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6WDQMH WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLML VH MH Y REGREMX ���� � ���� SRYHþDOR ] ����� PLR 86' QD
2.863,2 mio USD oziroma za 200% (tabela 1�� 3RYHþHYDQMH VNXSQH YUHGQRVWL QDORåE MH ELOR

najhitrejše v letih 1994 in 1995, ko je doseglo 39,5% oz. 32,2%, medtem ko je v letu 1996 stopnja
UDVWL SDGOD QD ������ Y OHWX ���� SD åH QD ������ 9 OHWX ���� MH YLGQR SRYHþDQMH QHSRVUHGQLK QDORåE

SUHGYVHP QD UDþXQ GLUHNWQHJD LQYHVWLUDQMD WXMFHY� GHORPD SD WXGL QD UDþXQ YNOMXþLWYH QDORåE Y GUXJHP
kolenu, ki jih v letu 1997 še nismo prikazovali.

=D LVWR REGREMH SRGDWNL R VWDQMLK NDåHMR� GD VH MH XGHOHåED WXMLK SRGMHWLM Y ODVWQLãNHP NDSLWDOX
VORYHQVNLK GUXåE ] QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL SRYHþDOD Y OHWX ���� SR VWRSQML ������ Y OHWX ���� SR

VWRSQML ������ Y OHWX ���� SR VWRSQML ������ QDMQLåMD SD MH ELOD VWRSQMD UDVWL Y OHWX ����� NR MH ]QDãDOD
le še 5,6%.

Tabela 1:  6WDQMD� VSUHPHPEH VWDQM LQ VWRSQMH UDVWL QHSRVUHGQLK QDORåE Y LQ L] 6ORYHQLMH

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Vrednosti v mio USD 1 2 3 4 5 6
78-( 1(3265('1( 1$/2ä%( 9 6/29(1,-,

a.  Stanje konec leta
     Vrednost skupaj 954,3 1331,0 1759,6 1980,8 2194,0 2863,2
        od tega:

/DVWQLãNL NDSLWDO LQ UHLQYHVWLUDQL GRELþNL 709,7 965,7 1201,8 1269,2 1551,5 2124,9
            Obveznosti do tujega investitorja 346,6 494,0 695,7 885,3 828,6 n.p.
            Terjatve do tujega investitorja 102,2 128,7 137,9 173,7 186,1 n.p.
            Neto obveznosti do tujega investitorja 244,4 365,3 557,8 711,6 642,6 738,3
b.  Sprememba stanja
     Vrednost skupaj n.p. 376,7 428,6 221,2 213,2 669,2

/DVWQLãNL NDSLWDO LQ UHLQYHVWLUDQL GRELþNL n.p. 256,0 236,1 67,4 282,3 573,4
      Neto obveznosti do tujega investitorja n.p. 120,9 192,5 153,9 -69,1 95,7
c.  Letni priliv 112,6 128,1 176,0 185,5 320,8 165,0
d.  Koeficient med:
     Spremembo stanja vrednosti skupaj in letnim

prilivom
n.p. 2,9 2,4 1,2 0,7 4,1

     Spremembo stanja lastniškega kapitala in letnim
prilivom

n.p. 2,0 1,3 0,4 0,9 3,5

Stopnje rasti v %
78-( 1(3265('1( 1$/2ä%( 9 6/29(1,-,
a.  Stanje konec leta
     Vrednost skupaj n.p. 39,5 32,2 12,6 10,8 30,5
        od tega:

/DVWQLãNL NDSLWDO LQ UHLQYHVWLUDQL GRELþNL n.p. 36,1 24,4 5,6 22,2 36,9
            Obveznosti do tujega investitorja n.p. 42,5 40,8 27,3 -6,4 n.p.
            Terjatve do tujega investitorja n.p. 25,9 7,2 25,9 7,1 n.p.
            Neto obveznosti do tujega investitorja n.p. 49,5 52,7 27,6 -9,7 14,5
b.  Letni priliv 1,4 13,8 37,4 5,4 72,9 -48,6
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ýH RVWDQHPR SUL UD]GHOLWYL QHSRVUHGQLK QDORåE QD ODVWQLãNL GHOHå WXMHJD ODVWQLND �YNOMXþQR ]
UHLQYHVWLUDQLPL GRELþNL LQ UH]HUYDPL� NL VR VHVWDYQL GHO NDSLWDOD� LQ QD QHWR REYH]QRVWL GR WXMHJD
LQYHVWLWRUMD� MH Y OHWLK ��������� RSD]QR QDUDãþDQMH QHWR REYH]QRVWL� 1MLKRY GHOHå Y FHORWQL YUHGQRVWL
QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML MH Y OHWX ���� ]QDãDO ����� LQ VH MH Y OHWX ���� SRYHþDO QD
������ Y OHWX ���� QD ����� LQ Y OHWX ���� QD ������ 5DVWRþL GHOHå QHWR REYH]QRVWL NDåH� GD VR Y WHP
REGREMX SRGMHWMD V WXMLP NDSLWDORP XWUMHYDOD VYRMR ILQDQþQR PRþ ] ]DGROåHYDQMHP SUL WXMLK ODVWQLNLK�
NDU MH ELOR ]DUDGL QHXJRGQLK SRJRMHY NUHGLWLUDQMD SRGMHWLM Y 6ORYHQLML QHGYRPQR GREUD PRåQRVW ]D
UDVW� 1DVSURWQR V WUHQGL SUHMãQMLK OHW SD MH Y OHWX ���� SULãOR GR ]PDQMãDQMD GHOHåD QHWR REYH]QRVWL GR
WXMLK ODVWQLNRY Y FHORWQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE QD ������

9 SRUDVWX GHOHåD ODVWQLãNHJD NDSLWDOD Y OHWX ���� R]� ]PDQMãDQMX QHWR ]DGROåHQRVWL SRGMHWLM V WXMLP
NDSLWDORP Y FHORWQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE� NL MH Y OHWX ���� ]QDãDOR NDU �� PLR 86'� MH ODKNR
]D]QDWL QD HQL VWUDQL NUHSLWHY NDSLWDOVNH PRþL GUXåE ] XGHOHåER WXMFHY� QD GUXJL VWUDQL SD JUH WXGL ]D
QHYDUQRVW SRVWRSQHJD XPLNDQMD WXMFHY� äH YVD SUHGKRGQD OHWD� NR VH MH QHWR ]DGROåHQRVW GUXåE SUL
WXMLK YODJDWHOMLK ãH SRYHþHYDOD� VH MH QDPUHþ VWRSQMD UDVWL ]PDQMãHYDOD WDNR� GD MH RG RNURJ ��� Y OHWLK
1994 in 1995 v letu 1996 padla na 27,6%, v letu 1997 pa je bila rast negativna za 9,7%. S tem je
PRJRþH SRMDVQLWL WXGL SRYHþHYDQMH QHWR OHWQHJD SULOLYD NDSLWDOD QD SRVWDYNDK R WXMLK QHSRVUHGQLK
QDORåEDK Y SODþLOQL ELODQFL Y REGREMX GR OHWD �����

9 REGREMX ���� � ���� VH MH KNUDWL V SRYHþHYDQMHP VWDQMD QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLMR
SRYHþHYDO WXGL REVHJ YVDNROHWQLK SULOLYRY RG QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLMR� .RW SUL VWDQMX MH WXGL SUL
WRNRYLK RSD]QR ]QLåDQMH VWRSQMH UDVWL Y OHWX ����� 3R VNRNX Y OHWX ����� NR VR VH SULOLYL JOHGH QD
SUHMãQMH OHWR SRYHþDOL NDU ]D ������ SD VR VH Y OHWX ���� OH�WL FHOR ]PDQMãDOL SRG REVHJ L] OHWD �����
NDU JOHGH QD OHWR ���� SRPHQL ����� ]PDQMãDQMH SULWRND NDSLWDOD L] QDVORYD QDORåE WXMFHY�

