621 221,031 602,431 003,831 656,241 476,741

.P mejbeso.lsopazzavtsjnidopsoganbesaZ 383,1 255,1 683,1 683,1 393,1 993,1

)SBP(evtirotsenčnabenasipirP 919,601- 954,811- 712,621- 147,821- 183,131- 470,431-

,)SBP+P...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso 179,256,3 640,577,3 611,209,3 710,430,4 413,802,4 986,193,4

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 334,965 849,765 610,975 397,385 798,195 135,006

)2+1=3(DOVZIORPIČAMODOTURB.3 404,222,4 499,243,4 231,184,4 018,716,4 012,008,4 022,299,4

TSONDERVANADODJAPUKS 279,256,3 640,577,3 611,209,3 710,430,4 413,802,4 986,193,4

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 265,821 912,921 816,031 443,131 839,131 948,331

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 621,953,1 139,904,1 670,374,1 781,525,1 701,506,1 994,286,1

)E+D+C(ajirtsudnI- 504,821,1 491,481,1 739,932,1 301,682,1 704,943,1 585,114,1

Fovt�inebdarG- 127,032 737,522 931,332 480,932 007,552 519,072

)P...G(evtirotS.3 302,272,2 553,453,2 936,424,2 722,605,2 946,206,2 514,907,2

evtirotsenčnabenasipirP.4 919,601- 954,811- 712,621- 147,821- 183,131- 470,431-
:voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS

abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD
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:d3alebaT dovziorpičamodoturbnihitsonvajedoptsondervanadoD

)0002enecenlats(%v,itsarejnpotsenlaeR-

1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

.A vol,ovtsradzog,ovtsjitemK 5.0 1.1 5.0 5.0 5.1

.B ovt�ibiR 4.1 5.6- 0.2 0.1 0.1

.C ovtsraduR 3.5- 9.6 5.0 5.0 0.0

.D itsonvajedenlavolederP 1.5 6.4 1.4 5.5 2.5

.E odov,monilp,ojigreneončirtkelezabrksO 4.6 6.5 5.0 0.1 0.0

.F ovt�inebdarG 2.2- 3.3 5.2 0.7 0.6

.G lizovhinrotomalivarpopnianivogrT 8.1 5.2 2.3 5.3 0.4

.H ovtsnitsoG 3.6 7.1 5.3 3.4 0.5

.I ezevzniejneč�idalks,temorP 9.3 8.0 8.2 0.4 0.5

.J ovt�indersopončnaniF 4.5 3.9 5.6 0.7 5.6

.K evtirotsenvolsopnimejan,eninčimerpeN 0.4 9.1 5.2 8.3 0.4

.L ejnavoravaz.cos,abmarbo,avarpuanvaJ 9.5 3.4 5.4 2.4 0.4

.M ejnave�arbozI 1.2 6.2 5.2 5.2 5.2

.N ovtsravonlaicosniovtsvardZ 5.2 5.3 8.2 8.2 8.2

.O evtirotsenbesonienpuksegurD 7.2 1.3 0.3 2.3 5.3

.P mejbeso.lsopazzavtsjnidopsoganbesaZ 2.21 7.01- 0.0 5.0 5.0

)SBP(evtirotsenčnabenasipirP 8.01 5.6 0.2 0.2 0.2

,)SBP+P...A(TSONDERVANADOD.1
enecenvonso 3.3 4.3 4.3 3.4 4.4

EKVATSOPEKSJICKEROK.2 1 3.0- 9.1 8.0 4.1 5.1

)2+1=3(DOVZIORPIČAMODOTURB.3 9.2 2.3 1.3 9.3 0.4

TSONDERVANADODJAPUKS 3.3 4.3 4.3 3.4 4.4

:metv

)B+A(ovt�ibir,ovtsradzog,ovtsjitemK.1 5.0 1.1 6.0 5.0 4.1

)F+E+D+C(ovt�inebdargniajirtsudnI.2 7.3 5.4 5.3 2.5 8.4

)E+D+C(ajirtsudnI- 9.4 7.4 7.3 9.4 6.4

Fovt�inebdarG- 2.2- 3.3 5.2 0.7 0.6

)P...G(evtirotS.3 6.3 0.3 4.3 8.3 1.4

evtirotsenčnabenasipirP.4 8.01 5.6 0.2 0.2 0.2
:voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS

