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(NEJUPORABNOST »KISIKA ZA
GOSPODARSTVQO!«?

Nekaj premislekov

Joze Mencinger

Predstavniki Gospodarske zbornice, Obrtno-podjetniske zbornice, Trgovinske zbornice,
Zdruzenja delodajalcev, Zdruzenja delodajalcev obrti in podjetnistva in Zdruzenja Manager
so junija poslali pismo predsednici vlade, ta pa jih je pozvala, naj do 10. avgusta sami
predlagajo ukrepe in ji pomagajo z nasveti, ne pa samo z mnenji, da je vse, kar vlada pocne,
narobe. Pred dnevi so svoje predloge predstavili v dokumentu z nenavadnim naslovom
»Kisik za gospodarstvo!« a s predvidljivo vsebino. Predloge so razdelili v §tiri skupine: (1)
»Davc¢na razbremenitev gospodarstva in davéna kultura« z osmimi, (2) »Zagon gospodarstva
in konkurenc¢nosti« s sedmimi, (3) »Strukturne reforme« s petimi in (4) »Sanacija bancnega
sistema« s Stirimi predlogi, skupaj torej Stiriindvajset predlogov.

1. Davéna razbremenitev in davéna kultura

Med osmimi predlogi v tej skupini so trije, ki bi povecali javne prihodke (neizprosen boj
proti sivi ekonomiji, obdavcenje razlike med prihodki in premoZenjskim stanjem, kazni
za ¢rnograditelje in takse za legalizacijo ¢rnih gradenj), dva bi jih zmanjsala (socialna
kapica, zniZanje okoljskih dajatev), en (nespremenjen nepremic¢ninski davek) jih ne bi
spremenil. Med njimi je »neizprosen boj proti sivi ekonomiji« precej demagoski, predlog
za uvedbo socialne kapice je v zdaj$njih socialnih razmerah vsaj nedostojen, posebno Ce
ga predlagajo tisti, ki bi od njega imeli koristi; nevarnost, da bi brez socialne kapice odsli
svoje znanje prodajat v tujino, ni prav velika. Precej vecja je, da bodo odsli tisti, ki po
Studiju ostajajo brezposelni in kapice ne rabijo. Vsi predlogi pa so bolj ali manj odvisni od
glasovanj v drzavnem zboru.

Nosilni predlog v tej skupini: racionalnejSe upravljanje javnega sektorja, oziroma kréenje
javnofinan¢nih izdatkov na raven, ki ne ustvarja proracunskega primanjkljaja kaze,
da predlagateljem ni mar podatkov in da ne razumejo delovanja narodnega gospodarstva;
javna poraba je le »nepotrebno zapravljanje« njihovega denarja. A storitve javnega sektorja
so prav tako kot storitve privatnega sestavina bruto domacega produkta, le placujejo se
posredno. Javni sektor je kar najvecje podjetje v vsaki drzavi; tudi otroci »z davki najbolj
prizadetih« davkoplacevalcev hodijo v javne vrtce in Sole, sami v bolnice, premozenje jim
varuje policija, sodis¢a jim razresujejo spore, ¢e so brezposelni, bolni ali stari, jim drzava
zagotavlja prezivetje, vozijo se po javnih cestah, kupujejo storitve in produkte, ki jih jim
prodaja javni sektor. Vsaj teoreti¢no bi stvari mogli urediti drugace; veliko storitev javnega
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sektorja bi lahko privatizirali; vprasanje je le, v kaks$ni druzbi Zelimo ziveti. Na eni strani so
druzbe, ki zagovarjajo trzno zadovoljevanje ¢im ve¢ potreb, na drugi druzbe, ki zagotavljajo
javno ponudbo Stevilnih dobrin; slednje so praviloma bolj razvite.

Obseg javnega sektorja v BDP Slovenije je povsem normalen, ¢e je normalno, kar je
evropsko povprecje, tudi krizna javnofinanc¢na gibanja so tak$na. Delez javnofinan¢nih
odhodkov v BDP se je v Sloveniji s 44.75 pred krizo v kriznih letih povecal na 49.87
odstotkov, v EU27 pa s 46.60 na 50.05 odstotkov. Lani so najvec, kar 59.6 odstotkov BDP
»zapravili« Danci, ki so jim s 56.6 odstotki sledili Francozi in s 56 odstotki Finci. Ve¢ kot
pol BDP so v javnem sektorju »zapravile« Se Belgija, Gr¢ija, Italija, Nizozemska, Avstrija
in Svedska, manj kot 40 odstotkov pa Bolgarija, Latvija, Litva, Romunija in Slovaska. Tako
kot slovenski proracunski primanjkljaj v dobrih ¢asih ni bil drugacen od evropskega, je tudi
slovenski krizni primanjkljaj povsem evropski; z 1.7 odstotnega v razdobju 2000-2007 se
je med krizo povecal na 5.6 odstotnega; v EU27 pa se je s pred-kriznega 2.2 odstotnega
povecal na 5.5 odstotnega.

Predlagatelji so ocitno spregledali, da krcenje javnega sektorja povzroci Se vecje kréenje
privatnega in da odpuscanju v javnem sektorju sledi Se vecje odpuscanje v privatnem. V
Gr¢iji se je z radikalnim odpuscanjem v javnem sektorju delez v njem zaposlenih e povecal,
saj se je zaposlenost v privatnem zmanjsala $e bolj kot v javnem. Predlagateljem bi moralo
biti jasno tudi, da je ideja o izravnanem proracunu vsaj ze osemdeset let sprta z osnovami
ekonomske vede; celo Evropska komisija govori o strukturnih primanjkljajih, ki jih doloca
obremenitve razkriva le povr$no znanje ekonomije; kolik$na je efektivna obremenitev, je
odvisno od gospodarske strukture, povezav in stanja v gospodarstvu in je ni mogoce kar
dolociti.

2. Zagon gospodarstva in konkuren¢nosti

V tej skupini predlogov je problemov Se vec. Najbrz ni sporno, da gre odpraviti birokratske
ovire za investicije, da je nekajletno Cakanje na razna dovoljenja, posebno Se, e gre za
drzavne investicije, povsem nerazumljivo. A kako dodatno podpreti izvoz in turizem?
Lahko bi jih s tecajno politiko, ¢e ne bi imeli evra. S subvencijami? Zanje je treba zbrati
denar, a kje ga dobiti, ¢e ne z davki? Tudi dovoljene niso; ogrozale naj bi enotni evropski
trg. Kako sprostiti strateSke investicije in okrepiti financiranje globalno konkuren¢nih
razvojnih projektov? Naj vlada ugotavlja, kateri so globalno konkurencni razvojni
projekti? Mar ni to posel »delodajalcev« in ne drzave? Pa Se. Tudi za strateSke investicije
je treba zbrati denar. Z davki? S subvencionirano obrestno mero, ki pa jo je z visjo treba
nadomestiti drugje?

Kako bo pomagal akcijski program za privabljanje tujih investicij? Ne gre prezreti, da so
s krizo kar same usahnile, ne le pri nas, tudi drugod in Se posebej v nekdanjih socialisti¢nih
drzavah, ki so sicer bolj ali manj ze prej prodale, kar so imele. V kriznih letih se je pritok
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novih nalozb skrcil na tretjino pred-kriznih in na tretjino odlivov dobickov, ki so jih ustvarila
prodana podjetja, predvsem pa banke z donosnostjo, ki je bila pred krizo kar trikrat vecja
kot v bankah v deZelah, iz katerih so bile. Ze pred krizo je primanjkljaj na ra¢unu dohodkov
»novih« ¢lanic EU presegel celotni placilno bilan¢ni primanjkljaj, v kriznih letih je postal
odliv kapitala (dobic¢kov) dva do trikrat vecji od priliva (tujih neposrednih nalozb). S tem ni
ni¢ narobe; brez pricakovanih dobickov tujih neposrednih nalozb sploh ne bi bilo, v krizi,
ko dobicki doma izginejo, pa se jih pobere, kjer je mogoce, zato odtekajo k lastnikom: gre
za »nacionalni interes« — Nemci $Citijo nemskega, Francozi francoskega itd.

Slovenija je bila pri prodajah proizvodnega premozenja zadrzana bolj kot druge nekdanje
socialisticne drzave. Razlogov za to je ve¢, a nimajo veliko opraviti z »nacionalnim
interesom«, ¢eprav mu zdaj pripisujejo celo krivdo za nebrzdano rast kreditov v razdobju
hazardiranja. Slo pa je za &isto navaden »ne-nacionalni« pohlep, ki ga tisti, ki bi ga mogli
ali morali, niso niti poskusili omejevati. Sicer pa je z »nacionalnim interesom« opravilo
ze financ¢no »poglabljanje« od 2005 do 2008; zaradi hazardiranja »delodajalcev« smo
na primer prodali Drogo, Fructal in posredno tudi Ljubljanske mlekarne. Zdaj je slisati,
da kmetje s tem ne bodo prizadeti; odkupe mleka naj bi jim zagotavljala letoSnja susa v
Evropi. A kaj bo, ko ne bo suse, ko bodo sprostili mle¢ne kvote in bodo nase krave postale
nekonkuren¢ne. Sicer nam bodo, ko bomo vse prodali, ostale domoljubne pesmi; na »desni«
bo najbolj peta »Slovenec sem, Slovenec sem, tako so mati djali«, na »levi« pa »Hej brigade
hitite ... na Slovenskem smo mi gospodar«.

Kaj naj bi poceli z akcijskim programom za nov razvojni program malega gospodarstva,
mikro in malih podjetij ter podjetnike? Mnogi nasi podjetniki so to postali, ker jim, ko
so izgubili sluzbe, ni preostalo ni¢ drugega. Veliko Cistilk, natakarjev ali frizerjev je
podjetnikov, katerih delovne priprave so metla, pladen;j in frizerski stol; njihovi ali najeti.
Tudi malemu gospodarstvu naj bi pomagala drzava s subvencijami, garancijami, olajSavami
in cenejSo infrastrukturo, a vse to gre le z denarjem. Od kod? Iz davkov? Ni¢ drugace
ni s sprostitvijo strateskih investicij; tudi zanje je potreben denar. Od kod? Iz davkov?
Neto priliv iz EU pa je kar soliden; lani smo v proracun EU placali 390 milijonov evrov,
iz njega dobili 842 milijonov, neto torej 452 milijonov evrov ali 1.4 odstotke BDP. Veliko
ve¢ se ne da dobiti. DoloCitev donosnosti drzavnega kapitala/premoZenja sodi v druge
Case, v razdobje administrativno trznega socializma, ko naj bi poznali nekaksno rento za
uporabo druzbenega kapitala. Ali ob prizadevanjih za kréenje javnega sektorja res rabimo
Se gospodarskega ombudsmana in nove medresorske komisije?

3. Strukturne reforme

Prvi predlog v strukturnem delu se zelo podrobno loteva optimizacije delovanja
zdravstvenega sistema in iskanja rezerv v njem. Najbrz jih je veliko, a jih gre prepustiti
ljudem, ki poznajo podrocje. Bolnice z dobicki in izgubami so pravzaprav precej nenavadne
institucije, saj zdravljenje sodi med storitve, ki bolijo in ki si je zato Zelimo manj in ne vec.
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Na prvi pogled se zdi, da je potrebna trdna razmejitev med javnimi in zasebnimi storitvami
v zdravstvu, odprava »prostovoljnega« zdravstvenega zavarovanja s fiksnim zneskom
oziroma »kapico« in njegov prenos v obvezno zavarovanje z enotno prispevno stopnjo, ter
zagotovilo, da zdravstvo ostaja dejavnost, katerega temelj je solidarnost in ne trg.

Osrednji predlog v tej skupini je povec¢anje prozZnosti trga dela. Predlagatelji verjamejo,
ali pa se vsaj delajo, da verjamejo, da bi »delodajalci«, ¢e bi znizali place, prispevke in
davke ter prenehali placevati Cas za malice in stroske prevozov, vsak s tem privaréevan
evro porabili za tehnoloski razvoj podjetja, povecanje konkurencnosti in ustvarjanje novih
delovnih mest. Njihovo ravnanje v bliznji preteklosti tega gotovo ne potrjuje. Je z opustitvijo
placanega Casa za malice res mogoce postati konkurencen? Na kak$no raven naj bi se
pocenilo delo; vzhodnoevropsko? Tja se pocasi spus¢amo. Pred krizo je bila neto mesecna
placa v Sloveniji za 97 odstotkov visja kot v novih ¢lanicah EU, lani je bila le Se za 82
odstotkov nad povprecjem. Naj bi jo znizali na azijsko raven? Ali na raven pla¢ 1200 Sivilj,
ki so umrle pod rusevinami »tovarne« v Daki; Casa za malice jim najbrz niso placevali, jih
niso imele. So le Zrtev globalnega znizevanja stroskov dela in povecevanja konkurenénosti.
Izgube zaradi njih ne bo; »delovno silo«, ki je bila le reprodukcijski material, bodo
zaradi preobilja tega materiala lahko takoj nadomestili z novim enako cenenim. Seljenje
proizvodnje v dezele s poceni »delovno silo« je zagotovila globalizacija, z lizbonskima
strategijama in ustvarjanjem »druzbe znanja« pa jo je pospesila prav Evropska komisija, ki
od evropskih multinacionalk nikoli ni zahtevala, da tudi v Vietnamu, Burmi ali Bangladesu
spostujejo vsaj minimalne socialne norme. Zakaj bi; z omejevanjem multinacionalk bi
posegli na svoboden trg produktov in dela, to bi zmanjsevalo konkurencnost in »presezno
vrednost« v evropskem gospodarstvu, ki jo poceni »delovna sila« poveCuje na vsaj dva
nacina. Povecuje jo, ker je razlika med rastjo produktivnosti in rastjo plac v dezelah, kamor
selijo proizvodnjo, velika, in ker njihova konkurenca zmanjSuje evropske realne place. Ker
ne gre dovolj hitro, pa isto¢asno »de-industrializira« Evropo - evropsko industrijo je uspelo
uniciti v dobrem desetletju.

Podatki ne kaZejo, da bi poslovnezi z zniZzevanjem pla¢ prihranjene evre porabili za
tehnoloski razvoj in zaposlovanje. Prav narobe. Manjsi je delez pla¢ v BDP, manj denarja
gre za raziskave in razvoj, nizja je stopnja zaposlenosti in vi§ja je stopnja brezposelnosti.
Slovenija po delezu dela v BDP z 51.6 odstotki v razdobju 2005-2012 res sodi med
razvitejSa evropska gospodarstva; povprecje v EU je 49.1 odstotek, najvedji je bil delez dela
na Danskem s 55 odstotki, najmanjsi pa v Gr¢iji s 35.3, v Bolgariji s 36.0, na Slovaskem s
37.1 in v Romuniji z 38 odstotki. Za raziskave in razvoj je Slovenija v razdobju 2004-2011
namenjala 1.74 odstotka, EU 1.91 odstotka BDP. Na vrhu sta Finska in Svedska s 3.65 in
3.54 odstotki, na dnu Romunija z 0.47, Bolgarija z 0.50 in Gr¢ija z 0.59 odstotki. V enakem
razdobju so bile povpreéne stopnje brezposelnosti v EU 8.8 odstotne, v Sloveniji 6.5,
najnizja 4.5 odstotna je bila v Avstriji. Lani so evropsko stopnjo dvignili na 10.5 odstotno,
»zdravljenje« jo je v Gréiji potisnilo na 24.3, v Spaniji na 25, v Sloveniji na 8.9, v Avstriji,
ki se je »zdravljenju« izognila, je padla na 4.3 odstotke. Ne zaradi proznosti, ampak zaradi
urejenosti oziroma »rigidnosti« trga dela.
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Kljub stevilkam je »samoumevno«, da imamo s prispevki in davki najbolj obremenjeno
»delovno silo«. A razmerje med bruto in neto plato v EU je 1.54, v Sloveniji je 1.51, v
Avstriji 1.63, v novih ¢lanicah EU pa 1.58. Ni¢ ne de, ¢e podatki kazejo, da so stroski
dela v Sloveniji po zaCetku krize tako v gospodarstvu kot v vseh segmentih drzave rastli
pocasneje kot v evro obmocju; v gospodarstvu so zaostali za 8, v Solstvu za 14, v zdravstvu
za 5 in v 0zji drzavi za 10 odstotnih tock. Ker se je izvoz gibal z enako dinamiko kot v EU,
se je izvoz na enoto stroskov dela pri nas povecal bolj kot v evrskem podrocju; v nasprotju
s splosnim prepricanjem se je konkurencnost v Sloveniji povecevala hitreje kot v EU (glej
»redni« del GG!)

Med strukturne predloge sodi tudi nadaljevanje pokojninske reforme. Zdajsnji pokojninski
sistem je nekak$na kombinacija Bismarckovega in Beveridgeovega; po prvem pravico
do pokojnine pridobimo z vplacili v pokojninski sistem, po drugem jo daje kar starost.
V nobenem ne gre za izplacila iz prej vplacanih financnih sredstev; kar vplacujemo, se
sproti porabi. Sistem medgeneracijske solidarnosti je tudi edini pokojninski sistem, ki sploh
lahko deluje. Ima sicer vgrajeno »napako«; gre za pocasno piramidno igro, ki jo poganja
razmerje med Stevilom tistih, ki prejemajo pokojnino, in Stevilom tistih, ki vplacujejo v
pokojninski sklad. Zaradi staranja prebivalstva se razmerje povecuje; prezivljanje »starsev«
postaja vse drazje. Delovanja piramidne igre ni mogoce odpraviti, le upo¢asnimo ga lahko.
To je mogoce narediti z zmanjSevanjem razmerja med pokojnino in placo, s poviSanjem
prispevne stopnje ali s podaljSanjem delovne dobe. S prvo resitvijo, ki smo jo uporabili v
reformi 2000, smo prisli do roba, prek katerega ne gre, druga poveca stroske dela, tretjo
smo zaradi kratkovidnosti sindikatov in politicne brezobzirnosti pred leti zavrgli, lani pa
malo slab3o le sprejeli. Na kratek rok z njo razen vtisa, ki naj bi ga naredili na EU, nismo
veliko spremenili, dolgoro¢no pa smo piramidno igro le malo bolj priblizali demografskim
dogajanjem. Kakorkoli, pokojnine so bolj delitveno in moralno kot ekonomsko vprasanje,
racunanje, kaj bo z njimi ¢ez 50 let, oziroma, kaksen je tako imenovan implicitni javni dolg,
je nesmiselno. Gotovo je le, da pokojnina ez petdeset let nima veliko opraviti z zdaj$njimi
vplacili v pokojninski sklad, odvisna bo od takrat uveljavljenih vrednostnih sodb.

Reformo sodstva prepustimo tistim, ki se na to spoznajo. Rezultati zadnjega leta kazejo,
da se je v njem zgodilo veliko. A zdi se, da je kriza in ljudska jeza le povsem spremenila
merila; prekupcevanje z delnicami ali ra¢uni na Deviskih otokih, vsem na oceh, so pred leti
kazali na uspesnost poslovnezev, zdaj so kriminalna dejanja. Placilna nedisciplina pa je
mnogo bolj kot nedisciplina kar nesposobnost poravnavanja racunov, ki se bo povecevala,
dokler se ne bo povecalo agregatno povprasevanje, to pa se ne bo povecalo, dokler bomo
»varcevali«.

Da je z javnimi narocili marsikaj narobe, je znano. A morda bi namesto Se vecjega
birokratiziranja z javnimi razpisi in ponudbami, ki izhaja iz implicitne ocene, da smo vsi
v javnem sektorju podkupljivi, morali kreniti v drugo smer; opustiti birokratske razpise in
zagotoviti ve¢jo samostojnost pa tudi odgovornost posameznikov na strani povprasevanja.
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4. Sanacija ban¢nega sistema

Hitrejsi prenos slabih ban¢nih terjatev zdaj ovira Evropska komisija, ki je prej zahtevala
hitenje, zdaj pa ga ustavlja, da bi presodila, ali ne gre za »neupraviceno« drzavno pomoc,
ki naj bi ogrozala evropske trzne vrednote. A slovenski banc¢ni sistem je le dve tisoCinki
evrskega, prenos ali dokapitalizacija v drzavnih bankah pa sta kar drzavna pomo¢ drzavi.
Sicer pa vtikanje Evropske komisije kaze le, kako zakotna provinca smo postali odkar smo
¢lani.

S sanacijo ban¢nega sistema res velja pohiteti; dokapitalizacijo bi morali narediti ze v letu
2008; drugod so takrat privatne banke z drzavnim denarjem »podrzavili«, pri nas pa smo
se, Ceprav so bile ze drzavne, prepirali o tem, koliko bo to stalo davkoplacevalce. Mnogo
manj kot jih bo zdaj. Prodati pa se vsaj NLB najbrz sploh ne da; ne le zaradi slabih kreditov,
ampak tudi zaradi kratkovidne »razlastitve« nekdanjih varcevalcev iz drugih republik.

Gospodarstveniki bi tudi razdolZevanje podjetij prenesli na drzavo. Toda ali hitro,
uc¢inkovito in transparentno prestrukturiranje ni delo »delodajalcev«, odgovornost lastnikov
za podjetje pa kar samoumevnost kapitalisticne druzbe. Razmisljanja v tej smeri bi nas
pripeljala v devetdeseta leta in privatizacijske modele, s katerimi smo ustvarili lastnike
premozenja ne pa lastnikov podjetij in ki so iz podjetij Crpali kapital, namesto, da bi ga
vanje prinasali.

Zadnji predlog govori o selektivni drZzavni pomo¢i podjetjem; tudi za to je potreben
denar. Kje ga dobiti? Z davki? Najbrz je za presojo, katerim podjetjem pomagati, potrebno
upostevati en sam kriterij, primerjati stroske pomoci s socialnimi stroski ne-pomoci.
Predlog drzavne uradnike spreminja v »gospodarstvenike«. Morda pa bi veljalo narediti
nekaj povsem drugega; vladi, strankam in politikom z zakonom ali celo z ustavo odvzeti
pravico imenovanja uprav in nadzornih svetov ter jo prenesti na Sest zdruZenj.

fkddd

Mnenje Sestih zdruzenj, da bodo njihovi predlogi imeli pomemben ucinek na izboljSanje
slovenske konkurencnosti, rast BDP, ustvarjanje novih delovnih mest, zmanjSanje
brezposelnosti, vecje prilive in manjSe odlive iz proracuna, je le predvidljiva utvara. Ne,
ker jih vlada ne bi hotela upostevati, ampak, ker si z njimi ne more pomagati. Ve¢inoma
so neuporabni; nekateri so kar Zeleni cilji, nekaterih bi se, bolj kot drzava, morali drzati
»delodajalci«, v njih je preve¢ »samoumevnih resnic«, predlagatelji ne marajo Stevilk,
ignorirajo podatke in slabo razumejo delovanje gospodarstva. Zato bo usoda KISIKA
podobna usodi podobnih dokumentov, nasih ali evropskih; nekaj ¢asa se bo spodobilo
govoriti 0 njem, nato pa bomo nanj pozabili.

"
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PESANJE PRICAKOVANEGA
POVPRASEVANJA, ZAOSTAJANJE
STROSKOV DELA IN ZMANJSEVANJE
KREDITOV KROJIJO RECESIJO

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar, Robert Volgjak

Pesanje povprasevanja, ki se je zacelo sredi 2011, se je v letosnjem prvem Cetrtletju
zaustavilo, odstotek podjetij, ki jih nezadostno povprasevanje mocno ovira, se zadnjih
nekaj mesecev ne povecuje. Vendar zateceno nezadostno povprasevanje stiska podjetja v
predelovalni dejavnosti in Se bolj v storitvenih sektorjih. V njih so razmere tezje, ker jih
nezadostno povprasevanje ovira ze vse od 2009, izboljsanja, do katerega je leta 2010,
prislo v EU, v Sloveniji sploh ni bilo. Pricakovanja kazejo, da obrat v dinamiki ostaja Sibak
in da je moci za ponoven vzpon premalo, dinamika pricakovanega povprasevanja je konec
drugega Cetrtletja zacela nihati. Izvozna pricakovanja se gibljejo podobno kot v celotni EU;
konec tretjega cetrtletja lani so dosegla najnizjo tocko, nato so se zacela krepiti, krepitev se
Jje maja zaustavila, od takrat, podobno kot v EU, stagnira.

Izvozna dinamika je sredi leta omagala, a ker je uvozna Se Sibkejsa, se je negativni saldo
blagovne menjave mocno zmanjsal, junija pa postal celo pozitiven. Gospodarska klima se je
Jjulija ustalila; zaupanje v predelovalnih dejavnostih se je zmanjsalo, medletno pa okrepilo,
v storitvenih stagnira dale¢ po dolgoletnim povprecjem, v preostalem gradbenistvu se je
Junija popravilo, julija pa spet upadlo. Zaupanje v trgovini na drobno ostaja nespremenjeno,
medletno pa se izboljsuje. Narocila v industriji ostajajo Cetrtino niZja od »ynormalne« ravni,
zadnje mesece so se nekoliko poslabsala, v gradbenistvu pa izboljsala

Industrijska produkcija se je junija v medletni primerjavi poslabsala, zmanjsuje se tudi
trendno. V EU27 je zrasla tako trendno kot medletno, glede na mesec prej je zrasla v
Stirinajstih, padla pa v osmih ¢lanicah. Stevilo turisticnih prenocitev se je povecalo, k temu
so tokrat nekaj prispevali tudi domaci turisti, doslej so turizem resevali le tuji. Okrepil se
Jje zracni potniski promet in promet na brniskem letaliscu, kriza Se naprej koristi javnemu
potniskemu prometu, Skoduje pa pristaniskemu blagovnemu prometu.

Znizevanje brezposelnosti se je julija zaustavilo; ponavljajo se gibanja iz preteklih let,
znizanju Stevila brezposelnih v prvi polovici leta sledi povecanje v drugi; zdaj kaze, da se bo
letna raven Stevila iskalcev dela dvignila na 120 tiso¢. Podobno kot v Sloveniji se je tudi v
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EU in evro obmocju brezposelnost dvignila na novo »normalno« raven, ki na podrocju evra
presega 12, v celotni EU pa 11 odstotkov. Razlike med drzavami ostajajo nespremenjene;
dale¢ najbolje gre Avstriji, dobro Nem¢iji, najslabse Spaniji in Greiji.