ýHWXGL VH WRUHM ]GLWD VWRSQML UDVWL QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLMR Y OHWLK ���� LQ ���� YLVRNL� WDNãQD
RFHQD QH ]GUåL QLWL Y SULPHUMDYL V VWRSQMDPL UDVWL QDORåE WXMFHY Y GUXJH GUåDYH QD SUHKRGX� NL VR
ELVWYHQR YLãMH� QLWL Y þDVX� VDM MH ELO Y OHWX ���� SULOLY NDSLWDOD L] QDVORYD WXMLK QDORåE Y 6ORYHQLMR
SUHSRORYOMHQ JOHGH QD SUHGKRGQR OHWR� 7DNR QL SULþDNRYDWL SRPHPEQHMãHJD SRYHþDQMD YUHGQRVWL
QDORåE WXMFHY SR VWDQMX NRQHF OHWD �����

3ULþDNRYDQD SUDYD SULYDWL]DFLMD SRGMHWLM� NL ER SULSHOMDOD GR GRNRQþDQMD åH ]DþHWLK SRJDMDQM V
VWUDWHãNLPL WXMLPL SDUWQHUML LQ GR YHþMHJD LQWHUHVD ]D SRYH]RYDQMH V WXMFL SUL GUXåEDK� NL VWLNRY ãH QLVR
LVNDOH� NRW WXGL SULþDNRYDQD SULYDWL]DFLMD EDQN� ]DYDURYDOQLF LQ MDYQLK JRVSRGDUVNLK GUXåE� ODKNR Y
SULKRGQMLK OHWLK SULQHVHWD SRQRYQR UDVW QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLMR� 2FHQMXMH VH� GD ER N WHPX
pomembno prispeval interes Slovenije za vstop v EU, kar bo še bolj odprlo vrata tujim investitorjem
QD HQL VWUDQL� QD GUXJL SD ER L]SRVWDYLO SUHGQRVWL SRYH]RYDQMD QDãLK GUXåE� NL VR Y HYURSVNHP LQ
VYHWRYQHP PHULOX SUHPDMKQH� GD EL ELOH VSRVREQH SUHåLYHWL NRQNXUHQþQL ERM LQ ]DKWHYH SR UD]YRMX�

9 OHWX ���� MH PRJRþH SUYLþ QD RVQRYL ]EUDQLK SRGDWNRY DQDOL]LUDWL UD]PHUMH PHG YUHGQRVWMR
QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML� NL VR ELOH QD QRYR RGSUWH Y OHWX ����� Y SULPHUMDYL ] YUHGQRVWMR
QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY� NL L]YLUDMR L] YODJDQM Y SUHWHNOLK OHWLK� 7DNR MH ELOR Y 6ORYHQLMR Y OHWX ����
Y REOLNL QRYLK QDORåE YORåHQLK ����� PLR 86'� NDU SUHGVWDYOMD ����� YUHGQRVWL YVHK QHSRVUHGQLK
QDORåE� 9UHGQRVW QHSRVUHGQLK QDORåE� NL REVWDMDMR åH L] SUHMãQMLK OHW� VH MH WRUHM Y OHWX ���� ]PDQMãDOD
za 149 mio USD oz. za 7,5% glede na vrednost v predhodnem letu. Samo šestino celotnega
]PDQMãDQMD REVWRMHþLK QHSRVUHGQLK QDORåE JUH SULSLVDWL ]PDQMãDQMX ODVWQLãNHJD NDSLWDOD �YNOMXþXMRþ
UHLQYHVWLUDQH GRELþNH�� YVH RVWDOR SD ]PDQMãDQMX QHWR ]DGROåHQRVWL GUXåE V WXMLPL ODVWQLNL�
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$YVWULMD� +UYDãND� 1HPþLMD� )UDQFLMD LQ ,WDOLMD NRW EOLåQMH HYURSVNH GUåDYH VR ELOH Y OHWLK ���������
QDMSRPHPEQHMãH QHSRVUHGQH LQYHVWLWRULFH Y 6ORYHQLMR� 3UL WHP MH RSD]QR L]UD]LWR SRYHþHYDQMH WHåH
$YVWULMH� NL MH VYRM GHOHå Y VNXSQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML SRYHþDOD ] ����� Y
letu 1993 na 30,7% v letu 1997 oziroma celo 38% v letu 1998. Podobno visoko rast je opaziti pri
9HOLNL %ULWDQLML� NL MH VYRM GHOHå Y YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML SRYHþDOD ] ���� Y
OHWX ���� QD ���� Y OHWX ���� LQ SULãOD QD ãHVWR PHVWR� 2G QHHYURSVNLK LQYHVWLWRULF LPDMR QDMYHþML
GHOHå ='$ QD VHGPHP PHVWX Y VNXSQL UD]YUVWLWYL� NL VR VYRM GHOHå SRYHþDOH ] ���� Y OHWX ���� QD
4,4% v letu 1998.

Slika 1:  6WUXNWXUD WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLML SR GUåDYDK Y OHWX ����

.DU ��� FHORWQHJD SRYHþDQMD VWDQMD QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML Y OHWX ���� LQ FHOR ��� Y
OHWX ���� MH RGSDGOR QD $YVWULMR� 9 OHWX ���� MH ãOR QDMYLGQHMãH PHVWR SUL SRYHþDQMX VWDQMD WXMLK
QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLMR ='$� VOHGLOL SD VWD 9HOLND %ULWDQLMD LQ )UDQFLMD� =D OHWR ���� MH
RSD]LWL QDMYHþMH SRYHþDQMH QDORåE L] $YVWULMH� )UDQFLMH LQ ýHãNH� ýH MH ELOR ]D $YVWULMR ]QDþLOQR� GD MH
SUHGVWDYOMDOR VNRUDM SRORYLFR SRYHþDQMD FHORWQH YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE Y OHWLK ���������
SRYHþHYDQMH QHWR REYH]QRVWL GR GUXåE LQYHVWLWRULF� SRWHP VR Y LVWHP REGREMX ='$ SRYHþHYDOH VYRMR
XGHOHåER SUHGYVHP QD UDþXQ QDORåE Y ODVWQLãNL NDSLWDO� 3RGREQR YHOMD ]D 9HOLNR %ULWDQLMR LQ )UDQFLMR�
NMHU SRPHQL SUDNWLþQR FHORWQR SRYHþDQMH QHSRVUHGQLK QDORåE Y WHK OHWLK SRYHþDQMH ODVWQLãNHJD
NDSLWDOD RE WHP� GD VR VH Y OHWX ���� FHORWQH IUDQFRVNH QHSRVUHGQH QDORåEH Y 6ORYHQLMR FHOR
zmanjšale, vendar zaradi zmanjšanja neto obveznosti, lastniški kapital pa je tudi tega leta izkazoval
rast.