abmopO : 1 .havtirotsnihidovziorpopejicnevbussunimevtirotsniedovziorpanikvaD
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:4

alebaT
adovziorp

ageča
mod

oturb
arutkurts

anvok�ortS

TI
S

oi
m

v,enec
ečokeT-

5991
6991

7991
8991

9991
0002

0002
1002

2002
3002

4002
5002

devopa
N

1
D

OVZI
O

RPI
ČA

M
O

D
OT

U
R

B
)5

+
4-

3
+

2
=

1(
954,122,2

963,555,2
772,709,2

157,352,3
104,846,3

815,530,4
404,222,4

599,047,4
105,482,5

006,117,5
008,681,6

009,496,6

2
enelsopaz

az
avtsder

S
996,172,1

500,004,1
696,855,1

323,007,1
417,988,1

511,221,2
415,612,2

530,894,2
914,257,2

652,389,2
273,902,3

746,254,3

ik
mejerp

ni
ečalp

otur
B

010,070,1
528,312,1

639,363,1
806,284,1

352,646,1
542,748,1

768,669,1
800,712,2

914,044,2
361,546,2

137,548,2
525,160,3

ikvepsirpinlaicosivečlajadole
D

986,102
081,681

067,491
617,712

264,342
968,472

746,942
620,182

000,213
390,833

146,363
221,193

3
zovu

ni
ojndovziorp

anikva
D

469,773
807,444

893,394
621,275

511,866
107,796

150,596
598,177

880,878
253,149

059,300,1
450,760,1

4
ejicnevbu

S
100,84

378,25
868,95

177,17
002,97

801,77
081,95

870,46
893,27

028,87
516,68

927,39

5
ni

ke�eserpinvolsop
otur

B
kedohodintsrvonzar

797,916
925,367

150,519
370,350,1

277,961,1
018,292,1

910,073,1
341,535,1

293,627,1
218,568,1

390,060,2
829,862,2

:
met

v

alatipak
agenlats

abaro
P

198,093
664,364

549,225
989,085

441,436
390,607

157,957
288,758

490,569
742,540,1

617,431,1
941,832,1

ni
ke�eserpinvolsop

ote
N

kedohodintsrvonzar
609,822

360,003
601,293

480,274
826,535

717,685
862,016

162,776
892,167

565,028
773,529

977,030,1

.inartsijndelsan
an

ejnavejlada
N



155

U
M

A
R

P
om

lad
ansko p

oro~ilo 2003

S
tatisti~na p

riloga
:4alebaT adovziorpagečamodoturbarutkurtsanvok�ortS

%v,PDBvi�eleD-

5991 6991 7991 8991 9991 0002 0002 1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

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

2 enelsopazazavtsderS 2.75 8.45 6.35 3.25 8.15 6.25 5.25 7.25 1.25 2.25 9.15 6.15

ikmejerpniečalpoturB 2.84 5.74 9.64 6.54 1.54 8.54 6.64 8.64 2.64 3.64 0.64 7.54

ikvepsirpinlaicosivečlajadoleD 1.9 3.7 7.6 7.6 7.6 8.6 9.5 9.5 9.5 9.5 9.5 8.5

3 zovuniojndovziorpanikvaD 0.71 4.71 0.71 6.71 3.81 3.71 5.61 3.61 6.61 5.61 2.61 9.51

4 ejicnevbuS 2.2 1.2 1.2 2.2 2.2 9.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1