Povecanje stopenj davka na dodano vrednost je zaustavilo pesanje rasti cen. Glavnino je
k relativni okrepitvi - zmanjSanju ucinka sezone, prispevala prav visja stopnja davka na
dodano vrednost. Proizvajalceve cen so se junija znizale, dinamika med nameni porabe se le
malo razlikuje. V nasprotju z dejanskimi gibanji cenovna pricakovanja kazejo bolj Zivahno
rast, ¢eprav so pricakovane cene industrijskih proizvajalcev na dolgoletnem povprecju,
so pricakovane cene v trgovini na drobno tudi julija znatno nad dolgoroc¢nim povprecjem.
Pri storitvah je drugace, pricakovane cene ostajajo pod dolgoletnim povprecjem. Ponovna
negotovost v rasti svetovnega gospodarstva je pospesila pocenitve cen surovin, najbolj so
se pocenile surovine hrane, najmanj pa kovine. Pocenitev, razen za nafto, ki se je podrazila,
velja tudi za medletne spremembe.

Place so maja porasle, trendna rast se je povecala, medletna stopnja pa je padla. Sektorske
razlike v povecanjih so bila majhne; v javnofinancnih sektorjih so place porasle manj od
povprecja v gospodarstvu. Stroski dela po zacetku krize tako v gospodarstvu kot v javnih
sektorjih rastejo pocasneje kot v evro obmocju; v gospodarstvu so zaostali za priblizno 8
odstotkov. V sektorjih drzave padajo Se bolj, na nihanja vplivajo zakasneli udarci placnega
zakona, ki je drasticno poslabsal njihovo obvladovanje. V solstvu so od zacetka krize
zaostali za 14, v zdravstvu za 5, v ozji drzavi, kjer place najbolj nihajo, pa za 10 odstotnih
tock za ustreznimi stroski dela v evro obmocju.

Javnofinancni prihodki so julija ostali enaki junijskim; ker je julijska sezona Sibkejsa, se
Jje bolj dolgorocna dinamika povecala. Opazno so se okrepili prihodki od domacih davkov
na blago in storitve, tudi davek na dodano vrednost ob uvozu je bil vecji, trosarine pa so
zaostale za ustreznimi vrednostmi v lanskem letu. Neposredni davki in ostali prihodki so
se julija ponovno zmanjsali, padla je tudi bolj dolgorocna dinamika. Pesajo vse najbolj
pomembne davcne oblike, vendar se hitrost pesanja zmanjsuje. Dohodnina, ki je julija
sezonsko nizka, je bila letos zaradi nizjih osebnih dohodkov Se niZja kot lani. Prihodke
od neposrednih davkov znizujejo tudi nizje akontacije davka na dohodke pravnih oseb;
razliko glede na lanske vrednosti povecuje tudi dejstvo, da lani, navkljub zniZanju davcne
stopnje, akontacija davka niso bile ustrezno znizZane. Zato je velika refundacija lanskih
preplacil znizala letosnji donos davka v marcu in aprilu. Julija se je zmanjsal tudi donos od
prispevkov, znizevanje bolj dolgorocne dinamike pa se je zaustavilo.

Skupni krediti nefinancnim druzbam in gospodinjstvom so maja padli, dolgorocna dinamika
krcenja kreditov se pospesuje, zmanjsali so se krediti podjetjem in gospodinjstvom. Krediti
imajo §e naprej podobno dinamiko kot krediti v evro obmocju. Ceprav banke v Sloveniji
opazno stiska umikanje financiranja tujih bank, k pospesitvi padanja prispevajo tudi
dodatne kapitalske zahteve regulatorja.

13
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Presezek na tekocem racunu je v prvem polletju presegel milijardo evrov, kar je blizu 7
odstotnega polletnega BDP. Pogojnost temu rezultatu daje izjemno velika statisticna
napaka, ki se iz meseca v mesec povecuje. Ceprav je presezek »pozitiven znak konsolidacije«,
njegova velikost kaze predvsem na slabo stanje v slovenskem gospodarstvu. Junijski pa
tudi polletni presezek sta rezultat presezkov v blagovni in storitveni menjavi, manjsega
primanjkljaja v faktorskih storitvah in junijskega presezka (polletnega primanjkljaja)
v transferih. Kumulativna Sestmesecna sprememba na kapitalskem in financnem racunu
ustreza velikosti pozitivnega salda na tekocem. Zmanjsale so se neto neposredne tuje
nalozbe, povecale pa portfeljske, te nadomescajo odliv kapitala prek ostalih. Neto zunanji
dolg je padel na raven iz konca 2009.

SLUGGISH EXPECTED DEMAND,
LAGGING LABOR COSTS, AND
DECLINING CREDITS SHAPE
RECESSION

Velimir Bole, Joze Mencinger, Franjo Stiblar; Robert Volgjak

Weakening of the demand, which began in mid-2011, stopped in the first quarter (the
percentage of companies for which insufficient demand is a serious obstacle, has not
increased in the last few months). However, insufficient demand affect companies in
manufacturing and even more so in service sectors. The situation in the service sectors is
worse because insufficient demand has been the obstacle since 2009. The improvement,
which occurred in the EU in 2010, did not appear in Slovenia. Expectations indicate that
demand dynamics remains weak and that vigor for recovery is insufficient, the dynamics of
expected demand at the end of the second quarter began to fluctuate. Export expectations
are similar to the expectations in the EU. They reached the lowest level at the end of the
third quarter last year, strengthened until May, and have stagnated since then.
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Export dynamics fainted in the middle of the year. As import dynamics is even weaker,
negative trade balance fell sharply and, in June, became positive. Economic climate
stabilized in July, the confidence fell in manufacturing and strengthened in services. After
stagnant long-term average, expectations in, what was left of the construction sector,
recovered in June, and declined in July. Confidence in the retail sector have stayed stable,
while it was improving on the year to year comparisons. Orders in the industry have
continued to be a quarter lower than their “normal” level.

Industrial production in June worsened in the annual comparison, the trend is decreasing.
In EU27, production increased in fourteen and fell in eight states. The number of overnight
stays of tourists increased, this time domestic tourists contributed, as well. Foreign tourism
strengthened the air passenger traffic. The crisis has continued to benefit public road
passenger transportation and to harm harbor transportation in Koper.

The decline in unemployment discontinued in July, repeating the movement from previous
years, reducing unemployment in the first half of the year following by an increase in the
second. It seems that the level of job seekers will rise to 120 thousand. As in Slovenia,
unemployment rose to new “normal” levels of more than 12 percent in the euro area and
11 percent in EU28, as well. The differences between countries remain unaltered; Austria
being far the best while Spain and Greece far the worst performers.

Increased rates of value added tax discontinued the slowdown of inflation. The bulk of
relative strengthening - reducing the seasonal impact, was triggered by a higher value
added tax rates. Producers prices fell in June, the dynamics of the spending groups did
not differ. In contrast to actual movements, price expectations suggest a more vigorous
growth. Though expected producer prices are on the long-term average, the expected retail
sale prices were significantly above long-term average. For services, the expected prices
remained below long-term average. Uncertainty of global economic recovery accelerated
decline in commodity prices. This, except for oil, which is more expensive, is also true for
the annual changes.

After the rise in May, wages fell in June. Differences among sectors were small, wages
in the public sector were declining more than in the business sector. Labor costs, both in
the business and in the public sector, have been since the beginning of the crisis lagging
behind their growth in the euro area, in the business sector for about 8 percent. Labor
costs in the public sectors were fluctuating due to delayed impact of the 2008 wage bill,
which dramatically worsened their management. However, since the beginning of the crisis
relative salaries in education lagged behind euro area salaries by 14, in health by 5, in the
government by 10 percentage points.

General government revenues stayed stable in July, but as the July season is weaker, the
longer term dynamics increased. Revenues from domestic taxes on goods and services
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increased most, revenues from value-added tax on imports were also higher than last
vear, while excise duties were left behind the corresponding values in the last year. Direct
taxes and other revenues continued to decline in July, their long-term dynamics declined
even more. Personal income taxes, which are seasonally low in July, were much lower
than last year. Revenues from direct taxes were reduced also due to lower withholding
tax on corporate income. Namely, despite the reduced tax rate, advance tax had not been
appropriately reduced last year; thus, huge refunds of overpayments declined income tax
revenues in March and April. Revenues from contributions declined as well, although the
decline in longer-term dynamics ended.

Loans to non-financial corporations and households fell in May, the long-term dynamics
of credit contraction was accelerating similar to their dynamics in the euro area. Though,
Slovenia is notably hit by withdrawal of funding from foreign banks, the worsening is likely
to be accelerated by additional capital requirements of the regulator.

The current account surplus in the first half of the year exceeded one billion €, which is
close to 7 percent of semi-annual GDP. An extremely large statistical error, increasing from
month to month however makes the figures uncertain. Although the surplus is “a positive
sign of consolidation”, its size reflects poor situation of the Slovenian economy. June as
well as semi-annual surplus is a result of surpluses in goods and services trade, a smaller
deficit in factor services, and surplus (in June) and low deficit (in the first half of the year) in
transfers. Cumulative six-month changes in the capital and financial account correspond to
the size of current account balance. Net foreign direct investment decreased while portfolio
investments increased replacing capital outflow through the account of other investments.
Net external debt has fallen to the level at the end of 2009.



PESANJE PRICAKOVANEGA POVPRASEVANJA, ZAOSTAJANJE STROSKOV DELA IN ZMANJSEVANJE KREDITOV KROJIJO RECESIJO @ @ @

AGREGATNO POVPRASEVANJE IN PRICAKOVANJA

1. Rast pricakovanega troSenja pojenjava

Skupno domace troSenje se je aprila malenkost povecalo, zaustavilo se je na lanskoletni
ravni. Bolj dolgoro¢na dinamika (rast impulznega trenda) pa se je opazno popravila, saj se
je dvignila na preko 11 odstotkov na letni ravni.

Omejitve povprasevanja
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Vir: ECOFIN; lastni izraGuni
Opomba: Odstotek podjetij, ki jih povprasevanje ovira pri poslovanju; desezonirane vrednosti

Bolj dolgoro¢na dinamika se je povecala pri vseh komponentah kon¢nega domacega trosenja,
medtem ko je bila tekoca rast pozitivna le pri troSenju prebivalstva (trosenje se je povecalo
za 2.2%). Medletna stopnja rasti je bila sicer Se negativna (-0.7%), vendar bistveno visja
kot marca, medtem ko je bolj dolgorocna dinamika, kot jo kaze rast impulznega trenda, ze
presegla 4% letno. Investicije v osnovna sredstva so aprila sezonsko nizje, tako je bilo tudi
letos, vendar je bilo znizanje precej manjSe od sezonskega, saj sta se tako medletna stopnja
kot dolgoro¢na dinamika, ki jo kaze rast impulznega trenda, krepko povecali. Tekoce
troSenje drzave za blago in storitve sicer krepko niha (aprila se je zmanjsalo za 5%), vendar
trendno Se narasca; nizja medletna stopnja pa je bila posledica skoka v lanskem letu, torej
vi§je osnove primerjave.

Pesanje povpraSevanja, ki se je zacelo v sredini 2011, se je po prvem cCetrtletju letos
zaustavilo, kot kazejo ocene podjetij iz predelovalne dejavnosti in storitvenih sektorjev.
Odstotek podjetij, ki jih nezadostno povpraSevanje opazno ovira pri poslovanju se zadnjih
nekaj mesecev ne povecuje vec. Vendar zateCeno nezadostno povprasevanje opazno stiska
tako podjetja predelovalne dejavnosti in Se zlasti storitvenih sektorjev. V storitvenih
sektorjih so razmere toliko tezje, ker jih nezadostno povprasevanje neprekinjeno ovira ze
vse od 2009; izboljsanja, do katerega je prislo v EU od srede 2010 do tretjega Cetrtletja 2011,

17



@ ® ® PESANJE PRICAKOVANEGA POVPRASEVANJA, ZAOSTAJANJE STROSKOV DELA IN ZMANJSEVANJE KREDITOV KROJIJO RECESIJO

v Sloveniji sploh ni bilo mogoce opaziti. Seveda pa je potrebno opozoriti, da je tudi v EU
bilo izboljsanje v storitvenih sektorjih v 2010-2011 bistveno Sibkejse kot v predelovalnih
dejavnostih.

Pric¢akovani veliki nakupi prebivalstva Se naprej rastejo, ¢eprav si $e niso opomogli od
lanskoletnega kolapsa. Konec prvega cetrtletja lani, ob najavi ZUJF-a, so se namrec
pricakovanja prebivalstva drasti¢no poslabsala. Pricakovani veliki nakupi prebivalstva, ki
so se krepili tri leta, vse od 2009/I1 dalje, so samo v enem mesecu strmoglavili na raven
v Casu nastopa krize (prva polovica 2009). V zadnjem Ccetrtletju lani so se pricakovani
veliki nakupi prebivalstva zaceli ponovno krepiti in $e rastejo, vendar so doslej »zaprli« le
polovico padca v lanskem marcu.

Pricakovani nakupi prebivalstva
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Izvozno povpraSevanje je konec drugega Cetrtletja ponovno opesalo, tako da je junija
izvoz zaostal za ustrezno vrednostjo pred letom dni, navkljub temu je v celotnem drugem
Cetrtletju izvoz porasel za 5.9%. Novih podatkov o izvozu izven EU §e nimamo, vendar
je konec drugega cetrtletja tudi ta del izvoza verjetno opesal, saj se je ustavil Ze maja.
Podobno je bilo tudi z izvozom celotne EU, ¢eprav je slabljenje izvoza v EU nekaj manj
intenzivno kot v Sloveniji.

Tudi pricakovano povprasevanje po produktih storitvenih sektorjev, je zacelo narascati v
tretjem Cetrtletju lani (v Sloveniji in EU), vendar je krepitev povprasevanja komaj opazna,
v zadnjih nekaj mesecih pa so zacela ustrezna pri¢akovanja tudi vse bolj nihati.
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Pricakovano povprasevanje storitvenih podjetij
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Pri¢akovanja kazejo, da obrat v dinamiki v sredini leto$njega leta ostaja Sibak, saj je prislo
predvsem do zaustavljanja kréenja povprasevanja, moci za ponoven vzpon pa je za enkrat
Se bolj malo. Rastoca dinamika pricakovanega povprasevanja je konec drugega Cetrtletja
zacela nihati. To velja manj za pricakovano povpraSevanje storitvenih sektorjev, bolj pa
za izvozno povprasevanje predelovalne dejavnosti. Pricakovano trosenje prebivalstva in
pri¢akovana narocila gradbenistva pa Se napre;j rastejo

Izvozna pricakovanja se v Sloveniji gibljejo zelo podobno kot v celotni EU. Konec tretjega
Cetrtletja lani so dosegla najnizjo tocko, takrat je bilo podjetij, ki pri¢akujejo rast izvoza,
priblizno toliko kot podjetij, ki pri¢akujejo padec. Potem so se pricakovanja zacela krepiti,
vendar se je krepitev izvoznih pricakovanj zaustavila v letoSnjem maju in od takrat stagnira
na dosezeni ravni. Podobno je tudi v EU.

Res dobro kazejo pri¢akovana narocila v gradbenistvu (v podjetjih, ki so Se ostala Ziva),
saj so po Stirih letih globokega padanja letos julija konéno zopet dosegla dolgoro¢no
ravnotezno raven.

2. Omagovanje izvozne dinamike in izravnavanje blagovne bilance v prvem polletju

V prvih Sestih mesecih se zmanjsujeta tako vrednostni obseg kot negativni saldo blagovne
menjave s tujino. Proglasena rast BDP v EU v drugem Ccetrtletju 2013 tako (S¢) nima
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veCjega odraza v rasti slovenskega izvoza, saj kot edini Se preostali vle¢ni konj slovenske
gospodarske aktivnosti omaguje. Pozitivna ostaja dinamika menjave z ne¢lanicami EU.

Junija 2013 je bil skupni izvoz 1786 milijonov € (3.0% manj kot v enakem mesecu 2012),

skupni uvoz 1753 milijonov € (6% manj kot leto prej), kar da presezek 33 milijonov €

oziroma 101.9% pokritje uvoza z izvozom. Pri tem je bila odprema blaga v ¢lanice EU 1248

milijonov € (0.2% vec kot junija 2013), prejem blaga iz EU 1345 milijonov € (7.1% manj

kot leto prej), kar pomeni primanjkljaj 97 milijonov €. V menjavi z neclanicami EU je bil

izvoz 538 milijonov € (9.6% manj kot v enakem mesecu lani), uvoz 408 milijonov € (2.1%
manj kot pred letom), kar da presezek 130 milijonov €.
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V prvem polletju 2013 je znasSal skupni izvoz 10790 milijonov € (1.5% vec kot v enakem
obdobju 2012), skupni uvoz 11122 milijonov € (0.6% manj), kar pomeni primanjkljaj 332
milijonov € oziroma 97.0% pokritje uvoza z izvozom. V menjavi v okviru EU je bila polletna
odprema blaga 7437 milijonov € (0.3% vec kot lani), prejem blaga 8368 milijonov € (1.8
manj kot pred letom), tako da primanjkljaj znasa 931 milijonov €. V menjavi z neclanicami
EU je bil skupni izvoz v Sestih letoSnjih mesecih 3354 milijonov € (4.3% vec kot lani),
skupni uvoz 2754 milijonov € (3.1% vec kot leto prej), kar da presezek 600 milijonov €.

3. Gospodarska klima v juliju ustaljena

Gospodarska klima se je v juliju ustalila. Po anketi Statisticnega urada Republike Slovenije
(SURS) o gospodarski klimi je glede na mesec prej ostala na enaki ravni, od julija 2012 je
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njen kazalnik visji za 4 odstotne tocke, hkrati pa je njegova vrednost za 10 odstotnih tock
nizja od dolgoletnega povprecja.

Vrednost kazalnika zaupanja v predelovalnih dejavnostih je bila v juliju za tri odstotne
tocke nizja kot predhodni mesec, glede na julij 2012 je bila njegova vrednost visja za 7
odstotnih tock, glede na dolgoletno povprecje pa nizja za dve odstotni tocki. Vrednosti
kazalnikov pri¢akovanj za naslednje tri mesece so se v primerjavi s predhodnim mesecem
vecinoma zniZale.

V storitvenih dejavnostih se je klima otoplila, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v
teh sektorjih v juliju glede na predhodni mesec visja za 3 odstotne tocke in hkrati za 26
odstotnih tock nizja od dolgoletnega povprecja, v primerjavi z julijem lani pa je bila njegova
vrednost enaka.

Zaupanje v gradbenistvu se je ponovno pokvarilo, saj je bila vrednost kazalnika zaupanja v
tem sektorju v juliju za odstotno tocko nizja kot junija in za 19 odstotnih tock visja kot julija
2012, hkrati pa za $tiri odstotne tocke nizja od dolgoletnega povprecja. Vrednosti kazalnikov
pricakovanj za naslednje tri mesece so se v primerjavi z junijem vecinoma zvisale.

Zaupanje v trgovini na drobno se v juliju glede na predhodni mesec ni spremenilo, glede
na julij 2012 pa je bil kazalnik visji za 17 odstotnih toCk. Vrednosti kazalnikov stanj in
pricakovanj za naslednje tri mesece so v primerjavi z mesecem prej vecinoma zniZale.
V juliju je bil delez podjetij, ki pravijo, da je povprasevanje nizko, 59%, slaba polovica
podjetij pa je kot omejitveni dejavnik navedlo konkurenco v panogi.

Gospodarska klima se je julija v primerjavi z enakim obdobjem v letu 2012 v celotni EU27
popravila. V gradbenistvu so se po podatkih Eurostata v juliju 2013 narocila glede na mesec
poprej zvisala za 0,3 odstotne tocke, glede na julij lani pa so nizja za dve odstotni tocki.
Glede na junij so se v juliju za slabo odstotno tocko zvisala pricakovanja v trgovini na
drobno, pricakovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v enakem obdobju popravila za
1,6 odstotne tocke.

Narocila v industriji (predelovalnih dejavnostih) ostajajo priblizno Cetrtino manjsa od
»normalne« ravni, to je od ravni, pri katerih sta delez podjetij s premajhnimi in delez
podjetij s prevelikimi narocili enaka; zadnje mesece se je razmerje v Sloveniji pokvarilo.
Narocila v gradbenistvu, ki so vse od zacetka krize v EU za 40, v Sloveniji pa za 60 tock
manjsa od »normalne« ravni, so se v zadnjih mesecih v Sloveniji dvignila na raven le 25
tock pod »normalno« ravnjo.
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Vrednost kazalnika zaupanja v trgovini na drobno se je v juniju glede maj zvisala za 19
odstotnih tock, glede na junij 2012 pa za 12 odstotnih tock. Pricakovanja so se v primerjavi
z majem v glavnem izboljsala. V juniju je bil delez podjetij, ki pravijo, da je povprasevanje
nizko, 56%, slaba polovica podjetij pa je kot omejitveni dejavnik navedlo konkurenco v
panogi.

Gospodarski optimizem
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Gospodarska klima v EU27 se je julija v primerjavi z julijem 2012 popravila. V gradbenistvu
so se naroCila glede na mesec prej zvisala za 0,3 odstotne tocke, glede na julij lani pa so
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za dve odstotni toCki manj$a. Glede na junij so se v juliju za slabo odstotno tocko zvisala
pri¢akovanja v trgovini na drobno, pricakovanja v predelovalnih dejavnostih pa so se v
enakem obdobju popravila za 1,6 odstotne tocke.

GOSPODARSKA AKTIVNOST IN ZAPOSLENOST
4. Industrijska produkcija manjsa

Industrijska produkcija se je v medletni primerjavi poslabsala. Po originalnih
(nedesezoniranih) podatkih SURS-a je bila v juniju za 3,8% nizja kot v enakem mesecu
leta 2012. Impulzni trend kaze, da se je junija industrijska produkcija znizevala po stopnji
0,53% mesecno.

Dejavnost rudarstva se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih SURS-a v juniju v
primerjavi z junijem 2012 zmanjsala za dobrih 12%. Impulzni trend kaze, da se je dejavnost
rudarstva znizevala po stopnji 2.26%.

Produkcija predelovalnih dejavnosti se je po originalnih (nedesezoniranih) podatkih
SURS-a v juniju v primerjavi z junijem 2012 znizala za 3,9%, impulzni trend pa kaze, da se
je v juniju dejavnost predelovalne industrije znizevala po stopnji 0,67% mesecno.

Desezonirani podatki Eurostata kazejo, da je v juniju glede na maj industrijska produkcija
v EU27 zrasla za 0,9%, na obmocju evra (EA17) pa za 0,7%. Glede na junij lani je v
leto$njem juniju industrijska produkcija v EU27 zrasla za 0,4%, na obmod¢ju evra pa za
0,3%. Med drzavami ¢lanicami, za katere so dostopni podatki, je industrijska produkcija v
juniju glede na mesec poprej zrasla v Stirinajstih, padla pa v osmih drzavah. in sicer najvec¢
na Nizozemskem

5. Mocan porast turistiénega povprasevanja

Po podatkih SURS-a je bila vrednost gradbenih del maja za slabe 3 odstotke nizja kot v
aprilu, v primerjavi z majem 2012 pa se je zmanjsala za 12%.

Skupno Stevilo turisti¢nih prenocitev se je povecalo. Maja jih je bilo za 9,2% ve¢ kot maja
2012, trendno (impulzni trend) pa se je skupno Stevilo prenocCitev zvisevalo po mesecni
stopnji 2,77%. Pri tem je priSlo do porasta domacega turisticnega povprasevanja, saj je
Stevilo turisticnih prenocitev domacih gostov glede na maj 2012 poraslo za 2%. Impulzni
trend prenocitev domacih gostov v maju kaze rast po stopnji 1,18%. V maju se je Stevilo
prenocitev tujih gostov povecalo in sicer za 13,3% glede na maj 2012; impulzni trend
prenoditev tujih gostov v maju kaze rast po stopnji 3,35% mesec¢no.
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V zra¢nem prevozu ja bilo maja prepeljanih za 5,5% vec¢ potnikov kot maja lani, Stevilo
opravljenih potniskih kilometrov pa je bilo manjse za 0,4%. V cestnem mestnem prevozu je
bilo maja prepeljanih za slabih 16% vec potnikov kot v istem mesecu 2012. Potniski promet
na brniSkem letalis¢u se je v maju glede na maj lani povecal za 15 odstotkov. V luki Koper
je bil blagovni promet v maju za 5,8% manjsi kot maja lani.

6. ZniZevanje brezposelnosti se je julija zaustavilo

Na trgu dela se je stanje julija poslabsalo. Stevilo aktivnih prebivalcev se je po podatkih
SURS-a v maju zmanj$alo na 913978 oziroma za 359 oseb glede na mesec prej, glede na
maj 2012 pa za slabih 10 tiso¢ oseb oziroma 1,1 odstotka. V maju je bilo v Sloveniji 795402
delovno aktivnih prebivalcev; glede na april se je njihovo Stevilo povecalo za 2397 oseb,
glede na maj 2012 pa se je zmanjSalo za 2,6%. Pri tem se je Stevilo zaposlenih pri pravnih
osebah od maja lani zmanjsalo za slabe tri odstotke, Stevilo zaposlenih pri fizi¢nih osebah pa
za 7 odstotkov. Med samozaposlenimi je bilo 58% samostojnih podjetnikov posameznikov,
njihovo Stevilo se je v maju povecalo za 118, od maja 2012 pa za 0,4%.
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Po podatkih ZRSZ je bilo konec julija registriranih 117143 brezposelnih, kar je za 540,
oziroma 0.5% vec¢ kot ob koncu junija, v primerjavi z julijem 2012 pa je bilo brezposelnih za
9.4 odstotke vec. Na Zavodu za zaposlovanje se je na novo prijavilo kar 8675 brezposelnih,
kar za dobrih 44% vec€ kot junija a za 1,3% manj kot julija 2012. Med novo-prijavljenimi
je bilo 970 iskalcev prve zaposlitve, 1970 trajno preseznih delavcev in stecajnikov ter 4648
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brezposelnih zaradi izteka zaposlitev za doloten &as. Stevilo registriranih brezposelnih,
ki so jih zavodi odjavili, je julija znasalo 8135 oseb; od tega naj bi jih 5235 dobilo novo
zaposlitev ali se samozaposlilo, kar je toliko kot junija in za 31.3% ve¢ kot julija lani. Tudi
letos se ponavljajo gibanja iz preteklih dveh let, zniZzevanju Stevila brezposelnih v prvi
polovici leta sledi povecanje v drugi; zdaj kaze, da se bo letna raven iskalcev dela, z lanskih
in predlanskih 110 tiso¢, letos dvignila na 120 tisoc.

