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AKTIVIZACITSKA DOBA INVESTICIY V JUGOSLAVIJI
— METODOLOGIJYA IN IZRACUN

Davorin KRACUN*

Statisti¢ni podatki za SER Jugoslavijo ne podajajo ¢asa oz. Casov
aktiviranja investicij neposredno. Zato ga je treba ocenitl na osnovi
podatkov, ki so na razpolago. MoZno je uwporabiti tiste podatke o
vrednosti investicij, ki so neposredno povezani s procesom aktivira-
nja investicij, oz. ki so determinirane s &asom aktiviranja, Tako pri-
demo do rezultatov s posredno oceno. '

OSNOVNI PODATKI, XI SO NA RAZPOLAGO

Statisti€ne publikacije o investicijah! prikazujejo podatke, ki nam
na razli¢ne nadine osvetljujejo proces aktiviranja investicij. To so:

— izplacila za investicije so denarna vlaganja med letom, ne
glede na to, ali so bile investicije tudi realizirane. Za oceno fasa ak-
tiviranja so zato manj pomembna informacija; ) -

— realizirane investicije so vrednost dejansko opravijenih del
in nabavljenih sredstev. Proces aktiviranja investicij se z mjthovo re-
alizacijo v bistvu pri¢ne, zato je vrednost realiziranih investicij tudi
izhodisfe za analizo Casa aktiviranja; . S

— aktivirane investicije zajemajo skupno vrednost viaganja za
dokon¢ane objekte od zaletko graditve, izdelave alj nabave pa do-
njihove predaje v obratovanje ali uporabo. Pomenijo dejanski konec
procesa aktiviranja investicij, zato so za analizo zelo pomembne;

— neaktivirane investicije predstavljajo skupno vrednost ostvar-
jenih investicij, ki ob koncu opazovanega leta $e niso predane v upo-
rabo. To so meaktivni fiksni fondi in je njihov pojav neposredna po-
sledica dejstva, da proces aktiviranja investicij traja, da se imvesti-
rana vrednost prenese v povefanje proizvodnih kapacitet ele ez &as;

* Vilsoka Ekonomsko-komerciaina Sola, Maribor.

! Podatke o dnvesticijah v SER Jugoslaviji objavlja Zvezni zavod za
statistiko v publikaciji Statistiéni bilten — Investicije. Za leta 1971—i975
g0 preraduni ma enotno klasifikacijo dejavnosti (JKD) zbrami v Biltenu 3t
1208, wa 1, 1976 v $t, 1087, za 1. 1977 v &t 1104, za 1. 1978 v §t. 1149, za
1. 1979 v §t, 1221, za 1. 1930 v 3t. 1284, za leto 1981 pa v $t. 1355. Nekatere
podatke visebuje tudi Statisticni godiinjak SFRI. ’
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— predradunska vrednost investicij, predvidena za prihodnje ob-
dobje, predstavlja tisti del predradunske vrednosti investicij, ki Se
ni bila niti realizirana, vendar bo po ocenah morala biti realizirana
do aktiviranja, oz. do kondanja zafetih investicij. Ker gre tukaj le
za bolj ali manj subjektivne ocene in ker praksa kaZe, da se dejan-
ska vrednost investicij Cesto ne ujema s predradunskimi vrednostmi,
je ta informacija manj primerna osnova za natancnejSe analize akti-
viranja investicij;

— konéane investicije predstavijajo skupno realizirano nabavno
vrednost tistih investicij, kjer je v opazovanem letu bil konfan in-
vesticijski objekt v celoti. Pri objektih, kjer so se posamezni deli
aktivirali v ve fazah v razliénihh letih, se »kondana vrednost« zato
razlikuje od »aktivirane vrednosti«. Zato predstavlja kriterij dokon-
¢ane investicije bolj formalnost, kdaj se paé neki objekt Steje kot
dokon¢an. Ker pri vedfaznih objektiv pride do delnega aktiviranja
lahko Ze mnogo prej kot do dokondanja, daje ta objekt svoj prispe-
vek k druzbenem proizvodu Ze ob aktiviranju. Zato je s stali§éa gos-
podarske rasti mnogo pomembneje, kdaj je investicija aktivirana kot
to, kdaj je dokoncana. Sicer je moZno, da aktvirani deli nedokonda-
nih objektov $e ne obratujejo s polno zmogljivostjo, vendar o tem
ni podatkov.

Pri analizi ¢asa aktiviranja investicij pa zato menimo, da nudijo
podatki o aktiviranih investicijah ustreznej$o imformacijo kot podat-
ki o konéanih investicijah.

