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Denarni agregati, devizni tecaji ter obrestne mere Banke Slovenije
Denar, 2002 2003
stanja konec meseca, stopnje XIl 02/ ® X 02-XII 02/ IX 03/ 1X 03/ ® VII 03-1X 03/
rasti v %* Xl 01 @® X 01-XI1 01 Vil 03 1X 02 @ VII 02-1X 02
M1 111 15.4 1.3 11.5 12.3
M2 25.1 26.1 0.0 17.2 18.6
M3 18.4 214 0.1 9.8 13.0
Devizni te¢aj, konec meseca, X1l 02/ @ | 02-XI1 02/ Xl 03/ X103/ @ 1 03-XI1 03/
stopnje rasti v % X1 01 @ 101-XI1 01 X103 X1 02 @ 1 02-XI1 02
EUR 4.0 4.1 0.2 2.8 3.3
uUsD -11.9 -2.0 -4.7 -15.0 -14.0
Obrestne mere, nominalne, v % XIl 02 1-XI11 02 IV-VI 03 VII-IX 03 XIl 03
Depozit preko noéi 4.0 4.0 4.0 3.8 3.0
Repo DBZ' 7-d 9.3 10.1 7.9 7.1 6.7
Repo DBZ' 60-d 10.7 10.7 - - -
TBZ® 60-d 8.4 8.4 7.2 6.5 6.0
TBZZ 270-d 9.7 9.7 7.7 6.6 6.6

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

Banka Slovenije je v zadnjih dveh mesecih leta 2003 nadaljevala z znizevanjem svojih kljuénih obrestnih
mer. Po njihovem znizanju za 0.25 do 0.5 odstotne to¢ke v zaCetku novembra se je svet BS na svoji prvi
seji decembra lani ponovno odloCil za znizanje obrestnih mer za 0.25 odstotne tocke, in sicer obrestne
mere za depozit ¢ez no€ na 3.0%, obrestne mere za lombardno posojilo na 7.25% in obrestne mere za
tolarske blagajniSke zapise na 6.75%. Obrestna mera za zacasni odkup deviz je ostala nespremenjena in je
znaSala 3.0%, kar je bilo 1.5 odstotne tocke manj kot v zaCetku leta, ob zniZzanju obrestne mere za
refinanciranje Evropske centralne banke za 0.75 odstotne tocke v enajstih mesecih lani pa se je obrestna
mera za swap posle znizala za 2.25 odstotne toCke in v zacetku decembra 2003 znasala 5.0%.

BS je v tretiem Cetrtletju leta 2003 upocasnila nominalno depreciacijo tolarja na povpre¢no 0.2%
mesecno, takSno gibanje te€aja pa se je nadaljevalo tudi v zadnjem cCetrtletju leta. Medletna rast teCaja evra
se je tako ob koncu decembra 2003 upocasnila na 2.8%, kar je bilo za 1.2 odstotne toCke man;j kot je
zna$ala decembra 2002. Ob koncu leta se je nadaljevalo tudi znizevanje te€aja ameriskega dolarja, ki je

nominalni depreciaciji tolarja proti evru v primerjavi z istim obdobjem leta 2002 je gibanje realnega
efektivnega teCaja tolarja drugacno predvsem zaradi hitrejSe depreciacije teCaja ameriSkega dolarja. Ob
taksnih gibanjih je realni efektivni te€aj tolarja novembra apreciiral za 0.1%, v enajstih mesecih lanskega
leta pa skupaj za 3.2% (v enajstih mesecih leta 2002 za 3.6%).

Na promptnem deviznem trgu se je v prvih enajstih mesecih leta 2003 oblikovala presezna ponudba deviz,
ki je novembra znaSala 33.3 mrd SIT in je bila predvsem posledica presezne ponudbe tujcev (31.9 mrd
SIT). Na terminskem delu poslovanja pa se je tudi novembra oblikovalo presezno povprasevanje po
devizah (25.0 mrd SIT); na obeh segmentih poslovanja skupaj je neto ponudba deviz torej znasala 8.3 mrd
SIT. Relativno majhni neto pritoki deviz v zadnjih mesecih leta 2003 so BS tudi olajSali zmanjSevanje
obsega zacasno odkupljenih deviz, ki je potrebno v procesu priblizevanja ERM II. BS je tako v zagetku
novembra od bank dokonéno odkupila za priblizno 300 mio evrov, ki so jih banke (z najmanjSim stanjem
swap poslov) do takrat zacasno prodale BS.

Graf: Stanje swap poslov in tolarskih blagajnisSkih zapisov Banke Slovenije
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Vir podatkov: BS.