9 OHWLK ��������� VH MH Y VNXSQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML QDMEROM ]PDQMãDO
GHOHå +UYDãNH� LQ VLFHU ] ��� Y OHWX ���� QD �� Y OHWX ����� SUL þHPHU MH Y OHWX ���� LQ ���� WD
GUåDYD NRW HGLQD PHG QDMSRPHPEQHMãLPL LQYHVWLWRULFDPL WXGL DEVROXWQR ]PDQMãDOD VWDQMH VYRMLK
QDORåE� 9 VNXSQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE VR VH ]PDQMãDOL WXGL GHOHåL 1HPþLMH� )UDQFLMH LQ ,WDOLMH�
SUL NDWHULK SD VR VH DEVROXWQR VLFHU QDORåEH SRYHþHYDOH Y FHORWQHP REGREMX� VWRSQMD UDVWL SD VH MH Y
]DGQMLK OHWLK ]PDQMãHYDOD SUHGYVHP QD UDþXQ QDUDãþDQMD GHOHåD $YVWULMH�

'UåDYH (YURSVNH XQLMH VR Y OHWLK ���� LQ ���� GUåDOH Y URNDK WUL þHWUWLQH YVHK QHSRVUHGQLK QDORåE
WXMFHY Y 6ORYHQLMR LQ SUDY WROLNR YVHJD ODVWQLãNHJD NDSLWDOD Y VWUXNWXUL WHK QDORåE� WD GHOHå MH ELO Y OHWX
���� OH ���� Y OHWX ���� SD VH MH ãH SRYHþDO LQ GRVHJHO ���� 'UXJH HNRQRPVNH LQ SROLWLþQH VNXSQRVWL
GUåDY QLPDMR SRPHPEQHMãLK GHOHåHY Y VWUXNWXUL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML�
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Tabela 2:  1DMYHþMH WXMH QHSRVUHGQH QDORåEH Y 6ORYHQLML SR GUåDYDK �Y ��� 86'�

Leto 1994 1995 1996 1997 1998 1994 1995 1996 1997 1998
'UåDYD 1HSRVUHGQH QDORåEH 3RSUHþQH QHSRVUHGQH QDORåEH

Avstrija 297.090 510.058 665.147 673.071 1.090.042 697 1.266 1.561 1.460 2.225
Hrvaška 398.830 412.137 358.046 302.896 95.062 2.004 2.315 1.925 1.530 508
1HPþLMD 194.310 252.815 279.415 296.494 354.640 771 1.053 1.054 1.037 1.309
Francija 154.230 157.479 144.979 181.578 373.483 8.568 8.749 7.249 6.485 10.671
Italija 136.520 154.291 164.599 170.856 192.056 291 362 391 387 436
V. Britanija 22.840 62.698 74.659 117.393 140.762 586 1.900 1.866 2.552 2.607
ZDA 12.190 16.328 19.051 106.978 125.814 339 480 529 2.431 2.621
Nizozemska 11.060 31.510 64.407 85.906 111.415 357 927 1.741 1.868 2.143
Švica 62.720 64.861 68.577 82.840 95.247 1.012 1.099 1.072 1.255 1.148
Španija 20 50.783 58.129 56.221 32.578 7 16.928 19.376 18.740 10.859
Danska 16.670 18.096 28.773 38.113 39.438 2.084 2.585 3.597 4.235 3.585
ýHãND UHSXEOLND … 236 17.850 10.017 119.025 … 79 4.462 1.252 17.004
Singapur 2.880 5.483 7.852 7.563 8.922 960 1.371 1.963 1.891 1.784
Ciper 340 386 3.386 6.513 8.793 85 97 846 1.086 1.099
Belgija 4.920 5.949 6.184 5.476 7.560 447 595 773 1.095 840
7RS �� GUåDY 1.314.620 1.743.108 1.961.052 2.141.915 2.794.834 842 1.197 1.285 1.297 1.640
2VWDOH GUåDYH 16.340 16.482 19.733 52.087 68.384 86 97 107 252 311
SKUPAJ 1.330.960 1.759.590 1.980.785 2.194.002 2.863.219 760 1.082 1.158 1.180 1.488

Lastniški kapital 3RSUHþQL ODVWQLãNL NDSLWDO
Avstrija 235.090 309.450 341.119 414.716 680.444 552 768 801 900 1.389
Hrvaška 247.660 252.485 227.095 197.355 79.608 1.245 1.418 1.221 997 426
1HPþLMD 181.310 222.931 230.767 239.457 306.573 719 929 871 837 1.131
Francija 94.170 106.267 110.625 126.114 264.295 5.232 5.904 5.531 4.504 7.551
Italija 98.880 100.089 106.384 122.725 154.223 211 235 253 278 350
V. Britanija 4.770 34.864 42.505 80.226 115.555 122 1.056 1.063 1.744 2.140
ZDA 11.920 14.694 14.010 91.360 109.269 331 432 389 2.076 2.276
Nizozemska 7.850 19.463 36.663 74.865 99.043 253 572 991 1.627 1.905
Švica 59.110 61.726 56.704 69.258 84.802 953 1.046 886 1.049 1.022
Španija 20 50.783 50.834 49.554 25.017 7 16.928 16.945 16.518 8.339
Danska 6.370 12.163 11.321 22.765 30.578 796 1.738 1.415 2.529 2.780
ýHãND UHSXEOLND … 230 17.776 10.020 107.974 … 77 4.444 1.253 15.425
Singapur 80 -65 -167 -229 -117 27 -16 -42 -57 -23
Ciper 300 337 3.814 6.464 7.695 75 84 954 1.077 962
Belgija 5.005 5.949 6.176 5.433 7.459 455 595 772 1.087 829
7RS �� GUåDY 952.535 1.191.363 1.255.626 1.510.083 2.072.417 610 818 823 914 1.216
2VWDOH GUåDYH 13.145 10.449 13.532 41.371 52.474 69 61 74 200 239
SKUPAJ 965.680 1.201.811 1.269.158 1.551.454 2.124.891 552 739 742 835 1.104

Neto obveznosti/terjatve 3RSUHþQH QHWR REYH]QRVWL�WHUMDWYH
Avstrija 62.000 200.608 324.028 258.355 409.598 146 498 761 560 836
Hrvaška 151.170 159.652 130.952 105.541 15.454 760 897 704 533 83
1HPþLMD 13.000 29.884 48.647 57.037 48.067 52 125 184 199 177
Francija 60.060 51.212 34.354 55.464 109.187 3.337 2.845 1.718 1.981 3.120
Italija 37.640 54.202 58.215 48.131 37.833 80 127 138 109 86
V. Britanija 18.070 27.834 32.154 37.167 25.207 463 843 804 808 467
ZDA 270 1.635 5.041 15.618 16.545 8 48 140 355 345
Nizozemska 3.210 12.048 27.744 11.041 12.372 104 354 750 240 238
Švica 3.610 3.135 11.872 13.583 10.445 58 53 186 206 126
Španija 0 0 7.295 6.667 7.562 0 0 2.432 2.222 2.521
Danska 10.300 5.933 17.452 15.348 8.860 1.288 848 2.181 1.705 805
ýHãND UHSXEOLND … 5 74 -3 11.051 … 2 18 0 1.579
Singapur 2.800 5.548 8.020 7.792 9.039 933 1.387 2.005 1.948 1.808
Ciper 40 49 -429 50 1.098 10 12 -107 8 137
Belgija -85 0 8 43 101 -8 0 1 9 11
7RS �� GUåDY 362.085 551.745 705.426 631.832 722.417 232 379 462 382 424
2VWDOH GUåDYH 3.195 6.033 6.201 10.716 15.911 17 35 34 52 72
SKUPAJ 365.280 557.779 711.627 642.549 738.328 209 343 416 346 384

'RELþHN�,]JXED 3RSUHþQL GRELþHN�L]JXED
Avstrija 15.301 15.040 44.910 38.824 38 35 97 79
Hrvaška -15.151 -12.818 -12.100 -3.493 -85 -69 -61 -19
1HPþLMD 9.921 13.214 17.293 28.826 41 50 60 106
Francija 3.461 4.510 -862 7.466 192 226 -31 213
Italija 3.729 3.119 6.880 695 9 7 16 2
V. Britanija -810 1.776 4.020 8.856 -25 44 87 164
ZDA -114 2.504 7.684 13.992 -3 70 175 292
Nizozemska -781 -7.307 -2.911 -11.599 -23 -197 -63 -223
Švica -4.083 7.083 5.911 8.729 -69 111 90 105
Španija -3.725 1.705 3.228 -836 -1.242 568 1.076 -279
Danska -3.500 -782 3.131 4.640 -500 -98 348 422
ýHãND UHSXEOLND … -2.806 -15.833 -7.154 … -702 -1.979 -1.022
Singapur -193 -109 -127 -68 -48 -27 -32 -14
Ciper 7 204 337 -2.591 2 51 56 -324
Belgija 417 698 262 221 42 87 52 25
7RS �� GUåDY 4.479 26.032 61.824 86.507 3 17 37 51
2VWDOH GUåDYH -2.017 -778 -3.081 -2.113 -12 -4 -15 -10
SKUPAJ 2.462 25.254 58.743 84.395 2 15 32 44