Omenjeni podatki so razvrs$€eni po dveh kriterijih: po dejavnosti
investitorja in po namenu investicij. Analiza serij podatkov je lo-
gitna le pri podatkih, razvr$¢enih po namenu investicij. Dejavnost
investitorja pa se lahko zaradi organizacijskih sprememb menjuje,
zato so serije deformirane z organizacijskimi spremembami.

Vrednost investicij je podana kot nominalna vrednost, kar je
treba pri metodologiji upoStevati. Realizirane investicije so izrafene
v tekolih cenah. Za aktivirane in neaktivirane investicije pa velja,
da je njihova vrednost izraZena v cenah, ki so vladale v trenutku,
ko so bile realizirane. Zato zanje me velja kriterij tckocih cen, saj je
med trenutkom realizacije in trenutkom opazovanja pretekel doloden
&as, povezan s procesom aktiviranja investicij.

DEFINICIJA AKTIVIZACIJSKE DOBE
Ce opazujemo realizirane investicije v nekem letu In njihov po-
stopni proces aktiviranja v prihodnjem obdobju, lahko to ustrezno

zabeleZimo s slededim distribuiranim odlogom:

By = e Dyt oy Dygr oo ren  Desn

oziroma kot
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Realizirane investicije B v letu t postanejo aktivirane investicije
D postopoma skozi dalj$e ¢asovno obdobje h.

Pri tem pomeni h celoten &as izgradnje objektov, v katera so
bile v letu t realizirana vlaganja. Koeficient d,; pove, kolikien del
celotnih aktiviranih investicij v letu i je rezultat realiziranih investicij
v letu t.

Drugi vidik procesa aktiviranja investicij je s stali¢a v opazova-
nem letu t aktiviranih investicij D,

D= 8 —h, 1" B+ B:—-h+l, ¢0 Bipgr ook Bz—l, ¢* B+ Br,: - B,

kar lahko tudi zapiSemo kot

t
D= Z j=t—h Bi.e Bi (2).

Koeficient fi;, izkazuje, kolikS8en deleZ skupnih realiziramih insve-
sticij j — tega leta bo aktiviran v opazovanem letu t-h v tem pri-
meru pomeni celoten ¢as izgradnje objektov, ki so bili aktivirani v
letu t.

Za konstrukcijo modela investiranja z aktivizacijsko dobo potre-
bujemo tako definirano aktivizacijsko dobo investicij m, da_bj lahko
napisali '

Br = Dl+m (3)
oziroma
Bew =D, ' .

Zato bomo m definirali kot Cas, ki ga potrebuje povpreéna enota
investirane vrednosti od trenutka realizacije do trenutka aktiviranja
investicije.

Pri izradunih ponderirane povpreéne aktivizacijske dobe m slu-
zijo koeficienti «,; in B, kot ponderji. Kot aktivizacijsko dobo v letu
t realiziranih investicij m; dimamo v mislih ponderacijo, slino (5):

. t-+-h .
ny = Z Pt [‘1:,.' s (i—t 4+ 0,5)] 5

V letu t aktivirane investicije so imele aktivizacijsko dobo 1y,
za katero je ena moZnih definicij (6):

t
my = 2 imtp B (=7 +05)] ©.

Razmerje med povpredno. aktivizacijsko dobo m in celotnim &a-
som izgradnje objektov h ustreza definiciji koeficienta koncentracije
sredstev v Casu graditve. Koeficient koncentracije s stali¢a realizi-
ranih investicij je
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C (B) = m,/h, ‘ ),

medtem ko s stali§¢a aktiviranih investicij mjihovo koncentracijo iz-
merimo kot

C (D) = my/h, ®).

MODEL INVESTIRANJA Z AKTIVIZACIISKO DOBO

Vzamemo kot izhodi$¢e vrednost bruto investicij v letu t (B).
Do trenutka aktiviranja prete¢a m let, kar smo oznalili v (3) in (4).
V tem d&asu se vrednost realiziranih bruto-nvesticij kumulira v
vrednosti neaktiviranih osnovnih sredstev (M), ki v letu t znaSajo:

A
AL:Z&hﬁﬁwH Bi o).

Aktivna osnovna sredstva (K|).se vsako leto povefaju za vred-
nost aktiviranih investicij (D,), zmanj$ajo pa za vrednost dotrajanih
in odpisanii osnovnih sredstev (R,). Ce eksploatacija osnovnih sred-
stev traja v povpredju n let, tedaj bo vrednost odpisanih sredstev
v letu t znaSala

R{ = B!——m—n (10)
oziroma toliko, kot so znaSale bruto investicije pred (n -+ m) leti,
kolikor je. trajalo aktiviranje in eksploatacija skupaj. Bruto vred-

nost osnovnih sredstev, ki je nadeloma proporcionalna s proizvodnimi
kapacitetami, bo v letu t znasala:

% 5 t—m B
T [ i=t—m—ntl ! (i1).

