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[ Sazetak ]

Sazetak

U 2004. godini u Hrvatskoj je zabiljezen neSto sporiji gospodarski rast nego u
prethodne dvije godine. S druge strane, postignut je napredak u smanjivanju vanj-
ske neravnoteze, a inflacija je ostala na niskoj razini.

Cilj mjera sredi$nje banke provodenih u 2004. godini bio je prije svega, ogra-
nicavanje inozemnog zaduZivanja. Za razliku od njih, mjere srediSnje banke koje
se odnose na ogranicavanje kreditnog rasta, donesene u sijecnju 2003., prestale
su vaziti u sijecnju 2004. Medutim, srediSnja banka je i nadalje bankama pro-
pisivala minimalnu razinu devizne likvidnosti (likvidna devizna potrazivanja sva-
kodnevno su morala iznositi najmanje 35% deviznih obveza), a u srpnju 2004.
donijela je novu odluku, kojom je propisala izdvajanje grani¢ne obvezne priCuve
na povecanje inozemnih obveza banaka. Nadalje, srediSnja je banka aktivno po-
drzavala zamjenu drZzavnoga inozemnog duga domacim. Time je srediSnja banka
u 2004. promijenila fokus svoga djelovanja s ograni¢avanja kreditnog rasta na og-
rani¢avanje inozemnog zaduzivanja.

Rast realnog BDP-a pao je sa 4,3% u 2003. na 3,8% u 2004. Osobna pot-
roSnja, s doprinosom BDP-u od otprilike 2,4 postotna boda, imala je i u 2004.
vaznu ulogu u njegovu rastu. No investicije u fiksni kapital, koje su u posljednje
vrijeme najviSe pridonijele ekspanziji, smanjile su se u drugoj polovici 2004. na-
kon dovrSetka glavnih radova na autocesti Zagreb — Split. Opéenito, rast investicija
pao je sa 16,8% u 2003. na samo 4,4% u 2004. S druge strane, prvi put od
2000. neto izvoz robe i usluga dao je pozitivan doprinos rastu BDP-a na razini
cijele godine (0,5 postotnih bodova) te je time djelomi¢no nadoknadio smanjeni
doprinos investicija rastu BDP-a.

Rast dodane vrijednosti u industriji usporio se sa 4,5% u 2003. na 3,9% u
2004. godini. Usporen je rast proizvodnje netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju,
dok je rast intermedijarnih proizvoda znacajno ubrzan. Do najveceg pada u proiz-
vodnji doSlo je, medutim, u gradevinarstvu, gdje je rast dodane vrijednosti u
2004. iznosio samo 5,6% u usporedbi sa 20,2% u 2003. Dodana vrijednost u tr-
govini takoder je u 2004. ne$to smanjena, pod utjecajem usporenog rasta pot-
roSnje, a rast dodane vrijednosti u djelatnosti hotela i restorana, inace najoditiji
pokazatelj rasta turizma, takoder je usporen.

Zaposlenost je u 2004. takoder rasla sporije nego u 2003. Prema podacima
Drzavnog zavoda za statistiku ukupna je zaposlenost u 2004. porasla za 1,2% u
usporedbi s rastom od 2,5% u 2003. Medutim, ovaj je pokazatelj rezultat i velikog
smanjenja broja individualnih poljoprivrednika (13,0%), $to ne mora vjerno odra-
Zavati trendove u zaposlenosti. Ako isklju¢imo individualne poljoprivrednike, rast
zaposlenosti pao je sa 3,1% u 2003. na 2,0% u 2004. No, i taj podatak nije po-
sve precizan jer je dobiven uklju¢ivanjem velikog smanjenja zaposlenosti u javnoj
upravi (7,7%), koje je uglavnom proizaslo iz azuriranja podataka o zaposlenosti u
vojsci i policiji.

- GODISNJE 1ZVJESCE 2004. 9
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Registrirana nezaposlenost bila je 2004., u prosjeku, za 1,1 postotni bod niza
nego u 2003., iako je na kraju godine bila za samo 0,2 postotna boda niZa nego
na kraju 2003. Cini se da su u tome uginci reforme Zavoda za zaposljavanije iz
2002. imali svoju ulogu. Naime, tom se reformom postroZila definicija nezaposle-
nosti, Sto je dovelo do postojanog smanjenja registrirane nezaposlenosti tijekom
veceg dijela 2002. i u 2003. No usprkos okoncanju ovakvog “Cis¢enja” redova ne-
zaposlenih, i nadalje ostaje znacajan jaz izmedu registrirane nezaposlenosti i ne-
zaposlenosti mjerene polugodisnjim anketama prema metodologiji Medunarodne
organizacije rada.

NiZi rast zaposlenosti pratio je umjereni rast placa. Rast realnih neto pla¢a pao
je sa4,5% u2003. na 3,8% u 2004., dok je rast realnih bruto plac¢a porastao sa
3,1% na 4,2%. Odredeni dio pada realnog rasta neto pla¢éa moZze se objasniti in-
terakcijom porasta bruto plaéa i progresivnog sustava oporezivanja, koji je po-
vecao porezno optereéenje pojedinih zaposlenika. Politika placa u javnom sektoru
imala je vaznu ulogu u obuzdavanju rasta placa, te je realni rast placa u tom sekto-
ru pao sa 4,8% u 2003. na samo 1,8% u 2004.

Potrosacke cijene porasle su tijekom 2004. prosjec¢no za 2,1%, u odnosu na
njihov rast od 1,8% u 2003. Medutim, usporedba podataka s kraja 2003. i
2004. godine pokazuje da je godisnji rast inflacije u prosincu 2004. iznosio
2,7%, a u prosincu 2003. 1,7%. Povecanje cijena naftnih derivata, zemnog plina
i vode za opskrbu kuéanstava glavni su ¢imbenici koji su u 2004. pridonijeli infla-
ciji. Poskupljenje duhanskih proizvoda, uzrokovano pove¢anjem troSarina u srp-
nju, takoder je znacajnije pridonijelo porastu inflacije potrosackih cijena.

Temeljna inflacija takoder je porasla tijekom 2004. dostignuvsi u prosincu go-
disnju stopu od 2,3%. Na njezin je porast, medu ostalim, utjecalo poskupljenje
duhanskih proizvoda, znacajno poskupljenje mesa (porast stope sa —2,6% u pro-
sincu 2003. na 3,5% u prosincu 2004.), kao i prenoSenje efekta povecanja cijena
nafte na ostala podrucja, primjerice na rast cijena u cestovnom i zratnom prijevo-
zu. Medutim, smanjenje cijena poljoprivrednih proizvoda, kao i pad cijena auto-
mobila, pomogli su u ograni¢avanju rasta temeljne inflacije.

Vedina inflatornih pritisaka u 2004. i na pocetku 2005. posljedica je rasta
cijena energenata na svjetskom trziStu. Jednokratni u€inci domacih ¢imbenika,
poput povecanja tro$arina na duhanske proizvode i porasta cijena mesa, jos$ su
prisutni, ali je vjerojatno da ¢e oni biti privremene naravi. Za sada joS nema znako-
va znacajnih domacih inflatornih pritisaka.

U stabilnosti te€aja Hrvatska narodna banka vidi klju¢no sredstvo za ograni-
¢avanje inflacije i sprjeCavanje formiranja inflatornih ocekivanja. Tijekom 2004.
prosjecni dnevni teaj kune prema euru aprecirao je za 0,9%. Nominalni efektivni
teaj kune prema koSarici valuta aprecirao je za otprilike 3,9%, uglavnom zbog
nominalne aprecijacije od 7,9% prema ameri¢kom dolaru. Realni efektivni tecaj
aprecirao je za priblizno isti postotak (4,0% ako se mjeri uz potrosacke cijene i
4,1% ako se mijeri uz cijene pri proizvoda¢ima) $to pokazuje da je inflacija u Hr-
vatskoj uglavnom jednaka inflaciji u drzavama koje su glavni trgovinski partneri
Hrvatske. Nominalna aprecijacija ogranicila je uCinak uvezene inflacije tijekom

2004.




Aprecijacijski pritisci bili su tijekom 2004. mnogo ¢eS¢i od deprecijacijskih pri-
tisaka odrazavajuéi konstantno velik priljev kapitala. HNB je intervencijama na
deviznom trzistu tijekom 2004. godine od poslovnih banaka neto otkupio 510,2
mil. EUR, ¢ime je kreirano 3,8 mird. kuna primarnog novca. Te su intervencije bile
glavni kanal kreiranja likvidnosti, ¢ime su ublaZzavani aprecijacijski pritisci.

Istodobno, srediSnja je banka neto prodala Ministarstvu financija deviza u
ukupnoj vrijednosti od 94,7 mil. EUR, te je time iz optjecaja povu¢eno ukupno
741,7 mil. kuna. Te transakcije s drzavom poduzimane su kako bi se olaksala ot-
plata drzavnoga inozemnog duga i kako bi se financiranje inozemnim kapitalom
zamijenilo financiranjem iz domacih izvora. SrediSnja je banka smanijila u stude-
nome 2004. stopu obvezne pri¢uve sa 19% na 18%, oslobadajuci time bankama
sredstva, koja je zatim drzava od njih pozajmila, izdavsi obveznice, kako bi kupila
devize za otplatu duga. Isto tako, u veljac¢i 2005. srediSnja je banka smanjila mini-
malno potrebnu stopu devizne likvidnosti sa 35% na 32% kako bi bankama oslo-
bodila devizna sredstva i omogucila im devizno kreditiranje drzave, koja je na taj
nacin otplatila svoje dospjele devizne obveze.

Nadalje, u 2004. srediSnja je banka pokuSala smanijiti kapitalne priljeve
uvodenjem grani¢ne obvezne pricuve na porast inozemnih obveza banaka, s prim-
jenom od srpnja. Stopa grani¢ne obvezne pricuve najprije je iznosila 24%, a zatim
je u veljaci 2005. poveéana na 30%. Ovom se mjerom bankama poskupljuje ko-
riStenje inozemnih izvora financiranja. Medutim, od nje se ne olekuje da ¢e posve
eliminirati novo inozemno zaduZivanje banaka s obzirom na to da se banke ne ok-
rec¢u inozemnim izvorima iskljucivo zbog cijene. Naime, banke pozajmljuju sred-
stva iz inozemstva zbog duZih rokova otplate tih sredstava od rokova koji su
uobicajeni na domacem trziStu i zato $to rast domacih depozita nije dostatan da bi
se samo iz tih izvora financirao rast plasmana koji je predviden u njihovim poslov-
nim planovima.

Sredisnja je banka pocetkom 2004. takoder poostrila monetarnu politiku ogra-
ni¢avanjem koristenja lombardnih kredita na samo pet dana u mjesecu, ali je pri-
tom ukinula redovite aukcije blagajni¢kin zapisa HNB-a i prestala izdavati
blagajnic¢ke zapise u devizama.

U travnju 2005. sredisnja je banka uvela obratne repo aukcije, nov instrument
za kreiranje i finu prilagodbu razine likvidnosti bankovnog sustava. Ocekuje se da
¢e repo aukcije i ostali novi instrumenti, poput polaganja nov€anog depozita kod
HNB-a, pomodi povecdati djelotvornost monetarne politike i smanjiti nepoZzeljnu
volatilnost.

Sredi$nja je banka svjesna ne samo potrebe za odrzavanjem Cvrste monetarne
politike kojom se izbjegava pretjerana kreditna ekspanzija i kojom se pod kontro-
lom drZi deficit na teku¢em racunu platne bilance, nego je istodobno svjesna i pot-
rebe za kreiranjem likvidnosti kako bi sprijecila pretjerane aprecijacijske pritiske i
olakSala domace financiranje proracunskog manjka. Takva nastojanja pratio je
umjereni rast monetarnih agregata. M1 je u 2004. porastao za samo 2,0%, Sto je
pad u odnosu na njegov rast od 9,8% u 2003., dok je rast M4 u 2004. iznosio
8,5%, au2003. 10,5%. Spori rast M1 moze se donekle pripisati boljem upravlja-
nju likvidnoSéu trgovackih drustava, Ciji su nemonetarni depoziti rasli brzo zbog
njihova nastojanja da maksimiziraju prinos na svoju financijsku imovinu i smanje

[ Sazetak

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

]

11




12

[

Sazetak

]

GODISNJE IZVJESCE 2004.

viSak likvidnosti. Kontinuirani solidni rast M4 prije svega je rezultat rasta deviznih
depozita, koji su u 2004. porasli za 7,5%, tj. nesto viSe nego u prethodnoj godini,
i spomenutog rasta kunskih nemonetarnih depozita, no ti su depoziti ostali i nada-
lje razmjerno mali u odnosu na ukupni agregat M4.

Plasmani banaka su u 2004. uglavnom rasli po nepromijenjenoj stopi od
14,0%. Krediti stanovnistvu rasli su brze od kredita poduzeéima (18,7%, odnos-
no 8,0%). Medutim, jaz izmedu tih dviju stopa znacajno se smanjio u odnosu na
prethodnu godinu kad je rast kredita stanovnistvu iznosio 27,7%, a rast kredita
poduze¢ima 5,1%. Smanjenje toga jaza u 2004. moze se djelomi¢no objasniti
ukidanjem mijera srediSnje banke iz prethodne godine koje su potaknule banke da
stimuliraju poduzeéa na koristenje lizinga ili na izravno zaduzivanje kod svojih
banaka matica u inozemstvu, ¢ime su banke izbjegle knjizenje kredita u svojim bi-
lancama.

Cinjenica da su plasmani banaka rasli brze od monetarnih agregata objasnjava
kontinuirani rast inozemnog zaduzivanja banaka. Banke su u 2004. povedale svo-
je inozemne obveze za otprilike 11,2 mlrd. kuna, dok su njihova inozemna pot-
razivanja porasla za 8,2 mird. kuna.

PoboljSanje profitabilnosti motiviralo je banke na odrzavanje brzog tempa kre-
ditiranja u uvjetima sporijeg rasta domacih izvora. lako je u 2004. godini kamatna
marza pala, prinos na prosje¢nu imovinu porastao je sa 1,59% na 1,70%, a pri-
nos na prosjec¢ni kapital porastao je sa 14,5% na 16,6%. PoboljSana kvaliteta
kredita jedan je od glavnih razloga porasta profitabilnosti, s obzirom da je udio
ukupnih ispravaka vrijednosti i rezervacija u ukupnim plasmanima i potencijalnim
obvezama pao sa 4,1% u 2003. na 3,6% u 2004.

S obzirom na doprinos stranog zaduzivanja banaka poveéanju hrvatskoga ino-
zemnog duga, mjere srediSnje banke usmjerene destimuliranju takvog zaduziva-
nja te usmjeravanje odredenog dijela zaduZivanja drzave sa stranoga na domace
trziste, kao i smanjenje ukupnoga proracunskog manjka pridonijeli su usporavanju
rasta inozemnog duga. Na kraju 2004. ukupni inozemni dug privrede u cjelini
iznosio je 22,7 mird. EUR, Sto je poveéanje od 14,5% u usporedbi sa 2003. Ta je
stopa rasta, koja je bila viSe nego upola manja od one zabiljezene 2003. (31,6%),
dovela do povecanja rasta udjela duga u BDP-u sa 77,6% u 2003. na 82,1% u
2004. Udio inozemnog duga u ukupnom izvozu robe i usluga porastao je i na kraju
2004. iznosio je 157,3%.

Promatrajuci rast duga po sektorima, moze se uociti da je najbrzi rast u 2004.
zabiljezen kod zaduZivanja banaka (iznosio je 25,0%). Inozemni dug ostalih do-
madih sektora rastao je po stopi od 18,9%, dok je inozemni dug drzave rastao po
stopi od samo 9,6%. lako je smanjenje stope rasta inozemnog duga u 2004. bilo
ohrabrujuce, bit ¢e potrebni daljnji napori da se postigne stabilizacija udjela duga
u BDP-u, prije svega fiskalna konsolidacija.

Nadalje, deficit na tekuéem racunu platne bilance Hrvatske smanjen je sa
6,9% u 2003. na 4,6% BDP-a u 2004. Ta se znacajna prilagodba moze djelo-
micno pripisati rastu robne razmjene te padu neto odljeva s osnove faktorskih do-
hodaka. Valja ipak naglasiti da je spomenuti godi$nji pad pod snaznim utjecajem
velikih odljeva s osnove izravnih ulaganja zabiljezenih u 2003., koji su velikim




dijelom rezultat ucinka prijenosa patentnih prava Plive na njezino povezano
drustvo u inozemstvu. Isklju¢ivanjem ucinaka ove transakcije na ostvarenja u baz-
noj 2003., godi$nje smanjenje manjka na teku¢em racunu platne bilance u 2004.
iznosi 1,2 postotna boda.

Rast robnog izvoza iznosio je 18,5%, dok je rast uvoza iznosio samo 6,2%.
Najveci udio u povecanju izvoza imao je izvoz brodova i naftnih derivata. Izvoz
brodova vazan je segment hrvatskog izvoza, a narudzbe hrvatskih brodograditelja
govore o daljnjem snaznom izvozu u sljede¢im godinama. S druge strane, poveéan
izvoz naftnih derivata uglavnom je odraz porasta cijena, a ne povec¢anja proizvod-
nje. Stoga je vazan podatak da je rast izvoza, iskljucujuéi izvoz brodova i naftnih
derivata, iznosio 15,3%. Najvazniji doprinos rastu izvoza, osim brodogradnje i
naftnih derivata, dolazi od proizvodnje: elektri¢nih strojeva, uredaja i aparata,
proizvoda od krzna i koze, specijalnih strojeva za pojedine industrijske grane, obo-
jenih metala i ostalih proizvoda od metala.

Prihodi od turizma, kao kljuéna pozitivna stavka tekuceg racuna, stagnirali su
na razini iz 2003. godine. lako fizicki pokazatelji govore da je broj turista koji su
2004. dosli u Hrvatsku porastao i da je porastao broj noéenja, financijski pokaza-
telji rasli su vrlo malo, jer je veéi broj turista boravio u nepla¢enom smijestaju. Cini
se da je turizam dostigao gornju granicu, dok daljnji rast turistickih prihoda pret-
postavlja i daljnje investicije u smjestajne kapacitete i povezane usluge.
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1.1. Medunarodno okruzje

Realna stopa rasta svjetskog bruto domaceg proizvoda dosegnula je u 2004. godi-
ni 5,1%, $to je za 1,1 postotni bod viSe od istog pokazatelja za 2003. godinu.
Izrazit gospodarski rast u 2004. godini zabiljezen je u Sjedinjenim Americkim
Drzavama i nizu drzava u razvoju (poglavito u Kini), dok se u zemljama eurozone
i Japanu biljeZi umjereni ekonomski rast. Medu najvaZnijim ¢imbenicima global-
nog rasta mogu se izdvojiti povoljni uvjeti financiranja (s obzirom na niske realne
kamatne stope) te znaCajan rast domace potrosnje. S druge strane, sve su izraze-
niji rizici negativnog utjecaja rasta cijena nafte na rast globalnoga gospodarstva i
jacanje inflacije te potencijalni negativni u¢inci daljnjeg slabljenja dolara.

Realni rast BDP-a u eurozoni

Pozitivna kretanja u gospodarstvu eurozone, zapoceta
u drugoj polovici 2003., nastavljena su i u 2004. godi-

ni, kada je ostvarena godi$nja stopa rasta zemalja eu- 3 A
. . . % ]

rozone iznosila 2,0%, u usporedbi sa 0,5% u 2003. )|

godini. Glavni doprinos rastu BDP-a dala je domaca NS

potraznja, i to ponajviSe osobna potros$nja i promjene 1
zaliha, dok je doprinos inozemne potraznje, usprkos

snaznom rastu svjetskoga gospodarstva, neutralan. Na
trzistu rada tijekom 2004. godine nije doslo do sma- -
njenja nezaposlenosti, koja se, kao i 2003. godine,
zadrzala na 8,9%, pri ¢emu su povoljna kretanja u us-

1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.

e, GodiSnja stopa rasta BDP-a
luznom sektoru nadomjestila pad zaposlenosti u in-

dustriji i gradevinarstvu. Istodobno, rast je placa bio
umjeren i nije znacajnije djelovao na inflaciju.

lzvor: Eurostat

Kako nije bilo jasnih naznaka o kumuliranju inflatornih Et)?r);g;(riti]lji?jznh: Lmzzle;:sgihnrﬂ%i:
pritisaka, Europska sredi$nja banka zadrzala je kamat-

nu stopu (engl. Minimum Bid Refinance Rate) na 2%, 5

ostavivsi ju nepromijenjenom jo$ od lipnja 2003., kada

je spustena za 0,5 postotnih bodova. Na razini cijele A

2004. godine prosje¢na godisnja stopa inflacije, mjere-

na harmoniziranim indeksom potro$ackih cijena, izno- 3 ¥ N

sila je 2,1%, kao i 2003. godine. Pritom su najveci %

godisnji porast zabiljeZile cijene energenata, hrane i us- ) i i i

luga, dok su cijene industrijskih proizvoda zabiljezile
samo blagi godisnji rast. .

Fiskalni pokazatelji za eurozonu nisu povoljni. Manjak 0
proracuna opCe drzave zemalja eurozone tako je u
2004. godini iznosio, u prosjeku, 2,8% BDP-a, $to je
odraz postojanja fiskalnih neravnoteza u mnogim dr- o
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lzvor: Eurostat
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Realne stope rasta i stope nezaposlenosti

zavama Clanicama. Osobna potrosnja, koja je bila nesto slabija od ocekivane, utje-
cala je na to da su porezni prihodi podbacili, §to je i osnovni razlog neostvarivanja
planiranog smanjenja prora¢unskog manjka. Zemlje koje su u 2004. krsile pravila
Pakta o stabilnosti i rastu bile su Njemacka, Francuska te osobito Grcka, Ciji je
manjak bio 2,3 postotna boda iznad dopustenih 3% BDP-a. Jos se nekoliko zema-
lja eurozone priblizilo spomenutoj granici od 3% BDP-a, pa se pocelo razmisljati
o tome da se pravila Pakta ublaze, osobito u slu¢ajevima kada ih zemlja krsi zbog
recesije u gospodarstvu ili zbog troskova restrukturiranja mirovinskih sustava. U
2004. prosjecan je javni dug zemalja eurozone bio blago iznad 70% BDP-a, pri
¢emu se javni dug Belgije, Gréke i Italije kretao oko 100% BDP-a.

Sto se tice ostalih starih &lanica Europske unije izvan eurozone, Velika Britanija i
Svedska ostvarile su visi realni rast u 2004. nego §to je prosjek eurozone, dok je
realna godi$nja stopa rasta u Danskoj gotovo istovjetna
onoj za eurozonu.

10 novih clanica Europske unije u 2004.

Nove Clanice Europske unije obiljezava nastavak ubr-

zavanja gospodarskog rasta. Tako je prosjecna realna
godisnja stopa rasta deset novih ¢lanica EU u 2004. iz-
nosila 4,9%, $to je znatno iznad prosje¢nog ostvarenja

eurozone, te za 1,1 postotni bod vise od pokazatelja za
2003. godinu. Najvise realne stope rasta biljeze bal-

Ceska

ti¢ke zemlje. U MadZarskoj i Cekoj realni godi$nji rast

Estonija
Cipar
Letonija
Litva

[T Realna stopa rasta
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iznosio je 4%, a u Poljskoj 5,3%. Sve te tri drzave imale
su visu prosjecnu godis$nju stopu inflacije od eurozone,
$to vrijedi i za vecinu ostalih novih ¢lanica. Inflatorni
pritisci bili su najizraZeniji u Slovackoj, Madzarskoj i
Letoniji, gdje je prosje¢na godi$nja stopa inflacije pre-
lazila 6%. Vecina novih ¢lanica bila je tijekom 2004.
suoCena s viSom nezaposlenos¢u od one zabiljeZene u
W Nezaposienost eurozoni, $to osobito vrijedi za Poljsku i Slovacku, u

lzvori: ESB; Eurostat

Madzarska
Malta
Poljska
Slovenija
Slovacka

kojima se stopa nezaposlenosti kretala oko 18%.

U SAD-u je u 2004. godini realni rast BDP-a iznosio 4,4%, $to je najviSa stopu u
posljednjih pet godina. Pozitivna kretanja bila su najizrazenija u prvoj polovici go-
dine, dok je krajem godine doslo do blagog usporavanja ekonomske aktivnosti.
Na americkome trzi$tu rada zabiljeZeni su povoljni trendovi. Prosjecna stopa ne-
zaposlenosti smanjena je sa 6%, koliko je iznosila u 2003., na 5,5% u 2004. godi-
ni. Rast raspolozivoga osobnog dohotka utjecao je na porast agregatne osobne
potro$nje. Uz osobnu potro$nju, rastu americkoga BDP-a u 2004. pridonio je i
porast poslovnih investicija u opremu i operativno-aplikacijske sustave (softwa-
re). BrZi rast uvoza robe i usluga u odnosu na izvoz Sjedinjenih DrZava rezultirao
je negativnim doprinosom medunarodne razmjene rastu americkoga gospodar-
stva.

Cjenovni pritisci utjecali su na blagi godi$nji porast inflacije u SAD-u, pri ¢emu je
ostvarena stopa inflacije jos niska (2,7% u 2004. u odnosu na 2,3% u 2003. godi-




ni). Porastu inflacije pridonijeli su rast cijena sirove
nafte, slabljenje dolara i poboljSanje situacije na trzistu
rada. Stoga je americ¢ka sredi$nja banka postupno tije-
kom godine povecavala ciljanu kamatnu stopu (US Fe-
deral Funds Target Rate) sa 1% pocetkom 2004. na
2,25% krajem godine.

SAD i nadalje opterecuju veliki proracunski i trgovin-
ski manjak. Deficit na tekuéem racunu platne bilance
tako je u 2004. dosegnuo 666 mlird. USD, §to je 5,7%
BDP-a, u odnosu na 531 mlrd. USD ili 4,8% BDP-au
2003. godini. lako SAD zasad nema problema u finan-
ciranju deficita na teku¢em racunu, on je izvor rastuée
zabrinutosti oko bududih zbivanja u svjetskom gospo-
darstvu zbog moguceg utjecaja na tecaj dolara, ame-
ricke kamatne stope te vrijednost financijske imovine.
S druge strane, americki mirovinski sustav i sustav
zdravstvene zastite izazivaju zabrinutost oko odrZivosti

[ Makroekonomska kretanja ]

Realni rast BDP-a i proracunski
manjak SAD-a
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lzvor: Bureau of Economic Analysis, Congressional Budget Office

fiskalne pozicije SAD-a. Proracunski manjak u fiskalnoj godini 2004. (koja je
zavr§ila 30. rujna) premasio je 400 mlrd. USD ili 3,6% BDP-a.

Japansko je gospodarstvo u 2004. ostvarilo realni rast BDP-a od 2,6%, Sto je
dvostruko viSe od rasta zabiljeZenog u 2003. Najveéi doprinos japanskome gos-
podarskom rastu u 2004. godini dale su investicije privatnog sektora i drzavna

potro$nja, dok je doprinos osobne potrosnje znatno ni-
Zi. Poslovni je sektor i dalje relativno stabilan te u 2004.
biljeZi znacajan rast profita. Dio dobiti reinvestiran je u
postrojenja i drugu kapitalnu opremu, $to bi se u idu-
¢em razdoblju trebalo odraziti na vise stope ukupnoga
gospodarskog rasta.

U 2004. godini Japan je ostvario znacajan rast pozitiv-
nog salda na teku¢em rac¢unu platne bilance, $to je pos-
ljedica visokih stopa rasta suficita vanjskotrgovinske
bilance i rasta neto dohotka od izravnih ulaganja iz ino-
zemstva. Kada je rije¢ o kretanjima opce razine cijena,
nastavljeni su umjereni deflacijski pritisci, cemu je u
posljednje vrijeme pridonijela i deregulacija cijena ko-
munalnih usluga. Indeks potrosackih cijena zadrzao se
na nuli, nakon pet godina ostvarenih negativnih vrijed-
nosti. Sredi$nja banka nije tijekom godine mijenjala
sluzbenu diskontnu stopu, koja od rujna 2001. iznosi
0,1%.

Realni rast BDP-a
i stopa inflacije u Japanu
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U 2004. godini nastavljen je trend relativno visokoga gospodarskog rasta zemalja
u razvoju. Osobito snazan godi$nji rast zabiljeZen je u Kini (9,5%), ali i u drugim
azijskim zemljama. Najvece doprinose gospodarskom rastu Kine u 2004. daju ve-
like investicije te snazan rast robnoga izvoza. Spomenute trendove potvrduju i os-
tvarenja u kineskoj platnoj bilanci, pri ¢emu je suficit na teku¢em racunu platne
bilance dosegnuo 4,2% BDP-a u 2004. godini. Kao rezultat izraZenijih inflacij-
skih pritisaka, indeks potrosackih cijena porastao je sa 1,2% u 2003. na 3,9% u
2004. godini. lako je kineska vlada poduzela odredene mjere za usporavanje gos-
podarstva, za koje mnogi istaknuti analitiCari drZe da se “pregrijava”, sredi$nja
banka povisila je tijekom 2004. svoju temeljnu kamatnu stopu prvi put u posljed-
njih devet godina.

Na samom kraju 2004. godine svjetska politicka i ekonomska zbivanja zasjenile
su tragi¢ne posljedice plimnoga vala koji je opustoSio znacajan dio obale juzne i
jugoistoCne Azije. lako su ljudski i materijalni gubitci izazvani prirodnom katas-
trofom golemi, njihov negativan doprinos gospodarskom rastu pogodenog pod-
rudja, ali i svjetskoga gospodarstva, ocitovat Ce se u prvoj polovici 2005. godine.
Pojedina turisticka odredista, poglavito Tajland i Indonezija, mogla bi zabiljeZiti
pad prihoda od pruzenih usluga u turizmu i tijekom nesto duzeg vremenskog raz-
doblja.

Ruska Federacija je u 2004. godini takoder ostvarila snazan gospodarski rast, uz
zabiljezenu realnu godi$nju stopu rasta od 7,1%. Rastu ekonomske aktivnosti po-
najvise je pridonijela snazna osobna potrosnja, kao i investicije, a povoljnim kre-
tanjima pogodovale su i visoke cijene nafte. Zarada koju je Ruska Federacija
ostvarila na svjetskom trziStu prodajom nafte pridonijela je u 2004. godini znat-
nom povecanju njezinih deviznih pricuva. Ipak, afera s naftnom kompanijom
Jukos zbog nepodmirenoga poreznog duga utjecala je na rast zabrinutosti oko
zastite vlasniCkih prava i povecane drzavne intervencije.

U juzZnoamerickim zemljama u razvoju takoder je ubrzana ekonomska aktivnost,
$to je rezultiralo dvostruko visim godis$njim rastom te skupine zemalja u 2004.
godini. Od zemalja u razvoju sa spomenutoga kontinenta godi$njom stopom ras-
ta nacionalnoga gospodarstva istiCe se Argentina, koja je u 2004. ostvarila go-
disnji rast od 9%.

Visoke cijene sirove nafte bile su jedan od osnovnih rizika globalnog rasta u 2004.
godini, a izgleda da Ce njihova kretanja obiljeZiti i potencijale globalnoga rasta u
2005. godini. Prosje¢na dnevna cijena barela sirove nafte porasla je u 2004. za vi-
Se od 30%, sa 30 USD za barel zabiljezenih u prosincu 2003. godine na 39 USD
krajem 2004. godine, prelazedi tijekom godine vrijednost od 50 USD po barelu.
Pocetak godine obiljeZile su stabilne cijena nafte koje su se tijekom prva Cetiri
mjeseca 2004. kretale oko 32,5 USD po barelu. Prvi znacajni porast cijena sirove




nafte zabiljezen je u svibnju, i to kao posljedica jacanja zabrinutosti kako proiz-
vodnja nece biti u stanju pratiti rastucu potraznju za naftom, koju pokrece svjetski
gospodarski rast. Cijena sirove nafte na svjetskom trziStu tada je prvi put u pos-
ljednjih devet godina premasila 37 USD po barelu. Nakon blagog pada cijena u
lipnju, novo poveéanie slijedilo je u kolovozu. Strajkovi u naftnoj industriji Nor-
veske (treci po velicini svjetski izvoznik sirove nafte), nekoliko napada na iracke
naftovode, politicki nemiri u Venezueli, pozar u treoj po veli¢ini naftnoj rafineriji
u SAD-u te financijski problemi ruskog naftnog diva Jukosa uzrokovali su rast
prosjecne cijene sirove nafte na 42 USD po barelu. Uragan Ivan koji je sredinom
rujna pogodio Meksicki zaljev i zaustavio proizvodnju

u tamos$njim rafinerijama, te Strajkovi u naftnoj indus-

triji Nigerije i zabrinutost oko nedostatnih zaliha loZi-

vog ulja rezultirali su daljnjim rastom cijena, koje su u

listopadu dosegnule rekordnih 46,9 USD po barelu. 5
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Kretanje cijena sirove nafte
na svjetskom trzistu

Pocetkom studenoga doslo je do neodekivanog porasta 5

kamatnih stopa u Kini, $to je izazvalo dvojbe u vezi s
45

potraznjom u drugom po veliCini svjetskom potrosacu
40

energenata i blagi pad cijena nafte (prosjecna cijena si-

rove nafte u studenome je iznosila 42 USD po barelu).
Zbog relativno visokih temperatura na sjevernoj Zem-

u USD po barelu

I lutk kraj godine obil Y/ \ j.
jinoj polutki u prosincu, kraj godine obiljeZio je nasta . | \

vak trenda smanjenja cijena nafte te su se on zadrzale

na oko 39 USD po barelu, a Organizacija zemalja iz- X

voznica nafte (OPEC) odgovorila je najavom smanje- 15
nja proizvodnje za oko milijun barela na dan. lako u

2004. godini visoke cijene nafte nisu znacajnije ugrozi- — Bt
le svjetski rast i potaknule jacanje inflacije, taj se rizik

9/03.

prenosi u 2005. godinu.

1.2. Gospodarska aktivnost

Prema procjeni tromjesecnog obracuna bruto domaceg proizvoda gospodarski se
rast realno usporio sa 4,3% u 2003. na 3,8% u 2004. godini!. Pri tome je uspora-
vanje rasta ukupne ekonomske aktivnosti posebno bilo uodljivo sredinom 2004.
(u drugom i treCem tromjesecju) pod utjecajem kontinuiranog slabljenja investi-
cija tijekom cijele godine. Usporavanje rasta ukupnih investicija bilo je najiz-
razenije u treCem tromjeseCju 2004. zbog svrSetka investicijskog ciklusa u
cestogradnji, a njihova stagnacija nastavila se i u posljednjem tromjesecju. Dopri-
nos najznacajnije komponente agregatne potraznje, osobne potrosnje, rastu
BDP-a u 2004. blago je smanjen u odnosu na 2003. godinu. Slabljenje doprinosa

1 Podaci DZS-a o BDP-u za 2002., 2003. i 2004. godinu privremeni su i zasnivaju se na procjeni
tromjesecnog obracuna BDP-a (koji nije uskladen s godiSnjim obratunom BDP-a).

11/03.
1/04
3/04
5/04.
7/04
9/04

Dubai
''''' = Prosjecna cijena nafte
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Doprinosi domace i inozemne

otranje rastu BDP-2 pojedinih komponenata domace potraznje pratile su

povoljne tendencije vanjskotrgovinske razmjene i ub-
laZavanje vanjske neravnoteze. Takva dinamika poje-

dinih komponenata BDP-a znacajno je promijenila

strukturu izvora njegova rasta u drugoj polovici u od-

nosu na prvu polovicu 2004. godine, ali i u odnosu na

prethodnu godinu.

Stopa promjene opCe razine cijena, mjerena rastom
implicitnog deflatora BDP-a, iznosila je u 2004. godini

3,3%, $to je za 0,1 postotni bod vise od njegova rasta u
2003. godini. Rast deflatora osobne potro$nje ubrzao

se u 2004. godini i dostignuo je 2,2%, Sto je otprilike

1998. 1999. 2000. 2001.

W Netoinozemna potraznja
{20 0sobna i drzavna potrosnja

GODISNJE IZVJESCE 2004.

202 2003 2004 jednako rastu potrosackih cijena u toj godini. Postoja-
B Bruto investicie nu razliku izmedu stope rasta deflatora osobne pot-
BOP ro$nje i stope inflacije i u 2004. su generirale visoke

"™ stope rasta deflatora ukupnih bruto investicija i

drzavne potro$nje. Uz ostvareni realni gospodarski ra-
st i opdi rast cijena, nominalni BDP u 2004. godini procijenjen je na 207,1 mlrd.
kuna i bio je za 14,0 mlrd. kuna veéi nego godinu prije, $to je nominalni porast od
7,3%.

Osobna potrosnja bila je najsnazniji generator rasta BDP-a i u 2004. godini, iako
se njezin realni rast nastavio usporavati. Navedeno blago usporavanje rasta osob-
ne potrosnje (na stopu od 3,9%) nije znacajno smanjilo njezin doprinos formira-
nju BDP-a, koji je u 2004. iznosio 2,4 postotna boda. Dinamika osobne potrosnje
u 2004. godini bila je uskladena s kretanjem glavnih izvora njezina financiranja.
Rast prosjecne isplacene realne neto place blago je usporen, sa 3,8% u 2003. na
3,6% u 2004. godini, a istodobno je usporen i porast zaposlenosti, $to je nesto
vise utjecalo na dinamiku mase placa. S druge strane, pokazatelji drzavnih tran-
sfera stanovni$tvu na razni konsolidirane opce drzave?, u ¢ijoj strukturi najveci
udio imaju izdaci za mirovine, upucuju na njihov ubrzani nominalni rast u 2004.
godini. Taj je rast bio visi od inflacije zabiljezene u toj godini, $to znaci da su tran-
sferi drzave i realno bili veéi nego prethodne godine. Uskladivanje rasta mirovina’
za srpanj 2004. s rastom nominalnih bruto placa u prvom polugodistu te godine
realizirano je u rujnu kad su mirovine jednokratno povecane za 4,0%, §to je dje-
lomice ublaZilo negativne ucinke usporavanja mase placa u toj godini i pozitivno
djelovalo na dinamiku osobne potro$nje. Nesto sporiji rast zabiljezen je u 2004.
godini i kod neredovitih izvora financiranja potro$nje. Ukupni bankovni plasmani
stanovniStvu bili su u 2004. godini priblizno za 20,0% (prilagodeno za promjene
teCaja) veci nego godinu prije, §to je manje nego prijasnjih godina. Pri tome su
stambeni krediti (odnosno financiranje investicija u stambeni fond) rasli dvostru-
ko brze od ostalih kredita kojima se financira osobna potro$nja.

DrZavna potrosnja bila je u 2004. godini realno neznatno manja nego u 2003. pa
se tako godisnja stopa njezine realne promjene stabilizirala na razini od —0,3%.
Time je nastavljena i viSegodiS$nja tendencija smanjivanja udjela drZavne pot-
ros$nje u ukupnom BDP-u, koji je u 2004. godini pao ispod 20,0% BDP-a, pa je to

2 Podaci Ministarstva financija o ostvarenjima prihoda i rashoda konsolidirane opée drzave iskazani prema
novom formatu medunarodne metodologije za statistiku javnih financija (GFS 2001).
3 Uskladivanje rasta mirovina provodi se od 2004. godine u skladu sa Zakonom o izmjenama i dopunama

Zakona o mirovinskom osiguranju (NN, br. 30/2004).




blago smanjenje drzavne potro$nje rezultiralo njezinim neutralnim doprinosom
formiranju BDP-a u toj godini. Prema tromjese¢nom obra¢unu BDP-a deflator
drzavne potro$nje iznosio je u 2004. godini 3,8%, $to je manje nego u 2003., ali je
on nastavio podizati ukupni deflator BDP-a. Originalni podaci Ministarstva fi-
nancija pokazuju da je nominalni rast drzavne potro$nje proizisao iz porasta mase
plada u javnoj upravi, dok je dinamika rashoda za dobra i usluge u 2004. godini
zaostajala za inflacijom. Kako je, prema podacima DZS-a, zaposlenost u javnoj
upravi (ukljucujuéi $kolstvo i zdravstvo) smanjena, a time i realna potro$nja u to-
me drZavnom segmentu, uz sporiji rast placa, nominalni je rast drzavne potro$nje
iu 2004. godini bio potaknut otpremninama, koje su utjecale na dinamiku defla-
tora drZavne potrosnje.

Rast investicija u fiksni kapital* u 2004. godini najsnaznije se usporio od 2000.
kada je realna stopa njihove promjene bila negativna. Kapitalne su investicije u
2004. realno porasle za 4,4%, §to je za 12,4 postotna boda manje nego u 2003.
godini. Usporavanje rasta investicija zapocelo je u drugom polugodistu 2003., a
posebno je bilo izrazeno u drugoj polovici 2004. godine. Na navedena je kretanja
ponajprije utjecalo smanjenje kapitalnih rashoda drzave zbog svrsetka investicij-
skog ciklusa u cestogradnji, a ona su se odrazila i na usporavanje rasta dodane
vrijednosti u gradevinarstvu te na kontrakciju proizvodnje u pojedinim segmenti-
ma industrije (rudarstvo i vadenje). Prema podacima Ministarstva financija (GFS
2001), drzavne kapitalne investicije, koje ¢ine otprilike Cetvrtinu ukupnih kapital-
nih investicija, nominalno su u 2004. godini porasle 7,5%, $to je za vise od 25,0
postotnih bodova manje nego u 2003. lako su privatne investicije u 2004. godini
nominalno rasle nesto brze od drzavnih investicija, njihov je rast takoder bio spo-
riji nego u prethodnoj godini, pa stoga i nisu mogle kompenzirati usporavanje
drzavnih investicija. Takvo usporavanje rasta investicija zabiljezeno je unato¢
nesto snaznijem rastu inozemnih izvora financiranja (prije svega, plasmana bana-
ka) privatnih nefinancijskih poduzeca u 2004. u odnosu prema prethodnoj godi-
ni. Ubrzani rast zaduzenosti poduzeda moze upulivati na relativno slabije
financiranje investicijskih projekata iz vlastitih izvora u 2004. nego u 2003. godi-
ni. Rast ukupnih privatnih investicija djelomice se usporio i zbog usporavanja in-
vesticija stanovniStva u nekretnine (usporen je rast stambenih kredita
stanovnistvu sa 37,3% u 2003. na 28,7% u 2004.). S obzirom na spomenuto us-
poravanje rasta bankovnih plasmana stanovnistvu tijekom 2004. godine, u tom se
razdoblju nastavilo pribliZavanje stopa rasta zaduzenosti poduzeca i stanovnistva,
koje se odvijalo i u 2003. godini.

Navedeno usporavanje investicija odrazilo se i na smanjenje uvoza kapitalne op-
reme i usporavanje rasta uvoza intermedijarnih proizvoda u 2004. godini, ¢iji je
porast u prethodnom razdoblju bio generiran domacom investicijskom aktiv-
nos¢u. Kako uvoz navedenih grupacija industrijskih proizvoda obuhvaca gotovo
2/3 robnog uvoza, usporavanje rasta investicijske aktivnosti znacajno je pridoni-
jelo i usporavanju rasta ukupnog uvoza u 2004. godini.

Porast izvoza robe i usluga u 2004. godini takoder je bio usporen, ali je to uspora-
vanje bilo slabijeg intenziteta nego usporavanje uvoza robe i usluga, pa je na razini
cijele godine izvoz rastao nesto brze od uvoza. Rast uvoza kontinuirano se uspo-

4 Ukupne bruto investicije sastoje se od investicija u fiksni kapital i promjene zaliha. Medutim, promjena
zaliha ukljucuje i statisticku diskrepanciju zbog ¢ega nije moguce precizno procijeniti veli¢inu i dinamiku te
komponente bruto investicija. Kategorija promjene zaliha obuhvaé¢a samo 3% BDP-a i oko desetinu ukupnih

investicija.

Makroekonomska kretanja

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

]

23




Makroekonomska kretanja

ravao tijekom godine, dok je izvoz, nakon kratkotrajnog usporavanja u drugom
tromjesecju, poceo brze rasti u drugom dijelu 2004. godine. Takva povoljna kre-
tanja u medunarodnoj razmjeni pridonijela su ublazavanju vanjske neravnoteze, a
neto inozemna potraznja je prvi put od 2000. godine dala pozitivan doprinos
ukupnom realnom rastu (od 0,5 postotnih bodova). Nominalni podaci DZS-a
upucuju na to da su pozitivna kretanja u vanjskotrgovinskoj razmjeni u 2004. go-
dini proizisla iz dinamiénijeg rasta robnog izvoza i smanjivanja neravnoteze u
robnoj razmjeni, dok je neto izvoz usluga blago smanjen u usporedbi sa 2003. go-
dinom. Pokrivenost robnog uvoza izvozom dosegnula je u 2004. godini 50,0%, a
takva je razina robne neravnoteze posljednji put bila zabiljeZena 2001. godine. S
druge strane, kretanja na ra¢unu usluga’ bila su, kao i prethodnih godina, od-
redena dinamikom prihoda od turizma, Cije je ostvarenje u 2004. bilo niZe od
ocekivanoga. Prihodi od turizma su na razini cijele 2004. nominalno stagnirali u
odnosu na 2003.

Procjena tromjese¢nog obracuna BDP-a prema proizvodnoj metodi pokazuje da

je bruto dodana vrijednost u 2004. godini bila realno za 4,2% veca nego u 2003.

Dodana vrijednost u svim djelatnostima gospodarstva tako je u 2004. nadmasila

rast BDP-a za 0,4 postotna boda zbog znacajno sporijeg rasta poreza na proizvo-

de umanjenih za subvencije od rasta BDV-a®. Realni rast poreza na proizvode

umanjenih za subvencije ipak je u 2004. ubrzan u odnosu na godinu prije, pa je i

rast BDP-a neSto manje zaostajao za rastom BDV-a

m Struktura BDV-a po komponentama  pnego u 2003. NajsnaZnije usporavanje dodane vrijed-
proizvodnje u 2004. ot u 2004. godini zabiljeZeno je u gradevinarstvu, u

kojem je zbog visokih stopa rasta ostvarenih u prvoj
polovici godine ipak zabiljezZen natprosjecni realni rast.
Medutim, zbog relativno malog udjela u strukturi

CDE ukupnog BDV-a, brzorastuce djelatnosti gradevinar-
28,8%

AB
L,M,N,0,P 89%

F K stva te prijevoza, skladiStenja i veza nisu dale naj-
11,6% v . . . . v e .
snaznije doprinose njegovu rastu. Najsnazniji doprinos
| rastu BDV-a u 2004. godini dala je industrija, i to prvi
5% put nakon 2000. godine. Rast doprinosa distributivne
F . . . .
H f 6.3% trgovine te hotela i restorana formiranju ukupne doda-
37% . .. . . .
128% ne vrijednosti u promatranom je razdoblju blago uspo-
A, B —Poljoprivreda, lov, Sumarstvo i ribarstvo | - Prijevoz, skladistenje i veze ren, dOk Su dOprinOSi javnih 1 dru§tvenih djelatnosti te
C, D, E— Rudarstvo i vadenje, preradivatka industrija, J', K - Financijsko posredovanie, poslovanje . . e .. . vi_ e ..
opskrba elektrinom energijom, plinom i vodom nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge pol]oprlvrede bili blago pOthanl. U pI'OSlO] gOdlnl po-
F — Gradevinarstvo L, M, N, 0, P - Javna uprava i obrana, socijalno osiguranje, « Lev . o . . .
G~ Trgovina na veliko | na malo; popravek motorrih vozla — obrazovanie, zdravstvena zaSiita i socialna skib, ostale sebno se istiCe dinamican rast dodane vrijednosti u dje-
i motocikala te predmeta za osobnu uporabu i kuéanstvo drustvene, socijalne i osobne usluzne dielatnosti . . . 0 e . . . v _ses
H- el restorai i privatna hucansiva latnosti poljoprivrede (4,2%), koji je bio najsnazniji od
“ umanjeno za indirekino mjerene usluge financijskog posredovanja Izvor: DZS 1 998 godine‘

5 Razlike u kretanju ukupnog izvoza i uvoza prema obracunu BDP-a u nacionalnim ra¢unima i prema platnoj
bilanci jos su prisutne. Te razlike proizlaze prije svega iz razlika u obracunu turisticke potrosnje. U 2003.
godini rast izvoza usluga prema obracunu BDP-a zaostajao je za rastom izvoza usluga prema platnoj bilanci,
a u 2004. godini je rastao brze prema nacionalnim racunima nego prema platnoj bilanci, $to je smanjilo
navedene razlike.

6 Prihodi od prodaje proizvoda i usluga su, nakon isklju¢ivanja prihoda od poreza na proizvode i pribrajanja
vrijednosti primljenih subvencija, izrazeni u tzv. bazi¢nim cijenama. Obra¢un BDP-a prema proizvodnoj
metodi vri se zbrajanjem dodanih vrijednosti svih djelatnosti gospodarstva uvec¢anih za poreze na proizvode
i umanjenih za subvencije. DZS ne ukljucuje tu kategoriju u obracun BDP-a u stalnim cijenama pa se ta
vrijednost moze dobiti kao rezidual BDP-a i BDV-a (izrazenim u stalnim cijenama iz 1997. godine).

GODISNJE IZVJESCE 2004.




Rast BDV djelatnosti industrije, koja obuhvaca preradivacku industriju, rudar-
stvo i vadenje te opskrbu energentima, realno se usporio sa 4,5% u 2003. na 3,9%
u 2004. godini. Nakon kratkotrajnog usporavanja godi$njeg rasta dodane vrijed-
nosti industrije u drugom tromjesecju 2004., ona je kako se blizio konac godine,
ubrzavala svoj rast. Navedena su kretanja u 2004. godini bila uskladena s kreta-
njem fizickog obujma industrijske proizvodnje. Rast fizickog obujma industrijske
proizvodnje tako je u 2004. godini iznosio 3,7% te je bio blago usporen u odnosu
na 2003. godinu, a njegove su fluktuacije unutar godine pratile dinamiku dodane
vrijednosti.

Od glavnih industrijskih grupacija u 2004. godini jedino je u grupaciji proizvod-
nje netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju, koja je ¢inila oko tredine ukupne in-
dustrijske proizvodnje, zabiljeZeno usporavanje rasta, $to je utjecalo na
spomenuto usporavanje rasta industrije, dok je rast domace potraznje za tim
proizvodima dijelom nadomjesten rastom uvoza. Najznacajniji rast u 2004. godi-
ni zabiljeZen je u proizvodnji intermedijarnih proizvoda (6,0%), ali se isticao i rast
proizvodnje kapitalnih proizvoda, koji je velikim dijelom bio namijenjen inozem-
nom trzistu. Rast proizvodnje kapitalnih proizvoda u 2004. godini iznosio je
5,8%, $to je najsnazniji porast proizvodnje u toj grupaciji proizvoda od 2000. go-
dine (u 2002. i 2003. godini proizvodnja navedenih proizvoda se smanjivala).

Usporavanje rasta proizvodnje netrajnih proizvoda za

Siroku potro$nju dovelo je i do blagog usporavanja ras-
ta preradivacke industrije, pa je stopa njezina rasta

smanjena sa 4,4% u 2003. na 4,1% u 2004. godini. Ta 130

[ Makroekonomska kretanja ]

Fizicki obujam
industrijske proizvodnje

su kretanja isklju¢ivo rezultat usporavanja rasta proiz-
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vodnje zabiljeZenog u drugom tromjesecju 2004. godi- 120
ne. Nasuprot navedenim kretanjima, rast opskrbe [ | | | | |/ |7
energentima (elektri¢na energija, plin i voda) u 2004. g 10 [ ,/
godini je ubrzan. Smanjenje proizvodnje zabiljezeno je o A e
u 2004. godini jedino u podruéju rudarstva i vadenja, i Z 100 - /\ '!“
to za 3,3% u odnosu na 2003. godinu. Ono je zapocelo E N%M 7
nakon prvog tromjesecja te godine navjes¢ujuci uspo- % S — »T
ravanje gradevinske aktivnosti u drugoj polovici godi- -7
ne. %
1997 1998 1999, 2000, 200l 2002 2003. 2004,
Inozemna potraznja za proizvodima domace industrije e Rudarstvo | vadenje Opskrba energentima
u 2004. godini nije bila dovoljno snazna da nadomjesti " Preradivatia indusirja  + =+ =" = Industriska proizvodria - ukupno

blago slabljenje domace potraznje u tom razdoblju, na

§to upucuju i nominalni podaci DZS-a o kretanju rob-

ne razmjene. Kao rezultat te neuskladenosti zalihe gotovih proizvoda su u 2004.
godini rasle brze od industrijske proizvodnje, odnosno po stopi od 4,2%, §to je
ponajprije posljedica kretanja zaliha u drugoj polovici te godine.
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BDV djelatnosti gradevinarstva u 2004. godini bio je za 5,6% veci nego prethodne
godine, iako je to usporavanje rasta od 14,6 postotnih bodova. Time je gradevi-
narstvo postala djelatnost u kojoj je zabiljeZeno najsnaznije usporavanje aktivnos-
ti u 2004. Usporavanje rasta gradevinske aktivnosti smanjilo je i njezin doprinos
formiranju ukupnog BDV-a gotovo za cijeli postotni bod, sa 1,3 postotna boda u
2003. na 0,4 postotna boda u 2004. godini. Ta su kretanja prouzrocena prije sve-
ga usporavanjem kapitalnih rashoda drzave u drugoj polovici 2004. zbog svrsetka
investicijskog ciklusa u cestogradnji.

Bruto dodana vrijednost u odabranim Nakon gotovo polugodi$nje realne kontrakcije
1.10. dielatnostima gospodarstva ~ gradevinske aktivnosti, mjerene odradenim satima
radnika na gradili§tima, zapocete u lipnju 2004. godi
160 ne’, potkraj te godine i na pocetku 2005. godine po-
novno se javljaju pozitivna kretanja u gradevinarstvu.
Tendencije rasta vrijednosti neto narudzbi gradevin-
‘ ‘:.;% skih radova i rasta vrijednosti radova prema izdanim
120 e gradevnim dozvolama u drugoj polovici 2004., kao i
. pozitivna kretanja u rudarstvu i vadenju zabiljeZena
/ krajem 2004. i na pocetku 2005. godine, upuéuju na to
\< da bi takva kretanja u gradevinarstvu mogla biti
80 pocetak nove ekspanzije. Podaci DZS-a o vrijednosti
izvr$enih gradevinskih radova s vlastitim radnicima po-
60 kazuju da je u 2004. godini rast radova na zgradama
1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. (10,5%) blO znatno bril nego na OStalim gradevinama
Trgovina (2,5%), $to je smanjilo i udio radova na ostalim
“““““ fotelestorart T P gradevinama u ukupnim radovima u odnosu na 2003.
godinu.
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Usporavanje rasta osobne potro$nje u 2004. godini odrazilo se na nesto snazZnije
usporavanje rasta BDV-a djelatnosti trgovine. BDV ostvaren u ukupnoj trgovin-
skoj djelatnosti bio je realno za 4,2% veci nego godinu prije, $to je nastavak ten-
dencije usporavanja prisutne od 2001. godine, kad su postignute rekordne stope
rasta (16,3% u 2001.1 12,7% u 2002.) zbog otvaranja i Sirenja velikog broja trgo-
vackih lanaca na domacdem trzistu. Navedeno usporavanje rasta dodane vrijed-
nosti djelatnosti trgovine blago je usporilo i njezin doprinos realnom rastu
ukupnog BDV-a u 2004. godini, koji je iznosio 0,6 postotnih bodova.

Nominalni podaci DZS-a o distributivnoj trgovini za 2004. godinu pokazuju ubr-
zanje rasta maloprodaje, koja je dala najveci doprinos rastu BDV-a trgovine, dok
je kod veleprodaje, nakon usporavanja njezina rasta u drugoj polovici 2003. i

7 U 2004. godini nije bilo “u¢inka ljetne sezone”, odnosno radovi na gradilistima se nisu intenzivirali sredinom
godine ni zbog povoljnih klimatskih prilika ni zbog nadolazede turisticke sezone, kako je to bilo prethodnih
godina.
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pocetkom 2004. godine, zabiljezeno i apsolutno smanjivanje njezine razine u dru-
gom i treCem tromjeseCju te godine. Negativne tendencije u veleprodaji mogu se
dovesti u vezu sa zalihama nagomilanim u distributivnoj trgovini (i u maloprodaji
i u veleprodaji) tijekom 2002. i 2003. godine, kada su one rasle po stopama visim
od 10,0%. Veleprodaja je na usporavanje rasta potraznje reagirala smanjivanjem
svoje opskrbe te je zasi¢enu trgovacku potraznju zadovoljavala iz nagomilanih za-
liha, koje su stoga i apsolutno padale tijekom cijele 2004. godine, dok su zalihe u
maloprodaji rasle sporije nego prijasnjih godina.