2SRPED� =QHVNL ] QHJDWLYQLPL SUHG]QDNL SUHGVWDYOMDMR L]JXEH XVWYDUMHQH SUL QDORåEDK L] WXMH GUåDYH� Y WDEHOL QHWR REYH]QRVWL SD VR WR QHWR
terjatve.
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Tabela 3:  7XMH QHSRVUHGQH QDORåEH Y 6ORYHQLML SR GUåDYDK � ãWHYLOR QDORåE

'UåDYD âWHYLOR QDORåE

1994 1995 1996 1997 1998
Avstrija 426 403 426 461 490
Hrvaška 199 178 186 198 187
1HPþLMD 252 240 265 286 271
Francija 18 18 20 28 35
Italija 469 426 421 442 441
V. Britanija 39 33 40 46 54
ZDA 36 34 36 44 48
Nizozemska 31 34 37 46 52
Švica 62 59 64 66 83
Španija 3 3 3 3 3
Danska 8 7 8 9 11
ýHãND UHSXEOLND … 3 4 8 7
Singapur 3 4 4 4 5
Ciper 4 4 4 6 8
Belgija 11 10 8 5 9
7RS �� GUåDY 1.561 1.456 1.526 1.652 1.704
2VWDOH GUåDYH 190 170 184 207 220
SKUPAJ 1.751 1.626 1.710 1.859 1.924

3RSUHþQD YUHGQRVW QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML VH MH Y OHWLK ��������� VNRUDM SRGYRMLOD�
QDMYHþMD MH ELOD Y OHWX ���� SUL ýHãNL� NMHU MH VNRUDM ���NUDW SUHVHJOD VNXSQR SRSUHþQR YUHGQRVW� VOHGLOL
SD VWD âSDQLMD LQ )UDQFLMD� 9 QDYHGHQLK GUåDYDK VR N YLVRNHPX SRSUHþMX SRPHPEQR SULVSHYDOH
SRVDPH]QH QDORåEH� 0HGWHP NR MH SUL ýHãNL Y OHWX ���� NDU ��� WHJD SRSUHþMD SULSDGOR ODVWQLãNHPX
NDSLWDOX� MH ELOD SUL GUXJLK GYHK GUåDYDK LQYHVWLWRULFDK YORJD QHWR REYH]QRVWL SRPHPEQHMãD� YHQGDU MH
ODVWQLãNL NDSLWDO SUL REHK ãH YHGQR SUHVHJDO ��� YUHGQRVWL QDORåE Y SRSUHþMX� %OLåQMH HYURSVNH
GUåDYH� L] NDWHULK SULKDMD QDMYHþ WXMHJD NDSLWDOD Y 6ORYHQLMR� VR SUL SRSUHþQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQH
QDORåEH EOL]X FHORWQHPX SRSUHþMX� L]MHPD SD VWD ,WDOLMD NRW WLSLþQD GUåDYD� L] NDWHUH YODJDMR Y
VORYHQVNH GUXåEH GUREQL LQYHVWLWRUML� Y OHWX ���� SD WXGL +UYDãND� SUL NDWHUL MH ELOD VSUHPHPED JOHGH
QD OHWR ���� SRYH]DQD V VSUHPHPER VWDWXVD QDMYHþMH QDORåEH L] WH GUåDYH� 3UL ='$� 9HOLNL %ULWDQLML
LQ 1L]R]HPVNL� SUL NDWHULK VH MH YUHGQRVW QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLMR Y DQDOL]LUDQHP REGREMX KLWUR
SRYHþHYDOD� RSD]LPR WXGL VRUD]PHUQR UDVW SRSUHþQH YUHGQRVWL QDORåE� þHSUDY VH MH VLFHU ]YLãDOR WXGL
ãWHYLOR LQYHVWLWRUMHY� YHQGDU VNXSDM OH ]D ���� YUHGQRVW QDORåE SD VH MH Y LVWHP REGREMX SRYHþDOD ]D
skoraj šestkrat.

Slika 2: 'UåDYH ] QDMYHþMLPL WXMLPL QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL Y 6ORYHQLML Y OHWX ���� ± QRYH LQ
REVWRMHþH
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$QDOL]D VWUXNWXUH QRYLK QHSRVUHGQLK QDORåE SR GUåDYDK NDåH� GD MH Y OHWX ���� NDU þHWUWLQD QRYLK

QDORåE Y 6ORYHQLMR SULãOD L] ='$� VOHGLMR SD QRYL YODJDWHOML L] $YVWULMH LQ 9HOLNH %ULWDQLMH ] ���
R]LURPD ��� GHOHåHP Y FHORWQL YUHGQRVWL YVHK QRYLK QHSRVUHGQLK QDORåE� 3RPHPEQH QRYH

LQYHVWLWRULFH VR ELOH ãH )UDQFLMD� 1HPþLMD LQ 1L]R]HPVND� NL VR VNXSDM XVWYDULOH ��� RG YUHGQRVWL
QRYLK QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLMR�

2.   STRUKTURA PO DEJAVNOSTIH

Najpomembnejše neproizvodne dejavnosti, v katere so tujci v Sloveniji neposredno investirali, so bile
Y OHWX ���� ILQDQþQR SRVUHGQLãWYR V ����� GHOHåHP LQ GUXJH SRVORYQH GHMDYQRVWL ] ����� GHOHåHP� 9

QDYHGHQLK GHMDYQRVWLK VR VH QHSRVUHGQH QDORåEH WXMFHY Y 6ORYHQLML RG OHWD ���� GR ���� WXGL
QDMKLWUHMH SRYHþHYDOH� 7H GHMDYQRVWL LPDMR SUL XGHOHåEL Y VNXSQHP ODVWQLãNHP NDSLWDOX WXMFHY Y

6ORYHQLML PDQMãH GHOHåH NRW SUL XGHOHåEL Y FHORWQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE� WRUHM YHOMD� GD VR
VYRMR XGHOHåER Y FHORWQHP NDSLWDOX DEVROXWQR LQ UHODWLYQR L]EROMãDOH SUHGYVHP ] QHWR ]DGROåHYDQMHP

pri svojih tujih lastnikih.