Podobno kot v Sloveniji se je tudi v EU in evro obmocju brezposelnost dvignila na novo
»normalno« raven. Po podatkih Eurostata je bila junijska stopnja brezposelnosti na obmoc¢ju
evra 12,1%, kar je enako kot mesec prej ter za 0,7 odstotne tocke ve¢ kot junija lani. V
celotni sedemindvajseterici (EU27) je bila stopnja brezposelnosti v juniju 10,9% in se je
glede na enak mesec v 2012 povecala za 0,4 odstotne tocke. Junija je bilo v EU27 26,4
milijona brezposelnih, od tega kar 19,3 milijona na obmocju evra. Razlike med drzavami
ostajajo nespremenjene; dalec najbolje gre z najniZjo stopnjo brezposelnosti Avstriji (4,6%)
in Nemdiji (5,4%), najslabse Spaniji (26.3%) in Gréiji, za katero je aprilski podatek 26,9%.

CENE IN PLACE

7. Povecanje stopenj davka na dodano vrednost je zaustavilo peSanje rasti cen

Julija je bilo zmanjSanje cen precej manjSe od sezonskega, saj so se zmanjsale le za 0.3%
(lani, na primer, za 1.1%). Tudi medletna stopnja se je ustrezno povecala (porasla je z
1.9% v juniju na 2.6%.. Glavnino (okoli 0.5 odstotne tocke) je k relativni okrepitvi cen
(zmanjSanju ucinka sezone) prispevala visja stopnja davka na dodano vrednost

Julija so se povecale le cene storitev (za 2.1). Cene blaga so se zmanjSale (za 1.4%).Tudi
medletno je bilo povecanje cen storitev precej visje (3.5%) od cen blaga( 2.2%).

Opazno so se julija povecale cene pocitnic v paketu, tobac¢nih izdelkov, tekoCih goriv, ter
cene elektrike, plina ter goriva in maziva. Od storitev so se opazno povecale cene v skupini
prevoza ter telefonskih in internetnih storitev. K skupnemu indeksu Zzivljenjskih stroskov
so najvec prispevale cene pocitnic v paketu (0.4 odstotne tocke) ter energenti 0.2 odstotne
tocke.

K manjsi rasti skupnih cen so dale¢ najvec¢ (okoli 1.2 odstotne tocke) prispevale sezonske
razprodaje obleke i obutve; ve€ se je pocenilo tudi sadje in zelenjava vendar je bil prispevek
k zmanjsanju skupnega indeksa zanemarljiv.

Med drzavami EU primerljivo rast cen kaze harmoniziran indeks cen. Ta je julija (sezonsko)
padel za 0.3%, v letu dni pa se je povecal za 2.8%. V EU je bila medletna inflacija julija Se
naprej 1.6%.
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Proizvajalceve cen so dostopne do junija, ko so se znizale za 0.2%, bolj dolgoro¢na
(medletna) rast pa je bila enak 0. Dinamika proizvajalcevih cen se med nameni porabe
malo razlikuje. Tako so se junija najbolj povecale cene proizvajalcev energentov (za 0.4%),
najbolj pa so se zmanjSale cene produktov za investicije (0.3%). Razlike v medletni rasti so
prav tako majhne, vendar obratne po velikosti; najbolj so se povecale cene proizvodov za
investicije ( za 0.2%), zmanjSale pa cene energentov (za 0.3%). Malenkost bolj zivahne so
cene industrijskih proizvajalcev , ki proizvajajo za domaci trg (medletno so bile junija vecje
za 0.2%), najbolj skromno dinamiko pa imajo $e naprej proizvajaléeve cen proizvodov za
izvoz v evro obmocje.

V nasprotju z dejanskim cenovnim dogajanjem pa cenovna pric¢akovanja ob polletju kazejo
bolj Zivahno rast. Ceprav so pricakovane cene industrijskih proizvajalcev $e naprej (Ze
vec kot leto dni) na dolgoletnem povprecju, so pri¢akovane cene v trgovini na drobno tudi
julija znatno(!) nad dolgoro¢nim povprecjem. Delez anketiranih, ki pri¢akuje povecanje cen
presega delez tistih, ki pri¢akujejo zmanjSanje cen kar za 20% vseh anketiranih. Pricakovane
cene storitev pa so, po drugi strani, $e naprej pod dolgoletnim povpre¢jem (delez podjetij, ki
pri¢akujejo zmanjsanje cen presega delez podjetij, ki pricakujejo povecanje cen za 5% vseh
anketiranih), vendar opazno rastejo.

Ponovna negotovost v rasti svetovnega gospodarstva je pospesila zmanjSevanje cen surovin.
V mesecu dni so (v evrih) padle za 10.4%. Najbolj so se pocenile surovine hrane (v evrih
za skoraj 16%) , najmanj pa kovine (v evrih za 0.3%). V letu dni so se surovine (v evrih)
pocenile za 21%. Najbolj so padle cene surovin hrane, najmanj pa cene neprehrambenih
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kmetijskih izdelkov; izjema je bila nafta, kjer so cene celo porasle (v evrih se je sodcek
West Texas nafte podrazil za 7.2%).

8. Stroski dela se Se naprej zmanjSujejo in vse bolj zaostajajo za evro obmocjem

Place so maja porasle za 0.5%. Tudi trendna rast se je povecala (na okoli 3% letno), Ceprav
je medletna stopnja padla; do padca je namrec¢ prislo zaradi enkratnih u¢inkov, opaznega
skoka pla¢ v lanskem maju , torej povecanja referencne vrednosti pri racunanju medletne
stopnje.

Sektorske razlike v majskem povecanju pla¢ so bila manjse kot obic¢ajno. Nadpovprecno
povecanje pla¢ (preko 2%) je imelo predvsem kmetijstvo z gozdarstvom in ribistvom,
rudarstvo in finanCne ter zavarovalne dejavnosti. V Stirih sektorjih so se place maja
zmanjSale (v oskrbi z elektricno energijo , prometu in skladis¢enju, strokovnih in znanstvenih
dejavnostih ter v drugih dejavnostih).

Ceprav so bile maja place niZje kot pred letom dni, je bila trendna rast $e vedno pozitivna,
saj je, kot rec¢eno, padec medletne rasti povzro€il predvsem opazen skok plac¢ v lanskem
maju, torej visoka osnova primerjave! Bolj dolgoro¢no so maja najpocasneje narascale Se
zlasti place v rudarstvu (saj so bile za preko 10% nizje kot pred letom dni), v sektorjih
drzave ter v gradbenistvu.

V javnofinanc¢nih sektorjih so plac¢e maja porasle malo manj kot v povprecju gospodarstva,
vendar so navkljub temu opazno zaostale za plac¢ami v lanskem letu, Se zlasti v izobrazevanju
in kulturnih dejavnostih (za okoli 5%).

Eurostat je Ze objavil podatke o enotnih stroskih dela v prvem Cetrtletju letos. Da bi omogocili
primerjavo dinamike stroskov dela po zacCetku krize so na sliki prikazane trajektorije
stroSkov dela za gospodarstvo (sektorji od B do N), ozjo drzavo, Solstvo in zdravstvo, od
zadnjega Cetrtletja 2008 dalje. Stroski dela so desezonirani, tako da ne obsegajo sezonskih
variacij.

Na dlani je da so se stroski dela po zacetku krize tako v gospodarstvu kot v vseh segmentih
drzave rastli pocasneje kot v evro obmocju. V gospodarstvu rahlo (nominalno) padajo od
zaCetka 2011 in so od takrat zaostali za enotnimi stroski dela v evro obmocju za priblizno
8%.

V sektorjih drzave padajo enotni stroski bolj izrazito, kot v gospodarstvu, vendar z opaznimi
nihaji, ki jih povzrocajo zakasneli udarci placnega zakona iz 2008 (eden od takih je bilo,
na primer, sodno povecanje pla¢ vojakom v zadnjem mesecu), ki je drasticno poslabsal
obvladovanje javnofinan¢nih izdatkov za place v obdobju po zacetku krize.
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Opomba: Enotni stroSki dela; desezonirano; normirano na konec 2008 (2008/1V=1).

Navkljub nihajem se stroski dela v drzavi Se naprej opazno nominalno zmanjSujejo, glede
na ustrezno raven ob zacetku krize in Se zlasti glede na evro obmocje, kjer ustrezni stroski
narascajo. V Solstvu so tako bili stroski dela v prvem cetrtletju letos Ze za 10% nizji kot
konec 2008 in so glede na zacetek krize zaostali Ze za 14 odstotnih toCk za ustreznimi
stroski dela v evro obmocju; v zdravstvu so bili v prvem Ccetrtletju letos stroski dela za
priblizno 1% nizji kot pred zacetkom krize in so se glede na ustrezne stroske dela evro
obmocja ze zmanjsali za 5 odstotnih tock; v 0zji drzavi, kjer place najbolj nihajo, so bili
stroSki dela na zacetku letoSnjega leta za 8% niZzji kot ob zacetku krize in so tako po izbruhu
krize narastli za 10 odstotnih to¢k manj kot ustrezni stroski dela v evro obmocju.

FINANCNA GIBANJA

9. Zaostajanje javnofinancnih prihodkov se umirja

Javnofinan¢ni prihodki so julija ostali prakti¢no enaki kot junija. Ker je julijska sezona pri
fiskalnih prihodkih $ibkejsa, se je bolj dolgorocna dinamika prihodkov povecala.

29



30

@ ® ® PESANJE PRICAKOVANEGA POVPRASEVANJA, ZAOSTAJANJE STROSKOV DELA IN ZMANJSEVANJE KREDITOV KROJIJO RECESIJO

Opazno so se julija okrepili prihodki od domacih davkov na blago in storitve, porasli
so za skoraj 200 milijonov in presegli ustrezne prihodke v 2012 za 4.2%. Povecanje je
posledica opazne rasti prihodkov od davka na dodano vrednost po obra¢unu (za okoli
88milijonov, glede na junij in 22 milijonov glede na lanski julij. Davek na dodano vrednost
obracunan ob uvozu je bil sicer tudi vecji kot lani, vendar le za 5 milijonov, medtem ko so
troSarine, navkljub velikemu porastu glede na (sezonsko $ibek) junij, zaostale za ustreznimi
vrednostmi v lanskem letu.

Neposredni davki in ostali prihodki so se julija ponovno zmanjsali, padla je tudi bolj
dolgorocna dinamika. PeSajo vse najbolj pomembne davene oblike, vendar se hitrost
zaostajanja zmanjsuje.

Dohodnina, ki je julija sicer sezonsko nizka, je bila letos zaradi nizjih osebnih dohodkov
(nizjih akontacij) Se nizja kot lani. Prihodke od neposrednih davkov znizujejo tudi nizje
akontacije davka na dohodke pravnih oseb; zaradi lanskoletnega znizanja davcne stopnje
davka od dohodkov pravnih oseb je namre¢ znotraj letna akontacija na precej nizji ravni
kot lani (v povpre¢ju za okoli 20 milijonov mese¢no); razliko glede na lanske vrednosti
povecuje tudi dejstvo, da lani, navkljub znizanju davéne stopnje, akontacija davka niso
ustrezno znizane. Prav zaradi tega je ogromna refundacija teh preplacil v lanskem letu
znizala leto$nji donos davka v marcu in aprilu za preko 100 milijonov (javnofinan¢na
blagajna je lanskoletne prihodke povecala s »Casovno razmejitvijo«, namre¢ tako, da je
zmanjSala prihodke v letosnjem letu. Julija se je zmanjsal tudi donos od prispevkov, Ceprav
se je znizevanje bolj dolgorocne dinamike zaustavilo (prihodki od prispevkov so bili julija
za 2.1% nizji od ustreznih lanskih prihodkov, v povprecju drugega Cetrtletja pa za 3.1%
nizji kot lani. Tudi bolj dolgoro¢na dinamika; rast impulznega trenda se je povecala (na rast
okoli 5% letno).

10. Krediti podjetjem in gospodinjstvom Se naprej padajo, depoziti pa stojijo

Skupni krediti nefinan¢nim korporacijam in gospodinjstvom so maja padli za 0.5%.
Medletna stopnja padanja se je ponovno znizala pod -7%. Bolj dolgoro¢na dinamika kréenja
kreditov se torej pospesuje.

Zmanjsali so se tako krediti podjetjem (za 0.5%) in tudi (vendar komaj opazno) tudi
gospodinjstvom (manj kot za 0.1%).Krediti imajo Se naprej podobno dinamiko kot krediti
v evro obmocju. Le da se je padanje kreditov podjetjem v Slovenji pospesilo po koncu
2012. Ceprav banke v Sloveniji opazno likvidnostno stiska umikanje financiranja tujih bank
(zadnji dve leti se te hitro umikajo iz celotne periferije EU, ker Slovenije ni v Dunajski
iniciativi, je pri umikanju med najbolj izpostavljenimi drzavami)), pa verjetno k sedanji
pospesitvi padanja kreditov opazno prispevajo tudi najnovejSe dodatne (vnaprej$nje!)
kapitalske zahteve regulatorja (na primer, za storitvene garancije), saj so krediti drzavi,
navkljub likvidnostnemu stiskanju, v tem obdobju opazno porasli.
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Kot je bilo v GG ze veCkrat omenjeno, je trajektorija kreditnega napajanja gospodarstva
v Sloveniji, navkljub hitremu padanju ravni kreditov, podobna kot v evro obmocju. Saj je
EBA s svojimi zahtevami konec 2011 sprozila v evro obmocju (zaradi premajhne ponudbe
kapitala) podoben proces razdolZevanja bank kot BS v Sloveniji, le da je BS zacela to prece;j
prej in bolj intenzivno.

Junija letos je tako bila raven kreditov podjetjem za priblizno 12%, v evro obmocju pa za
7% nizja kot decembra 2008. Pri kreditiranju prebivalstva in drzave so banke v Sloveniji
aktivnost manj zmanjsale kot so jo banke v evro obmocju (Ce jo primerjamo s situacijo
pred zacetkom krize). Krediti gospodinjstvom v Sloveniji sicer tudi poc¢asi padajo, vendar
ostajajo bistveno (za 17%) visji kot pred zacetkom krize, medtem ko so v evro obmocju
le za 6% visji kot pred zaetkom krize. Se zlasti je velika razlika pri kreditiranju centralne
drzave (¢e upostevamo tudi obveznice), saj so banke v Sloveniji napajanje drzave glede na
zaetek krize ve¢ kot podvojile, v evro obmo&ju pa povecale za 30%. Ceprav se v Sloveniji
celotno bancno napajanje (podjetij, gospodinjstev in drzave) pospeSeno zmanjsuje po
zacetku 2011, ko so tuje banke zacele pospeseno kréiti financiranje bank v EU periferiji, pa
je raven celotnih kreditov v Sloveniji e vedno za 6%, v evro obmocju pa za 4% visja kot
pred zacetkom krize.

Krediti podjetjem in gospodinjstvom

PODJETIA GOSPODINJSTVA
1.04- 124,
1.20
1.00
1.16
0.96- 112
0924 1.08
1.04
088
1.00.
0'84V T T T T 0'96V T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vir: BS; ECB; lastni izracuni
Opomba: Krediti so normirani na zacetek krize (2008/12=1)
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Skupni krediti podjetjem, gospodinjstvom in drzavi
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Opomba: Skupni krediti podjetjem, gospodinjstvom in drzavi (vkljuéno z vrednostnimi papirji drzave); vrednosti so
normirane na zacCetek krize (2008/12=1)

Navkljub opaznemu padanju kreditov pa se depoziti komaj opazno zmanjSujejo. Kot je
omenjeno ze veckrat v GG, so veliki viski v tekoCih transakcijah (preko 6% BDP) in
zadolzitev drzave glavni razlog za taksno dinamiko depozitov. Depoziti podjetjem se v
leto$njih prvih dveh cetrtletjih celo povecujejo, porasli so tudi maja in bili kar za 6.7%
vi§ji kot pred letom dni. Istocasno depoziti gospodinjstev po februarju padajo (mesecno po
okoli 0.005%), maja so bili za priblizno 3.3% nizji kot pred letom dni. Velja dodati, da je
bil v prvem polletju, navkljub ciprskim dogodkom, odtok v depozite v tujino manjsi kot v
enakem obdobju lanskega leta. Skupni depoziti podjetij in gospodinjstev so junija prakti¢no
stagnirali (v povprecju prvega polletja pa so narascali).

Obrestne mere na grosisticnem trgu so se v zadnjih treh mesecih (do julija) rahlo povecale
(trimese¢ni Euribor z 0.2 na 0.22, enoletni Euribor pa z 0.48 na 0.53). Navkljub temu so
v evro obmodju posojilne obrestne mere za podjetja porasle le za 0.1 tocke (neodvisno od
velikosti kreditov), v Sloveniji so se posojilne obrestne mere za podjetja povecale nekaj
veé, vendar le za vecje zneske (za kredite preko milijona so porasle z 4.2 na 4.7). Posojilne
obrestne mere za gospodinjstva se v zadnjih dveh mesecih prakti¢no niso spremenile (tako
v Sloveniji kot v tujini). Podobno je pri depozitnih obrestnih merah, tudi te se v zadnjih
mesecih komaj opazno spreminjajo (od aprila do junija so padle za 0.1 tocke).
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11. Presezek tekoce bilance v prvem polletju nad vsemi celoletnimi doslej (pogojno)

Presezek na teko¢em rac¢unu placilne bilance v prvem polletju 2013 znasa 1181.8 milijonov €,
kar je blizu 7% polletnega BDP in ve¢ kot je Slovenija dosegla kdajkoli celoletno v
preteklosti (izjema je le leto 1992). Pogojnost pozitivnemu saldu daje izjemno velika
statisticna napaka 628 milijonov €, ki se iz meseca v mesec povecCuje, v BS pa niso znali
dati odgovora, kaj je njen razlog. Ceprav je tekoéi presezek »pozitiven znak konsolidacije«
v obliki pokrivanja dolgov iz preteklosti, pa njegova velikost kaze na nenormalno neugodno
situacijo v slovenskem gospodarstvu (vsaj dokler velike statisticne napake in izpustitve ne
bodo odpravljene).

Placilna bilanca
(milijoni evrov)

| Januar-junij | junij

2012 2013 2012 2013
l. Teko€i racun 3572 1181.8 149.6 2377
1. Blago -1941 3854 211 1024
2. Storitve 861.7 1,0261 139.6 180.0
3. Dohodki -312.6 -152.5 -25.0 -281
4. Tekoci transferi 21 -77.2 56.2 -18.5
II. Kapitalski in finanéni racun -1821 -1,809.8 81.3 -409.9
A Kapitalski racun -12.8 -45.4 -18.2 -13.0
B. Finanéni racun -169.3 -1,764.5 98.5 -396.8
1. Neposredne nalozbe 244.0 -7111 453 48.0
2. NaloZbe v vrednostne papirje -799.3 2108.7 -85.7 -465.6
3. Finanéni derivativi -43.7 -209.6 -71 -152.5
4. Ostale nalozbe 396.8 -2,999.9 151.0 234.7
5, Mednarodne denarne rezerve 32.9 474 4.0 614
. Neto napake in izpustitve -1751 628.0 -230.9 1721

Vir: Banka Slovenije

V juniju 2013 je bil presezek na tekoem racunu kar 237.7 milijonov € (na ravni 8%
mesecnega BDP !), kar je ve¢ kot 149.6 milijonov € v enakem obdobju 2012. Gre za
rezultat 102.4 velikega presezka v blagovni menjavi (v prvem polletju 2012 primanjkljaj
21.1 milijonov €), 180.0 milijonov € presezka v storitveni menjavi (transport in turizem
vsak po skoraj 100 milijonov presezka), v enakem obdobju 2012 presezek 139.6
milijonov €, primanjkljaja 28.1 milijonov € v bilanci faktorskih storitev (presezek od dela
36 milijonov €, primanjkljaj storitev kapitala 64 milijonov €), prvo polletje 2012 je saldo
znasal -25.0 milijonov €, in neto odliva v tekoCih transferih 16.5 milijonov €, medtem
ko je bil v prvih Sestih mesecih saldo tekoCih transferov pozitiven: 56.2 milijonov €. V
prvem polletju 2013 je dosezeni presezek tekocega racuna 1181.8 milijonov € (v enakem
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obdobju 2012 je znasal 357.2 milijonov €), kar je rezultat presezka v blagovni menjavi
385.4 milijonov € (lani primanjkljaj 194.1 milijonov €), presezka v bilanci storitev 1026.1
milijonov € (861.7 milijonov €), pri cemer znasa saldo v transportu 307.6 milijonov €,
v turizmu 628 milijonov €; primanjkljaja v bilanci faktorskih storitev 152.5 milijonov €
(312.6 milijonov €), pri storitvah dela pozitiven saldo 222.9 milijonov €, pri storitvah
kapitala primanjkljaj 294 milijonov €, in neto odliva tekocih transferov 77.2 milijonov €
(v prvem polletju lani neto priliva 2.1 milijonov €), pri cemer ima drzavni sektor pozitiven
saldo transferov 36.7 milijonov €, ostali sektorji negativnega —113.8 milijonov €.

Kumulativna Sestmese¢na sprememba v obliki povecanja terjatev ali zmanjSanja dolga na
kapitalskem in finan¢nem racunu v visini 1809.8 milijonov € ustreza velikosti pozitivnega
salda na tekocem racunu. ZmanjSale so se neto neposredne tuje nalozbe v Sloveniji za
711.1 milijonov €, povecale pa portfeljske nalozbe za 2108.7 milijonov €. Sprememba v
ostalih nalozbah Slovenije znasa kar -2999.9 milijonov €. Mednarodne rezerve pri Banki
Slovenije so se povecale za 47.4 milijonov €, napake in izpustitve pa znasajo ogromnih
628.0 milijonov €.

Po podatkih junijskega Biltena Banke Slovenije je znasal konec aprila 2013 neto zunanji
dolg Slovenije 13084 milijonov €, kar je rezultat bruto dolga 40452 milijonov € (od tega
19861 milijonov € javnega in javno garantiranega dolga) in terjatev 27368 milijonov €. Neto
dolg je padel na raven iz konca 2009, ko je znasal 13009 milijonov €. Mednarodne rezerve
pri Banki Slovenije so znaSale konec maja 2013 le 592.3 milijonov €, kar je najmanjSa
vrednost, odkar smo v 2007 prevzeli evro kot uradno domaco valuto. Pri tem je za 109.7
milijonov € zlata, 221.6 posebnih pravic ¢rpanja pri MDS, za 144.6 rezervne pozicije pri
MDS in le za 116.0 milijonov € deviznih rezerv ne-evrskih valut.
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MAKROEKONOMSKI VPLIV IN
FINANCIRANJE ENERGETSKIH IN
INFRASTRUKTURNIH INVESTICIJ
GRADNJE VERIGE HIDROELEKTRARN
NA SREDNJI SAVI (HESS]

Zan Oplotnik, France Krizanié

Povzetek

Postavitev desetih hidroelektrarn na srednji Savi (HESS) bo terjala investicije v visini
okoli 1,2 mrd €, poleg tega pa bodo z gradnjo povezane vzporedne infrastrukturne
investicije v prestavitev nekaj deset kilometrov drzavnih cest v ocenjeni vrednosti okoli
184 mio€, prestavitev oziroma nadgradnja okoli 30 km zelezniskih povezav (okoli 722
mio €), prestavitev kablov elektricnega in telekomunikacijskega omrezja (okoli 8,5 mio €).
Energetski ter infrastrukturni del investicij v gradnjo HESS bosta skupaj tako znasala
okoli 2,1 mrd € Financiranje neenergetskega dela je mogoce realizirati po dveh konceptih.
Prvi koncept je klasicno proracunsko financiranje, drugi pa je koncept javno zasebnega
partnerstva, kjer v projekt pritegnemo zasebnega viagatelja, koncesionarja. V zameno bi
zasebni partner pridobil pravico do letnih placil za razpolozljivost v visini med 17 in 25
mio €. Po obeh konceptih bi bilo mogoce v projekt pritegniti tudi sredstva EU. Vir letnih
placil za razpolozijivost bi lahko bila t.i. “sencna cestnina” in “uporabnina Zelezniske
infrastrukture”. Financiranje energetskega dela investicij bo glede na podeljeno koncesijo
prevzelo projektno podjetie SRESA d.o.o., ki je v lasti treh druzbenikov (HSE, GEN, SEL).
Glede na ocenjeno pozitivno interno donosnost projekta in prosti denarni tok je smiselno
projekt financirati delno z dolzniskim in delno z lastniskim kapitalom, nekje v razmerju
60:40. Glede na investicijske potrebe bi morali druzbeniki SRESA v obdobju med 2012 in
2030, ko traja investicijski ciklus,tako zagotoviti skupno okoli 350 mio € kapitala, SRESA
pa bi glede na pozitivne kazalce rentabilnosti projekta lahko pridobil Se za okoli 510
mio € dolzniskih sredstev. Gradnja desetih hidroelektrarn na srednji Savi bi s povezanimi
infrastrukturnimi investicijami vplivala tudi na makroekonomske kazalce domacega
gospodarstva, in sicer; na povecanje BDP za okoli 1,4 milijarde evrov (cca. +4%). Ucinek
bo sicer razporejen na vec let. V projektu bo angaziranih okoli 47 tiso¢ delovnih mest,
vpliv investicije pa bo najvecji na dodano vrednost v gradbenistvu, poslovnih storitvah,
trgovini, strojni, elektro in kovinski industriji, proizvodnji nekovin, prometu in financnem
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posrednistvu. Projekt bo imel pozitivne javnofinancne ucinke do skupaj med 0.5 do 0.6
milijarde evrov (do 1.7% BDP). Na drugi strani se bo zaradi investicije do neke mere in
kratkorocno poslabsalo zunanjetrgovinsko ravnotezje. Investicija bo direktno in posredno
terjala 1.1 milijarde evrov uvoza blaga in storitev.