Ce predpostavimo, da bruto investicije iz leta v leto .nara$éajo
ob povpreéni stopnji rasti r, dahko vse omenjene vrednosti izrazimo
kot funkcijo vrednosti bruto investicij v izhodi¥¢em letu (B,), dobe
aktiviranja investicij (m), dobe eksploatacije osnovnih sredstev (n)
in letne stopnje rasti bruto-4investicij r. Velja torej

T + 1 =By /B : (12),
ob tem pa znadajo v letu t realizirane bruto investicije

B, =B, (I 4+ 1) (13),

aktivirane bruto investicije

Dt =B, (L + r)i-m ’ (14,

e R

BT

§ A T e iy
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' odpisana osnovna sredstva pa

R,= By« (I + r)i—m=n (15).

Z uporabo formule za vsoto kongnega geometriénega zaporedja
jzradunamo tuwdi vrednost $e neaktiviranih osnovnih sredstev

M,= B, (I + )=+ [(I 4 r)n—1]]7 (16)
kot tudi bruto vrednost aktivnih osnovnih sredstev:
Ky= B, (I + r)imm=nst  [(L - r)r— 1] [ 7 17).

V okviru tega modela je mogole razviti tudi kategorije obnovitve-
nih investicij, novih investicij, amortizacije, neto-investicij, neto vred-
nosti osnovnih sredstev itd.2

Doba aktiviranja investicij je sestavni del vseh relacij v modelu.
Kot funkcijo v eksplicitni obliko jo najpreprosteje izrazimo, & sc
posiuZimo razmerja med realiziranimi (13) in aktiviranimi (14) bruto-
-investicijami:

p=B,/D, = (I + rjm (18),
iz Cesar sledi
m=Inyw/In({l+r) (19).

Pri aplikaciji modelov ma konkretne statistidne podatke je treba
upoitevati, da statistika po ve€ini operira z nominalnimii vrednostmi,
ki bi ustrezale le, ¢e inflacije'ne bi bilo. Nominalna stopnja rasti g,
ki jo dobimo ijz statisti¢nih serij, je sestavljena iz realne stopnje
rastl r in iz stopnje depreciacije denarja d:

I+g=(1+7r)-(I+d) (20).

~

Ce imamo opraviti z nominalnim statisticnim podatkom o bruto-

<nvesticijah v letu t, je to v bistvu

Br=B,-l(1+71)- (1.'+ d)) 0.

2 Podrobneje je ta model z matandnim opisom predpostavk in uporab-
ljenimi vini gbdelan v Elanku Davorin Kratun — Doba aktiviranja investicij
in gospodarska rast v dinamitnem gospodarstvu, revija Nade gospodarstvo,
§t. 1—2, Maribor 1976. Nadaljnji wazvoj tega modela je objavijen v lankih
istega avtorja v isti reviji: Amortizacijski multiplikator in doba aktiviranja
investicij (3tevitke 5—6/1976 str. 246251, 1—2/1977 str. 40—46 in 3—4/1977
str. 143—151), Investiranje v okolidéinah inflacije (&t. 6/1980 str. 392—398)
ter Amortizacija in inflacija (8t 4/1982 str. 278—283).

3 Jugoslovanski zavodi za statistiko preradunajo ma stalne cele le po-
datke o realiziranih bmito-investicijah in o bruto-wrednosti osnovnih sred-
stev. Vi dmgi za ta prikaz relevantni pokazatelji so ma zazpolago le kot
nominalne vrednosti.
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Glede na to, da so bruto-investicije v istem letu, kot so iskazane,
bile tudi realizirane, je (21) hkrati tudi v teko¢ih cenah evidentirana
vrednost realiziranih bruto-investicij.

Nominalna vrednost aktiviranih investicij (D,*) se razlikuje od
njihove vrednosti, dzrazene v tekodih cenah (D,#+). Njihova wrednost
se mamred evidentira v trenutku, ko so realizirane, to je m let pred
aktiviranjem. Zato je vsebina nominalnega podatka o aktiviranih
investicijah

Dyt =By« (I + 1) (I + d)}— 22),

pri tem pa je treba upé§tevaﬁ, da (22) temelji na predpostavki, da
je celotna vrednost v letu t aktiviranih investicij bila realizirana v le-
tu t—m in torej po cenah, ki so v tem letu veljale.

Ce Zelimo aktivirane investicije izraziti v teko&ih cenah (D t+),

jih je treba deflacionirati za ¢as aktivizacijske dobe. IS tem, ko (22)
pomnoZimo z (1 + d)=, dobimo

D+ =B, (I + r)t—m « (1 4 d)t (23).