Prema tromjese¢nom obracunu BDV-a rast dodane vrijednost djelatnosti hotela i
restorana usporen je sredinom 2004. godine te je njezin doprinos formiranju
ukupnog BDV-a u 2004. godini iznosio 0,1 postotni bod. Rast dodane vrijednost
djelatnosti hotela i restorana u 2004. usporio se usprkos dinami¢nom porastu u
prvom i blagom ubrzanju rasta u posljednjem tromjesecju (izvan glavne sezone).
To je manje od doprinosa koji je dodana vrijednost te djelatnosti ostvarila u 2002.
i2003. godini (0,3 postotna boda) i najmanji je njezin doprinos od 2001. godine.
lako na djelatnost hotela i restorana otpada tek malen
dio ukupne stvorene dodane vrijednosti u gospodar-
stvu (oko 3,5%), indirektni i direktni uéinci toga seg-
menta gospodarstva na ostala realna kretanja znatno

[ Makroekonomska kretanja ]

Struktura noéenja stranih turista
prema zemlji prebivaliSta

su veci od onoga vidljivoga u tom doprinosu.
Austrija

Navedena kretanja u skladu su s tendencijom stagnaci-

je ukupnih nominalnih prihoda (odnosno sa smanje- tela

njem neto prihoda) koje u 2004. godini biljezi platna Halia

bilanca na poziciji putovanja — turizam, te s kretanjem
fizickih pokazatelja dostupnih na mjese¢noj razini, Nematka

broja nocenja i dolazaka turista. Kako su dolasci turista
u cijeloj 2004. godini rasli brZze od broja ostvarenih

Slovenija

nocenja, broj nocenja po dolasku u svih dvanaest mje- Ostale e ——_n
seci te godine (5,5 nocenja) nesto je manji nego tije-

kom 2003. godine, kada je prosje¢no bilo ostvareno
5,6 noéenja po dolasku. Dolasci i nocenja turista Ciji je
dolazak u Hrvatsku bio individualan nastavili su ipak,
unato¢ sporijem rastu tijekom 2004. godine, rasti brze
od broja dolazaka i noéenja turista koji su stizali orga-

nizirano.

[ 2000. 1 2001

U cijeloj 2004. godini najviSe su nocenja ostvarili strani turisti iz Njemacke
(25,6%), ltalije (12,6%), Slovenije (11,8%), Cetke (9,8%) i Austrije (8,6%).
Struktura nocenja stranih gostiju donekle je izmijenjena u odnosu na prethodne
godine te se zastupljenost gostiju iz navedenih zemalja, iako i nadalje dominan-
tnih u strukturi ukupnih noéenja, u 2004. godini ipak blago smanjila, $to se po-
sebno odnosi na goste iz Celke, Njemacke i Slovenije. Na tu je promjenu
strukture utjecao snazniji rast dolazaka i noCenja gostiju iz Francuske, Madzar-
ske, Nizozemske, Rusije i Velike Britanije.

15 20 25 30 35

1 2002. 3 2003. [ 2004.

lzvor: DZ§
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Nakon ubrzanja zabiljezenog u 2003., u 2004. godini realni se rast BDV-a djelat-
nosti prijevoza, skladistenja i veza usporio na 6,9%, $to je i nadalje iznad prosjeka
ostalih djelatnosti. Doprinos te djelatnosti realnom rastu ukupnog BDV-a na ra-
zini cijele godine iznosio je 0,6 postotnih bodova. Broj prevezenih putnika u
2004. stagnirao je u odnosu na 2003. godinu, dok se godisnji rast koli¢ine preve-
zene robe, mjerene tonama, usporavao tijekom prva tri tromjesecja, a zatim se i
apsolutno smanjio u posljednjem tromjesecju (uz godi$nju stopu promjene od
—6,7%), §to je rezultiralo umjerenim rastom prijevoza robe u toj godini (1,0%).
Usporavanje rasta fizickih pokazatelja i dodane vrijednosti djelatnosti prijevoza,
skladistenja i veza u 2004. godini moze se povezati s kretanjima na tekucem
racunu platne bilance u istom razdoblju.

Najznacajniji, cestovni prijevoz, u kojem se ostvaruje vise od polovine ukupnog
prijevoza robe i putnika, bio je u 2004. godini, mjeren putni¢kim kilometrima, za
8,7% manji nego godinu prije, dok je mjeren tonskim kilometrima bio za 7,0%
veci nego u 2003. Najizrazeniji rast aktivnosti ve¢ je nekoliko godina zaredom
prisutan u podrucju veza, i to telekomunikacija. Tako je broj utroSenih minuta u
nepokretnoj telefonskoj mrezi 2004. godine bio za 5,8% veéi nego u 2003., a u
pokretnoj mrezi za 14,9%. Taj se rast zasniva na jacanju konkurencije, povecanju
broja korisnika i uvodenju sve veéeg broja novih usluga u domeni pokretne tele-
fonske mreze. Takva su kretanja bila jo$ izrazenija u 2003. godini, u kojoj je broj
utroSenih minuta u pokretnoj telefonskoj mrezi bio za 27,7% veci nego u 2002.
godini, a u nepokretnoj mrezi za 12,4%.

Prema raspoloZivim mjeseCnim pokazateljima ekonomske aktivnosti, pocetak
2005. godine obiljezilo je usporavanje rasta u realnom sektoru gospodarstva.
Takva kretanja mjeseCnih pokazatelja navjeS¢uju nastavak usporavanja rasta bru-
to domaceg proizvoda i u prvom tromjesecju, ali je u ovom trenutku tesko ocijeni-
ti intenzitet tog usporavanja®. Fizi¢ki pokazatelji rasta u industriji, trgovini,
gradevinarstvu i turizmu, kao i podaci o robnoj razmjeni pocetkom 2005. godine,
upucuju na to da su istodobno slabljenje domace i neto inozemne potraznje uz-
roci navedenog usporavanja ukupne ekonomske aktivnosti.

Nakon dinami¢nog rasta fizickog obujma industrijske proizvodnje krajem 2004. i
na pocetku 2005. godine, u veljaci i ozujku slijedila je njegova stagnacija. Prema
sezonski i kalendarski prilagodenim podacima godi$nja stopa njegova rasta je ta-
ko smanjena sa 3,2% u posljednjem tromjesecju 2004. godine na 2,6% u prvom
tromjesecju 2005. godine. Jedan od znacajnih uzroka usporavanja rasta industrij-
ske proizvodnje na pocetku 2005. bila su negativna kretanja zabiljeZena u grupa-
ciji proizvodnje intermedijarnih proizvoda®. Navedeno je usporavanje

8 Prema DZS-ovu kalendaru objavljivanja statisti¢kih podataka za 2005. godinu procjena tromjese¢nog
obracuna BDP-a za prvo tromjesecje 2005. godine bit ¢e dostupna 30. lipnja 2005.

9 Ta su kretanja (odnose se na 1/3 ukupne industrijske proizvodnje) barem djelomi¢no proizisla iz iznimno
niskih temperatura i porasta potros$nje plina u ku¢anstvima i kod manjih proizvodaca koji imaju prioritet u
opskrbi, Sto je reduciralo isporuke plina proizvodacima koji su veliki potrosaci tog energenta.




industrijske proizvodnje bilo potaknuto i slabljenjem domace potraznje za investi-
cijskim dobrima, vidljivim iz godiSnjeg usporavanja rasta proizvodnje kapitalnih
proizvoda u veljaci i jo§ snaznijeg njezina usporavanja u ozujku 2005. Slabljenje
domace potraznje za investicijskim dobrima tijekom prvog tromjesecja 2005. og-
leda se i u nominalnim podacima DZS-a o robnoj razmjeni, prema kojima se go-
disnji rast uvoza intermedijarnih proizvoda usporio, dok je kod uvoza kapitalnih
proizvoda nastavljena tendencija opadanja zapoceta jo$ sredinom 2004. godine.
Zbog navedenih se kretanja teSko mozZe ocekivati skoriji oporavak dinamike
ukupnih bruto investicija. U prvom je tromjesecju 2005. sporiji rast proizvodnje
dobara namijenjenih Sirokoj potro$nji upucivao i na nesto slabiju dinamiku osob-
ne potro$nje. Znacajno se usporio rast njihova uvoza, sto je pratila i slabija dina-
mika izvoza tih proizvoda. Prvo tromjesecje 2005. tako je obiljezilo usporavanje
rasta ukupne potraznje u najvaznijim grupacijama proizvoda domace industrije,
koje se odrazilo na snazan porast zaliha gotovih proizvoda.

Nakon blagog ubrzanja godi$njeg rasta realnog prometa u trgovini na malo na sa-
mom pocetku 2005. godine, ¢ime se maloprodaja stabilizirala na razini dostignu-
toj jo§ poCetkom drugog polugodista 2004., u veljaci je, prema originalnim i
desezoniranim podacima, zabiljeZen njezin snazan pad. Vjerojatno je rije¢ o nesto
izrazenijoj iregularnoj komponenti u tom mjesecu, pa bi se oko sredine godine
mogao ocekivati povratak maloprodaje na prethodno dostignutu razinu. No, iz-
vori financiranja osobne potro$nje su u prvom tromjesecju 2004. zabiljezili samo
blagi godisnji porast, Sto upucuje na to da se i u drugom tromjesec¢ju moze oceki-
vati umjeren rast maloprodaje i osobne potrosnje. Rast realnih neto placa znacaj-
no je usporen u prvom tromjeseCju 2005., kao i porast broja osiguranika
HZMO-a. Rezultati HNB-ova anketnog istrazivanja o pouzdanju potrosaca pro-
vedenom u travnju 2005. govore o blagom porastu njihova optimizma te upucuju
na moguénost oporavka osobne potrosnje.

Mjesecni rast fizickog obujma gradevinskih radova zabiljeZzen potkraj 2004. i
poCetkom 2005. naglo je prekinut u veljaci intenzivnim mjese¢nim padom
gradevinske aktivnosti. Takva se dinamika graditeljstva moze povezati s vrlo ne-
povoljnim klimatskim uvjetima u veljaci 2005. i ne bi trebala utjecati na gradevin-
sku aktivnost u idu¢im mjesecima!®.

Turisti su tijekom prva dva mjeseca 2005. godine kumulativno ostvarili 7,0% ma-
nje nocenja nego u istom razdoblju prethodne godine (u promatranom razdoblju
se smanjio i broj dolazaka turista), $to se takoder moze povezati s nepovoljnim
vremenskim uvjetima. Medutim, kako se u prvom tromjeseéju ostvaruje samo
oko 2,0% ukupnih nocenja, s aspekta prihoda od turizma na razini cijele godine
taj pad nema veliku vaznost. U promatranom razdoblju posebno se istie pad
nocenja domacih turista, ¢iji su dolasci Cinili ve¢inu dolazaka, uglavnom organizi-
ranog tipa.

10 Tome u prilog govore podaci o planiranim kapitalnim rashodima konsolidirane opce drzave (GFS 2001) za
2005. godinu, koji daju naznaku kretanja drzavnih investicija u infrastrukturu u ovoj godini i koji za vise od
10,0% premasuju razinu kapitalnih rashoda drzave ostvarenih u 2004. godini.
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Dok su tijekom prve polovice 2004. godine pokazatelji zaposlenosti, nezaposle-
nosti i plaa, dinamikom koja je bila sli¢na onoj iz prethodne godine, upudéivali na
nastavak ekspanzije na trzistu rada, u drugoj su se polovici 2004. pojavili od-
redeni znaci usporavanja. Tako je u drugom polugodistu 2004. godine preokre-
nuta tendencija smanjenja registrirane nezaposlenosti, a usporen je i rast placa,
$to je bilo u skladu s dinamikom gospodarske aktivnosti u tome razdoblju. No,
kako se tendencija rasta zaposlenosti do kraja 2004. godine, prema kona¢nim po-
dacima DZS-a, tek blago usporila, i to uglavnom zbog smanjenja zaposlenosti u
javnoj upravi, slabljenje gospodarskog rasta u drugoj polovici te godine samo se
donekle odrazio na kretanja na trzistu rada. Pokazatelji tokova na trzi$tu rada
potvrduju da je na promjene registrirane nezaposlenosti potkraj 2004. godine
znacajno utjecao prestanak djelovanja ucinaka reforme posredovanja pri zapo-
Sljavanju, provedene 2002. godine, tako da stopa registrirane nezaposlenosti jo$
nije pouzdan pokazatelj dinamike trziSta rada. Pokazatelji trzista rada za drugu
polovicu 2004. godine prema anketnim izvorima, koji se zasnivaju na jedinstvenoj
metodologiji Medunarodne organizacije rada, pa stoga i nisu podlozni utjecajima
institucionalnih reformi u Hrvatskoj, bit e raspolozivi tek sredinom 2005. godi-
ne. Tada ¢e se modi jasnije suditi o dinamici na trzistu rada u promatranom raz-

doblju.

Nakon intenzivnog smanjenja registrirane nezaposlenosti potkraj 2002. i tijekom

2003. godine, u 2004. je zabiljeZeno njezino stabiliziranje uz preokret i lagano

ubrzanje rasta od sredine te godine. Na kraju 2004. godine razina registrirane ne-

zaposlenosti tako je dosegnula gotovo 318 tisuca osoba te je bila na podjednakoj

razini kao i krajem prethodne godine (na kraju 2004. bilo je za tisu¢u osoba, od-

nosno za 0,3%, manje u evidenciji HZZ-a nego na kraju 2003. godine). U skladu

s dinamikom broja nezaposlenih osoba u evidenciji HZZ-a, stopa administrativne

nezaposlenosti stabilizirala se na razini od oko 18%, uz

Nezaposleni u evidenciji  uobicajene oscilacije proizisle iz pojaanoga sezonskog

1.12. Hrvatskog zavoda za zapoSljavanie  zapogljavanja u ljetnim mjesecima te priljeva novih

osoba iz obrazovanja u evidenciju HZZ-a tijekom je-
440

senskih mjeseci. ProsjeCna razina nezaposlenosti u

“w 2004. godini bila je za 1,1 postotni bod niza od svoga

400 ;‘ prosjeka u 2003. godini, a krajem 2004. stopa admini-

380 %}r?ﬂ A strativne nezaposlenosti je, dijelom pod utjecajem se-
360 // 4 X zonskih Cinitelja, dosegnula 18,5%, S$to je za 0,2
E Y/ ’{/ \ postotna boda manje nego na kraju 2003. godine.

300

:-//7 Tendencija rasta broja nezaposlenih osoba u evidenciji
HZZ-a zapocela je istodobno s usporavanjem rasta in-
vesticija u prometnu infrastrukturu, pa bi se na prvi
pogled takva tendencija registrirane nezaposlenosti

\\\\\\\\\\\\\\ = mogla povezati s navedenim negativnim kretanjima u
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nezaposlenosti (tijekom 2002.12003. godine) nije bilo moguce potpuno objasniti
pozitivnim gospodarskim kretanjima i porastom zaposlenosti, tako se ni preokret
njezine tendencije u 2004. godini ne moze povezati s navedenim sporijim rastom
investicija i ukupne gospodarske aktivnosti.

Nekoliko je razloga zbog kojih se moZe pretpostaviti da je usporavanje rasta gos-
podarske aktivnosti, koje se odvijalo u drugoj polovici 2004. godine, imalo ogra-
nicene utjecaje na trziste rada. Prvo, u drugoj se polovici 2004. godine tendencija
rasta zaposlenosti nastavila slicnom dinamikom kao i pocetkom godine, a uocljivo
je tek blago usporavanje u odnosu na tendenciju njezina rasta u 2003. To je uspo-
ravanje proisteklo uglavnom iz smanjenja zaposlenosti u javnim sluzbama, dok se
u djelatnosti gradevinarstva, koja je snosila najveci dio tereta usporavanja gospo-
darske aktivnosti, tendencija rasta zaposlenosti nije znacajnije usporila tijekom
2004. godine. Porast registrirane nezaposlenosti praden nastavkom porasta za-
poslenosti doveo je i do tendencije snaznog porasta radne snage potkraj 2004.
godine, nakon njezina viSegodiS$njeg opadanja. Kona¢no, dinamika tokova na
trzistu rada nije se znacajno promijenila u odnosu na prethodno razdoblje, ve¢ su
tendencije porasta priljeva u evidenciju HZZ-a i smanjenja odljeva iz evidencije
nastavljene sli¢cnom dinamikom i potkraj 2004. godine. Navedene tendencije pri-
ljeva i odljeva traju jo§ od reforme posredovanja pri zaposljavanju, provedene
pocetkom 2002. godine, kada se trenutno povecala razina odljeva (odnosno bri-
sanja) iz evidencije i smanjila razina priljeva u evidenciju. Razine priljeva u evi-
denciju i odljeva iz evidencije jos su se u 2003. godini medusobno pribliZile i tako
usporile tendenciju pada registrirane nezaposlenosti, a sredinom 2004. godine su
se i poklopile, §to je dovelo do rastuce tendencije registrirane nezaposlenosti tije-
kom druge polovice te godine.

Tablica 1.1. Priljevi u evidenciju HZZ—a i odljevi iz evidencije

1. —VI. 2004. | VII. - XII. 2004. 2004.

Makroekonomska kretanja

Udio u ukupnom toku

]

I.~VI.2003. | VII. - XIl. 2003. 2003. .~ V1. 2004. | VII. - XIl. 2004. 2004.

Novoprijavljeni 10,4 25 58 100,0 100,0 100,0
Dolaze direktno iz radnog odnosa 48 9,5 1.4 57,3 58,2 57,8
Dolaze iz individualnog poljoprivrednog ili drugih oblika rada 21,1 40,9 -32,1 11 09 1,0
Dolaze direktno iz redovitog Skolovanja 4,6 2,2 0,8 45 14,8 10,3
Dolaze iz neaktivnosti 24,3 -8,0 6,6 37,1 26,1 31,0
Prvi put traze zaposlenje 13,7 6,9 03 23,6 28,5 26,3
Prethodno bili zaposleni 94 6,8 8,0 76,4 715 13,7
Odljevi iz evidencije -9,2 -144 -111 100,0 100,0 100,0
Zaposleni iz evidencije -6,0 -2, —4,6 58,6 53,5 56,2
Brisani iz evidencije iz drugih razloga -134 248 -19,5 41,4 46,5 43,8

lzvor: HZZ

Za razliku od pada razine registrirane nezaposlenosti tijekom 2002. i 2003. godi-
ne, koji je uglavnom proizi$ao iz dinamike novoprijavljenih, odnosno privreme-
nog smanjenja njihove razine, porast registrirane nezaposlenosti potkraj 2004.
godine bio je uglavnom posljedica ustrajne tendencije pada odljeva iz evidencije.
Detaljniji uvid u strukturu odljeva iz evidencije HZZ-a tako pokazuje da je rastu
registrirane nezaposlenosti najviSe pridonijelo smanjenje broja osoba koje su
izbrisane iz evidencije, odnosno iscrpljivanje u¢inaka mjera za aktiviranje neza-
poslenih osoba. Tim su mjerama postrozeni kriteriji koje registrirane osobe mo-
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1.13.

u tis.

raju ispuniti kako bi se prijavile u evidenciju HZZ-a i zadrzale u njoj, pa se
smanjenje broja izbrisanih iz evidencije u 2004. godini moze povezati s nesto in-
tenzivnijim brisanjem iz evidencije tijekom 2002. i 2003. godine, ¢ime je iz evi-
dencije ve¢ bio uklonjen znadajan broj osoba koje nisu udovoljavale novim
kriterijima. Istodobno je zbog prestanka rasta broja osoba koje su se u evidenciju
prijavile iz neaktivnosti, $to se moglo povezati s naknadnim evidentiranjem osoba
koje se u vrijeme provodenja reforme nisu azurno prijavljivale u evidenciju ili su
bile izbrisane iz nje, usporena tendencija rasta priljeva. Broj novoprijavljenih ipak
se stabilizirao na razini koja je jo$ uvijek bila za otprilike petinu niza od razine ko-
ju su priljevi u evidenciju dostigli uoci reforme posredovanja pri zaposljavanju.

Oporavak priljeva moZe se povezati i sa stabiliziranjem broja osoba u HZZ-ovoj

evidenciji trazitelja zaposlenja, koje se ne ukljucuju u nezaposlene osobe, tijekom

2004. godine na oko 12 tisuca. Time je prestalo i even-

Uk e tualno prelijevanje nezaposlenih osoba u pomoénu evi-

Upno Zaposien! prema denciju, $to je tijekom 2003. godine moglo ublaziti
administrativnim izvorima e . . o . e

desezoniane Priljeve u evidenciju nezaposlenih i tako smanjiti regis-

1420 1320 triranu nezaposlenost. Trazitelji zaposlenja su osobe
1
1410 = 1310 koje koriste uslugu posredovanja pri zaposljavanju, ali
1400 /,/ / 1300 ne uZzivaju ostale beneficije na koje nezaposlene osobe
13% /4 / 1280 imaju pravo te se ne smatraju nezaposlenim osobama.
Id . v . .

1.380 N / 1.280 lako je tesko nagadati o stvarnom statusu tih osoba, s
IO 7/ 0 g obzirom na to da su u statusu trazitelja zaposlenja prije
1.360 1260 © . i . . .

N P svega mlade osobe, koje registracijom ne bi ostvarivale
1.350 1.250 v . .. . . . .
L \ N 7 o znacajne koristi, ali bi morale udovoljavati dodatnim
. N .
L ~T AL L obvezama koje propisuju Zakon o posredovanju pri za-
: / : s . . . .
1320 - / L0 posljavanju i pravima za vrijeme nezaposlenosti i pra-
1310 1210 vilnici HZZ-a, vjerojatno je rije¢ o osobama koje zaista
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nemaju zaposlenje. Stoga bi se znacajan broj tih
e trazitelja vjerojatno evidentirao medu nezaposlenima u

bez javne uprave — desno slucaju da potkraj 2002. godine nije ustrojena eviden-
lzvor: DZS

10/02
3/03.
8/03.
1/04
6/04.

11/04.

cija traZitelja zaposlenja.

Nakon ubrzanja tendencije rasta ukupne zaposlenosti u 2003. godini, tijekom
2004. njezina je dinamika nesto oslabila. Prema kona¢nim podacima DZS-a o
ukupnoj zaposlenosti, ona je u 2004. godini prosjecno porasla za 1,2% (odnosno
za 17 tisuca osoba), §to je bitno manje od godis$nje stope njezina rasta u prethod-
noj godini koja je iznosila 2,5%. Na sli¢no usporavanje rasta zaposlenosti, iako uz
nesto vise godi$nje stope, upucuju i podaci o osiguranicima HZMO-a, ¢iji je broj
u 2004. godini porastao za 1,7% nakon visokog rasta po godi$njoj stopi od 3,8%
u 2003. godini zbog uvodenja doprinosa za mirovinsko osiguranje i na ostale iz-
vore dohotka od rada osim placa. Najveci doprinos usporavanju rasta zaposle-
nosti tijekom 2004. godine dale su pravne osobe (smanjenje godi$nje stope rasta
sa 2,5% na 1,5%), iako je odredeno usporavanje rasta zabiljeZeno i u obrtu i slo-
bodnim profesijama (sa 5,8% na 4,2%). Broj individualnih poljoprivrednika tije-
kom 2004. godine jos je snaznije kontrahirao (pad od 13,0%) nego u 2003. (pad
od 10,4%), pa je i to pridonijelo usporavanju rasta ukupne zaposlenosti. Kako
placanje doprinosa za mirovinsko osiguranje, na osnovi ¢ega se individualni po-
ljoprivrednici klasificiraju medu zaposlene, ne mora uvijek biti povezano s njiho-
vom stvarnom ekonomskom aktivno$¢u, moguce je da agregatni podaci
precjenjuju stvarno usporavanje rasta zaposlenosti. Iskljucili se utjecaj pada broja
aktivnih poljoprivrednika, usporavanje rasta zaposlenosti u 2004. godini bilo je
nesto blaze (sa 3,1% na 2,0%). U 2004. godini samo je u nekoliko djelatnosti za-




biljezeno godisnje smanjenje zaposlenosti, a medu nji-
ma se posebno isticala javna uprava s padom
zaposlenosti od 7,7% (za gotovo 9 tisuca osoba). Taj je
pad zaposlenosti uglavnom proiziSao iz ukljucivanja
azurnih podataka o zaposlenosti u vojsci i policiji u
DZS-ove podatke o zaposlenosti umjesto ranijih proc-
jena (8to je dovelo do mjese¢nog smanjenja za gotovo
10 tisuca osoba u veljaci 2004. godine), ¢ime se ujedno
moZe objasniti glavnina promjene dinamike ukupne
zaposlenosti u toj godini u odnosu na 2003.

Anketna stopa nezaposlenosti je, prema posljednjim
dostupnim podacima za prvo polugodiste 2004. godi-
ne, nastavila tendenciju smanjenja. Takva je dinamika
anketne nezaposlenosti bila mnogo vise uskladena s di-
namikom administrativne nezaposlenosti nego tijekom
prethodne dvije godine pa se razlika koja postoji iz-
medu stopa anketne i administrativne nezaposlenosti u

Makroekonomska kretanja ]
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lzvor: DZ§

tome razdoblju stabilizirala. Medutim, stopa administrativne nezaposlenosti jos je
uvijek znacajno nadmasivala stopu anketne nezaposlenosti, $to pokazuje kako se
u evidenciji HZZ-a i dalje nalazi znacajan broj osoba koje su zaposlene u ne-
sluzbenom gospodarstvu ili ne traze aktivno posao, unato¢ mjerama za njihovo
aktiviranje koje HZZ u posljednje dvije godine provodi. Kako anketni pokazatelji
za drugo polugodiste 2004. godine nisu bili raspolozivi u trenutku izrade ovog iz-
vjeséa (njihovo objavljivanje ocekuje se sredinom 2005. godine), nije moguce s
vi$e pouzdanosti suditi o tendencijama zaposlenosti i nezaposlenosti u 2004. go-

dini.

Godisnja stopa rasta prosjecne realne neto place je u 2004. godini iznosila 3,8%,
§to je smanjenje u odnosu na prethodnu godinu kada je ona porasla za 4,5%, iako
se njezina dinamika time zadrZala unutar uskog intervala u kojemu se kretala tije-

kom posljednje Cetiri godine. Usporavanju rasta pros-
jeCne realne neto place pridonijele su nize godis$nje
stope njezina rasta potkraj 2004. godine, kad je za-
pocela i njezina stagnacija. S druge strane, rast pros-
jene realne bruto place (odnosno troskova rada) se u
2004. godini ubrzao te je, uz godi$nju stopu od 4,2%,
nadmasio svoj porast u prethodnoj godini (za gotovo
1,2 postotna boda) kao i rast prosje¢ne neto place u
2004. RazilaZenje dinamike rasta prosjeénih realnih
bruto i neto placa proizislo je iz djelovanja porezne
progresije, koja je u interakciji s rastom placa djelovala
na porast prosje¢noga poreznog optereéenja. Neopo-
rezivi dio place bio je povecan pocetkom 2003. godine,
$to je tada usporilo porast ukupnog troska rada u od-
nosu na rast neto placa, a po¢etkom 2005. ponovno je
provedeno poveCanje neoporezive osnovice, uz
uvodenje dodatnih olaksica za uzdrzavane clanove

Prosjecne realne place
1. 15 godiSnje stope promjene

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.

[T Prosjecne neto place B Prosjecne bruto place

lzvor: DSZ
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obitelji, $to ¢e ublaziti rast troskova rada u toj godini i time nadoknaditi povecanje
poreznog opterecenja koje se zbilo u 2004. godini.

Na usporavanje rasta prosjecne realne neto place u 2004. godini je, uz rast porez-
nog opterecenja, djelovalo i ponovno vodenje stroze politike placa u javnom sek-
toru zbog fiskalnih restrikcija nakon popustanja te politike u drugoj polovici
2002. i tijekom 2003. godine. Rast prosje¢ne nominalne bruto place u javnoj up-
ravi (ukljucujuéi obrazovanje te zdravstvenu zastitu i socijalnu skrb) tako je uspo-
ren sa 5,0% u 2003. na 3,7% u 2004. godini. Uzmu li se u obzir navedeni porezni
efekti te efekti rasta potrosackih cijena, Ciji se rast u 2004. godini ubrzao, realni
porast neto placa u javnoj upravi znatno se vise usporio (sa 4,8% u 2003. godini
na 1,8% u 2004). Uz izravan ulinak restrikcija rasta mase placa u javnoj upravi
na usporavanje rasta prosjecne place na razini cijeloga gospodarstva, stagnacija
realnih placa u javnoj upravi ublazila je i pritiske na porast placa u ostalim sektori-
ma pa je i na taj nacin djelovala na uskladenost izmedu realnog rasta troskova ra-
da i realnog rasta gospodarske aktivnosti u 2004. godini.

Bruto placa i BDV po zaposlenom  Ubrzanje rasta troSkova rada zabiljezeno u 2004. go-

116 godiSnje stope promjene P : . . . :
dini bilo je koncentrirano tek u manjem broju djelat-
nosti — poljoprivredi, opskrbi elektri¢nom energijom,

plinom i vodom, trgovini te ostalim drustvenim, soci-
jalnim i osobnim usluznim djelatnostima. Ubrzan je i
realni rast troskova rada u zdravstvu i obrazovanju,
8 koji je drzava kompenzirala realnom kontrakcijom
— prosjeéne plade u javnoj upravi (u uzem smislu), tako
da se fiskalne restrikcije nisu jednako odrazile na sve
0] d segmente javnih sluzbi, ve¢ je drzava vodila diferenci-
ranu politiku plaa izmedu razli¢itih sluzbi u javnom
4 sektoru. U ostalim je djelatnostima rast troska rada
uglavnom usporen ili je njegova dinamika bila sli¢na
onoj u 2003. godini. Tako je i rast prosje¢nih realnih
I osetna st pcau s P e bt i v o bruto placa u industriji 2004. ostao stabilan u odnosu
. B0t dodana vrjecost po zzposlenom u industi na prethodnu godinu, iako je ve¢ drugu godinu uzas-
tmor et na ey posasle o5 topee nadmasio porast proizvodnosti rada u industriji.
Medutim, kako navedena promjena odnosa izmedu
rasta troSka rada i proizvodnosti rada nije proizisla iz ubrzanog rasta troska rada,
vec iz sporijeg rasta proizvodnosti zbog ekspanzije zaposlenosti u industriji, moze
se pretpostaviti da ona nee pojacati inflatorne pritiske. Potkraj 2004. godine i
pocetkom 2005. rast se tro§kova rada usporio, tako da je stvorio prostor za nasta-

vak rasta zaposlenosti.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.

Pocetkom 2005. ublazena je tendencija rasta registrirane nezaposlenosti za-
poceta sredinom prethodne godine. Slabljenje priljeva u evidenciju HZZ-a bio je
glavni uzrok usporavanja tendencije rasta registrirane nezaposlenosti, pa je stoga
moguce da su vanjski ¢initelji, odnosno odluke nezaposlenih i neaktivnih osoba o
evidentiranju pri HZZ-u, utjecali na takvu njezinu dinamiku u promatranom raz-
doblju, a ne vece zaposljavanje. Ostali pokazatelji trziSta rada upucuju na nesto
snaznije prelijevanje u¢inaka usporavanja gospodarske aktivnost u prvom tromje-
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secju 2005. nego §to je to bio slucaj potkraj prethodne godine, pa je tako uocljivo
usporavanje tendencija rasta zaposlenosti i stagnacija troskova rada. Lom u seriji
ukupne zaposlenosti, nastao zbog privremene naravi DZS-ovih podataka od ve-
ljace 2004. godine naovamo, oteZava tumacenje dinamike zaposlenosti na pocet-
ku 2005. godine. No, podaci HZMO-a o osiguranicima jasno upucuju na
nastavak usporavanja tendencije rasta zaposlenosti. Tako je usporena tendencija
rasta broja zaposlenih u obrtu i slobodnim profesijama (godi$nja stopa njihova
rasta u prvom je tromjesecju iznosila 2,3%, nasuprot prosjeénom rastu od 5,2%
za Citavu 2004. godinu), kao i tendencija porasta ukupnog broja osiguranika (go-
di$nja stopa rasta iznosila je 0,9% u prvom tromjesecju nasuprot 1,3% za Citavu
2004. godinu). Stopa registrirane nezaposlenosti dosegnula je u prvom tromje-
secju 2005. godine 19,2%, §to je za 1,2 postotna boda viSe nego u 2004. godini.
Stopa registrirane nezaposlenosti tako je po¢etkom 2005. nadmasila prosjek za
Citavu prethodnu godinu i nakon iskljucivanja sezonskih faktora uobicajenih za
zimsko razdoblje.

Prestanak djelovanja baznih ucinaka snaznijeg porasta troskova rada s pocetka
2004. godine i nastavak njihove realne stagnacije zapocet sredinom 2004. godine
dodatno su pocetkom 2005. godine snizili godi$nje stope rasta tro§kova rada. Ta-
ko je godi$nja stopa rasta prosjecne realne bruto place u prvom tromjesecju izno-
sila 1,4%, $to je njezin najnizi porast jo§ od pocetka 2002. godine. Usporavanju
rasta troska rada pridonijela je i porezna reforma, koja je omogucila nesto snazni-
ji porast neto placa u prvom tromjesecju 2005., koji je za pola postotna boda nad-
masio porast prosje¢nog troska rada.

Tijekom 2004. godine doslo je do blagog ubrzanja in- Indeks potrosackih cijena, temeljna inflacija i indeks
flacije potrosackih cijena u usporedbi s inflacijom u 1.17. cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima
2003. godini. Tako se prosjeéna godi$nja stopa prom- prosjetne godiSnje stope promjene
jene indeksa potrosackih cijena povecala za 0,3 posto-
tna boda, sa 1,8% zabiljezenih u 2003. na 2,1% u
2004. Godisnja stopa promjene indeksa potrosackih
cijena ostvarena na kraju razdoblja povecala se za 1,0 6
postotni bod, sa 1,7% u prosincu 2003. na 2,7% u pro-
sincu 2004. Godisnja stopa inflacije zabiljeZena na
kraju 2004. ocjenjuje se niskom jer je bila za samo 0,3 ,
postotna boda visa u odnosu na inflaciju od 2,4% (mje- M
renu kretanjem harmoniziranog indeksa potrosackih 0 J:h-,
cijena) ostvarenu u prosincu 2004. u eurozoni, dok je
prosje¢na godi$nja stopa inflacije u 2004. u Hrvatskoj
(2,1%) bila jednaka onoj ostvarenoj u eurozoni.

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.

[ Indeks potrosatkih cijena B Temeljna inflacija

1 indeks cijena pri proizvodacima
Sredi$nja banka svojom je monetarnom politikom ut- -

jecala na odrzavanje relativne stabilnosti te¢aja kune
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prema euru'', koji je glavno nominalno sidro inflacijskih ocekivanja u zemlji te ut-
jeCe na stabilnost uvoznih cijena sirovina i finalnih dobara iz eurozone. Relativno
priguseni domaci inflatorni pritisci proizasli su, izmedu ostaloga, iz usporavanja
rasta osobne potrosnje, stagnacije drZavne potro$nje te rasta zaliha gotovih in-
dustrijskih proizvoda. Nadalje, u domadem gospodarstvu prisutna je relativno vi-
soka stopa nezaposlenosti, koja djeluje prigusujuce na zahtjeve za porastom placa
i na pregovaracku snagu sindikata. Blagi nominalni rast placa od 5,8% u 2004.
godini u odnosu na 2003. bio je sporiji od rasta produktivnosti rada. Snazna kon-
kurencija uvoznih proizvoda i jaka konkurencija u trgovini na malo i nadalje su
znacajni ¢imbenici koji utjeCu na stabilnost cijena. Unato¢ prisutnosti inflacijskih
Sokova uvezenih iz inozemstva, nije doslo do znac¢ajnog ubrzanja domace inflaci-
je, Sto se djelomice mozZe pripisati aprecijaciji kune prema ameri¢kom dolaru'2,
koja je ublazila izraZeni rast cijena sirove nafte i drugih sirovina na svjetskom
trziStu (osobito metala).

Ostvarenom porastu godiSnje stope inflacije potrosackih cijena u 2004. godini

najveci doprinos dalo je povecanje godisnje stope promjene administrativno regu-

liranih cijena, i to sa 0,7% u prosincu 2003. na 5,5% u

Indeks potroSackih cijena i temeljna inflacija®  prosincu 2004. Utjecaj kretanja administrativno regu-

118 godiSnje stope promjene li . . . . . v wls
iranih cijena na kretanje ukupne inflacije potrosackih

cijena znacajan je zbog velikog pondera od 22,6% koje
[ \ one imaju u ukupnoj kosarici dobara za izraCunavanje

5 f/‘\ﬁq indeksa potrosackih cijena. Do ubrzanja rasta admi-
‘( J;‘/ \ \ nistrativno reguliranih cijena doslo je tijekom 2004.
. godine, prije svega, zbog porasta cijena naftnih deriva-
\ A ta te zbog porasta nekih drugih administrativno reguli-
/I’ ranih cijena (osobito plina i vode za kucanstva). Tako

/\7\1% /;A, se zbog povecanja godi$nje stope promjene cijena os-
tvarene u skupini proizvoda koja obuhvaca stanovanje,

ﬁ
N
P
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=
-

v v \\ \
! A & vodu i energiju, doprinos te skupine proizvoda inflaciji
w povecao sa 0,1 postotnog boda u prosincu 2003. na
e o w om s 0,9 postotnih bodova u prosincu 2004. Poskupljenje
plina i lozZivog ulja bilo je odraz porasta cijena tih ener-

o
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s Indeks pofroSachin cilena . Temeljna inflacia genata na svjetskom trzistu, dok je do znacajnog pos-
“Temeljna inflacija izratunava se tako da se iz koSarice dobara i usluga formirane za izratunavanje kuplj el’lja VOde Za I(Uéanstva dO§10 ZbOg uVOdenja
indeksa potrosackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda wev 2 . .
koje su administrativno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane cijene elektricne struje i naftnih derivata). Jvor: DZS komunalne naknade zZa prOClSC&Van] c Otpadn]h VOda .

Nadalje, do povecanja ukupne godi$nje stope promjene potrosackih cijena tije-
kom 2004. godine doslo je i zbog porasta cijena duhanskih preradevina'3, na koje
takoder snazno djeluju administrativne odluke zbog toga $to znacajan dio njihove
cijene otpada na troSarine. Sredinom srpnja 2004. godine uvedene su vise
troSarine na duhanske preradevine (koje su trebale pridonijeti povecanju pro-
racunskih prihoda), $to je dovelo do povecanja godisnje stope promjene cijena u
skupni proizvoda koja obuhvaca alkoholna pica i duhan, sa 1,4% u prosincu
2003. na 10,2% u prosincu 2004. Stoga je doprinos te skupine proizvoda ukup-
noj godisnjoj inflaciji porastao sa 0,1 postotnog boda u prosincu 2003. na 0,6
postotnih bodova u prosincu 2004. Medutim, taj ¢e doprinos i$¢eznuti u kolovo-
zu 2005. godine te ne bi trebao imati trajniji u¢inak na inflaciju.

11 U kretanju tecaja kune prema euru tijekom 2004. godine bio je izrazen blagi trend aprecijacije (prosjecni
dnevni tecaj kune prema euru ojacao je u 2004. za ukupno 0,9% u odnosu na 2003. godinu).

12 Prosjecni dnevni tecaj kune prema ameri¢kom dolaru bio je u 2004. za 9,9% jaci nego u 2003. godini.

13 Udio cijena duhana u koSarici za izracun ukupnog indeksa potro$ackih cijena iznosi 3,7%.
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Tablica 1.2. Indeks potroSackih cijena
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Ponder XIl. 2003. 111. 2004. VI. 2004. IX. 2004. XIl. 2004. 111. 2005.
Ukupno 100,0 17 14 25 16 21 39
Prehrana i bezalkoholna pica 33,0 2,8 35 1,6 -1,7 2,4 55
Alkoholna pica i duhan 5,4 14 1,4 14 10,4 10,2 10,6
Odjeca i obuca 83 -0,7 -18 15 -0,7 -1,7 -1,2
Stanovanje, voda, energija, plin i dr. 14,3 0,7 0,5 45 54 6,0 6,0
Pokucstvo, oprema za kucu i dr. 48 0,6 0,4 0,6 0,5 0,2 1,6
Zdravstvo 2,8 55 55 33 30 1,0 08
Promet 11,3 2,2 -19 54 31 2,6 33
Komunikacije 45 0,2 -0,2 -0,2 -0,1 0,5 -0,4
Rekreacija i kultura 5,6 1,6 3.2 3,9 3,2 2,5 18
(Obrazovanje 0,9 0,3 0,6 0,6 1,2 1,1 14
Ugostiteljske usluge 32 39 41 39 40 28 21
(Ostala dobra i usluge 59 1,6 2,0 2,1 2,0 19 18
Dobra 11,3 16 11 21 07 25 4,1
Usluge 2,1 2,2 2,6 31 43 36 32
lzvor: DZS

Doprinos prometa ukupnoj godi$njoj inflaciji potrosackih cijena u 2004. godini,
unato€ zamjetnom porastu godi$nje stope promjene cijene goriva za osobne auto-
mobile sa 1,0% u prosincu 2003. na 9,7% u prosincu 2004., samo se blago po-
vecao — sa 0,2 postotna boda u 2003. na 0,3 postotna boda u 2004. godini,
zahvaljujuci suprotnom ucinku koji je na kretanje cijena prometa imao pad go-
disnje stope promjene cijena osobnih automobila sa 3,2% u prosincu 2003. na
—4,0% u prosincu 2004. Osobni su automobili tijekom 2004. godine pojeftinili
zbog uvodenja dodatnih pogodnosti pri kupnji odredenih automobila srednje kla-
se kao i zbog aprecijacije prosje¢nog tecaja kune prema euru i americkom dolaru,
uz koji su najcesce indeksirane cijene osobnih automobila. Uvodenje visih trosari-
na na automobile sredinom srpnja 2004. nije se odrazilo na rast cijena automobila

na godi$njoj razini.

Ukupni godi$nji porast domacih cijena naftnih derivata
od 12,3% ostvaren u prosincu 2004. godine (poskup-
ljenje goriva za osobne automobile za 9,7% i lozivog
ulja za 35,7%), posljedica je velikog porasta cijene si-
rove nafte na svjetskom trzistu od ukupno 30,4%, pri
¢emu se prosjecna dnevna cijena barela sirove nafte
povecala sa 30,0 USD u prosincu 2003. na 39,0 USD
u prosincu 2004. [zrazi li se cijena sirove nafte u kuna-
ma, porast je bio znatno manji zbog ostvarene aprecija-
cije teCaja kune prema ameri¢kom dolaru i iznosio je
17,6%. Trend poveéanja cijena naftnih derivata bio je
prisutan i u zemljama eurozone kao i u nekim zemlja-
ma iz hrvatskog okruZja, premda je u spomenutim
zemljama, uz nesto brzi rast cijena nafte izrazen u euri-
ma, ostvaren osjetno niZi rast cijena naftnih derivata.
Tako se, na primjer, godi$nji porast cijene barela sirove
nafte (izraZzen u eurima) od 19,7% u prosincu 2004.
prenio na godi$nji rast cijena naftnih derivata u eu-
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“ Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa potroackih cijena u ukupnoj inflaciji.
Zbroj doprinosa svih komponenata izraZenih u postotnim bodovima u odredenom mjesecu

daje iznos godisnje stope inflacije potroackih cijena. lzvori: DZS; izratuni HNB-a
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Uvezena inflacija: cijen

rozoni, pa je u prosincu 2004. cijena goriva za automobile porasla za 8,7%, a
lozivog ulja za 24,1% (Sto je osjetno nizi rast nego u Hrvatskoj), a u Sloveniji je,
primjerice, cijena goriva za automobile porasla za 9,0%, a lozivog ulja za 30,0%.
Tijekom 2004. godine na rast cijene barela sirove nafte utjecalo je nekoliko ¢im-
benika, medu kojima se na strani ponude istiCu nestabilna politicka situacija u
Iraku, Venezueli i Nigeriji, Strajk zaposlenih u naftnoj industriji Norveske i preki-
di uisporukama nafte jednoga od najvecih ruskih proizvodaca Jukosa zbog finan-
cijskih problema. Prekid proizvodnje u Meksi¢kom zaljevu zbog nevremena
utjecao je na rast cijena nafte u rujnu i listopadu 2004. Pritiske na rast cijena siro-
ve nafte, uz Sokove na strani ponude, izvrsio je i rast globalne potraznje potaknut,
prije svega, snaznim gospodarskim rastom u Kini i SAD-u te smanjenjem zaliha
sirove nafte, do kojeg je doslo tijekom 2004. godine u SAD-u.

Osim cijena sirove nafte, tijekom 2004. porasle su i cijene drugih sirovina na
svjetskom burzama — ukupno za 10,6% (prosinac 2004. u usporedbi s prosincem

2003.) mjereno agregatnim HWWA indeksom cijena
e nafte, HWWA indeks cijena sirovina na svjetskom trzistu (bez energije, izraCunatim

1.20. sirovina’, prosjecni teCaj kune prema euru iz cijena izraZenih u ameri¢kim dolarima). Ipak, taj je
i cijene pri proizvodacima u eurozoni  rast u 2004. godini bio slabije izraZen nego u 2003. go-
170 10 . . . . . .o
dini kad je bio dosegnuo razinu od 18,8%. Tijekom
150 | =l . s .y
0 K . 5 2004. godine posebno je bio izrazen rast cijena Zeljez-
10 W4 FEAN Y 1 ¢ ne rude (za 40,6%), Seéera (za 30,7%) i obojenih me-
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50 8 . . .
S A 1,0% u prosincu 2003. na 3,6% u prosincu 2004.), pri-
S je svega kao posljedica izravnoga i neizravnog ucinka
—— (ijene nafte HWWA indeks - bez energenata 1 1 . f . d h . . . k
sassssawas HRKEUR—desno == = PPIu eurozoni — desno poskupljenja na te 1 rugi sirovina na SV]etS om
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Indeks se izraCunava na temelju cijena sirovina izraZenih u americkim dolarima.
" Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodatima
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lzvori: Bloomberg; HWWA; Eurostat i HNB Znaéaj nima .

Bududi da se iz izraCuna temeljnog indeksa potrosackih cijena'* u Drzavnom za-
vodu za statistiku Republike Hrvatske ne iskljuCuje utjecaj promjena trosarina na
kretanje temeljne inflacije, zamjetno se ubrzanje rasta temeljne inflacije sa 1,2% u
prosincu 2003. na 2,3% u prosincu 2004. uvelike moze pripisati prije spomenu-
tom porastu cijena duhanskih preradevina od 12,7% na godi$njoj razini (zbog
povecanja trosarina u kolovozu 2004. godine), tako da je njihov doprinos temelj-
noj inflaciji u prosincu 2004. godine iznosio 0,7 postotnih bodova, dok ga u pro-
sincu 2003. nje bilo.

Drugi ¢imbenik koji je znatno utjecao na poveéanje temeljne inflacije zabiljezeno
tijekom 2004. godine, jest povecanje godiSnje stope promjene cijena mesa sa
—2,6% u prosincu 2003. na 3,5% u prosincu 2004. Tako se, imajuéi u vidu
znacajan udio od 13,6% koji ova grupa proizvoda ima u koSarici za izracun te-

14 Dobra i usluge koja ulaze u izraéun temeljne inflacije imala u 2004. godini udio od 70,3% u ukupnoj
kosarici za izracun indeksa potro$ackih cijena.




meljne inflacije, njezin doprinos temeljnoj inflaciji povec¢ao sa —0,4 postotna boda
u prosincu 2003. na 0,5 postotnih bodova u prosincu 2004. godine. Osim toga,
doslo je do odredenog prelijevanja poskupljenja naftnih derivata na poskupljenje
onih dobara i usluga u ¢ijoj su proizvodnji oni znacajan input. Tako su primjerice,
u prosincu 2004. usluge u cestovnom prijevozu prosjecno bile skuplje za 5,6%, a
u zraénom prijevozu za 3,7% u odnosu na prosinac 2003. godine. Kretanje cijena
drugih grupa proizvoda Cije se cijene slobodno formiraju na trzistu bilo je tijekom
2004. godine relativno stabilno.

Povecanje doprinosa temeljne inflacije i administrativno reguliranih cijena ukup-
noj godisnjoj stopi inflacije zabiljezenoj u 2004. djelomic¢no je kompenzirano
smanjenjem doprinosa poljoprivrednih proizvoda toj stopi. Naime, godi$nja sto-
pa promjene cijena poljoprivrednih proizvoda snizila se sa 9,7% u prosincu 2003.
na —2,2% u prosincu 2004. godine, izmedu ostaloga, i zbog povoljnijih vremen-
skih prilika u 2004. nego u 2003. kad je vladala susa.

Sve u svemu, tijekom 2004. godine ostvaren je snazan

rast cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima, 1.21.
tako da se godi$nja stopa promjene proizvodackih cije-
na povecala sa 1,0% u prosincu 2003. na 4,8% u pro- 18
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Indeksi cijena industrijskih proizvoda pri

proizvodacima po glavnim industrijskim grupacijama

godiSnje stope promjene

sincu 2004. Taj je rast ostvaren ponajvise pod 0
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utjecajem porasta godi$nje stope promjene cijena ener-

gije sa 1,3% u prosincu 2003. na 5,4% u prosincu ¥
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izravno ulaze u lanac maloprodaje, tijekom 2004.,

unatoC trendu porasta zbog povecanih troskova proiz-
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vodnje, ipak ostala u zoni niske inflacije te za sada ne (7

vr§i znacajan pritisak na rast indeksa potrosackih cije-

na. Tako se godi$nja stopa promjene cijena trajnih -16 |

proizvoda za Siroku potro$nju povecala sa —4,2% u £E8g€EES58
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prosincu 2003. godine na 3,0% u prosincu 2004., dok — Energia—ljevo
je godi$nja stopa promijene cijena netrajnih proizvoda uluano

za Siroku potrosnju tijekom spomenutog razdoblja po-

rasla sa 1,5% na 2,3%.

U sije¢nju 2005. godi$nja stopa inflacije potrosackih cijena smanjila se za 0,7
postotnih bodova, spustivsi se na razinu od 2,0%, nakon $to je u prosincu 2004.
godine doslo do laganog ubrzanja inflacije. Usporavanju godisnje stope inflacije
pridonio je ucinak baznog razdoblja, jer je u sije¢nju 2005. godine ostvaren rast
indeksa potrosackih cijena od 0,3% u odnosu na prethodni mjesec, $to je znatno
blaze od rasta zabiljezenog u sije¢nju 2004. godine, koji je tada iznosio 1,0%.
Najznacajniji doprinos poveéanju indeksa potro$ackih cijena na mjese¢noj razini
u sijecnju 2005. dao je snazan porast cijena povréa, za 11,5% u odnosu na pret-
hodni mjesec. Njega je samo djelomi¢no ublazilo pojeftinjenje odjece i obuce,
prosjecno za 5,7% u usporedbi s prethodnim mjesecom. Temeljni indeks pot-
roSackih cijena, iz Cijeg se izracuna, izmedu ostaloga, zbog svoje kolebljivosti is-
klju¢uju cijene povrca, smanjen je u sije¢nju 2005. u odnosu na prethodni mjesec

e Trajni pr. za Siroku potro$nju

S oSSO0 oo oo
LR ERR=R
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Intermedijarni proizvodi
----- = Kapitalni proizvodi
Netrajni pr. za Siroku potro$nju

lzvor: DZS
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za 0,4%, a godisnja je stopa temeljne inflacije pala sa 2,3% ostvarenih u prosincu
2004. na 2,0% u sije¢nju 2005. Cijene industrijskih proizvoda pri proizvodac¢ima
ostale su u sijeCnju uglavnom nepromijenjene na mjese¢noj razini, dok se go-
disnja stopa promjene proizvodackih cijena, zbog ucinka baznog razdoblja, snizi-
la sa 4,8% u prosincu 2004. na 4,4% u sijeCnju 2005.

Nakon usporavanja rasta inflacije u sije¢nju 2005. godine tijekom veljace je ostva-
ren znacajan rast indeksa potrosackih cijena od 1,1% u usporedbi s prethodnim
mjesecom, od ¢ega 0,9 postotnih bodova otpada na doprinos rasta cijena prehra-
ne ukupnoj inflaciji. Najveci utjecaj na mjese¢ni porast cijena prehrane u veljaci
imalo je poskupljenje povréa (prouzroCeno zahladnjenjem) za 14,2%, Cime je
doprinos te skupine ukupnoj mjese¢noj inflaciji dosegnuo 0,6 postotnih bodova.
Osim toga, u veljaci je poskupjelo i meso, prosjec¢no za 2,1% u odnosu na sijecanj,
tako da je doprinos te grupe proizvoda ukupnoj mjesecnoj inflaciji iznosio 0,2
postotna boda.

U ozujku je ponovno ostvaren prilicno snazan rast potrosackih cijena: 0,7% u od-
nosu na prethodni mjesec. Tom rastu cijena opet su najvise pridonijele cijene
prehrane (0,3 postotna boda), prije svega poljoprivredni proizvodi i meso.
Znacajan doprinos ukupnom mjese¢nom rastu cijena u ozujku 2005. dali su se-
zonski rast cijena odjece i obuce te poskupljenje naftnih derivata: 0,2 postotna
boda svaki.

Osim spomenutoga snaznoga mjese¢nog rasta potrosackih cijena i utjecaja baz-
nog razdoblja, godisnja se stopa inflacije potrosackih cijena povisila sa 2,0% u si-
jecnjuna 3,3% u veljaci te na 3,9% u ozujku. Temeljni indeks potrosackih cijena u
ozujku je, jednako kao i u veljadi, porastao za 0,5% u odnosu na prethodni mje-
sec. Godisnja stopa temeljne inflacije porasla je sa 2,0% u sije¢nju na 2,7% u ve-
ljaci te na 3,1% u ozujku.

Cijene industrijskih proizvoda pri proizvodacima u veljaci su prosjecno bile za
0,3% vise nego u prethodnom mjesecu, pri Cemu je najvisi rast cijena ostvaren u
industrijskim grupacijama koje obuhvacaju energiju (zbog rasta cijena naftnih
derivata) i kapitalne proizvode. Pod utjecajem daljnjeg rasta cijena energije te
zbog povecanja cijena trajnih proizvoda za Siroku potros$nju, tijekom oZujka
2005. cijene pri proizvodac¢ima ponovno su poveéane za 0,3% u odnosu na pret-
hodni mjesec. GodiSnja stopa promjene cijena industrijskih proizvoda pri proiz-
vodacima povecala se sa 4,8% zabiljeZenih u sije¢nju na 5,1% u veljaci, koliko je
iznosila i u ozujku.

Kretanje teCaja kune prema euru tijekom 2004. godine bilo je relativno stabilno —
uz prisutnost blago izrazenog trenda aprecijacije. On je proizasao iz povecanja
ponude deviza zbog znacajnog priljeva od turizma, inozemnog zaduzivanja (pog-
lavito sektora banaka), rastucih deviznih prihoda od izvoza robe te zbog aprecija-
cijskih oéekivanja trzisnih sudionika. Prosje¢ni dnevni teCaj kune prema euru
nominalno je aprecirao za 0,9% — sa 7,56 HRK/EUR zabiljezZenih u 2003. na
7,50 HRK/EUR u 2004. godini. Tecaj kune prema euru od 7,67 HRK/EUR os-
tvaren na kraju 2004. godine bio je za 0,3% nominalno slabiji u usporedbi s
teCajem od 7,65 HRK/EUR zabiljezenim na kraju 2003. godine. Bududi da je
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teCaj kune prema euru pretezni dio godine bio izlozen aprecijacijskim pritiscima,
srediS$nja je banka nastojala takve pritiske ublaziti, te je deviznim transakcijama
tijekom godine od banaka neto otkupila 510,2 mil. EUR emitiravsi pritom 3,8
mlrd. kuna. U 2004. godini odrzano je ukupno jedanaest deviznih aukcija, od to-
ga je na njih deset srediSnja banka od poslovnih banaka kupila ukupno 403,2 mil.
EUR, a na jednoj aukciji je sredi$nja banka prodala ukupno 33,0 mil. EUR. Pu-
tem ostalih deviznih transakcija sredi$nja je banaka od poslovnih banaka otkupila
jo§ 140,0 mil. EUR. Osim s bankama, HNB je provodio i devizne transakcije s
drzavom. Znacajan iznos deviza potrebnih za servisiranje inozemnih obaveza
drzava je kupila izravno od HNB-a, §to je ublazilo intenzitet potraznje za deviza-
ma na deviznom trZistu. Tako je sredi$nja banka tijekom 2004. godine neto pro-
dala Ministarstvu financija devize u ukupnoj vrijednosti od 94,7 mil. EUR, te je na
taj nacin iz optjecaja povuceno ukupno 741,7 mil. kuna.