5 nike�eserpinvolsopoturB
kedohodintsrvonzar 9.72 9.92 5.13 4.23 1.23 0.23 4.23 4.23 7.23 7.23 3.33 9.33

:metv

alatipakagenlatsabaroP 6.71 1.81 0.81 9.71 4.71 5.71 0.81 1.81 3.81 3.81 3.81 5.81

nike�eserpinvolsopoteN
kedohodintsrvonzar 3.01 7.11 5.31 5.41 7.41 5.41 5.41 3.41 4.41 4.41 0.51 4.51

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
abmopO : ceram,SRUS(vonučarhinlanoicanejiziverevonivonsoananejeranejni0002otelonzabamiagurD.5991otelonzabamiavrP.jireshevdektadopejuzakirpalebaT

.ivijlremirpatsinjobesdemijireS.)3002



UMAR Pomladansko poro~ilo 2003

Statisti~na priloga156
:a5

alebaT
adovziorp

ageča
mod

oturb
arutkurts

anvoktadzI

TI
S

oi
m

v,enec
ečokeT-

5991
6991

7991
8991

9991
0002

0002
1002

2002
3002

4002
5002

dev
o

pa
N

1
)5

+
4

=
1(

D
OVZI

O
RPI

ČA
M

O
D

OT
U

R
B

954,122,2
963,555,2

772,709,2
157,352,3

104,846,3
815,530,4

404,222,4
599,047,4

105,482,5
006,117,5

008,681,6
009,496,6

2
V

ETI
R

OT
S

NI
V

O
D

O
VZI

O
R

P
Z

O
VZI

101,622,1
826,424,1

589,966,1
609,248,1

712,619,1
900,683,2

982,783,2
826,647,2

212,550,3
318,982,3

838,825,3
951,848,3

3
V

ETI
R

OT
S

NI
V

O
D

O
VZI

O
R

P
Z

O
V

U
880,172,1

372,154,1
598,396,1

416,298,1
035,770,2

324,925,2
511,835,2

275,477,2
803,089,2

341,102,3
230,454,3

794,887,3

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

O
DL

A
S

789,44-
546,62-

019,32-
807,94-

313,161-
414,341-

628,051-
449,72-

409,47
076,88

608,47
266,95

5
)9+6=5(

AJ
N

�
O

RT
O

P
A

Č
A

M
O

D
544,662,2

410,285,2
781,139,2

954,303,3
417,908,3

239,871,4
032,373,4

939,867,4
795,902,5

139,226,5
499,111,6

832,536,6

6
)8+7=6(

AJ
N

�
O

RT
O

P
A

N
Č

N
O

K
348,747,1

166,389,1
712,132,2

917,074,2
304,277,2

282,750,3
688,432,3

483,726,3
903,289,3

304,392,4
663,906,4

513,759,4

7
AJ

N
�

O
RT

O
P

A
N

B
E

S
AZ

A
Č

A
M

O
D

423,003,1
241,964,1

286,836,1
037,118,1

510,430,2
471,612,2

549,193,2
360,356,2

753,698,2
477,611,3

652,853,3
920,026,3

avtsjnidopso
G-

179,572,1
946,344,1

766,906,1
519,087,1

185,000,2
153,971,2

484,933,2
408,295,2

072,828,2
505,340,3

513,972,3
539,435,3

jicutitsni
hintiforpen

hinbesaziktadzI-
353,42

394,52
510,92

518,03
434,33

328,63
164,25

952,06
780,86

862,37
149,87

490,58

8
AJ

N
�

O
RT

O
P

A
N

VA�
R

D
)onvitkelok

ni
onlaudividni

ejučujlkv(
915,744

815,415
535,295

989,856
883,837

801,148
149,248

123,479
259,580,1

926,671,1
011,152,1

682,733,1

9
)11+01=9(

EJI
CIT

S
E

V
NI

OT
U

R
B

206,815
353,895

079,996
047,238

113,730,1
056,121,1

443,831,1
555,141,1

982,722,1
725,923,1

826,205,1
329,776,1

01
AVT

S
D

E
R

S
A

N
V

O
N

S
O

V
EJI

CIT
S

E
V

NI
626,474

136,475
564,976