Kljucne besede: energetika, investicije, financiranje investicij, infrastruktura, Zelezniski
transport, cestna povezava, regionalni razvoj, makroekonomija

JEL: E22, GO0, G3, H24, H54, L9, 018, 022, R1, R4

MACROECONOMIC IMPACTS AND
FINANCING OF ENERGETIC AND
INFRASTRUCTURE INVESTMENTS IN
HYDROELECTRIC POWER PLANTS ON
MIDDLE STREAM OF SAVA RIVER

Zan Oplotnik, France Krizani¢

Abstract

Planedinvestmentin ten hydroelectric power plants requests 1,217 million €. At the same time,
there will be a need for investment in infrastructure in roads, including main road through
Zasavje region (184 million €), in railroad on Tenth Trans European transport corridor (722
million €), in electric power transmission (8 million €) and in telecommunications network
(0.5 million €). Total investment will amount to be 2,131.5 million €, 57% of which will be
needed for the investment in power plants, and the rest, 43%, for infrastructural investment.
There are two main concepts on investment in infrastructure. Both include EU funds
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available for that kind of investment. The first concept is a classical budget investment in
publicly owned goods while the second concept is public private partnership. In it, Slovenian
state needs a partner prepared to invest and manage infrastructure who would earn annual
fee of 17 to 25 millions € for consecutive 33 years. The funds needed for domestic, being
state or private, investment in infrastructure connected with ten hydroelectric power plants
construction should be repaid from different sources, as “shadow toll” and “the railway
track use compensation”. Pure power supply part of investment in ten hydroelectric power
plants will be financed by project enterprise SRESA d.o.o., owned by three partners (HSE,
GEN, SEL). Taking into account the profitability of the prodject it seems reasonable to
finance it partly by credits and partly by own capital. To finance the investment by own
funds, STRESA would have to provide 350 million € in the period 2012 to 2030. In the
same time, it should get 510 million € credits. Finally, the power plants are going to be
constructed gradually and part of them will start to operate in the time of construction of
the others. Taking in account expected profits and depreciation funds in operating power
plants there will be 390 million € available already during the investment phase. Next to
that, project is going to have direct and indirect effects on Slovenian economy, one can
expect that it would increase Slovenian GDP for about 1.4 billion € (+4%). This effect is to
be spread over years. There will be also 47 thousand jobs connected with the project and it
will bring growth of value added in construction, business services, trade, machinery, metal
industry, manufactory of electrical and optical equipment, non-metal minerals production,
transport and financial intermediation. Economic activity, connected with the project, is to
have strong fiscal consequences: from 0.5 to 0.6 billion € (up to 1.7% of GDP) tax gain. On
the other side, the investment will negatively hit Slovenian foreign trade balance. In short
term it will worsen it for 1.1 billion € due to the growth of imports of goods and services.

Key words: energy supply, investment, financing investment, infrastructure, railway
transport, road connections, regional development, macroeconomics, anti recession policy

JEL: E22, GO0, G3, H24, H54, L9, 018, 022, R1, R4
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1. Uvod

Slovenija po ve¢ letih stagnacije in upada gospodarske aktivnosti ostaja v recesiji.
Ena izmed reSitev za povrnitev gospodarske rasti so tudi investicije v infrastrukturne
sektorje gospodarstva. Sem brez dvoma sodi tudi energetika. Investicije v gradnjo verige
hidroelektrarn na srednji Savi (HESS) se v tej zvezi ponujajo same. Projekt, ki bi ga
izvedlo projektno podjetje SRESA d.o.0., ki so ga v ta namen ustanovila tri slovenska
energetska podjetja (HSE d.o.0., GEN d.0.0. in SEL d.0.0.) je razdeljen na dva dela, in
sicer t.i. energetski del, kamor sodi gradnja desetih novih hidroelektrarn na srednji Savi, in
na infrastrukturni del, kamor sodi prestavitev ali preureditev obstojece cestne, Zelezniske,
energetske in telekomunikacijske infrastrukture, ki stoji neposredno na lokaciji nacrtovane
gradnje energetskih objektov in jo bo potrebno delno ali v celoti prestaviti ali preurediti.
Vrednost investicije po posameznih komponentah prikazujemo v naslednji tabeli:

Tabela 1:
Vrednost investicij v HESS po komponentah

Delez v skupni vrednosti

Namen investicije Podatki v mio € ; -
investicije

Gradnja desetih hidroelektrarn 1.217,0 57%
Sodlpbng.cestna pove.zava Zaswawa s sosednjimi 184.0 9%
regijami in avtocestnim omrezjem
Modernizacija dela zglezr‘uske povezave na X. 7000 34%
trans-evropskem koridorju
lzgradnja in prestavitev elektricnega

PR - 8,0 0%
transportnega in distribucijskega omrezja
Prestavitev telekomunikacijskih kablov 05 0%
Skupaj 21315 100%
Energetski del investicije 1.217,0 57%
Infrastrukturni del investicije 9145 43%

Delez investicije, ki ga bo moral kriti investitor v deset hidroelektrarn na srednji Savi,
znasa 1.217 mio € ali 57% celotne potrebne investicije, delez infratsrukturnih investicij,
povezanih z izgradnjo hidroelektrarn pa 914,5 milijona € ali 43% celotne investicije. Prvo in
brez dvoma zacasno oceno stroskov gradnje desetih hidroelektrarn in potrebnih vzporednih
investicij v cestno, zeleznisko, elektro in telekomunikacijsko infrastrukturo podrobneje
povzemamo v naslednjih tabelah.
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Ocenjene in predvidene investicijske vrednosti HESS

Hidroenergetski object

‘ Investicijska vrednost v mio €

HE Tacen 128
HE Gameljne 153
HE Sentjakob 89
HE Zalog 116
HE Jevnica 104
HE Kresnice 89
HE Ponovice 252
HE Renke 123
HE Trbovije 117
HE Suhadol 131
Skupaj 1.302
Tabela 3:

Predvidene investicije v cestno infrastrukturo ob gradnji HESS

Vrsta investicije

‘ Vrednost v mio €

Novogradnja Zidani most - Hrastnik 108

Prestavitev glavne ceste zaradi gradnje

hidroelektrarn 715

Popravilo regionalnih cest in popravilo glavne o5

ceste

Ukrepi za umirjanje prometa 1.5

Skupaj 184.0
Tabela 4:

Predvidene investicije v Zeleznisko infrastrukturo ob gradnji HESS

Vrsta investicije

‘ Vrednost v mio €

Spodniji ustroj Zelezniske proge in tuneli 586
Zgornji ustroj ZelezniSke proge 102
Prestavitev vozne mreze 19
Prestavitev treh Zelezniskih postaj 15
Skupaj 722

L X X 4

Poleg zgoraj navedenega pa bo potrebno Se nekaj vlaganj v prenosno elektroenergetsko
omrezje in telekomunikacijsko omrezje, kar bi po nasih ocenah znaSalo skupaj okoli 8,5

mio €.
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2. Financiranje infrastrukturnega dela investicij

Kot opisano v predhodni toc¢ki bodo investicije v hidroenergetske objekte na srednjem delu
reke Save zahtevale znatne posege v druge infrastrukturne objekte oz. omrezja, ki trenutno
potekajo po dolini reke Save. Skupno gre za investicije v obsegu okoli 900 mio €, pri cemer
vecina te vrednosti, cca. 80% odpade na investicije v prestavitev oz. posege v Zeleznisko
infrastrukturo, cca. 20% na investicije v prestavitev cestne infrastrukture in manj kot 1% na
posege v telekomunikacijsko infrastrukturo in investicije v elektri¢ne daljnovode (Tabela 5).

Tabela 5:
Predvidena vrednost investicij v neenergetsko infrastrukturo

Delez v7%6

Predvidena investicija v mio €

Infrastrukturni object

Zeleznisko omrezje 722,00 78,950%
OmreZje drzavnih cest 184,00 20,120%
Telekomunikacijsko omrezje 0,50 0,055%
Elektriéni daljnovodi 8,00 0,875%
Skupaj neenergetskeinvest. 914,50 100,000%

Vir: SZ, DRSC, Telekom, ELES, lastne ocene

Financiranje teh investicij ne bo del financiranja energetskih objektov in poiskati bo
potrebno ustrezne financne vire. Ker gre v vecini za investicije v javno infrastrukturno
omrezje, se pri vprasanju financiranja ne bo mo¢ izogniti udelezbi ustreznega resornega
ministrstva. Glede na obseg in relevantnost projekta izgradnje hidroelektrarn bo oblikovanje
modela financiranja neenergetskih investicij nedvomno zahtevalo dolgoro¢no in uc¢inkovito
sodelovanje in koordinacijo z investitorjem v energetske objekte druzbo SRESA. V Tabeli
6 1 prikazujemo predvideno dinamiko investicij (letnica 2015 kaze zacetno leto investicije;
v primeru ¢asovnega zamika se ustrezno prestavi).

Tabela 6:
Predvidena dinamika vlaganj v neenergetske investicije med 2015 in 2026

Leto | 2015 | ems | 2017 | 2018 | emig | 2020
Obseg v mio € 36.2 453 634 108.7 135,9 126.8
Delez v % 4,0% 5.0% 7.0% 120% | 150% | 140%
Leto 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Obseg v mio € 108.7 815 63.4 54,4 453 36,2

Delez v % 12,0% 9.0% 7.0% 6.0% 5.0% 4,0%

Vir: lastne projekcije in ocene
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Glede na podano dinamiko bo potrebno zagotoviti tudi ustrezne vire financiranja. Pri
neenergetskih investicijah gre za infrastrukturo javnega pomena, za javno dobro. Tu
obstajajo, glede na obstojeco teorijo in finan¢no prakso, trije mozni modeli financiranja:

a. Model proracunskega financiranja s sredstvi proracuna RS, pri ¢emer sredstva za
neenergetske infrastrukturne investicije v posameznih letih zagotovi proracun pristojnega
ministrstva.

b. Model financiranja po konceptu javno zasebnega partnerstva, kjer se zasebniku podeli
pravica in obveznost, da izgradi, v doloCenih primerih pa tudi upravlja z izgrajenim
javnim dobrim, v zameno pa pridobi pravico do t.i. letnih placil za razpolozljivost (angl.:
availabilitypayments).

c. Model financiranja s pomoc¢jo nepovratnih sredstev, predvsem na osnovi skladov EU.
Tega modela ni mogoce uporabiti kot edini in izklju¢ni model financiranja neenergetskega
dela infrastrukturnih investicij, temvec¢ kot del predhodno navedenih modelov.

V primeru, da bi se odlocili za financiranje po modelu a) v kombinaciji z modelom c),
bi morali na letni ravni zagotoviti vsa potrebna sredstva brez pomoci dolzniskih virov
financiranja, saj pristojno resorno ministrstvo nima pristojnosti za rokovno premoscanje
finan¢nih potreb. V tem primeru bi morala Vlada RS resornim pristojnim organom zagotoviti
dodatna proracunska sredstva v visini kot jo prikazuje Tabela 7, pri ¢emer predpostavljamo,
da bi bilo mogoce s sredstvi EU zapolniti do 50% investicijskih potreb.

Tabela 7:
Viri financiranja neenergetskih investicij po konceptu a. in c.

Proraéun RSv | Sredstva EU v

Leto INV v mio € mio € mio €
2015 36,2 18,1 18,1
2016 45,3 22,7 22,7
2017 63,4 31,7 317
2018 108,7 54,4 54,4
2018 135,9 68,0 68,0
2020 126,8 63,4 63,4
2021 108,7 54,4 54,4
2022 81,5 40,8 40,8
2023 63,4 317 317
2024 544 27,2 27,2
2025 45,3 22,7 22,7
2026 36,2 18,1 18,1
Skupaj 906 mio € 453 mio € 453 mio €

V obdobju med 2015 in 2026 bi moral proracun RS zagotoviti skupaj 453 mio €, pri cemer
v prvih letih v povprecju od 20 do 30 mio € na leto, nato pa med 55 in 65 mio € in v zadnjih
letih zopet okoli 20 do 30 mio € letno. Podobno je tudi pri obsegu nacrtovanih sredstev iz
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skladov EU oz. drugih nepovratnih sredstvih, ¢e bi bilo mogoce EU sredstva nadomestiti.
Ceprav proratunsko naértovanje RS sledi nacelu integralnega proracuna, pa lahko vseeno
identificiramo mozne prilive v proracun, ki so tako ali drugace povezani z infrastrukturo,
ki jo obravnavamo v okviru tega dela neenergetskih vlaganj. Gre za prihodke iz naslova t.i.
cestne takse (t.i. sen¢na cestnina), ki jo placujejo vsi lastniki vozil ob registraciji vozila, in
prihodke iz naslova t.i. uporabnine za uporabo Zelezniskih vlakovnih poti, ki jo praviloma
placujejo prevozniki tovora po nasih Zeleznicah.

3. Javno zasebno partnerstvo v infrastrukturnem delu investicije

V kolikor bi se model financiranja neenergetskih infrastrukturnih investicij, kot smo
ga opisali zgoraj, izkazal za preve¢ ambicioznega, lahko vlaganja v neenergetske
infrastrukturne objekte financiramo in izvedemo po sistemu javno zasebnega partnerstva oz.
JZP ali angl. PublicPrivatePartnership (PPP). Koncept JZP je v Sloveniji Ze bil uporabljen
v primeru nekaterih manjSih objektov lokalnega pomena, a se je zaradi pomanjkanja
znanja na tem podroc¢ju velikokrat v javnosti ustvaril vtis, da ti modeli delujejo predvsem
v korist zasebnega partnerja in predstavljajo tveganje za moralni hazard na strani javnega
partnerja. Partnerstvo med zasebnim in javnim sektorjem temelji na dejstvu, da drzava
ostaja odgovorna za storitve, ki se nudijo drzavljanom, vendar pa ni nujno odgovorna za
investiranje in vodenje projekta ter samo izvajanje dobave javnih dobrin. Drzava oz. javni
sektor vec¢inoma obdrzi regulatorno vlogo, ostala tveganja pa preidejo na zasebni sektor. S
tovrstnimi modeli drzava zagotavlja in ohranja Zeleno stopnjo blaginje prebivalstva kljub
omejitvam v okviru javnih financ in brez dodatnih obremenitev fiskalnega sistema. Stevilo
oblik sodelovanja javnega in zasebnega se povecCuje, med seboj pa se razlikujejo glede na
stopnjo vkljucitve zasebnega sektorja, tveganje zasebnega in javnega sektorja, avtonomijo
in odgovornost zasebnega sektorja, ipd. Posamezne oblike lahko razdelimo v skupino, v
kateri gre za soupravljanja javne infrastrukture, lastninske pravice nad infrastrukturnim
objektom pa ostanejo v lasti javnega sektorja, in v skupino, kjer lastninske pravice
nad javno infrastrukturo zacasno preidejo na zasebni sektor, ki je odgovoren za njeno
upravljanje in financiranje. V praksi se dogaja, da so modeli kombinacija razli¢nih oblik, v
nadaljevanju pa bomo posebej opisali zgolj za nas primer smiselne oblike, to je koncesijska
pogodba v povezavi s projektnim financiranjem. Koncesijo lahko opredelimo kot pravico
opravljanja neke dejavnosti, vezane na oblastveno dovoljenje. V pravnem smislu je
koncesija pooblastilo, s katerim se prenese izvajanje neke dejavnosti javne sfere na osebo
zasebnega prava, dejavnost pa kljub prenosu pravice za izvajanje ohrani lastnosti in status
javnega. Koncesija je ekonomsko primeren instrument v pogojih naravnih monopolov, ko ni
smiselna konkurenca znotraj dejavnosti, ampak je primernejsa konkurenca med ponudniki
za pridobitev koncesije - konkurenca za vstop na trg. V grobem lahko koncesije razdelimo
na dve skupini: koncesija za gradnjo infrastrukture in izvajanje neke dejavnosti in koncesija
za uporabo, izkoris¢anje ali drugo posebno pravico na naravnem viru, na javnem dobrem
ali stvareh v javni lasti. Porazdelitev in nacin obvladovanja tveganj opredelita koncesionar
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in koncedent v koncesijski pogodbi. Znotraj koncesijskega koncepta predstavljajo t.i.
BOT koncesije eno izmed najbolj pogostih oblik vlaganja zasebnega sektorja v kapitalsko
intenzivne infrastrukturne objekte. Kratica BOT (angl.: Buildoperate transfer) pomeni, da
zasebni sektor zgradi na javnem razpisu opredeljeno javno dobro, svoje investicijske stroske
pa si povrne, saj pridobi pravico upravljanja z objektom za ¢as koncesijskega obdobja. Ker
se infrastrukturni objekti financirajo po pravilu z dolgoro¢nim kapitalom (10, 15 ali 20 let in
vel), se tudi koncesije smiselno podeljujejo za daljsa obdobja. Po koncani investicijski fazi
zasebni partner obic¢ajno postane tudi upravljavec infrastrukturnega omrezja oz. objekta,
ki ga je zgradil, za to pa pridobi pravico pridobivanja prihodka. Ce gre za infrastrukturo,
ki prinasa neposredne prihodke iz naslova zaracunavanja t.i. uporabniskega nadomestila
(angl.: user pay principle), se zasebni partner poplaca iz tega. Uporabnisko nadomestilo
je lahko enako lastni ceni dobavljene javne dobrine, povecani za stroSke kapitalskih
vlaganj v vzpostavitev infrastrukture in morebitnih zavarovanj ter ostalih stroskov v
povezavi z izgradnjo infrastrukture, lahko pa je tudi manjSe. V tem primeru mora javni
sektor zagotoviti sofinanciranje do polne lastne cene. Lastna cena vsebuje tudi primeren
donos zasebnega sektorja, ki je obi¢ajno zamejen na visino okoli 5-7%. V primeru, da je
javni sektor sofinanciral izgradnjo infrastrukture, se uporabnisko nadomestilo sorazmerno
zniza, kar pomeni manj$e breme uporabnika pri placilu nadomestila za uporabo (npr.
cestnine, omreznine za komunalne storitve, uporabnine za javne objekte, ipd). Veckrat pa
naletimo pri vlaganjih v infrastrukturo javnega pomena na primer, kjer uporabnikom ni
mogoce neposredno zaracunavati nadomestila za uporabo infrastrukture ali pa uporabnikov
tudi ni mogoce neposredno identificirati. V tem primeru govorimo o tako imenovanih
nadomestilih koncesionarju za razpolozljivost (angl.: availibility payments) ali negativnih
koncesninah, kjer se koncesionar poplaca neposredno s strani javnega sektorja — proracuna
ali proracunskih skladov.
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Financiranje neenergetskih infrastrukturnih investicij s konceptom JZP. Glede
na naravo nasega primera je smiselno razmisljati o podelitvi ene ali ve¢ koncesij, kjer
bi zasebni sektor poskrbel za izgradnjo infrastrukturnih objektov v okviru zelezniske in
cestne mreze, v zameno pa bi bil upravicen do »poplacil za razpolozljivost« v enakomernih
letnih zneskih v Casu trajanja koncesijskega razmerja. Ker gre za relativno majhen del
infrastrukturnega omrezja glede na celoto (npr. pri Zeleznicah za okoli 30-40 km od skupno
okoli 1.250 km in pri drzavnih cestah okoli 32 km od skupno 6.000 km), ni smiselno
vzpostaviti sistema »uporabniskih placil (user pay principle)« ampak se bo iz proracunskih
virov oz. virov pristojnih resorjev vzpostavil sistem, ki bo zagotavljal koncesionarju fiksno
letno nadomestilo za razpoloZljivost. Morebitni vir tega sklada oz. pove€anja obstojecih
proracunskih virov pristojnega resorja sta ze omenjena cestna taksa v okviru cestne mreze
in uporabnina v okviru Zelezniskega omrezja. Glede na relativno visok obseg investicijskih
vlaganj, to je Ze omenjenih 906 mio € in glede na naravo teh investicij, bodo za zagotovitev
izvedbe nujno potrebna tudi nepovratna sredstva EU in dolzniska sredstva, ki bodo
premostila ¢asovni razkorak med danimi letnimi zneski za razpolozljivost in potrebami po
financiranju vlaganj v investicijski fazi projekta. Glede na oceno potrebnih letnih vlaganj,
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smo pripravili prikaz ene izmed razli¢ic finan¢nega toka projekta izgradnje neenergetske

infrastrukture, ki izhaja iz naslednjih predpostavk:

* Obdobje investicijske faze 12 let — med leti 2015 in 2026.

* Predviden obseg potrebnih vlaganj in virov financiranja je 906 mio €.

* Predviden letni obseg placil za razpolozljivost je 17 mio € z rastjo 1,7% letno.

* Predvideni potrebni vlozki zasebnega partnerja v investicijski fazi so 230 mio € (kot
razlika med pozitivnimi in negativnimi denarnimi tokovi).

 Predvideno sofinanciranje investicije iz skladov EU je cca. 50%.

* Predviden zagotovljen donos zasebnemu partnerju (IRR) je 5%.

Glede na taksna izhodisca je v Tabeli 8 predstavljena projekcija finan¢nih tokov v obdobju
12 let. Model je zgolj prikaz ene izmed moznih iteracij.

Tabela 8:
Projekcije finanénih tokov investicije v neenergetske objekte, EU sredstva in placila
koncesionarju za razpoloZljivost (availability payments)

Investicija Placila za razpolozZljivost koncesionarju | EU sredstva Denarni tok

2015 -36,2 17,0 18,1 -1

2016 -45,3 17,3 22,7 54
2017 63,4 17,6 317 -141
2018 -108,7 17,9 544 -36,5
2019 -135,9 18,2 68,0 -49,7
2020 -126,8 18,5 63,4 -44.9
2021 -108,7 18,8 544 -35,5
2022 81,5 18,2 40,8 216
2023 634 19,5 31,7 -12,2
2024 54,4 19,8 27,2 -7,.3

2025 -45,3 20,2 22,7 2,5

2026 -36,2 20,5 181 24

2027 20,9 20,9
2028 21,2 21,2
2029 21,6 21,6
2030 22,0 22,0
2031 22,4 22,4
2032 22,8 22,8
2033 231 231

2034 23,5 23,5
2035 24,0 24,2
2036 24,4 24,9
2037 24,8 25,0
2038 25,2 25,2
2039 25,7 25,7
2040 26,1 261
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Investicija Placila za razpolozljivost koncesionarju | EU sredstva Denarni tok
2041 26,5 26,5
2042 27,0 27,0
2043 27,5 27,5
2044 27,9 27,9
2045 28,4 284
2046 28,9 28,9
2047 29,4 29,4
skupaj -906,0 747,9 453,0 295,9

4. Koncept financiranja energetskega dela investicije

Ocenjena vrednost investicij v deset hidroelektrarn na srednjem delu reke Save znasa
1,2mrd €, pri cemer bodo posamezni objekti grajeni v razli¢nih ¢asovnih zaporedjih med
leti 2015 in 2030, nekaj pripravljalnih del pa se lahko pri¢ne ze kaksno leto pred tem,
predvsem na objektih HE Suhadol, HE Trbovlje in HE Renke, ki imajo v tem trenutku
ze delno izdelano investicijsko dokumentacijo. V tem poglavju bomo najprej predstavili
teoreticno podlago modelov financiranja energetskih investicij ter ocenjevanja njihove
smiselnosti oz. u¢inkovitosti. Podana izhodis¢a bomo aplicirali na energetski del investicije
v deset hidroelektrarn na srednjem toju reke Save. Tako bomo predstavili eno izmed variant
optimiziranja lastniSke strukture investitorja v energetski del projekta, mozne koncepte
pridobivanja dolzniskih virov za energetski del investicije ter financne projekcije izvedbe
investicije z ocenami kazalcev uspeSnosti delovanja posamezne energetske enote, to je
interna stopnja donosnosti (IRR oz. ISD) ter neto sedanja vrednost (NPV oz. NSV).

Teoreti¢na izhodiS¢a modelov financiranja energetskih investicij. Ena izmed temeljnih
komponent izvedbe vsake investicije je oblikovanje predloga finan¢ne konstrukeije.
Finan¢na konstrukcija je kombinacija raznih virov sredstev in predvidenih odplacil
(odlivov) s soCasnim upoStevanjem finanénega vzvoda kot poimenujemo razlicne
kombinacije lastnih in tujih virov sredstev glede na zmoznosti, rentabilnost, stroske in
naravo projekta. Pri sestavi financ¢ne konstrukcije za doloceno investicijo ali projekt se
skusajo doseci tile cilji (Repovz, 1994): zagotavljanje celotnih sredstev za investicijo ali
projekt, organiziranje odplacila tran§ zadolzitve v skladu z moznostmi projekta glede na
optimalne pogoje zadolzitve, ¢im manjSe sofinanciranje in optimalno mesanje lastnih in
tujih virov sredstev, optimalno mesanje fiksnih in spreminjajocih se obrestnih mer, kritje
te¢ajnih tveganj deviznih kreditov ter usklajenost domacih in tujih zadolZitev za investicijo
oziroma projekt. Sestava financne konstrukcije ni mogoca brez napovedi denarnih tokov v
obdobju financiranja investicij in v obdobju njenega odplacevanja. Ugotovitev potrebnega
denarnega toka za financiranje pokaze, ali so na razpolago vsa potrebna financna sredstva.
Z vidika financiranja je priporocljivo ucinek nalozbe presojati s staticnimi in dinami¢nimi
metodami ter izraCunati nekatere pomembnejSe kazalnike ucinkovitosti. Proucevanje
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pristopa k financiranju projekta ni mogoce brez proucevanja (planiranja, spremljanja in
nadzora) financiranja posameznih faz zivljenjskega ciklusa projekta. Gre za fazo nalozbe
v projekt, fazo vracanja in odplacila vlaganja ter fazo Cistega denarnega toka projekta po
odplacilu investicije. Z vidika financiranja so v vsaki fazi Zivljenjskega ciklusa projekta, ob
realnem vrednotenju velikosti, strukture in dinamike projekta, pomembni predvsem obseg,
struktura, dinamika in Cas celotnega denarnega toka investicijskih izdatkov ter tveganje
v njegovi realizaciji. Navedene spremenljivke financiranja projekta vplivajo na velikost
stroSkov financiranja ter neposredno na velikost in dinamiko donosa in Cistega denarnega
toka projekta.