Tijekom prvog tromjeseéja 2004. godine tecaj kune Nominalni dnevni te€aj kune prema euru
prema euru ojacao je ukupno za 3,3%, a vrijednost eu- 1.22. i ameriCkom dolaru
ra smanjena je sa 7,65 kuna za euro zabiljeZenih na
kraju 2003. godine na 7,40 kuna za euro na kraju pr-
voga tromjesecja 2004. godine. Blagi deprecijacijski
pritisci bili su prisutni samo u prvoj polovici sije¢nja
2005., a oni su uobicajeni za pocetak godine zbog ras-
ta potraznje za devizama potrebnim za servisiranje
inozemnog duga te za placanje kratkoro¢nih inozem-
nih obveza poduzeéa. Sredi$nja je banka tijekom sije-
¢nja 2004. intervenirala samo jedanput, prodavsi
bankama na deviznoj aukciji odrzanoj 8. sije¢nja ukup-
no 33,0 mil. EUR. Drzava nije utjecala na jacanje dep-
recijacijskih pritisaka na domacem deviznom trzistu SggssssSsdododydysgsgsssSsyg
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srednji tecaj HNB-a

T e e B T e

jer je svoje inozemne obveze u visini od 128,5 mil. Bialiak=Ialiniak=takalal=Ealuinl=takalat=Ealalal=take
USD koje su dospjele u sije¢nju 2004., a ve¢inom su se
odnosile na Londonski i Pariski klub, podmirila deviz- v NG
nim sredstvima ostvarenim na osnovi priljeva iz 2003.

godine.

Trend aprecijacije teCaja kune prema euru zapodet u drugoj polovici sije¢nja
2004. godine nastavio se i tijekom veljace i oZujka. Tecaj kune prema euru nomi-
nalno je blago ojacao tijekom veljace 2004. za 0,8%, pa nije bilo potrebe za inter-
vencijom srediSnje banke na domacem deviznom trziStu. Hrvatska narodna
banka je u veljaci neto prodala devize Ministarstvu financija u vrijednosti od 56,0
mil. USD. Tijekom ozujka 2004. nominalna aprecijacija teaja kune prema euru
bila je izrazenija te je kuna ojacala ukupno za 2,8%, pri cemu je vrijednost eura
smanjena sa 7,61 HRK/EUR zabiljezenih 29. veljace na 7,40 HRK/EUR 31.
ozujka. U nastojanju da ublazi intenzitet jacanja kune prema euru, srediS$nja je
banka tijekom ozujka intervenirala na deviznom trZistu Cetiri puta, otkupivsi od
banaka ukupno 162,7 mil. EUR. Na taj je nacin sredi$nja banka kreirala znacajan
iznos kunske likvidnosti od ukupno 1.215,1 mil. kuna. Porast potraznje za do-
macom valutom zabiljeZen tijekom prvoga tromjese¢ja 2004. znacajnim je dije-
lom bio potaknut upisom drzavnih obveznica (u kunskoj protuvrijednosti od
200,0 mil. EUR u veljaci i 150,0 mil. EUR u ozujku).

Pocdetkom drugog tromjesecja 2004. godine, u uvjetima povecane kunske likvid-
nosti sustava, prekinut je dvoipolmjese¢ni trend aprecijacije teCaja kune prema
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Stope promjene nominalnog tecaja kune
1.23. prema euru i americkom dolaru

euru te je pocetkom travnja kuna pocela deprecirati

kraj mjeseca u usporedbi s krajem prethodnog mjeseca, srednji tetaj HNB-a prema euru. Uz znaCajnu kunsku likvidnost koja je

emitirana otkupom deviza na aukcijama odrzanim u

ozujku, kreiran je dodatni iznos kunske likvidnosti od

ukupno 1.081,7 mil. kuna 16. travnja, kada je sre-

di$nja banka otkupila od Ministarstva financija dio de-

viznog priljeva od plasmana euroobveznica u iznosu od
145,0 mil. EUR. Slabljenje kune prema euru obiljezilo
je kretanja na domacem deviznom trziStu tijekom cije-

_4 -} aprecijacija kune | M

log travnja 2004., u kojemu je kuna oslabjela prema
N euru za ukupno 1,9%, sa 7,40 HRK/EUR zabiljezenih

31. ozujka na 7,53 HRK/EUR dana 30. travnja. Tije-
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kom svibnja, odnosno pred pocetak glavne turisticke

idggsggzes sezone, kuna je pocela jacati, pri cemu je na poveCanu

L EEE

potraznju za kunama u tom mjesecu djelovao i upis
Plivinih korporacijskih obveznica u ukupnoj kunskoj
protuvrijednosti od 75,0 mil. EUR. Bududi da je nasta-
vak aprecijacijskih pritisaka zbog povecane potraznje
za kunama u lipnju imao svoju protutezu u odgovarajucoj potraznji za devizama,
kretanje teCaja kune prema euru bilo je relativno stabilno. Ukupno je kuna
tijekom drugoga tromjesecja ojacala prema euru samo za 0,4%. Kako kolebanja
teCaja u drugom tromjesecju, prema ocjeni sredi$nje banke, nisu bila prejako iz-
razena, nije bilo potrebe za deviznom intervencijom.

lzvor: HNB

NaglaSeni aprecijacijski pritisci obiljeZili su poCetak treceg tromjeseéja 2004.,
dijelom zbog veceg priljeva deviza povezanih s pruzanjem usluga u turizmu, a
dijelom zbog dodatne potraznje za kunama prouzro¢ene upisom obveznice Re-
publike Hrvatske na domacdem trzistu kapitala u kunskoj protuvrijednosti od
400,0 mil. EUR. Takva su kretanja potaknula sredi$nju banku na dvije intervenci-
je na deviznom trziStu: 1. srpnja je od banaka otkupljeno 27,1 mil. EUR, a 6. sr-
pnjajos 18,9 mil. EUR. Aprecijacijski pritisci zaustavljeni su nekoliko dana nakon
druge intervencije. Pocetkom kolovoza 2004. aprecijacijski pritisci ponovno su
ojacali te je sredinom mjeseca kuna bila najjata od pocetka godine (7,34
HRK/EUR). Na jacanje kune u spomenutom je razdoblju poglavito utjecao se-
zonski uobiCajeni rast potraznje za doma¢om valutom. Kako bi zaustavila apreci-
jacijske pritiske, Hrvatska narodna banka intervenirala je u dva navrata (12.117.
kolovoza), pri ¢emu je od banaka otkupljeno ukupno 70,0 mil. EUR. Navedenim
intervencijama u srpnju i kolovozu sredisnja je banka u optjecaj pustila dodatnih
0,9 mlrd. kuna, ¢ime je znacajno povecala kunsku likvidnost i time oslabila apre-
cijacijske pritiske na tecaj.

Jacanje kune prema euru bilo je i obiljeZje prve polovice rujna, pa je 15. rujna sre-
disnja banka otkupila od banaka jo$ 25,0 mil. EUR. Ukupno gledajuéi, HNB je od
poslovnih banaka tijekom treCega tromjesecja 2004. otkupio 141,0 mil. EUR.
Blagi pritisci koji vode jacanju kune nastavili su se i nakon spomenute intervenci-
je, pri ¢emu je na aprecijaciju teCaja kune, koja se nastavila do 21. rujna, utjecala i
pojacana potraznja za kunama vezana uz upis izdanja obveznica Ministarstva fi-
nancija RH na domacem trZistu u kunskoj protuvrijednosti od 300,0 mil. EUR.
Nakon $to je presusio priljev deviza od ljetne turisticke sezone i transfera, a pot-
raznja poduzeca za devizama se povecala, u razdoblju od 21. do 30. rujna doslo je
do izrazenije deprecijacije teCaja kune. Stoga je tijekom treCega tromjesecja os-
tvarena deprecijacija te¢aja kune prema euru od ukupno 2,5%, pri Cemu je vrijed-
nost eura povecana sa 7,37 kuna 30. lipnja na 7,55 kuna 30. rujna 2004.
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U Cetvrtom tromjesecju 2004. kuna je prema euru ukupno nominalno deprecirala
za 1,6%, pri emu je vrijednost eura povecana sa 7,55 HRK/EUR zabiljezenih 30.
rujna na 7,67 HRK/EUR 31. prosinca. Tijekom spomenutog razdoblja sredi$nja
je banka intervenirala na deviznom trZistu i, u nastojanju da ublazi sezonski neuo-
bicajenu aprecijaciju tecaja kune prema euru, na deviznoj aukciji odrzanoj pocet-
kom prosinca otkupila od poslovnih banaka ukupno 99,5 mil. EUR. Sredisnja je
banka 30. studenoga 2004. prodala Ministarstvu financija ukupno 25,5 mird.
JPY'5 potrebnih za otplatu samurajskih obveznica koje su dospjele u prosincu
2004. Drzava je kupnju spomenutog iznosa deviza financirala iz sredstava pri-
kupljenih novim izdanjem obveznica na domacem trZzistu kapitala.

DugoroZni trend aprecijacije nominalnog tetaja kune Indeks’ nominalnoga i realnoga efektivnog te€aja kune

prema americkom dolaru, koji je bio izrazen u 2002. i 1.24. uz potro$acke cijene i cijene pri proizvodatima
2003. godini, tijekom kojih je tecaj kune prema ame- 2001. = 100
rickom dolaru ojacao za 14,4%, odnosno za 14,5%, 110
nastavio se i u 2004. godini, ali nesto slabijim intenzite-
tom. Tako je tecaj kune tijekom 2004. godine ojacao 105 -
prema ameri¢kom dolaru za ukupno 7,9%, odnosno sa Rt »f,fi‘ “ f
6,12 HRK/USD koliko je bilo zabiljeZeno 3 1. prosinca 100 | iagn '.' MO % )
2003. na 5,64 HRK/USD 31. prosinca 2004. To je bi- 3R v &m&ﬁ
la posljedica slabljenja dolara prema euru na svjetskom % .' W t ":‘\ .
deviznom trZiStu zbog znacajne neravnoteze koja je 5 \QU&
prisutna u gospodarstvu SAD-a (veliki deficit na te- % b3 A
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Pod preteznim utjecajem blage nominalne aprecijacije
teCaja kune prema euru te snazne aprecijacije prema = Realni CPI
- . . . wswwwsuaas RealniPPI s = Nominalni
americkom dolaru, indeks nominalnoga efektivnog
v . o v . . . “Pad indek Cuj ijaciju k
teCaja kune ojacao je tijekom 2004. godine za 3,9% e P, otusr Fo it - nikscina i prizadaina
. . . . “Engl. CPI, Consumer Price Index = indeks potro3ackih cijena; u Hrvatskoj do prosinca 2000. indeks cijena na malo Izvor: HNB
(prosinac 2004. u usporedbi s prosincem 2003. godi-
ne). Bududi da su domace cijene rasle tijekom 2004.
godine tek nesto brze nego inozemne cijene, intenzitet realne aprecijacije teCaja
kune bio je neznatno visi od nominalne aprecijacije tecaja i iznosio je 4,0% (defla-
cionirano potrosackim cijenama), odnosno 4,1% (deflacionirano cijenama pri
proizvodac¢ima), $to ukazuje na odredeno pogorsanje cjenovne konkurentnosti
izvoznika.

Tijekom prvoga tromjesecja 2005. godine u kretanju teCaja kune prema euru,
unatod visokoj likvidnosti bankarskog sektora, bio je prisutan trend nominalne
aprecijacije, te je teCaj kune prema euru ukupno ojacao 3,0% — sa 7,67
HRK/EUR 31. prosinca 2004. na 7,44 HRK/EUR 31. oZujka 2005. Nesto iz-
raZeniji intenzitet aprecijacije teaja kune prema euru bio je prisutan u prvoj polo-
vici sije¢nja 2005. kada je kuna ubrzano jacala te je u potpunosti vratila dio
vrijednosti izgubljene tijekom deprecijacije u drugoj polovici prosinca 2004. U
sijecnju je (19. sije¢nja) odrZana jedna devizna aukcija kada je HNB otkupio od

15 Drzava je za kupnju 25,5 mlrd. JPY izdvojila ukupno 1,4 mird. kuna.
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banaka ukupno 8,5 mil. EUR. Pojacani pritisci na aprecijaciju tecaja kune pono-
vili su se na domacem deviznom trzistu u ozujku kad je kuna ojacala za ukupno
0,9%, s razine od 7,51 HRK/EUR zabiljeZene 28. veljace na 7,44 HRK/EUR 31.
ozujka 2005. Sredi$nja je banka u nastojanju da ublazi aprecijacijske pritiske in-
tervenirala tijekom oZujka dva puta otkupivsi na deviznim aukcijama od banaka
ukupno 108,5 mil. EUR. Tako je kreiran znatan iznos kunske likvidnosti od
ukupno 809,4 mil. kuna. Sredis$nja je banka, prema predvidanjima, tijekom prvo-
ga tromjesecja 2005. godine prodala Ministarstvu financija devize u ukupnoj vri-
jednosti od 322,1 mil. USD, potrebnih za otplatu dospjeloga inozemnog duga.
Pojacanu potraznju za kunama te pritiske na aprecijaciju tec¢aja u ozujku potak-
nuo je, izmedu ostaloga, upis drzavnih obveznica u ukupnom iznosu od 3,0 mlrd.
kuna. Medu ¢imbenicima koji su tijekom prvog tromjesec¢ja 2005. godine takoder
djelovali na aprecijaciju tecaja kune istiCu se nastavak financiranja domace kredit-
ne aktivnost banaka sredstvima pribavljenim u inozemstvu, zaduZivanje poduzeca
u inozemstvu te priljev stranoga kapitala na osnovi porasta vlasnickih ulaganja
stranaca u domace vrijednosne papire.

Uz 3,0%-tnu aprecijaciju tecaja kune prema euru i slovenskom tolaru, tijekom pr-
voga tromjesecja 2005. godine zabiljezena je i aprecijacija te¢aja kune prema $vi-
carskom franku od 3,6% te prema funti sterlinga od 0,2%, dok je nominalni tecaj
kune prema americkom dolaru deprecirao tijekom spomenutog razdoblja za 1,9%.
Takvo je kretanje teCaja kune rezultiralo aprecijacijom tecaja kune prema kosarici
valuta za ukupno 1,7% (31. oZujka 2005. u odnosu na 31. prosinca 2004.).

Podaci o kretanju indeksa realnoga efektivnog teCaja kune pokazuju da je tecaj
kune tijekom prvoga tromjesecja 2005. godine (ozujak 2005. u odnosu na prosi-
nac 2004.) realno aprecirao prema kosarici valuta za 1,9% (deflacionirano indek-
som potrosackih cijena), odnosno realno deprecirao za 0,4% (deflacionirano
indeksom cijena pri proizvodacima). Prosjecni mjesecni indeks nominalnoga
efektivnog teCaja kune u spomenutom je razdoblju aprecirao za 0,8%. Razlike u
ostvarenim stopama aprecijacije, odnosno deprecijacije (mjerene indeksom no-
minalnoga i indeksima realnoga efektivnog te€aja) odraz su brzeg rasta domacih
potrosackih cijena od onih inozemnih, ali i nesto sporijeg rasta domacih proiz-
vodackih cijena u usporedbi s kretanjima inozemnih cijena.

U proteklom desetogodisnjem razdoblju deficit na teku¢em rac¢unu financirao se
repatrijacijom Stednje hrvatskih gradana iz inozemstva, stranim ulaganjima i priva-
tizacijom, a posljednjih se godina financiranje deficita sve viSe odvija zaduZivanjem
u inozemstvu. To je rezultiralo poveavanjem inozemnog duga, tako da se Hrvat-
ska danas ubraja medu zaduZenije zemlje. Veli¢ina formiranoga inozemnog duga
zabrinjava jednako kao i brzina njegova rasta: u posljednje dvije godine dug se po-
vecao sa 62,2% BDP-a na kraju 2002. na 82,1 % BDP-a na kraju 2004. godine.

Tijekom cijele 2004. godine ukupna je ekonomska politika, a osobito politika sre-
dis$nje banke bila usmjerena na usporavanje rasta inozemnog duga. Treba reci da




do porasta inozemnog duga velikim dijelom dolazi i zbog interesa stranoga kapi-
tala, koji, u uvjetima rekordno niskih prinosa na ulaganja u najrazvijenijim zem-
ljama, traZi prilike za ulaganja koja donose veci prinos. Hrvatsko je gospodarstvo
interesantno odredi$te za ulaganja, posebice u svjetlu ubrzanja europskih integra-
cija tijekom posljednjih godina. Priljev stranoga kapitala vrlo je teSko ograniciti i
oduprijeti mu se bez znacajnih promjena u ukupnoj ekonomskoj politici, a poseb-
no fiskalnoj. Naime, rast domacih izvora sredstava nije dovoljan da pokrije veliki
proracunski manjak, u okolnostima snaznog rasta plasmana banaka privatnom
sektoru, Sto stvara potrebu za koriStenjem inozemnoga kapitala za njegovo finan-
ciranje. Istodobno, sredi$nja banka raspolaze vrlo malim moguénostima za ogra-
niCavanje priljeva kapitala — HNB moze donekle ograniciti priljev kapitala preko
bankarskog sektora, no vrlo tesko i samo privremeno moze ograniciti priljev kapi-
tala izravno u poduzeca.

Pa ipak, politika Hrvatske narodne banke bila je u 2004. godini ponajvise usmje-
rena prema ograni¢avanju rasta inozemnog duga. S jedne strane, podrZana je
namjera srediSnje drzave, tj. Ministarstva financija da se snaznije financira na do-
macem trzistu, za razliku od proteklih godina kad je prevladavalo inozemno fi-
nanciranje. Podrska je pruzena osiguranjem visoke domace likvidnosti, koja je
omogudila da se drzava lakse financira na domacem trZistu, posebice izdavanjem
trezorskih zapisa, ali i obveznica Ministarstva financija. Tako je smanjenjem pro-
pisane stope obvezne pricuve sa 19% na 18% u studenome 2004. godine i sma-
njenjem stope minimalno potrebnih deviznih potrazivanja sa 35% na 32% u
veljaci 2005. godine bankama osloboden dio sredstava u svrhu lakseg financira-
nja drzave.

S druge strane, HNB nastoji destimulirati domace poslovne banke da se zaduZuju
u inozemstvu radi financiranja svoje domace kreditne aktivnosti. S tim je ciljem
HNB sredinom 2004. godine uveo grani¢nu obveznu pri¢uvu na porast inozemne
pasive banaka, $to poskupljuje inozemne izvore i tako smanjuje prostor za zaradu
zaduZivanjem u inozemstvu u svrhu kreditiranja domacih sektora, napose stanov-
nistva. Kako se podetno odabrana stopa grani¢ne obvezne pricuve od 24% nije
pokazala dostatnom, HNB je u veljaci 2005. povecao tu stopu na 30%. Premda je
to povecanje smanjilo prostor za zaradu od zaduZivanja u inozemstvu i plasiranja
sredstava na domacem trZiStu (zasnovanu na velikoj razlici medu kamatnim sto-
pama), ni ta stopa nije dovoljna za destimuliranje svih poslovnih banaka u
vodenju takve politike. Stovise, prema procjenama, ta bi stopa trebala biti nesto
visa od 50% kako bi se ponistio ucinak razlike izmedu kamatnih stopa na do-
macem i na inozemnom trzistu. Bududi da velik dio stranoga kapitala u Hrvatsku
ulazi kroz poslovne banke, snazan pritisak na domace banke mogao bi potaknuti
ekonomske subjekte, posebice poduzeca, da izvore financiranja traze mimo pos-
lovnih banaka, npr. izravno u inozemstvu, pa ta mjera moze imati samo djelo-
mican ucinak na smanjenje inozemnog duga.

S pocdetkom 2004. istekla je mjera o obaveznom upisu blagajnickih zapisa
HNB-a, koja je imala penalizirajuéi u¢inak na banke s prebrzim rastom plasmana.
Uspjesnost te mjere uocljiva je u ¢injenici da se i nakon njezina ukidanja, u 2004.
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godini rast plasmana banaka zadrZao na snaznih, ali ne i pretjeranih 14%, koliko
je iznosio i u 2003. godini kad je ta mjera bila na snazi. Kako bi poslovnim banka-
ma porucila da u 2004. godini nece biti ublaZivanja monetarne politike, sredi$nja
je banka jos u prosincu 2003. godine zaostrila instrument lombardnoga kredita,
skrativsi dopusteno trajanje njegova koristenja na najvise 5 dana u mjesecu, a po-
vecala je i stopu izdvajanja obvezne pricuve u devizama na poseban ra¢un kod
HNB-a. Ukinute su i redovite tjedne aukcije dobrovoljnih blagajni¢kih zapisa
HNB-a u kunama. Potonji instrument koji je prijasnjih godina intenzivno ko-
riSten, zadrzan je i nadalje, ali samo za slucaj izvanredne potrebe sterilizacije
viskova kunske likvidnosti. U tu svrhu on je u 2004. godini upotrijebljen dva puta
(oba puta u travnju). Istodobno su blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti, po-
pularni kod poslovnih banaka, potpuno ukinuti jer, u okolnostima razvijenijega
financijskog trzista i bankarskog sektora u preteznom stranom vlasnistvu oni vise
nisu sluzili svojoj izvornoj namjeni.

Inace, 2004. godinu obiljezZile su velike promjene u razini likvidnosti poslovnih
banaka i oscilacije kamatnih stopa na trziStu novca, te, opéenito, povecana pot-
raznja poslovnih banaka za kunama. Ta potraznja i nastavak priljeva stranoga ka-
pitala stvarali su povremene aprecijacijske pritiske, na koje je HNB odgovarao
kupnjom deviza. Tako su u 2004. godini devizne transakcije sredi$nje banke bile
glavni instrument kreiranja i povlacenja primarnog novca.

HNB je intervencijama na deviznom trZistu tijekom 2004. godine od poslovnih
banaka neto otkupio 510,2 mil. EUR, ¢ime je neto kreirano 3,8 mlrd. kuna pri-
marnog novca.

Potreba za kreiranjem primarnog novca, tj. potraznja

Udjeli pojedinih instrumenata monetarne politike . . Ly .
poslovnih banaka za novcem smanjena je sniZavanjem

1.25. u kreiranju i povlacenju primarnog novca .
rast PN = 100% stope obvezne pricuve sa 19% na 18% u studenome

350 2004. godine. Naime, stopa je snizena kako bi se
0 sredstva poslovnih banaka, do tada vezana u obveznoj
pric¢uvi, oslobodila i usmjerila u upis drzavnih obvezni-
ca, ¢ime se drzavi olakSava zamjena inozemnog finan-
ciranja domacéim. Krajem studenoga 2004. drzava se
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kunama i devizama, $to poslovne banke prisiljava da izdvajaju vece novéane izno-
se na svoje ratune kod HNB-a. Tako je, zbog porasta osnovice, obradunata obve-
zna pri¢uva u kunama uvecana u 2004. godini za oko 1,8 mlrd. kuna, a u
devizama za oko 700 mil. kuna u odnosu na prethodnu godinu. Da stopa obvezne
pricuve nije smanjena, porast obracunate kunske obvezna pricuve bio bi veci za
jo$ oko 1,1 mlrd. kuna, a devizne obvezne priCuve za oko 750 mil. kuna.
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Posebno vazan instrument monetarne politike, uveden u 2004. godini, granic¢na
je obvezna pri¢uva. GOP se obracunava na porast inozemne pasive poslovnih ba-
naka, u odnosu na pocetno razdoblje u lipnju 2004. godine, i izdvaja se na ra¢une
banaka kod HNB-a (bez prava na naknadu) po propisanoj stopi (inicijalno 24%;
u veljadi 2005. povecana na 30%). Tim se instrumentom poskupljuju inozemni
izvori financiranja banaka i smanjuje prostor za zaradu od zaduzivanja u inozem-
stvu s ciljem kreditiranja domacih sektora. Zbog toga taj instrument predstavlja
svojevrsno cjenovno ogranicenje priljeva kapitala i u sli¢nim se oblicima upotreb-
ljavao i u drugim drzavama (ovakav oblik kontrole priljeva kapitala posebno je
razvio Cile).

Naposljetku valja reci da su u uvjetima visoke likvidnosti poslovne banke u 2004.
godini rijetko posezale za lombardnim kreditom HNB-a, i to pocetkom godine i u
kolovozu, dijelovima godine kad je likvidnost bankovnog sustava nesto niza. Tako
se nakon otplate 900 mil. kuna lombardnih kredita koristenih na kraju 2003. go-
dine, lombardni kredit relativno slabo koristio.

Nakon vrlo brzog rasta u prethodne tri godine, primarni je novac (MO) u 2004.
godini rastao znatno umjerenije. U odnosu na stanje u 2003. godini MO je poras-
tao za 3,3 mlrd. kuna, §to odgovara godisnjem porastu od 10,9%, dok je u 2001.
godini porast iznosio 51,9%, u 2002. godini 29,3%, a u 2003. godini 32,8%, no
zbog strukturnih promjena u instrumentima i mjerama monetarne politike te sto-
pe nisu usporedive. Tako veliki porast primarnog novca u prethodnim godinama
prouzrocen je porastom obvezne pri¢uve u kunama (porastom kunskog dijela iz-
dvajanja obvezne pri¢uve na devizne izvore), $to je povecalo potraznju poslovnih
banaka za primarnim novcem. Smanjenje stope obvezne pri¢uve sa 19% na 18%
u studenome 2004. smanjilo je i potraznju poslovnih banaka za primarnim nov-
cem, $to je utjecalo na slabiji rast primarnog novca nego u prethodnim godinama.
Dugoroc¢no, kretanje primarnog novca u najve¢oj mjeri odreduje potraznja za go-
tovim novcem i porast osnovice za obracun obvezne pri¢uve, a promjene odreda-
ba odluke koje se odnose na stopu i osnovicu za
obracun obvezne priuve dovode samo do jednokrat-
nih odstupanja u kretanju primarnog novca. 1.26 Struktura i dnevno kretanje primarnog novea i
oAk blagajnickih zapisa HNB-a
Promatrano po komponentama primarnog novca, nje-
govu je rastu u 2004. godini, kao i u prethodne tri go-
dine, najviSe pridonio rast depozita banaka kod
HNB-a (4/5 ukupnog porasta M0). Unato¢ smanjenju
stope obvezne priCuve, u strukturi depozita banaka
kod HNB-a najveci porast zabiljezen je upravo kod iz-
dvojene obvezne pri¢uve u kunama (2,1 mlrd. kuna).
Saldo na ra¢unima za namirenje banaka povecan je u
2004. godini za oko 800 mil. kuna, a sredstva u blagaj-
nama banaka, koja se uklju¢uju u odrzavanje obvezne
pri¢uve, povecana su za 188 mil. kuna. U strukturi naj-
uzZega monetarnog agregata — MO, gotov novac u op-
tjecaju ostvario je najslabiji rast, te je u 2004. godini B oot

P .
povecan za 383 mil. kuna. I Kunska OP i obvezno upisani BZ IE Ratuni za namirenje i blagajne banaka
1 BZu kunama a Depoziti drzave u kunama lvor: HNB
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Sredstva u blagajnama banaka povecana su u 2004. godini, u odnosu na prethod-
nu godinu, za 188 mil. kuna ili za 11,2%. Za razliku od 2003. godine, kad je naj-
veCi porast sredstava u blagajnama banaka zabiljezen koncem godine, zbog
promjena u opskrbi banaka gotovim novcem, u 2004. godini kod ove komponen-
te primarnog novca najveéi je rast zabiljeZen u ljetnim mjesecima kad je i inace
prisutna najveca sezonska potraznja za gotovinom. Prosje¢no stanje sredstava u
blagajnama banaka u 2004. godini iznosilo je 1,6 mlrd. kuna, $to je za 181 mil.
kuna ili za 12,3% vise od prosjeka u 2003. godini.

Racuni za nemirenje banaka kod HNB-a ~ Kod druge komponente primarnog novca — racuna za
1.2]. i posudbe za odrZavanje likvidnosti  namirenje zabiljeZene su i u 2004. godini najvece osci-
lacije. Prosje¢no stanje racuna za namirenje u 2004.
godini iznosilo je 4,8 mlrd. kuna, a to je za 37,2% vise
od prosjeka u 2003. godini. Na kraju godine stanje na
raCunima za namirenje iznosilo je 6,4 mlrd. kuna $to
¢ini godi$nji porast od 14,1%.
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Ostvareni rast obraCunate obvezne pricuve u kunama
tijekom 2004. godine ogleda se i u porastu salda na
raCunima za namirenje banaka. Kako poslovne banke
nisu obvezne izdvajati cjelokupni iznos obrac¢unate ob-
vezne pri¢uve na svoj poseban ra¢un kod HNB-a, nego
su u 2004. godini morale izdvajati minimalno 60%, os-
tatak obvezne pri¢uve koji banke odrZavaju utjeCe na
I it HNB-a bankama porast razine racuna za namirenje i sredstava u blagaj-
mewe  Nama banaka. Izdvojena obvezna pricuva u kunama na
kraju 2004. godine iznosila je 14,7 mlrd. kuna, $to je
godisnji porast od 16,4%.
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Gotov novac je u 2004. godini ostvario sporiji rast nego prijasnjih godina. Na kra-
ju 2004. godine gotov novac u optjecaju iznosio je 10,9 mlrd. kuna, tj. godisnje
povecanje iznosilo je 3,6% (u 2003. godini 9,2%).

Prosjecno stanje kunskih depozita drzave kod HNB-a u 2004. godini bilo je pod-
jednako onomu u 2003. godini (oko 500 mil. kuna). Njihov veéi pad zabiljeZen je
koncem 2004. godine, zbog pojacanog placanja obveza drzave posljednjeg dana
prosinca, pa su tako na kraju godine kunski depoziti drzave kod HNB-a iznosili
230 mil. kuna, dok su u na kraju istog mjeseca 2003. godine iznosili 600 mil. ku-
na. Time je krajem 2004. godine povecana likvidnost banaka, a sredstva su se
prelila s racuna drZave na racune drugih gospodarskih subjekata. Prosje¢no sta-
nje deviznih depozita drZzave kod HNB-a u 2004. godini iznosilo je 380 mil. kuna.
Veliki iznosi deviznih depozita drZave zabiljeZeni u pojedinim mjesecima tijekom
2004. godine posljedica su privremenog deponiranja deviznih sredstava nepo-
sredno prije ispunjenja deviznih obveza drzave. Krajem 2004. godine drzava vise
nije imala deviznih sredstava u depozitu kod HNB-a.

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke na kraju prosinca 2004. godine
iznosile su 6.436 mil. EUR, $to je za 118 mil. EUR, odnosno za 1,8% manje nego
na kraju 2003. Kunski iskaz medunarodnih pri¢uva takoder upucuje na njihovo
blago smanjenje u 2004. godini, pa su ukupne medunarodne pri¢uve na kraju
prosinca iznosile 49,4 mlrd. kuna, dok su godinu prije iznosile 50,1 mlrd. kuna.
Najveci dio medunarodnih pricuva ¢uva se u eurima (gotovo 3/4), dok se preos-
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tala Cetvrtina odnosi na dolarski dio medunarodnih
pri¢uva. Stoga je blagi pad medunarodnih pri¢uva u iz-
vjestajnoj valuti euru te u kunskom iskazu u 2004. go-
dini djelomice posljedica deprecijacije teCaja dolara
prema euru (za 8,9%) i kuni. Medutim, najvedi utjecaj
na smanjenje medunarodnih pri¢uva imali su tokovi
formiranja pri¢uva. Opisano tro$enje deviznih depozi-
ta drzave na otplate deviznih obveza (u iznosu od 113
mil. EUR) i prestanak izdavanja blagajnickih zapisa
HNB-a u devizama, koji su na kraju 2003. godine iz-
nosili 624 mil. EUR, doveli su do smanjenja bruto
priCuva za gotovo 750 mil. EUR. Istodobno su
medunarodne priCuve rasle po osnovi otkupa deviza,
porasta osnovice izdvojene obvezne pricuve banaka u
devizama te prihoda od ulaganja medunarodnih
pri¢uva. Neto raspolozive medunarodne pric¢uve (na
¢ije kretanje ne utjece devizna obvezna pri¢uva banaka,
devizni depoziti drzave te devizni blagajnicki zapisi

Makroekonomska kretanja ]

Struktura ukupnih medunarodnih pri€uva HNB-a
31. prosinca 2004.

Inozemna
pasiva
0,0%

Potencijalni
kratkoroCni
odljevi po
osnovi devizne OP
21,8%

Devizni
——— depozti
drzave
01%

Neto
raspoloZive
medunarodne
pricuve
78,1%

lzvor: HNB

HNB-a koji nisu izdavani u 2004. godini) povecane su u 2004. godini za 480 mil.
EUR (ili za 10,6%), te su na kraju prosinca 2004. iznosile 5.025 mil. EUR.

Nov¢ana masa (M1) porasla je u 2004. godini za 2,0%
u odnosu na prethodnu godinu kad je taj monetarni
agregat zabiljeZio stopu rasta od 9,8%. Na kretanje M 1
primarno je utjecao slab rast depozitnog novca, a spo-
riji rast zabiljeZila je i druga komponenta novéane mase
— gotov novac. Osim toga, sporiji rast prometa u trgo-
vini na malo u 2004. u odnosu na 2003. godinu ta-
koder je utjecao na usporavanje rasta nov€ane mase.
Tijekom 2004. godine rast nov€ane mase imao je uo-
bicajene sezonske oscilacije, a na kraju 2004. godine
M1 je iznosio 34,6 mlrd. kuna.

Godisnja stopa rasta depozitnog novca smanjena je sa
10,0% u 2003. godini na 1,2% u 2004. godini. Na kra-
ju te godine depozitni je novac iznosio 23,6 mlrd. ku-
na, te je bio za 291 mil. kuna veci nego na kraju 2003.
Na spori rast depozitnog novca ponajvise je utjecalo
smanjenje sredstava na zirora¢unima i tekué¢im racuni-
ma sektora poduzeéa. Tako je depozitni novac podu-

NovCana masa
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lzvor: HNB

zea smanjen u 2004. godini za 7,3% jer se povecala sklonost poduzeca k
plasiranju vlastitih sredstava u kunske i devizne nemonetarne depozite, koji nose
visi prinos. Osim toga, poduzeca se pri upravljanju kratkoro¢nom likvidnoscu sve
¢esce koriste moguénoséu ulaganja u novcane investicijske fondove. Upravo su
ulaganja u nov¢ane investicijske fondove zabiljezila najveci porast medu svim ula-
ganjima u otvorene investicijske fondove, a njihova imovina poveéana je u 2004.
godini za 1,6 mlrd. kuna (114%), ¢emu je najvise pridonio sektor poduzeca. De-
pozitni novac stanovnistva nastavio je u 2004. rasti, ali sporije nego u prethodnoj
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Depozitni novac godini, pa je tako godi$nja stopa njegova rasta smanje-

na sa 24,8% u 2003. na 11,4% u 2004. godini.

1.30.

30

Gotov novac je uz uobiCajene sezonske oscilacije, tije-
; S kom 2004. godine takoder ostvario sporiji rast nego u
. }U/\/ /| prethodnim godinama. Rast gotovog novca u 2004.
T godini iznosio je 3,6%, dok je u 2003. godini bio 9,2%,
5 7/ au 2002. godini 13,8%. Sporiji rast gotovog novca ta-
P ij A oA ko je djelomice posljedica utjecaja baznog razdoblja,
/ odnosno njegova snaznijeg rasta u prethodnim godina-
T .a..rwj Lt T ma. Osim toga, Sirenje bezgotovinskih nacina pladanja,
hativne tj. upotrebe kartica i elektronickih oblika placanja, ta-
0 koder utjece na sporiji rast gotovog novca. Udio goto-
' 22228 ¢ ' . 2 2 8 vog novca u BDP-u stabilizirao se u posljednje tri
. Depazii 10V — kL0 TR — godine na razini od oko 5,2%.

s, Poduzeca
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U 2004. godini zabiljeZen je nastavak snaznog rasta kunskih nemonetarnih depo-
zita. Ti su depoziti u apsolutnom iznosu porasli za 4,1 mlrd. kuna ili za visokih
22,4%. lako je godis$nja stopa njihova rasta smanjena u odnosu na 2003. godinu,
kad je iznosila 34,3%, potrebno je istaknuti da je koncem 2004. zabiljeZen snazan
pad kunskih depozita poduzeca zbog jedne transakcije — isplate dividenda Hrvat-
skih telekomunikacija. Da nije bilo te transakcije, rast kunskih depozita u 2004.
godini bio bi visi nego godinu prije.

Nastavak rasta kunske Stednje dijelom je posljedica toga Sto banke preferiraju do-
mace kunske izvore u odnosu na devizne, pa stoga pojacano nude razlicite proiz-
vode kako bi privukle kunska sredstva. Tako je sektor stanovniStva ostvario
visoku stopu rasta kunskih depozita (35,7%), od ¢ega se najveci dio porasta od-
nosi na oro¢ene kunske depozite s valutnom klauzulom, koji su u 2004. godini

udvostruceni. Istodobno su kunski depoziti poduzeca

ostvarili sporiji rast nego oni sektora stanovniStva
Kunski i devizni depoziti (14,7%).

U 2004. godini zabiljeZena je godisnja stopa rasta de-

ol A viznih depozita od 7,5%, §to je za 2%-tna boda vise od
kY / o) ) stope u prethodnoj godini. Solidan rast deviznih depo-
] iy R zita ponajviSe je posljedica snaznih priljeva deviznih
] B § sredstava u glavnoj turisti¢koj sezoni. S obzirom da de-
% 507 A i % vizni depoziti ¢ine gotovo 80% ukupnih likvidnih sred-
BN { g stava, ostvareni rast apsolutnog iznosa devizne Stednje
30 - ) g (za 5,7 mlrd. kuna) premasio je rast kunskih nemone-
2 tarnih depozita i Cinio je polovicu apsolutnog porasta
0 | ‘ o ukupnih likvidnih sredstava u 2004. godini.
0 - - 0

Promatrano po sektorima, oba su najvaznija sektora,
o o stanovnistvo i poduzeca, u 2004. godini ostvarila veci
[T Kunski depoziti — lijevo . Kunski depoziti — desno

B Devicni depazit — jvo wwassss Devizni depoziti  desno porast devizne Stednje nego u prethodnoj godini. Zbog
Izvor: HNB
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velikog udjela u ukupnim depozitima (gotovo 85%) m M;gg;rsr:‘:pigpfn%ea:;
devizna Stednja stanovniStva i nadalje odreduje dina-
miku njihova kretanja. Brzi rast deviznih depozita u "
2004. godini zabiljezen je u sektoru poduzeca (go- 70 ! {
disnja stopa rasta od 18,4%), dok su devizni depoziti 6 i‘
stanovnistva porasli za 6,0%. 5 /j

0 i
Ostvareni rast novCane mase (M1) i nemonetarnih % 30 m\i ‘:IJ“‘\\ N
kunskih i deviznih depozita rezultirao je nesto sporijim 2 ‘{ / A\
rastom ukupnih likvidnih sredstava u 2004. u odnosu . /Z,\,» v . \“S
na 2003. godinu. Tako je porast M4 u 2004. godini iz- ) L \ VY,
nosio 8,5%, §to je za 2%-tna boda manje od rasta u 10 VW
2003. godini. Brzi rast deviznih depozita nije u potpu- 20

nosti nadoknadio nesto slabije povecanje kunskog dije-
la kvazinovca i sporiji rast novéane mase u odnosu na
2003. Na kraju prosinca 2004. godine M4 je iznosio
139,9 mlrd. kuna. e
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.. s . Plasmani banaka
2004. godini za 14,0%. Ostvarivsi podjednaku go-

Plasmani banaka nebankarskom sektoru porasli su u m
disnju stopu kao u 2003. godini, kad je ona iznosila

14,6%, plasmani su zadrzali stabilan trend rasta. Na taj 10 3
je nacin osiguran dostatan rast plasmana banaka ne- - . P e
bankarskom sektoru za financiranje gospodarske ak- all B ,f" 1 x
tivnosti i potraznje stanovnistva za kreditima. 100 It ) p i 1 %
£ & B 851 g 4 55
U strukturi plasmana banaka krediti odobreni neban- £ il L
karskom sektoru ¢inili su viSe od 95% ukupnih plasma- =0~ T
na, stoga su odredivali njihovo kretanje. U 2004. 10 1 i } H M [
godini krediti poslovnih banaka porasli su za 13,1%, i =0T AN 0
§to je nesto manje nego 2003. (kad su porasli 16,8%), “ Hﬂ T°
ali znatno manje od ostvarene stope rasta u 2002. go- 0 -1

dini (33,6%). U strukturi danih kredita banaka, krediti £E225555885555858888885¢%
stanovniStvu su na kraju 2004. godine Cinili 50,7%
ukupnih kredita, krediti poduzeca 41,4%, a ostatak se
odnosio na kredite sredi$njoj i lokalnoj drzavi te os-
talim nebankarskim institucijama. Na kraju 2004. go-
dine na kredite stanovnistvu se prvi put odnosilo vise od polovine ukupnih kredita
banaka.

= Stanje plasmana — lijevo [ Godi3nja stopa promjene — desno

lzvor: HNB

Godisnja stopa rasta kredita stanovniStvu u 2004. godini iznosila je 18,7%, §to je
sporiji rast u odnosu na 2003. godinu (27,7%). Krediti stanovni$tvu su nominal-
no porasli za 10,3 mlrd. kuna, $to je ipak manje nego u 2003. godini kad je po-
vecanje iznosilo 11,9 mlrd. kuna. No, bankama je i nadalje stanovnistvo
najinteresantniji sektor za odobravanje novih plasmana zbog visih prinosa i ma-
njeg rizika u odnosu na sektor poduzeca. Bez obzira na dosegnutu razinu za-
duZenosti dijela stanovnistva, potraznja stanovnistva za kreditima dovoljno je
velika da apsorbira nove plasmane.
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Krediti poslovnih banaka
godisnje stope promjene
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lzvor: HNB

Za razliku od kredita stanovniStvu, krediti poduzedima
su u 2004. godini nominalno porasli vise nego u pret-
hodnoj godini (3,1 mlrd. kuna prema 2,4 mlrd. kuna).
Time se godi$nja stopa rasta kredita poduzeéima po-
vecala sa 5,1%, koliko je iznosila u 2003. godini, na
8,0% u 2004. godini. Brzi rast kredita poduze¢ima po-
zitivan je pomak prema snaznijem financiranju privre-
de i ukazuje na pojaanu potraznju poduzeca za
kreditima banaka.

Jedan od razloga brzeg rasta bankovnih kredita odob-
renih stanovni$tvu od kredita odobrenih poduzecima
jest i to Sto je stanovniStvo u svom financiranju gotovo
u potpunosti orijentirano na poslovne banke, dok se
poduzeca financiraju i iz drugih izvora, posebice ino-
zemnih. Podaci o ukupnom financiranju nefinancij-
skog sektora upufuju na usporavanje rasta
financiranja stanovnistva i ubrzanje rasta financiranja
poduzeca u 2004. godini.

Tablica 1.3. Financiranje privatnoga nefinancijskog sektora — krediti i ostali plasmani

Banke
— stanovnistvo 19.250 23.298 30.122 43.073 55.001 65.277
— nefinancijska poduzeca 35.244 35.891 42.882 51.723 53.810 58.643
Inozemstvo
— stanovnistvo 172 233 338 473 552 626
— nefinancijska poduzeca 25.467 27.583 25.927 26.643 31.555 37.124
Financijski najam (leasing)
— stanovnistvo 18 34 50 112 246 409
— nefinancijska poduzeca 163 312 464 1.032 2.260 3.765
Ostalo (fondovi, osig. drustva i $K2)
— stanovnistvo 583 682 922 1.053 1.321 1.674
— nefinancijska poduzeca 2.013 1.673 1.707 1.871 1.851 1.925
Ukupno
— stanovnistvo 20.023 24.247 31.433 44711 57.120 67.986
godiSnja stopa promjene 21,1 29,6 422 218 19,0
— nefinancijska poduzeca 62.888 65.458 70.979 81.270 89.476 101.457
godiSnja stopa promjene 41 8,4 14,5 10,1 13,4

Napomena: Podaci za stavku “Financijski najam (leasing)” procjena su HNB-a za 2004. godinu, dok su podaci za stavku “Ostalo (fondovi, osig. drustva i SK2)” procjena HNB-a za cijelo razdoblje.

Izvori: Fina; HNB

Tijekom 2004. godine zabiljeZena je stagnacija ukupne razine plasmana banaka
sredi$njoj drzavi, a zabiljezene su i promjene u ro¢noj strukturi plasmana. Tako je
u 2004. godini povecan udio kratkoro¢nih drzavnih vrijednosnih papira, koji su
porasli za 711 mil. kuna. To je prije svega posljedica pojacane kupnje trezorskih
zapisa Ministarstva financija od strane banaka. Istodobno su se smanjili plasmani
banaka u obveznice, posebice zbog dospijeca posljednje, od ukupno dvadeset, po-
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lugodisnjih transi drZzavne obveznice koja je bila izdana na temelju Zakona o pret-
varanju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Razina depozita sredi$nje drzave kod banaka i HNB-a bila je na kraju 2004. godi-
ne za 251 mil. kuna vi$a nego na kraju 2003. godine. No, njihovo kretanje tijekom
2004. godine pokazalo je znatno vece oscilacije nego kretanje plasmana banaka
drzavi. To se posebice odnosi na depozite drzave kod HNB-a, na Cije su oscilacije
utjecali priljevi sredstava od inozemnog zaduzivanja i odljevi zbog ispunjenja dos-
pjelih obaveza drzave. Prosje¢no dnevno stanje depozita drzave kod HNB-a u
2004. godini bilo je niZze za 831 mil. kuna u odnosu na stanje u 2003. godini. U
prosloj je godini zabiljeZeno i poveanje depozita drzave kod poslovnih banaka za
5,1 mlrd. kuna, ali su istodobno primljeni krediti u bankama od drzave smanjeni
za 3,6 mlrd. kuna.

U 2004. godini poslovne banke su nastavile pribavljati sredstva u inozemstvu ka-
ko bi financirale domace plasmane. Na inozemno zaduZivanje potice ih zarada
koju ostvaruju na razlici izmedu niskih kamatnih stopa na inozemne izvore i znat-
no visih na domace plasmane. Naime, domace banke zaduZuju se uglavnom na
srednji rok kod svojih mati¢nih banaka po vrlo povoljnoj kamatnoj stopi. Primlje-
ne kredite bankama mogu njihove banke matice vrlo jednostavno refinancirati. U
2004. godini ostvaren je rast inozemne pasive poslovnih banaka od 11,2 mird.
kuna, dok je inozemna aktiva povecana za 8,2 mlrd. kuna. Istodobni rast inozem-
ne aktive i pasive poslovnih banaka posljedica je odrZavanja minimalne devizne
likvidnosti banaka na 35%. Radi usporavanja inozemnog zaduzivanja banaka Hr-
vatska narodna banka uvela je i grani¢nu obveznu pri¢uvu na rast inozemne pasi-
ve banaka u srpnju 2004. godine.

Inozemni dug banaka tijekom 2003. i 2004. godine je udvostrucen, sa 3,8 mlrd.
EUR na 7,6 mlrd. EUR. No, tijekom 2004. godine zabiljeZeno je smanjenje go-
disnje stope rasta inozemnog duga banaka sa 61,5% u 2003. godini na 25,0%.
Inozemni dug banaka je na kraju 2004. godine Cinio 33,7% ukupnoga inozemnog
duga privrede u cjelini.

Tijekom prvog tromjesecja 2005. godine zabiljezena je sezonska stagnacija do-
macih izvora sredstava, pa su banke sredstva potrebna za nastavak domace kre-
ditne aktivnosti nastavile pribavljati u inozemstvu. Na godi$njoj razini, M4 je ipak
zabiljeZio ubrzanje godisnje stope rasta sa 8,5% na kraju 2004. godine na 9,6% na
kraju ozujka 2005.

Plasmani banaka nebankarskom sektoru povecani su u prvom tromjesecju za 0,8
mlrd. kuna ili 0,6%, no na kretanje nominalne vrijednosti plasmana snazno je ut-
jecala aprecijacija te¢aja kune prema euru. Ako se iskljuci utjecaj tecaja, proizlazi
da se stopa rasta plasmana banaka nije znacajnije mijenjala: plasmani su porasli u
prvom tromjesecju za 2,8%, odnosno za 13,6% u odnosu na kraj ozujka 2004.

godine.

|
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Zbog pojacanog financiranja drzave na domacem trzistu, u prvom tromjesecju
2005. godine zabiljeZen je veliki porast plasmana banaka sredi$njoj drzavi. Neto
potrazivanja banaka od sredi$nje drzave poveana su za 7,2 mlrd. kuna (52,3% u
odnosu na kraj prosinca 2004.), $to je prije svega u¢inak deviznoga kredita danog
drzavi krajem ozujka (500 mil. EUR) i pojadanog upisa trezorskih zapisa Mini-
starstva financija.

U uvjetima stagnacije domacih izvora sredstava banke su krajem prvog tromje-
seCja 2005. godine povecale svoju inozemnu pasivu kako bi financirale plasmane
drzavi te ostalom nebankarskom sektoru. Inozemna aktiva banaka smanjena je u
prva tri mjeseca 2005. godine za 8,6 mird. kuna, a inozemna pasiva banaka po-
vecana je za 1,5 mlrd. kuna. Smanjenje inozemne aktive omogudila je sredi$nja
banka smanjivsi propisanu stopu minimalno potrebnih deviznih potrazivanja sa
35% na 32%, pocevsi od veljace 2005. godine.

U 2004. godini promet je na novéanom trzistu povecan, a znatna kolebljivost ka-
matnih stopa, koja je obiljezila drugu polovicu 2003. godine, nastavila se i tijekom
cijele 2004. godine. Pocetkom 2004. godine kamatne stope na prekonoéne kredi-
te na trzi$tu novca porasle su do razine od 10%. Nakon nekoliko deviznih inter-
vencija sredi$nje banke likvidnost se bankovnog sustava poboljsala, a razdoblje
visoke likvidnosti uz kamatne stope na prekonoéne kredite od oko 2% potrajalo je
sve do pocetka turisticke sezone, kad su kamatne stope na nov€anom trZistu po-
novno porasle do razine od 10%. Likvidnost bankovnog sustava pobolj$ala se tek
krajem rujna, te je uslijedilo razdoblje relativno niskih kamatnih stopa na
novCanom trzistu, koje je potrajalo sve do kraja godine.

S druge strane, kamatne stope na trezorske zapise MF-a tijekom 2004. godine
zadrzavale su se na relativno visokim razinama. Uz takve kamatne stope odaziv
ulagaca na aukcijama bio je iznimno dobar pa je tako stanje upisanih trezorskih
zapisa na kraju 2004. godine bilo za oko 40% vece nego na kraju prethodne godi-
ne. HNB je odustao od redovitih aukcija blagajnickih zapisa, pa su u 2004. godini
odrzane samo dvije aukcije.

Nakon privremenog porasta na poCetku 2004. godine, aktivne kamatne stope ba-
naka nastavile su se smanjivati, pa je tako vecina aktivnih kamatnih stopa na kraju
2004. godine bila na nizoj razini u usporedbi sa 2003. godinom. Pod utjecajem
kamatnih stopa na kratkoro¢ne depozite pravnih osoba pasivne kamatne stope
banaka na kunske izvore sredstava u 2004. godini pratile su kretanje kamatnih
stopa na nov¢anom trzistu'®, Za razliku od njih, kamatne stope na devizne depo-
zite nisu se mijenjale. Na koncu su ta kretanja dovela do toga da je razlika izmedu
aktivnih i pasivnih kamatnih stopa na kraju 2004. godine smanjena u odnosu na
kraj 2003.

16 Detaljnije objasnjenje vidi u Biltenu HNB-a br. 102, u Okviru 1.




Pocdetkom 2004. godine primjena nove Odluke o obveznoj pri¢uvi (od 9. veljace
2004.), kojom je povecan udio izdvojenog dijela u ukupnoj obveznoj pricuvi, te
upis prve tranSe nove drzavne obveznice s dospijeem 2014. godine doveli su do
naglog povecanja potraznje za kunama. Kamatne stope na novéanom trzistu tako
su krajem veljaCe naglo porasle preko razine od 8%, a smanyjile su se tek u travnju
nakon Cetiri devizne intervencije kojima je HNB na trziste plasirao 1,2 mlrd. ku-
na. Nakon toga razdoblje visoke likvidnosti potrajalo je

sve do pocetka turisticke sezone, kamatne stope spus- m

tile su se do razine od 2%, a promet se na novéanom
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Kamatne stope na trzistu novca

trziStu smanjio. Ponovni porast kamatnih stopa zabi- "
ljeZen je u srpnju, $to je bilo posljedica sezonske, po-
veCane potraznje za gotovim novcem i izdanja nove 10
drzavne obveznice s dospijeCem 2007. godine. Zbog

produzene turistiCke sezone, kao i zbog izdanja trece

tranSe drzavnih obveznica s dospije¢em 2014. godine, ’
kamatne stope ostale su na visokim razinama sve do

kraja rujna kada je likvidnost bankovnog sustava po- 4
novno pobolj$ana. Slijedilo je razdoblje relativno niskih

e
isiiisisies

S

kamatnih stopa na nov€anom trzistu, koje je potrajalo
sve do kraja godine. Kako bi zadovoljio sezonski po-

Hlsssssesee:
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17/5/03.
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veCanu potraznju za gotovim novcem krajem godine,
zbog koje su i kamatne stope privremeno skocile, HNB

2/1/03.
16/2/03.
29/9/03.

> 13/11/03.
. 28/12/03.

je deviznom intervencijom u prosincu dodatno po-
vecao likvidnost bankovnog sustava.

Prema podacima TrziSta novca Zagreb vagana kamatna stopa na prekonocne
kredite sve do travnja zadrzavala se na relativno visokim razinama (od 6,20% u si-
jecnju do 7,74% u ozujku), a zatim se postupno smanjivala do 1,76% u lipnju, ka-
da je pala na svoju najnizu razinu u 2004. godini. Poveéanje potraznje za kunama
u srpnju prouzrodilo je ponovni rast kamatnih stopa, koje su se tijekom ljetnih
mjeseci pa sve do kraja rujna zadrzale na visokim razinama. Vagana kamatna sto-
pa na prekonoéne kredite tako je porasla do 7,69% u kolovozu, zatim se do kraja
godine postupno smanjivala, a pod utjecajem sezonski povecane potraznje za go-
tovim novcem u prosincu je ponovno porasla na 3,55%.

Kamatne stope na ostale kredite uz posredovanje TNZ-a kretale su se sli¢no kao i
kamatne stope na prekonoéne kredite, ali na nesto visoj razini, $to je posebno bilo
izrazeno u razdobljima nizih kamatnih stopa. Vagana kamatna stopa na ostale
kredite svoju je najviSu godi$nju razinu dosegnula u oZujku, kada je iznosila
8,17%, a zatim se smanjivala sve do lipnja kada je iznosila 4,64%. Nakon ponov-
nog porasta u srpnju, ova se kamatna stopa sve do kraja godine zadrzala iznad ra-
zine od 6% i u prosincu je iznosila 6,02%. ZadrZzavanju ove kamatne stope na
relativno visokoj razini tijekom cijele 2004. godine pridonio je i relativno veliki
udio kredita odobrenih na dulji rok dospijeca uz vise kamatne stope.