Slika 3:  6WUXNWXUD WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåE Y 6ORYHQLML SR GHMDYQRVWLK Y OHWX ����

0HG SURL]YRGQLPL GHMDYQRVWPL MH ELOD GR OHWD ���� Y RVSUHGMX SUL XGHOHåEL Y VNXSQL YUHGQRVWL

QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML RVNUED ] HOHNWULþQR HQHUJLMR LQ SOLQRP ] ����� GHOHåHP� Y OHWX
���� SD Y WHM GHMDYQRVWL QL ELOR YHþ RPHPEH YUHGQHJD WXMHJD GHOHåD� 2VWDOH SURL]YRGQH GHMDYQRVWL QD

YUKX OHVWYLFH VR ELOH SDSLUQLãND LQGXVWULMD ] ���� GHOHåHP� NHPLþQD LQGXVWULMD V ����� SURL]YRGQMD
motornih vozil ter strojev in naprav s skupaj 6,6% in gumarska industrija, ki je pomen pridobila v letu
���� LQ MH LPHOD ���� GHOHå� 2EUDWQR NRW ]D QHSURL]YRGQH GHMDYQRVWL SUL QDYHGHQLK SURL]YRGQLK
GHMDYQRVWLK ] L]MHPR RVNUEH ] HOHNWULþQR HQHUJLMR LQ SOLQRP YHOMD� GD LPDMR Y VWUXNWXUL XGHOHåEH Y
ODVWQLãNHP NDSLWDOX YLãMH GHOHåH NRW SUL XGHOHåEL Y VNXSQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y

6ORYHQLML� . ]PDQMãHYDQMX YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE Y QHNDWHUH ]JRUDM RPHQMHQH GHMDYQRVWL SD MH
Y OHWLK ��������� EROM SULVSHYDOR ]PDQMãHYDQMH QHWR ]DGROåHYDQMD Y WXMLQL NRW UHODWLYQR ]PDQMãHYDQMH

XGHOHåEH WXMFHY Y ODVWQLãNHP NDSLWDOX�

6WUXNWXUD QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML SR GHMDYQRVWLK MH SUHFHM UD]SUãHQD� SROHJ WHJD SD WXGL

Y GHMDYQRVWLK ] UHODWLYQR YHOLNR XGHOHåER Y VNXSQL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML
SRJRVWR QDVWRSD VDPR QHNDM R]LURPD FHOR HQR VDPR SRGMHWMH� NL ]DVWRSD XGHOHåER WXMHJD NDSLWDOD Y WHM

dejavnosti.
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Tabela 4� 1DMYHþMH WXMH QDORåEH Y 6ORYHQLML SR GHMDYQRVWLK �Y ��� 86'�

Leto 1994 1995 1996 1997 1998 1994 1995 1996 1997 1998
Dejavnost 1HSRVUHGQH QDORåEH 3RSUHþQH QHSRVUHGQH QDORåEH

Oskrba z el., plinom, paro, toplo vodo 296.610 302.669 264.462 225.115 11.902 26.965 30.267 26.446 22.512 1.322
Fin. posred. brez zavarovalništva, skladov 103.370 244.778 332.984 296.815 435.760 2.651 7.418 10.741 8.245 9.473
Druge poslovne dej. 92.100 152.616 175.349 230.052 303.899 458 816 918 1.060 1.369
Pro. mot. vozil, prikolic, polprikolic 142.360 138.114 139.557 137.113 190.588 15.818 15.346 15.506 11.426 13.613
Posredništvo, trg. na debelo, brez vozil 98.020 129.752 157.651 202.029 242.816 139 200 231 280 336
Pro. vlaknin, papirja ter izd. iz njih 120.000 127.294 149.964 126.960 254.019 9.231 11.572 14.996 14.107 25.402
3UR� NHPLNDOLM� NHPLþQLK L]G�� XPHWQLK YO� 77.940 117.042 118.566 167.362 219.984 3.711 5.852 5.928 6.437 9.166
Pro. strojev in naprav 79.740 97.965 111.412 120.026 150.278 2.045 2.881 2.857 2.858 3.340
Poprav., trg. z mot. vozili, gorivi 56.550 59.987 73.969 90.248 155.995 1.047 1.091 1.174 1.327 2.229
Trg. na drobno brez mot. vozil; poprav. izd. 33.370 48.515 55.208 69.010 82.768 337 480 547 605 720
Pro. dr. nekovinskih mineralnih izd. 27.300 46.770 50.253 66.158 98.846 1.706 2.923 2.956 3.482 4.493
3UR� WREDþQLK L]G� … 34.772 37.241 39.966 55.509 … 17.386 18.620 19.983 27.754
Pro. el. strojev, aparatov 21.920 29.001 28.053 41.890 58.464 2.436 3.222 2.805 3.491 4.872
Pro. tekstilij 8.380 27.997 31.130 35.208 26.862 466 1.555 1.729 1.531 1.343
Pro. RTV, komunik. aparatov, opreme 13.980 24.794 26.176 25.226 31.922 999 2.066 1.870 1.940 2.128
3UR� L]G� L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV 14.360 22.575 21.959 40.666 158.841 552 982 1.046 1.402 4.672
Skupaj top 16 panog 1.186.000 1.604.639 1.773.933 1.913.844 2.478.451 930 1.351 1.433 1.413 1.792
Ostale panoge 144.960 154.952 206.851 280.159 384.770 305 354 438 555 696
6.83$- 1(3265('1(1 1$/2ä%( 1.330.960 1.759.591 1.980.784 2.194.003 2.863.221 760 1.082 1.158 1.180 1.479

Lastniški kapital 3RSUHþHQ ODVWQLãNL NDSLWDO
Oskrba z el., plinom, paro, toplo vodo 154.290 159.809 150.972131.043 9.016 14.026 15.981 15.097 13.104 1.002
Fin. posred. brez zavarovalništva, skladov 60.110 113.478 110.987164.788 193.470 1.541 3.439 3.580 4.577 4.206
Druge poslovne dej. 70.140 125.545 129.157 171.929 207.052 349 671 676 792 933
Pro. mot. vozil, prikolic, polprikolic 82.830 94.062 98.829 94.464 112.172 9.203 10.451 10.981 7.872 8.012
Posredništvo, trg. na debelo, brez vozil 63.930 75.246 78.574132.404 178.766 91 116 115 183 247
Pro. vlaknin, papirja ter izd. iz njih 119.200 127.365 140.344117.898 234.984 9.169 11.579 14.034 13.100 23.498
3UR� NHPLNDOLM� NHPLþQLK L]G�� XPHWQLK YO� 73.450 101.512 104.474 134.530 187.170 3.498 5.076 5.224 5.174 7.799
Pro. strojev in naprav 63.190 74.327 83.401 93.142 130.085 1.620 2.186 2.138 2.218 2.891
Poprav., trg. z mot. vozili, gorivi 69.210 51.821 63.488 70.216 141.604 1.282 942 1.008 1.033 2.023
Trg. na drobno brez mot. vozil; poprav. izd. 16.020 23.619 25.38830.008 43.590 162 234 251 263 379
Pro. dr. nekovinskih mineralnih izd. 28.350 47.697 55.005 62.843 99.979 1.772 2.981 3.236 3.308 4.544
3UR� WREDþQLK L]G� … 34.069 36.560 39.328 56.473 … 17.034 18.280 19.664 28.237
Pro. el. strojev, aparatov 2.165 28.265 27.812 39.093 49.532 241 3.141 2.781 3.258 4.128
Pro. tekstilij 1.540 9.436 8.338 19.946 26.636 86 524 463 867 1.332
Pro. RTV, komunik. aparatov, opreme 22.330 25.537 26.566 26.802 33.090 1.595 2.128 1.898 2.062 2.206
3UR� L]G� L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV 14.700 19.290 16.513 35.852 154.206 565 839 786 1.236 4.535
Skupaj top 16 panog 841.455 1.111.076 1.156.4071.364.285 1.857.823 660 935 934 1.008 1.343
Ostale panoge 124.225 90.735 112.751 187.169 267.069 261 207 239 371 483
SKUPAJ LASTNIŠKI KAPITAL 965.680 1.201.811 1.269.158 1.551.454 2.124.892 552 739 742 835 1.098