Za uspesno financiranje projekta je potrebno znanje o razliénih konceptih in pristopih
k financiranju projektov, poznavanje potencialnih virov kapitala, moznost vpliva na
koncipiranje projekta v zacetni fazi, tako da se izpolnijo tisti predpogoji, ki so pomembni
z vidika financiranja, celovit pristop k projektu, ipd. Kriteriji za uspesno financiranje
projektov so npr.: izkazane potrebe za projekt in Studije z realno ocenjeno ekonomiko
projekta, zadosten obseg lastnega kapitala (pri tem se zahteva minimalna 30-40% lastna
udelezba, saj ni mogoce pricakovati uspesne izvedbe ob 100% zunanjih virih).

V praksi sta se uveljavila dva pristopa k finanénemu ocenjevanju sprejemljivosti oz.
perspektivnosti investicij, in sicer staticni in dinamicni pristop. Pri obeh pristopih
uporabljamo za oceno dolocena sodila oziroma metodologijo s tem, da staticna sodila
zanemarjajo dejavnik Casa in so zasnovana na nekem stanju, s katerim se primerjajo,
dinamicna sodila pa upostevajo sestavino ¢asa. Pri investicijah, ki povrnejo vlozena sredstva
v daljSem obdobju, je bolj primeren dinamicen pristop, saj daje realnejso sliko ué¢inkovitosti
investicije. S tem, da upoSteva ¢as, omogoc¢i tudi primerjavo ucinkovitosti casovno razli¢no
razporejenih investicij. Med sodobnimi metodami, ki jih je smotrno uporabljati za dolgoro¢no
nalozbeno odlocanje, ker upostevajo ¢asovno komponento investicije in stopnjo tveganja,
bomo predstavili: neto sedanjo vrednost bodocih donosov; relativno neto sedanjo vrednost
bodocih donosov; interno stopnjo donosnosti in dobo vracanja investicijskih sredstev. V
strokovni literaturi se sicer najpogosteje omenjajo Se dinami¢ne metode kot: Cost-Benefit
metoda, metoda anuitet, metoda vrednosti kapitala, CAMP (Capital Asset Pricing model) in
EVA (EconomicValue Added) (Bergant, 1998; Levy, Sarnat 1994,Brealey, Myers, Marcus
1995; Brealey, Myers 1991, Kaen 1995).

Glavne oblike financiranja energetskih investicijskih projektov

LastniSko financiranje. LastniSko oziroma notranje financiranje predstavlja za Stevilna
podjetja edino alternativo financiranja investicij, ¢e podjetja niso kreditno sposobna,
ne zmorejo pridobiti garancij ali nimajo dostopa do trga vrednostnih papirjev. V okviru
lastniskega oziroma notranjega financiranja lo¢imo mnaslednje oblike financiranja;
financiranje z udelezbo lastnega kapitala, zadrzanega dobicka in amortizacije, posebne
oblike financiranja (racionalizacije in preoblikovanje ali dezinvestiranje), financiranje iz
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tekocega poslovanja (samofinanciranje), financiranje z dokapitalizacijo oziroma z novimi
izdajami vrednostnih papirjev, financiranje s pomocjo skladov in kapitalsko povezanih
druzb, financiranje iz preteklih nalozb v investicije (povratno financiranje), v primerih
skupnega lastniStva drZzavnega in privatnega sektorja ter v primerih velikih investicij
nacionalnega pomena tudi razli¢na nepovratna sredstva, ipd.

Bilanéno zavarovano dolZzniSko financiranje. Pri bilancno zavarovanem dolzniskem
financiranju energetsko podjetje najame kredit ali izda obveznice za financiranje energetskega
projekta na podlagi svoje lastne kreditne sposobnosti, ki ni vezana na uspesnost projekta.
Poslovne banke oziroma ostale finan¢ne institucije odobrijo dolg, ki je kot tak prikazan v
bilanci stanja tega podjetja in se Steje kot dolg energetskega podjetja. Upniki imajo popolno
zavarovanje v vseh sredstvih in prihodkih tega podjetja, ne le v sredstvih, ki se nanasajo na
projekt. Od tod tudi naziv bilan¢no. Ta model financiranja obic¢ajno uporabljajo finanéno
mocna podjetja, ki so na splo$no pripravljena nositi vecino tveganj pri projektu.
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Izvenbilan¢no dolZzniSko financiranje — projektno financiranje. Projektno financiranje
je definirano kot angaZziranje lastniskih virov za financiranje ekonomsko samostojnega
projekta. Dodatna sredstva si lastniki izposodijo iz razli¢nih virov. Osnovna znacilnost
projektnega financiranja je, da mora projekt ustvarjati ustrezen denarni tok, ki predstavlja
osnovo za servisiranje dolgov, investitorjem pa mora ustvarjati ustrezen donos na vlozeni
kapital. Projektno financiranje oziroma izvenbilanéni nacin se uporablja predvsem, kadar
gre za projekte z visoko vrednostjo, z dolgimi Casi izgradnje ipd. Cilj takega financiranja
je zagotoviti zadostna jamstva za posojila s premozenjem in denarnim tokom projekta,
obenem pa ustvariti zadosten donos za delnicarje in vlagatelje. Zaradi tega jamstva, kot del
financnega paketa, lahko vkljucujejo nepremicnine projekta, zemljis¢a, zgradbe, opremo,
licenco projekta, placila po pogodbah »vzemi ali placaj«, podelitev pogodbenih pravic
posojilodajalcu, terjatve do kupcev, lastniske deleze vlagateljev in obresti na projektu.

Leasing financiranje. Leasing je instrument, ki se uporablja za financiranje uporabe
premozenja. Je alternativa neposrednega nakupa premozenja bodisi iz obstojecih denarnih
rezerv ali iz posojil. Leasing je kompleksen, inovativen in prozen financni instrument in je
pomemben vir sredstev za projekte velikih dimenzij.

Financiranje energetskih objektov na srednji Savi - HESS
Po prvi ocesi znasajo potrebe po zagotavljanju virov financiranja za pokrivanje investicijskih
vlaganj v energetski del investicije okoli 1,2 mlrd €." Ob predpostavki, da se breme

1 Mozno je, da bo iz energetskega dela investicije izvzeta in financirana v okviru infrastrukturnega dela investicije
tudi ureditev akumulacijskih bazenov in obreZij reke Save. Hidroelektrarne si namre¢ breZine delijo z Zelezni$ko,
cestno in komunalno infrastrukturo. V tem primeru se v energetkem delu projekta zmanjSa pomen dolZzniskega
finansiranja. UpoStevajoC javnofinantne omejitve je mogoce ureditev breZin pri desetih hidroelektrarnah na srednji
Savi finansirati tako, da se drZava zaasno odpove koncesnini in drugim podobnim dajatvam, vezanim na delovanje
teh hidroelektrarn - po nasi oceni gre za 14% njihovega prihodka.
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financiranja porazdeli med lasten in dolzniski kapital v razmerju 60:40 v korist dolzniskega
kapitala, se navedena sredstva lahko po nasi oceni zagotovijo iz:

I. LK - lastni kapitalski vlozki druzbenikov SRESA d.o.0. v visini 40% potrebnega
kapitala za zagotavljanje financiranja investicijske faze projekta; lastni kapitalski
vlozki predstavljajo lastni kapital podjetja SRESA d.o.0., ki ga v posameznih obdobjih
zagotavljajo ustanovitelji projektnega podjetja glede na svoje ustanoviteljske deleze.
V tem trenutku je iz uradnih evidenc mogoce razbrati, da so delezi po ustanoviteljih
porazdeljeni v razmerju 60:30:10, pri cemer ima najvecji delez podjetje HSE d.o.o.,
sledi mu podjetje SEL d.o.o. in podjetje GEN d.o.o. Skupaj bi po nasi oceni bilo
potrebno s strani ustanoviteljev med leti 2012 in 2028 zagotoviti okoli 354 mio €
lastniskega kapitala, in sicer najve¢ do 50 mio v letu 2018.

II. DK - dolZni8ki viri (kombinacija nastetih v uvodnem delu tega poglavja) — dolZniski viri
bi po nasi oceni znasali okoli 510 mio €, pri cemer lahko izbiramo med ve¢ oblikami
dolzniskih virov. Verjetno pa bi glede na dinamiko gradnje bilo smiselno v prvih letih
dolzniski kapital zagotoviti v obliki dolgorocnih obveznic z enkratno zapadlostjo, da se
izognemo poplacilu glavnice v ¢asu investicijske faze.

II1. PI — samofin - samofinanciranje (poslovni izid Ze aktiviranih energetskih objektov)
je lahko znaten vir financiranja investicije v letih po 2020, ko pri¢akujemo, da bodo
prvi energetski objekti Ze prinasali dovolj pozitivnega poslovnega izida, ki ga bomo
lahko preusmerili kot vir financiranja na tiste hidroenergetske objekte, ki bodo Se v
izgradnji. Ocenjujemo, da bi na ta nacin lahko zagotovili priblizno za okoli 391 mio €
investicijskega kapitala oziroma okoli 32% vseh potreb po finan¢nih virih v casu
investicijske faze. Obseg oz. strukturo posameznih virov pod L.-II1. skupaj s predvideno
dinamiko zagotavljanja sredstev med leti 2015 in 2030 prikazuje Tabela 9.
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Tabela 9:

L X X 4

Ocena strukture in dinamike zagotavljanja finanénih virov za pokrivanje investicijskih potreb
(INV) gradnje HESS v mio €

Leto INV Pl -samofin* LK DK
2012 -3,0 0,0 3.0 0,0
2013 -3,6 0,0 3,6 0,0
2014 8,0 0.0 6,0 0.0
2015 41,8 0,0 18,7 25/1
2016 64,8 0.0 259 38,9
2017 -51,2 0.0 20,5 30,7
2018 -134,0 0,0 53,6 80,4
2018 -118,3 7.6 44,3 66,4
2020 -88,3 9,6 31,5 47,2
2021 -89,6 18,1 29,4 44
2022 -54.4 17,9 14,6 219
2023 -108,0 24.8 32,5 48,7
2024 -118,7 37.8 32,4 48,5
2025 -58,4 45,8 5,0 7.6
2026 -80,9 47,5 13,4 20,0
2027 -108,4 55/ 20,5 30,7
2028 60,4 58,9 15 0.0
2029 22/ 60,6 0.0 0.0
2030 9,2 9,2 0.0 0.0
Skupaj -1.217,0 390,9 354,3 5104

*samofinanciranje

5. Optimalna lastniSka struktura investitorja v energetski del projekta

Ocenjujemo, da je optimalno razmerje med lastnim in tujim kapitalom v okviru projekta
gradnje hidroelektrarn na srednjem toku reke Save 60:40 v korist dolzniskega kapitala (DK).
V okviru zagotavljanja lastniskega kapitala (LK) se bodo dokapitalizacije projektnega
podjetja vrsile v skladu z investicijskimi potrebami in delezi ustanoviteljev kot prikazuje

Tabela 10.
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Tabela 10:

Delezi in dinamika zagotavljanja lastniskega kapitala (LK) za financiranje investicij v okviru
projektnega podjetja SRESA d.o.o.

Leto | LK-skupsj | HSE(B0%) |  SEL(30%) |  GEN(10%)
2012 2.991.040 1794.624 897312 299104
2013 3.551.860 2131116 1.065.558 355186
2014 5.982.080 3.589.248 1794624 598.208
2015 16.712.436 10.027.462 5.013.731 1671244
2016 25.909.884 15.545.930 7.772.965 2.590.988
2017 20.488.624 12.293174 6.146.587 2.048.862
2018 53.614.392 32168635 16.084.318 5.361.439
2019 44.291.458 06.574.875 13.287.437 4.429146
2020 31.491.450 18.894.870 9.447435 3149145
2021 £9.404.348 17642.609 8.821.304 2.940.435
2022 14.595101 8.757061 4378530 1.459.510
2023 32.496150 19.497690 9.748.845 3249615
2024 32.350017 19.410.010 9.705.005 3.235.002
2025 5.045.734 3.027.440 1513.720 504.573
2026 13.352.897 8.011.738 4.005.869 1.335.290
2027 20.487:887 12.292.732 6146.366 2.048.789
2028 1.493.793 896.276 448138 149.379
skupaj 354.259149 212.555.490 106.277.745 35.425.915

MozZnosti druzbenikov SRESA d.o.0. za dokapitalizacijo podjetja. Druzbeniki - podjetja,
udelezena pri nacrtovani gradnji hidroelektrarn na srednji Savi - poslujejo z dobickom.
Obenem so njihovi dolgovi precej manjsi od lastniskega kapitala in tudi ro¢nost dolgov je
zelo ugodna. Na kapitalskem trgu torej uzivajo zaupanje. Razmere prikazuje Tabela 11. Od
354 mio € dokapitalizacije skupnega podjetja, ki bo izvajalo projekt gradnje hidroelektrarn
na srednji Savi, bo potrebno to podjetje povprecno letno (v obdobju 17 let) dokapitalizirati
po okoli 21 mio €. Pri tem bo HSE pripadlo skupno 213 mio € dokapitalizacije ali 13 mio €
letno, na SEL 106 mio € skupne dokapitalizacije in 6 mio € letno, na GEN pa 35 mio € in

2 mio € letno.
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Tabela 11:
Moznost druzbenikov SRESA d.o.o. za dokapitalizacijo podjetja

Podatki v mio € | HSE(B0%) | GEN(10%) | SEL(30%)
Lastniski kapital 1.409 529 151
Lastniski kapital manj obveznosti 542 191 148
Cisti poslovni izid 70 21 08
Potrebna dokapitalizacija letno 13 2 6
:Zz)iedlii potrebne dokapitalizacije letno v istem poslovnem 19% 10% 250%
Skupna potrebna dokapitalizacija 214 36 107
E)fjl:jjésl;:znmeZzoz;a\/l;z:Ddstilrapitalizacije v lastniskem kapitalu 39% 19% 2004
skupaj 212,6 35,5 106,3

Vir: letna poroc€ila druzb in lastni izraduni

Skupna dokapitalizacija bo za HSE predstavljala 39%, za GEN 19% (upostevajo se
kapitalska mo¢ in poslovni izid skupine) in za SEL 72% vrednosti obstojecega lastniskega
kapitala, zmanjSanega za vse obveznosti. Dokapitalizacija za HSE in GEN ne bo vecje
breme, ki bi lahko privedlo v prezadolzenost druzbenikov. Drugace je s SEL, za katerega bo
dokapitalizacija predstavljala velik poseg. Da imata HSE in GEN kot druzbenika skupnega
podjetja, ki bo gradilo hidroelektrarne dovolj velik gospodarski potencial za potrebno
dokapitalizacijo, kaze tudi njun poslovni izid. V letu 2011 sta imeli obe podjetji Cisti dobicek.
Pri obeh ¢isti dobicek krepko presega (v HSE za 81%, v GEN-u pa za 90%) potreben letni
obseg dokapitalizacije za stabilno financiranje gradnje hidroelektrarn. Precej delikatne so
razmere pri SEL. V letu 2011 je to podjetje sicer imelo Cisti dobicek a je ustvarilo izgubo
iz poslovanja. Dobicek je nastal v razliki med finan¢nimi prihodki in odhodki ter iz razlike
med drugimi prihodki in odhodki. Cistega dobi¢ka SEL je bilo premalo za redno letno
zagotavljanje sredstev potrebnih v dokapitalizaciji. Problem lahko razresimo s konsolidacijo
deleza GEN in SEL. Tako bi skupni delez znaSal 40%, skupna dokapitalizacija 143 mio €
in letno 8 mio €. Delez letne dokapitalizacije bo v poslovnem izidu znaSal 37%, delez
skupne potrebne dokapitalizacije pa bo v lastniskem kapitalu zmanjSanem za obveznosti
znasSal 42%. Tako zdruzen nastop bo zagotavljal stabilno dolgoro¢no financiranje projekta.
Upostevati je potrebno, da imajo vsi trije druzbeniki kapitalsko intenzivno proizvodnjo in,
poleg neto prihrankov v obliki Cistega dobicka, tudi precej$nje bruto prihranke v obliki
Cistega dobicka in amortizacije. Uporaba bruto prihrankov za financiranje investicij je
mozna, a ni linearno izvedljiva. Potrebno je upoStevati raven amortiziranosti opreme, ki
zmanjSuje amortizacijo, in potrebne obnovitvene investicije.

Pridobivanje dolgorocnih virov financiranja za energetski del investicije
Vnadaljevanju so na kratko navedeni nekateri najbolj obi¢ajni viri pridobivanja dolgoro¢nega
dolzniSkega kapitala za zagotavljanje financiranja energetskega dela investicij. Kot je bilo
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nakazano je potreba po pridobitvi zunanjih virov financiranja ocenjena na skupno okoli
510 mio € ali 60% investicijske vrednosti. Potrebe po ¢rpanju dolzniskega kapitala so
razporejene med leti 2015 in 2027.0cenjene potrebe v posameznih letih prikazuje Tabela
12. Vodenje finan¢nega inZeniringa je dinamicen proces, ki ga vnaprej v vseh podrobnostih
ne moremo predvideti, zato dopus¢amo moznost drugaéne kombinacije zagotavljanja
finan¢nih virov, ¢e bodo takSne razmere v zvezi z investicijo ali na kapitalskih trgih.

Tabela 12:
Ocena porazdelitve finanénih virov med dolzniski in lastniski kapital (v €)

Ocena potreb po financiranju investicije Dolzniski kapital ‘ Lastniski kapital

2012 -2.991.040 0 2.991.040
2013 -3.551.860 0 3.551.860
2014 -5.982.080 0 5.982.080
2015 -41.781.090 25.068.654 16.712.436
2016 64.774.710 38.864.826 25.909.884
2017 -51.221.560 30.732.936 20.488.624
2018 -134.035.980 80.421.588 53.614.392
2019 -110.728.644 66.437186 44.291.458
2020 -78.728.625 47237175 31.491.450
2021 -73.510.869 44108.522 29.404.348
2022 -36.487.752 21.892.651 14.595101
2023 -81.240.374 48.744.224 32.496.150
2024 -80.875.042 48.525.025 32.350.017
2025 -12.614.334 7.568.601 5.045.734
2026 -33.382.243 20.029.346 13.352.897
2027 -51.219.717 30.731.830 20.487.887
2028 -1.493.793 0 1.493.793
2029,/30 0 0 0
Skupaj -864.619.713 510.360.565 354.259149

Za financiranje investicijskega dela energetskih investicij je iz naslova dolzniskih virov
potrebno skupaj zagotoviti okoli 865 mio € med leti 2012 in 2028, pod predpostavko, da
bo preostanek po letu 2019 dopolnil pozitivni poslovni izid iz naslova poslovanja prvih
dokoncanih hidroenergetskih objektov.

6. Makroekonomski ucinki investicij v HESS

Ze v prvem poglavju smo prikazali obseg in strukturo energetskih ter infrastrukturnih
investicij povezanih z gradnjo desetih hidroelektrarn na srednji Savi. Omenjene investicije
bodo vplivale na gospodarsko dejavnost in zaposlenost v Sloveniji. Ta vpliv smo ocenili
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z input-output analizo na podatkih za leto 2005 (input-output matrike Slovenskega
gospodarstva za kasnejsa leta Se ni). V nadaljevanju poglavja prikazujemo najprej vhodne
podatke, nato rezultate analize in na koncu Se kratek oris metodologije z literaturo in
uporabljeno programsko opremo.

Pri gradnji hidroelektrarn ter infrastrukture bodo sodelovala podjetja iz razlinih
gospodarskih panog. Pri tem smo, po dostopnih informacijah, izvajalce del na celotnem
projektu (2.131,5 milijona €) razdelili na domac del: 1.740,1 milijon € in direktni uvoz:
391,4 milijona €. Domac del pa smo razdelili med Stiri gospodarske panoge:

* 330 milijonov € na proizvodnjo strojev in naprav (DK),

* 238,5 milijona € na proizvodnjo elektri¢ne in opti¢ne opreme (DL),

* 1.436 milijona € na gradbenistvo (F) in

* 127 milijona € na nepremicnine, najem in poslovne storitve (K).

Pri tem smo energetski del investicije razdelili po verjetnih izvajalcih del glede na podatke
iz dokumentov identifikacije investicijskih projektov za hidroelektrarne Renke, Trbovlje in
Suhadol, pri investicijah v cestno infrastrukturo smo pridobili informacijo na Ministrstvu
za infrastrukturo in prostor, pri investicijah v zeleznisko infrastrukturo smo loc¢ili gradbeni
del od strojne opreme glede na delez prestavitve vozne mreze v tej investiciji. Kot glavnega
izvajalca omrezja daljnovodov smo upostevali proizvodnjo strojev in naprav, kot glavnega
izvajalca prestavitve telekomunikacijskega omrezja pa proizvodnjo elektricne in opticne
opreme.

Rezultate direktnega in posrednega, preko panog dobaviteljev direktnim izvajalcem
razli¢nih del povezanih z investicijo in naprej panog, ki dobavljajo tem panogam ter
tako dalje, vpliva investicije na Slovensko gospodarstvo prikazujemo v Tabelah 13, 14
in 15. Tu vidimo, da bo investicija v gradnjo desetih hidroelektrarn na srednji Savi in z
njo povezano izboljsavo infrastrukture skupaj vplivala na 3.9 mrd € produkcije in 1.4
mrd € bruto domacega produkta v Sloveniji (tretja in Cetrta vrstica Tabele 13). Ta vpliv
bo seveda razporejen po letih gradnje elektrarn in nanjo vezan poseg v cestno, Zeleznisko,
elektroenergetsko ter telekomunikacijsko omrezje. Ce vpliv celotne investicije primerjamo
z vrednostjo dane ekonomske spremenljivke (proizvodnja, BDP, prejemki zaposlenih, ...)
v enem letu je zelo mocan. Na letni ravni bo predstavljal, na primer, kar 4% povecanje
BDP. Tudi, ¢e se bo projekt gradnje hidroelektrarn izvajal postopoma in bo pospesena le
prilagoditev infrastrukture, bo to predstavljalo pomemben impulz odpravljanju recesije na
Slovenskem.V tretjem in etrtem stolpcu Tabele 14 vidimo, da bo vpliv gradnje hidroelektrarn
s spremljajo¢imi investicijami v infrastrukturo najmocneje vplival na povpraSevanje po
storitvah oziroma izdelkih gradbenistva, poslovnih storitev, trgovine, strojne, elektro in
kovinske industrije, proizvodnje nekovin, prometa in financnega posrednistva. Seveda bo
ta vpliv razdeljen na vec let.
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Kako bo celotna investicija u¢inkovala na javnofinancne prilive, lahko ocenimo le posredno,

prek njenega vpliva na BDP. Pri tem dajemo oceno v razponu:

a. V primeru 44.3% deleza javnofinanc¢nih prihodkov v BDP bo analizirani projekt vplival
na njihovo skupno povecanje za 617 milijonov €. To bo zmanjsalo javnofinanéni
primanjkljaj in dolg drzave za 1.7% BDP (po njegovi vrednosti 2011).

b. V primeru, da bo dejavnost povezana z investicijo v elektrarne na srednji Savi in
spremljajoco infrastrukturo vplivala le na povecanje javnofinan¢nih prilivov iz naslova
tekoCih davkov na dohodke in premozenje, davkov na proizvodnjo in uvoz ter socialnih
prispevkov, se bodo javnofinanéni prilivi povecali za 520 milijonov € ali 1.4% BDP.

Kako bo analizirana investicija u¢inkovala na prejemke zaposlenih, amortizacijo in poslovni
presezek, je na ravni celotnega gospodarstva prikazano od pete do sedme vrstice Tabele 13,
po panogah pa v petem stolpcu Tabele 14 ter v tretjem in Cetrtem stolpcu Tabele 15. Skupna
investicija (energetski in infrastrukturni del) bo v celotnem obdobju vplivala na povecanje
sredstev za zaposlene za skoraj 800 mio €, na 200 mio € amortizacije in na dobrih 300
mio € poslovnega presezka (predpostavljamo enako poslovno uspesnost gradbenih podjetij
kot je bila leta 2005 — temu primerno je tudi veliko, skoraj 9%, povecanje poslovnega
presezka glede na stanje v letu 2011). Poslovni presezek bo pretezno skoncentriran v
gradbenistvu, poslovnih storitvah in trgovini. V razmerah 2013 lahko na projekt gledamo
kot na potencialno zmanjsanje izgub gradbenistva in njegov povratek na raven donosnosti
in kreditne sposobnosti pred krizo. Od tod bodo eksterni ucinki najmanj Se na izboljSanje
polozaja financnega sektorja, ki ga 2013 Se vedno najeda spiralno propadanje gradbenih
podjetij s podizvajalci. Ocena povecane amortizacije kaze na potencialno veliko povecanje
izkoris¢enosti kapitala v sektorju poslovnih storitev in zopet gradbeni$tva. Vpliv na
prejemke zaposlenih bo najvecji v gradbeniStvu in znaten v poslovnih storitvah, trgovini,
strojni in elektro industriji.