Ukupni promet ostvaren na TNZ-u tijekom 2004. godine iznosio je 38,2 mlrd.
kuna, $to ¢ini porast od 10 mlrd. kuna u odnosu na prethodnu godinu. Pritom je
gotovo dvije tre¢ine ukupnog prometa ostvareno u drugoj polovici 2004. godine.
U prvom dijelu godine prosjecni dnevni promet ukupnih kredita na TNZ-u nije

Kamatna stopa na p!
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1.36. Promet na trz:jsntxmrllg(\)/:i prelazio 100 mil. kuna, a u drugom se dijelu 2004. kre-

tao u rasponu od 131,2 do 263,9 mil. kuna. Za razliku
od prethodne godine, kada su prekonoéni krediti ¢inili
nesto manje od dvije treine ukupnog prometa na
TNZ-u, u2004. godini njihov je udio dosegnuo tri Cet-
vrtine ukupnog prometa. Povelanje udjela preko-
noénih kredita posljedica je nesto slabije likvidnosti
banaka u usporedbi sa 2003. godinom, osobito u dru-
goj polovici 2004., zbog cega su sudionici na
nov¢anom trzistu iz opreza bili skloniji kreditiranju na
najkrace rokove. Nasuprot tome, viSe kamatne stope
na kredite uz duze rokove dospijeca likvidnije su sudio-
nike novCanog trzista potaknule na dugoroCnije kredi-

1.200

1.000

800

pobolj$anje obuhvata
idencije izravnih
ih kredita

600

u mil. HRK

medubankovni

400

EES5SEE88EE888888EE tiranje, pa su medu ostalim kreditima prevladavali oni s
B Dnewn promet na TNZu rokom dospijea od mjesec dana. Prosje¢ni dnevni

[T Prekonoéni promet na TNZ-u L. . "
I Prekonocni promet — zravna frgovina promet prekonocnih kredita u prvom polugodistu

lzvori: TNZ; HNB . .
2004. godine kretao se oko 70 mil. kuna, a u drugom
Promet na trZiStu novca Zagreb  se polugodistu viSe nego udvostrudio. Prosje¢ni dnevni
137 . prema rocnosti kredita

promet ostalih kredita u prvom se dijelu 2004. godine
kretao oko 47 mil. kuna, a zatim se istodobno s likvid-

6.000

nosti banaka u drugom dijelu godine smanjio, na prib-

5000 \ lizno 29 mil. kuna.

4,000 Medu ostalim kreditima udio kredita uz moguénost
= \ opoziva, koji su u 2003. godini ¢inili njihov najveci dio,
g 0 7\ tijekom 2004. kontinuirano se smanjivao te je na kraju

2000 Y' Y\ / \ godine iznosio nesto manje od 10% ostalih kredita.

L0 < 1 7\ Visoka potraznja za kunama u 2004. godine najvise je

utjecala na izravnu medubankovnu trgovinu depozit-
nim novcem, u kojoj je prekonocni promet visestruko
B Uz moguénast opaiv B S otom dospica ki od L Gecna nadvisio ukupni promet ostvaren na TNZ-u. Ukupni
B S rokom dospijeca od 1 do 2 tiedna (B S rokom dospifeca od 1 mieseca i vise promet ostvaren izravnom prekonoénom trgovinom
e memz  medu bankama u 2004. godini iznosio je 140,3 mlrd.
kuna, gotovo dvostruko viSe nego prethodne godine.
Prosje¢ni dnevni promet izravnih medubankovnih pre-
konoénih kredita u 2004. godini kretao se oko 550 mil. kuna, a vrhunac je doseg-
nuo u kolovozu kada je iznosio 862,7 mil. kuna. Kamatne stope na ove kredite
bile su uglavnom nesto vise od kamatnih stopa na prekonoé¢ne kredite uz posre-
dovanje TNZ-a. Vagana kamatna stopa na izravne medubankovne prekonoéne
kredite na pocetku godine bila je na relativno visokim razinama (u oZujku je izno-
sila 8,07%), zatim se naglo smanjila na lipanjskih 1,88%, a sljedeca je tri mjeseca
ponovno rasla (u rujnu je iznosila 6,74%). U prosincu je ova kamatna stopa izno-

sila 4,46%.
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U skladu s odrednicama monetarne politike za 2004. godinu od 1. sije¢nja 2004.
HNB vise ne izdaje redovito blagajnicke zapise u kunama, nego samo u slucaju
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potrebe sterilizacije viska likvidnosti. U cijeloj 2004. m Kamatne stope nait;::%[?gfrksi:azzﬁiis I\NIIE::
godini HNB je odrzao samo dvije aukcije kunskih bla- rotna struktura

gajnickih zapisa, obje u travnju. Zbog unaprijed od- "
redene kamatne stope, koja je bila znacajno niza od
tada vazedih kamatnih stopa na trziStu novca na prvoj

P

aukciji (2,50% u usporedbi sa 4,90% na tromjesecne 0 AT\

trezorske zapise ili 6,61% na jednomjesecne kredite na . ‘.‘

TNZ-u), te zbog odbijanja vedine ponuda na drugoj % \\\2\

aukciji, na objema aukcijama upisano je samo 106 mil. 6 M\ PFAUR\

kuna. \ ﬁ:, \‘ Y \\ i
™

Kamatne stope na trezorske zapise tijekom cijele 2004.

godine zadrzale su se na relativno visokim razinama u 0

usporedbi s prethodne dvije godine. Tijekom prvih Sest gggegegcsessgggeggggegs
mjeseci 2004. kamatne stope na aukcijama trezorskih Bl 35dma weeeeees 1791 dan

zapisa uz povremene korekcije uglavnom su se lagano 17 182dana == 17364 dana

. . . lzvori: HNB; MF
smanjivale. Medutim, na aukcijama u kolovozu kamat-

ne stope na trezorske zapise naglo su porasle. Kako je

krajem rujna potraznja sudionika na nov€anom trzi$tu za kunama pocela jenjava-
ti, kamatne stope na trezorske zapise ponovno su krenule silaznom putanjom, ko-
ja se odrzala sve do kraja godine.

Vagane kamatne stope na trezorske zapise MF-a s rokom dospije¢a od 91, 182 i
364 dana od sije¢nja do lipnja smanjene su sa 4,78%, 5,36% i 6,44% na 3,97%,
5,01% i 5,65%, a svoju su najvisu razinu dosegnule u rujnu, kada su iznosile re-
dom 5,24%, 6,72% i 7,0%. Na kraju godine, u prosincu, vagane kamatne stope na
trezorske zapise iznosile su 3,86%, 5,41% i1 5,58% za rokove dospije¢a od 91, 182
i 364 dana.

Stanje upisanih trezorskih zapisa tijekom 2004. godine poraslo je za 2,48 mlrd.

kuna u odnosu na kraj 2003. Na kraju prosinca 2004. iznosilo je 8,26 mlrd. kuna,

§to je njihova najvisa razina zabiljeZena do tada. Stanje upisanih trezorskih zapisa

kontinuirano je raslo tijekom cijele godine, osim za ljetnih mjeseci kada je zani-

manje ulagaca izostalo zbog nekoliko razloga: likvidnost banaka bila je sniZena

zbog visoke potraznje za gotovim novcem tijekom turisticke sezone, a u isto vrije-

me izdana je i nova drzavna obveznica. Najveéi porast

upisa trezorskih zapisa zabiljeZen je krajem 2004. go- Stanje upisanih trezorskih
dine kada je u posljednja tri mjeseca njihovo stanje po- m zapisa po rokovima dospijeca
raslo za 1,06 mlrd. kuna.

U strukturi upisanih trezorskih zapisa prevladavaju 1

jednogodisnji zapisi, ¢iji se udio tijekom 2004. godine

kretao u rasponu od 57% do 62%. lza njih slijede zapi-

si s rokom dospijeca od 182 dana, dok je udio zapisa s

najkra¢im rokom dospije¢a uglavnom ispod 5%. Na

kraju 2004. godine od ukupno 8,26 mlrd. kuna upisa-

nih trezorskih zapisa 5,12 mlrd. (62%) odnosilo se na

jednogodi$nje zapise, 2,81 mlrd. (34%) na trezorske 2

zapise s rokom dospijeca od 182 dana, a 327,5 mil.

(4%) na trezorske zapise s rokom dospijeca od 91 -

dana. TS S RS J TS BRSO OB NS oo
O 42 dana W otden M 182dane W 364 dana

u mird. HRK

lzvor: MF
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Aktivne kamatne stope poslovnih banaka u 2004. godini, a osobito one na kredite
stanovnistvu, uglavnom su se nastavile smanjivati. Vagana kamatna stopa na krat-
koro¢ne kredite stanovni$tvu bez valutne klauzule smanjila se sa 14,89% na kraju
2003. godine na 14,19% u prosincu 2004. S druge strane, vagana kamatna stopa
na kratkoroc¢ne kredite poduzec¢ima bez valutne klauzule smanjivala se samo u pr-
voj polovici godine (do 8,01% u lipnju), a zatim je porasla te je u prosincu 2004.
iznosila 8,33% (za usporedbu, u prosincu 2003. iznosila je 8,02%).

Prosjetne aktivne kamatne stope poslovnih banaka  [<amatne stope na dugorocne kredite stanovniStvu s va-
1.40. na kratkorotne kredite bez valutne klauzule  lutnom klauzulom tijekom 2004. godine nastavile su se
smanjivati uz znacajna privremena kolebanja, koja su

‘ B ‘ ‘ se prvi put pojavila krajem 2003. godine. Ta su koleba-

2 == <= nja uzrokovana privremenim naglim smanjenjem ka-
19 T s\ matnih stopa na stambene kredite u sije¢nju i lipnju, ¢iji
\\F\ se udio u ukupnim novoodobrenim dugoro¢nim kredi-
’ N tima stanovnistvu s valutnom klauzulom krece oko
o) pomien metodoai 40%. U odnosu na 2003. godinu prosjecna vagana ka-
o 1 sletia 2002 matna stopa na dugorocne kredite stanovnistvu s valut-

nom klauzulom u 2004. godini bila je niza za 70 baznih
VDV o e g bodova, te je u prosincu 2004. godine iznosila 7,73%.

23

Ved je uobicajeno da kamatne stope na dugoro¢ne kre-
dite poduzeéima s valutnom klauzulom biljeZe najveée
e Krathorobri kreit stanovniStvy oscilacije medu promatranim aktivnim kamatnim sto-
Hthoron et govatkim drstima pama. Tako je vagana kamatna stopa na te kredite u
veljaci porasla do svoje najvise razine u 2004. godini
(6,78%), a u prosincu se smanjila na 5,66%. Ipak,
Prosjetne aktivne kamatne stope poslovnih banaka  teSko je govoriti o smanjenju ovih kamatnih stopa jer
1.41. na dugorotne kredite s valutnom klauzulom ~ s€ vagana kamatna stopa na dugorocne kredite podu-
zedima s valutnom klauzulom i u Cetvrtom tromjesecju

13 ‘ 2003. godine kretala oko razine od 5,5%.
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1 % /\/ (e Smanjena primarna likvidnost bankovnog sustava i
10 | N porast kamatnih stopa na novanom trzi$tu najvise su
. \\ \ﬁi’ utjecali na kamatne stope na kratkoro¢ne kunske de-
LI \ /:\ -y pozite poduzeéa kod banaka. Dok su kamatne stope i
\ - iznosi novih oroCenih kunskih depozita stanovnistva
\-ww \ tijekom cijele 2004. godine bili relativno stabilni, ka-
’ v W iYW matne stope na depozite poduzeca pratile su kretanje
kamatnih stopa na nov€anom trzistu. Stoga je i vagana
S — _ kamatna stopa na oroCene kunske depozite tijekom
E8EE:%¢% 2004. godine uvelike oscilirala pa je tako u lipnju zabi-
e Dugoroti kreitistanovnigtvu ljeZena njezina najniza godi$nja razina od 3,34%, a u
T Dok govathim dustine kolovozu najvisa od 6,25%, $to je ujedno njezina naj-
vi$a razina jo$ od ozujka 2002. godine. Na kraju 2004.
vagana kamatna stopa na oroCene kunske depozite iz-
nosila je 4,12%. Vagana kamatna stopa na kunske depozite po videnju u 2004.
godini kretala se u rasponu od 0,50% do 0,53% te je u prosincu iznosila 0,51%,

§to je 5 baznih bodova manje od razine s kraja prethodne godine.
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Kamatne stope na oroCene devizne depozite, nakon
viSegodi$njeg smanjivanja, poCetkom 2004. godine
pocele su blago rasti. Vagana kamatna stopa na
oroCene devizne depozite koja je u prosincu 2003. iz-
nosila 2,64%, na kraju 2004. godine iznosila je 2,85%.
S druge strane, kamatne stope na devizne depozite po
videnju tijekom cijele 2004. godine kretale su se oko
prosje¢ne vrijednosti od 0,31% s neznatnim odstupa-
njima. Tako je vagana kamatna stopa na ukupne deviz-
ne depozite u prosincu 2003. iznosila 0,31%, a u
prosincu 2004. godine 0,30%.

Pod utjecajem opisanog kretanja aktivnih i pasivnih
kamatnih stopa banaka razlika izmedu kamatnih stopa
na ukupne kredite i na ukupne depozite smanjila se sa
7,37 postotnih bodova s kraja 2003. na 6,92 postotna
boda na kraju 2004. godine. Razlika izmedu kamatnih
stopa na kunske kredite i na kunske depozite smanjila
se sa 9,79 postotnih bodova, koliko je iznosila na kraju
2003., na 9,61 postotni bod na kraju 2004. Razlika iz-
medu kamatnih stopa na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na devizne depozite tijekom 2004. takoder
se smanjila te je u prosincu iznosila do sada najniza
4,24 postotna boda.

Trend smanjenja nominalnih kamatnih stopa banaka
na kredite prisutan je i u drugim zemljama srednje i is-
to¢ne Europe, kao i u zemljama ¢lanicama EMU. Tije-
kom 2004. godine nominalne kamatne stope na
kredite smanjene su u EMU, Madzarskoj, Poljskoj,
Sloveniji i Hrvatskoj. U Ceskoj i Slovatkoj nominalne
su kamatne stope na kredite porasle, no istodobni
snazniji porast stope inflacije prouzrocio je smanjenje
realnih kamatnih stopa. Realne kamatne stope na du-
goro¢ne kredite poduzedima na kraju 2004. godine u

1.44.
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Napomena: Zbog razlicitog statistitkog obuhvata u pojedinim zemljama kamatne
stope nisu izravno usporedive, ali moze se analizirati njihov razvoj u vremenu.

Realne kamatne stope na dugorocne kredite
poduzecima u odabranim zemljama

Izvori: Internetske stranice srediSnjih banaka; HNB
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odnosu na kraj 2003. smanjene su u vecini promatranih zemalja i u zemljama
EMU. Porast je zabiljezen jedino u Slovackoj, kao rezultat blagog porasta nomi-
nalnih kamatnih stopa na te kredite i istodobnog smanjenja stope inflacije.

Za razliku od kamatnih stopa na kredite poduze¢ima kamatne stope na depozite
stanovni$tva u nekim su promatranim zemljama porasle (ukljucujuéi zemlje
EMU, Cesku, Poljsku i Hrvatsku) u usporedbi s krajem prethodne godine.
Medutim, zbog porasta stope inflacije mjerene potrosackim cijenama u svim su
promatranim zemljama, osim u Hrvatskoj i Madzarskoj, krajem 2004. godine za-
biljeZene negativne realne kamatne stope na depozite stanovnistva.

Dobra kunska likvidnost bankovnog sustava nastavila se i u prvom tromjesecju
2005. godine, podrzana deviznim intervencijama HNB-a u sijeénju i oZujku
2005. Slijedom toga, promet kredita i kamatne stope na kunskom nov€anom
trziStu zadrzavali su se na relativno niskim razinama, dok je iznos upisanih tre-
zorskih zapisa MF-a snazno porastao. Vagana kamatna stopa na prekonocne
kredite uz posredovanje TNZ-a u prvom je tromjesecju 2005. iznosila 2,32%,
dok je prosjecni dnevni promet tih kredita u istom razdoblju iznosio 78,9 mil. ku-
na.

Kamatne stope na aukcijama trezorskih zapisa MF-a u prva dva mjeseca 2005.
nastavile su se smanjivati, zatim su krajem veljace privremeno porasle, no u ozuj-
ku su se ponovno smanjile. Vagana mjese¢na kamatna stopa na trezorske zapise u
ozujku je iznosila 4,71%, 5,32% i 5,54% za rokove dospije¢a od 91, 1821364 da-
na. Dobra kunska likvidnost bankovnog sustava ogledala se i u znatnom porastu
stanja upisanih trezorskih zapisa, koje se tijekom prva tri mjeseca 2005. povecalo
za 4,17 mlrd. kuna, pa je na kraju oZujka iznosilo najvise do tada, 12,43 mlrd. ku-
na.

Aktivne kamatne stope poslovnih banaka u sije¢nju i veljaci 2005. uglavnom se ni-
su znacajno promijenile, kao ni pasivne kamatne stope na kunske depozite. U is-
tom su razdoblju kamatne stope na devizne depozite blago porasle, nastavljajuci
lagani uzlazni trend koji je vidljiv od pocetka 2004. godine.

Domace trziste kapitala u 2004. godini obiljezila su izrazito pozitivna kretanja.
Promet dionica na objema burzama gotovo je udvostru¢en u odnosu na prethod-
nu godinu, broj transakcija povecan je gotovo za 50%, dok su burzovni indeksi
nakon duzeg razdoblja stagnacije ili smanjivanja sredinom godine poceli snazno
rasti, te su na kraju 2004. bili na najvi$im razinama zabiljeZenim do tada. Na tr-
zistu duznickih vrijednosnih papira broj novih izdanja znacajno je porastao: osim
triju drZzavnih obveznica izdane su i Cetiri korporacijske i prvi put dvije municipal-
ne obveznice: gradova Koprivnice i Zadra. Drzavna obveznica izdana potkraj
2004. godine dospijeva za 15 godina, $to je do sada najduza ro¢nost hrvatske dr-
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Zavne obveznice, i kao takva posebno je vazna za daljnji razvoj hrvatskog trzista
kapitala. Promet obveznica u usporedbi sa 2003. godinom povecao se gotovo za
70%.

Razlika prinosa hrvatskih euroobveznica u usporedbi s referentnim njemackim
obveznicama tijekom 2004. godine znatno je smanjena, prije svega pod utjecajem
povoljnih vijesti o podetku procesa pridruzivanja Europskoj uniji. Dok je pocet-
kom 2004. ova razlika za euroobveznice s najduzim rokovima dospijeca iznosila
oko 100 baznih bodova, do kraja godine smanjila se na priblizno 40 baznih bodo-

va.
Obujam trgovanja dionicama na Zagrebackoj burzi u Mijesecni promet dionica na Zagrebackoj burzi
drugoj polovici 2004. godine izrazito je porastao, pa je i vrijednost indeksa CROBEX krajem mjeseca

tako ukupni promet dionica u 2004. iznosio 2.619,4
900 2.200

mil. kuna, odnosno za 75,20% viSe nego u 2003. godi-
ni. Broj dionica uvrstenih na Zagrebacku burzu poras- 0 - 2000
tao je sa 175 u 2003. na 183 dionice na kraju 2004. 0 1| I
godine, a aktivno se trgovalo sa 153 dionice (u pret- _
hodnoj godini sa 143 dionice). Po obujmu prometa do- % 500 - 1.600
minirala je dionica Adris grupe, kojom je ostvaren " 0 00
promet od 637,1 mil. kuna, odnosno 24,3% ukupnog 0 i
prometa dionica na Zagrebackoj burzi. Prema udjelu u 0 I\ AAY ’\-\4/ [~ 140
ostvarenom prometu slijedi dionica Plive (22,5% o N - 1000
ukupnog prometa), zatim dionica Podravke (10,1%), HH h HH Hn H‘ ﬂ”ﬁh m
dionica Medike (3,0%) i redovna dionica Konéar Elek- ' o P L P P
troindustrije (2,9%). M R e Bl

[ Promet —lijevo CROBEX — desno
Na Zagrebackoj burzi u 2004. godini dionicama se tr- v Zagreaa buza

govalo u sklopu triju trZista: Sluzbenog trZista (neka-

dasnja prva kotacija), TrZista javnih dioni¢kih drustava

te Usporednog trzista. U sijecnju 2004. godine na Sluzbeno su trziSte, uz redovne
dionice Plive i Podravke, uvrstene redovna i povlastena dionica Croatia osigura-
nja, koje su do tada bile uvrstene na Trziste javnih dioni¢kih drustava. Udio pro-
meta dionica SluZbenog trzista, koji je nekada ¢inio i viSe od polovice ukupnog
prometa dionica, u 2004. dodatno je smanjen te je iznosio oko 30% ukupnog pro-
meta dionica.

TrZi$na kapitalizacija dionica na Zagrebac¢koj burzi na kraju 2004. godine iznosi-
laje 61,73 mlrd. kuna, odnosno 30,4% procijenjenog BDP-a za 2004. godinu. U
usporedbi s prethodnom godinom trZi$na kapitalizacija povecala se za 24,6 mlrd.
kuna, $to je posljedica i porasta cijena dionica i njihove likvidnosti. Naime, pri iz-
racunu trZi$ne kapitalizacije Zagrebacke burze za svaku se dionicu ra¢una umno-
zak njezine posljednje cijene i broja izdanih dionica. Medutim, u izraun se
ukljucuje i likvidnost dionice, pa se dobivena trzi$na kapitalizacija dionica kojima
se u prethodnom mjesecu nije trgovalo, prepolovljuje. Ako se nekom dionicom ni-
je trgovalo u prethodna tri mjeseca, u zbroj trzi$ne kapitalizacije ulazi samo jedna
Cetvrtina trZiSne kapitalizacije te dionice. Od likvidnih dionica najvecu trzi$nu ka-
pitalizaciju na kraju 2004. godine imale su dionice Plive (6,8 mlrd. kuna, odnos-
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no 11,0% ukupne trzisne kapitalizacije dionica), Adris grupe (3,8 mlrd. kuna) te
dionice Ericsson Nikole Tesle (3,2 mlrd. kuna).

Vrijednost dioni¢kog indeksa Zagrebacke burze, CROBEX-a, u prvih pet mjeseci
2004. godine kontinuirano se smanjivala te je na kraju svibnja iznosila 1136,5 bo-
dova. Nakon toga vrijednost CROBEX-a krenula je uzlaznom putanjom pa je
krajem studenoga dosegnula svoju najvisu vrijednost do tada, 1600,7 bodova. Do
kraja godine vrijednost CROBEX-a blago se smanjivala pa je 31. prosinca iznosila
1565,8 bodova, §to je za 32,1% vise nego 31. prosinca prethodne godine.

Nakon redovite revizije indeksa Zagrebacke burze u rujnu 2004. sastav indeksa
CROBEX ¢ine dionice Croatia osiguranja, Istraturista, Krasa, Kon¢ar Elektroin-
dustrije, Plave lagune, Plive, Podravke, Riviera holdinga, Belisc¢a, Ericsson Nikole
Tesle, Dom holdinga i Privredne banke Zagreb. Najveéi utjecaj na vrijednost
CROBEX-a imaju dionice s najviSom trzisnom kapitalizacijom: dionice Zagre-
backe banke, Privredne banke Zagreb i Plive. Kretanje cijena dionica hrvatskih
poduzeca, pa tako i vrijednosti indeksa CROBEX, bilo je u skladu s kretanjem in-
deksa burza drugih tranzicijskih zemalja, koji ve¢ od 2003. godine uglavnom
kontinuirano rastu.

Pozitivna kretanja u trgovini dionicama zabiljeZena su i na Varazdinskoj burzi,
gdje je obujam trgovanja dionicama u usporedbi s prethodnom godinom udvos-
trucen. Ukupan promet dionica u 2004. godini tako je

L . .. .. iznosio 1.305,4 mil. kuna, dvostruko manje nego na
Mjesecni promet dionica na Varazdinskoj burzi

1.41. i vrijednost indeksa VIN krajem mjeseca Zagrebackoj burzi.
350 2200 Na Varazdinskoj burzi dionicama se trguje u pet seg-
1 200 menata trziSta: u Prvoj kotaciji, Drugoj kotaciji, Kota-
w0 | 4 ciji javnih dioni¢kih drustava, PIF kotaciji te kotaciji
250 T 160 Slobodnog trzista. U Sestom segmentu, Kotaciji prava,
£ il 100 trguje se pravimal!” Ministarstva financija i neka-
E L o0 dasnjeg Ministarstva javnih radova, obnove i graditelj-
150 I 1.000 stva.
00— ) i - 30
T L - Najvedi dio prometa na Varazdinskoj burzi u 2004. go-
0T 4 W I MMM - dini odvijao se u Kotaciji javnih dioni¢kih drustava
o Ll H | HH I 200 (46% ukupnog prometa), za razliku od prethodne go-
sggsgeggggeggeggggsegse dine kada je dominiralo Slobodno trziste. U Prvoj ko-
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taciji VaraZzdinske burze, uz obveznice Republike
Hrvatske i grada Koprivnice, trguje se jedino dionicom
Varteksa. U Drugu kotaciju uvrstena je takoder samo
jedna dionica.

[T Promet - lijevo — /| — desno

lzvor: Varazdinska burza

Trzi$na kapitalizacija aktivnih dionica na Varazdinskoj burzi na kraju 2004. godi-
ne iznosila je 41,74 mlrd. kuna, §to je gotovo za 80% vise nego na kraju prethodne
godine. Vrijednost indeksa Varazdinske burze (indeksa VIN) kontinuirano je
rasla tijekom cijele 2004. godine pa je na kraju prosinca iznosila do tada najvisih
1400,0 bodova §to je u odnosu na kraj prethodne godine porast od 127,3%.

17  Prava su vrijednosni papiri koji imateljima daju pravo na dodjelu odredenih dionica iz portfelja Hrvatskog
fonda za privatizaciju. Osim Sto se mogu zamijeniti za dionice na javnim drazbama koje se odrzavaju uz
posredovanje Varazdinske burze, pravima se moze trgovati na Varazdinskoj burzi.
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Tijekom 2004. godine indeks VIN dvaput je redovno revidiran. Nakon posljednje
redovne revizije u studenome 2004. u izracun tog indeksa ulaze dionice 12 dio-
nic¢kih drustava, od kojih najvecu tezinu imaju dionica Ericsson Nikole Tesle,
Dom holdinga, SN holdinga i Anite Vrsar.

Glede veli¢ine i likvidnosti trzista u 2004. godini kretanja na hrvatskom trzistu
dionica bila su sli¢na kretanjima na trZistima dionica u odabranim tranzicijskim
zemljama, te je u svim zemljama zabiljeZen porast prosje¢noga dnevnog prometa
u trgovini dionicama u odnosu na prethodnu godinu (s iznimkom Slovacke). Sto
se tiCe trgovine obveznicama na burzama u promatranim zemljama, porast pro-
meta u odnosu na kraj prethodne godine zabiljeZen je jedino u Hrvatskoj i
Madzarskoj, a u svim drugim zemljama promet se smanjio. Trzi$na kapitalizacija
dionica i obveznica na svim se promatranim burzama povecala u usporedbi s
krajem 2003. godine.

Tablica 1.4. Usporedba pokazatelja trZista kapitala

Prosinac 2004. Bratislava Budimpesta Ljubljana Prag VarSava Zagreb
Prosjecni dnevni promet, dionice (u mil. EUR) 0,4 40,8 5,7 69,4 149,0 23
Prosjecni dnevni promet, obveznice (u mil. EUR) 59,7 10,0 2,8 72,2 6,4 21,0
Promet?/BDPe, godiSnja razina (%) 0,3 14,6 6,2 231 22,0 2.4
Promet?/BDP, godiSnja razina (%) 422 3,6 3,0 241 0,9 22,0
Brzina prometa’ 2,1 48,8 21,1 54,6 78,3 74
Trzi$na kapitalizacija® (u mil. EUR), na kraju mjeseca 3.615 22.070 7.115 32.029 52.541 8.048
TrZi$na kapitalizacija® (u mil. EUR), na kraju mjeseca 9.339 33.820 4616 18.941 n.a. 3.202
Trzi$na kapitalizacija/BDP<, na kraju mjeseca (%) 12,5 299 29,3 423 28,1 319
Trzi$na kapitalizacija®/BDP, na kraju mjeseca (%) 324 458 19,0 25,0 n.a. 12,7
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) 83,9 572 247 56,6 279 321
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 8,2 39 1.4 2,1 48 2,2

2 Dionice; ® Obveznice; ©2003.; ¢ Anualizirani mjesecni promet dionicax 100/trZiSna kapitalizacija dionica
Izvori: Izvjesca sa BSSE, BSE, PSE, LISE, WSE i Zagrebacke burze; FIBV Statistics (www.fibv.org)

Kretanje indeksa odabranih burza

Burzovni indeksi na trziStima promatranih zemalja 1.48. na kraju razdoblia, prosinac 2001, — 100
srednje Europe u 2004. nastavili su snazno rasti, a taj je

trend prisutan jo§ od pocetka prethodne godine. Rastu 50

indeksa srednjoeuropskih burza sredinom 2004. godi-

ne, nakon duzeg razdoblja stagnacije, pridruZzio se i in- 250 /
deks Zagrebacke burze, CROBEX. Najveci je bio rast 7‘!.
indeksa Bratislavske burze, SAX-a, koji se u odnosu na 200 >

kraj 2003. godine povecao za 162,1%, dok su ostali in- R

deksi u istom razdoblju porasli izmedu 32% i 78%. 150 e ot >
NajniZu stopu rasta ostvario je indeks Varsavske burze, ,’Jf //
WIG, koji je u usporedbi s krajem 2003. godine poras- 100 4 :

tao za 32,6%. Vrijednost kombiniranog indeksa sred-

njoeuropskih burza, CESI-ja, tijekom 2004. godine 50

porasla je priblizno za 60%, te je na kraju godine izno- S 88858g¢g¢ggg¢g¢g
sila 2200,0 bodova. m— rafislava-SA  ——— BudimpeSta-BUX  wwaaus Liubljana-SBI20

== Prag-PX-50 = \arSava-WIG . 7agreb-CROBEX

w===== Srednja Europa-CESI
I P lzvor: Internetske stranice nacionalnih burza
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1.49.

umil. EUR

Domace trziste duznickih vrijednosnih papira u 2004. godini bilo je obiljezeno
novim izdanjima obveznica: triju drZavnih, Cetiriju korporacijskih i dviju munici-
palnih.

U skladu s odrednicama fiskalne politike za 2004. godinu Republika Hrvatska dio
je svoga inozemnog duga podmirila zaduzujuéi se na domacem trzistu. U veljaci
2004. izdana je drZavna obveznica s rokom dospijeca

lzdanja obveznica na domacem trzisty ~ 2014. godine, Cija je integralna nominalna vrijednost

650 mil. EUR (obveznica je izdana u tri transe, od ko-
jih je prva izdana u veljaci, druga u oZujku, a treca u

1.600

rujnu 2004.). Kuponska kamatna stopa na tu obvezni-
cu iznosila je 5,5%. U srpnju 2004. godine Republika

1.400

Hrvatska izdala je trogodisnju obveznicu u iznosu od

1.200

400 mil. EUR, ¢ija je kuponska kamatna stopa

1.000

3,875%. Kako je gotovo istodobno u srpnju dospjela

800

obveznica Hrvatskog zavoda za zdravstveno osigura-

600

400

200

nje u iznosu od 222 mil. EUR, za njezinu je isplatu

2000. 2001. 2002.

upotrijebljen dio prihoda od izdanja nove obveznice.
Posljednja drzavna obveznica u 2004. godini izdana je
u studenome u iznosu od 200 mil. EUR, uz kuponsku
kamatnu stopu od 5,375% i dospijeCe 2019. godine,
$to je do sada najduzZe dospijece drzavne obveznice na

2003. 2004.

W Oriawnhagencia @ Diavee W Koporaciske () Municpalne domacem trzistu. Prihodi od ove obveznice bili su naj-
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mrzeeanzs vECIM dijelom namijenjeni otplati dospjele samurajske
obveznice izdane 1999. godine.

U 2004. godini na domacem trzistu kapitala izdane su prve obveznice lokalne up-
rave i samouprave. Rijec je o obveznicama grada Koprivnice, u iznosu od 60 mil.
kuna s dospije¢em 2011. godine i kuponskom kamatnom stopom od 6,5%, te o
obveznicama grada Zadra, u iznosu od 18,5 mil. EUR, s dospije¢em 2011. godi-
ne i kuponskom kamatnom stopom od 5,5%.

Tijekom 2004. godine izdane su i tri nove korporacijske obveznice nominirane u
eurima (obveznica Podravke u iznosu od 27 mil. EUR s dospijeCem 2007. godine
i s kuponskom kamatnom stopom od 5,0%, obveznica Plive u iznosu od 75 mil.
EUR s dospije¢em 2011. i s kuponskom kamatnom stopom od 5,75% i obveznica
Atlantic grupe u iznosu od 15 mil. EUR s dospijeCem 2007. godine i s kuponskom
kamatnom stopom od 5,75%). Uz to, na Zagrebacku burzu uvrstene su obvezni-
ce Agrokora koje su jo$ 2002. godine izdane na Luksemburskoj burzi, a u 2004.
nadopunjene su novom transom te su kao cjelovito izdanje od 230 mil. EUR s
dospijeCem 2007. godine i s kuponskom kamatnom stopom od 11% uvrStene na
Zagrebacku burzu. Isto tako, na Zagrebacku je burzu zbog velikog zanimanja do-
macih ulagaca uvrStena i obveznica Hrvatske banke za obnovu i razvoj, izdana na
Luksemburskoj burzi u veljaci 2004. u iznosu od 300 mil. EUR, s dospijeem
2011. godine.

Na domadéem trzistu duznickih vrijednosnih papira na kraju 2004. godine kotira-
loje 17 izdanja obveznica (6 drzavnih obveznica, obveznica drzavne agencije, ob-
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veznica HBOR-a, 2 municipalne i 7 korporacijskih obveznica), gotovo dvostruko
vi$e nego na kraju 2003. godine kada je kotiralo 10 izdanja.

Tablica 1.5. Izdanja obveznica na domacem trZistu

Simbol (zdavatol _ Datum_ Dospliace Valuta ) Nomina!lna _ Nominalna Pos_!jednja Tekuéi prinos
izdavanja vrijednost izdanja | kamatna stopa cijena? 28.2.2005.

DAB-0005CA DrZavna agencija za

osiguranje Stednih uloga 19.12.2000. 19.12.2005. EUR 225.000.000 8,375% 104,80 7,991%
RHMF-0-08CA Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 111,35 6,174%
RHMF-0-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 115,80 5,937%
RHMF-0-085A Republika Hrvatska 28.5.2003 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 100,90 6,070%
RHMF-0-142A Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 108,00 5,093%
RHMF-0-077A Republika Hrvatska 7.1.2004. 7.7.2007. EUR 400.000.000 3,875% 101,55 3,816%
RHMF-0-19BA Republika Hrvatska 29.11.2004.  29.11.2019. EUR 200.000.000 5,375% 105,45 5,097%
GDKC-0-116A Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% - -
GDZD-0-119A Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% - -
HBOR-0-112A Hrvatska banka za

obnovu i razvoj 11.2.2004. 11.2.2011. EUR 300.000.000 4,875% - -
BLSC-0-091A Belisce d.d. 14.1.2005. 14.1.2009. EUR 8.000.000 5,500% - -
HYBA-0-086A Hypo-Alpe-Adria Bank 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 100,90 6,442%
BNAI-0-22CA Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% - -
PODR-0-072A Podravka d.d. 20.2.2004. 20.2.2007. EUR 27.000.000 5,000% - -
AGRK-0-074A Agrokor d.d. 3.4.2002. 3.4.2007. EUR 230.000.000 11,000% 108,10 10,176%
PLVA-0-115A Pliva d.d. 12.5.2004. 12.5.2011. EUR 75.000.000 5,750% 99,65 5,770%
ATGR-0-077A Atlantic Grupa d.o.0. 15.7.2004. 15.7.2007. EUR 15.000.000 5,750% - -

U redovnom prometu
Izvor: Zagrebacka burza, mjesecno izvjesce za veljacu 2005.

Promet obveznica u 2004. godini dosegnuo je 21,2 mlrd. kuna, §to je gotovo

dvostruko vise nego u 2003. godini. Zbog relativno niskih vrijednosti izdanja kor-

poracijske obveznice nisu osobito likvidne, pa je promet tih obveznica u 2004. go-

dini iznosio samo 513,8 mil. kuna, odnosno 2,58% ukupnog prometa obveznica

na Zagrebackoj burzi. Najlikvidnija je bila obveznica Republike Hrvatske s dospi-

jeCem 2014. godine, kojom je ostvareno 29% ukupnog

prometa (5,73 mlrd. kuna). Velik promet ostvaren je i Mijesecni promet obveznica na Zagrebackoj burzi
u trgovanju obveznicama Republike Hrvatske koje m i vrijednost indeksa CROBIS krajem mjeseca
dospijevaju 2012. (3,87 mlrd. kuna), 2007. (2,79

mlrd. kuna) te kunskom obveznicom Republike Hrvat- o v
ske koja dospijeva 2008. godine (1,86 mlrd. kuna). 3500 *: 12:
3.000 1

Trzisna kapitalizacija svih obveznica na domacem tr- < 2500 | '; 122
ZiStu na kraju prosinca 2004. iznosila je 26,1 mlrd. ku- = ™\ N il

na (3,4 mlrd. EUR), odnosno 12,6% procijenjenog = I
BDP-a za 2004. godinu. Od toga je trZisna kapitaliza- 1500 T *
cija sedam korporacijskih obveznica na kraju 2004. iz- 1000 i *

94

nosila 4,6 mird. kuna (604 mil. EUR), Sto ¢ini 2,3%
procijenjenog BDP-a za 2004. godinu.
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Velika potraznja pogodovala je cijenama obveznica na
domacem trzistu. Kretanje cijena obveznica na Zagre- B promet—iew = CROBIS - desno
backoj burzi ogledalo se i u vrijednosti obvezni¢kog in- e Zagrbatha buza
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deksa Zagrebacke burze, CROBIS-a'8. Na kraju 2004. godine u sastav indeksa
ulazilo je pet obveznica Republike Hrvatske (s rokovima dospijeca 2007., 2008.,
2012.12014. godine), obveznica Drzavne agencije za osiguranje $tednih uloga i
sanaciju banaka s dospije¢em 2005. godine i obveznica Hrvatske banke za obno-
vu i razvoj s dospijeCem 2011. godine.

151 Kretanje cijena hrvatskih ~ Vrijednost CROBIS-a dosegnula je svoju najnizu razi-
B obveznica na domaem trZiStu  nu u 2004. godini u lipnju kada je iznosila 99,6 bodo-
va. Nakon toga, do kraja godine njegova se vrijednost

120 , . . . . .
povecavala, te je na kraju prosinca 2004. iznosila
102,17 bodova, odnosno 1,14 postotnih bodova vise
115 T e T . .
nego na kraju prethodne godine.
fatl PN
1o My lusuupun, NL——
_\"’s\¥ Krajem 2004. godine na inozemnim je trzistima kapi-
N S—< tala kotiralo ukupno 12 hrvatskih drzavnih obveznica,
105 . . . . .
~ jedna manje nego na kraju prethodne godine. U srpnju
- . . .. .
- N su dospjele euromarkine obveznice iz 1997. godine u
100 | === < I 5 . =~ . Pl . . . & .
s — vrijednosti od 153 mil. EUR, a u prosincu samurajske
obveznice iz 1999. godine u vrijednosti od 25 mird.
95 . . .
S = % % % = = % = = = = 8 JPY (oko 190 mil. kuna). U travnju 2004. Republika
T e R Hrvatska izdala je nove euroobveznice u iznosu od 500
s, DAB-0-05CA = RHMF-0-08CA  wauwwas, RHMF-0-125A . e .
= m RHWF-O-085  ——— RHUF-0-142A e RHNF-0-077A mil. EUR s dospije¢em 2014. godine, uz kuponsku ka-
s RHMF-0-19BA === PIVA-0-115A ——— HYBA-0-086A

Ilzvor: Zagrebatka burza matnu StOpu Od 5%.

Tablica 1.6. |zdanja medunarodnih obveznica RH

Nominalna | Prinos Razlika Razlika Razlika Razlika Razlika
. Datum . . . . : . .
Obveznica izdavania Valuta Iznos kamatna pri prinosa pri | prinosa? prinosa? prinosa? prinosa?
I stopa izdavanju| izdavanju | 31.3.2004. | 30.6.2004. | 30.9.2004. | 31.12.2004.

Londonski klub, 31.7.1996.  USD 604.426.000  6-mjesecni 109 104 93 87
serija A, 2006. LIBOR +

81,25 b.h.
Londonski klub, 31.7.1996. USD 857.796.000  6-mjesecni 130 123 117 116
serija B, 2010. LIBOR +

81,25 b.h.
Euroobveznice, 2006. 10.3.1999.  EUR 300.000.000 7,3715% 7,45% 375 67 35 38 21
Euroobveznice, 2005. 28.3.2000. EUR 500.000.000 7,00% 7,06% 210 59 21 5 -10
Euroobveznice, 2011. 14.3.2001. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 215 117 80 71 44
Euroobveznice, 2009. 11.2.2002.  EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 158 111 62 60 43
Euroobveznice, 2010. 14.2.2003.  EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 102 110 64 62 45
Euroobveznice, 2014. 15.4.2004.  EUR 500.000.000 5,000% 511% 101 - 80 75 44
Samurajske obveznice, 2007.  11.7.2000.  JPY  40.000.000.000 3,00% 3,00% 135 75 74 62 39
Samurajske obveznice, 2006.  23.2.2001.  JPY  25.000.000.000 2,50% 2,50% 152 64 52 41 34
Samurajske obveznice, 2008.  26.6.2002.  JPY  25.000.000.000 2,15% 2,15% 144 87 76 67 67
Samurajske obveznice, 2009.  26.6.2003.  JPY  25.000.000.000 1,23% 1,23% 99

2| odnosu na usporedivu obveznicu
Izvor: Bloomberg

18 CROBIS se izratunava od kraja rujna 2002. godine, a u njegov sastav ulaze sve drzavne obveznice i
obveznice drzavnih agencija koje su uvrstene na Zagrebacku burzu pod uvjetom da im je nominalna
vrijednost izdanja veca ili jednaka 75 mil. EUR, da je dospije¢e obveznica dulje od 18 mjeseci i da su
izdane uz fiksnu kamatnu stopu.
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Razlika prinosa izmedu hrvatskih euroobveznica

Nominalna vrijednost svih 12 izdanja hrvatskih obvez- 1.52. s dospijecem 2006.. 2009., 2011, i 2014
nica na inozemnim trZi§tima na kraju prosinca 2004. i referentnin njema%;kih obveznica
iznosila je 37,88 mlrd. kuna (odnosno 4,94 mird. 250 4

EUR) $to ¢ini povecanje u odnosu na 35,76 mlrd. kuna |

(4,68 mlrd. EUR) s kraja 2003. godine. 0 ,,P '/

Prinosi na hrvatske euroobveznice pocetkom 2004. L 15 i Al R

godine nisu pratili silaznu putanju europskih i svjetskih % ﬁ A v 1 7 |

prinosa na obveznice, pa je razlika prinosa hrvatskih 100
vy
veznice porasla. U nastavku godine prinosi na hrvatske 5 '
euroobveznice, pod utjecajem dobrih vijesti o po¢etku

euroobveznica u odnosu na referentne njemacke ob-

procesa pridruZzivanja Europskoj uniji, kontinuirano su 0
se smanjivali, pa je razlika prinosa u odnosu na refe-

rentne njemacke obveznice znacajno smanjena te je na s -
kraju godine iznosila oko 40 baznih bodova za najduze 2011, 2014,
rokove dospije¢a. Dodatni poticaj smanjenju prinosa
dosao je krajem godine kada je Republika Hrvatska
dobila datum pocetka pristupnih pregovora s Europ-
skom unijom, nakon ¢ega je poboljSan i njezin kreditni
rejting (prema agenciji S&P BBB).

i,
3
=<
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Izvor: Bloomberg

Usporedba razlike prinosa hrvatske euroobveznice

1.53. i slicnih obveznica odabranih tranzicijskih zemalja
nominiranih u eurima u odnosu na

referentnu njemacku obveznicu

500
U usporedbi s novim ¢lanicama Europske unije, koje
su u Uniju usle 1. svibnja 2004., razlika prinosa hrvat-
skih euroobveznica u pocetku te godine bila je relativno

400

300

visoka, a razlika prinosa bugarskih i rumunjskih eu- J?\jp‘\ ‘_,/\
roobveznica bila je i znatno visa. S napredovanjem pro- 200 N \. \|
cesa riblizavanj E koj inosi —
p ja uropskoj  uniji  prinosi S \\
euroobveznica tih zemalja priblizavali su se prinosima 0 L T \
-5 - A Tl Gt SN

referentnih njemackih obveznica, znatno brze od pri-
nosa hrvatskih euroobveznica. Tako su se potkraj

D
f
i
i

i

2004. razlike prinosa euroobveznica tih zemalja, u od- -100
o o ®m 8 ®w 8 8 w3
nosu na referentnu njemacku obveznicu, unato¢ slabi- S =2 5 S 5SS =S5SB8 S S =S
jim ekonomskim pokazateljima, smanjile na razliku o Bugrska 2007, = Rumunjska 2008, - sssane frvatska 2009
. . . e v . . == Poljska 2010. =———— MadZarska 2009. s Slovenija 2010.
prinosa hrvatskih euroobveznica ili ¢ak ispod te razine. imor: Bonberg

Pozitivna kretanja na trzisStu kapitala prenijela su se i u prva dva mjeseca 2005.
godine. Promet dionica dosegnuo je do tada najviSe zabiljezene razine, a is-
todobno su rasle i cijene dionica i vrijednost burzovnih indeksa. Promet dionica
na Zagrebackoj burzi u prva dva mjeseca 2005. dosegnuo je 1,4 mlrd. kuna, $to je
priblizno dvije tredine ukupnog prometa dionica u cijeloj 2004. godini. Indeks
Zagrebacke burze, CROBEX, na kraju veljaCe iznosio je 2085,5 bodova, §to je za
33% vise nego na kraju 2004. godine. Trzisna kapitalizacija dionica na Zagre-
backoj burzi na kraju veljace iznosila je 78,17 mlrd. kuna, odnosno za 16,4 mlrd.
kuna vi$e nego na kraju 2004. godine. Na Varazdinskoj burzi u sije¢nju i veljaci
trgovanjem dionicama ostvaren je promet od 543,5 mil. kuna, a indeks VIN na
kraju veljace vrijedio je 1996,2 boda, za 42% vise nego na kraju 2004. godine.
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Pocetak 2005. godine na trzistu duznickih vrijednosnih papira obiljezilo je izda-
nje nove drzavne obveznice nominirane u kunama poc¢etkom ozujka. Obveznica u
vrijednosti od 3 mlrd. kuna izdana je, kao i prethodna kunska drZavna obveznica,
na rok od 5 godina, a njezina je kuponska kamatna stopa 6,75%. Kako je u si-
jecnju dospjela obveznica Beliséa iz 2002. godine, to je trgovacko drustvo u istom
mjesecu izdalo novu Cetverogodi$nju obveznicu u vrijednosti od 8 mlrd. EUR uz
kuponsku kamatnu stopu od 5,5%. Belisce je time postalo prvo hrvatsko trgo-
vacko drustvo koje je po drugi put izdalo korporacijsku obveznicu na domaéem
trzistu.

Prema preliminarnim podacima platne bilance u 2004. godini deficit na teku¢em
racunu iznosio je 1,3 mlrd. EURili 4,6% bruto domaceg proizvoda. U usporedbi
sa 2003. godinom, deficit je smanjen za 2,3 postotna boda, §to je poglavito rezul-
tat smanjenja neravnoteZe u vanjskotrgovinskoj razmjeni te pada neto rashoda
zabiljezenih na ra¢unu dohotka. Valja naglasiti da je spomenuti godis$nji pad pod
snaznim utjecajem ostvarenja iz bazne godine, godine usporedbe, koju je obiljezio
neuobicajeno visok rashod na ra¢unu dohotka zbog prijenosa patentnih prava Pli-
ve d.d. na povezano poduzece u inozemstvu.! Posto se isklju¢e ucinci te transak-
cije na ostvarenja u baznoj, 2003. godini, smanjenje deficita na tekuéem racunu u
2004. godini iznosi 1,2 postotna boda.

Inozemni dug Republike Hrvatske dosegnuo je krajem 2004. godine 22,7 mlrd.
EUR ili 82,1% BDP-a. Unato¢ visokoj razini inozemne zaduzenosti ohrabruju
Cinjenice da je godi$nja stopa rasta inozemnog duga u 2004. dvostruko niza od is-
tog pokazatelja za 2003. godinu te da je likvidnost Hrvatske u medunarodnim
placanjima, mjerena indeksom pritiska na devizno trziste, i dalje dobra.

Tijekom 2004. ostvarena je znacajna kontrakcija deficita u razmjeni robe s ino-
zemstvom, na §to su prije svega djelovala povoljna kretanja u drugoj polovici go-
dine. Vanjskotrgovinski deficit tako je u prvih Sest mjeseci dosegnuo 3,4 mird.
EURIli 12,3% BDP-a, ¢ime je ostvaren godi$nji rast od 5%. U treCem tromjesecju
deficit je dosegnuo 1,6 mlrd. EURli 5,9% BDP-a, pri ¢emu je godi$nje smanjenje
iznosilo visokih 13,6%. U Cetvrtom tromjesecju deficit je dosegnuo 1,7 mird.
EUR ili 6,2% BDP-a, a godi$nje smanjenje iznosilo je 8,2%. Rezultat je takvih
kretanja godi$nje smanjenje negativnog salda na racunu robe u 2004. od 3,6%.

Relativno povoljni trendovi koji su obiljezili robnu razmjenu u 2004., rezultat su
vidljivo nizih godi$njih stopa rasta robnoga uvoza (6,2%), §to je odraz zavrSetka
znacajnog dijela radova na kapitalnim objektima u podrucju cestogradnje i znat-

19 Visi o tome vidi u Biltenu HNB-a br. 86, u Okviru 2.




no manjeg uvoza cestovnih vozila. S druge strane, nas-
tavio se pozitivan trend rasta robnog izvoza (18,5%), a
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Saldo na tekuéem racunu platne bilance

to je poglavito posljedica godi$njeg porasta izvoza bro- 25
dova te nafte i naftnih derivata. Intenzivirao se i robni 20
izvoz niza drugih odsjeka Standardne medunarodne 15
trgovinske klasifikacije, no to se podrobnije analizira u 10
dijelu teksta pod naslovom Robna razmjena. _ 05

g 00
Racun usluga i dalje je pod dominantnim utjecajem ne- . u
to priljeva od pruzenih usluga u turizmu, pri ¢emu su 10 u
financijski pokazatelji izvedenica iz fizi¢kih pokazatelja 15
u turizmu i pokazatelja prosjene potro$nje inozemnog 20 N
posjetitelja. Kada je rijeC o fizickim pokazateljima o tu- 5
rizmu, prema podacima DZS-a tijekom 2004. broj do- Lt 2t 3t 4t L-4tr
lazaka inozemnih putnika povecan je na godi$njoj

1 2002. W 2003, W 2004,

razini za 6,8%, $to je gotovo istovjetno pokazatelju za

2003. godinu. U komercijalnim je smjestajnim objekti-

ma zabiljezen nesto sporiji rast ukupnog broja nocenja

koji su ostvarili strani posijetitelji. Tako je godi$nja stopa rasta broja nocenja koju
su ostvarili inozemni gosti iznosila u 2004. godini 2,9% ili 1,2 postotna boda ma-
nje od istog pokazatelja za 2003. godinu. Najvise su no¢enja u spomenutom raz-
doblju ostvarili gosti iz Njemacke, Italije, Slovenije, Ceske i Austrije. U odnosu na
2003. godinu smanjio se broj noéenja gostiju iz Ceske, Slovenije, Njemacke, Slo-
vacke te Bosne i Hercegovine, dok se povecao broj noéenja gostiju iz Francuske,
Velike Britanije, Nizozemske, MadZzarske i Svedske.

Tablica 1.7. Teku¢i racun platne bilance RH

Stopa promjene

2002. 2003. 2004.2

2004./2003.

A. TEKUCE TRANSAKCIJE -2.097 -1.751 -1.211 21,3
1. Roba -5.960 -6.974 —6.725 -3,6
1.1. Prihodi (fob) 5.293 5.572 6.602 18,5
1.2. Rashodi (fob) -11.253 —12.546 —13.327 6,2
2. Usluge 3.285 5.047 4.906 -2,8
2.1. Prihodi 5.832 7.680 7.816 18
2.2. Rashodi —-2.548 -2.633 -2.910 10,5
3. Dohodak -514 -1.074 —618 —42,4
3.1. Prihodi 458 445 642 442
3.2. Rashodi -1.032 -1.519 -1.260 -17,0
4. Teku¢i transferi 1.152 1.245 1.160 -6,8
4.1. Prihodi 1.453 1.539 1.529 -0,6
4.2. Rashodi -301 —294 -369 253

2 Preliminarni podaci
Izvor: HNB

Godisnji porast fizickih pokazatelja u turizmu nije se u 2004. ogledao i u go-
disnjem rastu financijskih pokazatelja. Razlog tome nisu znacajne promjene u
prosje¢noj potro$nji po putniku, nego promjene u strukturi inozemnih gostiju ko-
ji su posjetili Hrvatsku. Naime, rezultati Ankete o potro$nji inozemnih putnika u
Hrvatskoj, koju HNB provodi u suradnji s jednom agencijom za istraZivanje
trzista, pokazuju da je u 2004. smanjen broj putnika u placenome smjestaju.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

lzvor: HNB
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Tijekom 2004. godine blago su smanjeni neto prihodi od pruzenih usluga u prije-
vozu (2,7%) jer je godi$nji rast rashoda bio znatno brzi od rasta prihoda. Pritom
se najviSe izdvaja porast rashoda od pruzenih usluga u pomorskome prijevozu.
Na osnovi ostalih pruzenih usluga ve¢ se ustaljeno ostvaruje negativan saldo te je
u 2004. zabiljezen godi$nji rast od 55 mil. EURili 18,5%. Glede razmjene ostalih
usluga moze se jo$ istaknuti godi$nji pad neto izvoza telekomunikacijskih i
gradevinskih usluga te smanjenje neto uvoza financijskih usluga.

Znacajno smanjenje neto odljeva zabiljeZeno je na racunu dohotka?’, ¢iji je deficit
u 2004. gotovo prepolovljen u odnosu na 2003. Izrazeno godi$nje smanjenje de-
ficita na ra¢unu dohotka u 2004. godini ponajvise je rezultat porasta prihoda od
vlasnic¢kih ulaganja u inozemstvo te smanjenja rashoda na istoj osnovi. Naime,
znatan dio odljeva na racunu dohotka u 2003. odnosio se na zadrzanu dobit po-
duzeca Pliva d.d. koja je, u skladu s vlasnickom strukturom, pripala inozemnim
vlasnicima, a Cije izvore treba traziti u prijenosu trzi$ne vrijednosti patenata na
povezano poduzece u inozemstvu, pri ¢emu prijenos nije pratio nikakav novéani
protutok (transfer). S druge strane, u 2004. zabiljeZen je znatan rast prihoda na
osnovi zadrZane dobiti, odnosno od vlasnic¢kih ulaganja u inozemstvo.

Uobicajeno pozitivan saldo na osnovi tekuéih transfera u 2004. godini smanjen je
na godisnjoj razini za 6,8%, na §to je najvise djelovalo smanjenje neto primljenih
transfera drzave. Blago su smanjeni i neto primljeni tekudi transferi ostalih sekto-
ra, pri ¢emu se moze izdvojiti pad prihoda od radnic¢kih doznaka poslanih iz ino-
zemstva.

Robni izvoz (fob) i trend
155 bez ostale transportne opreme te nafte i naftnih derivata,
po stalnom tecaju iz 2002.

500 ‘ Privremeni podaci DZS-a pokazuju da je u 2004. uku-
50 pan robni izvoz iznosio 8 mlrd. USD (6,5 mlrd. EUR),
0 %7 a ukupan robni uvoz 16,6 mird. USD (13,3 mlrd.
= f / EUR). Vanjskotrgovinski deficit, izrazen u americkim
350 — . . . v v .
o ) g P dolarima?!, imao je u 2004. znatno nizu godi$nju stopu
% 300 ﬁvﬁ:%\]é\] uatl rasta nego u prethodne dvije godine, dok je prema vri-

jednostima izraZzenima u kunama i eurima zabiljezZeno
Cak i apsolutno godis$nje smanjenje deficita u razmjeni
robe. Smanjenje vanjskotrgovinskog deficita rezultat je
znatnog intenziviranja robnoga izvoza i izrazitog uspo-
100 _ —— _ —— ravanja robnog uvoza, na $to upucuje i pokazatelj pok-
rivenosti uvoza izvozom, koji je u 2004. iznosio 48,4%
ili za 4,8 postotnih bodova vise nego u 2003. godini.
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Ukupan robni izvoz, izrazen u dolarima po stalnome

teCaju iz 2002.22, ostvario je u 2004. godisnji rast od
21,7%, $to je dvostruko visi rast nego prethodne godine, kada je iznosio 11,1%.