Vzemimo sedaj razmerje p kot razmerje med v istem dasu rea-
liziranimi in aktiviranimi investicijami po nominalni vrednosti (raz-
merje med (21) in (22)). Dobimo:

= B [ D= (1 4+ g)m (24),

iz Cesar sledi aktivizacijska doba investicij
m=lInp/In(l+q) (25)

kot rezultat, dobljen iz nominalnih vrednosti.

POSTOPEK IZRACUNA AKTIVIZACITSKE DOBE INVESTICIJ
IZ NOMINALNIH VREDNOSTI

Nominalnim vrednostim realiziranih in aktiviranih investicij v &a-
sovnih serijah je mogoe jzradunati trenda. V razmerah inflacije je
velika verjetnost, da bosta trenda imela obliko eksponentnih Funkcij,
Pl‘l Cemer bo vrednost aktiviranih investicij praviloma niZja od vred-
HoSti- realiziranih investicij. To je posledica dejstva, da nominalna
Vrednost . redliziranih investicij stalno nara%¢a in da je nominalna

vrednost 'aktwmmh investicij sledi s ¢asovnim zamikom, ki ustreza
akmvmacgslm ddbl. Ta odnos prikazuje siika 1:

v A R

e o e o e i e

¢
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UpoStevaje splo$ni izraz eksponentnega trenda

Y = eat+b,
kjer Y pomeni odvisno, t meodvisno spremenijivko, e pa bazo
naraviih logaritmov, sta a in b tista parametra, ki karakterizirata

povezanost odvisne z neodvisno spremenljivko. Izratun aktivizacijske
dobe temelji na trendu realiziranih investicij, ki se glasi

InBfF=aqa,-t+ b (26)
in na trendu aktiviranih investicij, ki se glasi
InDFr=a,-t+ b, . 27.

V obeh primerih, (26) in (27), izratunamo trend iz nominalnih
podatkov. Nominalna vrednost realiziranih investicij nekako ustreza
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njihovi vrednosti, izraZeni v tekodih cenah, saj so investicije v sta-
tistiki evidentirane po cenah, v katerih so bile realizirane.

Drugace je z aktiviranimi investicijami, saj njihova nominalna
vrednost ne ustreza tekodim cenam. Ze v modelu je pri (22) in (23)
oditno, da nominalna vrednost zaostaja za njihovim izrazom v tekoé&ih
cenah zaradi 'depreciacije denarja v aktivizacijski dobi. Dejstvo, da
nominalpa vrednost aktiviranih investicij pomeni njiliov iskaz v ce-
nah tistega trenutka, ko so bile realizirane, nam je pri ugotavljanju
aktivizacijske dobe celo v pomod. Parameter a v trendih (26) in (27)
namred izraZza povpretno nominalno stopanjo rasti q:

a=In(l+q) @28

V pogojih inflacije nominalne vrednosti praviloma sledijo ekspo-
nentnemu trendu, ne da bi bila za to potrebna realna rast. Razmerje
med realiziranini in aktiviranimi investicijami bo zaradi zaostajanja
nominalne vrednosti aktiviranih investicij $e bolj izrazito uzramlo
aktivizacijsko dobo investicij.

Povpreéni ¢as aktiviranja investicij lahko definiramo na dva raz-
liéna nadcina:

— kot povpredni &as, ki ga bodo za aktiviranje porabile v letu
t realizirane investicije (m,) ali

— kot povpredni as, ki so ga za aktiviranje potrebovale v letu
t aktivirane investicije (m,).

Cas, ki ga bodo za aktiviranje v povpleéju potle‘oovale v letu t
realizirane investicije (m,), dobimo, <€e izraz (3) povezemo 2 izrazoma
(26) in (27):

at+by=a- (t+4 ny)+ b,
in uredimo v
aQ—a, bJ‘—‘bz

my (1) = -t - . (29).
a; a;

Podobno dobimo povpreémi €éas, ki so ga v letu t aktivirane in-
vesticije potrebovale za aktiviranje, ¢e z izrazom <(26) in (27) pove-
Zemo izraz (4): .

ft—my) b, =ay- t by
kar wuredimo v:
a,—a, b,—b,

m, (f) = <L (30).
a a,

V obeh izrazih se pokaZe Cas aktiviranja investicij kot linearna
funkcija. Parametri te linearne funkcije so neposredno povezani s pa-
rametri obeh' eksponentnih trendov- investicij. DolZino aktivizacijske

%
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dobe in njene spremembe odreja odnos med dinamiko realiziranih
in dinamiko aktiviranih investicij. HitrejSa rast realiziranih investicij
(q; > q) — pomeni podaljSevanje, hitrejSa rast aktiviranith investicij
(q, < q;) pa skrajSevanje aktivizacijske dobe.