926,008
381,999

048,670,1
529,580,1

169,131,1
641,902,1

774,403,1
992,254,1

010,316,1

11
I

NT
S

O
N

D
E

R
V

NI
G

OL
AZ

E
B

M
E

M
E

R
P

S
IT

E
M

D
E

R
P

679,34
227,32

505,02
111,23

821,83
018,44

914,25
595,9

341,81
050,52

923,05
319,46

.inartsijndelsan
an

ejnavejlada
N
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alebaT
adovziorp
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mod

oturb
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anvoktadzI

)enec
ečoket(
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v,arutkurt
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5991
6991

7991
8991

9991
0002

0002
1002

2002
3002

4002
5002

dev
o

pa
N

1
)5

+
4

=
1(

D
O

VZI
O

R
PI

Č
A

M
O

D
OT

U
R

B
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001
0.001

0.001

2
V

ETI
R

OT
S
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V

O
D

O
VZI

O
R

P
Z

O
VZI

2.55
8.55

4.75
6.65

5.25
1.95

5.65
9.75

8.75
6.75

0.75
5.75
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V

ETI
R
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S
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V

O
D

O
VZI

O
R

P
Z

O
V

U
2.75

8.65
3.85

2.85
9.65

7.26
1.06

5.85
4.65

0.65
8.55

6.65

4
)3-

2
=

4(
)zovu-

zovzi(
O

DL
A

S
0.2-

0.1-
8.0-

5.1-
4.4-

6.3-
6.3-

6.0-
4.1

6.1
2.1

9.0

5
)9

+
6

=
5(

AJ
N

�
O

RT
O

P
A

Č
A

M
O

D
0.201

0.101
8.001

5.101
4.401

6.301
6.301

6.001
6.89

4.89
8.89

1.99

6
)8

+
7

=
6(

AJ
N

�
O

RT
O

P
A

N
Č

N
O

K
7.87

6.77
7.67

9.57
0.67

8.57
6.67

5.67
4.57

2.57
5.47

0.47

7
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N
�

O
RT

O
P

A
N

B
E

S
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Č
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M

O
D

5.85
5.75

4.65
7.55

8.55
9.45

6.65
0.65

8.45
6.45

3.45
1.45

avtsjnidopsog-
4.75

5.65
4.55

7.45
8.45

0.45
4.55

7.45
5.35

3.35
0.35
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jicutitsni
hintiforpen
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0.1
0.1

9.0
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:b5alebaT adovziorpagečamodoturbarutkurtsanvoktadzI

TISoimv,5991enecenlatS-

5991 6991 7991 8991 9991 0002

1 )5+4=1(DOVZIORPIČAMODOTURB 954,122,2 009,992,2 467,404,2 659,594,2 249,526,2 120,747,2

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 101,622,1 580,072,1 368,614,1 593,215,1 987,835,1 215,337,1

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

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

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAČAMOD 644,662,2 503,723,2 978,934,2 463,685,2 841,128,2 331,358,2