20 Racun dohotka obuhvada naknade zaposlenima te dohotke od izravnih, portfeljnih i ostalih ulaganja.

21  Analiza kretanja u robnoj razmjeni RH s inozemstvom temelji se pretezno na vrijednostima izrazenim u
ameri¢kim dolarima jer DrZavni zavod za statistiku dezagregirane podatke o robnoj razmjeni objavljuje u
ameri¢kim dolarima i kunama.

22 Iskazivanjem podataka po stalnome tecaju iz vremenske se serije iskljucuju promjene koje su rezultat
izrazitih kolebanja tecaja americkoga dolara i eura.
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Porastu robnoga izvoza u 2004. najviSe su pridonijeli rast izvoza ostale transport-
ne opreme, odnosno brodova, te rast izvoza nafte i naftnih derivata. Prema poda-
cima DZS-a izvoz ostale transportne opreme u 2004. godini dosegnuo je 1,1
mlrd. USD, §to odgovara godi$njem porastu od 40,8%. U istom je razdoblju iz-
voz nafte i naftnih derivata iznosio 0,7 mlrd. USD pa je ostvaren godisnji rast od
56,5%.

Na izrazito pozitivan doprinos izvoza brodova Hrvatska moZe racunati i u 2005.
godini, §to potvrduje i podatak iz svjetske knjige narudzba po kojem se Hrvatska
nalazi na visokom 4. mjestu prema tonama bruto nosivosti svih narucenih brodo-
va. Ispred Hrvatske nalaze se samo Japan, Juzna Koreja i Kina, na koje se zajedno
odnosi gotovo 90% ukupnih svjetskih narudzba brodova. lako se Hrvatska istice
kao brodogradevna velesila, ne smije se zaboraviti da, unato¢ znacajnim drzavnim
subvencijama, vecina hrvatskih brodogradilista posluje s gubitkom. Gubici se ve-
likim dijelom mogu objasniti izrazitim teCajnim kolebanjima, odnosno ¢injenicom
da se cijene narucenih brodova uglavnom ugovaraju u ameri¢kim dolarima — va-
luti koja je tijekom 2003. i 2004. znacdajno izgubila na svojoj vrijednosti u uspo-
redbi s eurom, dok se velik dio proizvoda koji se koristi u izgradnji brodova uvozi
iz EU i placa u eurima. Ipak, dio gubitaka moZe se objasniti nedovr$enim pro-
cesom restrukturiranja brodogradilista te potrebom za djelotvornijim upravlja-
njem i za povecanjem proizvodnosti zaposlenih.

Tablica 1.8. Izvadak iz svjetske knjige narudzba brodova

Zemlja ‘ Broj brodova ‘ Tone bruto nosivosti
Japan 1063 80.707.413
JuZna Koreja 1038 75.505.799
Kina 706 34.996.822
Hrvatska 69 3.482.869
Tajvan 45 2.735.495
Poljska 78 2.704.811
Njemacka 101 2.637.842
SAD 16 829.500
Ostali 652 11.445.412
Ukupno 3768 215.045.963

lzvor: Fairplay Newbuildings, ozujak 2005., broj 102

U 2004. biljezi se intenziviranje izvoza i drugih odsjeka SMTK, $to potvrduje go-
di$nja stopa rasta robnoga izvoza koji iskljucuje brodove te naftu i naftne derivate,
a koja je u 2004. iznosila 15,3%, izrazeno po stalnome tecaju. Pozitivnim trendo-
vima ostvarenih vrijednosti isti¢e se tako izvoz: elektri¢nih strojeva, aparata i
uredaja (godi$nja stopa rasta po tekucem tecaju iznosi 43,1%), koze, proizvoda
od koze i krzna (210,7%), specijalnih strojeva za pojedine industrijske grane
(66,9%), obojenih metala (102,1%) te ostalih proizvoda od metala (34,8%). U is-
tom je razdoblju najuocljivije bilo smanjenje robnoga izvoza sljede¢ih odsjeka:
Secera, proizvoda od Seceraimeda (61,6%), Zitarica i proizvoda (35,8%) te riba i
preradevina (9,8%).

Godisnji rast ukupnoga robnog uvoza, izrazenog po stalnome tec¢aju, iznosio je u

2004. godini 8,7%, §to je za 6,7 postotnih bodova niZe nego u 2003. Usporavanju
rasta robnoga uvoza osobito su pridonijeli nizi godi$nji rast uvoza kapitalnih do-
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Robni uvoz (cif) i trend
156 bez strojeva i transportnih uredaja,
po stalnom tecaju iz 2002.

Uvoz cestovnih vozila (cif)
po stalnom tecaju iz 2002.
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bara i slabljenje potrosackog buma vezanog uz kupnju osobnih automobila. Nai-
me, godi$nja stopa rasta uvoza strojeva i transportnih uredaja koji iskljucuju
ostalu transportnu opremu i cestovna vozila (¢ime se mogu pojednostavnjeno is-
kazati kapitalna dobra) u 2004. godini iznosila je 4,6%, dok je vrijednost istog po-
kazatelja u 2003. iznosila 18,7%, a u 2002. godini 23,1%. Visoke stope rasta
uvoza kapitalnih dobara u 2002. i 2003. povezane su s po¢etkom radova na kapi-
talnim infrastrukturnim objektima u Hrvatskoj (prvenstveno u podrudju cesto-
gradnje), dok dinamika i obujam radova na preostalim kapitalnim objektima
tijekom 2004. nisu zahtijevali dodatne znacajne nabavke strojeva. Uvoz cestovnih
vozila smanjen je za 3,5% tijekom 2004. godine, a upravo je on u prethodnim go-
dinama bio medu najznacajnijim ¢imbenicima porasta ukupnoga robnog uvoza.

Svojim doprinosom apsolutnom porastu ukupnoga robnog uvoza u 2004. godini
mogu se od odsjeka SMTK jos izdvojiti rast uvoza: nafte i naftnih derivata (ostva-

Tablica 1.9. Robni izvoz i uvoz RH prema ekonomskim grupacijama zemalja

lzvoz Ekonomske Uvoz
2002. 2003. 2004 grupacije 2002. 2003. 20042
70,9 74,6 71,7 Razvijene zemlje 80,1 80,8 77,4
65,5 67,6 64,5 EU-25 713 72,0 69,5
87 8,3 15 Slovenija 1,7 7,4 7,1
1,7 13 13 MadZarska 3,0 3,0 3,1
52,7 54,7 51,4 EU-15 55,8 56,6 54,2
75 17 9,4 Austrija 6,6 6,6 6,8
22,1 26,7 22,8 Italija 17,3 18,2 17,1
12,5 119 11,2 Njemacka 16,2 15,6 15,5
08 08 1,0 Efta 2,0 1,8 1,6
29,1 254 28,3 Zemlje u razvoju 19,9 19,2 22,6
0,4 0,7 1,2 Cefta 0,6 1,2 15
14,4 14,4 14,4 Bosna i Hercegovina 1,6 1,6 21
3,5 31 37 Srbija i Crna Gora 0,5 05 08
1,7 1,2 14 Rusija 6,7 438 73
2 Privremeni podaci
lzvor: DZS

GODISNJE IZVJESCE 2004.




rena godiSnja stopa rasta po tekuéem tecaju iznosi 31,2%), Zeljeza i Celika
(42,1%), elektricnih strojeva, aparata i uredaja (21,7%), medicinskih i farma-
ceutskih proizvoda (23,9%) te ostalih proizvoda od metala (18,4%).

U strukturi robnog izvoza prema ekonomskim grupacijama na 25 zemalja ¢lanica
Europske unije u 2004. godini odnosilo se nesto manje od dvije treCine ukupnog
izvoza RH, pri ¢emu je zabiljezeno blago godi$nje smanjenje udjela tih zemalja.
Unatoc¢ tome porasle su vrijednosti izvoza u sve zemlje najvaznije trgovinske part-
nere: Italiju, Njemacku, Austriju i Sloveniju. Porast udjela zemalja u razvoju u
ukupnome robnom izvozu RH ponajprije je rezultat povecanja izvoza u Bosnu i
Hercegovinu, Srbiju i Crnu Goru te Liberiju (odnosi se na izvoz brodova).

Udio robnog uvoza RH iz 25 zemalja ¢lanica EU dosegnuo je u 2004. godini
69,5%. lako se smanjio udjel uvoza iz Europske unije u ukupnom uvozu RH, ap-
solutni je iznos porastao za 12,7%. Porastu uvoza iz EU najviSe pridonosi porast
uvoza iz Njemacke, Italije, Austrije i Slovenije. Porastu udjela uvoza iz zemalja u
razvoju u ukupnome uvozu RH najvisSe pridonosi porast uvoza iz Rusije (Sto je
pretezno rezultat povecanja uvoza nafte), Kine te Bosne i Hercegovine.

Podaci za prva dva mjeseca 2005. upuéuju na nastavak pozitivnih kretanja u rob-
noj razmjeni. Ukupan robni izvoz iznosio je 1,3 mlrd. USD Sto ¢ini, izrazeno po
stalnome tecaju, godisnji rast od 10,2%, koji je za 6,8 postotnih bodova visi od
rasta iz istog razdoblja 2004. Od odsjeka SMTK porastu robnoga izvoza najvise
je pridonio izvoz: plasti¢nih tvari u primarnim oblicima, medicinskih i farmaceut-
skih proizvoda, pogonskih strojeva i uredaja, nafte i naftnih derivata te zemnog i
industrijskog plina.

U sije¢nju i veljaci 2005. ostvaren je uvoz robe u vrijednosti od 2,4 mlrd. USD
§to, izrazeno po stalnome tecaju, daje godisnji porast od 5,9%, a to je za 1,2 pos-
totna boda manje nego u istom razdoblju 2004. Nastavak trenda usporavanja
robnoga uvoza posljedica je ponajvise smanjenja uvoza kapitalnih dobara i ces-
tovnih vozila. S druge strane, apsolutnom porastu ukupnoga robnog uvoza naj-
viSe pridonosi porast uvoza: nafte i naftnih derivata, Zeljeza i Celika, zemnog i
industrijskog plina, organskih kemijskih proizvoda te elektri¢ne energije.

Brzi rast robnoga izvoza i nastavak usporavanja robnoga uvoza i dalje pridonose
znacajnom usporavanju rasta vanjskotrgovinskog deficita. Tako je godi$nji porast
deficita u robnoj razmjeni u prva dva mjeseca 2005. iznosio 1,1% (u istom raz-
doblju 2004. zabiljeZen je godisnji rast deficita od 11,5%). Pozitivna kretanja od-
razila su se i na daljnje poboljSanje pokazatelja pokrivenosti uvoza izvozom, koji je
u prva dva mjeseca 2005. u prosjeku iznosio 52,9%, $to je za 1,5 postotnih bodo-
va vise nego u istome razdoblju 2004., tj. za 4,6 postotnih bodova vise od pros-
jeCnog ostvarenja za cijelu 2004.

Preliminarni podaci o ostvarenju platne bilance pokazuju kako su neto inozemna
izravna ulaganja u RH u 2004. dosegnula 667 mil. EUR. Izravna ulaganja Hrvat-
ske u inozemstvo iznosila su u spomenutome razdoblju neuobicajeno visoka 254
mil. EUR, Sto je najvec¢im dijelom rezultat visine zadrzane dobiti zabiljezene u
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Tablica 1.10. Racun kapitalnih i financijskih transakcija RH

2002.

Stopa promjene

2003. 2004.

2004./2003.
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2132 2.996 2.255 =241
B1. Kapitalne transakcije 501 12 23 —68,1
B2. Financijske transakcije (iskljuéujuéi medunarodne pricuve) 2973 4.159 2.215 45,3
1. Izravna ulaganja 597 1.695 667 -60,7
1.1. U inozemstvo -598 -93 —254 173,7
1.2. U Hrvatsku 1.195 1.788 921 485
2. Portfeljna ulaganja —440 869 234 -13,0
2.1. Sredstva —651 121 —7153 —720,4
2.2. Obveze 210 747 987 32,1
3. Ostala ulaganja 2.815 1.595 1.374 -13,9
3.1. Sredstva 452 —2.152 412 -80,8
3.2. Obveze 2.364 3.747 1.786 -52,3
B3. Medunarodne pricuve HNB-a 142 -1.235 —43 -96,5
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -635 -1.239 -978 =211

2 Preliminarni podaci
Izvor: HNB

1.58.

800

Inozemna izravna ulaganja

700

400 —

umil. EUR

300 T—

200

Vlasnicka ulaganja

[ 2003.

Zadrzana dobit

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Ostala ulaganja

Wl 2004.

lzvor: HNB

treCem tromjeseCju. U istom je razdoblju u Hrvatsku
uloZeno 921 mil. EUR (3,3% BDP-a) §to u odnosu na
2003. odgovara smanjenju od 0,9 mird. EUR ili
48,5%. Godisnje smanjenje priljeva od inozemnih iz-
ravnih ulaganja u RH tijekom 2004. rezultat je ucinka
bazne godine, odnosno Cinjenice da tijekom 2004. nije
zabiljezen nijedan veliki privatizacijski projekt, dok je u
2003. madzarskome MOL-u za 412 mil. EUR (505
mil. USD) prodano 25% plus jedna dionica Ine, a zabi-
ljeZena je i prodaja znacajnog paketa dionica jedne do-
mace tvornice piva inozemnom partneru. lzrazito
godisnje smanjenje priljeva od inozemnih vlasnickih
ulaganja lako se uocCava na Slici 1.58., iz koje je ta-
koder vidljiv godisnji pad inozemnih izravnih ulaganja
na osnovi zadrzane dobiti i ostalih ulaganja.

U strukturi ukupnih inozemnih izravnih ulaganja u
2004. godini nesto manje od jedne treine odnosi se na
ulaganja u razli¢ite oblike trgovine (ostala trgovina na

malo u nespecijaliziranim prodavaonicama, nespecijalizirana trgovina na veliko
Ziveznim namirnicama, trgovina na malo Ziveznim namirnicama u nespecijalizi-
ranim prodavaonicama, trgovina na veliko farmaceutskim proizvodima te trgovi-
na na veliko elektricnim aparatima za kuéanstvo), a priblizno jedna petina na
ulaganja u ostalo novcarsko poslovanje (dokapitalizacija dviju banaka u inozem-
nom vlasnistvu). Osim ulaganja u trgovinu i banke zabiljezena su inozemna ula-
ganja u vadenje nafte i zemnog plina, hotele i motele s restoranima, djelatnosti
radija i televizije te stvaranja novih nekretnina i prodaje nekretnina. U inozemnim
izravnim ulaganjima ostvarenima tijekom 2003. isticala su se ulaganja u proiz-
vodnju naftnih derivata (ve¢ spomenuta privatizacija Ine), trgovinu na malo
(6,3%), proizvodnju piva (6%) te ostalo novCarsko poslovanje (4,6%).
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Struktura izravnih vlasnickih Struktura izravnih vlasnickih

1.59. ulaganja u RH u 2004. ulaganja u RH u 2003.
19%
34%
13%
58%
5% 59 5%
a Proizvodnja naftnih derivata
[ Ostalo novéarsko posredovanje [ Djelatnosti radija i televizije [ 0stala trgovina na malo u nespecijaliziranim prodavacnicama
[ Ostala trgovina na malo u nespecijaliziranim prodavaonicama [X Trg. na malo Ziveznim nam. u nespec. prod. [ ] Proizvodnja piva
[T Vadenje sirove nafte i zemnoga plina I Trgovina na veliko farmaceutskim proizvodima [ 0stalo novéarsko posredovanje
[ Hoteli i moteli, s restoranom [O ostalo ™ . . ’ .
[X Nespecijalizirana trgovina na veliko Ziveznim namirnicama uvezisp jem1i
1 Ostalo
Izvor: HNB lzvor: HNB

Podaci o tokovima na ra¢unu portfeljnih ulaganja?’ pokazuju da su tijekom 2004.
sredstva hrvatskih rezidenata na osnovi portfeljnih ulaganja uvecana za 753 mil.
EUR, pri demu se gotovo cjelokupan porast odnosi na porast sredstava banaka na
osnovi ulaganja u obveznice, a neznatan dio na porast sredstava na osnovi ulaga-
nja banaka u instrumente trZista novca i vlasnic¢ka ulaganja ostalih sektora. U is-
tom razdoblju obveze hrvatskih rezidenata na osnovi portfeljnih ulaganja
povecane su za 987 mil. EUR, §to je uglavnom posljedica novih izdanja obveznica
na inozemnom trzistu u ukupnoj vrijednosti od 1,35 mird. EUR (300 mil. EUR
vrijedno izdanje HBOR-a u veljaci, 500 milijuna EUR vrijedno izdanje Vlade RH i
100 mil. EUR vrijedno izdanje jednoga domacega trgovackog drustva, oba zabi-
ljezena u travnju, te 450 mil. EUR vrijedno izdanje Zagrebacke banke na Luk-
semburskoj burzi u srpnju) te otplate 0,5 mlrd. EUR dospjelih glavnica (u 2004.
na naplatu su dospjela dva izdanja inozemnih obveznica te dvije polugodi$nje ob-
veze prema Londonskome klubu).

Na racunu ostalih ulaganja2* u 2004. sredstva hrvatskih rezidenata povecala su se
za 412 mil. EUR, $to je rezultat porasta sredstava banaka na osnovi gotovine i de-
pozita u iznosu od 369 mil. EUR, smanjenja sredstava drZave po istoj osnovi za
73 mil. EUR te porasta sredstava ostalih sektora na osnovi trgovinskih kredita u
vrijednosti od 182 mil. EUR. U istom su razdoblju obveze po ostalim ulaganjima
povecane za 1,8 mird. EUR, od ¢ega se 1,6 mlrd. EUR odnosi na rast obveza po
kreditima. U promatranom razdoblju drZava je povukla 701 mil. EUR inozemnih
dugoroénih kredita, dok su otplate drzave na toj osnovi iznosile 294 mil. EUR.
Porast neto obveza banaka po kreditima u 2004. iznosio je ukupno 625 mil. EUR,
od ¢ega se 569 mil. EUR odnosi na neto koristenja dugoro¢nih kredita. Povecanje
neto obveza ostalih sektora na osnovi kredita iznosilo je 961 mil. EUR, pri ¢emu
se na dugorocne kredite odnosi 92,7% ukupnoga iznosa. U promatranome raz-
doblju obveze po trgovinskim kreditima smanjene su za 76 mil. EUR, dok su ob-
veze po gotovini i depozitima porasle za 243 mil. EUR.

23 Ulaganja u duznicke instrumente (obveznice i instrumente trziSta novca) i manja ulaganja u vlasnicke
instrumente (dionice).
24 Racun ostalih ulaganja obuhvaca transakcije po trgovinskim kreditima, kreditima te gotovini i depozitima.
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Podaci o tokovima medunarodnih pricuva RH pokazuju kako je u 2004. zabi-
ljeZen apsolutan godisnji rast od 43 mil. EUR, $to je rezultat znacajnog pada
pri¢uva u prvom tromjesecju 2004. (smanjenje od 422 mil. EUR) i rasta zabi-
lieZenog u sljedeca tri tromjeseja (u kojima je ukupni porast iznosio 465 mil.
EUR). Spomenuti pad medunarodnih pri¢uva u prvom tromjesecju 2004. poslje-
dica je i ¢injenice da je na prijelazu iz 2003. u 2004. godinu HNB prestao izdavati
blagajnicke zapise u stranoj valuti, a upisani blagajnicki zapisi dospijevali su sve
do ozujka 2004.

Podaci o tokovima ne uklju¢uju meduvalutne promjene, odnosno utjecaj koleba-
nja teCajeva na pripadajucu valutnu strukturu medunarodnih pri¢uva. Spomenuti
ucinak uzet je u obzir pri iskazivanju presjeka na dan, odnosno stanja meduna-
rodnih pri¢uva. Medunarodne su pri¢uve krajem 2004. tako dosegnule 6.436 mil.
EUR, $to je u usporedbi s krajem 2003. smanjenje od 1,8%.2>

Stanje medunarodnih pri¢uva krajem 2004. pokazuje da euro sudjeluje u njihovoj
ukupnoj strukturi s tri éetvrtine, a americki dolar s jednom cetvrtinom. Kako je
teCaj ameriCkog dolara prema euru krajem 2004. oslabio na godi$njoj razini za
8,9% (vrijednost ameri¢kog dolara bila je na kraju 2004. godine 5,64 kune, a go-
dinu dana prije 6,12 kuna, dok je vrijednost eura porasla sa 7,65 kuna posljednjeg
dana 2003. na 7,67 kuna 31. prosinca 2004.), to je vrijednost medunarodnih
pricuva RH uloZena u financijske instrumente nominirane u ameri¢kim dolarima
manja kada se izrazi u izvjeStajnom euru.

Tablica 1.11. Valutna struktura medunarodnih pri€uva HNB-a

‘ 2001. ‘ 2002. ‘ 2003. ‘ 2004.
Stanje 5.334 5.651 6.554 6.436
Udjeli
UsD 32,6 28,3 29,6 25,0
EUR 65,1 71,6 70,4 75,0
Ostale valute 2,3 0,0 0,0 0,0
Ukupno 100,0 100,0 100,0 100,0
lzvor: HNB

Struktura medunarodnih pri¢uva krajem 2004. pokazuje kako se u njoj i dalje
najvedi dio odnosi na duznicke vrijednosne papire (50,7%) te gotovinu i depozite
kod banaka sa sjediStem izvan Hrvatske (42,6%), dok se ostatak odnosi na goto-
vinu i depozite kod ostalih sredi$njih banaka, Banke za medunarodne namire i
Medunarodnoga monetarnog fonda (3,6%) te na obratne repo poslove (3,1%).

25 Apsolutan godisnji rast medunarodnih pri¢uva RH zabiljeZzen u platnoj bilanci te, nasuprot tome, godi$nji
pad medunarodnih pri€uva RH zabiljezen krajem prosinca 2004. posljedica su razlike u evidentiranju tokova
i stanja, odnosno zanemarivanja ili ukljucivanja meduvalutnih promjena.
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Tablica 1.12. Struktura medunarodnih pricuva HNB-a

‘ 2001. ‘ 2002. ‘ 2003. ‘ 2004.
Stanje 5.334 5.651 6.554 6.436
Udjeli

1. Devizne priCuve 12,1 751 81,6 96,9
1.1. Duznicki vrijednosni papiri 32,6 329 489 50,7
1.2. Ukupno gotovina i depoziti 40,1 42,2 38,6 46,2
— kod ostalih srediSnjih banaka, BIS-a i MMF-a 8,6 58 41 3,6
— kod banaka sa sjediStem izvan Hrvatske 314 36,5 345 42,6
2. Pricuvna pozicija u MMF-u 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Posebna prava vucenja (SDR) 23 0,0 0,0 0,0
4. Zlato 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Obratni repo poslovi 25,0 24,8 12,4 31

Napomena: Izrazeno prema pribliznoj trZi$noj vrijednosti
lzvor: HNB

Pocdetkom 2005. godine HNB je u skladu sa smjernicama Priru¢nika za sastav-
ljade i korisnike statistickih pokazatelja o inozemnoj zaduZenosti2¢ donio odluku
o prijelazu na nov nacin obracuna inozemnog duga i, u skladu s time, revidirao
vremensku seriju podataka o inozemnom dugu. U usporedbi s metodologijom
inozemnoga duga dosada primjenjivanom u HNB-u, obra¢unom na novom, tzv.
bruto nacelu inozemni se dug povecava za stanje nepodmirenih dospjelih i ob-
racunatih nedospjelih kamata, ali mijenja se i struktura inozemnog duga. S pocet-
kom primjene nove metodologije izraCuna inozemnog duga HNB je odlucio
dodatno prosiriti obuhvat inozemnog duga za podatke o stanjima: hibridnih i
podredenih instrumenata, repo poslova banaka i repo poslova HNB-a, depozita
medunarodnih financijskih institucija u HNB-u te za jednostrane ucinke sekun-
darnog trzista obveznica.?”

Na taj nacin definiran inozemni dug Republike Hrvatske dosegnuo je na kraju
2004. godine 22,7 mlrd. EUR, $to je za 2,9 mird. EURili 14,5% viSe nego na kra-
ju 2003. Struktura inozemnog duga prema sektoru duznika pokazuje kako se
najveci dio duga odnosi na ostale domace sektore (uklju¢imo li inozemna izravna
ulaganja2?® u poduzeca, on iznosi 7,8 mlrd. EUR ili 34,3%). Na drugom su mjestu
banke sa 7,7 mlrd. EUR ili nesto vise od jedne trecine (33,7%) ukupnoga inozem-
nog duga. Prvi put svojim udjelom u inozemnome dugu drzava je dospjela na pos-
ljednje, treCe mjesto. Na kraju 2004. inozemni dug drzave iznosio je 7,2 mlrd.
EUR ili 31,9% ukupnog duga RH.

26  External Debt Statistics — Guide for Compilers and Users, Medunarodni monetarni fond, 2003.

27  Ukljucivanje hibridnih i podredenih instrumenata, repo poslova banaka i HNB-a te depozita medunarodnih
financijskih institucija u HNB-u utjecalo je na povecanje dosada objavljivanoga stanja inozemnog duga RH,
dok ukljucivanje jednostranih ucinaka sekundarnog trzista vrijednosnih papira rezultira smanjenjem
inozemnog duga.

28 Inozemna izravna ulaganja u sklopu statistike inozemnog duga obuhvacaju stanje duga po kreditima
dobivenim od osoba s kojima je duznik u vlasnickom odnosu veéem od 10% (vjerovnik posjeduje vise od
10% vlasnickog kapitala duznika ili obratno).
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Struktura Indeksi
2002. 2003. 2004. 2003./02. 2004./03.
1. Drzava 5.900 6.601 1.236 39,2 33,3 319 1119 109,6
2. SrediSnja banka (HNB) 23 366 2 0,2 18 0,0 1.576,2 0,6
3. Banke 3.790 6.121 1.652 252 30,9 33,7 161,5 125,0
4. Ostali domaci sektori 3.935 4.818 5.798 26,1 24,6 25,6 124,0 118,9
5. Izravna ulaganja 1.407 1.845 1.986 9,3 9,3 8,8 1311 107,7
Ukupno (1+2+3+4+5) 15.055 19.811 22.675 100,0 100,0 100,0 1316 114,5
lzvor: HNB

Struktura inozemnog duga prema sektoru duznika i instrumentima zaduzivanja
pokazuje kako se drzava u proteklih nekoliko godina u inozemstvu najvise za-
duzivala izdavanjem obveznica. Tijekom 2004. zabiljezena su dva nova izdanja
obveznica na inozemnom trzistu: izdanje Hrvatske banke za obnovu i razvitak
vrijedno 300 mil. EUR, iz veljace i travanjsko izdanje Vlade RH vrijedno 500 mil.
EUR. Spomenute sedmogodisnje obveznice HBOR-a izdane su na osnovi tzv.
Euro Medium Term Note ili EMNT srednjoro¢noga programa koji je jos 2000.
dogovoren s Vladom RH.2 Sredstva prikupljena spomenutim izdanjem upotreb-
ljavaju se za financiranje izvoza i osiguranja izvoznih poslova te poticanje malog i
srednjeg poduzetnistva. Osim §to se povecalo zaduzivanje na osnovi izdavanja
obveznica, drZava u 2004. biljezi i rast neto koriStenih kredita.

Banke su se u proteklom srednjoro¢nom razdoblju najvise zaduzivale putem du-
goro¢nih kredita te primljene gotovine i depozita, prvenstveno od svojih vlasnica
— banaka matica. Tijekom 2004. banke su zabiljeZile rast neto koristenja kredita
od 604 mil. EUR, dok su neto obveze na osnovi gotovine i depozita uvecane za
483 mil. EUR. U 2004. godini zabiljezZeno je i prvo izdanje obveznica bankarskog
sektora na inozemnom trzi$tu, a odnosi se na izdanje koje je u srpnju Zagrebacka
banka izdala na Luksemburskoj burzi vrijedno 450 mil. EUR. U meduvremenu su
rezidenti otkupili dio spomenutog izdanja pa su obveze banaka po obveznicama
izdanima na inozemnom trziStu krajem 2004. iznosile 444 mil. EUR (ucinak se-
kundarnog trZista).

Tablica 1.14. Inozemni dug prema sektorima duznika i instrumentima zaduzenja

Obveznice Kra;(trlzri:iéni Dlﬁ::ﬁﬁ"i Trf;‘;aiﬁki (ii(:;:izii]; i Ostale obveze Ukupno
1. Drzava 4.635 0 2.595 2 0 3 1.236
2. Sredis$nja banka (HNB) 0 0 0 0 2 0 2
3. Banke 444 661 3.316 0 3.219 13 1.652
4. Ostali domaci sektori 384 125 4.631 131 0 514 5.198
5. Izravna ulaganja 0 62 1.715 24 0 186 1.986
Ukupno (1+2+3+4+5) 5.464 848 12.263 163 3.221 116 22.675

lzvor: HNB

29 EMNT je skup dokumenata na osnovi kojih HBOR nakon vrlo kratke pripreme moZze izaci na trziste
euroobveznica, ¢ime se omogucuje da u povoljnom trenutku brzo donese i provede odluku o novoj emisiji.
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Ostali domacdi sektori (ukljucujudi inozemna izravna ulaganja) tijekom posljed-
njih su se nekoliko godina pri inozemnom zaduzivanju najvise oslanjali na kredi-
te. Rast neto koriStenja trgovinskih kredita i kredita tako je samo tijekom 2004.
godine dosegnuo 833 mil. EUR, pri ¢emu stanje duga na kraju 2004. pokazuje da
inozemni dug po dugoro¢nim kreditima cini glavninu (6,4 mlrd. EUR ili vise od
80%) ukupnoga inozemnog duga ovog sektora.

Podaci o valutnoj strukturi inozemnog duga pokazuju kako je krajem prosinca
2004. godine 79% ukupnoga inozemnog duga bilo nominirano u eurima. Dolar
je u ukupnome dugu sudjelovao sa 10,8%, a od ostalih valuta jo$ se mogu izdvojiti
Svicarski franak i japanski jen svaki s udjelom od priblizno 4%. Visi udio eurskog
duga od onog prosje¢nog zamjecuje se kod banaka, $to je razumljivo uzme li se u
obzir da je rije¢ o nacionalnoj valuti zemalja Cije su vodeée banke stekle uprav-
ljacke pakete dionica u hrvatskim poslovnim bankama i kod kojih se, najve¢im di-
jelom, domace banke i zaduzuju. Udio eurskog duga ostalih sektora, ukljuujuéi
inozemna izravna ulaganja u poduzeca, takoder je visi

od prosjeka za ukupan inozemni dug. Eurski dug

drzave u ukupnome inozemnom dugu drzave nesto je 1.61.

manji (68%), $to je poglavito rezultat izdavanja obvez-
nica za Londonski klub serije A (858 mil. USD dospi-
jeva na naplatu do 2006.) i serije B (604 mil. USD

4,0%
dospijeva na naplatu do 2010.) te Cetiriju serija obvez-
nica nominiranih u japanskim jenima (ukupne nomi- 1087
nalne vrijednosti od 115 mird. JPY).

Relativni pokazatelji stanja inozemne zaduZenosti go-
vore kako je krajem 2004. udio inozemnog duga u
BDP-u dosegnuo 82,1% (izracunato kao omjer ino-
zemnog duga izvedenog na bruto nacelu te iskazanog u
eurima i BDP-a za 2004. u eurima). Isti je pokazatelj
krajem 2003. godine iznosio 77,6%. Udio inozemnoga O
duga Hrvatske u izvozu robe i usluga krajem 2004. iz- o e
nosio je 157,3%, §to odgovara godiSnjem porastu od
7,8 postotnih bodova.

Iako se u 2004. relativno usporio rast inozemne za-

duzenosti, Hrvatska je, velicinom udjela inozemnog m
duga u postotku bruto nacionalnoga dohotka, prvi put

presla granicu koja dijeli srednjezaduzene od visokoza- 180

37% 6%
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]

Valutna struktura inozemnog duga RH
31. prosinca 2004.

79,0%

M usp W cHF
[ Ostale valute

Napomena: Stanje inozemnog duga ne ukljucuje depozite nerezidenata.

lzvor: HNB

Pokazatelji inozemne zaduzenosti RH

duzenih zemalja. Naime, Global Development Finan- 160

ce, publikacija Svjetske banke koja objavljuje podatke o

140
pokazateljima stanja i tijekovima zaduzenosti, dijeli

120

zemlje na visokozaduzene, srednjezaduZene i niskoza-
100

duzene s obzirom na udio sadasnje vrijednosti stanja %
8

ukupnoga inozemnog duga u bruto nacionalnom do-

hotku i na udio sadasnje vrijednosti stanja ukupnoga 0

inozemnog duga u izvozu robe i usluga. Vrijednost pr- 4 7
vog udjela iznad 48%, odnosno drugog udjela iznad 20
132% odreduje srednjezaduzenu zemlju. Kriti¢na gra- 0
nica za prvi pokazatelj iznosi 80%, dok kriti¢na granica 2002

za drugi pokazatelj iznosi 220%. Ukoliko samo jedan
udio prijede kritiénu granicu, zemlja se smatra visoko-

[0 Ukupni inozemni dug/BDP

2003. 2004.

W Ukupni inozemni dug/izvoz robe i usluga
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zaduzZenom.’ Krajem 2004. udio inozemnoga duga, izvedenog na bruto nacelu,
u bruto nacionalnom dohotku3! dosegnuo je 84%, dok je, zbog visokih prihoda od
turizma i relativno velikog iznosa radnickih doznaka, udio inozemnoga duga u iz-
vozu robe i usluga uvecanih za radnicke doznake iz inozemstva iznosio 150,1%.

Krajem veljace 2005. bruto inozemni dug dosegnuo je vrijednost od 22.537 mil.
EUR, $to je za 139 mil. EUR manje nego krajem 2004. godine. Apsolutnom sma-
njenju stanja bruto inozemnog duga najvise pridonosi smanjenje duga banaka (za
312 mil. EUR), i to poglavito po osnovi smanjivanja depozita. U istom se razdob-
lju biljezi pad inozemnog duga sektora drzave za 38 mil. EUR. To je najvecim di-
jelom odraz smanjenja inozemnih obveza na osnovi obveznica (u sije¢nju je drzZavi
dospjela prva polugodi$nja otplata obveza prema Londonskome klubu), dok se
blago povedalo stanje duga po dugorocnim kreditima. Nastavio se, medutim, rast
inozemnog duga ostalih domacih sektora, koji je, zajedno s obvezama po izrav-
nim ulaganjima, u prva dva mjeseca 2005. uvean za 211 mil. EUR. Pritom je
osobito izrazit bio rast obveza po dugoro¢nim kreditima.

Indeks pritiska na devizno trziste (IPDT), koji se racuna kao ponderirani prosjek
mjesecne stope rasta teCaja kune prema euru (na kraju razdoblja) i mjesecne sto-
pe rasta bruto medunarodnih pricuva, izraZenih u eurima, uz standardne devija-
cije kao pondere, tijekom 2004. nije upozoravao na potencijalne probleme u vezi
s neuskladeno$¢u u medunarodnim placanjima.

Prvih osam mjeseci 2004. godine obiljezile su relativno

Indeks pritiska na devizno tr#iste  niske vrijednosti indeksa koji se kretao od 0,8 do -0,7

1.63. standardnih devijacija oko prosjeka, $to je znatno nize
od granice koja upozorava na moguée probleme u
medunarodnoj likvidnosti.32 U svibnju je indeks doseg-

8 nuo vrlo nisku razinu prvenstveno zbog aprecijacije
6 kune prema euru od 2,2% (posljedica aprecijacijskih
I ocekivanja uoci glavne turisticke sezone i povecane

potraZznje za kunama na trzistu neposredno prije upisa

—
=

S

=
=

A I R ijl I ! Plivinih obveznica u protuvrijednosti od 75 mil. EUR)
L J \ml/\ f]\ I\ b V v ﬂlﬂ VidAW i ge 9Z(E/>og istodobnog, zanemarivog smanjenja pri¢uva od
4 J I 7 70.

S druge strane, u rujnu je zbog deprecijacije kune pre-
- T — _ _ , ma euru od 2,1% (Sto je medu ostalim posljedica sma-
njenja potraznje za kunama zbog zavrSetka glavne
—_— e Prosjok PDT + 2t deviacie turisticke sezone, ali i devizne aukcije kojom je HNB

wewe  0d banaka otkupio ukupno 25 mil. EUR) te zbog sma-

1/99.
5/00.

9/00.

1/01.
5/01

9/01

1/02.
5/02.
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1/03.
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9/03.
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5/04.
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30 Vidi Global Development Finance 2003, Svjetska banka, str. 253.

31 Bruto nacionalni dohodak dobiven je zbrajanjem bruto domaceg proizvoda i neto faktorskih dohodaka.

32 Kriti¢na granica odgovara prosjecnoj vrijednosti IPDT-a uvecanoj za dvije standardne devijacije pri ¢emu
vrijednost indeksa iznad kritine granice upucuje na potencijalne poteskoce u medunarodnim pla¢anjima.
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njenja medunarodnih pri¢uva HNB-a od 0,5%, zabiljeZena najvisa razina indeksa
u cijeloj 2004. godini.

Posljednje tromjesecje 2004. obiljeZila su povoljna kretanja indeksa pritiska na
devizno trziste, $to je rezultiralo vracanjem indeksa njegovim uobicajenim vrijed-
nostima, koje se kre¢u u rasponu od plus jedne do minus jedne standardne devija-
cije oko prosjeka.

Kretanja indeksa u prvom tromjesecju 2005. godine ne upucuju na probleme u
medunarodnim placanjima. Zbog male mjeseCne aprecijacije kune prema euru i
nastavka rasta medunarodnih pri¢uva tijekom prva tri mjeseca 2005. vrijednost
indeksa zadrzala se na vrlo niskim razinama.

U 2004. godini prihodi konsolidirane opée drZave ostvareni su u iznosu manjem
od planiranog, dok su rashodi ostvareni u skladu s planom pa je rezultat takvog,
nesto slabijeg ostvarenja prihoda bilo probijanje planiranog iznosa manjka konso-
lidirane opce drzave.

Protekla fiskalna godina zapocela je privremenim financiranjem proracuna, koje
je na snazi bilo tijekom prvog tromjesecja. Drzavni proracun Republike Hrvatske
donesen je u oZujku, jednako kao i financijski planovi drzavnih fondova i agenci-
ja. Nedugo zatim, u travnju 2004. godine, istekao je stand-by aranzman koji su
hrvatske vlasti, Cetrnaest mjeseci prije, sklopile s Medunarodnim monetarnim
fondom, kao mjeru opreza u predizbornoj godini. Taj je financijski sporazum is-
tekao bez zakljucivanja jer, izmedu ostaloga, kriteriji na podrudju fiskalne politike
postavljeni za kraj prosinca 2003. nisu bili zadovoljeni, a odmah su zapoceli pre-
govori o sklapanju novog aranzmana.

Pocetkom ljeta donesene su Izmjene i dopune Drzavnog prora¢una, na osnovi
kojih je plan prihoda povecan za 2,8 mlrd. kuna, a plan rashoda za 1,9 mlrd. ku-
na. Rebalansom su, medu ostalim, povecani planirani prihodi od dividenda trgo-
vackih drustava u javnom sektoru, zatim prihodi od PDV-a i doprinosa za
socijalno osiguranje, kao i naknade za koncesije, a smanjeni su planirani prihodi
od poreza na dobit te planirani prihodi od trosarina na naftne derivate. Na strani
rashoda, medu ostalim, povecani su planirani rashodi za kamate i planirani tran-
sferi stanovnistvu, dok je najveci dio poveéanja, u iznosu ve¢em od 1,2 mlrd. ku-
na, bio namijenjen za subvencije trgovackim drustvima u javnom sektoru.
Rebalansom utvrdeno povecanje prihoda bilo je veCe od povecanja rashoda, pa je
njime smanjen ciljani iznos proracunskog manjka.

Pocetkom srpnja 2004. godine Vlada Republike Hrvatske donijela je Nacela fis-
kalne politike za razdoblje od 2005. do 2007. godine. Ciljevi fiskalne politike defi-
nirani u Nacelima uz ostalo ukljucuju: provodenje fiskalne prilagodbe, kojom ¢ée
deficit opée drzave do 2007. biti smanjen na razinu nizu od 3% BDP-a, zatim sta-
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biliziranje javnog duga (ispod 60% vrijednosti BDP-a do 2007.), kao i stabilizira-
nje ukupnoga inozemnog duga (ispod 80% vrijednosti BDP-a do 2007. godine).
Takoder u srpnju 2004. hrvatske su vlasti podnijele MMF-u zahtjev za odobrava-
nje novog stand-by aranzmana. U kolovozu 2004. Izvr$ni odbor Medunarodnoga
monetarnog fonda podrzao je program sadrzan u Memorandumu o ekonomskoj i
financijskoj politici, te je Republici Hrvatskoj odobrio stand-by aranzman na raz-
doblje od 20 mjeseci. Osnovni su ciljevi programa stabiliziranje udjela inozemnog
duga u BDP-u (priblizno na njegovoj sada$njoj razini), odnosno smanjenje ek-
sterne ranjivosti, koju stvaraju visoki deficiti na teku¢em racunu platne bilance i
opterecenje inozemnim dugom, te priprema Hrvatske za ulazak u EU. Postavlje-
ne ciljeve trebalo bi prema programu postiéi snizivanjem proracunskog manjka i
strukturnim reformama, kojima se Zeli smanjiti uloga drZave u gospodarstvu. Za
pocetak srednjoroéne konsolidacije planiran je manjak proracuna opce drzave u
2004. godini u iznosu od 4,5% vrijednosti BDP-a, dok manjak u 2005. ne bi smio
premasiti 3,7% BDP-a.

Pred sam kraj prosle godine, u prosincu 2004., izvrena je preraspodjela rebalan-
som utvrdenog plana za 2004. godinu. Prema podacima MF-a preraspodjelom su
mijenjane planske veli¢ine pojedinih stavki rashoda i izdataka, no ukupan iznos
rashoda i izdataka ostao je nepromijenjen.

Podatke o ostvarenjima prihoda i rashoda drzavnog proracuna te sredi$nje i ople
drzave MF od lipnja 2004. godine prikazuje prema novom formatu medunarodne
metodologije za statistiku javnih financija — GFS 2001. U komentaru kretanja
prihoda i rashoda sluzit ¢emo se stoga preliminarnim podacima prikazanima pre-
ma formatu GFS 2001, na gotovinskom nacelu.

Prema podacima MF-a na razini konsolidirane ope drzave tijekom 2004. pri-
kupljeno je 96,4 mlird. kuna prihoda, $to je u odnosu na planirane prihode pod-
bacaj od 1,43 mlrd. kuna ili 1,5%. Godi$nji porast prihoda od 7,7% u 2004.
gotovo je identi¢an porastu ostvarenom 2003. godine, i nesto je veéi od nominal-
nog porasta BDP-a u 2004. (7,3%). Posljedica je takvih kretanja gotovo neizmije-
njeni udio prihoda konsolidirane opée drzave u nominalnom BDP-u: 46,5%
prema 46,4% u 2003. godini.

Promatrano po razinama drzavne vlasti, najveci dio prihoda konsolidirane opce
drzave odnosi se na prihode ostvarene na razini konsolidirane sredi$nje drzave
(90,3%), dok se manji dio (9,7%) odnosi na prihode lokalne drZave. U nastavku
komentiramo prihode konsolidirane sredisnje drzave, koji uz drzavni proracun
ukljucuju poslovanje izvanproracunskih fondova i drzavnih agencija’s.

33 Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje (HZMO), Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje (HZZO), Hrvatski
zavod za zapo$ljavanje (HZZ), Hrvatske vode (HV), Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost (FZ0),
Hrvatske autoceste d.o.0. (HAC), Hrvatske ceste d.o.o. (HC), Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka (DAB) i Hrvatski fond za privatizaciju (HFP)




Na razini konsolidirane srediSnje drzave, prema podacima MF-a, tijekom 2004.
godine prikupljeno je 87,0 mlrd. kuna ili 7,5% vise nego godinu prije. Pri tome se,
promatrano po ekonomskoj klasifikaciji, gotovo 60% prihoda odnosi na poreze,
priblizno jedna trecina na socijalne doprinose, a ostatak na ostale prihode.

Tijekom 2004. godine porezni su prihodi ostvarili podbacaj u odnosu na plan od
1,37 mlrd. kuna (ili 2,7%). Rast poreznih prihoda u 2004. bio je stoga znatno
sporiji (3,9%) nego godinu prije (6,2%), pri ¢emu se zaostajanje u odnosu na rast
nominalnog BDP-a vi$e nego udvostrucilo. Usporenje rasta poreznih prihoda di-
jelom je bilo posljedica problema pri naplati pojedinih poreza zbog rasirene po-
rezne evazije na trzistima odredenih dobara. Usto, na usporavanje rasta poreznih
prihoda utjecala je i promjena u strukturi izvora rasta BDP-a. Naime, tijekom
2004. doprinos domace potraznje rastu BDP-a znacajno je smanjen u odnosu na
prethodnu godinu, dok je doprinos inozemne potraznje, koja mnogo slabije ut-
jeCe na porezne prihode, bio pozitivan, za razliku od 2003. kada je inozemna pot-
raznja dala negativan doprinos rastu BDP-a.

Na osnovi poreza na dohodak u 2004. godini prikupljeno je tek neznatno vise pri-
hoda (0,4%) nego 2003., $to je ipak bilo dovoljno da se ostvari godi$nji plan pa i
da se planirani prihodi premase za 2%. Ostvareni rast prihoda rezultat je promje-
na u porezu na dohodak, odnosno znatnog povecanja poreznih olaksica. Novim
promjenama poreza na dohodak, koje su stupile na snagu pocetkom 2005. godi-
ne, dodatno je smanjeno oporezivanje dohotka.

Prihodi od poreza na dodanu vrijednost porasli su za 6,2% na godi$njoj razini (za
2,2 postotna boda manje nego u 2003.), $to je podbacaj od gotovo 590 mil. kuna
(ili 2,0%) u odnosu na plan utvrden rebalansom. Promatrano po tromjesecjima,
najvisi rast, od gotovo 10% u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine, za-
biljezen je u drugom tromjesecju. U drugoj polovici 2004., unato¢ dobrim poka-
zateljima o kretanjima u trgovini i turizmu tijekom ljetnih mjeseci, rast prihoda od
PDV-a polagano se usporavao. U treCem tromjesedju ostvaren je rast od 5,4%,
dok je u Cetvrtom tromjesecju porast iznosio samo 4,2% ili dvostruko manje od
9,0% zabiljezenih godinu prije.

Sto se ti¢e prihoda od troarina, 2004. zabiljeZen je porast od 1,2%, a to je znatno
usporenje u odnosu na rast iz 2003. godine (6,9%). Zbog niskog rasta ostvareno
je 93,6% plana, odnosno podbacaj je bio veci od 720 mil. kuna. Promatrano po
pojedinim komponentama, podbacaj je zabiljeZen kod gotovo svih trosarina, uz
iznimke troSarina na kavu i troSarina na luksuzne proizvode (¢iji udio u ukupnim
troSarinama iznosi priblizno 1,5%). Najveci podbacdaj u odnosu na plan (15%) i
najveci godisnji pad (3,7%) odnosi se na tro$arine na pivo, §to je djelomi¢no pos-
ljedica primjene novog Zakona o sigurnosti u prometu. Isti argument donekle ob-
jasnjava i slabo ostvarenje prihoda od trosarina na alkohol (podbacaj u odnosu na
plan od 6,3% i godi$nji pad od 1,4%). Iznosom najvece, trosarine na naftne deri-
vate, takoder su bile manje nego $to je planirano. Tijekom 2004. porastao je broj
turisti¢kih dolazaka (6% na godi$njoj razini), a medu njima su dolasci cestovnim
prijevozom svakako imali znatan udio, no na godi$njoj je razini zabiljezen pad
prihoda od trosarina na naftne derivate za 0,6%. Na slabe je rezultate, osim po-
teSkoca s naplatom trosSarina na naftne derivate, utjecao i znacajan porast cijena
nafte u 2004. Nadalje, podbacaj u odnosu na plan, kao i usporavanje rasta u od-
nosu narast iz 2003. godine, biljeze trosarine na automobile (podbacaj od 9,6%) i
troSarine na duhanske preradevine (podbacaj od 5,5%). Obje vrste trosarina po-
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vecane su u srpnju 2004. godine’4, kada je rebalansom proracuna povecan i plani-
rani iznos njihovih prihoda. Na slabo ostvarenje troSarina na duhanske
preradevine dijelom je utjecalo i razvijeno nesluzbeno trziste tih proizvoda, dok ¢e
se potpuni (cjelogodisnji) uéinak izmjena Zakona modi vidjeti tek s ostvarenjima
za 2005. godinu.

Najvisu stopu rasta medu poreznim prihodima u 2004. imali su porezi na imovinu
(22,7%), koji se ostvaruju iz poreza na promet nekretnina. Prihodi od poreza na
dobit u 2004. godini rasli su znatno sporije (1,9%) nego godinu prije (15,6%),
dok su prihodi od poreza na medunarodnu trgovinu, zbog procesa liberalizacije u
vanjskotrgovinskoj razmjeni, smanjeni za 12,2%.

Doprinosi za socijalno osiguranje porasli su u 2004. godini za 7,5% i ostvareno je
99,5% planiranog iznosa. Rast doprinosa bio je rezultat porasta mase isplacenih
placa, i to uglavnom zbog nominalnog povecanja placa, a manjim dijelom zbog
porasta broja osiguranika. Rast doprinosa u 2004. godini bio je za 1,3 postotna
boda manji nego u 2003. godini, kada je na rast znatno vise utjecalo povecanje
broja osiguranika. Taj je utjecaj u 2003. bio posebno izraZen jer je porast broja
osiguranika, koji iskljuCuje zaposlene u insolventnim poduzecima, tj. one za koje
poslodavci ne uplacuju doprinose, u 2003. bio dvostruko veci (3,8%) nego u
2004. godini (1,7%). Slicno kao i kod PDV-a, unatoc ostvarenom porastu priho-
da od doprinosa za socijalno osiguranje, plan u 2004. godini nije bio realiziran, s
tom razlikom $to je podbacaj prihoda od doprinosa ipak bio znatno manji. lako
prihodi od PDV-a i prihodi od doprinosa za socijalno osiguranje nisu prikupljeni
prema godisnjem planu, njihov je doprinos rastu prihoda konsolidirane sredi$nje
drzave najvedi, jer se na njih odnosi vise od dvije treine ukupnih prihoda.

Od ostalih prihoda, koji izmedu ostalog uklju¢uju prihode od imovine, prihode od
prodaje roba i usluga, naknade, kazne i globe te kategoriju razni i nepoznati pri-
hodi, tijekom 2004. godine prikupljeno je gotovo 7,7 mlrd. kuna ili za 38% vise
nego godinu prije. Na takvo ostvarenje ostalih prihoda najve¢im su dijelom utje-
cali isplata dividende iz poduzeca u javnom sektoru (HT — Hrvatskih telekomuni-
kacija d.d.) i prihod od prodaje koncesija za UMTS?3%. Premda je zabiljezen visok
rast ostalih prihoda, njihov godisnji plan nije u potpunosti ispunjen, medu ostalim
i zato $to je uplaceni prihod od dividende HT-a bio manji od planiranog, a plani-
rani je prihod od koncesije za tre¢u mreZu mobilne telefonije kasnio, tj. uplaéen je
tek u veljaci 2005. godine.

Na razini lokalne drzave, prema podacima MF-a, tijekom 2004. godine prikuplje-
no je 10,8 mlrd. kuna® i tako ostvaren nesto sporiji porast (7,5%) nego prethod-
ne godine (10,7%), koji je ipak bio dovoljan da se ostvari godi$nji plan, pa i da se
planirani prihodi premase za 2,6%.

34 Odredbama Zakona o posebnim porezima na osobne automobile, ostala motorna vozila, plovila i zrakoplove
te Zakona o posebnom porezu na duhanske proizvode
35 To je bila prodaja koncesija za UMTS (engl. Universal Mobile Telecommunications System) VIP-u i HT-u.

36 Nekonsolidirano




Na razini konsolidirane ople drZave, prema podacima MF-a, tijekom 2004. godi-
ne ukupno je utro$eno 94,2 mird. kuna, §to znaci da je ostvareno 99,4% planira-
nih rashoda. U 2004. godini rashodi su rasli neznatno brze (7,8%) nego godinu
prije (7,5%) i nesto brze od nominalnog BDP-a (7,3%), rezultat ¢ega je udio ras-
hoda u BDP-u od 45,5% (prema 45,3% godine 2003.).

Struktura rashoda konsolidirane opce drZave, promatrana po razinama drZavne
vlasti, ne razlikuje se znatno od strukture prihoda. Na rashode konsolidirane sre-
disnje drzave odnosi se najveci dio, od 92,2%, dok rashodi lokalne drZave ¢ine preos-
talih 7,8% rashoda konsolidirane opce drzave. Jednako kao i u komentaru prihoda, u
nastavku komentiramo rashode konsolidirane sredisnje drzave, koji uz drzavni pro-
rac¢un ukljuuju poslovanje izvanproracunskih fondova i drzavnih agencija’’.

Rashodi konsolidirane sredi$nje drzave u 2004. godini, prema podacima MF-a, iz-
nosili su 86,9 mird. kuna, $to je gotovo za 6,1 mlrd. kuna ili 7,5% vise nego godinu
prije. U strukturi rashoda, promatrano po ekonomskoj klasifikaciji, dominiraju so-
cijalne naknade (46,8%) i naknade zaposlenicima (26,8%), koje zajedno ¢ine goto-
vo tri Cetvrtine ukupnih rashoda, a preostali dio odnosi se na rashode za koristenje
dobara i usluga, rashode za kamate, zatim subvencije, pomodi i ostale rashode.

Najveci doprinos godi$njem rastu rashoda konsolidirane sredi$nje drzave proi-
ziSao je iz rasta rashoda za socijalne naknade, koji su u 2004. godini rasli znatno
brze (8,3%) nego godinu prije (4,7%). Unato¢ znacajnom ubrzanju rasta rashodi
za socijalne naknade bili su ostvareni u skladu s planom i iznosili su gotovo 40,7
mlrd. kuna. Pri tome je najveéi dio socijalnih naknada ispla¢en u obliku socijalnih
naknada iz osiguranja (72%) i naknada za socijalnu pomo¢ (27%), dok se ostatak
(1%) odnosi na socijalne naknade za zaposlenike. Socijalne naknade iz osigura-
nja ukljuéuju starosne mirovine, dio obiteljskih i invalidskih mirovina, zatim nak-
nade nezaposlenima, naknade za rodiljni dopust i naknade za bolovanje.
Naknade za socijalnu pomo¢ ukljuéuju invalidske i obiteljske mirovine, doplatak
za djecu te dodatak uz mirovinu (tzv. “sto kuna + Sest posto”).

Rashodi za naknade zaposlenicima3® u 2004. rasli su znatno sporije (2,9%) nego
u 2003. godini (11,5%). Manji dio usporenja rasta moze se objasniti kretanjem
zaposlenosti i plada. Naime, agregatna je zaposlenost u drZzavnoj upravi® tijekom
2004. smanjena (2,0%), dok je prethodne godine bio zabiljeZen rast (0,3%), a
porast je placa u drzavnoj upravi tijekom 2004. usporen (sa 6,6% u 2003. na
3,9% u 2004.). No, glavnina usporenja rasta spomenutih rashoda i dalje ostaje
neobjasnjena, a vjerojatno se moze pripisati preliminarnom karakteru uspo-
redivanih podataka prikazanih prema novom formatu, GFS 2001 .4

37 HZMO, HZZ0, HZZ, HV, FZO, HAC, HC, DAB i HFP

38 Rashodi za naknade zaposlenicima osim placa i nadnica ukljucuju i rashode za socijalne doprinose
zaposlenima u drZavnoj upravi.

39  Ukljucuje djelatnosti javne uprave i obrane (L), zatim obrazovanja (M) te zdravstvene zastite i socijalnog
osiguranja (N).