Neto obveznosti/terjatve 3RSUHþQH QHWR REYH]QRVWL�WHUMDWYH
Oskrba z el., plinom, paro, toplo vodo 142.320 142.860 113.490 94.072 2.886 12.938 14.286 11.349 9.407 321
Fin. posred. brez zavarovalništva, skladov 43.260 131.300 221.998 132.027 242.290 1.109 3.979 7.161 3.667 5.267
Druge poslovne dej. 21.960 27.070 46.192 58.122 96.847 109 145 242 268 436
Pro. mot. vozil, prikolic, polprikolic 59.530 44.052 40.728 42.650 78.416 6.614 4.895 4.525 3.554 5.601
Posredništvo, trg. na debelo, brez vozil 34.090 54.505 79.077 69.624 64.050 48 84 116 96 89
Pro. vlaknin, papirja ter izd. iz njih 800 -71 9.621 9.063 19.035 62 -6 962 1.007 1.904
3UR� NHPLNDOLM� NHPLþQLK L]G�� XPHWQLK YO� 4.490 15.530 14.091 32.832 32.813 214 777 705 1.263 1.367
Pro. strojev in naprav 16.550 23.638 28.011 26.884 20.193 424 695 718 640 449
Poprav., trg. z mot. vozili, gorivi -12.660 8.167 10.481 20.031 14.391 -234 148 166 295 206
Trg. na drobno brez mot. vozil; poprav. izd. 17.350 24.896 29.820 39.003 39.178 175 246 295 342 341
Pro. dr. nekovinskih mineralnih izd. -1.050 -927 -4.752 3.315 -1.133 -66 -58 -280 174 -51
3UR� WREDþQLK L]G� … 704 681 639 -965 … 352 340 319 -482
Pro. el. strojev, aparatov 19.755 736 242 2.797 8.932 2.195 82 24 233 744
Pro. tekstilij 6.840 18.561 22.792 15.262 226 380 1.031 1.266 664 11
Pro. RTV, komunik. aparatov, opreme -8.350 -743 -390 -1.576 -1.167 -596 -62 -28 -121 -78
3UR� L]G� L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV -340 3.286 5.446 4.814 4.635 -13 143 259 166 136
Skupaj top 16 panog 344.545 493.563 617.526 549.559 620.628 270 415 499 406 449
Ostale panoge 20.735 64.216 94.100 92.991 117.701 44 147 199 184 213
SKUPAJ NETO OBVEZNOSTI / TER. 365.280 557.779 711.627 642.549 738.329 209 343 416 346 381

'RELþHN�L]JXED 3RSUHþHQ GRELþHN�L]JXED
Oskrba z el., plinom, paro, toplo vodo -4.064 -14.189 -294 -406 -1.419 -33
Fin. posred. brez zavarovalništva, skladov 4.117 14.001 9.659 133 389 210
Druge poslovne dej. -5.800 3.552 -5.283 -30 16 -24
Pro. mot. vozil, prikolic, polprikolic 3.860 -3.656 3.905 429 -305 279
Posredništvo, trg. na debelo, brez vozil 1.318 11.017 6.260 2 15 9
Pro. vlaknin, papirja ter izd. iz njih -599 -9.979 -11.871 -60 -1.109 -1.187
3UR� NHPLNDOLM� NHPLþQLK L]G�� XPHWQLK YO� 5.780 1.283 16.229 289 49 676
Pro. strojev in naprav 7.095 8.892 13.204 182 212 293
Poprav., trg. z mot. vozili, gorivi 12.094 14.913 10.870 192 219 155
Trg. na drobno brez mot. vozil; poprav. izd. 1.358 2.641 5.694 13 23 50
Pro. dr. nekovinskih mineralnih izd. 1.909 8.418 9.308 112 443 423
3UR� WREDþQLK L]G� 3.713 6.228 11.744 1.856 3.114 5.872
Pro. el. strojev, aparatov 1.845 3.284 2.391 184 274 199
Pro. tekstilij -771 1.218 2.875 -43 53 144
Pro. RTV, komunik. aparatov, opreme 2.194 3.201 3.727 157 246 248
3UR� L]G� L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV 508 2.745 2.583 24 95 76
Skupaj top 16 panog 34.559 53.568 81.003 28 40 59
Ostale panoge -9.305 5.176 3.392 -20 10 6
6.83$- '2%,ý(. � ,=*8%$ 25.255 58.743 84.395 15 32 44
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Tabela 5: âWHYLOR QDMYHþMLK WXMLK QDORåE Y 6ORYHQLML SR GHMDYQRVWLK

Dejavnost âWHYLOR QDORåE

1994 1995 1996 1997 1998
Oskrba z el., plinom, paro, toplo vodo 11 10 10 10 9
Fin. posred. brez zavarovalništva, skladov 39 33 31 36 46
Druge poslovne dej. 201 187 191 217 222
Pro. mot. vozil, prikolic, polprikolic 9 9 9 12 14
Posredništvo, trg. na debelo, brez vozil 706 648 682 722 723
Pro. vlaknin, papirja ter izd. iz njih 13 11 10 9 10
3UR� NHPLNDOLM� NHPLþQLK L]G�� XPHWQLK YO� 21 20 20 26 24
Pro. strojev in naprav 39 34 39 42 45
Poprav., trg. z mot. vozili, gorivi 54 55 63 68 70
Trg. na drobno brez mot. vozil; poprav. izd. 99 101 101 114 115
Pro. dr. nekovinskih mineralnih izd. 16 16 17 19 22
3UR� WREDþQLK L]G� … 2 2 2 2
Pro. el. strojev, aparatov 9 9 10 12 12
Pro. tekstilij 18 18 18 23 20
Pro. RTV, komunik. aparatov, opreme 14 12 14 13 15
3UR� L]G� L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV 26 23 21 29 34
Skupaj top 16 panog 1.275 1.188 1.238 1.354 1.383
Ostale panoge 476 438 472 505 553

SKUPAJ 1.751 1.626 1.710 1.859 1.936

9 OHWX ���� MH ELOR QDMYLãMH SRSUHþQH YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE ]DVOHGLWL Y WREDþQL LQ SDSLUQL
LQGXVWULML� 9 REHK SULPHULK JUH SUHGYVHP ]D QDORåEH Y ODVWQLãNL NDSLWDO� PHGWHP NR VR ELOH QHWR
REYH]QRVWL Y SDSLUQL LQGXVWULML Y SRSUHþMX UHODWLYQR QL]NH� SD MH LPHOD WREDþQD LQGXVWULMD GR WXMLK
LQYHVWLWRUMHY Y SRSUHþMX FHOR WHUMDWYH� *UH ]D GHMDYQRVWL� NMHU SRSUHþQD YUHGQRVW QDORåEH WXGL ]HOR
KLWUR QDUDãþD� þHSUDY MH UDVW ãH KLWUHMãD SUL QHNDWHULK QHSURL]YRGQLK GHMDYQRVWLK� 3RSUHþQD YUHGQRVW
WXMLK QDORåE Y 6ORYHQLMR VH MH QDMEROM ]PDQMãDOD Y RVNUEL ] HOHNWULNR LQ SOLQRP�

1DMYLãMH VWRSQMH UDVWL VNXSQH YUHGQRVWL QDORåE MH Y OHWX ���� JOHGH QD SUHWHNOR OHWR PHG ãHVWQDMVW
QDMSRPHPEQHMãLPL GHMDYQRVWPL L]ND]RYDOD JXPDUVND LQGXVWULMD� NMHU VR VH QDORåEH WXMFHY SRYHþDOH ]D
VNRUDM ãWLULNUDW� Y OHWX ���� SD VR ELOH WR NHPLþQD LQGXVWULMD � ]D ���� SURL]YRGQMD HOHNWULþQLK VWURMHY
LQ QDSUDY ]D ��� LQ SURL]YRGQMD L]GHONRY L] JXPH LQ SODVWLþQLK PDV ]D ���� 9 OHWX ���� MH QDMYLãMD
VWRSQMD UDVWL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLML PHG SUYR SHWQDMVWHULFR SULSDGOD
SURL]YRGQML KUDQH LQ SLMDþ ± �����

3RSUHþQR QDMYHþ GRELþND QD QDORåER MH GRVHJDOD WREDþQD LQGXVWULMD� NL MH ]D GHVHW LQ YHþNUDW SUHVHJOD
GUXJH QDMGRQRVQHMãH GHMDYQRVWL� 1D GUXJL VWUDQL MH L]ND]RYDOD Y OHWX ���� SDSLUQD LQGXVWULMD QDMYHþMH
izgube za tuje investitorje. Podobna razmerja je opaziti tudi v preteklih letih analiziranega obdobja.