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

7 AJN�ORTOPANBESAZAČAMOD 423,003,1 209,523,1 595,263,1 511,704,1 867,194,1 943,305,1

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

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

8 AJN�ORTOPANVA�RD
)onvitkeloknionlaudividniejučujlkv( 915,744 115,264 565,284 516,015 890,435 378,055

9 )11+01=9(EJICITSEVNIOTURB 206,815 298,835 917,495 536,866 282,597 119,897

01 AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 626,474 828,615 376,675 780,246 224,467 271,667

11 INTSONDERVNIGOLAZEBMEMERPS
ITEMDERP 679,34 460,22 640,81 845,62 068,03 937,23

%vitsarejnpotsenlaer

1 )5+4=1(DOVZIORPIČAMODOTURB 5.3 6.4 8.3 2.5 6.4

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 6.3 6.11 7.6 7.1 7.21

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 1.2 9.11 4.01 2.8 1.6

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

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAČAMOD 7.2 8.4 0.6 1.9 1.1

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

7 AJN�ORTOPANBESAZAČAMOD 0.2 8.2 3.3 0.6 8.0

avtsjnidopsog- 1.2 8.2 3.3 1.6 8.0

jicutitsnihintiforpenhinbesaziktadzi- 7.5- 9.2 9.0 0.1 9.1

8 AJN�ORTOPANVA�RD
)onvitkeloknionlaudividniejučujlkv( 4.3 3.4 8.5 6.4 1.3

9 EJICITSEVNIOTURB 9.3 4.01 4.21 9.81 5.0

:metv

AVTSDERSANVONSOVEJICITSEVNI 9.8 6.11 3.11 1.91 2.0

voktadopriV .RAMUdevopan,SRUS:
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:c5alebaT adovziorpagečamodoturbarutkurtsanvoktadzI

TISoimv,0002enecenlatS-

0002 1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

1 )5+4=1(DOVZIORPIČAMODOTURB 404,222,4 499,243,4 231,184,4 018,716,4 012,008,4 022,299,4

2 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVZI 982,783,2 342,935,2 502,396,2 280,838,2 702,710,3 422,612,3

3 VETIROTSNIVODOVZIORPZOVU 511,835,2 851,316,2 198,937,2 728,168,2 867,260,3 294,082,3

4 )3-2=4()zovu-zovzi(ODLAS 628,051- 519,37- 786,64- 547,32- 165,54- 862,46-

5 )9+6=5(AJN�ORTOPAČAMOD 032,373,4 909,614,4 918,725,4 555,146,4 177,548,4 884,650,5

6 )8+7=6(AJN�ORTOPANČNOK 688,432,3 959,033,3 012,204,3 358,374,3 030,485,3 575,007,3
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:31alebaT tsonvitkaniovtslaviberP