40 Rashodi za otpremnine prema formatu GFS 2001 ne prikazuju se u platama i nadnicama (kako je to bilo u
formatu GFS 1986), ve¢ se prikazuju u socijalnim naknadama za zaposlenike, koje su prema dostupnim
preliminarnim podacima za 2003. godinu iznosili nula kuna. No, imaju¢i na umu da je rast rashoda za
place 2003. godine (prema GFS 1986) ve¢im dijelom bio posljedica upravo isplate spomenutih otpremnina
(radi smanjenja zaposlenosti u drzavnoj upravi, tj. javnoj upravi i obrani), proizlazi da bi neobjasnjeni dio
usporenja rasta naknada zaposlenicima mogao biti rezultat propusta u knjizenju rashoda za otpremnine (kad
su ti rashodi vjerojatno ukljuceni u rashode za nadnice i place) prilikom prevodenja podataka za 2003.
godinu iz starog formata, GFS 1986, u novi format, GFS 2001.
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Rashodi za kamate prosle godine iznosili su 4,35 mlrd. kuna, odnosno za 158 mil.
kuna vise od planiranog iznosa, te su jedina agregatna stavka rashoda koja je pre-
masila planirani iznos. Dok su rashodi za kamate pladene na inozemni dug u
2004. godini rasli neznatno brze (5,9%) nego godinu prije (5,1%), kod rasta ras-
hoda za kamate placene na domaci dug zabiljeZeno je nesto vece ubrzanje (sa
10,5% u 2003. na 15,0% u 2004.), $to je djelomi¢no posljedica namjere drzave da
se pri podmirivanju potreba financiranja u ve¢oj mjeri oslanja na domace izvore.
Takva politika financiranja odrazila se na strukturu rashoda za kamate, u kojoj se
(promatrano od 2001. godine) prvi put na kamate placene u zemlji odnosi vise od
polovine ukupnih pladenih kamata (tj. 2,19 mlrd. kuna ili 50,4%).

Za koristenje dobara i usluga u 2004. godini na razini konsolidirane sredi$nje
drzave utroSeno je 6,3 mlrd. kuna ili za 1,8% manje nego 2003. godine, §to je
ujedno 5,0% manje od planiranog iznosa.

Rashodi za subvencije u 2004. godini dosegnuli su iznos od gotovo 5,0 mlrd. ku-
na, pri ¢emu se njihov rast (15,7%) usporio u odnosu na rast iz 2003. (20,5%).
Vise od polovice ukupnih isplacenih subvencija (56%) odnosi se na subvencije tr-
govackim drustvima u javnom sektoru, u ¢emu najveci dio ¢ine subvencije Hrvat-
skim Zeljeznicama. Naime, financiranje kapitalne i tekuée potroinje HZ-a od
2004. je godine uklju¢eno u Drzavni proracun radi povecanja transparentnosti.
Ostatak ukupnih isplacenih subvencija (44%) odnosi se na subvencije isplaene
trgovackim drustvima izvan javnog sektora, pri ¢emu je najveci dio bio usmjeren
na poticanje poljoprivredne proizvodnje.

Prema podacima MF-a na razini lokalne drzave u 2004. godini ukupno je ut-
roSeno 8,8 mlrd. kuna*!. Premda je ostvaren nesto sporiji rast (7,8%) nego pret-
hodne godine (13,9%), planirani iznos rashoda premasen je za 0,1 mlrd. kuna.

Prema podacima MF-a razlika izmedu ostvarenih prihoda i rashoda konsolidira-
ne opCe drzave u 2004. godini jest pozitivni operativni saldo u iznosu od 2,15
mlrd. kuna. Umanjivanjem operativnog salda za vrijednost povecanja nefinancij-
ske imovine u 2004. godini (10,5 mlrd. kuna) utvrdeno je neto zaduzivanje u iz-
nosu od 8,34 mlrd. kuna, koje je u cijelosti bilo financirano poveanjem obveza
(8,45 mlrd. kuna). U istom razdoblju financijska imovina konsolidirane opce
drzave povecala se za 0,11 mlrd. kuna (vidi Tablicu 1.15.).

Nefinancijska imovina konsolidirane opce drzave 2004. godine ukupno se po-
vecala za 10,5 mlrd. kuna. Naime, za toliko je nabava nefinancijske imovine (11,3
mlrd. kuna) tijekom 2004. godine nadmasila njezinu prodaju (0,86 mlrd. kuna).
Nabava nefinancijske imovine u 2004. godini iznosom je jednaka onoj u godini
prije, uz neznatnu razliku u strukturi, zbog smanjenja udjela konsolidirane sre-
disnje drZave i povecanja udjela lokalne drzave. Nabava nefinancijske imovine go-
tovo u cijelosti se odnosi na nabavu dugotrajne imovine (96,2%)%, u kojoj

41  Nekonsolidirano
42 Manji dio nabave nefinancijske imovine (3,8%) odnosi se na nabavu neproizvedene imovine i pohranjenih

vrijednosti (prema GFS 2001).
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dominiraju investicijske aktivnosti drzave u gradevinarstvu (90,5%)*. Pri tome se
dvije trecine tih aktivnosti odnosi na izvanproracunske korisnike (najvec¢im dije-
lom na HAC i HC, tj. cestogradnju), dok se ostatak odnosi na nabavu zgrada i
gradevina na razinama lokalne drzave i drZavnog proracuna. Prodaja nefinancij-
ske imovine gotovo u cijelosti proizlazi iz prodaje zgrada i gradevina (tj. drzavnih
i vojnih stanova) te prodaje neproizvedene imovine (zemlje), a u 2004. godini
ostvarena je u iznosu 18% vecem nego prethodne godine.

Tablica 1.15. Operativni saldo i transakcije u nefinancijskoj imovini te financijskoj imovini i obvezama

Transakcije koje utjecu na neto vrijednost
1. Promjena neto vrijednosti (neto operativni saldo) 142 83 2.089 2.150
1.1. Prihodi 80.972 87.005 107,5 89.500 96.391 107,7
1.2. Rashodi 80.830 86.922 107,5 87.411 94.240 107,8
Transakcije u nefinancijskoj imovini
2. Promjena neto nefinancijske imovine 8.929 8.311 10.597 10.493
2.1. Nabava nefinancijske imovine 9.204 8.646 93,9 11.330 11.357 100,2
2.2. Prodaja nefinancijske imovine 275 274 99,7 733 864 117,8
3. Neto posudivanje (+)/zaduZivanje (-) (1-2) -8.181 —8.289 —-8.508 —8.343
4. Financiranje (5—4) Transakcije u financijskoj imovini i obvezama 8.7817 8.289 8.508 8.343
(% BDP-a) (4,55) (4,00) (4,41) (4,03)
Transakcije u financijskoj imovini
5. Promjena financijske imovine -1.876 29 -1.679 113
5.1. Domace —1.886 19 -1.682 105
5.2. Inozemne 10 10 3 8
Transakcije u obvezama
6. Promjena obveza 6.911 8.318 6.829 8.456
6.1. Domacih 893 4.106 901 4.341
6.2. Inozemnih 6.018 4211 5.928 4.114

2 Preliminarni podaci
Napomena: Kako podaci o potro3nji dugotrajne imovine nisu raspoloZivi (odnosno jednaki su nuli), neto promjene jednake su bruto promjenama.
Izvor: MF

Financijska imovina konsolidirane opée drzave, prema podacima MF-a, u 2004.
godini povecala se za 113 mil. kuna. Od toga manji dio proizlazi iz povecanja ino-
zemne financijske imovine (8 mil. kuna), dok je veéi dio rezultat povecanja do-
mace financijske imovine (105 mil. kuna) na osnovi transakcija u novcu i
depozitima, zajmovima te dionicama i ostalim udjelima. Depoziti i novac konsoli-
dirane opce drzave tijekom 2004. godine smanjeni su za 875 mil. kuna, $to je u ci-
jelosti posljedica smanjenja na razini drzavnog proracuna (djelomice zbog
koriStenja 155 mil. USD deviznog depozita za potrebe financiranja u prvom
tromjesecju 2004. godine**), dok su depoziti i novac republickih fondova i lokal-
ne drZave povecani. Nadalje, kako su tijekom 2004. godine izdaci za zajmove
(1,485 mlrd. kuna) nadmasili primitke (674 mil. kuna), financijska imovina kon-

43 Zgrade i gradevine (GFS 2001 - 3111,1)

44 Devizni depozit od 155 mil. USD (55 mil. USD izvanrednog prihoda od sukcesije i 100 mil. USD povucenih
drugom tranSom zajma za strukturne prilagodbe — SAL) prenesen je iz 2003. i “sacuvan” za potrebe
financiranja u prvom tromjesec¢ju 2004. godine.
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solidirane opce drzave na osnovi izdanih zajmova povecala se za 811 mil. kuna.
Vedi dio izdataka odnosi se na dugoro¢ne zajmove dane trgovackim drustvima u
javnom sektoru, dok primici proizlaze iz povrata zajmova danih domadim trgo-
vackim drustvima, obrtnicima te malim i srednjim poduzetnicima. Konacno,
financijska imovina konsolidirane opée drzave u dionicama i ostalim udjelima po-
vecala se tijekom 2004. godine za 158 mil. kuna. To je rezultat izdataka za dioni-
ce i ostale udjele, koji su 2004. dosegnuli 517 mil. kuna, te primitaka koji su
ostvareni u iznosu od 359 mil. kuna. Pri tome se viSe od pola ostvarenih izdataka
odnosi na uplatu osnivackog kapitala HBOR-a, dok su ostvareni primici rezultat
privatizacije poduzeca iz drzavnog portfelja.

Usporede li se promjene financijske imovine ostvarene tijekom protekle dvije
godine, primjecuje se znacajna razlika u njihovu iznosu, kao i u smjeru kretanja.
Naime, dok se tijekom 2004. godine financijska imovina konsolidirane opce
drzave povecala, tijekom 2003. bila se smanjila gotovo za 1,7 mlrd. kuna. Nave-
deno smanjenje tijekom 2003. pretezno je posljedica smanjenja financijske imovi-
ne u dionicama i ostalim udjelima te povecanja imovine u depozitima i novcu.
Dok je na smanjenje financijske imovine u dionicama i ostalim udjelima posebno
utjecala prodaja 25% vlasnistva Ine, povecanje imovine u depozitima i novcu naj-
vecim dijelom odnosi se na spomenutih 155 mil. USD deviznog depozita.

Obveze konsolidirane opée drzave, prema podacima MF-a, tijekom 2004. godine
poveéane su za 8,45 mlrd. kuna, $to je za 1,62 mlrd. kuna (ili 23,8%) vise od po-
vecanja zabiljezenog godinu prije. Takvo, nesto veCe povecanje obveza tijekom
2004. godine proizlazi iz razli¢itog kretanja pojedinih kategorija financijske imo-
vine u odnosu na 2003. godinu. Naime, dok je tijekom 2003. dio potreba za za-
duZzivanjem (tj. dio financiranja) podmiren smanjenjem financijske imovine, a dio
povecanjem obveza, tijekom 2004. godine cjelokupna potreba za zaduZivanjem
financirana je putem povecanja obveza, tj. zaduZivanja. Pri tome su udjeli do-
maceg (51,3%) istranog (48,6%) povecanja obveza bili podjednaki, za razliku od
2003. godine, kad su u povecanju prevladavale inozemne obveze (87%). Promje-
na u strukturi financiranja posljedica je namjere drZave da se pri podmirivanju
potreba u vecoj mjeri oslanja na domace izvore, kako bi se usporio rast inozem-
nog duga i smanjila izlozenost drzave teCajnom riziku te potaknuo razvoj do-
maceg trziSta kapitala.

Domace obveze konsolidirane opée drzave tijekom 2004. godine povecane su za
4,3 mird. kuna, $to je rezultat povecanja obveza na osnovi kategorije “izdani vri-
jednosni papiri osim dionica” te smanjenja obveza na osnovi zaduZivanja putem
zajmova (kredita). Zaduzivanje pomocu vrijednosnih papira (11,8 mird. kuna),
koje proizlazi iz izdavanja obveznica i trezorskih zapisa, nadmasilo je otplate glav-
nica (5,3 mlrd. kuna) tijekom 2004. godine za 6,5 mlrd. kuna, dok su otplate
glavnice zajmova (5,4 mlrd. kuna) premasile zaduZivanje putem zajmova, tj. kre-
dita (3,2 mlrd. kuna) za 2,2 mlrd. kuna. Tijekom 2004. godine na domacem fi-
nancijskom trziStu drzava se na osnovi trezorskih zapisa zaduZila gotovo za 2,5
mlrd. kuna (neto), dok su izdane obveznice nominirane u eurima, u ukupnoj
kunskoj protuvrijednosti od 1,25 mlrd. EUR. Od toga je 400 mil. EUR izdano u
srpnju, 200 mil. EUR u studenome, a 650 mil. EUR odnosi se na integralno izda-
nje koje je izdano u tri tranSe. Pri tome je posljednje proslogodi$nje izdanje (200
mil. EUR u studenome) bilo namijenjeno za otplatu glavnice duga i pladanje ka-
mata na osnovi samurajske obveznice (u ukupnom iznosu od 25,5 mird. JPY),
koja je na naplatu dospjela tijekom prosinca, ¢ime je inozemni dug supstituiran

unutarnjim.




Inozemne obveze konsolidirane opée drzave, prema podacima MF-a, tijekom
2004. godine povecane su za 4,1 mlrd. kuna, $to je pretezno rezultat povecanja
obveza na osnovi zaduzivanja putem zajmova (kredita), te manjim dijelom na os-
novi zaduZivanja izdavanjem vrijednosnih papira. Zaduzivanje pomocu vrijedno-
snih papira (3,7 mlrd. kuna), koje je u cijelosti proizaslo iz travanjskog izdanja
euroobveznice u vrijednosti od 500 mil. EUR, nadmasilo je otplate glavnice duga
po vrijednosnim papirima (2,5 mlrd. kuna) tijekom 2004. godine za 1,2 mlrd. ku-
na, dok je zaduZivanje putem kredita (5,2 mlrd. kuna) nadmasilo otplate glavnica
(2,3 mlrd. kuna) za 2,9 mlrd. kuna. Promatrano po razinama drzavne vlasti, ot-
plate glavnica inozemnog duga na osnovi kredita gotovo u cijelosti odnose se na
otplate iz drzavnog proracuna, za razliku od zaduzivanja, koje se ve¢im dijelom
(76%) odnosi na izvanproracunske korisnike, tj. Hrvatske autoceste i Hrvatske
ceste.

Vecom orijentiranosti na domace izvore financiranja drzava je pridonijela uspo-
ravanju rasta inozemnog duga, kao i razvoju domacega financijskog trzista. No,
kako su uvjeti zaduZzivanja na domacem financijskom trzistu jos uvijek nepovolj-
niji nego na inozemnom, supstituiranjem inozemnog duga domacim dugom po-
veCavaju se troSkovi servisiranja duga (tj. rastu rashodi za kamate). Takoder,
bududi da je vei dio proslogodisnjeg poveéanja domacih obveza bio nominiran u
eurima (obveznice u kunskoj protuvrijednosti od 1,25 mlrd. EUR izdane su uz
valutnu klauzulu), valutna izloZenost drzave nije smanjena.

Manjak konsolidirane opée drZave bez kapitalnih prihoda na gotovinskom nacelu
u 2004. godini iznosio je 10,5 mlrd. kunaili 5,1% BDP-a. Promatrano po razina-
ma drzavne vlasti, glavnina manjka konsolidirane opée drzave odnosi se na razinu
konsolidirane sredi$nje drzave (9,8 mlrd. kuna ili 4,75% BDP-a), dok se ostatak
odnosi na jedinice lokalne i podruéne samouprave (0,7 mird. kuna ili 0,35%
BDP-a).

Manjak konsolidirane opée drzave prema modificiranome obra¢unskom nacelu
2004. godine iznosio je 10,25 mird. kuna ili 4,95% BDP-a, $to je za 0,45%
BDP-a vise od planiranih 4,5% BDP-a. U usporedbi sa 2003. godinom ostvareno
je smanjenje manjka za 2,09 mlrd. kuna ili 1,44% BDP-a. U izra¢unu manjka na
modificiranome obra¢unskom nacelu MF koristio je gotovinski manjak konsoli-
dirane opée drzave (bez kapitalnih prihoda te s podacima za HAC i HC prema ob-
racunskom nacelu), koji je uveéan za promjenu neplacenih i neevidentiranih
obveza tijekom 2004. (—384 mil. kuna) te smanjen za uplatu koncesijske naknade
treCeg operatera u mobilnim telekomunikacijama (197 mil. kuna*®). Prihod od
koncesijske naknade uplacen je u velja¢i 2005. godine, a prema MF-u obra¢unski
se pripisuje prihodima za 2004., tj. godinu u kojoj su stvoreni preduvjeti za njego-
vu realizaciju.

45 U veljaci 2005. godine Tele2 uplatio je koncesijsku naknadu za prvu godinu obavljanja telekomunikacijskih
usluga u iznosu od 172 mil. kuna i naknadu za upotrebu radijskih frekvencija u iznosu od 26 mil. kuna.
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Tablica 1.16. Saldo konsolidirane opée drzave prema modificiranome obradunskom nacelu

2003. % BDP-a 2004.2
1. Neto posudivanje (+)/zaduZivanje (-) GFS 2001 —8.508 —4,41 —-8.343 4,03
2. Prodaja nefinancijske imovine 133 0,38 864 0,42
3. Posudbe umanjene za otplate® 663 0,34 1.348 0,65
4. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom nacelu (1-2-3) -9.904 -5,13 -10.554 -5,10
5. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom naceluc
(HAC i HC iskazani na obracunskom nacelu) -10.571 -5,48 -10.062 —4,86
6. Koncesijska naknada za obavljanje telekomunikacijskih usluga — uplacena u veljaci 2005. 197 0,10
1. Promjena neplacenih i neevidentiranih obveza (negativna promjena oznacava poveéanje) —1.766 0,91 —-384 -0,19
8. Saldo bez kapitalnih prihoda, na modificiranome obracunskom nacelu (5+6+7) -12.343 6,39 -10.249 4,95
Biljeska:
Bruto domadi proizvod 193.067 207.082
2 Preliminarni podaci; ® Kategorija prema GFS 1986, izracun iz podataka GFS 2001; ¢ Izratun salda za 2004. godinu iz podataka GFS 2001
Izvor: MF

Tijekom 2004. godine dug opée drzave s dugom HBOR-a nastavio je rasti. Prema
podacima HNB-a na kraju prosinca 2004. dug op¢e drzave s dugom HBOR-a iz-
nosio je 98,6 mird. kuna ili priblizno 48% vrijednosti nominalnog BDP-a za
2004. godinu. Pridoda li se tom dugu 13,2 mlrd. kuna potencijalnog duga na os-
novi izdanih drzavnih jamstava, ukupni dug na kraju 2004. povisuje se na 111,8
mlrd. kuna ili na priblizno 54,1% vrijednosti nominalnog BDP-a za 2004. godi-
nu.

Tijekom 2004. dug opCe drzave s dugom HBOR-a povecao se za 12,5 mlrd. ku-
na, §to je za 29% vise od povecanja zabiljezenog 2003., kada se dug povecao za
9,7 mlrd. kuna. Usporedi li se struktura povecanja duga u 2004. i u 2003. godini,
primjecuje se bitna promjena. Dok je u povecanju duga tijekom 2003. godine ino-
zemna komponenta iznosila dvije treéine, a domaca tek jednu treéinu, tijekom
2004. navedeni se omjer promijenio u korist domace komponente. Protekle godi-
ne gotovo 60% ukupnog povecanja duga ostvareno je zaduzivanjem na domaéem
financijskom trZistu, $to je proizislo iz namjere drzave da se pri podmirivanju pot-
reba financiranja u veéoj mjeri oslanja na domace izvore. Veca orijentiranost na
domace financijsko trziste tijekom 2004. godine promijenila je strukturu duga.
Naime, tijekom 2004. godine udio unutarnjeg duga u dugu opce drzave (s dugom
HBOR-a) poveéao se za 2,3 postotna boda (sa 41,4% na kraju 2003. na 43,7% na
kraju 2004.), a udio inozemnog duga razmjerno je smanjen.

Od ukupnog povecanja duga tijekom 2004. godine (12,5 mlrd. kuna) 11,7 mlrd.
kuna odnosi se na povecanje duga opCe drzave, dok je preostalih 0,8 mlrd. kuna
rezultat zaduzivanja HBOR-a. Poveéanje duga HBOR-a gotovo u cijelosti proiz-
lazi iz inozemnog zaduzivanja s pocCetka godine, dok je u povecanju duga opce
drzave domace zaduZivanje (64%) prevladavalo nad inozemnim (36%).

46 Podaci o dugu opce drzave i dugu sredi$nje drzave revidirani su u skladu s izmjenama metodologije za
statistiku inozemnog duga.
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Unutarnji dug opce drzave povecao se tijekom 2004. godine za 7,5 mlrd. kuna, i
to gotovo u potpunosti na razini zaduzivanja Republike Hrvatske (9,2 mlrd. ku-
na), mali dio odnosio se na zaduzivanje lokalne drZave (0,6 mlrd. kuna), a dug se
republic¢kih fondova u istom razdoblju smanjio (za 2,3 mird. kuna). Glavnina po-
vecanja unutarnjeg duga rezultat je izdavanja obveznica i trezorskih zapisa, dok
manji dio poveéanja proizlazi iz zaduzivanja kod banaka uzimanjem kredita, koji
su ujedno pretezan oblik zaduzivanja na razini lokalne drZave. Osim bankovnim
kreditima (0,4 mlrd. kuna) lokalna se drZava tijekom 2004. godine u znatnijoj
mjeri pocela zaduzivati i izdavanjem municipalnih obveznica (0,2 mlrd. kuna).

Inozemni dug opce drzave tijekom 2004. godine povecao se gotovo za 4,3 mlrd.
kuna, $to je za 1,0 mlrd. kuna (ili 19%) manje od povecanja zabiljezenog prethod-
ne godine. Kako je inozemni dug lokalne drzave smanjen (za 77 mil. kuna),
proslogodisnje povecanje duga manjim se dijelom odnosi na razinu Republike
Hrvatske (0,9 mlrd. kuna), a uglavnom proistjeCe iz zaduzivanja republickih fon-
dova (3,4 mlrd. kuna).

Promatrano po tromjesecjima, najvece povecanje duga opCe drzave, u iznosu od
6,5 mlrd. kuna, zabiljezeno je u drugom tromjesecju 2004., a najmanje u prvom
(0,3 mlrd. kuna). Takvo povecanje duga u drugom tromjesecju bilo je posljedica
emisije euroobveznica u iznosu od 500 mil. EUR i zaduZivanja izdavanjem tre-
zorskih zapisa. Velik upis trezorskih zapisa MF-a prouzrocila je visoka likvidnost
na trziStu novca potkraj travnja i tijekom svibnja. Neto upis trezorskih zapisa tije-
kom drugog tromjesecja premasio je 1,9 mlrd. kuna.

Unutarnji je dug sredi$nje drzave na kraju prosinca 2004., prema podacima
HNB-a, iznosio 41,6 mlrd. kuna, $to je za 6,9 mlrd. kuna ili 19,8% vise od stanja
duga zabiljezenog na kraju 2003. godine. Kako je unutarnji dug republickih fon-
dova tijekom 2004. godine bio smanjen gotovo za 2,3 mlrd. kuna, cjelokupno

Tablica 1.17. Unutarnji dug srediSnje drZave

Promjena

1. Unutarnji dug srediSnje drzave 31.421 34.136 41.616 3.315 6.880
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 23.320 28.161 37.330 4841 9.169
Trezorski zapisi 5.633 6.548 9.022 915 2.474
Instrumenti trZiSta novca 0 0 - 0 -
Obveznice 15.888 17.422 23.186 1.534 5.764
Krediti banaka 1.799 4.190 5.121 2.391 931
1.2. Unutarnji dug republickih fondova 8.101 6.576 4.286 —-1.526 —2.289
Instrumenti trZita novca - - - - -
Obveznice 4.461 3.616 2.033 844 -1.583
Krediti banaka 3.641 2.959 2.253 —682 —706
Dodatak: izdana jamstva 7.528 6.895 5.408 —633 —1.488
2 Dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i DrZzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banka reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki fondovi ukljucivo od prosinca
2002. godine.

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3
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povecanje duga bilo je posljedica zaduZzivanja na razini Republike Hrvatske, i to u
iznosu od gotovo 9,2 mird. kuna. Pri tome je dominantan oblik zaduZivanja
drzave bila emisija obveznica (5,8 mlrd. kuna), dok su nesto maniji bili udio tre-
zorskih zapisa (2,5 mlrd. kuna) i udio kredita banaka (0,9 mlrd. kuna).

Prema podacima HNB-a inozemni dug sredi$nje drZave iznosio je na kraju pro-
sinca 2004. godine 55,2 mlrd. kuna, $to je bilo za 5,1 mlrd. kuna ili 10,2% vise od
stanja zabiljeZenog godinu prije. Vecina povecanja duga odnosi se na povecanje
duga republickih fondova, dok je tijekom 2004. godine inozemni dug na razini
zaduZivanja Republike Hrvatske povecan za 0,9 mird. kuna. Od 4,2 mird. kuna
poveéanja inozemnog duga republic¢kih fondova 0,9 mlrd. kuna odnosi se na za-
duzivanje HBOR-a, a ostatak je rezultat zaduzivanja drzavnih agencija, u demu
najveci udio imaju Hrvatske autoceste.

Tablica 1.18. Inozemni dug srediSnje drZave

Promjena

1. Inozemni dug srediSnje drzave 43.517 50.138 55.248 6.620 5.110
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 37.388 41.049 41.952 3.661 903
Obveznice 28.694 32.145 32.793 3.451 648

Krediti 8.694 8.904 9.159 210 255

1.2. Inozemni dug republickih fondova 6.129 9.089 13.296 2.960 4.207
Obveznice 685 821 2.765 136 1.944

Krediti 5.445 8.269 10.532 2.824 2.263
Dodatak: izdana jamstva 8.262 8.619 7.810 357 -809

2 Dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banka reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki fondovi ukljucivo od prosinca

2002. godine.
Izvor: Bilten HNB-a, Tablica 13
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Tijekom prvog tromjesecja 2005. godine dug opée drzave s dugom HBOR-a nas-
tavio je rasti. Prema podacima HNB-a krajem oZujka 2005. godine dug opce
drzave s dugom HBOR-a iznosio je 102,7 mlrd. kuna, §to je za 4,05 mlrd. kuna
(ili 4,1%) vise od stanja duga zabiljezenog potkraj prethodne godine. Pribrojimo
li dugu iznos od 12,7 mlrd. kuna potencijalnog duga u obliku izdanih drzavnih
jamstava, ukupni dug drZave na kraju prvog tromjesecja doseze 115,4 mlrd. ku-
na.

Kako je dug HBOR-a tijekom prvog tromjesecja smanjen (160 mil. kuna), cjelo-
kupno povecanje duga (4,05 mlrd. kuna) rezultat je povecanja duga opée drzave
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(4,2 mlrd. kuna). Pri tome je povecanje duga opce drzave u cijelosti generirano
zaduZivanjem na domadem financijskom trzistu ¢ime je povecan unutarnji dug,
dok je u istom razdoblju inozemni dug opce drZave smanjen.

Unutarnji dug opce drzave tijekom prvog tromjesecja 2005. povecan je za 9,9
mlrd. kuna. Najvedi je dio poveéanja duga ostvaren na razini zaduzivanja Repub-
like Hrvatske (9,2 mlrd. kuna), i to pretezno zaduZivanjem na osnovi kredita ba-
naka (3,66 mlrd. kuna) i izdavanjem trezorskih zapisa (4,0 mlrd. kuna), a potom
emisijom obveznica (1,54 mlrd. kuna). Uz to, poveéan je unutarnji dug repub-
lickih fondova (734 mil. kuna), dok je na razini lokalne drzave zabiljezeno sma-
njenje (20 mil. kuna).

Inozemni dug opée drzave u prvom tromjesecju smanjen je za 5,7 mlrd. kuna, §to
najve¢im dijelom proizlazi iz smanjenja duga na razini zaduZivanja Republike Hr-
vatske (5,8 mlrd. kuna), te manjim dijelom iz smanjenja duga na razini lokalne
drzave (37 mil. kuna), dok se u istom razdoblju dug republi¢kih fondova povecao
(136 mil. kuna).

Ostvareno kretanje duga rezultat je nastavka proslogodi$nje politike financiranja,
kojom drzava veéi dio potreba nastoji podmiriti na domacem financijskom
trziStu. Takva nastojanja podrzava i HNB mjerama monetarne politike. U stude-
nome 2004. godine HNB je smanjio stopu obvezne pri¢uve (sa 19% na 18%), a
oslobodena sredstva banke su uloZile u kupnju drzavnih obveznica potom isko-
riStenih za otplatu glavnice inozemnog duga (samurajske obveznice). Takoder, u
veljac¢i 2005. HNB je donio izmjenu Odluke o minimalno potrebnim deviznim
potrazivanjima. Tom je izmjenom smanjena minimalna pokrivenost deviznih ob-
veza deviznim potraZivanjima (sa 35% na 32%), ¢ime su oslobodene priblizno 4,0
mlrd. kuna. Dio tih sredstava banke su potkraj ozujka plasirale drzavi za potrebe
servisiranja inozemnog duga. Naime, 500 mil. EUR sindiciranoga deviznoga kre-
dita drzava je iskoristila za otplatu glavnice inozemnog duga na osnovi euroob-
veznice izdane 2000. godine, koja je na naplatu dospjela 28. ozujka.

Tablica 1.19. Unutarnji dug sredi$nje drzave

Promjena

1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 314215 34.736 41.616 51.675 1.157 10.059
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 23.320,0 28.161 37.330 46.533 514 9.203
Trezorski zapisi 5.632,7 6.548 9.022 13.021 -199 3.999
Instrumenti trZiSta novca 01 0 - - 0 -
Obveznice 15.887,9 17.422 23.186 24.728 949 1.542
Krediti banaka 1.799,3 4.190 5.121 8.784 —236 3.663
1.2. Unutarnji dug republickih fondova 8.101,5 6.576 4286 5.142 643 855
Instrumenti trZiSta novca - - - - - -
Obveznice 4.460,7 3.616 2.033 2.028 -34 -5
Krediti banaka 3.640,7 2.959 2.253 3.114 677 861
Dodatak: izdana jamstva 7.528,1 6.895 5.408 5.465 -228 58

2 Dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banka reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki fondovi ukljucivo od prosinca
2002. godine.
Izvor: Bilten HNB-a, Tablica 13
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Tablica 1.20. Inozemni dug srediSnje drzave

Promjena

1. Inozemni dug sredi$nje drZave 43.511 50.138 55.248 49.301 399 -5.941
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 37.388 41.049 41.952 36.151 -1.553 -5.801
Obveznice 28.69%4 32.145 32.793 21.102 -1.437 —5.692
Krediti 8.694 8.904 9.159 9.049 -116 -110
1.2. Inozemni dug republickih fondova 6.129 9.089 13.296 13.151 1.953 -146
Obveznice 685 821 2.765 2.652 1.875 -113
Krediti 5.445 8.269 10.532 10.499 78 -33
Dodatak: izdana jamstva 8.262 8.619 7.810 71.442 —410 -367

a Dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i DrZzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banka reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki fondovi ukljucivo od prosinca

2002. godine.

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3
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[ Instrumenti monetarne politike i upravljanje medunarodnim pri¢uvama ]

2.1. Instrumenti monetarne
politike

Zaostravanje monetarne politike u 2004. godini posljedica je niza mjera definira-
nih odlukama HNB-a koje su bile donesene u prosincu 2003. godine. Rijec je o
izmjenama i dopunama odluka te o potpuno novim odlukama. Najznacajnije
promjene izvr§ene su u okviru obvezne pricuve kako bi se tim instrumentom o-
graniCilo zaduzivanje banaka u inozemstvu i destimulirao rast plasmana u zemlji
na osnovi inozemnih izvora. U sklopu tih mjera uvedeno je 100%-tno izdvajanje
deviznog dijela obvezne pri¢uve na devizne inozemne izvore i devizne depozite
pravnih osoba u posebnom odnosu prema banci te je povecan minimalni postotak
obracunate obvezne pricuve koja se izdvaja na raCune HNB-a sa 40% na 60%.
Nadalje, smanjena je moguénost koriStenja lombardnoga kredita tijekom mjeseca
sa 15 na 5 dana. Promijenjena je i stopa remuneracije na izdvojeni devizni dio ob-
vezne pri¢uve pa ona za sredstva izdvojena u ameri¢kim dolarima iznosi 75% U.S.
Federal Funds Target Rate, a za sredstva izdvojena u eurima iznosi 75% ECB Mi-
nimum Bid Refinance Rate. Osim toga, odluceno je da se devizni blagajnicki zapi-
si viSe nece izdavati, a kunski blagajnic¢ki zapisi izdavat ¢e se povremeno, prema
potrebi.

Klju¢no podrudje monetarnog instrumentarija HNB-a tijekom 2004. godine bilo
je podrucje novouvedenog instrumenta monetarne politike — grani¢ne obvezne
pri¢uve. Primjena kvantitativnih kreditnih ogranicenja u obliku obveznog upisa
blagajnickih zapisa bila je privremenoga karaktera te je HNB, da bi destimulirao
daljnji rast zaduZivanja u inozemstvu, uveo mjeru trajnoga karaktera, a to je in-
strument grani¢ne obvezne pric¢uve. To znaci da su banke morale na prirast ino-
zemne pasive izdvajati 24% tog iznosa u devizama na poseban ra¢un kod HNB-a.
U listopadu 2004. godine smanjena je stopa obvezne pricuve sa 19% na 18% Cime
su se oslobodila sredstva za refinanciranje, dospjeloga inozemnog duga drzave,
na domacem trzistu.

Bankovni je sustav u 2004. godini uglavnom bio obiljezen viskom likvidnosti.
Zbog prilagodbe novim propisima vezanim uz obveznu pri¢uvu, koji su se poceli
primjenjivati u veljaci, doslo je do povremenih manjaka likvidnosti pocetkom raz-
doblja odrzavanja u veljaci i oZujku, §to je evidentno iz negativnih stanja slobod-
nih novCanih sredstava u navedenim razdobljima. Isto tako, podeci razdoblja
odrzavanja obvezne pric¢uve u srpnju i kolovozu obiljeZeni su kratkim manjkom
ponajprije zbog povecane potraznje za kunama u ljetnim mjesecima. U skladu s
time banke su se povremeno koristile sekundarnim izvorima likvidnosti sredi$nje
banke.

Tijekom 2004. bankama je iz primarne emisije ukupno plasirano sredstava u
iznosu od 8,7 mlrd. kuna, $to je za 4,8% manje od ukupnog iznosa plasiranog u

2003. godini.
- GODISNJE 1ZVJESCE 2004. 97




98

[ Instrumenti monetarne politike i upravljanje medunarodnim pri¢uvama ]

Tablica 2.1. Pregled prosjecnih koriStenih iznosa lombardnih
kredita i broj dana koriStenja u 2004.

Lombardni kredit

Mjesec . . Prosjecni koristeni iznos
Broj dana koristenja kredita u kunama
Sijecanj 6 942.345.271
Veljata 10 486.191.816
0zujak 9 359.599.781
Travanj 0 0
Svibanj 0 0
Lipanj 0 0
Srpanj 3 196.116.667
Kolovoz 9 358.866.667
Rujan 0 0
Listopad 0 0
Studeni 0 0
Prosinac 0 0
Izvor: HNB

Pregled prosjecnih koriStenih iznosa
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Ukupni broj dana koristenja kredita

lzvor: HNB

Banke i Stedionice mogle su se koristiti lombardnim
kreditom u visini do 50% nominalne vrijednosti upisa-
nih blagajnickih zapisa HNB-a u kunama i trezorskih
zapisa MF-a, maksimalno 5 radnih dana u mjesecu.
Kamate na lombardni kredit obraunavale su se prim-
jenom stope od 9,5%.

Ukupno je u 2004. odobreno lombardnih kredita u iz-
nosu od 7,9 mird. kuna, Sto ¢ini 92,2% iznosa lom-
bardnih kredita odobrenih u 2003. Lombardni je
kredit u 2004. godini koriSten ukupno 36 dana, u
prosjeénom iznosu od 461,9 mil. kuna. U odnosu na
2003. godinu lombardni je kredit koristen 8 dana ma-
nje, a relativni prosjek koristenja u 2004. iznosi 78,6%
relativnog prosjeka iz 2003. Lombardni su krediti bili
odobreni nekoliko puta radi rjeSavanja privremenog
manjka likvidnosti u sustavu, a to je posebice bilo iz-
razeno u prvom tromjeseCju 2004. zbog prilagodbe
banaka novim propisima vezanim uz obveznu pri¢uvu
te sredinom ljeta zbog sezonski uobicajenog povecanja
potraznje za kunama.

U 2004. godini banke nisu bile usmjerene na posljed-
nje utociste likvidnosti kod sredi$nje banke, tj. nije bilo
potrebe za koriStenjem kratkoro¢noga kredita za lik-
vidnost. Kamatna stopa za kratkoro¢ni kredit za lik-
vidnost nije se mijenjala te je bila jednaka stopi koja se
naplacuje na lombardni kredit, uveanoj za 0,5 postot-
nih bodova za razdoblje koristenja kredita do tri mjese-
ca, odnosno uvecanoj za 1 postotni bod za razdoblje
koristenja kredita dulje od tri mjeseca.

Zarazliku od prethodnih godina kada nije bilo potreba za tim, krajem 2004. godi-
ne bila su realizirana dva repo kredita u ukupnom iznosu od 787,7 mil. kuna.

Obvezna pri¢uva u 2004. obra¢unavala se po stopi od 19% na osnovicu koja se
sastojala od kunskog i deviznog dijela. Stopa obvezne pri¢uve smanjena je u listo-
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padu na 18%. Od obracunatoga deviznog dijela obvezne pri¢uve 42% ukljucivalo
se u obracunati kunski dio i izvr§avalo se u kunama. Najmanje 60% obraCunate
obvezne pri¢uve moralo se izdvajati na racune HNB-a, dok se najvise 40% moglo
odrzavati prosje¢nim dnevnim stanjima na racunima likvidnih potrazivanja. Ve-
zano uz to uvedeno je 100%-tno izdvajanje deviznog dijela obvezne pri¢uve na
devizne inozemne izvore i devizne depozite pravnih osoba u posebnom odnosu
prema banci.

Kunski dio obvezne pri¢uve uglavnom je rastao u 2004. godini, §to je ponajvise
posljedica porasta obra¢unske osnovice, odnosno porasta kunskih i deviznih de-
pozita u bankama. Kunski dio osnovice kretao se od 47,5 mlrd. kuna, koliko je
zabiljezeno u obradunskom razdoblju u prosincu 2003., do 56,8 mlrd. kuna u ob-
racunskom razdoblju iz studenoga 2004. godine, §to Cini porast od 19,6%. De-
vizni dio osnovice kretao se u istom razdoblju od 119,8 mlrd. kuna do 130,3
mlrd. kuna, tj. povecao se za 8,8%. Na temelju navedenoga u 2004. uglavnom je
zabiljezen rast ukupne kunske obvezne pricuve s rijetkim oscilacijama, ponajvise
u studenome zbog smanjenja stope obvezne priuve.

Ukupna kunska obvezna pri¢uva porasla je sa 18,6

mlrd. kuna u sije¢nju do 20,1 mlrd. kuna u prosincu, m Pregled ukupnoga kunskog dliglseg?;lzﬁ;?”ﬁ oaggvli\n’g
§to Cini povecanje od 8,1%. Dio obra¢unatoga deviz-

nog dijela obvezne pri¢uve koji se izdvaja u kunama, 25000
od razdoblja odrzavanja u sijecnju do razdoblja

odrzavanja u prosincu 2004., povecao se za 14,0%, $to 20,000
je sasvim u skladu s rastom devizne osnovice, s obzi-

rom na Cinjenicu da se postotak tog deviznog dijela ti- 15,000 |
jekom godine nije mijenjao. Promatrajuci samo kunski %

dio obvezne pricuve, odnos dijela za izdvajanje na po- - 10000
seban racun kod HNB-a i dijela za odrzavanje na

racunima za namirenje, uglavnom je rastao u korist iz- 5,000
dvajanja tijekom cijele godine. Prosje¢ni postotak iz-

dvajanja kretao se u 2004. godini izmedu 69,18% i o

73,45%, $to je nesto visa razina nego u 2003. godini.
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[0 Obratunati devizni dio obvezne pricuve koji se izvr$ava u kunama
Devizni je dio obvezne pri¢uve rastao do studenoga I Obratunatikunski dio obvezne pricuve

2004. te se u tom razdoblju povecao sa 13,2 mlrd. na
14,0 mlrd. kuna, $to ¢ini porast od 6,1%. Medutim, sa
smanjenjem stope obvezne pricuve doslo je do smanje- Pregled ukupnoga deviznog dijela obvezne priCuve
nja deviznog dijela obvezne pri¢uve na 13,6 mlrd. kuna m stanje u razdoblu odrzavanja
u prosincu, $to je povecanje u odnosu na pocetak godi-

ne od 3,0%. 14200

lzvor: HNB

14.000
HNB je i u 2004. remunerirao sredstva izdvojenoga =

kunskog dijela obvezne pri¢uve, koji obuhvaca sred- e m ]
stva obracunate obvezne pri¢uve izdvojena na poseban 13600 —— nmn
racun obvezne pricuve kod HNB-a te sredstva koja se,
u svrhu odrzavanja obvezne pricuve u prosjeku, 13200 4
odrzavaju na ra¢unu za namirenje i u blagajni banaka.
Naknada na sredstva izdvojenoga kunskog dijela ob-
vezne pri¢uve nije se mijenjala tijekom promatranog
razdoblja. 12,600
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13.000 T R I N I S S S S S

12.800 R A R R AR S

1/04. |
2/04. |
3/04.
104, |
5/04
6/04
7/08.
8/04
9/04
10/04
11/04.
12/04

Medutim, promijenjena je stopa remuneracije na iz-
dvojeni devizni dio obvezne priCuve pa je za sredstva v NG
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izdvojena u americkim dolarima iznosila 75% U.S. Federal Funds Target Rate,
odnosno, za sredstva izdvojena u eurima 75% ECB Minimum Bid Refinance Rate.

U srpnju 2004. godine donesena je odluka o uvodenju instrumenta grani¢ne ob-

vezne pri¢uve. Nova mjera trajnoga karaktera uvedena je radi destimuliranja dalj-

njeg rasta zaduZivanja u inozemstvu. Osnovicu za obradun grani¢ne obvezne

pri¢uve Cinila je pozitivna razlika prosje¢noga dnevnog stanja izvora sredstava od

nerezidenata i pravnih osoba u posebnom odnosu s bankom u obra¢unskom i

pocetnom razdoblju, pri cemu se za pocetno razdoblje

uzima razdoblje od 1. lipnja do 30. lipnja 2004. Banke

m Pregled granicne obvezne pricuve sy na prirast inozemne pasive obradunavale stopu gra-
sanlena g hratuna ni¢ne obvezne pri¢uve od 24% te su taj iznos u cijelosti

4500 izdvajale u devizama na poseban racun kod HNB-a.

4.000 . v v v
Osnovica za obracun grani¢ne obvezne pri¢uve u srp-

nju je iznosila 1,32 mlrd. kuna, a u prosincu je, zbog
velikog rasta sredstava nerezidenata, dosegnula razinu
od 3,93 mlrd. kuna, $to je tri puta viSe nego na poCetku

3.500

3.000

2.500

umil. HRK

2000 — koristenja ovog instrumenta. U skladu s time porasla je
i obraCunata grani¢na obvezna pri¢uva — sa 315,81
mil. kuna u srpnju na 942,18 mil. kuna u prosincu.

1.500

1.000

500 j 7 —

U veljaci 2005. stopa grani¢ne obvezne pri¢uve po-
7708, 8/04. 90 1008 1y0A 1204, vecana je sa 24% na 30% kako bi se poskupljivanjem
inozemnog zaduZivanja banaka usporio rast inozem-
nog duga.

[T 0snovica za obratun GOP-a W Obratunati GOP

lzvor: HNB

Nakon $to je u 2003. godini posljednji upis blagajnickih zapisa zabiljeZen na auk-
ciji 10. rujna te je stanje blagajnic¢kih zapisa do kraja 2003. svedeno na nulu, u
2004. godini odrzane su samo dvije aukcije. U travnju 2004. godine HNB je
odrzao dvije aukcije blagajnickih zapisa u kunama, a blagajnicki zapisi izdavali su
se na rok od 35 dana. To su bile jedine aukcije tijekom cijele 2004. godine, a
ukupno je izdano blagajnickih zapisa u vrijednosti od 106,0 mil. kuna. Relativno
prosjecno stanje upisanih kunskih blagajnickih zapisa u tom razdoblju iznosilo je
98,2 mil. kuna.

Vagane kamatne stope na kunske blagajnicke zapise ostvarene na tim dvjema
aukcijama bile su 2,50%, odnosno 2,51%.
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Mjera HNB-a u obliku kvantitativnih kreditnih ograni¢enja donesena 15. sije¢nja
2003. radi ograniCavanja rasta kreditnih plasmana banaka, bila je privremenog
karaktera i odnosila se samo na 2003. godinu. Obvezni upis blagajnickih zapisa
duzne su bile izvr$iti one banke koje su tijekom 2003. godine ostvarile stopu rasta
plasmana vecu od 16%, odnosno vecu od 4% tromjesecno, u usporedbi sa sta-
njem istih plasmana na dan 31. prosinca 2002. Posljedn;ji upis izvrsen je 15. si-
jeCnja 2004. u iznosu od 85,9 mil. kuna, a konacni ispis obvezno upisanih
blagajnickih zapisa izvrSen je 15. travnja 2004.

Odlukom o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima utvrdeno je da
odrzavanje deviznih potrazivanja bude u visini od 35% deviznih obveza. Odlukom
je bilo dopusteno postupno uskladivanje s propisanim postotkom za one banke
koje su na dan pocetka primjene te mjere imale posto-
tak odrzavanja manji od propisanog, a krajnji rok za

.. o .. . . Pregled pokrivenosti deviznih
uskladlyan]e S prOplSﬁ?lm postotkom blO. je 31. F)zu]ka m obveza deviznim potragivanjima
2004., i to za banke ¢iji je postotak pokrivenosti 1. ve-
ljace 2003. bio manji od 19%. Medutim, od 1. travnja 1,600 100
2004. minimalna devizna likvidnost iznosila je 35% za L0 A -+ 395
sve banke. L 390

1.200
385
Postotak pokrivenosti deviznih obveza deviznim pot- 1000 1 L 350

raZivanjima kretao se u 2004. godini od 36,52%, koli-
ko je zabiljezeno 31. sijeCnja, do najviSe 39,55%,

800 r 315 %

umird. HRK

600 - 370

koliko je iznosio 31. kolovoza 2004. - 365

400 o
U veljaci 2005. godine stopa odrzavanja minimalno 200 L 355
potrebnih deviznih potraZivanja smanjena je sa 35% na 0 - 350

32% kako bi se dio deviznih sredstava banaka oslobo-
dio za dodatnu kreditnu aktivnost te kako bi se time
omogudilo drZavi da se financira kod domacih poslov-
nih banaka i tako smanji svoj inozemni dug.
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T Devizna potraZivanja I Devizne obveze
Postotak pokrivenosti

lzvor: HNB

Povremene promjene u likvidnosti sustava tijekom godine te volatilno kretanje
kamatnih stopa na nov€anom trzistu nisu se ogledali u kretanju aktivnih i pasivnih
kamatnih stopa sredi$nje banke. Prosje¢ne kamatne stope na kunske blagajnicke
zapise s rokom dospijeca od 35 dana, zabiljeZene na samo dvjema odrzanim auk-
cijama, bile su na razini od 2,50%, odnosno 2,51%. Stopa remuneracije na kunski
dio obvezne pric¢uve nije se mijenjala tijekom godine i u cijelom je razdoblju izno-
sila 1,25%. HNB u 2004. nije mijenjao svoje aktivne kamatne stope.
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2.2. Upravljanje medunarodnim pricuvama'

Ukupne medunarodne pri¢uve HNB-a uvecane su u 2004. godini za 567,68 mil.
USD sto ¢ini porast od 6,9%. Posljednjeg dana 2003. ukupne medunarodne
pri¢uve HNB-a iznosile su 8.191,06 mil. USD, dok su posljednjeg dana prosinca
2004. one iznosile 8.758,74 mil. USD.2

Tablica 2.2. Medunarodne pricuve

Ukupne pricuve

Trzi$na vrijednost Nabavna vrijednost
2003. prosinac 8.191,06 8.165,80
2004. sijeCanj 8.242,58 8.217,78
veljaca 8.236,82 8.208,15
oZujak 7.544,95 7.512,68
travanj 7.632,27 7.617,73
svibanj 7.830,65 7.820,41
lipanj 7.768,69 7.759,60
srpanj 7.668,97 7.655,97
kolovoz 7.807,62 7.787,00
rujan 7.949,05 7.923,91
listopad 8.124,78 8.094,38
studeni 8.387,36 8.350,95
prosinac 8.758,74 8.722,84
Razlika
12/04. — 12/03. 567,68 557,04
lzvor: HNB
m Medunarodne priéukve HNdBt;_a Glavni ¢imbenici neto povecanja ukupnih pricuva tije-
HHEEE T Kom 2004 godine, promatrano prema nabavnoj vri-
8500 jednosti, bili su:
8400 na priljevnoj strani:
2400 1)  priljev deviza na ra¢un MF-a kod HNB-a u
oo \ /' ukupnom iznosu od 803 mil. USD. Najveci dio
g - i \ /4 prilieva ostvaren je na temelju emisije
S s // 10-godisnje obveznice MF-a u travnju 2004.
- \\ - / godine u iznosu od 500 mil. EUR (673,68 mil.
\ N\ USD).
7.600 \ 2) neto povecanje izdvojene obvezne devizne
a0 pricuve u iznosu od 765 mil. USD. Poveéanje

izdvojene obvezne devizne pri¢uve proizaslo je
iz autonomnog rasta osnovice za obrac¢un ob-

12/03.
1/04.
2/04.
3/04.
4/04.
5/04.
6/04.
7/04.
8/04
9/04

10/04.

11/04

12/04

TiiSna rijed Nabawna viednost vezne pricuve i uc¢inka nove odluke o obveznoj
lzvor: HNB

1 Upravljanje medunarodnim pricuvama analizirano je na osnovi iznosa u ameri¢kim dolarima, dok su
medunarodne pri¢uve u odjeljku 0 makroekonomskim kretanjima analizirane na osnovi iznosa u eurima.
Stoga postoje razlike u iskazanim veli¢inama i promjenama.

2 Po trzisnoj vrijednosti

GODISNJE IZVJESCE 2004.




[ Instrumenti monetarne politike i upravljanje medunarodnim pri¢uvama

pri¢uvi prema kojoj se povecava dio izdvojene obvezne devizne pricuve ba-
naka na racunima kod HNB-a te iz odluke o grani¢noj obveznoj pricuvi.
otkup deviza od banaka na aukcijama u iznosu od 739 mil. USD (ili 696,95
mil. USD prema te¢aju na dan intervencije).

pozitivne tecajne razlike u iznosu od 502 mil. USD, proizasle iz 8,9%-tnog
porasta vrijednosti eura prema americkom dolaru. Budu¢i da se meduna-
rodne pricuve HNB-a iskazuju u americkim dolarima, svako povecanje vri-
jednosti eura prema dolaru rezultira poveéanjem medunarodnih pricuva
izrazenih u dolarima. Zbog 8,9%-tnog porasta eura u odnosu na dolar tije-
kom 2004. te velikog udjela eura u medunarodnim pricuvama zabiljezZene
su i navedene teCajne razlike. Jedan je euro 31. prosinca 2003. vrijedio
1,2498 USD, dok je posljednjeg dana mjeseca prosinca 2004. euro vrijedio
1,3609 USD.

prihodovana sredstva na osnovi ulaganja (neto) deviznih pricuva HNB-a u
iznosu od 145 mil. USD. Na temelju ulaganja neto deviznih pricuva, dakle
zbog ostvarenih prihoda od kamata na ulozene depozite, obratne repo ugo-
vore i obveznice te zbog ostalih prihoda, ukupne medunarodne pricuve
HNB-a porasle su u 2004. godini za 145,42 mil. USD (prema nabavnoj
vrijednosti). No, taj se iznos odnosi samo na instrumente koji su dospjeli ili
su prodani tijekom 2004. godine i ne ukljuuje promjenu cijene instrume-
nata koji nisu prodani ili dospjeli.

na odljevnoj strani:

odljev deviza iz portfelja MF-a u iznosu od 1.065,04 mil. USD za placanje
obveza MF-a prema inozemstvu.

neto otkup deviznih blagajnickih zapisa HNB-a u iznosu od 849 mil. USD.
Posljednja aukcija deviznih blagajnickih zapisa odrzana je 30. prosinca
2003. s danom valute 2. sije¢nja 2004. Devizni blagajnicki zapisi, upisani
do kraja 2003. godine, dospijevali su sve do pocetka ozujka 2004.
dospijece i povlacenje repo ugovora u iznosu od 483,27 mil. USD.
prodaja 44,91 mil. USD poslovnim bankama na redovitim aukcijama (ili
41,76 mil. USD prema teCaju na dan intervencije).

Tablica 2.3. Ukupni promet HNB-a na deviznom trzistu od 1. sijecnja do 31. prosinca 2004.

]

Kupnija (1) Prodaja (2) Razlika (1 -2)
UsD HRK usD HRK usD HRK
Banke 696,95 4.069,34 41,76 254,10 655,19 3.815,24
Ministarstvo financija 172,64 1.082,22 314,51 1.823,96 —14187 741,74
Ukupno 869,59 5.151,56 356,21 2.078,06 513,32 3.073,50
lzvor: HNB

HNB je intervenirao na trZistu tijekom 2004. godine, kupujudi i prodajuci devize.
Trgovao je:

1.
2.

s domacim bankama i
s Ministarstvom financija RH.

U 2004. godini zabiljezen je znatno veci otkup deviza od poslovnih banaka te
znatno manja prodaja deviznih sredstava nego u 2003. godini. Na deviznim inter-
vencijama odrzanima tijekom 2004. HNB je otkupio 696,95 mil. USD, $to je za
590 mil. USD vise nego u 2003. Prisutnost HNB-a na deviznom trZistu $to se tic¢e
kupnje deviza odraz je ponajvise aprecijacije tecaja kune. U prodaji deviza poslov-
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nim bankama u 2004. godini HNB je bio manje aktivan nego tijekom 2003., i po
broju intervencija i po opsegu deviznih sredstava prodanih bankama. Na samo
jednoj odrzanoj prodajnoj aukciji u sije¢nju 2004. prodano je 41,76 mil. USD.
MozZemo zakljuditi da je u 2003. godini zabiljeZena neto prodaja deviza od 379,58
mil. USD, dok je u 2004. godini ostvaren neto otkup deviza od poslovnih banaka
u iznosu od 655,19 mil. USD.

U izvjeStajnom razdoblju od Ministarstva financija otkupljeno je ukupno 172,64
mil. USD, a prodan je 314,51 mil. USD, ¢ime je prodano neto 141,87 mil. USD.
Najznacajnije transakcije s MF-om u izvjestajnom razdoblju bile su: (1) otkup
145 mil. EUR od emisije 10-godisnjih euroobveznica u travnju, (2) prodaja devi-
za MF-u u velja¢i 2004. u iznosu od 40,43 mil. EUR radi placanja kamata na eu-
roobveznice te (3) prodaja deviza MF-u u studenome 2004. u iznosu od 25,5
mlrd. JPY (250 mil. USD) za otplatu samurajskih obveznica s pripadaju¢im ka-
matama.

Ulaganja medunarodnih pricuva analiziraju se prema pojedinim instrumentima,
kreditnom riziku i prema valutnoj strukturi. Na promjenu strukture ulaganja u
2004. godini najviSe su utjecali porast izdvajanja devizne obvezne pri¢uve, pov-
laenje repo ugovora te teCajne razlike proizasle iz jaCanja eura u odnosu na ame-
ricki dolar.

Ukupne medunarodne pricuve HNB ulazZe u sljedece instrumente:

1) duznicke vrijednosne papire s fiksnom i varijabilnom kamatnom stopom
2)  instrumente sredi$njih banaka i medunarodnih financijskih institucija

3)  ugovore o reotkupu (repo i obratne repo ugovore)

4)  depozite poslovnih banaka dugoro¢noga investicijskog ranga barem A+
5)  potvrde o depozitu banaka dugoro¢noga investicijskog ranga barem A+ te
6)  efektivni strani novac.