Izraduna (29) in (30) temeljita na predpostavki, da so aktivirane
investicije evidentirane enotno po cenah, ki so veljale tofno v gasu
t—m. V procesu investiranja pa aktiviranje sledi veletnim zapo-
rednim nabavam dinvesticijskih sredstev (kar smo zapisali v .(1) in
(2)), te zaporedne nabave pa so v razmerah inflacije izvr§ene in tudi
statistidno evidentirane vsakikrat po drugaénih, vi§jih cenah. Izracun
aktivizacijskih dob je korekinejsi, ¢e (29) in (30) korigiramo zaradi
inflacije oz. nekonsolidiranega statisti¢nega izkazovanja aktiviranih in-
vesticij.t V korigiranem izra¢unu aktivizacijskih dob m* (t) dodamo
&len ¢, s katerim nevtraliziramo morebitno popacenje rezultata zaradi
inflacije. Aktivizacijska doba bo torej

o, —a, by—b,
myt (1) = L+ + ¢ €3Y)
a; @

za v t realizirane investicije in -

a—a; by —b,
myt () = <t + ¢ 32)
a a

za v t aktivirane investicije. .
Dejanska vsebina statistiCnega podatka o aktiviranih investici-
jah D= .

T"’\l

D==D,- L =] %y * O; (33),
pri gemer D, pomenijo fiziéni obseg aktiviranili investicij (oz. njihovo
vrednost v stalnih cenah), o3, fizini deleZ v letu t aktiviranih inve-
sticij, ki je bil realiziran v letu , § pa je deflator za isto leto (oz.
razmerje med cenami investicijskih dobrin v letu i in cepami v baz-
ner letw)., Ob predpostavki homogene aktivizacijske dobe iz modela
(22) pa bi nominaino vrednost aktiviranih investicij D,* zapisali kot

Dt =Dy i G

Naj bo y koeficient, s katerim je treba pomnonm tisto nominal-
no vrednost, s katero operiramo v modelu (34), da bi dobili vrednost,
ki ustreza vsebini statistinega podatka o aktiviranih investicijah (33):

~

e S ‘ /
Y =D/ Dir= (/_, =it %00 ][5, 63)

4 Zahvaljujem se prof. Branku Horvatu, ki me je opozoril na korist-
nost taks$nega popravka,




210 DAVORIN KRACUN

Za izratun v po (35) bi morali razpolagati s statisti®nimi podatki
o dinamiki viaganj v celotnem ¢asu graditve. Ker je smisel tega izra-
duna le v aproksimativni korekeiji, si lahko pomagamo s slede&imi
poenostavitvami:
. — {predpostavljamo izenateno stopnjo inflacije skozi ves &as gra-
ditve h. V ‘tem primeru si deflatorji sledijo v geometridénem zapo-
redju

8= (14 d) (36);

~— ippredpostavljamo realno enakomerno porazdelitev vlaganj sko-
zi ves Cas graditve’, kar pomeni, da se vsako leto realizira 1/h realne
vrednosti v letu t aktiviranih investicij

oy =1/h=h=2m G37).

i=t—h+1,...,t

Omenjeni predpostavki (36) in (37) omogocata, da lahko izraz Y
reSimo kot vsoto geometriénega zaporedja in dobimo

=L +dPm—11/ 12 m-d- (I + dn-1] A (38).

vy Jje v bistvu tisti faktor, s katerim korigiramo izradunano raz-
merje med statistidnimi serijami (oz. njihovimi eksponentnimi trendi)
realiziranih in aktiviranih investicij. Zaradi (26) in (27), iz Sesar smo
dobili (29) in (31), se popravek c, aktivizacijske dobe realiziranih in-
vesticij glasi ‘

S Véasih se v statistidnih gradivih pojavljajo ocene celotnega &asa
graditve finvesticlj na osnovi ragmerja med éelojhnj'nmi reaﬂiziranlimigdnv(éii;:
oljami v nekem lefu ter istimi med njimi, ki so mnamenjene dokondanju
objektov v dstem Jetu. Slednje namred statistika tudi evidentira, Z nota-
cijo, ki jo uporabljamo v tem delu, bi to bilo

~1
h=2p,.

Ker je investiranje dinamiten proces, bi bilo pravilneje dati tak$no oce-
no za dalj$e obdobje na osnovi trendov omenjﬁnﬁh kmgeﬁj. V tem pri?l(lz;
. je h(t) el\:spon_e;ntn-a. funkcija. Tak dzracun za skupne investicije v gospo-
damstvu .Iugosla.vqe v obdobju 1973 — 1981 da rezultat, po katerem je
hClQ’IfI») =251 let in h(1980) = 3,47 let. Primeriava z my* v omenjenih letih
pokaZe, da je koeficient koncentracije sredstév v Casu graditve znaSal 041
Sdtkssﬂl{ ale:ﬁa 1374 in 19348 LOk?nlji_l leta 19180. Ta pribliZna ocena kave, da pred(;’)o-

avka h=2 m pdi. s 1 jugoslovanskih investicijah- verjet: i daled
od dejanskega odnosa n_lgcjl obeJm; dasoma. mvesticijah: verjetno ni daled
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o=lIny/a . (39),

popravek c, aktivizacijske dobe aktiviranih investicij pa se zaradi (26),
(27), (30) in (32) glasi

e=1Iny/q (40).