%viclazak,čositvalivet�-

5991 6991 7991 8991 9991 0002

)čositv(OVTSLAVIBERP 5.7891 2.1991 8.6891 6.2891 6.5891 3.0991

tel41-0:)%v(avatsesantsoratS 4.81 8.71 2.71 8.61 4.61 9.51

tel46-51 3.96 5.96 7.96 8.96 9.96 1.07

čevnitel56 3.21 7.21 0.31 4.31 7.31 0.41

)1C+B=A(OVTSLAVIBERPONVITKA 0.259 0.649 0.879 0.879 0.959 0.869

)B(invitkaonvoleD 0.288 0.878 0.609 0.109 0.688 0.109

*)1B(ujremzarmenvoledvebesO 0.246 7.436 2.156 5.256 0.176 0.386

)2B(inelsopazomasonlamroF 6.901 6.901 2.29 7.29 5.78 1.58

)2B-1B-B=3B(invitkaonvoledonlamrofeN 5.031 7.331 6.261 8.551 5.721 8.231

)1C(OLIhiliremopinlesopzerB 0.07 0.96 0.27 0.77 0.37 0.86

)2C(inlesopzerbinarirtsigeR 5.121 8.911 2.521 1.621 0.911 6.601

)%v(ALEDAGRTICLAZAK

)tel46-51(itsonvitkaajnpotS 0.86 7.66 7.86 8.86 7.76 8.76

ik�om 5.37 5.17 2.37 3.37 3.27 2.27

eksne� 4.26 0.26 0.46 1.46 0.36 2.36

)čevnitel56(itsonvitkaajnpotS 0.7 6.6 3.8 4.9 1.8 3.8

)tel46-51(itsonlesopazajnpotS 9.26 9.16 5.36 3.36 5.26 9.26

ik�om 7.76 2.66 0.86 6.76 9.66 2.76

eksne� 0.85 7.75 0.95 9.85 8.75 5.85

)tel46-55(itsonlesopazajnpotS 5.32 9.22 5.32 2.42 2.22 5.22

)A/1C(itsonlesopzerbenteknaajnpotS 4.7 3.7 4.7 9.7 6.7 0.7

ik�om 7.7 5.7 1.7 7.7 3.7 8.6

eksne� 0.7 0.7 6.7 1.8 9.7 3.7

)tel42-51(idalm 8.81 8.81 6.71 6.81 1.81 8.61

)2C+2B+1B(/2C(.lesopzerbenarirtsigerajnpotS 9.31 9.31 4.41 5.41 6.31 2.21

ik�om 2.41 8.31 6.31 4.31 4.21 1.11

eksne� 6.31 0.41 3.51 7.51 0.51 5.31

iteknaophinvitkaonvoledarutkurtS

ujrotkesmenrargav 4.01 2.01 7.21 5.11 2.01 0.01

uvt�inebdargniijirtsudniv 2.34 3.24 2.04 4.93 3.83 1.83

havtirotsv 3.64 5.74 0.74 1.94 5.15 9.15

)%v(ITSAREJNPOTSENTEL

)ilisinvoledoiteknaop(tsonelsopaZ 6.3 5.0- 2.3 6.0- 7.1- 7.1

*ujremzarmenvoledvebesO 8.0- 1.1- 6.2 2.0 8.2 8.1

inelsopazomasonlamroF 2.4 1.0 9.51- 5.0 6.5- 7.2-

invitkaonvoledonlamrofeN 5.23 5.2 6.12 1.4- 2.81- 2.4

inlesopzerbinarirtsigeR 4.4- 4.1- 5.4 7.0 7.5- 4.01-

iteknaopinvitkA 7.1 6.0- 4.3 0.0 9.1- 9.0

ovtslaviberponbosopsonvoleD 1.0- 5.0 1.0 1.0- 3.0 5.0

ovtslaviberP 1.0- 2.0 2.0- 2.0- 1.0 2.0

čevnitel56itsoratsvovtslaviberP 4.3 2.3 4.2 6.2 5.2 2.2

.inartsijndelsananejnavejladaN
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:31alebaT tsonvitkaniovtslaviberP