Prema stupnju izloZenosti kreditnom riziku ukupne medunarodne pricuve dijeli-
mo na sredstva uloZena u drzavne obveznice, u poslovne banke, medunarodne fi-
nancijske institucije i u sredi$nje banke. Usporede li se podaci na kraju 2003.
godine s onima na kraju 2004. godine, vidljiv je trend smanjenja udjela meduna-
rodnih pri¢uva koje su uloZene u drzavne obveznice i medunarodne financijske
institucije u korist povec¢anja udjela pri¢uva uloZenih u poslovne banke i sredi$nje
banke. Najveci udio, 52,93% u ukupnim medunarodnim pricuvama na dan 31.
prosinca 2004. i nadalje imaju ulaganja u drZavne obveznice, unato¢ smanjenju sa
4.908,19 mil. USD, koliko su iznosila 31. prosinca 2003., na 4.616,81 mil. USD
na dan 31. prosinca 2004. Spomenuta ulaganja izloZzena su najmanjem kredit-
nom riziku jer obuhvacaju ulaganja u drzavne obveznice SAD-a i drzava ¢lanica
Europske unije. Udio ukupnih medunarodnih pri¢uva plasiranih u nekolateralizi-
rane plasmane kod poslovnih banaka, a koji obuhvaca oro¢ene devizne depozite i
potvrde o depozitu, povecan je sa 35,10%, koliko je iznosio 31. prosinca 2003.,
na 43,32% na dan 31. prosinca 2004. Udio ulaganja u medunarodne financijske
institucije snizio se sa 4,04% s kraja prosinca 2003. na 2,60%, koliko je iznosio
31. prosinca 2004.

IzloZenost kreditnom riziku po zemljama prati se s obzirom na kreditni rejting
drzave kod koje su ulozene medunarodne pric¢uve, a koji se kreée u dopustenom
rasponu od AAA do AA—. Najvedi je dio (37,84%) bio investiran kod banaka rej-
tinga AA— (prema agenciji za dodjelu kreditnih rejtinga Fitch), dok je kod banaka
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s najvisim rejtingom AAA bilo uloZeno 19,14% te 21,13% kod banaka s rejtingom
AA+. Kod banaka rejtinga AA bilo je 15,23% spomenutih ulaganja, dok je kod
banaka s najnizim rejtingom, A+, u koji se pri¢uve HNB-a mogu uloziti, bilo
6,66% plasmana. Relativno vece ulaganje u banke nizZih rejtinga posljedica je sma-
njenja rejtinga poslovnih banaka diljem svijeta, koje je zabiljeZeno posljednjih go-
dina. Tako na listi od 76 banaka u koje HNB mozZe ulagati svoje pri¢uve, 57
banaka ima rejting AA, AA— ili A+.

Valutna struktura medunarodnih pric¢uva kojima HNB aktivno upravlja uskladuje
se s valutnom strukturom otplate duga Republike Hrvatske koji dospijeva u raz-
doblju od godinu dana unaprijed te s valutnom strukturom uvoza robe i usluga
koji je bio ostvaren u proteklih godinu dana. Valutna struktura neto pricuva
HNB-a vrlo je stabilna, u njoj dominiraju euri s udjelom ve¢im od 75%, a ostalo su
uglavnom americki dolari. Neizbjezna fluktuacija teCaja pojedinih valuta
medusobno i u odnosu prema kuni utjece na to da medunarodne pri¢uve HNB-a,
izrazene i u ameri¢kim dolarima i u kunama, fluktuiraju. Zbog velikog slabljenja
vrijednosti ameri¢kog dolara prema euru i kuni u 2003. i 2004. godini, dolarski
dio medunarodnih pricuva HNB-a izrazen u kunama biljeZi smanjenje, koje se
primjenom novih medunarodnih standarda u racunu dobiti i gubitka biljeZi kao
gubitak. Udio americ¢kih dolara u ukupnim medunarodnim pri¢uvama snizen je
za 4,5 postotnih bodova usporedimo li kraj 2003. i 2004. godine. Na porast udje-
la eura u valutnoj strukturi ukupnih medunarodnih pricuva HNB-a utjecala je
promjena valutne strukture medunarodnih pri¢uva kojima HNB aktivno upravlja,
te porast izdvajanja devizne obvezne pricuve u eurima zbog povecanja Fedove re-
ferentne kamatne stope iznad razine ESB-ove stope u prosincu 2004. godine.

Tablica 2.4. Valutna struktura ukupnih medunarodnih pricuva na dan 31. prosinca 2004.

Medunarodne pricuve Udjel
talita Ukupno 0d toga OP, MF i REPO 31. XII. 2004. 31. XII. 2003.
EUR 6.530,02 1.116,79 74,86 70,34
Usb 2.19191 797,47 25,13 29,65
XDR 0,86 - 0,01 0,01
Ostale valute 0,05 0,01 0,00 0,00
Ukupno 8.7122,84 1.914,21 100,00 100,00

Izvor: HNB

Ostvareni prihodi te prinosi na osnovi dolarskih i eurskih sredstava kojima se ak-
tivno upravljalo tijekom 2004. godine prikazani su u Tablici 2.5. Iz analize su is-
kljuceni efektivni strani novac, sredstva ulozena na osnovi upisanih deviznih
blagajnickih zapisa, sredstva uloZena na osnovi izdvojene devizne obvezne
pric¢uve te sredstva MF-a3.

3 Kamate ostvarene ulaganjem sredstava izdvojenih na osnovi upisanih deviznih blagajnickih zapisa i devizne
obvezne pri¢uve prenose se bankama, stoga u ovoj analizi i nisu uzete u obzir. Kamate ostvarene ulaganjem
sredstava MF-a pripadaju tom ministarstvu i prenose se njemu, te nisu promatrane u ovoj analizi.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.




[ Instrumenti monetarne politike i upravljanje medunarodnim pri¢uvama ]

Tablica 2.5. Ostvareni prihodi i prosjecna stopa prinosa na devizne portfelje HNB-a kojima se aktivno upravljalo u 2004.

GodiSnja stopa prinosa

Portfelj Ostvareni prihod Prosjecan uloZeni iznos

2004. 2003. 2002. 2001. 2000. 1999.
Eurski 100,30 3.766,14 2,66 2,58 3,79 4,63 4,38 281
Dolarski 16,54 1.303,59 1,27 1,40 2,38 472 6,56 5,02
lzvor: HNB
Prinosi eurskog portfelja HNB-a ProsjeCan prinos eurskog portfelja HNB-a kojim se

aktivno upravljalo u 2004. godini iznosio je 2,66%,

dok je prosjecan prinos dolarskog portfelja HNB-a ko-
8 jim se aktivno upravljalo u istom razdoblju iznosio
1,27%. Takva ostvarenja deviznih portfelja HNB-a po-
vezana su sa sve nizim kamatnim stopama na dolar-
skom i eurskom trzistu posljednjih godina.

o4 — Sredi$nja ameriCka banka podizala je u 2004. svoju

kljuénu prekonoénu kamatnu stopu pet puta, ¢ime je

ona ukupno porasla za 1,25 postotnih bodova, s razine

od 1,00 na 2,25%. Fed je posljednji put prije 2004. po-

visivao stope u svibnju 2000. godine. Europska sre-

0 i di$nja banka zadrZala je svoju mjerodavnu repo stopu
2004. 2003. 2002. 2001. 2000. 1999. na razini Od 2’00% cijelu 2004.

lzvor: HNB

m Prinosi dolarskog portfelja HNB-a

gl

2004. 2003. 2002. 2001. 2000. 1999.

lzvor: HNB
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3.1. Znacajke bankarskog sektora

Bankarski sektor Republike Hrvatske na kraju 2004. godine ¢inilo je 37 banaka i 4
stambene $tedionice, odnosno 4 bankarske institucije manje nego na kraju 2003.
godine. Aktiva poslovnih banaka u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Cinila je do-
minantnih 97,8%, dok se preostalih 2,2% odnosi na aktivu stambenih $tedionica.

Promjene broja bankarskih institucija koje su se dogodile tijekom 2004. i pret-
hodne dvije godine prikazane su u Tablici 3.1. Tijekom 2004. godine tri su banke
pripojene drugim bankama!, a jednoj je banci oduzeto odobrenje za rad te je pok-
renut postupak njezine prisilne likvidacije2. Rezultat tih kretanja jest smanjenje
broja banaka sa 41 na kraju 2003. na 37 banaka na kraju 2004. godine. Broj
stambenih Stedionica nije se mijenjao.

Tablica 3.1. Broj bankarskih institucija

Banke 2002. 2003. 2004.
Broj banaka na poCetku godine 43 46 41
Banke pripojene drugim bankama -3 —4 -3
Banke koje su pokrenule postupak redovne likvidacije - -1 -
Banke kojima je oduzeto odobrenje za rad - - -1
Stedionice koje su dobile odobrenje za rad kao banke Ji - -
PodruZnice stranih banaka brisane iz registra -1 - -
Broj banaka na kraju godine 46 41 37
Broj stambenih Stedionica na pocetku godine 4 3 4
Stambene Stedionice koje su dobile odobrenje za rad - 1 -
Stambene Stedionice koje su pripojene drugim stambenim Stedionicama -1 - -
Broj stambenih Stedionica (i Stedionica) na kraju godine 3 4 4

lzvor: HNB

Analiza strukture banaka prema sjedistu vlasnika i vrsti m Broj banaka prema sjediStu vasnika vrsnt; I:Ir!a?usrgli;[l\)llji
vlasnistva (Slika 3.1.) pokazuje da je ukupni broj ba-

naka tijekom 2004. godine smanjen zbog smanjenja 50

broja banaka koje su u pretezitom stranom vlasnistvu.

Razlog je nastavak procesa konsolidacije bankarskog n

sektora i pripajanja banaka kéeri svojim maticama. Is- -

todobno, broj banaka u potpunom ili pretezitom pri- 20 19

vatnom domacem vlasni$tvu nije se promijenio tijekom

2004. godine. " L 2

U promatranom trogodi$njem razdoblju udio aktive 10 2 2 2
banaka u pretezitom stranom vlasnistvu u ukupnoj ak-

tivi banaka rastao je te se sa 90,2% u 2002. godini po- 0

vecao na 91,3% u 2004. godini. Ukupni udio aktive 2002. 2003. 2004

{20 Domace privatno viasnistvo [l Domace dravno viasnidtvo
W Strano viasnistvo

lzvor: HNB

—

Riadria banka d.d., Rijeka pripojena je Privrednoj banci Zagreb d.d., Zagreb, Varazdinska banka d.d.,
Varazdin pripojena je Zagrebackoj banci d.d., Zagreb, Dubrovacka banka d.d., Dubrovnik pripojena je Novoj
banci d.d., Zagreb

Primus banka d.d., Zagreb

N

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Aktiva banaka prema domicilu® dioniCara

banaka u preteZitom domacéem vlasniStvu (privatnom i drZavnom) u istom se raz-
doblju smanjio sa 9,8% na 8,7% (Tablica 3.2.).

Tablica 3.2. Aktiva banaka prema sjediStu vlasnika i vrsti viasnistva

Udio aktive pojedine grupe banaka
u ukupnoj aktivi banaka

Banke prema sjedistu vlasnika i vrsti vlasniStva

Banke u potpunom ili pretezitom privatnom vlasni§tvu domacih dionicara 58 56 56

Banke u potpunom ili preteZitom vlasnistvu drZave 40 3.4 3,1

Banke u potpunom ili preteZitom stranom vlasnistvu 90,2 91,0 91,3

Ukupno 100,0 100,0 100,0
lzvor: HNB

Najveci broj banaka tijekom 2004. godine bio je u vlas-
nistvu talijanskih dioniCara (7 banaka), a aktiva tih ba-

na kraju razdoblja

2004.

naka Cinila je 45,3% ukupne aktive svih banaka.
Istodobno je Sest banaka bilo u vlasnistvu austrijskih
dioniCara, a po jedna banka u vlasniStvu dioni¢ara iz
Njemacke i Velike Britanije (Slika 3.2.).

42,6 34 87

2003. 6

385 43 90 Broj banaka grupiranih prema velicini aktive u grupe

usporedivih znacajki i njihov udio u ukupnoj aktivi pri-

2002.

kazani su u Tablici 3.3. Iz podataka navedenih u toj
tablici razvidno je da najvece banke koje pripadaju 1.
grupi banaka (banke s aktivom ve¢om od 5 mlrd. ku-

348 48 938

0 20 40

O ttalija
B Velika Britanija

%
B Njematka
B Hrvatska

“ Pod domicilom dionicara u ovom se prikazu podrazumijeva sjediste
dionitkog drustva ili prebivalite vlasnika (fizicke osobe)

GODISNJE IZVJESCE 2004.

na) iz godine u godinu povecavaju svoj udio u aktivi
bankarskog sektora. Takoder, ta je grupa banaka zabi-
ljezila rast aktive u odnosu na 2003. godinu od 22,5%,
a njihov udio u ukupnoj aktivi banaka povecao se sa
82,9% u 2003. godini na 90,0% u 2004. godini. Dvije
najveée banke iz . grupe veli¢inom svoje aktive domi-
niraju bankarskim sektorom jer njihove aktive zajedno
¢ine 43,2% ukupne aktive svih banaka.

1
60 80 100

B Austrija

lzvor: HNB

Broj banaka u 1. grupi poveéao se u 2004. godini sa 8 na 9. Do poveéanja ukupne
aktive te grupe u odnosu na 2003. godinu doslo je zbog povecanja broja banaka u
grupi, ostvarenih stopa rasta aktive pojedina¢nih banaka i pripajanja triju banaka
iz I1. grupe bankama u 1. grupi.

Broj banaka s aktivom od 1 do 5 mlrd. kuna (II. grupa) smanjio se u 2004. godini
sa 11 na 7, a udio aktive te grupe u ukupnoj aktivi banaka pao je sa 12,5% na
5,7%. Ukupna aktiva II. grupe smanjila se u odnosu na 2003. godinu zbog veé
spomenutih pripajanja triju banaka iz te grupe tijekom 2004. godine i prelaska
jedne banke u I. grupu zbog povecanja njezine aktive. Posljednje dvije grupe koje
zajedno broje 21 banku, ije su aktive manje od 1 mlrd. kuna, odnosno manje od
0,5 mlrd. kuna, imale su krajem 2004. godine samo 4,3% udjela u ukupnoj aktivi
banaka.

Tijekom 2004. godine u bankarskom sektoru poslovale su Cetiri grupe banaka
(definirane kao grupe prema ZOB-u), koje su na temelju odredaba Odluke o




Tablica 3.3. Grupe banaka prema veli€ini aktive
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. grupa Aktiva veca od 5.000 9 8 9 79,6 829 90,0

II. grupa Aktiva od 1.000 do 5.000 12 11 7 152 12,5 5,7

IIl. grupa Aktiva od 500 do 1.000 7 8 10 2,7 2,7 32

IV. grupa Aktiva manja od 500 18 14 11 25 1,9 11

Ukupno 46 41 31 100,0 100,0 100,0
lzvor: HNB

konsolidiranim financijskim izvje§¢ima grupe banaka’ o svom poslovanju iz-
vjestavale Hrvatsku narodnu banku. Nadredene banke navedenih grupa su Zag-
rebacka banka d.d., Zagreb, Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb,
Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb i Nova banka d.d., Zagreb.

Konkurencija medu bankama se povecava, a ocituje se u daljnjem smanjenju ka-
matnih stopa, liberaliziranju uvjeta za odobravanje kredita, povecanju broja ban-
karskih proizvoda, kojih na trziStu ima sve vise i koji su prilagodeni pojedinim
segmentima trZista. Jedna od inovacija u poslovanju banaka u 2004. godini su
stambeni krediti gradanima indeksirani uz tecaj Svicarskog franka, §to je omo-
gucilo odobravanje stambenih kredita s nominalno nizim kamatnim stopama.
Medutim, u strukturi ukupnih neto kredita odobrenih u stranoj valuti ili indeksi-
ranih uz tecaj strane valute, s udjelom od 91,6% dominiraju krediti odobreni u
eurima ili indeksirani uz tecaj eura. Krediti odobreni u $vicarskim francima ili in-
deksirani uz teCaj Svicarskog franka imali su na kraju 2004. godine udio od samo
3,8% u ukupnim neto kreditima odobrenim u stranoj valuti ili indeksiranim uz
teCaj neke strane valute.

Od pocetka 2004. godine primjenjuje se nova Odluka o klasifikaciji plasmana i
potencijalnih obveza banaka?, kojom se od tada regulira brzi rast aktive banaka.
Dio ove odluke nadomjestio je raniju monetarnu mjeru koja je obvezivala na upis
niskoprofitnih blagajnic¢kih zapisa HNB-a. Prema toj novoj odluci banke su ob-
vezne formirati i odrZavati dodatne rezerve za opCe bankovne rizike ako ostvare
godisnji rast odredenih stavki aktive i odredenih stavki izvanbilan¢nih potencijal-
nih obveza veci od 20%, a visina izdvojenih sredstava ovisi o visini stope adekvat-
nosti kapitala.

HNB je tijekom 2004. godine nastavio aktivnosti radi uspostave suradnje sa
supervizorima stranih banaka koje su dionicari hrvatskih banaka, odnosno bana-
ka ¢iji su dionicari hrvatske banke. Osim Memoranduma o razumijevanju i surad-
nji na polju nadzora poslovanja banaka, sklopljenog s nadleznom agencijom iz
Bosne i Hercegovine u 2003. godini, tijekom 2004. godine usuglaseni su stavovi
o buducoj suradnji s nadleznim austrijskim i talijanskim supervizijskim instituci-
jama.

3 NN, br. 17/2003.
4 NN, br. 17/2003.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Od 1. sije¢nja 2004. primjenjuju se podzakonski propisi (odluke i pratece upute)
koje je tijekom 2003. godine donio HNB na temelju Zakona o bankama>. Nave-
denim odlukama i uputama pobliZe se ureduje utvrdivanje izloZenosti banaka po-
jedinim vrstama rizika, nacin izvjeStavanja banaka te propisuju uvjeti za pruzanje
bankovnih i drugih financijskih usluga. Osnovno polaziste za izradu regulative bi-
lo je uskladivanje propisa sa smjernicama EU, preporukama Bazelskog odbora za
nadzor banaka, Medunarodnim radunovodstvenim standardima (MRS 32 i MRS
39), kao i ostalim vazeéim propisima Republike Hrvatske.

3.2. Struktura bilance banaka

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Ukupna aktiva banaka iznosila je na kraju 2004. godine 230,2 mlrd. kuna®, §to je
za 12,8% vise nego na kraju 2003., kada je aktiva banaka iznosila 204,1 mlrd. ku-
na (Tablica 3.4.). Od ukupnog broja banaka 33 banke ostvarile su rast aktive, a
od Cetiri banke u kojima se aktiva smanjila u dvjema je u tijeku proces pripajanja
drugoj banci ili likvidacije poslovanja.

U strukturi aktive najveci apsolutni porast ostvarili su neto krediti ostalim komi-
tentima (nefinancijskom sektoru). Ti su krediti na kraju 2004. godine iznosili
121,9 mlrd. kuna, te su se u odnosu na kraj 2003. godine povecali za 14,9 mlrd.
kuna ili za 14,3%. Udio kredita ostalim komitetima u strukturi aktive banaka po-
rastao je sa 52,3% na kraju 2003. godine na 53,0% na kraju 2004.

U Cetrnaest banaka ukupni neto krediti porasli su u 2004. godini za vise od 20% u
odnosu na 2003. godinu. Ukupni iznos odobrenih kredita Sest najvecih banaka’
(Cija je aktiva na kraju 2004. godine sudjelovala sa 81,8% u aktivi svih banaka
zajedno) ¢inio je 88,1% ukupnoga nominalnog porasta odobrenih kredita svih
banaka, $to pokazuje dominantnu poziciju tih Sest banaka na trzistu. U osam ba-
naka zabiljeZen je nominalni pad odobrenih kredita, pri ¢emu njih pet prema ve-
li¢ini aktive pripada IV. grupi banaka usporedivih znacajki.

Iz Slike 3.3., na kojoj su prikazani odobreni neto krediti prema vrsti korisnika,
vidi se da su u 2004. godini, jednako kao i prethodnih godina, banke usmjeravale
svoju kreditnu aktivnost prema sektoru stanovnistva. Krediti stanovni$tvu prevla-
davaju u sektorskoj strukturi odobrenih kredita (Slika 3.4.) u banaka I. grupe (s
udjelom od 49,9%), 1I. grupe (s udjelom od 56,1%) i IV. grupe usporedivih

o

NN, br. 84/2002.

6 Svi financijski podaci temelje se na privremenim nerevidiranim izvjeS¢ima banaka za 2004. godinu.

7 Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, Erste & Steiermarkische Bank d.d.,
Rijeka, Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb, HVB Splitska banka d.d., Split i HYPO Alpe-Adria-Bank d.d.,

Zagreb
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Tablica 3.4. Struktura aktive banaka

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 21.381,9 12,3 =36 28.002,6 13,7 30,9 34.891,3 15,2 24,6
1.1. Gotovina 2.236,9 13 714 2.955,6 14 32,1 3.062,1 13 3,6
1.2. Depoziti kod HNB-a 19.151,0 11,0 33,2 25.047,0 12,3 30,8 31.829,2 13,8 21,1

2. Depoziti kod bankarskih institucija 20.146,2 11,6 -16,0 31.186,6 15,3 54,8 33.351,1 14,5 6,9

3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 10.116,7 58 44 1.820,1 3,8 22,1 3.580,6 16 54,2

4. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti koji
se drze radi trgovanja i koji su raspoloZivi za prodaju 9.023,2 52 59,2 1.784,9 3,8 -13,1 16.449,9 11 1113
4.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti

koji se drZe radi trgovanja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6.545,9 238 0,0
4.2. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
raspoloZivi za prodaju 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 9.903,9 43 0,0

5. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti koji
se drze do dospijeca i koji su kupljeni izravno od

izdavatelja 12.531,7 12 39 10.773,3 53 -14,0 1.569,4 33 -29,7

5.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
koji se drZe do dospijeca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6.566,4 29 0,0

5.2. \Irijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
kupljeni prilikom emisije izravno od izdavatelja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.003,0 0,4 0,0
6. Derivatna financijska imovina 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 152,0 0,1 0,0
1. Krediti financijskim institucijama 2.151,8 12 458 3.057,0 15 41,1 3.289,5 14 1,6
8. Krediti ostalim komitentima 89.673,9 51,5 39,9 106.730,6 52,3 190  121.975,9 53,0 14,3
9. Ulaganja u podruznice i pridruzena drustva 2.448,2 14 11,3 2.456,0 12 0,3 1.711,0 0,7 -30,3
10. Preuzeta imovina 3154 0,2 -16,0 355,4 0,2 =53 3434 01 =34
11. Materijalna imovina (minus amortizacija) 3.755,4 22 13 4.094,6 20 9,0 3.795,5 16 -8,3
12. Kamate, naknade i ostala imovina 4.042,3 23 =54 3.603,6 18 -10,9 5.220,3 2,3 44,9
13. Manje: Posebne rezerve za neidentificirane gubitke 1.519,4 09 21,1 1.750,2 0,9 152 1.997,5 09 141
Ukupno imovina 1741392 100,0 17,3 2041150  100,0 172 230.2924  100,0 12,8

lzvor: HNB

znacajki (s udjelom od 52,2%). Kod banaka III. grupe, s udjelom od 54,5% u
ukupnim neto kreditima, prevladavaju krediti trgovackim drustvima. Stopa rasta
neto kredita odobrenih stanovnistvu (19,1%) bila je veCa od porasta ukupnih neto
kredita (13,8%) te su u 2004. godini krediti stanovnistvu dosegnuli razinu od
62,3 mlrd. kuna, odnosno za 10,1 mlrd. kuna vi$u razinu nego u 2003. godini.

Pet od devet banaka iz I. grupe usporedivih znacajki najvise kreditira sektor sta-
novnistva. Kod ostale Cetiri banke iz te grupe, ukljucujudi i banku u pretezitom
drzavnom vlasni$tvu, prevladavaju krediti odobreni trgovac¢kim drustvima. Kreta-
nja u strukturi kredita u ovoj grupi najviSe su pridonijela stanju zabiljezenom na
kraju 2004. godine: udio kredita stanovniStvu u ukupnim kreditima svih banaka
porastao je sa 47,7% koliko je iznosio na kraju 2003. godine na 50,0% na kraju
2004. lako je kod kredita trgovackim drustvima tijekom 2004. zabiljeZen nomi-
nalni rast, njihov je udio u ukupnim kreditima svih banaka smanjen sa 41,1%
2003. godine na 39,6% 2004.

Ostali krediti, u koje se ubrajaju krediti financijskim institucijama, drzavnim jedi-
nicama, neprofitnim institucijama i nerezidentima, ¢inili su u 2004. godini 10,4%
ukupnih kredita, a njihov je udio najznacajniji u banaka 1. grupe usporedivih
znacajki (11,9%). Udio ostalih kredita kod drugih grupa usporedivih znacajki
krece se od 1,6% u IV. grupi do 6,0% u Il. grupi banaka.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Stanje neto bankovnih kredita prema vrsti korisnika Sektorska struktura neto kredita
na kraju razdoblja po grupama banaka usporedivih znacajki, na kraju 2004.
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U strukturi aktive uoden je nastavak trenda znacajnijeg povecanja depozita bana-
ka kod HNB-a, koji su u odnosu na 2003. godinu porasli za 27,1%, a u odnosu na
2002. godinu za 66,1%. Najveci dio tih depozita (78,4%) Cini izdvojena obvezna
pric¢uva, koja se u odnosu na 2003. godinu povecala za 29,4%. Osim rasta osnovi-
ce za obracun obvezne priCuve, na povecanje tih depozita utjecalo je i uvodenje
nove monetarne mjere — grani¢ne obvezne pri¢uve. Odluka HNB-a o grani¢noj
obveznoj pricuvi bila je donesena u srpnju 2004., a u kolovozu su banke prvi put
izdvojile sredstva na raCun kod HNB-a s te osnove. Kao i u prethodnim razdoblji-
ma, banke su ponovno znacajnije smanjile ulaganja u trezorske zapise MF-a. Ti-
jekom 2004. godine blagajnicki zapisi HNB-a nisu izdavani. Banke su u 2004.
godini povecale ulaganja u vrijednosne papire i druge financijske instrumente koji
se drZe radi trgovanja i koji su raspoloZivi za prodaju, koji su u odnosu na 2003.
godinu porasli za 111,3%. Ulaganja u podruznice i pridruzena drustva su se sma-
njila, zbog pripajanja triju banaka drugim bankama tijekom 2004. godine.

U strukturi aktive na kraju 2004. godine derivatna financijska imovina ¢ini samo
0,1%. Medutim, ugovorena vrijednost derivatnih financijskih instrumenata koje
banke iskazuju u izvanbilanénoj evidenciji iznosi 23,8 mlrd. kuna i ¢ini 10,3% ak-
tive. Vecina ugovorenih derivatnih financijskih instrumenata (74,9%) namijenje-
na je trgovanju, dok preostali dio otpada na ugradene derivate (25,0%) i derivate
koji se koriste kao instrument zastite (0,1%). Derivati s teCajem kao odnosnom
varijablom s udjelom od 69,1% prevladavaju u ukupnoj ugovorenoj vrijednosti
derivatnih financijskih instrumenata.

U strukturi ukupne pasive banaka na kraju 2004. godine najveci udio imali su de-
poziti, koji su ¢inili 67,4 % pasive. Kapital je Cinio 8,6%, a ostali izvori 24,0% pa-
sive. Struktura pasive razlikuje se ovisno o veli¢ini banke (Slika 3.5.). Banke I. i
I1. grupe usporedivih znacdajki imaju relativno manji udio kapitala u pasivi (8,1%,

] ] 4 GODISNJE IZVJESCE 2004. -




odnosno 8,5%) u korist veCeg udjela ostalih izvora sredstava, za razliku od bana-
ka iz I1L. i IV. grupe.

Nominalni iznos depozita povecan je za 11,6 mlrd. kuna i time je ostvaren rast od
8,1% u odnosu na prethodnu godinu (Tablica 3.5.). Medutim, zbog sporijeg ras-
ta depozita od rasta primljenih kredita, udio depozita u pasivi banaka smanjio se
sa 70,4% na kraju 2003. godine na 67,4% na kraju 2004. Takoder su se smanyjili i
udjeli svih vrsta depozita u ukupnoj pasivi. Sve grupe banaka usporedivih znacaj-
ki ostvarile su podjednak udio depozita u pasivi, koji se krece od 64,3% do 70,6%
(Slika 3.5.). Kao i prethodnih godina, vecina depozita bila je nominirana u stranoj
valuti (67,2%).

U 15 banaka depoziti su tijekom 2004. godine rasli po stopi vecoj od 20%, dok je
Sest banaka zabiljeZilo pad depozita u odnosu na stanje na kraju 2003. godine.
Vodecih 6 banaka sudjelovalo je u ukupnom nominalnom porastu depozita sa
68,5%. Ukupni depoziti stanovnistva, s udjelom od 56,0%, i nadalje dominiraju u
depozitnoj osnovi poslovnih banaka. Najveci dio depozita stanovniStva u iznosu
od 59,3 mlrd. kuna, ili 78,2%, nalazi se u oroCenim depozitima. Slijede Stedni de-
poziti u iznosu od 19,7 mird. kuna. Oroceni depoziti stanovnistva povecali su se
tijekom 2004. za 6,8 mird. kuna te su imali najve¢i utjecaj na rast ukupnih
orocenih depozita za 10,9 mlrd. kuna, odnosno na stopu njihova rasta od 11,6%.
U ukupnom nominalnom povecanju depozita oroceni depoziti stanovnistva sud-
jelovali su sa 58,7%, a njihov je udio u ukupnim depozitima povecan sa 55,3% na
56,0%.

Tablica 3.5. Struktura pasive banaka

Bankarski sektor
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1. Krediti od financijskih institucija 4.084,6 23 12,6 1.112,9 3,5 74,1 8.462,0 31 19,0
1.1. Kratkorogni 1.184.4 07 98,8 3.689,1 18 2115 3.592,1 1,6 -2,6
1.2. Dugorocni 2.900,2 1,7 44 3.4238 1,7 18,1 4.869,9 21 42,2

2. Depoziti 124.471,8 715 189  143.692,8 704 154  155.271,5 67,4 81
2.1. Na ZiroraCunima i tekucim racunima 23.272,3 13,4 40,6 25.285,1 12,4 8,6 25.560,0 11,1 11
2.2. Stedni 23.980,0 138 -9,1 24.770,7 12,1 3,3 25.223,3 11,0 18
2.3. Oroceni 77.219,6 443 25,0 93.637,0 459 21,3 104.4942 454 11,6

3. Ostali krediti 19.492,6 11,2 22,2 25.080,3 12,3 28,1 31.368,3 13,6 251
3.1. Kratkorocni 44512 2,6 649,4 3.429,0 1,7 -23,0 5.265,3 2,3 53,6
3.2. Dugorogni 15.0414 8,6 -2,0 21.651,3 10,6 439 26.103,0 113 20,6

4. Derivatne financijske obveze i ostale
financijske obveze kojima se trguje - - - - - - 260,1 0,1 0,0

5. Izdani duznicki vrijednosni papiri 241 0,0 21,6 97,0 0,0 0,0 3.535,0 15 3.543,8
5.1. KratkoroCni 52 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Dugorogni 19,6 0,0 1,0 97,0 0,0 395,3 3.535,1 15 3.543,9

6. Izdani podredeni instrumenti 641,3 04 89,0 813,6 04 26,9 818,3 04 0,6

1. Izdani hibridni instrumenti 2.268,9 13 =21 2.261,6 11 -0,3 1.642,8 0,7 =214

8. Kamate, naknade i ostale obveze 6.646,4 3,8 -14,6 6.899,4 34 3,8 9.174,4 4,0 33,0

Ukupno obveze 157.630,4 90,5 170  185.957,6 91,1 18,0  210.538,4 914 13,2

Ukupno kapital 16.508,8 9,5 20,5 18.157,3 89 10,0 19.753,9 8,6 88

Ukupno obveze i kapital 174.139,2 100, 17,3 2041150  100,0 17,2 230.2924  100,0 12,8

lzvor: HNB

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Depoziti Kapital

Struktura pasive Struktura depozita banaka po vrstama i sektorima
po grupama banaka usporedivih znacajki, na kraju 2004. na kraju 2004.
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Ukupni primljeni krediti (krediti od financijskih institucija i ostali krediti) rasli su
po stopi od 23,7% te su u strukturi pasive u 2004. godini sudjelovali sa 17,3%.
Najveci dio ukupnih kredita banke su primile od stranih financijskih institucija
(76,9%) te HBOR-a (11,4%). Primljeni ostali krediti porasli su, u odnosu na kraj
2003. godine, za 25,1%, a krediti od financijskih institucija za 19,0% (Tablica
3.5.). Od ukupnih primljenih kredita 77,8% imalo je dospijece duze od godine
dana.

Dok je kod izdanih duzni¢kih vrijednosnih papira banaka zabiljeZen znacajniji
nominalni rast u odnosu na 2003. godinu, hibridni instrumenti su se smanjili
zbog pretvaranja u dionicki kapital.

3.3. Kapital banaka

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Na kraju 2004. godine bilan¢ni kapital banaka iznosio je 19,8 mlrd. kuna i bio je
za 8,8% veli nego na kraju 2003. godine (Tablica 3.6.). Na rast bilan¢noga kapi-
tala utjecala je veCa ostvarena dobit tekuce godine i ve€a zadrzana dobit. Dionicki
kapital povecao se u odnosu na 2003. godinu za 1,7% (nominalno za 167,5 mlrd.
kuna). Prethodnih je godina zabiljezen trend opadanja udjela dioni¢koga kapitala
u ukupnome bilanénom kapitalu, $to je nastavljeno i u 2004. godini te je dionicki
kapital ¢inio 51,2% ukupnoga bilanénoga kapitala.

Jamstveni kapital banaka iznosio je na kraju 2004. godine 19,5 mlrd. kuna, $to je
porast od 1,3% u odnosu na stanje na kraju 2003., kada je iznosio 19,3 mlrd. ku-
na (Slika 3.7.). Nacin izraCunavanja jamstvenoga kapitala promijenjen je Odlu-
kom o adekvatnosti kapitala banaka$, koja se primjenjuje od pocetka 2004.

8 NN, br. 17/2003, 120/2003, 195/2003, 39/2004.
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Tablica 3.6. Struktura bilanénoga kapitala banaka

1. Dionicki kapital 9.772,1 59,2 9,0 9.945,6 54,8 18 10.113,1 51,2 17
2. Dobit/gubitak tekuce godine 1.925,5 117 231,8 2.351,6 13,0 21 3.1418 15,9 33,6
3. ZadrZana dobit/gubitak 860,3 52 1.006,0 1.415,0 18 64,5 1.899,0 9,6 34,2
4. Zakonske rezerve 583,5 3,9 -31,6 711,2 39 219 718,1 3,6 1,0
5. Ukupno statutarne i ostale kapitalne rezerve ~ 3.367,4 204 13,5 3.824,0 211 13,6 3.882,1 19,7 16

5.1. Statutarne i ostale kapitalne rezerve 3.367,4 20,4 13,5 3.824,0 21,1 13,6 3.885,4 19,7 1,6

5.2. Nerealizirani dobitak/gubitak s osnove
vrijednosnog uskladivanja financijske

imovine raspoloZive za prodaju 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -28 0,0 0,0
5.3. Rezerve proizasle iz transakcija zastite 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
6. Dobit/gubitak prethodne godine 0,0 0,0 0,0 -90,1 -0,5 0,0 =07 0,0 -99,2
Ukupno kapital 16.508,8 100,0 20,5 18.157,3 100,0 10,0 19.753,9 100,0 8,8
lzvor: HNB
godine. Prema odredbama te nove odluke jamstveni je Struktura jamstvenoga kapitala banaka
kapital zbroj osnovnoga kapitala i dvije kategorije do- naiajutezdoble

punskoga kapitala: dopunskoga kapitala I i dopunsko-

ga kapitala II. Iako je u odnosu na 2003. godinu ? — | L
osnovni kapital (umanjen za odbitke) porastao za 16311 — —
0,1%, zbog veceg rasta dopunskoga kapitala I, koji se
ukljuCuje u jamstveni kapital, i nadalje se nastavlja
trend smanjivanja udjela osnovnoga kapitala u bruto
jamstvenom kapitalu. Na kraju 2004. godine osnovni
kapital (umanjen za odbitke) ¢inio je 80,2% bruto jam-
stvenoga kapitala. Dopunski kapital I, koji se ukljucuje
u jamstveni kapital, imao je udio od 19,8% u bruto
jamstvenom kapitalu, a dopunski kapital I u strukturi
jamstvenoga kapitala zasad ima zanemariv udio 2002 2003, 2004,
(0,01%).

umird. HRK

[ osnovni kapital [ Dopunski kapital| [ Dopunski kapital Il
] Ukupni odbici od svih | ija kapitala Jamstveni kapital

lako je jamstveni kapital porastao, stopa adekvatnosti v, HNB
kapitala banaka smanjena je sa 16,24% na kraju 2003.

godine na 14,10% na kraju 2004. Razlog smanjenja te m Stopa adekvatnosti kapitala
stope, §to se nastavlja iz prethodnih godina, jest veéi po grupama banaka usporedivih znacaji, na kraju 2004.
rast aktive ponderirane kreditnim rizikom od rasta
jamstvenoga kapitala. Takoder, na pad stope adekvat- 3
nosti kapitala utjecala je i primjena Odluke o adekvat- EX
nosti kapitala banaka, zbog koje se, za potrebe

izraCuna stope adekvatnosti kapitala, aktiva ponderi- %
rana kreditnim rizikom uvecava za ukupnu izloZenost 2
devizne pozicije valutnom riziku, zatim za kapitalni %

19,6

zahtjev za pozicijske rizike, za kapitalni zahtjev za rizik
namire i za kapitalni zahtjev za prekoracenje dopuste- 0
ne izloZenosti. Od ukupnog broja banaka osam banaka
izraCunava adekvatnost kapitala tako da primjenjuje
cjelokupni kapitalni reZim. 0

136 141 141

. grupa . grupa Il. grupa IV. grupa Ukupno

lzvor: HNB

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.




118

[ Bankarski sektor ]

250

Bilantna aktiva banaka ukljuCena

. . Na kraju 2004. godine sve su banke iskazale adekvat-
u ukupnu ponderiranu aktivu . > . ..

nakajuraziobja  NOst kapitala ve¢u od zakonom propisane minimalne
52 stope od 10%. Adekvatnost kapitala I. grupe banaka

usporedivih znacajki bila je najniZa; u odnosu na 2003.

200

150 51,1

4/ godinu smanjena je i iznosila je u 2004. godini
13,56%. Ova grupa banaka, udio Cije je aktive u aktivi
svih banaka 90,0%, ima najveci utjecaj na adekvatnost

umird. HRK

100

50

% kapitala cijelog sustava. Sve ostale grupe banaka uspo-

redivih znacajki ostvarile su stopu adekvatnosti kapita-
T la vecu od stope iskazane na razini sustava (Slika 3.9.).
Najvisu stopu adekvatnosti kapitala imale su male ban-

ke, kOjC préema veli¢ini aktive pripadaju V. grupi bana-
o ka.
49

2002. 2003.

[T Ponder100% [ Ponder 50%

2004.

M Ponder20% [ Ponder 0% Ponderirana bilan¢na aktiva se u odnosu na 2003. go-

== Ponderirana bilancna akiva ukupna aktiva - desno dinu povecala za 14,4%. U strukturi bilancne aktive

" Koja se ponderira vidi se povecanje dijela aktive koji

nosi najveci kreditni rizik (ponder 100%). Na kraju
2004. godine aktiva koja nosi najveci kreditni rizik ¢inila je 44,3% ukupne bi-
lan¢ne aktive (Slika 3.9.). Takoder se povecao udio aktive s ponderom rizika 0%,
koji je ¢inio 29,9% ukupne bilanéne aktive. Zbog povecanja udjela stavki s ve¢im
kreditnim rizikom u ukupnoj bilan¢noj aktivi, povecava se i omjer ukupne ponde-
rirane aktive i bilan¢ne aktive te je on na kraju 2004. godine iznosio 51,8%.

3.4. Kvaliteta aktive banaka

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Kvalitetu aktive i izvanbilan¢nih potencijalnih obveza od 1. sije¢nja 2004. banke
procjenjuju u skladu s novom Odlukom o klasifikaciji plasmana i potencijalnih
obveza banaka. Odluka propisuje kriterije klasifikacije plasmana i izvanbilan¢nih
potencijalnih obveza na osnovi kojih su oni razvrstani u rizi¢ne skupine, nacin
provodenja rezerviranja za pokrie gubitaka koji proizlaze iz kreditnog rizika i
utvrdivanje kreditne izloZenosti. Svojim opéim aktima banke ureduju analiziranje
i sustavno pracenje kreditne sposobnosti osoba prema kojima su izloZene, kvalite-
tu instrumenata osiguranja, vodenje kreditnih spisa i preuzetih potencijalnih ob-
veza, rasporedivanje plasmana i potencijalnih obveza u rizi¢ne skupine i
provodenje rezerviranja za identificirane i neidentificirane gubitke.

Opvisno o duznikovoj kreditnoj sposobnosti, urednosti u podmirivanju obveza i
kvaliteti instrumenata osiguranja, plasmani i izvanbilancne potencijalne obveze
banaka rasporeduju se u tri osnovne rizi¢ne skupine. U skupinu A svrstavaju se
potpuno nadoknadivi plasmani, za koje se procjenjuje da Ce u cijelosti biti nap-
laceni. U skupinu B, s podskupinama B1, B2 i B3, svrstavaju se djelomi¢no na-
doknadivi plasmani, za koje se procjenjuje da nece biti u cijelosti naplaceni.
Skupinu C ¢ine potpuno nenadoknadivi plasmani, za koje se procjenjuje da su
naplativi u neznatnom iznosu ili su u cijelosti nenaplativi. Plasmani skupina B i C
podlijezu umanjenju vrijednosti. Ukupni plasmani i potencijalne obveze skupine
A osnovica su za izraun rezervacija za neidentificirane gubitke po stopi koja pre-
ma politici pojedine banke moZe iznositi izmedu 0,85% i 1,20%.
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Tablica 3.7. Klasifikacija plasmana i potencijalnih obveza banaka po riziénim skupinama

2002. 2003. 2004.
Plasmani
Iznos Udio Iznos Udio Iznos Udio
Potpuno nadoknadivi plasmani 172.251,3 941 200.166,3 949 231.593,0 95,5
Djelomicno nadoknadivi plasmani 6.473,3 3,5 14758 35 6.582,8 2,1
Nenadoknadivi plasmani 4.2454 23 33715 1,6 4.359,2 18
Ukupno 182.970,0 100,0 211.013,6 100,0 242.535,0 100,0

Izvor: HNB

Tablica 3.8. Ispravci vrijednosti i rezervacije banaka

‘ 2002. ‘ 2003. ‘ 2004.
Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i rezervacije za potencijalne obveze 9.121,2 8.611,5 8.831,5
— ispravci vrijednosti plasmana 7.303,4 6.573,8 6.598,3
— rezervacije za neidentificirane gubitke 18179 2037,7 2239,2
Ukupni plasmani i potencijalne obveze 182.970,0 211.013,6 242.535,0
Relativni omjer uk. ispravaka vrijednosti i rezervacija / uk. plasmani
i potencijalne obveze 5,0 41 3,6
lzvor: HNB

Povecanje opsega kreditiranja, kvaliteta novih duznika i adekvatni instrumenti

osiguranja naplate utjecali su na porast potpuno nadoknadivih plasmana (skupi-

na A), koji su se u odnosu na 2003. godinu povecali za 15,7% te su Cinili 95,5%

ukupnih plasmana (Tablica 3.7.). Djelomi¢no nadoknadivi plasmani (skupina B)

nominalno su se u 2004. smanjili u odnosu na prethodnu godinu te se time sma-

njio i njihov udio u strukturi ukupnih plasmana na 2,7%. Nenadoknadivi plasma-

ni (skupina C) nominalno su se u 2004. povecali, kao i

njihov udio u strukturi ukupnih plasmana. Time se _ , L

udio ukupnih losih plasmana (skupine B i C) u bruto 3.10. POk”V?HOSt pI_asmar_1_a ! pote_n_cualnlh ot_)_veza
i .. YT spravcima vrijednosti i rezervacijama

plasmamma Smanjio na 4’5%’ sto J€ najmanji omjer u po grupama banaka usporedivih zna€ajki, na kraju razdoblja

posljednje tri godine. Trend smanjivanja nominalnog 0

iznosa ukupnih ispravaka vrijednosti plasmana i rezer-
vacija za potencijalne obveze, koji ukljuCuju i rezer- ; —
vacije za pokrie neidentificiranih  gubitaka,
zaustavljen je te su oni u odnosu na 2003. godinu po-
rasli za 2,6% (Tablica 3.8.). Medutim, zbog vece stope
rasta plasmana i potencijalnih obveza (14,9%) i bolje
kvalitete pozicija izloZzenih kreditnom riziku njihov
udio u ukupnim plasmanima nastavlja opadati: sa
5,0% u 2002. godini na 4,1% u 2003. godini te na
3,6% na kraju 2004. godine. Za razliku od ostalih gru-
pa banaka usporedivih znacajki, jedino je u IV. grupi 1. grupe Il grupa . grupa V. grupa Ukupro
povecana pokrivenost plasmana i potencijalnih obveza
ispravcima vrijednosti i rezervacijama te ona iznosi
6,7% (Slika 3.10.).

3 2002, W 2003 W 2004,

lzvor: HNB
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3.5. Kvaliteta zarade banaka

U 2004. godini banke su ostvarile dobit prije oporezivanja od 3.692,8 mil. kuna.
Dobit prije oporezivanja u iznosu od 3.728,7 mil. kuna ostvarilo je 35 banaka.
Preostale dvije banke u kojima je u tijeku proces pripajanja drugoj banci ili likvi-
dacije poslovanja, iskazale su gubitak od 35,9 mil. kuna.

Tablica 3.9. Racun dobiti i gubitka banaka

2002. 2003. 2004.
Iznos Promjena Iznos Promjena Iznos Promjena
Ukupno kamatni prihodi 9.919,4 9.6 11.093,7 118 11.825,0 6,6
Ukupno kamatni troSkovi 4.655,0 6,3 4.784,2 2.8 5.368,3 12,2
Neto kamatni prihod 5.264,4 12,7 6.309,5 19,9 6.456,8 23
Ukupno prihodi od provizija i naknada 26112 50,3 3.010,5 15,3 3.082,5 2.4
Ukupno tro$kovi provizija i naknada 1.238,8 1929 1.5284 234 1.440,6 =57
Neto prihod od provizija i naknada 1.372,5 44 1.482,1 8,0 1.641,9 10,8
Ostali nekamatni prihodi 1.580,1 29,6 14938 =55 1.818,6 21,7
Ostali nekamatni troSkovi 693,1 —55,6 788,2 137 617,5 21,7
Neto ostali nekamatni prihod 887,0 —-359,2 705,6 =204 1.201,1 70,2
Neto nekamatni prihod 2.259,5 132,5 2.187,8 -3,2 2.8431 30,0
Opéi administrativni troSkovi i amortizacija 44272 12,4 48318 91 5.055,3 46
Neto prihod od poslovanja prije rezerviranja za gubitke 3.096,6 81,5 3.665,5 18,4 42445 15,8
ders:ri?i\éiir\;rri]j:dg:%sitrlk:g uskladivanja i rezerviranja za 156,0 2323 1356 1792 3336 234
TroSkovi rezerviranja za neidentificirane gubitke 3959 -339 219,3 —44 6 218,1 0,5
Ukupno troSkovi rezerviranja za gubitke 5519 14,7 654,8 18,7 551,7 -15,7
Dobit/gubitak prije oporezivanja 2.544,8 107,8 3.010,7 18,3 3.692,8 2,1
Porez na dobit 470,0 38,5 504,0 7.2 551,0 9,3
Dobit/gubitak tekuée godine 2.074,8 1344 2.506,7 20,8 3.1418 25,3
lzvor: HNB
Prihod od kamatonosne aktivei ~ Neto kamatni prihod bio je na kraju 2004. godine u us-
m troSak kamatne pasive banaka  poredbi sa 2003. godinom samo za 2,33% vedi, za raz-

na kraju razdoblja

liku od prethodnih godina kada je rast te vrste prihoda
banaka bio znatno veéi (Tablica 3.9.). Medutim, pros-
jecni kamatni prihodi (kamatni prihodi mjereni u od-
6 1 nosu prema prosje¢noj kamatnoj aktivi) pali su sa
6,3% u 2003. godini na 5,8% u 2004. godini (Slika
3.11.). Istodobno, prosjeéni kamatni troskovi (kamat-
34 . ni troS§kovi mjereni u odnosu prema prosjecnoj kamat-
— noj pasivi) zabiljezili su manje smanjenje od smanjenja
2 prosje¢nih kamatnih prihoda (sa 2,9% na 2,8%) zbog
Cega je smanjena i kamatna marza (spread).

oA 35

Znacajnije smanjenje nekamatnih troskova (za 11,2%)
I rnatn riociprogieén kamtonesna sk i rast nekamatnih prihoda (15,7%) doveli su do veceg
I Kamatni rashodi/prosjecna kamatna pasiva rasta neto nekamatnog prihoda, koji je porastao za
e famana mara ) wrie 29,9% u odnosu na 2003. godinu. Najveci utjecaj na

2002. 2003. 2004.
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Efikasnost poslovanja
po grupama banaka usporedivih znacajki, na kraju 2004.

1,80 18 100

1,75 17 80 \
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1,50 12 0
2002. 2003. 2004, |. grupa II. grupa IIl. grupa IV. grupa Ukupno
Udio operativnih troSkova u neto prihodu — lijevo
s ROAA - lijevo m  ROAE — desno a P P !

e Aktiva po zaposlenom

lzvor: HNB

rast nekamatnih prihoda imala je dobit od trgovanja vrijednosnim papirima te pri-
hodi od vlasni¢kih ulaganja. Neto prihod od poslovanja prije rezerviranja za gu-
bitke povecao se u 2004. u odnosu na prethodnu godinu za 15,8%.

Troskovi rezerviranja za gubitke smanjili su se za 15,8%, izmedu ostaloga i zbog
prevladavajuceg udjela manje rizi¢nih kredita odobrenih stanovnistvu u ukupnim
novoodobrenim kreditima. Ostvarena dobit poslije oporezivanja povecana je u
2004. za 25,3% u odnosu na prethodnu godinu, $to je utjecalo na rast pokazatelja
profitabilnosti. Prinos na prosje¢nu aktivu povecao se sa 1,59% na kraju 2003.
godine na 1,70% na kraju 2004. godine, a pokazatelj prinosa na prosje¢ni kapital
povecao se sa 14,46% na 16,57% (Slika 3.12.). Najveci utjecaj na efikasnost sus-
tava u cjelini imale su velike banke iz 1. grupe usporedivih znacajki, koje su ostva-
rile 94,1% ukupne dobiti prije oporezivanja te su bolje upravljale resursima od
banaka iz preostale tri grupe (Slika 3.13.).

3.6. Likvidnost banaka

Bankarski sektor u 2004. godini bio je likvidan, a banke nisu imale poteskoca u
podmirivanju dospjelih obveza. Primljeni depoziti banaka na kraju 2004. godine
iznosili su 15,5 mlrd. kuna, $to je 8,1% vise nego u 2003. godini. Istodobno su se
odobreni krediti povecali za 13,8%, a odnos primljenih depozita i odobrenih kre-
dita povecan je sa 76,6 na 80,7%.

Ukupni iznos primljenih kredita bio je na kraju 2004. za 23,7% vecCi nego na kraju
2003. godine, a zbog njihova veCeg rasta od rasta aktive omjer primljenih kredita i
aktive povecao se sa 15,8% na kraju 2003. godine na 17,3% na kraju 2004. (Tab-
lica 3.10.). Najvedi dio kredita u 2004. godini (75,5%) banke su primile od stra-
nih financijskih institucija. U financiranju poslovanja banaka kreditima vecinski
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strani vlasnici sudjelovali su sa 27,5%. Na porast neto medubankovne pozicije®
koja se sa 13,2% povecala na 15,3%, utjecao je porast primljenih kredita od finan-
cijskih institucija u 2004. godini.

Tablica 3.10. Pokazatelji likvidnosti banaka

R

Primljeni depoziti / odobreni krediti 741 76,6 80,7

Primljeni krediti / ukupna aktiva 13,5 15,8 173

Neto medubankovna pozicija 10,7 13,2 15,3

lzvor: HNB

RoCnost imovine i obveza banaka ~ Za potrebe upravljanja likvidno$éu banke prate i us-
m nakau2004  Kladuju imovinu i obveze prema dospijecu. (Ne)us-
kladenost ro¢ne strukture predstavlja razliku izmedu
" B neto imovine i obveza (u koje nije ukljuen kapital) s
0 __ istim preostalim vremenom do dospijeca. Kratkoro¢ne
\ 1° obveze s preostalim vremenom od (najvise) jedne go-
10 \ | dine do dospijeca bile su na kraju 2004. godine vece od
£ 17 kratkoro¢ne imovine, te su banke imale 85,3% kratko-
£ ' L * ro¢nih obveza pokrivenih kratkoro¢nom imovinom.
0 | A 1" Obveze s najkra¢im preostalim rokom dospijeca (do
/‘ﬂ\R jedan mjesec) bile su veée za 10,4 mlrd. kuna od imo-
-2 g - 1" vine, §to je 4,6% ukupne imovine. Kumulativni manjak
. . sredstava dostize najveci iznos od 23,1 mlrd. kuna na

dolm.  1do3m. 3dolom. 1do2g  2do3g  videod3g kraju kratkoro¢nog razdoblja (Slika 3.14.). Dugo-

B Kumiatina (rehuskadencst— ljvo rocno (preostalo vrijeme do dospijeca duze od jedne

=== Imovina / ukupna imovina — desno godine) banke pocinju ostvarivati viSak imovine nad
s Obveze / ukupna imovina — desno R .. .
mo:is  Obvezama te se smanjuje i kumulativni manjak sredsta-
va.

3.7. Poslovanje stambenih Stedionica

Na kraju 2004. godine ukupna aktiva stambenih Stedionica iznosila je 5,2 mlrd.
kuna i u odnosu prema kraju 2003. godine porasla je za 48,4%. Broj stambenih
Stedionica koje posluju na podrucju Republike Hrvatske nije se mijenjao te su na
kraju 2004. godine, jednako kao i u prethodnoj godini, poslovale 4 stambene Ste-
dionice. Premda aktiva stambenih Stedionica u ukupnoj aktivi bankarskog sektora
sudjeluje sa samo 2,2%, pojedinacne stambene $tedionice su prema iznosu svoje
aktive vece od mnogih poslovnih banaka, tj. dvije stambene Stedionice imaju toliku
aktivu da bi pripadale II. grupi da su banke (obje imaju aktivu ve¢u od 2 mlrd.
kuna), dok bi se od preostale dvije stambene Stedionice jedna nalazila u III., a
druga u IV. grupi banaka usporedivih znacajki.

9 Razlika izmedu sredstava plasiranih financijskim institucijama i sredstava primljenih od financijskih
institucija u odnosu prema ukupnoj aktivi
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Na kraju 2004. godine najveci udio u ukupnoj aktivi stambenih $tedionica imali su
vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti raspolozivi za prodaju (41,1%), a
prema istom kriteriju slijedili su trezorski zapisi MF-a (14,9%) zatim vrijednosni
papiri i drugi financijski instrumenti koji se drZe do dospijeca (10,5%) te krediti fi-
nancijskim institucijama (9,0%). U svim portfeljima vrijednosnih papira prevlada-
vaju dugoro¢ni vrijednosni papiri, tj. obveznice i drugi dugoro¢ni duznicki
instrumenti Republike Hrvatske i republic¢kih fondova. Ulaganja u vrijednosne pa-
pire raspolozive za prodaju sastoje se od ulaganja u obveznice i druge dugoro¢ne
instrumente Republike Hrvatske (94,3%) te obveznica i drugih dugorod¢nih instru-
menata republi¢kih fondova (3,9%), dok se preostali dio odnosi na ulaganja u ob-
veznice i druge dugoro¢ne instrumente poslovnih banaka i HBOR-a.