V primeru tak¥nih popravkov aktivizacijska doba investicij sicer
ni ve¢ podana- v &istl eksplicitni obliki, vendar je numeri¢no izradun-
ljiva z iterativmim postopkom. Najprej izratunamo m, po (30), nato pa
z dobljenim m, prvo vrednost 4 in c, S tem ¢, mato korigiramo m,
in postopek ponovimo. Izratunavanje ponavijamo tako dolgo, dokler
vsaka nadaljnja iteracija ne prispeva k spremembi m, manj, kot je
pomembno za natanénost izracuna. Velja:

Ny = npt =y = 1 1.

Izradun korvigirane doliine aktivizacijske dobe realiziranih investi-
cij my* je nato moZen neposredno iz (31}, saj z ustrezno vrednostjo
v Ze rvazpolagamo, <e v (38) vstavimo Ze izradunano korigirano m,t.

REZULTATI IZRACUNOV AKTIVIZACITSKIH DOB INVESTICIY
V JUGOSLAVIJI

Z opisano metodo smo izradunali aktivizacijske dobe investicij
v Jugoslaviji {(gospodarstvo skupaj, vaZnej$a podrofja dejavnosti in
vaZneje industrijske panoge), rezultati izrafunov so zbrani v tabeli

* 1. Osnova za izradun so objavljeni statistiéni podatki o investicijah

v fiksne fonde gospodarstva druZbenega sektorja. Serije smo priceli
z letom 1973 in kondali z letom 1981. Za vsako dejavnost so izradu®
nane §tiri karakteristine aktivizacijske dobe: dve iz pridetka analizi-
ranega obdobja (t =leto 1974) in dve iz konca amaliziranega obdobja
(t =.leto 1980); podana pa je tudi srednja vrednost vseh §tirih jzradu-
nov, Ker so osnova jzratunom parametri iz eksponentnih frendov no-
minalnih vrednosti realiziranih in aktiviranjh investicij, prikazuje dru-
gi del tabele njihove povpreéne letne stopnje rasti in korelacijske
koeficiente. Izracuni vsebujejo tudi popravek c, in c, zaradi imflacije.
Povpredna letna stopnja dnflacije je jzradunana iz deflatorjev, ki jil
statistidni zavodi uporabljajo- za preradun bruto investicij iz teko&ih
v stalne cene: d = 0,2257.

Rezultati izratunov kazejo, da je v celotnem jugoslovanskem go-
spodarstvu v obdobju 1973—1981 povpreéna aktivizacijska doba inve-
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sticij znaSala okoli 1,56 Jeta. O€itna je teZnja k podalj¥evanju aktivi-
zacijske dobe, saj dajejo dzraluni kraj8e aktivizacijske dobe taka
pri Jugoslaviji skupaj kot tudi pri vedini dejavnosti na zadetku ana-
liziranega obdobja in pa, kadar gre za jzratun aktivizacijske dobe Ze
aktiviranih investicij. Zanimivo je, da enaka analiza za obdobje 1967—
—1972 odkrije teZnjo k skrajSevanju aktivizacijske dobe, Ceprav sicer
rezultat jzraduna aktivizacijske dobe skupnih investicij ni bistveno

drugaden.

Pripomniti velja, da so rezultati v tabeli 1 pravzaprav skrajne
vrednosti Jinearnih funkcij m,+ (t) in my* (t) iz prietka in konca ana-
liziranega obdobja. V primerih, ko so v statistiénih serijah obéutnejse
razlike med stopnjama rasti nominalnih vrednosti realiziranih in ak-
tiviranih investicij, do katerih lahko pride zaradi dolgih ¢Gasov gra-
ditve ali pa tudi zato, ker se serija dejanskih podatkov ne ujema
povsem z eksponentnim trendom, se pojavijo nesorazmerno velike
razlike med posameznimi rezultati. Toda ne glede na razlike med po-
sameznimi iskazi aktivizacijskih dob pa se sredine njihovih izradu-
nov gibljejo v logi¢no povsem sprejemljivih mejah.

Tzraduni vsebujejo tudi popravek zaradi inflacije (¢, in ¢,). Brez
popravkov bi bile izradunane aktivizacijske dobe za pribl. 04 leta
kraje.