'HMDYQRVWL� Y NDWHUH VR WXMFL Y OHWX ���� QDMYHþ QD QRYR YODJDOL VR ILQDQþQR SRVUHGQLãWYR ] ���
XGHOHåER Y YVHK QRYLK QDORåEDK� VOHGLWD SD WUJRYLQD QD GHEHOR V SRVUHGQLãWYRP LQ NHPLþQD LQGXVWULMD�
YVDND V SR ��� XGHOHåER� 7XUL]HP LQ SRPRåQH SURPHWQH GHMDYQRVWL� åLYLOVND LQGXVWULMD WHU
SURL]YRGQMD JXPH LQ SODVWLþQLK PDV VR LPHOH VNXSDM ãH GRGDWQLK ��� XGHOHåEH Y QRYLK QHSRVUHGQLK
QDORåEDK WXMFHY Y 6ORYHQLML�

3. 635(0(0%( 1$/2ä%

9UHGQRVW VSUHPHPE QDORåE Y WHNRþHP OHWX SRMDVQMXMH UD]OLNR PHG VWDQMHP QDORåE QD ]DGQML GDQ
WHNRþHJD OHWD JOHGH QD VWDQMH QDORåE QD ]DGQML GDQ SUHWHNOHJD OHWD� 3UL DQDOL]L SRGDWNRY MH SRWUHEQR
XSRãWHYDWL� GD L]ND]XMH %DQND 6ORYHQLMH VWDWLVWLNH QHSRVUHGQLK QDORåE Y GRODUMLK� YUHGQRVW 86' Y
WRODUMLK SD VH MH Y OHWX ���� SRYHþDOD JOHGH QD YUHGQRVW QD GDQ ���������� ]D ������ 1D drugi strani
izvirajo podatki za L]UDþXQ VWDWLVWLN QHSRVUHGQLK QDORåE tujcev v



Prikazi in analize VII/2 (junij 1999), Ljubljana

70

Slika 4: 'HMDYQRVWL ] QDMYHþMLPL WXMLPL QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL Y 6ORYHQLML Y OHWX ���� ± QRYH LQ
REVWRMHþH

6ORYHQLMR L] UDþXQRYRGVNLK L]ND]RY JRVSRGDUVNLK GUXåE LQ VR Y WRODUMLK� 'HO SRGDWNRY� NL VH QDQDãD
na lastniški kapital tujcev, se je glede na obvezno revalorizacijo kapitala v skladu s Slovenskimi
UDþXQRYRGVNLPL VWDQGDUGL ]D OHWR ���� SUHYUHGQRWLO V VWRSQMR UDVWL FHQ QD GUREQR ������� ]D GUXJL GHO
podatkov, ki se nanaša na terjatve in obveznosti do tujih lastnikov, pa se je v skladu z istimi standardi
RSUDYLOD UHYDORUL]DFLMD V VUHGQMLP WHþDMHP %DQNH 6ORYHQLMH� .DU ��� WHUMDWHY LQ ��� REYH]QRVWL
LPDMR GUXåEH V WXMLPL QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL GR WXMLK SDUWQHUMHY L] $YVWULMH� +UYDãNH LQ 1HPþLMH LQ
MLK YRGLMR Y '(0 DOL YDOXWDK� NDWHULK WHþDML VR YH]DQL QD '(0� WHþDM PDUNH SD VH MH Y OHWX ����
SRYHþDO VDPR ]D �����

=DUDGL QDYHGHQLK GHMDYQLNRY MH SUHUDþXQ SRGDWNRY� SUYRWQR L]ND]DQLK Y WRODUMLK� Y GRODUMH SULSHOMDO GR
SRGYUHGQRWHQMD VWDQMD VNXSQLK QHSRVUHGQLK QDORåE QD GDQ ���������� ]D ���� RGVWRWQLK WRþN� NDU
pomeni pri stanju lastniškega kapitala 1.269 mio USD podvrednotenje na dan 31.12.1997 v višini 136
mio USD. Podobno je prišlo do podvrednotenja stanja neto obveznosti na dan 31.12.1997 za 15,8
RGVWRWQLK WRþN� NDU SRPHQL SUL VWDQMX QHWR REYH]QRVWL ��� PLR 86' SRGYUHGQRWHQMH QD GDQ
���������� Y YLãLQL ��� PLR 86'� ýH WRUHM QH EL ELOR UD]KDMDQMD PHG VWRSQMR UHYDORUL]DFLMH NDSLWDOD LQ
QHWR GROJD QD HQL VWUDQL WHU JLEDQMHP WHþDMD 86' QD GUXJL VWUDQL� EL ELOR VWDQMH QHSRVUHGQLK QDORåE
WXMFHY Y VORYHQVNH GUXåEH ]D ��� PLR 86' YLãMH� NRW MH GHMDQVNR L]ND]DQR VWDQMH�

6NXSQD YUHGQRVW VSUHPHPEH QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY Y 6ORYHQLMR Y OHWX ���� MH ]QDãDOD ��� PLR
86'� L]UDþXQDQD VSUHPHPED VWDQMD WHK QDORåE Y OHWX ���� JOHGH QD OHWR ���� SD MH ELOD VDPR ��� PLR
86'� = UD]KDMDQMHP PHG JLEDQMHP WHþDMD 86' LQ UHYDORUL]DFLMR SRVDPH]QLK VHVWDYLQ QDORåE ODKNR
pojasnimo 83% razlike med obema podatkoma v celotni višini 300 mio USD, ostanek razlike pa
QDVWDMD ]DUDGL XSRUDEH SRSUHþQLK OHWQLK WHþDMHY ]D SUHUDþXQ VSUHPHPE QDORåE�
V letu 1996 je bilo razhajanje med rastjo drobnoprodajnih cen kot osnovo revalorizacije in rastjo
WHþDMD GRODUMD ELVWYHQR PDQMãH� ]DWR VH VSUHPHPED VWDQMD QHSRVUHGQLK QDORåE EROMH XMHPD V
VSUHPHPER YUHGQRVWL WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåE�
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3UHJOHG VSUHPHPE NDSLWDOD SR YUVWDK NDåH� GD VR N VNXSQL YUHGQRVWL VSUHPHPEH QHSRVUHGQLK QDORåE Y
OHWX ���� SULVSHYDOD ��� YSODþLOD NDSLWDOD Y GHQDUMX� QDGDOMQMLK ��� YUHGQRVWQH VSUHPHPEH� QDWR SD
ãH UHLQYHVWLUDQL GRELþNL ��� LQ GRNDSLWDOL]DFLMD L] REYH]QRVWL GR WXMLK ODVWQLNRY ��� 9 OHWX ���� VR N
VSUHPHPEL YUHGQRVWL QHSRVUHGQLK QDORåE SULVSHYDOD SUHGYVHP YSODþLOD NDSLWDOD LQ YUHGQRVWQH
VSUHPHPEH� LQ VLFHU YVDND ]D ���� PHGWHP NR VR L]SODþLOD GRELþNRY WXMFHP Y WHP OHWX VNRUDM GRVHJOD
YUHGQRVW UDLQYHVWLUDQLK GRELþNRY� 9SODþLOD VWYDUQLK YORåNRY VR Y ]DGQMLK OHWLK ]DQHPDUOMLYD� NHU WXMFL
QH XåLYDMR YHþ GDYþQLK RODMãDY�
Slika 5:'UåDYH� NL VR YSODþDOH QDMYHþ NDSLWDOD Y GHQDUMX SUL WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåEDK Y 6ORYHQLML