%viclazak,čositvalivet�-

1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

)čositv(OVTSLAVIBERP 0.2991 7.5991 0.6991 8.6991 0.7991

tel41-0:)%v(avatsesantsoratS 6.51 2.51 8.41 4.41 1.41

tel46-51 1.07 2.07 4.07 4.07 4.07

čevnitel56 3.41 6.41 9.41 1.51 4.51

)1C+B=A(OVTSLAVIBERPONVITKA 0.979 0.179 7.279 5.679 0.089

)B(invitkaonvoleD 0.619 0.019 4.119 9.819 1.629

*)1B(ujremzarmenvoledvebesO 8.496 9.796 7.207 5.017 6.717

)2B(inelsopazomasonlamroF 2.48 6.58 6.48 5.38 5.28

)2B-1B-B=3B(invitkaonvoledonlamrofeN 0.731 5.621 1.421 9.421 0.621

)1C(OLIhiliremopinlesopzerB 0.36 0.26 3.16 6.75 9.35

)2C(inlesopzerbinarirtsigeR 9.101 6.201 6.69 4.29 2.78

)%v(ALEDAGRTICLAZAK

)tel46-51(itsonvitkaajnpotS 3.86 8.76 8.76 9.76 2.86

ik�om 1.37 2.27 0.27 0.27 1.27

eksne� 5.36 3.36 4.36 7.36 0.46

)čevnitel56(itsonvitkaajnpotS 2.8 1.7 0.7 9.6 8.6

)tel46-51(itsonlesopazajnpotS 9.36 4.36 4.36 9.36 3.46

ik�om 7.86 2.86 9.86 3.96 6.96

eksne� 9.85 6.85 3.95 9.95 4.06

)tel46-55(itsonlesopazajnpotS 0.52 4.42 6.42 3.72 2.03

)A/1C(itsonlesopzerbenteknaajnpotS 4.6 4.6 3.6 9.5 5.5

ik�om 9.5 9.5 9.5 6.5 3.5

eksne� 0.7 8.6 8.6 2.6 8.5

)tel42-51(idalm 1.81 7.61 8.61 1.61 4.51

)2C+2B+1B(/2C(.lesopzerbenarirtsigerajnpotS 6.11 6.11 9.01 4.01 8.9

ik�om 4.01 4.01 0.01 8.9 3.9

eksne� 9.21 1.31 0.21 2.11 4.01

iteknaophinvitkaonvoledarutkurtS

ujrotkesmenrargav 4.01 3.9 3.9 2.9 2.9

uvt�inebdargniijirtsudniv 5.83 5.83 8.73 3.73 6.63

havtirotsv 1.15 2.25 8.25 5.35 2.45

)%v(ITSAREJNPOTSENTEL

)ilisinvoledoiteknaop(tsonelsopaZ 7.1 7.0- 2.0 8.0 8.0

*ujremzarmenvoledvebesO 7.1 4.0 7.0 1.1 0.1

inelsopazomasonlamroF 1.1- 7.1 3.1- 2.1- 2.1-

invitkaonvoledonlamrofeN 1.3 6.7- 9.1- 7.0 8.0

inlesopzerbinarirtsigeR 5.4- 8.0 9.5- 3.4- 6.5-

iteknaopinvitkA 1.1 8.0- 2.0 4.0 4.0

ovtslaviberponbosopsonvoleD 1.0 3.0 2.0 2.0 0.0

ovtslaviberP 1.0 2.0 0.0 0.0 0.0

čevnitel56itsoratsvovtslaviberP 4.2 5.2 6.1 9.1 0.2
iriV .RAMUejickejorp,eneco,ZSRZ,SRUS:

abmopO .hiledhinvajvhinelsopazzerb8991atelončujlkvod,aminelsopaz2-1zijtejdopzerb6991atelončujlkvod;ikitsitatsinčesemop*:
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:41alebaT moteldemavtslaviberpagenvitkaivokoT