Aktivizacijska doba investicij, kot je definirana in dzracunana tu-
kaj, ni identi¢na s celotnim <asom graditve, vendar pa je z njim po-
vezana. Tudi v teh izraunih je najdaljSa doba aktiviranja investicij
pri tistth dejavnostih, ki tudi sicer veljajo kot dolgotrajne. Med pod-
ro¢ji dejavnosti potrebujejo za aktiviranje najved fasa investicije v ob-
jekte vodnega gospodarstva, med industrijskimi panogami bazicne
dejavnosti z visoko kapitalno intenzivoostjo in obseZnimi posamiénimi
objekti (elektrogospodarstvo, &rna metalurgija, barvasta metalurgija
in bazna kemija). To, da so izraduni dali rezultate, ki so tudi po splos-
nili in dzkustvenih ocenah realni, govori v prid ustreznosti prikazane
metodologije.

Casopis »Bkonomska analiza« je pred ¢asom Ze objavil prispevek
o tej temif Zato je prav, da omenimo nekatere razlike med obema
pristopoma k tej problematiki. :

Prvi razlog za razlitne rezultate je vsekakor v dejstvu, da se ob-
dobja, ki so predmet proudevanja, v obeh prispevkih bistveno razli-
kujejo. Glede klasifikacije industrijskih panog pa smo v tem prispev-
ku striktno spo$tovali enotno kiasifikacijo dejavnosti (JKD), ki je
v uporabi od leta 1977 in so po njej razvrdCeni podatki o investicijah
na razpolago za obdobje od leta 1971 naprej. Ker se je s prehodom
na JKD v osnovi spremenil statisti¢ni zajem temeljnih enot, primer-
java med panogami po stari nomenklaturi in po JKD sploh ni mogoca.

6 Tomislav Vukina: Aktivizacijski period investioija u dindwstriji Ju-
goslaviije, Ekonomska analiza 3, XVI (1982), str, 273—286.

INVESTICIJE V JUGOSLAVIJI 215

Drugi razlog za razli¢ne rezultate je v metodologijah in jzraznih
mosnostih, ki jih metodologiji ponujata. Metodologija, po kateri je
delal T. Vukina, se omejuje na izkanje tistega Casovnega odloga med
investicijami in proizvodnjo, ki iskazuje najvi§jo stopnjo linearne
asociacije med njima. Ocena aktivizacijske dobe je zato moZna samo
s celimi $tevili. Za razliko od tak¥ne zgolj korelacijske ocene pa tukaj
predstavijena metodologija temelji na modelu, v katerem so po lo-
gi¢no-deduktivnl poti ugotovijene povezave med statisti¢no merljivimi
in za objekt proudevanja relevantnimi kategorijami. Ker je aktiviza-
cijska doba investicij pri tem odvisna variabla in je moZen njen eks-
pliciten izraz, je moZnost preciznejSega izraCuna neprimerno vecja.
Korelacijska ocena pa se-omeji le ma dzratun povpreénih stopenj
rasti, ki predstavljajo vhodae elemente modela. '

Tretji razlog za raziike v rezultatih so razlike v izbranih izho-
digénih kategorijah. T. Vukina je ocenil odlog med izpla¢ili za bruto
investicije in druZbenim produkiom, medtem ko izraduni v tem pri-
spevku temeljijo na odlogu med realiziranimi in aktiviranimi (bruto)
investicijami. Na rezultate, ki jih je dobil T. Vukina, so zato vplivali
stopnja izkori€enja kapacitet in njene spremembe, pri posameznih
panogah pa verjetno tudi spremembe cenovnih paritet. V okoliséinah
takine dinamnike cen in premikov polofaja panog v primarni razde-
litvi, kot jih doZivlja jugoslovansko gospodarstvo, noben preradun
drufbenega produkta na stalne cene me more teh vplivov povsem
izlo€iti. .

Ugotovitev do katere vodita oba sicer zelo razli¢na pristopa; pa.je,
da se &5 aktiviranja investicij. podaljduje. Torej tudi ta segment ana-
lize potrjuje tezo o splo¥nem slabSanju udinkovitosti gospodarjenja
v Jugoslaviji v sedemdesetih letih.

Primljeno: 5. 091. 1983.
Prihvadeno: 20. 04. 1984.
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MATURATION PERIOD OF INVESTMENT IN YUGOSLAVIA
— METHODOLOGY AND COMPUTATION

Davorin KRACUN
Summary

The statistical evidence of investment in Yugoslavia doesn't inclu-
de the maturation period of investment. Since this problem concerns
one very important aspect of the economic efficiency, the arlicle
deals with the methodology that makes it possible to compute ap-
proximately the investment maturation periods from those investment
data that are poblished by statistical bureaus. The methodology is ba-
sed on the dynamics of the nominal values of realized and activated
investment. Therefore it is suitable even for the high inflation ra-
tes, regardless of the fact whether a real growth exists or not in
addition to the nominal one.