6SUHPHPEH QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY SR GUåDYDK L] QDVORYD YSODþLO NDSLWDOD VR Y OHWX ���� QDMYHþMH
SUL $YVWULML� ='$� 1L]R]HPVNL LQ 9HOLNL %ULWDQLML� NL VR VNXSDM YSODþDOH ��� FHORWQLK SULOLYRY L] WHJD
QDVORYD� RG WHJD SUYL GYH YVDND ��� R]LURPD ���� .DU GYH WUHWMLQL FHORWQH YUHGQRVWL SRYHþDQMD
QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY L] QDVORYD GRNDSLWDOL]DFLMH L] REYH]QRVWL Y OHWX ���� VWD YLGQL SUL
1L]R]HPVNL� HQD WUHWMLQD SD SUL ýHãNL� 1DMYHþML UHLQYHVWLUDQL GRELþNL� NL VR SULVSHYDOL N SRYHþDQMX
QHSRVUHGQLK QDORåE WXMFHY� VR ELOL GRVHåHQL Y GUXåEDK ] LQYHVWLWRUML L] $YVWULMH LQ 1HPþLMH� QDVSURWQR
SD VR QDMYHþMH L]JXEH L]ND]DOD SRGMHWMD ] YODJDWHOML L] +UYDãNH LQ ýHãNH� 9 OHWX ���� MH ELOR WXMFHP
L]SODþDQLK ELVWYHQR PDQM GRELþNRY NRW Y OHWX ����� QDMYHþ SD QHPãNLP LQYHVWLWRUMHP Y YLãLQL ���
YVHK UHLQYHVWLUDQLK GRELþNRY Y WHP OHWX� NDU SUHGVWDYOMD ��� YVHK L]SODþDQLK GRELþNRY WXMFHP�

Slika 6: 'UåDYH ] QDMYHþMR XGHOHåER Y þLVWHP GRELþNX�L]JXEL SUL WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåEDK Y
Sloveniji

9 OHWX ���� VR SULãOL QDMYHþML SULOLYL L] QDVORYD GRGDWQLK YSODþLO NDSLWDOD L] $YVWULMH LQ ýHãNH� SD WXGL
1HPþLMH LQ 1L]R]HPVNH� SRGMHWMD Y DYVWULMVNLK LQ QHPãNLK URNDK SD VR WXGL WDNUDW XVWYDULOD QDMYHþMH
GRELþNH LQ SRGMHWMD V KUYDãNLPL LQ QL]R]HPVNLPL ODVWQLNL QDMYHþMH L]JXEH� 5HODWLYQR YHOLNH GRELþNH VR
GRVHJOD WXGL QHNDWHUD SRGMHWMD ] QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL L] ,WDOLMH� âYLFH� 9HOLNH %ULWDQLMH LQ 'DQVNH�
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YHQGDU VR L]JXEH GUXJLK SRGMHWLM ] LQYHVWLWRUML L] WHK GUåDY VNRUDM GRVHJOH XVWYDUMHQH GRELþNH� ,]SODþLOD

GRELþNRY WXMFHP VR ELOD QDMYHþMD SUL SRGMHWMLK ] LQYHVWLWRUML L] 1HPþLMH� NL MLP MH ELOR L]SODþDQLK
GRELþNRY Y YLãLQL ��� YVHK UHLQYHVWLUDQLK GRELþNRY� PHGWHP NR MH ELOR DYVWULMVNLP LQYHVWLWRUMHP

L]SODþDQLK GRELþNRY VDPR Y YLãLQL ��� UHLQYHVWLUDQLK GRELþNRY�

Slika 7: 'HMDYQRVWL ] QDMYHþMLPL SUHMHWLPL YSODþLOL NDSLWDOD Y GHQDUMX SUL WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåEDK

v Sloveniji

$QDOL]D VSUHPHPE QHSRVUHGQLK QDORåE SR GHMDYQRVWLK NDåH� GD VR YHþLQR VYHåHJD NDSLWDOD Y REOLNL
GHQDUQLK YSODþLO Y OHWX ���� SUHMHOH QHSURL]YRGQH GHMDYQRVWL� LQ VLFHU ��� WUJRYLQD QD GHEHOR V
SRVUHGQLãWYRP� ��� GUXJH SRVORYQH GHMDYQRVWL LQ ��� ILQDQþQR SRVUHGQLãWYR� 0HG SURL]YRGQLPL

GHMDYQRVWPL VWD SUL YSODþLOLK NDSLWDOD QDMYLãMH XYUãþHQL NHPLþQD LQGXVWULMD ] ��� LQ WXUL]HP WHU
SRPRåQH SURPHWQH GHMDYQRVWL ] ��� 3UYL GYH VWD ELOL SRPHPEQL SUHMHPQLFL VYHåLK YSODþLO NDSLWDOD

WXGL Y OHWX ����� YVDND V SR ���� YHQGDU VWD QDMYHþ Y WHP OHWX GRELOL SURL]YRGQL GHMDYQRVWL� LQ VLFHU
SDSLUQD LQGXVWULMD ��� LQ åLYLOVND LQGXVWULMD ����

1DMYHþMH GRELþNH WXMFHP VR Y OHWX ���� LQ OHWX ���� L]SODþDOH GHMDYQRVWL WUJRYLQD QD GHEHOR V
SRVUHGQLãWYRP LQ NHPLþQD LQGXVWULMD� 1DMYHþML UHLQYHVWLUDQL GRELþNL Y OHWX ���� VR ELOL XVWYDUMHQL Y

WUJRYLQL ] PRWRUQLPL YR]LOL LQ SURL]YRGQML VWURMHY LQ QDSUDY� QDMYHþMH L]JXEH SD Y GUXJLK SRVORYQLK
GHMDYQRVWLK� 9 OHWX ���� VR QDMYHþ GRELþND UHLQYHVWLUDOH WUJRYLQD ] PRWRUQLPL YR]LOL LQ JRULYL LQ

ILQDQþQR SRVUHGQLãWYR� SD WXGL WUJRYLQD QD GHEHOR� SURL]YRGQMD VWURMHY LQ QDSUDY WHU SURL]YRGQMD
QHNRYLQVNLK PLQHUDOQLK L]GHONRY� 1DMYHþMH L]JXEH Y WHP OHWX EHOHåLMR RVNUED ] HOHNWULNR LQ SOLQRP WHU
papirna industrija.
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Slika 8� 'HMDYQRVWL ] QDMYHþMR XGHOHåER QHUH]LGHQWRY Y GRELþNX�L]JXEL SUL WXMLK QHSRVUHGQLK QDORåEDK

v Sloveniji

9 OHWX ���� VR SRGMHWMD ] QHSRVUHGQLPL QDORåEDPL L] WXMLQH XVWYDULOD QD RVQRYL WXMFHP SULSDGDMRþLK
GHOHåHY VNXSDM ��� NUDW WROLNR GRELþND� NRW VR JD SRWHP UHLQYHVWLUDOD� VNXSQD XVWYDUMHQD L]JXED SD MH
ELOD ]D ��� YHþMD RG UHLQYHVWLUDQLK GRELþNRY� 9 OHWX ���� MH VNXSQL XVWYDUMHQL GRELþHN SUHVHJHO

UHLQYHVWLUDQHJD ]D NDU ��� NUDW� YHQGDU MH ELOR XVWYDUMHQH WXGL ELVWYHQR YHþ L]JXEH� NL MH L]QLþLOD YSOLY
UHODWLYQR YHOLNLK GRELþNRY�

*OHM WXGL� 3RURþLOR R QDORåEDK � ,QYHVWPHQW 5HSRUW� %DQND 6ORYHQLMH� ��DSULO �����
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