Koliko dela (Stevilo zaposlenih), kapitala (osnovna sredstva) in znanja (sredstva za razvoj
in raziskave) bo potrebno angaZirati pri investiciji v hidroelektrarne na srednji Savi s
spremljajoco infrastrukturo prikazujemo za celotno gospodarstvo od osme do desete vrstice
Tabele 13, po panogah pa v Sestem stolpcu Tabele 14 ter v zadnjih dveh (petem in Sestem)
stolpcih Tabele 15. V celotnem obdobju bo potrebno neposredno in posredno angazirati 47
tiso¢ delavcev, 4.5 mrd € vredna (po neto principu) osnovna sredstva ter investirati 3 mio €
v R&D. Slednji podatek temelji na strukturnem delezu raziskav in razvoja v Slovenskem
gospodarstvu iz leta 2005, t.j. pred zaCetkom razvojnega preobrata oziroma povecevanja
tega deleza od 2008 dalje. Najve¢ (polovico od potrebnega Stevila zaposlenih) dela bo
angaziranega v gradbeniStvu. Vpliv bo opaziti tudi v elektroindustriji, trgovini, strojni
industriji in v poslovnih storitvah. Najvec kapitala bo angaziranega v poslovnih storitvah
(panoga K — »NepremicCnine, najem in poslovne storitve«). Najve¢ sredstev za R&D
bosta, ob izvajanju del za zastavljeno investicijo, angazirala kovinska industrija in sektor
poslovnih storitev. Kon¢no je v zadnji vrstici tabele prikazan skupni vpliv tega projekta na
direktni in posredni uvoz blaga in storitev v Slovenijo. Skupni uvoz bo znasal 1.1 mrd €.
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Od tega bo slabih 400 mio € direktnega uvoza, ostalo pa uvoz potreben za izvajanje del
domacega gospodarstva. Bo pa ta vpliv razporejen na vec let in ga bo v celotnem obdobju
delovanja hidroelektrarn ve¢ kot nadomestila povecana samooskrba Slovenije z energijo (in

temu primerno manjsi uvoz energije).

Tabela 13:

Neposredni in posredni vpliv investicij v HESS na gospodarstvo

Makroekonomski vpliv

mio € % od agregatne ravni
Proizvodnja 3.856 5.3
Bruto domaci produkt (BDP) 1.393 38
Bruto sredstva za zaposlene (prejemki zaposlenih) 777 41
Poraba stalnega kapitala (amortizacija) 200 3.7
Poslovni presezek 334 8.6
Stevilo zaposlenih (delovna mesta) 47116 50
Neto vrednost osnovnih sredstev (kapital) 4494 34
lzdatki za R&D 3 1.8
Uvoz blaga in storitev 1130 44
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Tabela 14:
Vpliv investicij v HESS po gospodarskih panogah - prvi del

‘ Proizvodnja Dodana vrednost | Prejemki zapos- |Osnovna sredstva
[tiso¢ €) (tisac €) lenih (tiso¢ €) (tisoc €)
A Kmetijstvo 7049 3.706 889 11.250
B Ribistvo 46 23 13 56
CA Premog 3.370 2110 1.923 5.217
CB  Rude in kamnine 30.649 12.977 6.741 18.249
DA Hrana 9.232 2.334 1.717 7962
DB  Tekstil 3.221 787 714 1.639
DD Les 32.854 10.297 7872 30.859
DE Papirin tisk 13.004 3.913 2.568 11.575
DG Kemikalije 2.823 1.081 528 2.809
DH Guma 30.982 8.467 4600 24.882
DI Nekovine 125.522 48175 28.961 131.670
DJ  Kovine 192.698 57.744 34143 159.800
DK  Stroji 339131 99.626 69.393 84.917
DL  Elektricna oprema 296.079 91.522 68.347 274.856
DM Vozila 8390 128 81 379
DN  Pohistvo, reciklaza 8.583 2.456 1.595 5.887
E Elektrika, plin, voda 34.539 17.376 5.895 170165
F Gradbenistvo 1975.666 584.427 325.938 680.016
G Trgovina 217220 116.399 70915 212.677
H Turizem 23.507 11.775 7897 376.530
| Promet 97799 43.786 20.600 153.495
J Finanéno posrednistvo 56.227 34.691 18.087 54.067
K Poslovne storitve 327900 221.895 84.813 2037.991
L Javna uprava 5.555 3.832 2.790 16.964
M IzobraZevanje 5.684 4713 4118 7014
N Zdravstveno varstvo 1.973 1.364 1.0M 1.963
(] Druge storitve 13151 7578 4.331 11.295
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Tabela 15:
Vpliv investicij v HESS po gospodarskih panogah - drugi del?

Amortizacija Poslovni presezek Zaposleni lzdatki za R&D
(tisac €) (tisoc €) (Stevilo) [tiso¢ €)

A Kmetijstvo 868 2.406 210 0

B Ribistvo 5 5 2 0]
CA Premog 387 -12 74 0
CB Rude in kamnine 3.250 2.287 260 0]
DA Hrana 590 57 98 14
DB  Tekstil 103 -31 68 0
DD Les 1.848 376 616 132
DE Papirin tisk 822 313 153 1
DG Kemikalije 257 238 18 157
DH Guma 1.663 1.963 373 188
DI Nekovine 7956 8114 1827 31
DJ Kovine 9.462 11.585 2372 1.342
DK  Stroji 16.325 11.8607 3751 0
DL  Elektricna oprema 14.611 6.596 4557 0
DM \Vozila 20 21 5 5
DN  Pohistvo, reciklaza 334 446 98 0

E Elektrika, plin, voda 6.748 2.954 282 0

F Gradbenistvo 48.036 157107 22429 0
G Trgovina 11.287 29.718 3856 141
H Turizem 1.628 2.064 579 0

| Promet 12.501 8.200 1157 0

J Finan¢no posrednistvo 4154 9176 656 0

K Poslovne storitve 54.876 77816 3076 941
L Javna uprava 634 -15 120 0
M lzobraZevanje 225 28 192 0

N Zdravstveno varstvo 91 153 52 0

0 Druge storitve 813 1.503 231 0]

2 Uporabljena metodologija. Vpliv gradnje desetih hidroelektrarn na srednji Savi ter spremljajo¢ih investicij v
infrastrukturo na slovensko produkcijo, dodano vrednost, sredstva za zaposlene (bruto prejemke zaposlenih),
porabo stalnega kapitala (amortizacijo), poslovni preseZek, zaposlenost dela, angaZzma osnovnih sredstev, izdatke
za R&D ter posredni uvoz blaga in storitev smo ocenili z input-output analizo na podatkih input-output matrike
Slovenskega gospodarstva v letu 2005 (30 sektorjev). Direkten in posreden vpliv celotne investicije na omenjene
ekonomske spremenljivke smo ocenili z:

M = (I-Ad)* * Y H = (diag BDP/X) * (I-Ad)* * Y

G = Au * (I-Ad)* * Y Z = (diag F/X) * (1-Ad)* * Y

M je globalen vpliv investicije (Y) na produkcijo po panogah, vsota pa kaze vpliv na celotno gospodarstvo; Ad

je matrika tehniénih koliénikov - stolpec domacega inputa v dan sektor deljen z njegovo produkcijo; I je enotna
matrika, (I-Ad)™? pa je matriéni multiplikator. H je globalen vpliv investicije (Y) na druzbeni produkt kjer je diag
BDP/X diagonalizirana matrika direktnih koli¢nikov bruto domacega produkta (BDP) oziroma njegove posamezne
komponente (v naSem primeru sredstev za zaposlene, amortizacije in poslovnega presezka). X je produkcija panoge.
G je globalen vpliv investicije (Y) na uvoz. Au je uvozna komponenta tehnoloSke matrike pridobljene z deljenjem
uvoza v panoge z njihovo produkcijo. Z je globalen vpliv investicije (Y) na angaZzma produkcijskih faktorjev F
(Stevila zaposlenih, neto vrednosti osnovnih sredstev in razvojne dejavnosti merjene z izdatki za R&D), diag

F/X pa je diagonalizirana matrika direktnih koli¢nikov produkcijskega faktorja F v panoZni produkciji (X). Ocena
vpliva gradnje desetih hidroelektrarn, posegov v izboljSanje cestne in ZelezniSke infrastrukture ter prilagoditev
elektricnega in telekomunikacijskega omreZja na dejavnost, dodano vrednost, sredstva za zaposlene, amortizacijo,
poslovni presezek, uvoz, zaposlenost dela in kapitala ter izdatke za R&D temelji na Leontijevi proizvodni funkciji
in predpostavlja konstantne donose produkcijskih faktorjev, elasti¢nost substitucije enako O in homogenost
produkcije znotraj sektorjev. Rezultate lahko pojmujemo kot zacetne tendence z nakazano smerjo.

57



58

@ © & VAKROEKONOMSKI VPLIV IN FINANCIRANJE ENERGETSKIH IN INFRASTRUKTURNIH INVESTICIJ GRADNJE VERIGE HIDROELEKTRARN NA SREDNJI SAVI (HESS)

Literatura in viri

Babié M.: Medunarodna ekonomija, C'etvrtoizdanje, MATE, Zagreb, 1996.
Bajt A., Stiblar F.: Ekonomija, ekonomska analiza in politika, GV Zalozba, Ljubljana, 2002.

Brealey Richard, Myers Stewart C., Marcus Alan J. 1995. Fundamentals of Corporate Finance.
UnitedStatesofAmerica: McGraw-Hill.

Brigham, E.F., Houston, J.F,, (1998), Fundamentals offinancialmanagement, eightedition, The Dryden Press,
HB College Publisher, New York,

COGEN 3. 2002. Cogeneration Project DevelopmentGuide.
Fieldstone Private Capital Group. 2000. Financingrenewableenergyprojects
Finnerty D. John. 1996. Project Financing: Asset-BasedFinancialEngineering, USA: John Wiley&Sons, inc.

Idelovitch Emanuel, Ringskog Klas. 1995. Private sector Participation in Water Supply and Sanitation in
Latin America. Washington D.C.: TheWorld Bank.

Jovanovi¢ M.N.: The Economics of European Integration, Limits and Prospects, Edward ElgarPublishing,
Inc., Northampton — Massachusetts, 2005.

LevyHaim, Sarnat Marshall. 1994. Capital investment and financial decisions (5th edition). New York:
Prentice-Hall, Hemel Hempstead. Prentice-Hall International.

Merna Tony, Cyrus Njiru. 1998. Financing and Managing Infrastructure Projects. Hong Kong: Asia
Law&Practise Publishing Ltd.

Mrak Mojmir, Glavan Igor. 2002. Prirocnik o sodelovanju zasebnega in javnega sektorja pri financiranju
izgradnje komunalne infrastrukture in opravljanju javne gospodarske sluzbe (nerevidirana prva verzija).
Ljubljana: Ekonomska fakulteta.

Mrak Mojmir. 1997. BOT oblika projektnega financiranja: Riziki in zavarovanja pred njimi. Slovenska
ekonomska revija 48: 139—150.

Mrak Mojmir. 1998a. Vkljucevanje privatnega sektorja v financiranje novih infrastrukturnih objektov
(gradivo s seminarja). Ljubljana: CISEF.

Newitt PK. 1989. Project financing. London: Euromoney.

Radek Zdenka. 2001. Financni vidiki nalozb v komunalni dejavnosti. Magistrsko delo. Maribor: Ekonomsko
poslovna fakulteta.

Razavi Hossein. 1996. Financing energy projects in emerging economies. Oklahoma: Pennwell publishing
Tulsa.

Repovz Leon. 1997a. Aktualne teme financnega managementa. Izbrane teme iz sodobnega managementa.
Maribor: EPF, Institut za razvoj managementa.

Repovz Leon. 1997b. Financni management, v Podjetnistvo in management malih podjetij. Maribor:
Ekonomsko-poslovna fakulteta, Fakulteta za strojnistvo.

Romer P, 1987: Increasing Returnsand Long-run Growth, Journal of Political Economy 94

Shapiro C. Alan. 1990. Modern Corporate Finance. NY: Macmillan Publishing Company.



MAKROEKONOMSKI VPLIV IN FINANCIRANJE ENERGETSKIH IN INFRASTRUKTURNIH INVESTICIJ GRADNJE VERIGE HIDROELEKTRARN NA SREDNJI SAVI (HESS) @ @ @

Viri podatkov

1. Input-output matrika slovenskega gospodarstva 2005: Statisticni urad Republike Slovenije (SURS) /
SI-STAT / Ekonomsko podrocje / Nacionalni racuni: Input-output tabele / Tabeli ponudbe in porabe,
input-output tabele, Slovenija 2005 /siot dom. P30, siotimp. p30.

2. Stevilo zaposlenih: SURS / Publikacije / Statisticni letopis / Statisticni letopis 2006 / 12. Aktivno
prebivalstvo / 12.4 Delovno aktivno prebivalstvo po dejavnosti 2005.

3. Osnovna sredstva: SURS / SI-STAT / Ekonomsko podrocje / Nacionalni racuni: Stanje zalog osnovnih
sredstev / Vrednost zalog osnovnih sredstev po stanju 1. I. (SKD 2008), Slovenija, letno / Skupaj
dejavnosti — neto — tekoce cene - 2005 — osnovna sredstva.

4. Izdatki za R&D: SURS / Publikacije / Statisticni letopis / Statisticni letopis 2008 / 7. Raziskovanje in
razvoj, znanost in tehnologija / 7.12 Izdatki za inovacijsko dejavnost po dejavnosti — 2006.

Programska oprema: Eviews 7

59



& @ & STATISTICNA PRILOGA

760 /00 80t¢c L'l vEL- 66l vG&'e 200G oS GE0 690 699l 74
v/'e- ctG9 8c't- 29g 8g'L- 96¢EL LE'Y 8GY |
oo al't- /8€c 09'c clL'e 802 880 €6'ec- 9tG 040 L0'9- €E9l e
710 68'v- 0c0e LB'L- 28'/L- /LGl %" Gc'e =147 800 8G'G- 8Lyl @
00'L Gle GEle LUy i /Bl 00'L GO'v- Gov €80 LE'L- cEGl L /€102
og'e- c8'c- c2/68¢2 cL'Y L2'E- €9€ee c0's- €0'8- /GL9 ia7doy 80'L- 2G&t0c cl-l
62'G- 0ces LUl 0E9 8/'6- [=1S]=1 LE'D- YOoLS A\
89'L- L2's- 90ve EG'/- OLEL- 90e G390 8g'6- LG 0S'L- v/'G- 689l cl
B6LO Ll7'G- /9€¢c €50 Ev'e 60¢e Gel €66 VA7) 040 v/ LL9L Ll
9v'0- Bc'e- VA7 T Bl G9'6 Gle Sid% LO0L- yas]=} 8€0- va&'e- [={u]S]% oL
v8'e- 8Gt/L 16 617G 8lL/- 3Gl gece [=345]e1 1l
e0'L- 96'9- cGte 6e'e- 9G'el- 961 €00 L0t LGS 8lLl- L2z Va7A" 5}
200 89'c- 0812 cr'o- £8'6- Bl 8G'L- 90'z- 26y 670 G0 E6/4L 8
88'0- 08'L- /2S¢2 €00 iy 861 98'L- LE0L- 0cs 0.0 LEL 608l L
a0'e- 86EL alre- /8BS G0'g cB6GlL 79'0- B602S Il
v6'0- 69'L- 0gse oL'L- 89'v- (a]5]% 08'L- L' (@) 7] 79'0- LSO 0oslL 9
G0 LS'E- 8G1tc Ev'0- 68'G- L6l L9'L- 70’6 8ES 0SS0 G'L- BcsL =}
6E'0- /(80 60tc B6v'2 980 Gle ov'o- Bt 145 640 800 189l 14
€€0 9649 ceD /88 L6 e]hrd” 0S'e e647 |
GG'O- (90 1672 Vardoy vE- L6l EY'0- £9°G- €98 090 Bl 8E/L €
800 /00 vele Gg'l 88'c LBl LG')- L9'EL- (23374 6E0 cev c0GlL c
cll v/ L8lLe €/'e (9] 902 /G0 /'8 cct G/'0 €0's GGl /202
ac'e- c8'c c2/68¢2 £9'v- /2'E- €9ec 66'9- €0's /Gl9 ev'o- 80'L- 2&t0c cloe
Lo L00 clL86e 66'G- LL'E evve 96'0- 29'g 7699 Bl 08e G/90¢2 1102
8/L'L- vec \v/6¢2 B64'L- olLo clse SyA=y 696 1G9/ v9€ v, 0 8/G6l 0oLoe
626 0s'8 ce/Be 9G'¢e LGS0 cl&e LG'EC Lee B69€E8 8/'¢c oee cG88l 6002
/(80 0S'6 v/Lce GE'l 8Lyl 9cGe /80 846 [=(e]0]% 000 8'8 evcel 800¢c
/(80 8l 8062 oIl L9 clec 6610 Ole LE9SB €40 8L [=[e[=FA% £00¢e
1sed 9sedod ) 1sed 1seJod ) 1sed jsedod ) 1sed 9sedod )
eugasaw 1u38) 3ou euUQ8saW 38| 3o eugasawl 1u18| 3o eugasaw 1u38) 3o 0191
oudnyg eABZJp BSUIS BAISPaJS "USO A 8[1913SaAU| onjs|eNIgadd

60

aAJo3s auzJg ul oBe|q ez aluasoJul ouguoy agewoq




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

61

e1s0in3 1epod xx ‘SYNS Hiepody

/8'G G615 Il
L8O ce'l- 9871 9
790 6'ecl 72’0 o'vel cl's €0€SSL vO 089 B0 cED 208l g
/S0 c'vel 800 8'eal 125075 7eELGL 09vlL 19174 oEe L8'6 L0BL 14
650 v'vel 80c- g'eel B0t 744 %1% ceolL cBl vE'L BScS |
€40 v'vel c8'l- 6'ecl OEv cGBESL 699 ces EE0- VAskey /88l &
9o c'vel o8'e g'lel ce'l £L20GEL LO0'YL 9v9 Gl 9/’ ] 74% c
cc'l G'vel c9'l- g'lel €89 vBvcel €0'LL 98 LE'L 96 989l L/eLoe
0Lt L'Gel v10 L'2al €G'9 cB690EY LE'9 OlL0c 98'L EvcS Al
88C 0'Gel 2’0 c'eal Lle /B9cEl 850 0c9 v0'L- LBV S/vl cl
/[9'Y 'Gel 0s'l- 'lel 869 £659PL 9v'S G89 2co L6'0 /S8l LL
VASES) B'vcL 0Bl g'eel €0'GL covlSl coel G0s /90 06'8 L6l ol
GG /'Gel €9'c 8'vcL ec'll 0/289ev cls OLoe 760 80Ls Il
9Ly G'cel 2’0" c'eal ELY L28LEL Ge'e 989 8E'L- LEY cB/L 5]
029 /92l 88t 8'Gel v8EL 9EVBEL 8Ll €v9 6L LL'E B6¥GlL 8
/9'G B6vel 62t '9cl LE'GL ELoBYL 642l (6] 74 LLO cEY 89/l L
cc’S el 8E'E el gc'el Ocvect LE'OL L¥0e LO'L EVES Il
cr's G'vel BE'S c'Gal LE'L) BLESYL 9/'8 [S]74 860 890 oL8lL 9
BG'S L2l 062 gevel 760l 86vvL G/2l G89 820 [0]4% 96741 S
99 Gg'ecl 68l L'E3l Ev'8 LLLeElL 28’6 679 [8]5ey 99t LEBLL 14
vy g'eel GG'G Bt 8G0L 968107 BLL 09/l 09t 06LS 1/2Loe
08y Lvel 06'e cvel B600L £/2589L 68, /e8L 09l 80 78802 cloe
Sv'y yayans /59 9/LL LYV'EL 0880€ESL /8'EL GGes ccel oLeL 8G¥0¢S LLoe
L2'S Lzall G/e €0LL €9¢ce 0SBEEL grol BGE9 609l covl Lsesl OLoe
780 0z/0L c8l- €20l 99L- B6€6060L yAskstey €/4/8 98'le- G8'8L- 9009l B800¢
B¢ 0’80l v'e €£'60L v'S 09680€l 06'6 L0V, 890 vLL LTSS 800¢
=)% 670l Le £'G0L L9 lSc/ecl EGl 48] 742} G80 LSl /8EB6L £00¢
eludols — eludoas - eludoas 3w eludols 3w 1sed 1seJod 3w -
euls|paw : eujs|pawl : euls|paw : euls|pawl : euQasawW 38 :
xx/cn3 « xElluanalg PEYASRE| xx/cN3 .aliuanalg zonz|
3Ua2 BUZOAZ| 3Ua0 BUZOAZ| Z0Nz| UaAz| 3(lusno|S ZoAZ|

Z0NZ|




& @ & STATISTICNA PRILOGA

ejelsoiny 1y1epod xx ‘SYNS IMIepody

€00 04885 Il
660 96'G- EG/L 9
8t'c- Gl 60°c- L'SEL Gv'g- GLG6EL ¥0'G el (a]4uy 09'e LEBL g
86'L- gevl v¥'0 '8EL 8t'L- 96tevl 8G'8lL 8L 0G'L Sl'y 988l 1%
79l B'Evl 880" £'8EL ve'g €00ley €50 660¢S 89'l- BLSS |
LB'L- crl Y10 L'8El 280L- 9EL8EL .0 8€L EL'0 92’8 €48l €
8l'e 8Erl ov'e- I'8EL Gv'8- LOEEEL GG'L- B6v9 8t'L 8t'0 €641 c
9.0 9EYL L00 c'BEl 690 09s6vL 880 cls 8G'E /9'E €88l L /EL02
09'e B'SrlL L[2'E clvl yAS)4 B6/EVY 06'e- 6€0¢c 92'L- 09SS A
8ge o9l eLY gL 8€'0 78LEEL clG 9685 880 196 c89l cl
L0y 14514 9G'E gevl cGe GG98yl LY Ges LV 80°G- G/8l LL
cr'y 7’9l £G°l v'B6EL 9v'al BSELIL LO'L LV 00 689 €00¢ (]
0L, €81l LE'9 Syl 069 S17451474 0E- LBl 66°L- cces I
c/'8 9'6YL G0'9 14145 9/'G L2e0sl 90°LL- LS9 9e'e PBLL- 0641 6
€28 0'0GlL Gl 14145 /68 €v8eSL Gl'0 €99 290 88l c0ZlL 8
v1'9 9145 06'S 8l 96'S 6/59PL BL1- €€9 Ell- 86'S 0esl L
8t'9 L'SPL 5147 9'6EL v0'S 09e0tt 980 690¢c 800 9G5S Il
c8's 7'yl /29 r'erl 099 /(88911 GO0l el L0 glr'e 798l g
80, LGPl Sty 9'8€lL £8'E 5144514 690 689 GO'L- 62t c88l S
GG'9 G'avlL [SVAS 8/EL QLY ce9rrL 0S'/- 989 690 cee oL8lL 14
vE'L g9l 8Ly 9'6EL LEL 0e06t Y 922 oLLe [2'G €199 1/2L0e
929 Gl 8G1 Vvl G009 0e6e84L co’L- 9918 LSO ¥'0 LS0ce cloe
080l c'LEL €E'8 L'8EL oLl 0osLL8sl 90‘el 0sc8 ov'vL 962l S6le LLoe
G9ElL 8'ecl G9'8 0'8cl 0/'€c /Lv6e8Yl v6'LE c6cs 1424 629l 0SBl oLoe
€50L- 6'80L 967" 8/LLL 0/'cer €LE86LL g9'eec- /cSS ISy v6'Ge- €4/91 B600¢
/L8 8'lcl 89 0'8cl cl8 9/c20SSL LBl 0'0ves S00 G99 8v9¢cc 800¢
90 LY 6€ cOcl cS lleecerl 14%% 0'0S08 /(80 09l 9€cle £00¢
eludols — eludoss . eludoss 3w eludols 3w 1sed 1sedod 3w —
Buls|paw : eujs|paw : eujs|paw : euls|paw : euQasaw 38 :
xx/2MN3 x xBlluano|g ERVASIJE! xx/2M +allusnojg zonn
3U89 BUZOAN 3U89 8UZOAN zonn uaAz| a[lusno|g ZoAn -

zonn

qV]
(s}



L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

63

60l LLL 60l o'l 68'L0L - - v'0 G8'e0l 90 GO'L0L I
L0l o'LL L0l a)% c2G'eolL - - 80 89'/0L 0 c/'ell 9
B6'0L Ll B6'0L 8 gL'eoL LG 8G'L6 L')- v0'e0L 9'l- ce'00L =}
Vil gl Vil Lo 00‘o0L B6'G- 8E'88 7o 28001 90 LI'66 14
Vb gl YLl 10 8%'G6 8'G- Go'l8 Gc vE'66 0c £2'00L |
gl Gl gl 2o £/'00L gL Ev'68 G'e Gc'80L LL- 66201 &
c'LL L'l Gl g0 09'68 90 €9'6L L'e L2'96 L'C 9l'/6 c
60L 9Ll vl 0 8096 06 B60vL 8'c GG'E6 G'e G9'G6 L/eL0e
96 60l 0L 4% 8t'LLL €G- 09’0l L'e- LE'20L 8c €4°L0L Al
L'6 8'0L L0l L0 €£9'92L L'9 9/'96 v'e €86 O'c 81'96 cl
v'6 oL L0l €0 L'EOL €6 64'20L BE- 90's0L 9't- cB'e0l 1%
9'6 B60L 9oL L0 B6E'v0L 8'e- 2'G0L B'c €G'/0L 8'c B60'G0L (8]
L'6 G'oL £0L Ly GLL0L v'G- 20'vB6 8- LS'00L L')- 10’86 I}
c'6 9oL oL 60 62'00L v'9- GE'LOL Ge 6t°/0L 9'c- 8/'0L 6
26 oL colL Gl BE66 G'e- 008 Q'l- 2’68 80 9c'88 8
68 oL colL 80 LL'E0L 0'9 LL'96 L'l 6410l 9'l- 86°10L L
c'8 0l g0l L0 8/'00L L'G Ov'L6 g'e YEYOL O'c G/'l0L Il
€8 oL 2ol 9l 6E'LOL G- 08'LoL O'c 8'90L L' 7E'E0L 9
'8 7oL g0L 8l 8L'0l L'9 €596 cc 8810l Q'c G020l S
'8 GolL 0oL c'l- L/'66 8'G- 88'E6 8'c LE'LOL L'e- 98'66 14
9'8 0L 9'0L L'e 76'G0L 9'G- €262 0'l- oLrooL G'l- G/'66 1/210e
68 9oL GoL VL 96'eLlL B6'G- 60°/8 cc B6G'00L l'e £4'86 cl0c
608 99'6 79’6 0g'l G8'LlL £L00 68'68 08v 1'e0L ov'e [={4%u] L10e
e’ S6 96 Le vE0LL vy G8'88 €L €6/6 g9 8€/6 OLoe
09 06 68 oe- 9,70l 96 GE'E6 cGl- LE'LB c9al- 8L'L6 B800¢
vy c’ 0L L'e 9oLl V- €e'eol v g0'80l cc €160l 800¢
5% VL Lz ge €40l L'E 2Ll 6€ vOELL €€ L9LLL £00¢
elluano|g gL N3 /2 N3 Bllda1a S)apul Blldata Syapul Bludogs Syapul eludogs Syapul
" eujs|pawl : euls|pawl : euss|pawl : eujs|pawl :
11soujasodzadq efudols eusauy £en3 £end {23 {23 0397