The maturation period of investment, as defined in this article,
indicates the time needed for the activation of the average realized
investment unit, It is, thus, the average weighted activation period
which is, as a rule, shorter than the whole acquisition period of ca-
pital goods, regarding the concentration coefficient of assets in the
acquisition period.

The methodology searches for the time-lag between activated and
realized investment trends. Since both irends are exponential functi-
ons, their time-difference is a linear function which presents the in-
vestmen! maturation period as a dependent variable in an explicit
form. The influence of inflation to, the statistical evidence of activated
investment (s considered, the methodology provides \an approximate
correction to meutralise it. ‘

The aturation period of investment for each sector in an obser-
ved period can be expressed {in two ways: as the (1} period that the
realised dnvestment need o be-activated, and as the (2) period that
the wctivated investment of the observed period fiave |needed  for
their '‘maturation. As this wmethod also enables ithe \staiement of ten-
dencies lof maturation periods, this paper comprehends the conrputa-
tions for the beginning as well as for the end of \the observed - period.
The basic results are given i four items.

The investment maturation periods in Yugoslavia 1973—81 are
computed for the total investment in fixed assets, as well as for the
investment in fixed assets of the basic economic and industrial sec-
tors. Among the economic sectors it appears that investment in wa-
terpower engineering has the longest maturation period. On the other
hand, investment in electrical industry, iron and non-ferrous metal-
lurgy and basic chemical industry matures longer than any other
idustrial investment. These findings are, in this way, consistent with
the general remark upon the long-term character of the investment
mentioned above. Furthermore, the computation has pointed out a

tendency of prolonging the investment maturation periods in Yugo-
- slavia,
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STRUKTURA SISTEMA DRUSTVENE PROIZVODNIE
I ORGANIZACIJA PLANIRANJA

Aleksandar JOVANOVIC*

1. O STRUKTURI VEZA U DRUSTVENOJ PROIZVODNII

Proudavanja proizvodne strukture u nacionalnoj ekonomiji za-
snivaju se na gradi tabela medusektorskih tokova proizvodnje. U po-
zadini tokova dobara i rada koji od jednih sektora privrede teku ka -
drugim, prikazanih podrobno u ovim tabelama, nalaze se medusobne
veze sektora u procesu proizvodnje a iza ovih stoji nebrojeno mnoStvo
veza osnovnih ekonomskih jedinica. Pri tome su veze izmedu sektora
dovoljno &vrste 4 trajne da bi se uzele kao konstanta sistema u raz-
doblju do %kojeg doseZu planovi razvoja i pouzdane prognoze eko-
nomskih kretanja, jer proizilaze iz pojava koje se sporo menjaju —
iz drudtvene podele rada i tehmologije proizvodnje. Iz mreZe ovih
veza moZe se otkrivatl struktura ili unutra$nja organizacija sistema
proizvodnje — nadini na koji su ekonomske jedinice medusobno po-
vezane, na' koji jedna sa drugom saraduju i jedna na drugu deluju
— koja ima prvorazredan znalaj za organmizaciju i funkcionisanje na-
cionalne privrede, pa zato i za njeno razumevanje, izradu makroeko-
nomskih modela, planiranje privrednog razvoja itd.t}

Polazeéi od istraZivanja privredne strukture na osnovu materi-
jala medusektorskih tabela, n ovom radu razmatrademo uticaj struk-
ture sistema proizvodnje na druStvenu organizaciju plamiranja i na
decentralizaciju planskog odludivanja.

U tabelama medusekiorskih tokova proizvodnje pojavljuje se sa-
mo jedan deo iz mnodtva veza koje postoje izmedu jedinica u sistemu
nacionalne ekonomije. Ovaj podskup veza odreden je posebnostima

* Bkonomski fakultet, Beograd.

I Stypuktura se uzdima kao jedno od bitmih obeleZja sistema (1, s. 17
i 24) i smatra se njegovom konstantom. Sa ovim pojmom se tesno pove-
zuju pojmovi orgamizacije sistema 1 rastavljanja ili dekomponovanja siste-
ma. Pomoéu njih struktura se bliZe definiSe (npr. preko dzraza »unutradnja
organizacijac, ili tako 3to se uzima da se sistem moZe razloZiti na niz pod-
sistema, tzv. dekompozicioni skup, pa se struktura definise kao ukupnost
odnosa medu dlanovima datog dekompozicionog skupa), a u istraZivanjima
ongamnizacije i dekomponovanja polazi se od toga da postoji neka data i po-

stojana osnova povezanosti jedinica u vidu strukture sistema.
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