%viclazak,čositvalivet�-

5991 6991 7991 8991 9991 0002

OVTSLAVIBERPONVITKAONLAMROF
atelucnokbo 1.378 0.768 1.178 3.868 5.088 1.378

invitkaonvoleD 4.647 5.247 5.247 7.147 2.667 5.867

inlesopzerbinarirtsigeR 8.621 5.421 6.821 6.621 3.411 6.401

atelucnokboitsonlesopzerbenarirtsiger.tS 5.41 4.41 8.41 6.41 0.31 0.21

lo�ziivilirP 7.52 6.52 4.52 1.52 7.52 7.22

enlesopzerbdemagetdo 1.22 1.12 9.71 6.81 6.91 5.02

ejicarenegdo%v- 3.68 4.28 4.07 1.47 5.67 3.09

ecjutazjnejlovodhinvoledolivet�ontadoD 6.2 2.0 9.2- 5.0- 6.2 9.2

uvtslaviberpmenvitkaonlamrofvvecjut�eleD 5.4 7.4 6.4 0.4 3.4 6.4

oledilibugziosik,inelsopaZ 5.75 4.56 6.06 4.85 1.16 8.16

hinvitkaonvoledonlamrof001an- 7.7 8.8 1.8 8.7 1.8 1.8

oledilibodosik,inlesopzerbinarirtsigeR 0.06 6.45 1.65 4.55 4.26 2.06

hinvitkaonvoledonlamrof001an- 0.8 3.7 5.7 4.7 2.8 8.7

)-(evtijokopU 5.11 8.41 1.51 8.41 1.51 8.41

hinlesopzerbagetdo 8.3 9.4 0.5 9.4 9.4 0.7

)-(ilrmU 8.2 7.2 7.2 7.2 7.2 5.2

)oten(tsonvitkaonlamrofvivilirpigurD 2.21- 6.41- 6.0- 9.9- 7.1 7.51-

)oten(oledilibodosik,igurdagetdo 0.0 3.41 3.21 4.8 1.72 9.8

)-(inlesopzerbinatrčigurd 2.21 9.82 9.21 2.81 4.52 6.42

hinlesopzerbonarirtsiger001an- 1.01 1.42 3.01 5.41 4.12 1.32

)%v(lo�ziavilirpavatsesanebzarbozI

jnamilaobzarbozioj�inz- 7.63 3.13 0.83 3.43 3.52 5.51

obzarbozioncilkopojnderss- 4.32 2.42 8.12 5.91 4.81 9.81

obzarbozi.kortsilaon�olpsojnderss- 2.02 8.12 1.71 3.32 1.23 5.63

itnamolpidinder- 7.91 6.22 0.32 0.32 2.42 1.92

itnamolpidinder- 7.91 6.22 0.32 0.32 2.42 1.92

.inartsijndelsananejnavejladaN
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:41alebaT moteldemavtslaviberpagenvitkaivokoT

%viclazak,čositvalivet�-

1002 2002
3002 4002 5002

devopaN

OVTSLAVIBERPONVITKAONLAMROF
atelucnokbo 4.688 5.188 7.188 2.588 2.688

invitkaonvoleD 1.287 9.187 5.887 2.697 2.108

inlesopzerbinarirtsigeR 3.401 6.99 2.39 0.98 0.58

atelucnokboitsonlesopzerbenarirtsiger.tS 8.11 3.11 6.01 1.01 6.9

lo�ziivilirP 6.52 3.82 4.72 8.62 7.52

enlesopzerbdemagetdo 9.12 4.12 8.91 7.81 4.71

ejicarenegdo%v- 6.58 7.57 4.27 8.96 7.76

ecjutazjnejlovodhinvoledolivet�ontadoD 8.8- 1.2 0.0 0.1 0.0

uvtslaviberpmenvitkaonlamrofvvecjut�eleD 3.4 4.4 4.4 5.4 5.4

oledilibugziosik,inelsopaZ 8.56 0.66 8.36 4.26 4.16

hinvitkaonvoledonlamrof001an- 4.8 4.8 1.8 9.7 7.7

oledilibodosik,inlesopzerbinarirtsigeR 7.25 2.25 4.45 4.65 2.85

hinvitkaonvoledonlamrof001an- 8.6 7.6 9.6 1.7 3.7

)-(evtijokopU 6.41 8.41 1.51 4.51 9.51

hinlesopzerbagetdo 6.7 9.6 4.6 8.6 3.7

)-(ilrmU 5.2 5.2 4.2 4.2 3.2

)oten(tsonvitkaonlamrofvivilirpigurD 6.31 0.81- 8.9- 6.6- 6.6-

)oten(oledilibodosik,igurdagetdo 0.14 8.41 3.91 2.51 4.01

)-(inlesopzerbinatrčigurd 4.72 8.23 1.92 8.12 0.71

hinlesopzerbonarirtsiger001an- 9.62 9.13 1.03 6.32 5.91

)%v(lo�ziavilirpavatsesanebzarbozI

jnamilaobzarbozioj�inz- 6.92 5.11 6.22 9.02 3.22

obzarbozioncilkopojnderss- 4.22 1.12 1.02 7.81 6.81

obzarbozi.kortsilaon�olpsojnderss- 9.12 6.24 3.72 7.62 5.42

itnamolpidinder- 1.62 8.42 0.03 7.33 6.43

itnamolpidinder- 1.62 8.42 0.03 7.33 6.43

voktadopriV .RAMUdevopanniinučarerp,SRUS:
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