ougoJp eu euinobul

JSOUAIB{E BUBCPEID

9sounelap eujeno|apadd

N3 A 2soujasodzaJg Ul ISOUAIDIE BYSJepodson)

efloynpoudd eysliuasnpuj




& @ & STATISTICNA PRILOGA

9ec v'6- 0z gl- 0c 0'6e- L0 l'ee €0 =fey L
LL- L'6- B€- 6'c LL- V- L'G L'ze- v'o- 80 I
ol L'6- v'e- cc 60 £'6e- 0'l- L'Ee- Lo L0 9
4o L'6- VL Q- Lo 60t 9t G'/e g0 L0 S
6'e L6 G'6- v'G 8'G- c'er- vlL- o'oe- 80 Q- 14
c'e G'6- v'e 0L L'l L3Y 9'8- I'8e- 60 8'0- |
o'e 0’8 G'e S L'e o'l '8 8'le- 80 80 (3
9c 2’8 B e v'e v '8 v'9e- 60 L0 c
B'E- gel- 8y Gel- L0 oetr- L6 c'oe- 4% oL~ L /EL08
LY 9'9L- ge ¥'G- v'G G glL- gle G0 2o N
9'c L'oL- 8c 26 Bc B'Gt- 62 L'oe- VL 80 cl
9~ VLL- c9 c'l- 0, Bt 60L- 0'le gl 60 L
89 G'al- Q'c L'G v'o VG- c'Gl- VAISY 0'l- c'l- ol
G'g BlL- g'ec V'8 9'c 8'8€- LEL- L've- 0'l- 80 1l
v'o- ocl- L'e- c'8 L'e 'Ot 8'0L- G'Ge- 80 60 6
v'6- 8l 90 8, L'l I'6E- G'yl- L've- 60 80 8
8'6- ocl- (g €8 g'e o'se- L'yl- c'ce c'l- 80 L
60L- 08 9'G- 2 L0 G'6e- ¥'Gl- e G'l- 4% Il
9lL- L'oL- c'l- cl o'c cot- A% L'ge- G- 90 S
glL- '8 L0L- Ve v'e 8'0t- 8'GL- 6'ce 4% 4% S
G6 cG 0'G L'y v'e v'/E- LEL- 9'8l- G- co 14
v'6 £'9- 9€lL- v'6- £'G V- L'6 G'BL- 51 L0 I/2L0e
LE°8 0/40L- L8 GY'G- 98°0- LUV B6EaL- L0've- og'L- 040 cloe
c9e gee G8'g- 790 cly LEOP- 0scL 89°LL- 9o 090 LLoe
Oov'Le ELS cl'Bl c09 80¢c Geer- G9'8c 9e've- cBc Sv0 oLoe
P'9L- €58'9¢c- 1158 clEl- 60'8c- EEGH- B6vLE- 00'es- LS Gs'ec B600¢
8c't- B800L- 697L- 8g'€e- LU6 vell- /[17'8l- LG'GL- (9" 8E0- 800¢c
gLl LE l'e Ll EvL- L0'8 99g 96'c 2’0 Bc'l /00¢
equiawaJds eluels equiawadds TelNED] equiawaJds efuels equiawaJuds efuels
elluanojg /2 N3 0397
eujs|paw BU320 eujs|pawl Syapul eujs|paw BU320 euja|paw BU320
/2n3 £2n3 eluenoxegud /2n3 £2N3 1sounelep eLn3
waziwido junojsod ougodp eu euinoBbu| onjsiuagpedb ‘ejigodeN eujenojapadd ‘ejigodeN eIy BUAO|SOH

N3 A wazjwindo lunojsod ul elueaoyegidd ‘ejigoJeN

64



L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

65

(54 0’8 274 G'82 £'8L c'Se- 68 /L'9e- ov El- L
v'G 8t 90 S'vE £'8lL c'LE c'S B've- £ Lal- 1
7’0ol et v L'EE ¥'0e G'6e 9L L'ee- oS cl- 9
8'G cec GG c'ce L'oe 0'GE- 'G v'ge- 00 El- g
L'o LG 00 G'/g 144" Wi €l- Loe- oc El- 14
Ve g9 Gal £'02 G, v'es- SyA c'9ge- o'e LPL- |
Ly B¢ B6'6L 6'9e L'S L'GS- 0 v'ee- L- El- €
O'c 6 6'e c'6 {541 €'/G- 19 g'ce- - Gl- c
G'8 O'lL- g'le o9l 9L c'Ly o'8lL- 6ct- - 9l- L/eLoe
9'9- 9/L- oL~ G'/L (9 661" 9L o'ce- g0L- g'ge Nl
6'E €9L- 9 [0)51% GG g6t 09 6'Ee- 9 Oc- cl
Vs 0'0e- o'ce- 06l v'e 206 '8 L'GE- cl- ve- Ly
6'8 9'9L- S'6 G've 1'e 206 L'0e- 1'9g- El- €c ol
8cl- 9ElL- 90 9'0e c's 8- L'BL- £'9¢- L'gl- 0'8L- I
G'EL- 8lL- L'o 9'62 6'E gLy Gpl- 9'Ge- Gl- 6l- 6
9'cL- L'EL- Ve 8, 81 L'EY- G'8l- L'LE cl- 8l- 8
v'el- g'GL- cl v've 69 G'er- g've- 9'ce- LL- LL- L
L'yL- £'6- 8'G 8'EE 6'€ G'GG- 6've- L'oe- Ll 0'GL- Il
G'ElL- 9'vL- €0 €92 9z 661" v'ee- L'EE- cl- LL- g
L'EL- 0’8 8l JAYAS) v'e L'GS- 0'0c- 8'le- LL- El- S
0'GL- c'G €GlL G'/E 8 G99 c'le 8'8c- cl- Gl- 14
68 Ve 2L~ c'8 B'EL 6'09- 8L~ £'8e- g'G Ll 1/210e
90L- B0L- LY 0'0e 99 L85 B'9L- v'ce- o0L- 9L~ cl0c
Lo g0 8'l- VA ] L'6 €65 0L G'GL- (8} 'S LL0e
Oce 60 8've 6'1c V- 8'89- Y43 9've- 6¢cl 8'8- OlL0e
9'8l- 6'cc g'oe- 00 c'GG- L9 v'er- L9 S'Gc- gcc 600c
6'GL- e v'0L- S'0E S'6l- §'9 9/c- E€6L- cll- cc 800¢c
8l <)%% 8V 601 7’6l o€l 8¢ €8 L'e v'El /002
equawadds eluels equawaJds eluels equawsadds [I90Jeu equawadJds efuels equiawaJuds eluels —
BuUIB|paW 2U220 euja|pawl BU20 BuUa|paw syapul euja|paw BU920 euja|paw BU320
eluenoyegiud 9sounefep

waziwido 1uAojsod

ougoJp eu euinobu)

ongsiuagpedB ‘ejigodenN

eujerojapaJd ‘e|IgoJeN

Iluano|g A waziwido 1uaojsod ul eluenoyeglud ‘ejigodeN

ewlpy exsJepodsog)




& @ & STATISTICNA PRILOGA

- |'e 9'60L - 60 g'.0L - '8 £6L - L0 8.0l 1
990 cc ool /(90 B'E- L'00L gc'e- cal- G'9s €60 g'e- £'00L 9
990~ L'l 8'/0l clo 0c- £'L0L cG0o £'6- €08 000 LL- 020l g
L10- 2/ LLLl ve'e v'e 0'zoL 1100 G'ec 18 BlLe 'S g'col 74

- g'r I'62l - g'e G'96 - 0'6 G'/L - o'e c'66 |
/80 L'ElL g'6el 8ll- g'g c'LoL vO'L v've 1’88 v8'0- L'G g'e0lL &
8v'0- 60 B6'Gel LE' v'o- 6'v6 99’ 62l c'9s L0 v'o- v'/6 @
LG'0- 8'6 g'LelL Ge'l g0 G'e6 Lo 26 2’89 2ol G0 G'96 L /€102

- L9 Gg'ecl - 6'c- €'/6 - B6'cl- L'68 l'e- L'66 I\
ve'e- 5h% v'62l gL' 8's- L'e8 LE'D- B'eec- G9 e e'l- £'98 cl
vO'L- €e v'ecl Le'L- €G- g'LoL 9/'L- L'l 9'Ge Gl'L- A L'E0L L

ey 8L 8'8LL €00 L'y 80L cG'e id’ 9'90L L00 (34 L'B0L 0oL

- L9l a1 - B'l- 096 - g'e- 7'G6 2o 9'/6 I}
v'0- 8'6 8'80L v8'L- c'e g20L 8'c 8'G- 9'66 ve'L- G'o- 6'20L 6
/82 2ol Syl G000 Bl 8'a8 78l 9l L'V6 820 g'e 9'68 8
/22 g'ce BvLL LE0 o 8'86 cr'o v'G- 6'L6 G20 L'E 2'00L L

- c'el 8'/0L - B'c g'col - QO'c- G'ag v'L- g9'col I
/L2 o've Gell 290 8't- €70l Lo L'S /8 cc’o G'c 8'70L 9
8Ll 8'0L 7'/0L €00 v'G- L'E0L €60 ool £'88 600 g'e- 6'e0l g
€50 g's 9'e0l 180 L'e 8'86 LB'L- 8'L- G'es 10 €e 66 14

€8 €'0cl 80 L'ooL L'oL- clL 00 G'LoL |
€50 €'g 141% B6G0 L'E 60LL v'9- Gle- 6'0L hrde] ce GoLL 2
6.2 g9l /3l 90 (o)1 G'GB e vLL- 9'/9 790 v'e 86 c
620 G'e ocl €50 00 6 60 6'S 2’6/ 6v'0 70 1'96 /202
690 0oL /'86 B6L0- o'L- 9'e0lL 98'0- 9'g £'0LL GLO- 00 L0l cloe
600 S'v 1'68 Sv'o- L2 L'GOL L0 L'l 8Ll v'o- 9'c 70l LLoe
900 €0 870l 780 9L €GLL 0oL Lel Gzal 840 ¥4 gGLL 0oLoe
90 G- G/0l LL)- LLL- LZ0L 620 I'e- L'ELL va’lL- £'9L- 9/0L 6002
000 680 29ll €00 A% 20oel ey 9l- eLLL 900 L~ l'6el 800¢c
960 VLL- call G90 =4 v'eel 690 9€ 2Bl 9S50 29 glel £00¢e
1sew 1seJod 9sed 9seJod 9sed qseJod 15ed 1seJod
eugasaw 1u38] S1epul euUQ8SaW 38| Sxepul euUQasaW 1u38| Sxepul eugasaw 1u38] Sxepul 0191
(epon ‘uid “|8) egquysQ e(lJ3snpul BueAo|Bpadd onsJepny oudnyg

66

elloynpoJd eysliJasnpu|




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

67

YA c6 a4 Ge'e g€l e6Y 8L 0e v&e - - - =}
ce'e g'LL- 09% c29'c 0'GL- GEE 98'L- 09 Gece - - - 14
- v'e- 9l9L - 90 Ge8 - 1'g- L64 - G'6- 9g/8 |
800 90 9Gg 620 €6 c0g G9'0 c's vGe PGl - 6'6- o6lLe ©
LEL- 2o 174" LL)- Gc c2ca 0/0 el Lce L8'0 e'lL- L8l c
0g8'e- G'oL- LLS oc't- 8'0L- LOE 8E'0- o'oL- ale GO0 V'/- G0/l L /€102
- Bl GBGl - '8 668 - c'G 989 - G'oL- Lz N
Ardey cc 8% 96'0- 5h% c2G2 gL'l L0 cec glLe- E'vL- eoLe cl
Le'e €6 4517 88t c2'8e 9/2 co'l '8 viLe 26’0 6'0L- €G8Ge Ll
cO'L- G'e- 0oL9 €80 gl- 0s& vEL- 9'c- ote 12’0 v'9- Gave oL
- 2l 888€E - €9 18Ge - G- 80€l - ooL- 8L 1l
850 L- 0S8 90l L'e 08¢ 86°0- 8'6- 143 08‘e- YL c&te 6
2.0 G2 ce9l L9l €9 8/0L 0€'L- L't~ GG eLo- G'6- 892 8
800 gl [=[0] 4" gce '8 €c6 Gr'e- 6'6- €8Y 660 L' oL/e L
2l oLee L'S /98l o'y ev8 - L'/- /997 I
cr'o B'l- €68 LU L'e- BES e/'0 60 GGE L9'L- 8'0L- 08Ge 9
ve'0- 6'2 789 €20 (3% GEY iad 9'lL- B6tc G0 g'e- €492 g
ccl 60 €E9 /B2 7’6 v6E vlL- E'vL- BEC iad B6'9 vlve 14
- L0 249l - 0c oes - G0 cv8 G'/- L7E9 |
EY'0 v'e €65 600 Bl LL3 L'l 8'c L2 ale- g6 0Eve €
L8'L- e0 [h7= vl'e- Gy 9le 080 g'e- Gce G8'o- 9'G- 9/0¢e c
0c'o 20 YAAS] cL'0 90 LEE 290 g0 ove S0 8'0 Gesl L/2L02
4% GGEB /'S 8/9% 61 649€ L0'L- 8'g- G968¢c cloce
Yarde! e 0tec6 /90 I'6 E/ES 120 G0 /98¢ LB'O- B6'El- G9/LE LLoe
elLo- G- c//8 €00 L0 €cev GE0 St 8t8¢€ LO'L- o3alL- L069E 0oLoe
0c o Oc €0Ee8 [Fiden 0¢- 9cGv clLo 8v LLLE 260 oe- [S1s{51574 6002
LLo L'l cGE8 800 2l 608Y BEO 4% 5375154 980 L0L LBGEY 800¢c
290 689 19e8 V.0 '8 /98Y% 90 SR vBEE 080 60L £8E6E £002
15ed 1seJod . 1sed 9seJod — 9sed qsedod — 1sed 1sedJod n 2081 -
eugasaw 1u38] eugasaw 38| eugasawl 1u18| eugasaw 1u38) T
anjigou [ednyg n03s0b yiing anyigoN 03506 yigewop anigoN oAjsIuagpedS

wiaz|ung Ul oAjsiuagpeds)




& @ & STATISTICNA PRILOGA

/90 8'G- €87l - - - - - - 60l 4oy 16 =}
c9'l- o't vEEL - - - - - - cle 6'0- LL 14
- L'e cBLy - - - - - - - g'e- LLL |
LE0 G- /[SEL - - - - - - 0g0 LG €9 €
ale 1A% eGrlL - - - - - - 180 G'G- cS c
LE'e- ot £8€l - - - - - - /G0 10 GG L /€102
- c'l- 8GLY - e'vl- POLEL - 6'/- €/8€ - 9'G- 902 Al
9/'e ce €06l L2 /'8l LGet 200 8'/- a1’ 040 c'l- €S &b
LG c'eec [={8] 4" G/'L- e'/L- Lvey or'o- 8'/- GGEl 9/'e YLl LL PP
Y9 v'ee- B6tcl Lo G'o cley 6'0 6'z- G/LEL id% £'8L- c8 oL
- L'l LLLY - £'G B60SYL - B6'G- [79€E - G'/L- 68€ 1l
LS'E £'82 OlGL 260 A% 1G8Y GO'L- B6'G- oogl GO L'l cll 6
[Arde] c'ée- 89LL 690 L'gL- GEGY B6E'L- B6'G- LGOL E6'L- G'GL- 9EL 8
LE'L 89l 6671 B6L0- Ge- €2l8 c9'l- g8'G- /B2l Lw'L- c'6l- (A% L
€6 90GY Vl- 8/01L - g'G- LGy 0L~ 8¢ Il
62'G 792 LGl B6c'c- 2c 68617 cl'L- g'G- [={51512 280 crl- 60L 9
aLe G/ /Gl 6/'e- G'o- cG9y £9'l- g'G- 69€l 9g'0 e'0L- c6 g
S0 g'e (015159 alLe- Gl 9etY 9v'L- g'G- /8EL vG'e LS €8 14
o8 /90% 9's 9/2vl - 09 YA 8'al- LLL |
602 L'z Berl BlLe- £'0L- cBEY 790 09 yA%={% 99'0- GS'LL- 99 &
LBC- gcl /BLL Go'l- £'02 0691 €90 09 96EL vl'e 8'GlL- 9g c
gL'e €6 [h7a74" €50 9'6l v6LS GS0 09 48157 L9t o'ec- GG L/2L02
LL'O vy /L0691l 9'L- Gg'e- /9BGS - - - 8t'0- G'el- [=1={a] cloe
cl o'vl 1029l 00 8'c 98645 - - - B0 co Blcl LlOe
990 c6 LBGYL LO'L 60L 0ce/s - - - 610 gc vecl OL0e
0s'L- £'6L- 9GEeEL 0G0 GG £L0/18 840 26 c9/pl olL- SllL- vBLL 6002
G0 =h 4 GGl ce’l v/l GlL/YS 0S'L '8l 2929l (S4% 8'EL BVEL 800¢c
0c0 Gc 918Gl Le0 G /8G38Y /B0 v'EL vELEL 880 L'EL G8LL £002
9sed 9sedod 1 9sed 9sedod ‘olw 9sed Jsedod T 9sed qsedod ‘olw —
eugasawl [LE] 2081} eugasaw U39 wa eugasaWl U39 eugasawl [LE] NDId
Msn sJouwiod uisa] >s|e1aT

0]
©




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

69

9'6 evLLLL - - - - - - L

- - 7’0l £099Ll - - - - - - 9
V- 8/6ELB o'LL 9/G8l1L ey 68809 o'z LPGLS 8'c /819 g
e'l- LEEVLB cllL ceelal 90 66409 G'/- LELLS Ve 6204P9 14
v'l- c0/2l6 90l 0g9eel e'l- c25G09 6'/- GG10S c'e- B66E919 ©
G'l- 6c62lB6 8, 99012l /L L8EO3 L'/- 1000G o'e- ££86t9 @
9'l- 696¢2L6 A 862l B'l- 20e09 L'l 0920G o'e- 0425139 L /€102
0'c 600LLB6 L'V L908LL v'L- 24209 6'9- GEI9LS B6'c £928%9 Gl
B'l- e4V9L6 70 Ll 8'0 GG/09 G'G- 188ES L'e 8c//G9 15
8'l- £L208L6 00 9880LL L0 0EL09 0'G- 91GPS o'c 881659 oL
B'l- 8G/ELB G'l- LPPS0oL V- G6E09 8'v- [={oVAZS] L' 87099 6
L' LBYYLB 60 1£090L 9'l- 1209 B6'v- G69vS v'L- £/8099 8
G'l- chv/LB 90 96890l 9'l- 9009 0'G- LLBYS c'l- 094299 L
9'l- 8cElcB L- 0E9G0L L' 10/09 Bt cEEGS V- ©c/999 9
G'L- GE/ECB L'L- 96/90L g'L- £G609 8'r- 2ctGa 0'L- 204499 =}
e'l- €£009¢c6 cc 80601l 90 LGLLS o't G0EGS 80 004499 74
c'l- 8GEGCE L'e B6SG80LL co /GEL9 L'e- 081G 90 916499 e
LL- 750/26 G'o- 9e0sLL 80 ovvl9 cv 0LLYS 80 2609399 c
60 €£EeG/26 L0 G96GLL el €LP19 8'e- 145 4% 80 G61L599 L/2L02
10 G900E6 G'c v&/3ell 4 GELLS g'e- c8t5S 8'0- 09G/99 cl
g0 8BY1EB 0L B90LLL g0 GECL9 L'V 900/8 B'l- GvBLL9 L
€0 cScEGEB 08 G060LL G0 7aLL9 £'G- €9€/8 O'c- £2/28/(9 ol
€0 OvSLEB €6 60401 4 €8019 8'G- ovv/S l'e GEcec/9 6/1102
G- 8L0c6 fay €8L0LL L0 €c809 8't- LBV PG v'L- c©GGc99 cl0e
00 8G91EB a)e] 2690LL 0c 8Gcl9 0z 8Ec/S Oc clB8L/9 LL0e
oL EGGEB 7ol 70G00L cc 2865 S'6 L9119 oc £8/G689 oLoe
20 2Stv6 (WA £GE98 GG £0G8S 09 LE6/9 Gec GEYB69 600¢c
Bl VA 45] vlL- 9lce9 ot azsic v'E 00ees 1'e 9GLLL 800¢c
9l PEEGEE 69L- 9gEelLL =} €0EeesS I'S £E669 I'e 911969 /002
90 G/90L6 99 9E£8G8 L3e BLGLS A" /L2599 el 090S/9 9002

1sedod onsjengadd qsedod 1sedod 121pj0d Ul qseJod yeqaso 1sedod yelioeziuebuo
18| ouAI R 1u38) olneIs 38| pjiuzalpod 1u38) "zowes lud OLE] ul yihalpod A 0181
fednyg anjisodez 19eys| 80as0 aua|sodezoweg 8gas0 aua|sodez

jsousjsodez




& @ & STATISTICNA PRILOGA

65l c6'6SL ec cr'ecl ) Le'vel - gl 2Ll - [=3% L8'cel I
882 2'6SL Ge Ge'ecl L'e GlLyel SO 4% 8t'LLL 00 Bl 86'ccl 9
/80 9'gGl v'e Lr'ecl c'l 9e'vel 600 4% 9g'/LL /(00 2l g6'cal =}
2ol B6'L9l oe L62cl i’ ervel 00 2l /69LL €00 Gl eg'zel 14
8'v /E'29l 8l LE'23l L'e /S5'2al - 8l 89'GLL - e'e GlrLal |
8'c 9/'€sl Bl g8e'gal v'e ge'eal €00 Gl 6L9LL LL'O oe g/'lel ©
6'G cr'vol L' ge'gel gt 6/'23l 620 L'e c9'GlL €20 L2 Ge'lel c
LY v6'8SL 8l oceel v'e 8g'lcl 48] = v2'GlLlL 600 72 LE0cL L /€102
0’8 v/ '6Gl 0c g/'lel G'e /L2'ECl - 8l 8/'9ll - g9'c /G132l N
9'9 0'8SL ge v8'lcl G'e og'eel 120 Bl B6G9lL /10 LC LE'LelL cl
A ct'8Gl L'e gg'lel ce Ggec'eal 220 L' GO'LLL 9e0 ge v9'lel L
7oL G/29l 8 LgleL B6€ g9/'ecl €20 L' 0L9lL Vards) LC G/'lel 0oL
=)o) 2909l 4% gec'2al A% 86°0cl - 9l ccGllL - 6c G'0cl I}
o'vl 79'Gal 9l vi'eel 8'v g8/'zel G20 9l 96'GLL 9v'0 g'e 8G'Lel 6
9'0lL ve'L9L o'l BG'2el e'v 65’02l 200 9l /B'YLL €00 B6c LE'OCL 8
8'z 68'GL L0 vg'lel 9'c 9G'6LL /10 Gl 2Ll eLo v'e LV'BLL L
/'8 ev'/Gl UL /902l g'e og'eel - gl c28'GlLL - G'c G6'0cl I
c'8 8/'VGL a)% LB60cl L'e ag'lel 600 [=3% L8'GLL /10 g'c 69'0cl 9
8'z 92'/Gl o'l /502l L'e L6'eel L2o L' 909l /10 v'e Gr'lcl g
L'oL 92’09l id% 8t'0cl L'E vi'eacl 820 8L BG'GLL 920 g'c c2/'0el 14
€8 86'tGL Bl vLocl 8'c 88'8lL - L' €9'eELl - G'e LEBLL |
G'6 08°/5L cl clocl L'e Gt'0cL £L00 gl iuad 910 ee LEBLL €
G'8 cE'GGl VA< 8202l 6C GG'8LL L0 6l e2ELL 220 62 oc'8Ll c
8'9 £8'LGL Ll €002l Ge e9'/LL L0 8l L2'ell LED eec vG'LLL 1/2L02
96'8 B6L'8GL GGl L2'Lel ar'e gge'lel /10 /(9] 9g'GLL cco 09e ve'ocl cloe
788 B0GYL €00 LEBLL cLe BcLLL clLo 640 LT7ELL 610 L8l 174" 1102
0Pl 9'eel 8Ll vEBLL 09¢ eLell 200 G0 88cll L0 08l 0cGlL 0oLoe
c0t- eLsLl v2'e 96LLL LED g8 0Ll G00 0Bl orell 900 2/0 clell 6002
G'6 v9ecl (3=} 9cvllL LS 8c'LLL LEO (A=} BLOLL 8c0 LS ggell 800¢c
Ve olverl 8V Gt'80L ce 62'G0L LEOD Ge £L0'S0L (3146] 9€ B6E'90L £00¢e
1seJod S— 9seJod — 9seJod — 1sed qseJod - 15ed 1seJod S— —
1u38] : 39| : 38| : euQasaW 1u38| : eugasaw 1u38] :
BAIIOS 3015 obe|g elloe|jul BUAOUSO auigsgaJiod axslualinz

70

uigsgaJiod ypislusiinz susy




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

71

L/
88z 2’651 vl 8vZ/LL Sr'2 S6'Eal el2 Glvel Ge'e elvel 9/
/80 £9'8G1 all 9g’LL 9e'2g Lweal 8Ll 9evel (S 80tel G/
a0l 06191 Bl /69l 202 16’22l 8€El el'val 6G°l 9/'eal v/
8/ 9/'e9l eG°1 BLaLL 88l 8ezal B6ES ge'eal gee Go'eal e/
98's ar'ral L'z 29'GLL 2Ll ge'zal 8G'e 6.°22l g62 6922l 2/
89 v6'8GL B/°1 v2'GLL = oc'zal 9g'e 8c'lel ese va'lel L/E102
659 v0'8GL 68l 6S9Ll 9e'e valel 2G'e os'zel ove aczal 2L/
602 av'8sl L SO'/ZLL L'z eg'lal Bl'E Ge'eal 28e L8'zal L/
LEOL G/'29l gLl 04'9lL YA LS'Lal LB'E 9/'gal 8l'e vO'Eal oL/
0L v9'Gal €91 96'SLL vl vr'2al 8LV 8/'2al 0L'E WACED 6/
£90L vE19L 09l (B'PLL L0l 6522l Ge'v 6502l vL'E LE'LalL 8/
18/ 681Gl ag'l 2Lyl .0 v8lal 09c 9G5'6LL 29'e 8e0al L/
128 8/¥Sl Sl L8GLL vO'l /602l [0E 95'lalL 8€'2 or'Lal 9/
28z 9e'/Sl gl 90'all 0oL /502l Go'e Le'gel Ggez al'zal &/
(00l 92'09L 6L BGGLL or'L 8v'o2lL ose vi'gel L62 gs'lel v/
2G'6 08'/SL LE'L vrLL 8Ll zloel ove S0zl vr'e 8e‘0al e/
vS'8 2E'GGL 88l e2Ell 0L2 8202l EER] GG'8Ll =] 8LBLL 2/
€89 €816l e8'l L2'ELlL L e0'02L 2ge g9°/LL Ge'e 6v'8LL /2102
G8'9 [28YL 9g’l ervlLl 8/0 GLBLL 8.2 298l ove v8'8LL 2l
98 E6¢vl g8l 80°SLL = LEBLL 8G'E 6L LL32 vrBLL Ll
('8 Lyl 691 L vl gcl LY'BLL LLE OL6LL 162 Ge6LL oL/1102
S68 61851 EER 9ESLL vSl 12lel (Ve 9g’lel 182 Ge'lal 2lLoe
888 BLGYL 640 LVELL 000 LEBLL eLe 6eZ/LL 602 £0'8LL LL02
vEEL o9t'Eel 9,0 8celLl ol eE6LL 092 ELELL 602 296l oLoe
8Et- elZLL 88l orall ece 96ZLL ov'o- Gs0oLlL 980 Geell 6002
or'e va'zal 661 2e0Ll Ges ER2 9g9'g I €65 geall 8002
9g'e oLeLlL (V'E (0G0l /(87 9G'80L 6LE LE'SOL 9/e 6€'90L /002
S8 St'80L GGl Gg'l0l 2Ge 2G'e0l a0z 90'20l vG2 vG'20l 9002
G8'll 00'00L all 0000l 9ce 00'00L (02 0000l (73 00001 5002
Jsed euls| Sapul Jsed euis| Sapul Jsed euls| S)apul Jsed euis| Sapul Jsed euis| S)apul 03137
m.—_mr_w:m— m.__Um_uF__ BUAOUSQO 8AJ03S Omm_m S)apul _CQJV_m

(eaeasodn3 pjaepod) 1luBAO|S A USD ISyBpUI [UBJIZIUOWJEH




& @ & STATISTICNA PRILOGA

evl 79 GrlL 9g’l GGZLL GGl 66°9LL L/
4% BETYL GE'l 8EVLL L'l et all /(9] 8t'8LL GGl L9ZLL 9/
Y00 el 9g’l ceEvLL el 809LL GE'l 28 8LL LE'l Bv/ZLL G/
600 86'9vl ec'l LLvLL oLl /'Sl Ge'l /G'8LL 8Ll EV'LLL v/
/(9] 69/l (9] alvLL 78l e2all (9] Vara=11% e/l EG'/LL e/
cB'e 19'8vL LGl GG2LL Y8l G/'SLL Go'e ev'all g8l alL'sLlL 2/
06°E L6'avL LS gcell 7'l LE'GLL cc'e c2o'all 86'lL E€/'GLL L//€L02
€2's L0GYL L'y 88'cElLl STA" E6'GLL cG'e 89°/LL cc'e G6'9LlL cl
cL's 98'Gil 79l LEELL 79l gLl 662 €8'/LL 0ce 7G9lL Ll
LB'L 0o'svlL 89, vrELL gL'l ELGLL €0'e vB'LLL B6v'2 LL°9LL 0oL
606 99'8vlL 69l cleLl 0L’V 8LGLL v2'e sv'/LL 19'e [Si74=1" 6
/8'8 [={a 4" v/l veell c8’l 9call 8Le c2GllL 19'e G9'GLL 8
oL9 BSEVL 06l GLaLl 18l /B'GLL €82 (9Ll Llr'e L2'GLL L
oL 8g'erl Ga'l 98elL v L8'YLL 18'e €59ll /82 28'GLL 9
ce'L 8/'vvl 06'L 6/2LL 621 S'vLlL 68'c v6'9LL EV'S 06'GLL =}
GL'8 v8'avl E6'l a/cllL e/l LS'vLL yAN LVLLL /G2 90'9lLL 14
vG'8 9e'GrlL oo‘e [S==11% LL) sLvLlL cE'e cG'all 89'c EG'GLL &
vG'6 Lo'evl 86'l 88°0LL 28l B66'ELL LE'E B0'vLL €/'C GO'vLL @
€26 B6E'LrL LBl G'oLl 68l Gr'ell BlLE G'ell Ga'e 8t'EllL L/eLoe
896 v9LEL 661 ve'LLL €6l v8ELL EEe eLPLL G/2 GEPLL cl
82cl G//EL 661 eglllL 98l /8¢cll VASES) 64 VLL €0¢e 86€ELL Ll
el 98'9€L 00¢ GGlLL €8l EleELL B68'E Wwoll €0€e [8ELL oL/LL02
62 6l 8l Geall 8l 8vLL oe c9all gec 9GlLlL cloc
Bl el L' SOoLL gl gcll v'E 8Ll Le gcll 1102
cL €02l 60 9'80L el 80LL 9l L'60L =) 860l 0oLoe
'8 2cll vl 970l oc '60L 60 €70l ol 1'80L 8002
9Ll 6'cel Gc L'90L ge 2/0l ot 2’80l v'E 870l 800¢c
9c GoLl oe 9'e0l gec S0l Bl cvoL l'e 0l £00¢2
8L 8/0L gl 90l oe 0O'eol gc g'col cc 2'col 900¢e
L'oL oool Sl oool gc oool l'e oool cc oool G00e
9sed eula)| syapul 1sed BUI3| Syapul 9sed eula)| Syapul 1sed BU33| syapul 1SBJ BUIB| Syapul 0337
efibuaug elloeyul BUAOUSO aAIJ0IS obe|g syapul ludnyg

72

NnfQowWgo 0JAS A UBD ISHBPUI IUBJIZILOWJIBH




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

73

- €l 689LL - Lo 9g'ZelL - g0 cl'vOoL - €0 c0ozel Il
clo- 60 /89l EE0 €0 Gv'/el L00 2o 800l cco L0 v6'lel 9
000 vl B60ZLL LED v'0- BE/el oro- *fey EL'v0L [5{Aey L'0 oo'cel S
c0o 9l €491 80 €0 Gg'z/al €00 g0 PLYOL 0co 90 cl'eel 1%

- gl €E9LL - cl /(9'/3L - 00 c6'eol - Ly 88'lelL |
Le'o 9l cr'all 600 cl a1'secl 200 L0 06'E0L EL0 Ly 14215 &
900 Gl GGaLlL 220 UL 6c'Lel 200 00 89°'€0L 800 VL G/'Lel c
Lo L0 LO9LL 600 2l A A 200 80 LLIY0L 0Lo UL YA L/eL0e

- c'l- 8GLY - EvL- YOLEL - 6L €48€ - 9'G- 90¢c N
[SVAS) c'e €0SL (A L'8L- LSct 00 8L 1242% 00 c'l- €9 cl
LUG c'ee SovlL G/L'L- gL Lvey ov'o- 8L Ggel 9/'e 1415 (74 13
vy'9- v'ge- 6vcl Elo G'g- cl9v 640 6 G/EL il £'8L- c8 ol

- L' LLLY - €G- B60SvL - B6'G L[V9E - G'/L- 68€ 1l
JASES) /828 olsl 260 cv LG8V GO'L- B6'G 00EL GLO LL)- cll 6
70 c'6e- 89Ll 690 L'9L- GESY BE'L- B6'G LGOL €6'l- G'GL- 9elL 8
LEl 89l 6671 B0 G- gcls co'l- 8'G- /62l LL- c'BL- Ll L

- 60 Ev'GLL - 80 L3l - vl Ly'70L - 60 89'lclL Il
900 60 G8GLL 0Lo L0 eg8'zel 200 gl /L2'¥0L L0 80 Gg'lel 9
€20 VL 286Gl GO0 c'l 88'Z2lL GL'0 9l /9'v0L LL0 gl Gg'lel g
GO0 90 LB'vLL clo G0 ct'/el €20 c'l 90l 00 L0 Gg'lel 14

- 9l G8'vLL - 80 Bl'9clL - ol B68'E0L - [ 9G'0cL |
00 80 GGYLL L00 €0 09'9cL ct'’o L'l 790l L0 90 18'02L €
L00 9l os'vLlL clo 2o GB'Gel 0E0 90 #9'e0L 810 L0 B6e'0cl c
600 €2 0c'GlLL oLo- 0'c £0'9eL 800 L0 8€'e0L GO Bl 6v'0cl L/2L0e
gL0 or'L LL'GLL 800 640 0g'zeL ¥0'0 €60 PLvOoL 0Lo Lol 0S'lelL cloe
6L0 Ge clvll 620 0c's og'9el G00 650 BLEOL 720 8L€ 8c'0cl LLoe
800 ol 9eLLL Gc0 B¢c £L00cl €00 7o 8G'c0l 10 0e 06'SLL Oloe
GO 4% Ge oLl 10 LL- 89'9LL EV O 9l- 96'col 910 4% 8G°ELL B600¢
B6E0 9g /(90LL ceDo 8'G 86ZLL 0S0 g€ cLv0l 8€0 9g eE0vLL 800¢
6€0 ct 84'v0L G990 9z GalLlL L00 60 60°L0L €50 g'g 00’80l £00¢
1sed 1sedod — 9sed 9seJod — qsed qseJod - 15ed 1seJod — —

eugasaw 138 : euQasaw 138 : eugasaw 1u38) : eugasaw 138 :
auigsgauod aysfualjniz |eliajewodday ewsaudp fednyg

3ua9 ayslluisnpu|




& @ & STATISTICNA PRILOGA

820 Sldoy 0/'8 000 L8O 00'GZL 620 G00 eL'/66 /20 080 G9'eeSl g
800 ve'e- 868 000 Go'e 0069l €20 8G'0 9L'E66 6L0 GO c8'alsL 174
- G0 8L'6 - 2'l- GalL - Aoy cG'L66 - O'L- LB'ELSL |
GO0 9/'2 LE'B - GG'e- [a]a)>i=] €00 GO 0/'E66 GO0 86'0- 80'02SL €
802 Gl'e cG'6 - 89'e- 00°/GL €20 B6G'0- 89'c86 EL0 89'L- GG'/BYL @
810 er'e- cL'8 - GG'E 00'GZL Geo Varde} 8’866 G20 ve'0- 08‘ecal L /€102
- L' B6L6 - L'C 69l - €0 €'/00L - 60 PLYGGL N
920 oe BE'B - Bl 79l clro- 10 L2'000L 92’0 L0 PG'PESL cl
LEC cc cG'6 - 90 69l B6v'0- 8- LO'GEOL LS50 v'e- €6°LL9L L
600 B6'G- G9'8 - L9 G/L LO'C- L0 18’986 [s{a)ey 0 GB'GLGL ol
- 80 G6'8 - Ll- 89l - 20 9e'8/6 - G0 00'e0SL I}
19'0 29 L7'6 - L'/- 8GL 620 90 €/°2/6 L2'0 90 00'86t7L 6
oo 90 19'8 - 00 9/l e0'0- g0 GG'G36 oo L0 GB'2LSL 8
€90 ce €88 - L'E osL 810 co 18'9/6 620 Aoy G0's6rL L
- L0 90'6 - 00 89l - 90 9/'/86 - €0 c8'8lsL I
cG0 v'e vL6 - G'e- 9l G20 L0 66'8/46 6E'0- g'l- Ot'LOGL 9
20 Bl /'8 - G'e 9/L 620 1% 29'966 920 gl E6'GEGL g
LED Gl 626 - 00 9l s{a)ey cl /9°/86 800 ol cl'BLSL 14
- G0 16 - L0 /9L - L' 0t'c66 - gl 60'62SL |
/L0 7474 90'6 - o't 69l 900 80 0c'G66 900 L0 LL'GESGL &
690 9'L- cE'6 - 2t €9l LED 6l /17’886 Varde] o)< LL'eesl ©
00 c'L- €0'6 - o'e 69l G20 cc £G'c66 €20 cc 062Gl L/eL0z2
700 L0 80'6 90 89l GO0 740 [V'LB6 600 L0 92'9eSL cloe
200 gc 806 L0 /9L (a]4s] cc vE/86 600 o¢c 9G'veGl LLoe
a0 ge /88 00 €0 89l €e0 6'E 699396 LE0 B'E 6861 0oLoe
BS0 5874 858 c'l- c'l- 839l clo v'e 91'0EB6 Lo G'e 9ceeErL 6002
980 g8 618 00 00 osL €90 8L G9'668 /90 €8 PILBEL 800¢c
S0 LS GGL c00 0 oszL 90 SYA LLVEB €50 B'S Ocv8al £00¢e
1sed 1seJod 9sed 9seJod 9sed qseJod 15ed 1seJod
eugasaw 1u38) 3 euUQasaW 38| OlinNe3Z euUQasaW 1u3s| 3 eugasaw 1u38] 3 0191
oJn ouege|d ez egeid 019 Jn yiueged ojneIg 038u [edmjg o3nJg lednyg

74

age|d augaudnod




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

75

eluopjas ebaunel ppoyldd

60l Ll 099 99'g A% 62’661 Ardoy G'e- ¥6'6L9 LBl 70 g€8'Gell L
- g'g g98'ce - L' 8/l1vLL - 6'8- gc'esle - 0'G- L6°/EEE Il
060 7’9 969 L0'e- v c9'coe 800 LL- or'ee8 620 v'e- B66°2ELL 9
GB'L- 7'GlL 86/ 69'c- VL- 2s'8ve oLt ot 26’82/ £9°€- o'e- L9'¥80L =}
€G'e 0'G- ce's v2'9 L0l £9'061 08'e- 6'0c- 9g'Les ce0 g6 LE'OSLL 14
- 9'el- EV'6lL - o'oL- 89'c96 - 0'G- Ge'/vle - v'/- 9g'0elLe |
€G'/ S'v- 88z 00'9- 6'8e- L'GGe 06°0- v'e- 06'90Z 6v'c- B6'/L- 61046 ©
9.0 a7 829 G0 8Ll 9v'G6e GY'o- 0'G- L0PLL 680 L0 c8'GLoL c
Ge'e- L'le- gc's LB0 o'e- L8ely 19’0 g'e- 8c'9cs /00 G'e- GEYYLL L/EL02
- 9'gl- LG'0c - B6'c- B6e'9ecl - c'ce ot'/eve - gl 0g'v89¢E N
cc'G c'ly- cr'G 99'e- L'eL- Sl'vee cG'l- o'ce- 88158 60°c- G'/e- Gr'L8LL cl
BEY v'el- €5, 90'L- c'lL- gl'eey LLO- 6'€ €0'882 60 0'c- v/'/13l LL
B6/°1 9t yisya L2'e Gyl 90'06% G/2 /'3l 67482 68c 9'c9 LL'G8el 0oL
- g'ce- Ga'/lL - V'L 6/ 18LL - g'e- 0z'cgele - 1O vE'6EEe I}
ve'0- G'ce- ve'9 99'c- O'L- 88'LLe 86'0- '8 66'c2L 99'L- 29 L2'2rolL 6
G- L3l 09'c clLo- 8'c 68'C€6E 280 90 £9'0/L 8G'0- v'L- crosLl 8
18'G- L'9ge- LB'S og'l 0'9e 20’6y /B'C g8'c- 80'9€9 8G'L- 7 Lo'LeLl L
- 9'6e- gg'le - 8'/- GLeLll - £'0L- Ov'28ee - o'oL- LY'9LGE Il
LBV L'le 759 9/'€- £'8L- 09'9lE 890 l'e G6'/€E8 B0 g/ B60'L9LL 9
LEV- L'/G- 9g'9 G0 G'/e €G'cGE 060 L'Ge- 99'8G/ gl'l- 2'9c- GL'LLLL =}
gL'e o't G/'8 vel v'ee c0'ery 8v'c B6'7- 6/'G8L LL) v'e 9g'/eal 14
- 0'g ce'ee - L0 Gg8'/0LL - 0c Gc'09ce - cl ct'06EE 1/2L02
G/'L- 0'6lL- [s{ewts) clo- 0'L- 8Ly 920 (5874 G/'00c6 0olo- 90 [7'72BEL cloce
00 B6°/L 1'90L g0 cq 08'lLesy Lo g'G GL'06Y6 Ga'o- 8'v 60'8LEYL LLoe
=] GG 8906 G0 ev GLG/GY 00 dc //'9868 20 7o 09¢eG9tElL 0oLoe
144%a ote- 0506 100 8'c- 06’8t 90 689 0B6'v6L6 S0 19 OEVELEL 6002
160 LLC 600cl BE’L- 89 9l'v09Y €40 L0L cG'8G66 S0 Id5) 00es9arlL 800¢c
GBL 682l 689l B60°L LLL aleler 880 €9 /0’2668 660 €8 cllevel £00¢2
1sed qsedod ) 1sed 1sedod ) 1sed 1seJod ) 1sed qsedod )
eugasaw 1u38) 3o eugasaLl ULE]] 3o eugasawl 38| 3o eugasaw 38| 3o 0181
auen aulesoJs Ul AQQ ppoyldd 1183S0 Ul IyABp lUpaJsodap fednyg




& @ & STATISTICNA PRILOGA

- 9'G- gc'c /0 g'e- 09'9/e G0 8'0- /628l 870 l'e- G819t L

- 9'/- €99 - v'e- cv'6e8 - 0'e- GG'09S - ce 6S'90vL I

- 9'g ec'’e 250 0'G- 6v'//2 cG'0 Le- 7298l 6E0 L't 96'Go 9

- 9'/- cc'e 9e'0- v v/'LL2 820 L'V G0'98lL 6v'0 Gt L0'99v g

- 9'g- 8L'e 040 80 8L'v38e S0 LL- 92’88l cGo 60 co'vLy 14

- £'8€- ov'9 - v/ 0/'ve8 - LG BE'VSS - 1'g 67'G8El |

- 9'6 ce'e G0 28 9c'c/e 0co c'L- cG'esl cidey 8'/- B60'L9Y €

- G'sg 06'L 8t'0- 67 c8'lLe c00- L't ovseslL €e’o- vy c8'8sv c

- B'79L- 8Le Le'- L6 €9'//2 /(90 o't £/'G8L G6'0- I'g /G'GOY L/EL02

- B6'Gte 6E'92 - L'LE cc'e0s - 8'Ge 2'/9G - o'ee G8'g6EL N

- 8'86 c2c'G vEE- £'8e- egoLe 09'c- £'9€- c29'00e 9g8'c- c'/e- /LE9LS cl

- E'vLS 68l L'z~ 6'0c- Ge'lle ov'G- 2ElL- G8'8vlL Vardsy cvl- G/'B/E b

- G'vel gce 29l g2/l v/'082 c0's g'/al [SYAVA RS e0'e G'0SL €£/'00S oL

- £'B8L- /(2D - Gl cc'ca8 - B6'v- £8'86G - oe B6/'v6EL I}

- L'8G- /B0 17474 8'0 69'L82 LO'v- L'/ G2'9GL G8'L- 8'/- LB'8EY 6

- g'oet- VL'l €€0 vy LS'E62 750 7' 60'86L 000 L'C Ge'est 8

- '08- Varde) 670 60 /6982 el'l- G'c- B6v'v8lL L0 8'0- E6'LLY L

- 9'8L- 68'S - V- 62’698 - V- 06'4LS - c'l- 80'eSvL Il

- L'LE 8G'l 600 ce glre6e 8L0 ol /226l 200 Gl L0981 9

- 9'gL- cle 810 8'G- 85’062 620 S 0g's6l G20 cG 66'/8% =}

- 9'lL- 0c'e Sv'0 €0 GG'982 EL0 Lo £e'06lL /(E0 L0 80'6.Y 74

- £'e6- 70 - 'S L2168 - ce 82'v8S - 6t LB'G/PL 1/2102

10 ve'ae 1O GB'Gere Ge'o 'S Gc'agce ELo- '8 £9'02/8S cloe

90 8l VAW oy 60 c20'Lsve 00 gl Gi'2oee Hay 4 v¥'L848S 1102

9l- Oc 0sZe €0 =) Y2’ 66€EE €0 Bl 89'€9cc €0 L] £9'069S 0oLoe

el 8L Y og8e L280 8G'L 09/veE e 0o 882 08'leece 920 Loe 04/B6SS 6002

8Ll 60L Lze LL0 80L £6'00€E 280 2 0L 98'69lc 840 S0L £2'9675 800¢c

G660 0B Sv've 180 98 L'646¢2 9.0 08 298961 640 '8 B6le/6Y £00¢e
1sed 9sedod ) 9sed 1seJod ) 1sed jseJod ) 1sed qsedod )

eugasaw 1u38] 3ou euUQBSaW 38| 3o euQasaW 1u18| 3o eugasaw 1u38] 3o
aluenojsodez aluenodenez oysuiulodod aluenoJBeARZ OUBAISABIPZ oudnyg

76

1SOUJEA 0U|BID0S BZ PiAadsid




L X X 4

STATISTICNA PRILOGA

77

oge'e- 1847l 999 id%17% L6c- L0LB6 9t'6- 1608l g
c6'e- 79871 B6E'S 17474%7% [s{eyos (Ardls) cc'e €618l 14
88'0- 8vLGl L'g c0cth 69'c- BGLB /G'8 L7E8L ©
/20 682Gl LG'e- €9/E av'e- 09l6 ov's- BEY8L @
oo Geesl 08'e- GBLE vv'e- LBLB 96'/- 78G8L L /€102
2o GLLGL 08't- 728¢ 86'L- VASIS] N €98l cl
YAy G96YL 'l ceor LS'L- 8lEB 90'z- 0oBLBL Ll
LO'L- 14%4514% LEC 9c0v 8t'L- LvEB 9/'G- 0SvBL oL
690 L¥OSL v8'L- 8G6€E LE'L- 8EE6 60°G- LGGBL 5]
8L0- LPLGL yi=4% ccOv cGl- 9vEB LLG 0/961 8
€60 £8c6Gl GlLo 7G6E G/'L- L7EB ev'G- LLZBL L
G8'0 €/2Gl cr'e Lv6E 89'0- L9E6 GL'G- 8E€86L 9
oLl 982Gl Ev'e 1GB6E €00 08€6 cr'r- 28661 g
09‘e LLESL 9G'0 cEBE 28’0 08€6 L't 0002 4
62c c28cSl 690 BY6€ Vard" cle G- 1900c =
86'l LEEGL €20 0oee L'y LBEB 86'e- vrL0c @
L9l otveal GOl [=174515 Le Leve €8'e- L6L0e 1/2L02
Ly LGLSL 260 LLOY Gg'l 5145 eg'e- c600e cl
9c'e 2/0SL LOE- v/6E c9'e /9%6 8G'L- 81902 Ll
Ga'e 9606L LE'L GEBE €£9'c 186 Gle- 8€90¢ oL
B6v'C [Si4%=12 og's celr €8t 8916 GG'e- B66S0c 6
2G'c 891Gl ve'e 096€E 2Ly 06v6 0/'L- 2v/0e 8
cB'c €02GL €ge'e 8t6€ Ga'9 £0G6 glLe- €802 L/1102
2o vLLGL €8 £c8¢E 86'L- /926 20/ 2898l cloe
L'y LGLSL G0 910t Ga'l YGv6 eg'e- 1600e 1102
[SYAS /B8YL o'y 8E0Y €e0l c8c6B (00 /2802 oLoe
GG'Pv c9EvL B4 898€ 5144 elv8 €60 0B40¢c B600¢e
e0L LECEL v'e GELE v'ee evvL 0'8e 8EV6BL 800¢c
L6 €00cL S0oL VarisIS] gGe LLL9 862 262Gl £002
09 ov60L 69 662€E 8'Ge L/8Y g8'ce v8/LLL 900e
1sedod 1U33)| 3 olw 1sedod 1U33) 3 olw 1sedod 1U33) 3ol 9sedod 1u3a) 3 ol 0337

ens|enigadd 1nizodag

Inalpod nizodaq

nA3sienigadd 1ipady)
nizodap ul aIpaJ)f

wafalpod mipaJy