Tablica 3.11. Struktura aktive stambenih Stedionica

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a 19,1 0,9 231 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0 0,0
1.1. Gotovina 0,0 0,0 -333 0,0 0,0 -56,3 0,0 0,0 0,0
1.2. Depoziti kod HNB-a 19,1 09 238 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0 0,0

2. Depoziti kod bankarskih institucija 21,2 1,2 192,9 259 0,7 49 3324 6,4 1.185,5

3. Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 561,5 251 38,1 7489 213 334 780,8 149 43

4. VIrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti koji
se drZe radi trgovanja i koji su raspoloZivi za prodaju ~ 1.149,6 52,6 145,3 166,8 21,8 =333 23981 459 212,71
4.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti

koji se drze radi trgovanja - - - - - - 250,2 48 -

4.2. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
raspoloZivi za prodaju - - - - - - 2.148,0 411 -

5. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti koji
se drze do dospijeca i koji su kupljeni izravno od

izdavatelja 211,8 12,7 -11,2 1.521,9 434 450,1 623,1 119 -59,2
5.1. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
koji se drze do dospijeca - - - - - - 548,2 10,5 -
5.2. Vrijednosni papiri i drugi financijski instrumenti
kupljeni prilikom emisije izravno od izdavatelja - - - - - - 75,0 14 -
6. Derivatna financijska imovina - - - - - - 0,0 0,0 -
1. Krediti financijskim institucijama 10,1 0,5 13,8 2114 6,0 2.002,7 469,0 9,0 1218
8. Krediti ostalim komitentima 91,3 4,2 688,0 187,8 53 105,6 3729 11 98,6
9. Ulaganja u podruznice i pridruZena drustva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
10. Preuzeta imovina 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
11. Materijalna imovina (minus amortizacija) 20,5 0,9 28 19,0 0,5 -14 8,1 0,2 54,0
12. Kamate, naknade i ostala imovina 30,8 14 231 39,1 11 21,1 261,6 50 569,0
13. Manje: Posebne rezerve za neidentificirane gubitke 1,6 0,1 396,8 6,3 0,2 297,8 23,1 04 269,1
Ukupno imovina 2.186,3 100,0 68,3 3.520,4 100,0 610 52235 100,0 484

Izvor: HNB

Pasivu stambenih Stedionica na kraju 2004. godine najve¢im su dijelom Cinili
oroCeni depoziti stambenih StediSa (90,5%), zatim kamate, naknade i ostale ob-
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veze (6,2%) te kapital (3,0%). lako su oroeni depoziti zabiljezili najveci nomi-
nalni rast u iznosu od 1,5 mlrd. kuna, njihov se udio u pasivi smanjio za 2,2
postotna boda te je na kraju 2004. godine iznosio 90,5%.

Tablica 3.12. Struktura pasive stambenih Stedionica

1. Krediti od financijskih institucija 0,0 0,0 0,0 04 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0
1.1. Kratkorogni 0,0 0,0 0,0 04 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0
1.2. Dugoro¢ni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Depoziti 2.012,9 92,1 76,9 3.265,1 92,1 622 47282 90,5 448
2.1. Na Ziroracunima i tekucim racunima 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Stedni 0,0 0,0 0,0 01 0,0 13.000,0 01 0,0 -32,8
2.3. OroCeni 2.012,9 92,1 76,9 3.265,0 92,7 622 47282 90,5 448

3. Ostali krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.1. Kratkorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2. Dugorogni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Derivatne financijske obveze i ostale financijske
obveze kojima se trguje - - - - - - 49 0,1 -

5. Izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.1. Kratkorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Dugorogni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

6. Izdani podredeni instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1. Izdani hibridni instrumenti 0,0 0,0 -100,0 10,7 0,3 0,0 10,7 0,2 0,3

8. Kamate, naknade i ostale obveze 36,3 17 -24 89,4 2,5 146,2 324,1 6,2 262,5

Ukupno obveze 2.049,2 93,7 73,0 3.365,6 95,6 642 50679 97,0 50,6

Ukupno kapital 1311 6,3 20,0 154,8 44 12,9 155,6 3,0 0,5

Ukupno obveze i kapital 2.186,3 100,0 68,3 3.520,4 100,0 610 52235 100,0 484

lzvor: HNB

Ukupni bilanéni kapital stambenih $tedionica iznosio je na kraju 2004. godine
155,6 mil. kuna, te je za neznatnih 0,5% veci nego na kraju 2003. godine. Medu
stavkama bilanénoga kapitala porast su zabiljezili dionicki kapital i dobit tekuce
godine, ali se povecao i zadrzani gubitak. Statutarne i ostale kapitalne rezerve nije
iskazala niti jedna stambena Stedionica.

Stopa adekvatnosti kapitala stambenih Stedionica na kraju 2004. godine iznosila
je 27,6%, $to je nesto manje nego na kraju 2003. godine, kada je iznosila 31,0%.
Jamstveni kapital stambenih Stedionica u promatranom razdoblju iznosio je
152,5 mil. kuna.

GODISNJE IZVJESCE 2004.




Bankarski sektor

Tablica 3.13. Struktura bilan¢noga kapitala stambenih Stedionica

]

Promjena Promjena Promjena
1. Dionicki kapital 163,4 119,1 -5,6 193,4 1249 18,4 2034 130,7 52
2. Dobit/gubitak tekuce godine 33,8 24,1 —-325,5 93 6,0 -121,6 12,2 1.8 -
3. Zadrzana dobit/gubitak -13,2 -53,4 321 -515 -33.2 =291 -63,4 -40,8 23,3
4. Zakonske rezerve 0,3 0,2 631,7 15 1,0 400,0 3,9 2,2 132,1
5. Ukupno statutarne i ostale kapitalne rezerve 12,9 9.4 11,0 20,7 134 61,1 0,0 0,0 -100,0
5.1. Statutarne i ostale kapitalne rezerve - - - - - 0,0 0,0 -
5.2. Nerealizirani dobitak/gubitak s osnove
vrijednosnog uskladivanja financijske imovine
raspoloZive za prodaju - - - - - 0,0 0,0 -
5.3. Rezerve proizasle iz transakcija zastite - - - - - 0,0 0,0 -
6. Dobit/gubitak prethodne godine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno kapital 1311 100,0 20,0 154,8 100,0 12,9 155,6 100,0 05
lzvor: HNB
Tablica 3.14. Klasifikacija plasmana i potencijalnih obveza stambenih Stedionica po rizi€nim skupinama
Plasman 2002. 2003. 2004.
Iznos Udio Iznos Udio Iznos Udio
Potpuno nadoknadivi plasmani 889,4 100,0 27173 100,0 2.648,8 99,9
Djelomicno nadoknadivi plasmani 0,0 0,0 0,2 0,0 0,7 0,1
Nenadoknadivi plasmani 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Ukupno 889,4 100,0 21115 100,0 2.649,6 100,0
lzvor: HNB
Na kraju 2004. godine potpuno nadoknadivi plasmani i potencijalne obveze Cinili
su 99,9% ukupnih plasmana i potencijalnih obveza stambenih stedionica, dok se
preostalih 0,1% odnosilo na djelomi¢no nadoknadive plasmane i potencijalne ob-
veze.
Tablica 3.15. Ispravci vrijednosti i rezervacije stambenih Stedionica
2002. 2003. 2004.
Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i rezervacije za potencijalne obveze 0,0 6,9 235
— ispravci vrijednosti plasmana 0,0 0,1 0,2
— rezervacije za neidentificirane gubitke 0,0 6,4 233
Ukupni plasmani i potencijalne obveze 889,4 2.7111,5 2.649,6
Relativni omjer uk. ispravaka vrijednosti i rezervacija / uk. plasmani i potencijalne obveze 0,0 0,2 0,9

Izvor: HNB

Zbog promijene regulative i novog sustava evidentiranja poslovnih dogadaja koji
se primjenjuje od pocetka 2004. godine, ukupni plasmani i potencijalne obveze
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stambenih Stedionica iskazani na kraju 2004. godine bili su za 2,5% manji nego
na kraju 2003. godine. Naime, stambene $tedionice su ulaganja u vrijednosne pa-
pire, koja su se prema staroj regulativi ubrajala u plasmane, u 2004. knjizile u
portfelj vrijednosnih papira raspoloZivih za prodaju, a koji se prema novoj regula-
tivi ne iskazuju kao plasmani. Medutim, unato¢ smanjenju plasmana i potencijal-
nih obveza, krediti ostalim komitentima porasli su za 98,6% zbog Cega se povecao
i njihov udio u strukturi bilance sa 5,3% na 7,1%.

Omjer ukupnih ispravaka vrijednosti plasmana i rezervacija za potencijalne obve-
ze prema ukupnim plasmanima i potencijalnim obvezama stambenih $tedionica
iznosio je na kraju 2004. godine 0,9%, $to je u odnosu prema stanju na kraju
2003. godine povecanje za 0,7 postotnih bodova. Relativni omjer ukupnih ispra-
vaka vrijednosti i rezervacija prema ukupnim plasmanima i potencijalnim obveza-
ma stambenih $tedionica porastao je zbog smanjenja ukupnih plasmana te zbog
poveéanja ukupnih ispravaka vrijednosti i rezervacija za 261,2% u odnosu na kraj
2003. godine.

Na kraju 2004. godine udio rezervacija za neidentificirane gubitke u ukupnim is-
pravcima vrijednosti i rezervacijama stambenih Stedionica ¢inio je 99,1%. Iznos
rezervacija za neidentificirane gubitke povecao se u promatranom razdoblju za
265,2%, pa su na kraju 2004. godine te rezervacije iznosile 23,3 mil. kuna.

Stambene Stedionice iskazale su na kraju 2004. godine dobit prije oporezivanja u
ukupnom iznosu od 13,8 mil. kuna. Od Cetiri stambene Stedionice tri su iskazale
dobit u ukupnom iznosu od 19,1 mil. kuna, a jedna gubitak u iznosu od 5,4 mil.
kuna.

Neto kamatni prihod stambenih Stedionica bio je na kraju 2004. godine za 0,8%
manji nego na kraju prethodne godine, $to je posljedica veéeg relativnog rasta ka-
matnih troskova (za 59,6%) od rasta kamatnih prihoda (za 35,1%). Medutim,
neto prihod od provizija i naknada te neto ostali nekamatni prihod tijekom 2004.
godine znatno su porasli. Neto prihod od provizija i naknada porastao je zbog po-
rasta ukupnih prihoda od provizija i naknada za 6,5% te istodobnog smanjenja
ukupnih troskova provizija i naknada za 64,5%.

Stambene Stedionice posluju sedmu godinu zaredom i valja ocekivati da Ce u slje-
dedim godinama ostvarivati znacajne prihode od kamata jer ¢e u vecoj mjeri
poceti dodjeljivati kredite na osnovi ugovora o stambenoj Stednji s ve¢im ugovor-
nim svotama, za koje je bilo potrebno Stedjeti najmanje pet godina.
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Tablica 3.16. Racun dobiti i gubitka stambenih Stedionica

2002. 2003. 2004.
Promjena Iznos Promjena Iznos Promjena
Ukupno kamatni prihodi 94,9 73,1 152,0 60,1 205,3 35,0
Ukupno kamatni trokovi 51,7 110,2 90,2 744 1439 59,6
Neto kamatni prihod 432 438 618 43,0 61,3 08
Ukupno prihodi od provizija i naknada 60,9 0,4 84,7 39,0 90,2 6,5
Ukupno troSkovi provizija i naknada 20,7 16,1 215 38 1,6 —64,5
Neto prihod od provizija i naknada 40,2 —6,1 63,2 57,1 82,6 30,6
Ostali nekamatni prihodi 54,0 4193 =31 -105,8 456 -
Ostali nekamatni troSkovi 249 -39.8 29.4 17,8 40,7 38,6
Neto ostali nekamatni prihod 29,0 - =325 2121 49 -
Neto nekamatni prihod 69,3 4844 30,7 55,7 87,5 1849
Opéi administrativni troSkovi i amortizacija 174 36,6 96,7 249 1181 222
Neto prihod od poslovanja prije rezerviranja za gubitke 35,1 - 4,2 -111,8 30,7 -
Troskovi vrijednosnog uskladivanja i rezerviranja
za identificirane gubitke 0,0 —-185,7 0,1 -872,2 0,1 -353
TroSkovi rezerviranja za neidentificirane gubitke 13 4991 48 269,3 16,9 255,0
Ukupno troSkovi rezerviranja za gubitke 1,3 4381 49 2855 17,0 246,8
Dobit/gubitak prije oporezivanja 33,8 - -91 -126,8 13,8 -
Porez na dobit 0,0 0,0 03 0,0 1,5 453,2
Dobit/gubitak tekuce godine 33,8 - -93 -121,6 12,2 -
lzvor: HNB

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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4.1. Medubankovni platni sustavi

Obracun medubankovnih platnih transakcija preko Hrvatskog sustava velikih
placanja i preko Nacionalnoga klirin§kog sustava provodio se u skladu s pravilima
obracuna propisanima za rad u medubankovnim platnim sustavima bez znacajni-
jih odstupanja u odnosu na vremena obracuna propisana terminskim planom iz-
vrsenja placanja. Tijekom 2004. nije bilo pojava koje bi na bilo koji nacin utjecale
na stabilnost i sigurnost rada medubankovnih sustava kao temeljne infrastrukture
platnog prometa u zemlji.

Prema podacima o medubankovnom platnom prometu u 2004. godini broj i vri-
jednost platnih transakcija provedenih preko obaju medubankovnih sustava
porasli su u odnosu na 2003. godinu.

Preko HSVP-a namireno je tijekom 2004. u prosjeku oko 9.500 platnih transak-
cija mjesecno, a prosjecna vrijednost platne transakcije iznosila je 11.946.034
kune. U usporedbi sa 2003. broj transakcija namirenih preko HSVP-a povecao se
priblizno za 6%, dok se za vrijednost transakcija biljeZi povecanje u iznosu od ¢ak
32%.

Promatrano prema vrsti platnih poruka najveci dio platnih transakcija razmijenje-

nih preko HSVP-a u 2004. godini (64% od ukupnog broja platnih poruka) odno-
sio se na platne transakcije za medubankovna placanja: MT202.

Tablica 4.1. Transakcije u HSVP-u u 2004.

Prosjecan iznos po

Vrijednost transakcija Broj transakcija platnoj transakciji

¢ = (a/b)
Sijecanj 100.971.435.138 8.725 11.572.657
Veljaca 121.949.524.016 8.558 14.249.769
0Zujak 114.852.787.912 10.721 10.712.880
Travan 99.538.944.871 9.170 10.854.847
Svibanj 80.193.519.035 7.790 10.294.418
Lipanj 86.637.048.301 7.609 11.386.128
Srpanj 158.497.923.282 10.890 14.554.447
Kolovoz 121.406.109.797 10.320 11.764.158
Rujan 137.527.419.184 10.399 13.225.062
Listopad 101.581.690.184 9.321 10.898.154
Studeni 111.281.245.179 9.432 11.798.266
Prosinac 127.661.045.695 11.086 11.515.519
Ukupno 1.362.098.692.595 114.021 -
Prosjek 113.508.224.383 9.502 11.946.034

lzvor: HNB

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Broj transakcija u HSVP-u u 2004.
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ProsjeCan broj transakcija obrac¢unatih preko NKS-a u 2004. iznosio je oko 9,3
milijuna transakcija mjesecno, a prosjeCna vrijednost jedne platne transakcije
iznosila je 5.859 kuna. Pladanja izvrSena u 2004. preko NKS-a po broju ob-
raCunatih transakcija neznatno su porasla u odnosu na prethodnu godinu, dok je
povedanje vrijednosti transakcija u istom razdoblju iznosilo 11%.

Najveci broj platnih transakcija u NKS-u (75%) obracunavao se u II. i II1. ob-
racunskom ciklusu, dok je ukupno najveca vrijednost transakcija (iznos veci od
48%) obrac¢unata u III. ciklusu.

Tablica 4.2. Pregled izvrSenih transakcija u HSVP-u

HSVP ‘ 2003. ‘ 2004.
Vrijednost transakcija 1.033.497.615.081 1.362.098.692.595
Broj transakcija 107.165 114.021
Prosje¢na vrijednost transakcije 9.643.985 11.946.034

lzvor: HNB

Tablica 4.3. Kretanje broja platnih poruka u HSVP-u u 2004., prema vrstama

MT103 MT202 Direktni transfer Ukupno
Mjesec
1 2 3 4=(1+2+3)

Sijecanj 1.436 5.613 1.676 8.725
Veljata 1.448 5.456 1.654 8.558
0zujak 1.744 7.075 1.902 10.721
Travanj 1.475 5.975 1.720 9.170
Svibanj 1.349 4.724 1.717 7.790
Lipanj 1.412 4.632 1.565 7.609
Srpan; 2.008 7.111 1.771 10.890
Kolovoz 1.605 7.023 1.692 10.320
Rujan 1.902 6.733 1.764 10.399
Listopad 1.678 6.087 1.556 9.321
Studeni 2.017 5.769 1.646 9.432
Prosinac 2.512 6.752 1.822 11.086
Ukupno 20.586 72.950 20.485 114.021
Prosjek 1.716 6.079 1.707 9.502
Struktura (%) 18 64 18 100

lzvor: HNB  Objasnjenje: ~ MT103 — platne poruke za placanja po racunima komitenata
MT202 — platne poruke za medubankovna placanja
Direktni transfer — prijenos sredstava direktnim tere¢enjem racuna od strane HNB-a
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lzvor: HNB lzvor: Fina

Tablica 4.4. Transakcije u NKS-u u 2004.

Prosjecan iznos po

Mjesec Vrijednost transakcija Broj transakcija platnoj transakciji

Sijecan; 45.122.683.871 8.085.812 5.580
Veljaca 46.233.484.964 8.076.344 5.725
0Zujak 52.572.430.210 9.521.741 5.521
Travanj 55.274.061.021 9.410.719 5.874
Svibanj 52.375.529.501 9.401.038 5.571
Lipanj 51.687.645.807 9.274.613 5.573
Srpanj 66.119.161.561 9.904.171 6.676
Kolovoz 52.153.055.468 9.298.411 5.609
Rujan 59.216.655.404 9.547.709 6.202
Listopad 52.847.949.189 9.202.860 5.743
Studeni 55.552.683.879 9.543.933 5.821
Prosinac 64.796.480.757 10.352.587 6.259
Ukupno 653.951.821.633 111.619.938 -

Prosjek 54.495.985.136 9.301.662 5.859

lzvor: Fina

Tablica 4.5. Pregled izvrSenih transakcija u NKS-u

‘ 2003. ‘ 2004.
Vrijednost transakcija 591.427.550.489 653.951.821.633
Broj transakcija 110.023.890 111.619.938
Prosjecna vrijednost transakcije 5375 5.859

Izvor: Fina

Tablica 4.6. Ukupna vrijednost i broj transakcija po ciklusima NKS-a u 2004.

Vrijednost transakcija 127.962.084.041 208.258.355.730 317.731.381.862 653.951.821.633
Struktura 20 32 48 100
Broj transakcija 28.169.447 45.963.223 37.487.268 111.619.938
Struktura 25 41 34 100

Izvor: Fina * Napomena: |. obraCunski ciklus — od 18.15 T-1 do 8.30 T0
1. obracunski ciklus — od 8.30 T0 do 12.30 TO
M1l obracunski ciklus — od 12.30 T0 do 18.15 T0

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Broj transakcija u NKS-u u 2004.
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lzvor: Fina

Udio transakcija prema broju
po ciklusima NKS-a u 2004.

lzvor: Fina

Udio transakcija prema vrijednosti
po ciklusima NKS-a u 2004.

I. ciklus
20%

IIl. ciklus
48%

lzvor: Fina

Tijekom 2004. godine izvr§ena je migracija razmjene
platnih poruka u sklopu HSVP-a na tehnologiju
SWIFTNet, koja podrazumijeva novi komunikacijski
protokol za povezivanje sa SWIFT mrezom. Migraci-
jom su obuhvaéeni svi sudionici HSVP-a: banke i
HNB.

Tehnologija SWIFTNet omogucuje interaktivnu raz-
mjenu poruka i datoteka, kao i pretrazivanje informa-
cija u potpuno sigurnom okruzenju. Nova generacija
SWIFT-a ukljucuje i SWIFTNet FIN infrastrukturu
za razmjenu poruka, koja se temelji na IP protokolu i
koja nadopunjuje tradicionalni FIN, koji se zasnivao
na protokolu X.25.

HNB od pocetka svibnja 2004. godine naplacuje bankama sudionicama sustava
naknadu za koriStenje usluga HSVP-a. Institut sustava naplate ustrojen je na
nacelu pokrica troskova vezanih uz odrZavanje i razvoj sustava, a HNB je preuzeo
uobicajenu praksu drugih sredi$njih banaka definiranu europskim smjernicama
koje ureduju metodu formiranja cijena navedenih usluga.
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4.2. Medubankovna/meduinstitucionalna
suradnja u podrucju platnog prometa

Nacionalni odbor za platni promet, koji ¢ine predstavnici MF-a, HNB-a, Hrvat-
ske udruge banaka i Sektora za banke i druge financijske institucije pri Hrvatskoj
gospodarskoj komori, u 2004. godini odrzao je Cetiri sjednice, na kojima se
raspravljalo o aktualnim pitanjima iz podrucja platnog prometa u zemlji. Odbor
je, u skladu sa svojim ovlastima o tematskim pitanjima donio zakljucke i preporu-
ke za postupanja u platnom prometu.

Izmedu ostalog Odbor je prihvatio prijedlog za prikupljanje statisti¢kih podataka
o platnom prometu, koji ¢e se prikupljati od banaka i karti¢nih kuca u zemlji, ka-
ko bi se zadovoljili medunarodni standardi i omogucilo pracenje razvoja platnog
prometa u propisanim razdobljima. Prva izvjesca s podacima o platnom prometu
dostavit ¢e HNB-u u srpnju 2005. godine.

Dopunom Odluke o izvr§enju naloga za placanje iz sredstava na ra¢unima platite-
lja koji se vode u razli¢itim bankama utvrden je jedinstveni nacin postupanja s
mjenicom u platnom prometu.

Donesen je zakljucak da se postojeci Jedinstveni registar racuna poslovnih subje-
kata, zbog potrebe svih sudionika platnog prometa u zemlji, prosiri za uplatne
racune Republike Hrvatske koje vodi HNB (vrsta ra¢una “17"), a koji su propisa-
ni Naredbom o nacinu uplacivanja prihoda prorac¢una, obveznih doprinosa te pri-
hoda za financiranje drugih javnih potreba.

Clanovi Odbora donijeli su misljenje vezano uz prijedlog izmjena i dopuna
Ovr$nog zakona, u dijelu koji se odnosi na poslove platnog prometa, te je ono
dostavljeno Ministarstvu financija odnosno predlaga¢ima Zakona o izmjenama i
dopunama Ovrsnog zakona.

Odbor je u svome radu prihvatio zakljucke o dinamici i na¢inu uvodenja meduna-

rodnog broja bankovnog ra¢una (IBAN) u bankovni sustav zemlje pa je HNB i
propisao jedinstvenu strukturu hrvatskog IBAN-a.

Savjet vije¢a sudionika NKS-a, koji ¢ine predstavnici banaka, Financijske agenci-
jei HNB-a, i koji je ustrojen tijekom 2004., odrzao je tri tematske sjednice, na ko-
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jima se raspravljalo o moguénostima unapredenja tehnicko-tehnoloskog razvoja i
funkcionalnosti NKS-a te o propisima kojima se ureduje rad NKS-a.

Na tematskim sjednicama razmatran je i plan aktivnosti NKS-a za 2005., do-
neseni su zakljuCei vezani uz novi nacin odredivanja tarifa za usluge, izraden je
prijedlog revidirane TehniCko-tehnoloske upute za obra¢un putem NKS-a, raz-
matrane su teme o uporabi statistickih podataka o izvrSenim placanjima u
NKS-u. U sklopu sjednica odrzane su prezentacije o razvoju platnih sustava u eu-
ropskom okruZenju.

4.3. Anketno istrazivanje “Ocjena
funkcioniranja platnog prometa u zemlji”

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Znacajne promjene u platnom sustavu zemlje u posljednjih nekoliko godina i
uvodenje novih tehnicko-tehnoloskih infrastruktura za vodenje ra¢una poslovnih
subjekata u bankama nametnuli su potrebu za sveobuhvatnom analizom aktiv-
nosti koje su provedene u sklopu platnog prometa, kao i potrebu za ocjenjivanjem
dana$njeg nacina rada i funkcioniranja platnog sustava u cjelini.

Radi provedbe takve analize na razini cijele zemlje, a kojoj je osnovni predmet bilo
funkcioniranje platnog prometa, HNB je angazirao nezavisnu agenciju za is-
trazivanje trziSta i javnog mnijenja koja u svom radu primjenjuje prihvacene eu-
ropske standarde kvalitete s podrucja istraZivanja trZista.

Istrazivanje je provedeno tijekom svibnja i lipnja 2004. na podrucju cijele drzave,
pri ¢emu su obuhvacene dvije ciljane anketne skupine: banke kao nositelji platnog
prometa u zemlji i poslovni subjekti (poduzeca i obrtnici) kao krajnji korisnici us-
luga platnog prometa. Anketno istrazivanje ukljucivalo je sve banke u Republici
Hrvatskoj koje imaju odobrenje za rad, te poslovne subjekte s relevantnim uzor-
kom (505 poduzecai 111 obrtnika na prostoru Republike Hrvatske), pri ¢emu se
vodilo rac¢una o ravnomjernoj teritorijalnoj rasirenosti, o veli¢ini poduzeca prema
broju zaposlenih te o vrsti djelatnosti.

Prema ocjeni banaka novi je sustav platnog prometa funkcionalniji te ima bolju
infrastrukturu u odnosu na “stari sustav platnog prometa”, slijedom ¢ega je ¢ak
95% predstavnika banaka odgovorilo da je uglavnom ili u potpunosti zadovoljno
rezultatima reforme platnog prometa. Predstavnici banaka uglavnom su pozitiv-
no ocijenili rad obaju medubankovnih sustava (HSVP-a i NKS-a), pri ¢emu su,
ukupno gledano, izrazito dobre ocjene dodijeljene HSVP-u. Sto se ti¢e funkcije,
tehnologije i propisanog nacina rada, veina ispitanika smatra da je funkcija
HSVP-a jako dobra, dok ¢ak 30% banaka daje najvise ocjene.

Rezultati istraZivanja upuéuju na izniman rast i razvoj usluga koje banke nude

svojim klijentima. To se prije svega odnosi na podatke koji pokazuju da priblizno
75% banaka danas svojim klijentima omogucuje provodenje placanja putem

internetskog bankarstva.




Isto tako, mogucnost zadavanja placanja putem internetskog bankarstva uvelike
smanjuje cijenu platnog prometa u cjelini jer je nalog za placanje podnesen na iz-
vrsenje e-platnim prometom visestruko jeftiniji od “klasi¢nog” nacina podnosenja
naloga banci na papirnatom obrascu.

Vedina banaka (priblizno 60%) ima svoje bankomate pomocu kojih klijenti mogu
podizati gotov novac pa su banke razvojem takve vrste usluznih servisa “reducira-
le” posjecenost svojih Salterskih prostora. Pri tome se klijenti veéine banaka mogu
koristiti i bankomatima drugih banaka. Nadalje, priblizno 50% banaka ima insta-
lirane svoje POS uredaje.

Prema rezultatima istraZivanja veéina je poslovnih subjekata glede pripremljenos-
ti banaka za reformu platnog prometa izjavila da je zadovoljna bankom u kojoj su
otvorili ra¢un za redovno poslovanje. Svoje zadovoljstvo istiu prije svega prihvat-
ljivom organizacijom poslovanja kao i dobrom tehnic¢ko-tehnoloskom opremlje-
no$c¢u banke. Tako je velika vecina ispitanika (vise od 80%) izjavila da je u odnosu
na stari sustav platnog prometa nakon reforme povecan broj platnoprometnih us-
luga. Rezultati ankete pokazali su da je veina velikih poduzeca upoznata sa za-
konskim propisima iz podruéja platnog prometa, dok je oko 30% ispitanika iz
manjih poduzeéa i obrta izjavilo da nije upoznato sa zakonskom regulativom.
Prema odgovorima na upit o poznavanju i uporabi internetskog bankarstva sva-
kako se moze zakljuciti da je ovakav nacin placanja naloga medu komitentima ba-
naka iznimno dobro prihvacen te da je u stalnom porastu. Tako je vise od 90%
ispitanika navelo da njihova banka nudi internetsko bankarstvo (ili neki drugi ob-
lik elektronickog bankarstva), a koristenje takve usluge prihvatilo je oko 70% veli-
kih i srednjih poduzeca. Svi korisnici te vrste bankarskih usluga navode da im je
to osjetno olaksalo poslovanje, a polovina njih navela je da im je internetsko ban-
karstvo i smanjilo troskove. U ovom segmentu najslabije rezultate takoder su ima-
li obrtnici, od kojih je samo trecina navela da se koristi uslugama internetskog
bankarstva. Platnim karticama kao sredstvom placanja koristi se vise od 60% po-
duzeca s time da kartice rabe podjednako sva poduzeca bez obzira na veli¢inu.
Bankomatima se sluZi tek treéina anketiranih poduzeca, veéina njih samo za is-
platu, dok ih manji broj rabi za uplatu i za isplatu. Rezultati pokazuju da se obrtni-
ci tom uslugom koriste viSe od poduzeca, tj. viSe od 40% obrtnika sluzi se
bankomatima, a prema regijama, znatno vise u Zagrebu i okolici nego na ostalim
podrudjima zemlje, $to je i razumljivo s obzirom na to da je u toj regiji najveca
koncentracija banaka.

U cjelini gledano ispitanici (poslovni subjekti) vrlo su zadovoljni uslugama plat-
nog prometa koje pruza njihova banka. Naime, vise od 90% poduzeca i 85% obr-
tnika izjavljuje da je uglavnom ili u potpunosti zadovoljno uslugama platnog
prometa.

Rezultati anketnog istrazivanja u konacnici su potvrdili visoku razinu uspje$nosti
reforme platnog prometa u zemlji. Analizom odgovora utvrdeno je da je velika
vecina ispitanika zadovoljnija novim sustavom platnog prometa negoli prethod-
nim. S tim u vezi istaknuto je da novi platni promet potice razvoj konkurencije u
bankovnom sustavu, $to je dovelo do poboljSanja kvalitete u poslovnim odnosima
klijenta i banke, kao i do razvoja novih usluga platnog prometa te smanjenja
troskova. Evidentan je visok rast razvoja elektronickih nacina provodenja platnih
transakcija zbog Cega se i smanjuju troskovi platnog prometa u cjelini.

[ Platni promet
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Naposljetku, rezultati ankete iznimno su vazni i zato $to su stru¢nim sluzbama
HNB-a, kao i bankama u zemlji, pokazali da su u nekim podruéjima platnog pro-
meta moguca konkretna poboljsanja.

4.4. Jedinstveni registar raCuna poslovnih
subjekata (JRR)

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Prema JRR-u na dan 31. prosinca 2004. u zemlji je bilo ukupno 257.316 poslov-
nih subjekata — od toga 130.108 pravnih osoba (50,56%), 116.334 (45,21%)
fizicke osobe koje obavljaju registriranu djelatnost (obrtnici), a slobodnih zani-
manja bilo je 10.874 (4,23%).

Istodobno su poslovni subjekti u bankama imali otvoreno ukupno 313.986
racuna za redovno poslovanje, a prosjecan broj racuna u banci po svakom poslov-
nom subjektu iznosio je 1,22.

Na kraju 2004. godine od ukupno 257.316 poslovnih subjekata likvidna su bila
204.432 (79,45%), dok su 52.884 poslovna subjekta (20,55%) bila s evidentira-
nim nenamirenim obvezama (blokadom) na ra¢unima u bankama.

Od ukupnog broja racuna otvorenih za redovno poslovanje 252.642 ra¢una pos-
lovnih subjekata (80,46%) bila su likvidna, a 61.344 racuna (19,54%) bila su u
blokadi (evidentirane nenamirene obveze).

Tablica 4.7. Poslovni subjekti

Broj Udio Broj
1. Pravne osobe 124.923 50,89 130.108 50,56
2. FiziCke osobe (obrtnici) 110.253 4491 116.334 4521
3. Slobodna zanimanja 10.308 420 10.874 423
Ukupno 245.484 100,00 251.316 100,00
lzvor: Fina

Tablica 4.8. Poslovni subjekti prema likvidnosti

2003. 2004.
Broj Udio Broj Udio
1. Likvidni poslovni subjekti 197.597 80,49 204.432 79,45
2. Nelikvidni (blokirani) poslovni subjekti 47.887 19,51 52.884 20,55
Ukupno 245.484 100,00 251.316 100,00

lzvor: Fina
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Tablica 4.9. Racuni za redovno poslovanje

1. Likvidni racuni 243.574 82,06 252.642 80,46

2. Nelikvidni (blokirani) rauni 53.255 17,94 61.344 19,54

Ukupno 296.829 100,00 313.986 100,00
lzvor: Fina

Racuni za redovno poslovanje
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150.000

100.000
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0 ol
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0 2003. I 2004,

lzvor: Fina

Tablica 4.10. Prosjecan broj otvorenih raCuna za redovno poslovanje po poslovnom subjektu

| 2003. | 2004.

Prosjecan broj racuna po poslovnom subjektu 1,21 1,22

Izvor: Fina
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5.1. Poslovanje trezora HNB-a

Na dan 31. prosinca 2004. stanje gotovog novca u optjecaju iznosilo je 10,95
mlrd. kuna i bilo je za 3,6% vise nego na kraju 2003. godine. Ostvareni rast goto-
vog novca od 3,6% u 2004. bio je za 5,6 postotna boda sporiji nego u 2003. godi-
ni kad je stopa rasta iznosila 9,2%.

U optjecaju je, tj. izvan trezora Hrvatske narodne banke i izvan gotovinskih cen-
tara, na dan 31. prosinca 2004. bilo 100,4 mil. komada nov¢anica u vrijednosti od
10,4 mlrd. kuna.

Gotov novac u optjecaju
U usporedbi sa stanjem na kraju 2003. godine, u 2004. m na kraju razdoblja
je koli¢ina nov¢anica izvan trezora povecana za 6,0%,
dok je ukupna vrijednost svih nov¢anica izvan trezora 12000
HNB-a i gotovinskih centara povecana za 3,3%. st A

Ukupna koli¢ina novCanica u optjecaju povecana je u 11000

2004. godini u usporedbi sa 2003. za 5,7 mil. kom., od /
Cega se 1,8 mil. kom. ili 31,6% odnosi na apoen od 10 10500 \
kuna. Realni porast broja svih novCanica u apoenima 10000
od 200, 100, 50 i 20 kuna u optjecaju (razlika izmedu

ukupnog porasta koli¢ine nov¢anica tih apoena u op- 9500 |
tiecaju — izdanja 2001. i 2002. — i povucenih koli¢ina
dotrajalih novcanica istih apoena — izdanja 1993.) iz-
nosi 3,7 mil. kom. ili 64,9%. Kod apoena od 10001 500
kuna ukupno povecanje iznosi 0,2 mil. kom. ili 3,5%. - —_—

Ukupna koli¢ina nov¢anica od 5 kuna u optjecaju sma- o NG

Promjena broja komada novéanica Struktura ukupne koliine nov€anica u
u optjecaju u 2004. optjecaju prema apoenima

u usporedbi sa 2003. na kraju 2004.

u mil. HRK

S

\
AN
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Napomena: Redni brojevi u zagradama uz apoene oznatavaju seriju izdanja. Izvor: HNB Izvor: HNB
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Promjena broja komada kovanog . . . .
novea u optiecaju u 2004, njena je za 0,3 mil. kom. jer se za podmirivanje potreba

susporedbisa 2003, Za tim apoenom koristi prije svega kovani novac istog

% apoena.
20 - U optjecaju su u 2004. godini koli¢inski bile najvise
zastupljene novéanice u apoenima od 200 kuna (udio
T RS N od 23%) i od 100 kuna (udio od 21%), cija je ukupna
£ vrijednost iznosila 6,6 mlrd. kuna ili 64% ukupne vrije-
S 10 EEn . dnosti novéanica u optjecaju te godine. Navedenim
dvama apoenima banke se najvise koriste pri isplati pu-
5 _ S tem bankomata $to je i rezultiralo visokom zastuplje-
D H ’7 noscu tih apoena u strukturi novCanica u optjecaju.
0

Koli¢ina kovanog novca izvan trezora na dan 31. pro-
sinca 2004. iznosila je 1,047 mird. komada, a njihova
ukupna vrijednost 0,539 mird. kuna.

51p
2lp
1lp

25kn
501p
201p
101p

apoeni kuna i lipa

lzvor: HNB

m Struktura ukupne kolicine kovanog U odnosu na stanje na kraju 2003. godine, koli¢ina ko-

novca u optjecaju prema apoenima  vanog novca izvan trezora bila je na kraju 2004. veéa za
na kraju 2004. .. .. o . 4
9,1%, a njihova ukupna vrijednost bila je veca za 8,9%.

. 25kn )
P 0% n
9% 3% 2k

Koli¢ina kovanog novca u optjecaju tijekom 2004. go-
dine ukupno je povecana za 87 mil. kom. Najveéi udio
u tom povecanju imao je apoen od 10 lipa (23,2%), ko-
jega je u 2004. godini u optjecaju bilo 20,2 mil. kom.

51p vise nego u 2003.

15% 501p

M Medu kovanicama, koli¢inski je u 2004. godini u optje-
caju bio najvise zastupljen apoen od 10 lipa (262 mil.
kom., §to ¢ini 25% ukupne koli¢ine kovanog novca u
optjecaju), dok je vrijednosno u optjecaju najvise bio
o 16% zastupljen apoen od 5 kuna (u iznosu od 170,6 mil. ku-
25% na, §to ¢ini 31,6% ukupne vrijednosti kovanog novca u

lzvor: HNB Optjecaju) .

5.2. Opskrba gotovim novcem

U podmirivanju potreba banaka za gotovim novcem na osnovi njihovih narudzbi
izdano je tijekom 2004. godine iz trezora Hrvatske narodne banke u gotovinske
centre ukupno 5,2 mlrd. kuna u nov€anicama (47,2 mil. kom.) i 0,029 mlrd. ku-
na kovanog novca (79,1 mil. kom.). Ukupna vrijednost izdanih nov¢anica bila je
za 19,8% veca u odnosu na 2003. godinu, dok je ukupna vrijednost izdanoga ko-
vanog novca smanjena za 45,2%, a broj komada kovanog novca za 7%.

Znatan dio zahtjeva gotovinskih centara za kovanim novcem podmiren je prijeno-
som viska kovanog novca iz jednoga gotovinskog centra u drugi, a na taj je nacin
tijekom 2004. prenijeto 22,8 mil. kom. kovanog novca u iznosu od 0,047 mlrd.
kuna.

] 4 4 GODISNJE IZVJESCE 2004. -
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Kovani novac izdan gotovinskim

Nov€anice izdane gotovinskim
centrima u 2004.
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lzvor: HNB lzvor: HNB

5.3. Povlacenje i obrada dotrajalih novcanica

Tijekom 2004. godine Direkcija trezora preuzela je iz gotovinskih centara ukup-
no 48,7 mil. kom. nov¢anica u ukupnoj vrijednosti od 5,6 mlrd. kuna. Na sustavu
za obradu novc¢anica ukupno je obradeno 37,5 mil. kom. novcanica, od Cega je
85,3% ili 32,0 mil. kom. (u vrijednosti od 3,8 mlrd. kuna) automatski izrezano, s
obzirom da novéanice svojom kakvoéom nisu zadovoljile utvrdene kriterije za
daljnje podmirivanje optjecaja.

Prema iskazanim podacima indeks obnove optjecaja tijekom 2004. iznosio je 32
(unistene novCanice/optjecaj x 100), s obzirom da je koli¢ina novCanica u optje-
caju na dan 31. prosinca 2004. iznosila 100,4 mil. kom., a uniSteno je 32,0 mil.

kom.

Obradene i izrezane novcanice Odnos povucenih nov€anica i novanica
u optjecaju u 2004.

14 25

umil. kom.
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=
w
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.
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|
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B2 Obradeno 2003 B Obradeno 2004 O Stanje novéanica u optjecaju I Novganice povutene iz optjecaja

Wl Izrezano 2003. W zrezano 2004.
lzvor: HNB

lzvor: HNB
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5.4. VjestaCenje novc€anica

U 2004. godini postupkom vjestadenja sumnjivih primjeraka nov¢anica registri-
ran je 2.301 komad krivotvorenih novCanica u ukupnoj vrijednosti od 749.450
kuna. U odnosu na 2003. godinu broj registriranih krivotvorina smanjen je za
30,6%. Najvise su krivotvorene nov¢anice u apoenu od 200 kuna, tako da na nje-
ga otpada 650 komada krivotvorenih novéanica ili 28,2%. Tijekom 2004. nastav-
lieno je dodatno upoznavanje javnosti i korisnika novCanica (posebno
maloprodajne mreze) sa zastitnim obiljezjima nov¢anica kako bi se sprijecilo ras-
pacavanje krivotvorenih novCanica. Na osnovi navedenih pokazatelja moze se
ustvrditi da je tijekom 2004. na 1 milijun komada nov¢anica u optjecaju registri-
rano 23 komada krivotvorenih nov¢anica. Analiza izrade primljenih krivotvorina
pokazala je da su krivotvorine ve¢inom izradene uz pomo¢ racunala, uz ispis na
pisacu u boji, a da su se krivotvoritelji samo u jednom slucaju, kod apoena od
1000 kuna, za izradu krivotvorine posluzili tiskarskom tehnologijom.

Tablica 5.1. Registrirane krivotvorine nov¢anica kuna u 2004.

Apoeni 1000 500 200 100 50 20 10 5
Komadi 271 591 650 305 434 26 22 2 2.301
Udio 11,8 257 28,2 133 189 11 1,0 01 100,0

Izvor: HNB

5.5. lzdavanje prigodnoga kovanog novca

Tijekom 2004. godine HNB je izdao numizmatic¢ki komplet optjecajnoga kova-
nog novca kuna i lipa s godinom izdanja “2004.” u koli¢ini od 2000 kompleta.

5.6. Ustroj gotovinskih centara

U razdoblju od sije¢nja do lipnja 2004. HNB i Fina, u suradnji sa sedam banaka s
najveéim obujmom gotovinskog poslovanja, okoncali su izradu projekta ustroja
gotovinskih centara u Republici Hrvatskoj. Projekt je obuhvatio dvije faze, od ko-
jih se prva odnosila na utvrdivanje postojeceg stanja, dok je drugom fazom defini-
ran koncept mreze gotovinskih centara, koncept proizvoda i usluga, koncept
tijeka radnih procesa, koncept strojeva, koncept pohrane i internog transporta, IT
koncept, koncept osoblja, koli¢inski model te troskovni i poslovni model gotovin-
skih centara.

Rezultati projekta prihvaceni su od strane sudionika u izradi projekta, a u drugoj
polovici 2004. zapocele su analize i usuglasavanje glede nacina primjene rezultata
projekta i formiranja mreZe gotovinskih centara podrzane od HNB-a, Fine i ba-
naka. Ovaj proces bit e nastavljen i tijekom 2005. godine.
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6.1. Javnost rada

Hrvatska narodna banka otvorenost i transparentnost djelovanja smatra klju¢nim
pretpostavkama svoje vjerodostojnosti i javne odgovornosti. Stoga je i 2004. go-
dine ulozila znatne napore da bi domacu i medunarodnu javnost §to bolje upoz-
nala sa svojim aktivnostima i razlozima za poduzimanje odredenih mjera novcane
politike.

U tu svrhu HNB objavljuje vise redovitih i povremenih publikacija i analiza, na hr-
vatskom i na engleskom jeziku: od mjese¢nih biltena i godisnjih izvjesca, preko
tromjese¢nih biltena o gospodarskim i novéanim kretanjima te o stanju u bankar-
stvu, pa do istraZivanja i tematskih analiza svojih stru¢njaka, kao i redovitih statis-
tickih izvjesca uskladenih s medunarodnim standardima.

S istovjetnim ciljem, odmah nakon donosenja odluka Savjeta HNB-a, kao naj-
viseg tijela srediSnje novéarske vlasti, daju se priopéenja za javnost, koja se objav-
ljuju u javnim medijima, kao i na vlastitoj internetskoj stranici (na hrvatskom i na
engleskom jeziku). Javnost se takoder promptno obavjestava o svim intervencija-
ma sredi$nje banke na deviznom trzistu.

Kad su u pitanju osobito vazne odluke ili uvodenje novih instrumenata monetarne
politike, po potrebi se organiziraju i konferencije ili brifinzi za novinare koji prate
financije i bankarski sektor, kako bi mogli §to razumljivije prenijeti zainteresira-
noj javnosti polazista i okolnosti o kojima ovise mjere sredi$nje novcéarske vlasti.

Uz to, organizirano je i vise pojedinacnih razgovora duznosnika i drugih stru¢nja-
ka HNB-a s predstavnicima javnih medija, ne samo za potrebe izravnog izvjesta-
vanja i pripreme intervjua ve¢ i s namjerom podizanja opce financijske pismenosti
i dubljeg razumijevanja sveukupnih zbivanja u ovom podrucju, u nas i u svijetu.
Tome bi, uz ostalo, trebali pridonijeti i nastupi vodedih ljudi sredi$nje banke na
brojnim domacim i medunarodnim stru¢nim skupovima, a tako i predavanja za
organizirane grupe studenata, srednjoskolaca i drugih zainteresiranih skupina
koje povremeno dolaze u posjet HNB-u.

Sredi$nja banka svakodnevno prima mnogo upita pismima, telefaksom, telefon-
ski ili e-postom, ne samo domacih i inozemnih novinara ve¢ i gradana, poduzeda,
banaka, razli¢itih drzavnih i javnih institucija, koji se odnose na djelokrug sre-
disnje banke (ili bar njihovi posiljatelji tako misle). Na svaki takav upit nastoji se
odgovoriti, $to prije, bilo dostavom zatrazenih podataka ili objasnjenja bilo
upucivanjem potpisnika upita na one adrese koje bi vjerojatno mogle udovoljiti
njihovu traZenju, ako je pitanje izvan nadleznosti HNB-a.

[ Javnost rada

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

]

149







Medunarodni
odnosi 7 -






7.1. Medunarodna suradnja

Za Europsku uniju 2004. je bila godina najveeg proSirenja od njezina nastanka.
Na prvi dan svibnja 2004. u EU je uslo osam zemalja iz srednje i isto¢ne Europe i
dvije otoéne drzave, Cipar i Malta, te je tim dogadajem zakljuceno dugo razdoblje
politi¢kih i gospodarskih podjela. Time je EU dobila 74 mil. novih Zitelja i dodat-
nu dinami¢nu gospodarsku snagu, mjerenu veli¢inom BDP-a, od 475 mlrd.
EUR. U politickom smislu veliko prosirenje znaci snazniji i demokratski stabilniji
kontinent, a u ekonomskom smislu jedinstveno trziste s vise od 450 mil. gradana i
ukupnim BDP-om od 10.210 mlrd. EUR. Prema tim kvantitativnim pokazatelji-
ma EU danas zauzima prvo mjesto u svijetu po ekonomskoj snazi.

Za proces pristupanja Republike Hrvatske Europskoj uniji 2004. godina takoder
je bila vrlo vazna. Nakon §to je u veljaci 2003. godine RH predala Zahtjev za ¢lan-
stvo u EU, te nakon $to je u listopadu iste godine predala odgovore na Upitnik
Europske komisije, Republika Hrvatska je 20. travnja 2004. dobila od Europske
komisije pozitivno Misljenje (Avis) o svojem Zahtjevu za ¢lanstvo u Uniji. Vijece
Europske unije na samitu u Bruxellesu 18. lipnja prihvatilo je Misljenje Komisije i
dodijelilo Hrvatskoj status kandidata za ¢lanstvo. U skladu sa standardnom pro-
cedurom, Vijeée Europske unije je potom, 13. rujna prihvatilo Europsko partner-
stvo, kojim se utvrduju kratkoroc¢ni i srednjoro¢ni prioriteti u procesu pristupanja
EU, a 6. listopada donesena je i pretpristupna strategija kojom se, izmedu osta-
loga, utvrduje iznos financijskih sredstava koja se Hrvatskoj mogu odobriti u
2005. i 2006. godini iz pretpristupnih fondova Phare (ukupno 160 mil. EUR),
ISPA (ukupno 60 mil. EUR) i SAPARD (25 mil. EUR). Naposljetku, 17. prosin-
ca VijeCe Europske unije odredilo je 17. ozujka 2005. kao datum pocetka prego-
vora o pristupanju Republike Hrvatske Uniji, pod uvjetom da do tada Hrvatska
potvrdi punu suradnju s Medunarodnim kaznenim sudom za biv§u Jugoslaviju.

Radi $to lakSeg i brzeg ukljucenja u Ekonomsku i monetarnu uniju, Hrvatska na-
rodna banka je u okviru svojih nadleznosti i u 2004. godini nastavila provoditi
monetarnu politiku kojoj je glavni cilj ostvarivanje niske inflacije. Mjerena go-
disnjom stopom promjene potrosackih cijena, inflacija je u 2004. godini iznosila
2,7%. HNB je ujedno nastavio voditi politiku stabilnog tecaja. Takva orijentacija
monetarne politike u skladu je s kriterijima konvergencije (tzv. kriterijima iz
Maastrichta). Nadalje, HNB je nastavio s uskladivanjem zakonodavstva iz svoje
nadleznosti s pravnom steCevinom Europske unije (acquis communautaire). Va-
lja spomenuti da je ve¢ sada veéina zakona i propisa iz nadleznosti sredi$nje banke
uglavnom uskladena s propisima EU.

U institucionalnom pogledu, pocetkom 2004. godine, u okviru organizacijskih
promjena izvr$enih u Hrvatskoj narodnoj banci, osnovan je Sektor za meduna-
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rodnu suradnju, u sklopu kojeg je osnovana i Direkcija za europsku suradnju.
Primarni zadatak ove direkcije je suradnja s institucijama Europske unije i
pracenje njihovih aktivnosti. To se prije svega odnosi na Europsku sredi$nju ban-
ku te na adekvatne organizacijske dijelove Europske komisije. Direkcija takoder
suraduje s hrvatskim institucijama nadleznim za proces pristupanja Europskoj
uniji. Nadalje, Direkcija se bavi pracenjem ostvarivanja kriterija konvergencije,
pracenjem politike EU prema novim drzavama ¢lanicama i drzavama kandidati-
ma za Clanstvo, koordiniranjem aktivnosti na harmonizaciji zakonodavstva u nad-
leznosti HNB-a s pravnom stecevinom EU te ostalim aktivnostima vezanim za
proces pristupanja Hrvatske Europskoj uniji.

U 2004. godini takoder je zavrsen viSegodisnji proces ratifikacije Sporazuma o
stabilizaciji i pridruzivanju, koji je joS u listopadu 2001. godine potpisan u
Luxembourgu. Nakon §to je prosiren i na deset novih zemalja ¢lanica, Sporazum
je stupio na snagu 1. veljace 2005. Kako bi se na jednom mjestu dao prikaz svih
aktivnosti u provedbi obveza preuzetih Sporazumom, Vlada Republike Hrvatske
ve¢ nekoliko godina donosi Nacionalni program za pridruzivanje Europskoj uniji,
a na sjednici Vlade 9. prosinca 2004. donesen je Nacionalni program za 2005.
godinu. Hrvatska narodna banka sudjeluje u izradi toga dokumenta u dijelu koji
se odnosi na gospodarske kriterije, slobodu pruzanja usluga, slobodu kretanja ka-
pitala, te ekonomsku i monetarnu uniju.

Dobivanjem statusa kandidata za ¢lanstvo u Europskoj uniji Hrvatska se obvezala
da Ce izraditi tzv. Pretpristupni ekonomski program za razdoblje od 2005. do
2007. godine. Svrha izrade ovakvog programa je priprema drzava kandidata za
sudjelovanje u procedurama multilateralnog nadzora i koordinacije ekonomske
politike koje trenutacno postoje u Europskoj uniji, i to kao dio Ekonomske i mo-
netarne unije. Sam cilj Programa jest kreiranje adekvatnoga srednjoro¢nog okvi-
ra ekonomske politike, a koji je komplementaran s postizanjem zacrtanih
makroekonomskih ciljeva, ukljucujudi ciljeve javnih financija i prioritete na pod-
rucju strukturnih reformi. Struénjaci Hrvatske narodne banke takoder su sudje-
lovali u izradi tog dokumenta, i to u dijelu koji se odnosi na tekuca ekonomska
kretanja, makroekonomski program i financijski sektor. Pretpristupni ekonomski
program prihvacen je na sjednici Vlade 30. studenoga 2004.

Na koncu, vezano uz predstojeCe pregovore o Clanstvu Hrvatske u Europskoj
uniji, valja reci kako je predvideno da stru¢njaci Hrvatske narodne banke sudjelu-
ju u radu pregovarackih skupina. Podrucja za koja bi oni bili nadlezni su sloboda
kretanja kapitala, financijske usluge i ekonomska i monetarna unija.

Kvota Republike Hrvatske pri MMF-u je u 2004. ostala nepromijenjena (365, 1
mil. SDR), kao i njezina glasacka prava (0,18% ukupnih glasackih prava). Intere-
si Republike Hrvatske u MMF-u se i nadalje kontinuirano ostvaruju posredstvom
Konstitutivne skupine u ¢ijem se sastavu, uz Republiku Hrvatsku, nalazi jo§ 11
zemalja (Armenija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Cipar, Gruzija, Izrael, Make-
donija, Moldavija, Nizozemska, Rumunjska i Ukrajina), a na ¢elu Skupine je ni-
zozemski predstavnik prof. dr. Jeroen Kremers, koji obnasa duZnost izvr$nog




direktora. Valja spomenuti da glasacka snaga Skupine iznosi 4,85% cjelokupne
glasacke snage u MMF-u, §to je ¢ini sedmom po snazi (od ukupno 24 skupine).

Tijekom 2004. godine ostvareni su brojni kontakti sa struénjacima MMF-a, i
posredstvom PredstavniStva te institucije u Republici Hrvatskoj, i preko visekrat-
nih posjeta izaslanstava MMF-a Hrvatskoj i izaslanstava HNB-a MMF-u. Sredi-
nom godine vodene su redovite konzultacije na osnovi ¢lanka IV. Statuta
MMEF-a, a istodobno su se odvijali i pregovori o novom stand-by aranzmanu. Od-
bor izvr$nih direktora MMF-a odobrio je novi stand-by aranzman u iznosu od 97
mil. SDR (142,32 mil. USD) u kolovozu 2004. godine. Predvideno trajanje
aranzmana je 20 mjeseci, a dogovoren je kao mjera opreza (sredstva se ne namje-
ravaju povuéi) s obzirom na dobru financijsku poziciju Republike Hrvatske.

Hrvatske vlasti na taj aranzman gledaju kao na koristan okvir za vodenje svoje
makroekonomske politike za razdoblje do 2006. godine. U tom smislu, aranzman
bi trebao pomodi pri rjeSavanju glavnih makroekonomskih problema, napose pri-
donijeti stabilizaciji inozemnog duga, ¢iji je vrlo dinamican rast u posljednjih ne-
koliko godina ocijenjen kao faktor koji utjece na vanjsku ranjivost hrvatskoga
gospodarstva. Istaknuvsi stabilizaciju inozemnog duga kao najvazniji dio progra-
ma, MMF je dodijelio fiskalnoj politici osnovnu ulogu u postizanju toga cilja. Fis-
kalna konsolidacija, te uspostava fiskalne discipline opcenito, nalazi se stoga u
srZi aranZzmana, te su u skladu s time utvrdeni i kriteriji za pracenje uspje$nosti

provodenja aranZmana.

Glede ostalih oblika suradnje s MMF-om, valja spomenuti kako je redovito sudje-
lovanje hrvatskih predstavnika u radu upravljackih tijela MMF-a (Konstitutivne
skupine, Medunarodnoga monetarnog i financijskog odbora te Odbora guverne-
ra) nastavljeno u 2004. godini. Predstavnici Hrvatske narodne banke sudjelovali
su u radu Proljetnog sastanka i Godisnje skupstine Odbora guvernera Meduna-
rodnoga monetarnog fonda u Washingtonu, tijekom kojih je odrzan veci broj sus-
reta s predstavnicima medunarodnih financijskih institucija, poslovnih banaka i
investicijskih kuca. K tome, u kontekstu novozaklju¢enog aranZzmana, MMF je u
jesen 2004. ponovno pristupio ocjeni sustava zastite HNB-a. Naime, ocjena sus-
tava zastite srediSnjih banaka standardni je mehanizam koji MMF provodi od
2000. godine nad sredi$njim bankama zemalja koje imaju sklopljene aranzmane s
MMF-om, a s ciljem identificiranja potencijalnih slabosti u sustavima sredi$njih
banaka vezanih za kontrolu, ra¢unovodstvo, izvjes¢ivanje, internu i vanjsku revi-
ziju te pravne aspekte. To je izvjes€e zavrSeno poCetkom 2005., uz vrlo povoljne
nalaze po HNB, te je prihvaceno od rukovodstva MMF-a. Konac¢no, glede teh-
ni¢ke pomodi, pocetkom 2004. godine u HNB-u je boravila MMF-ova misija teh-
nicke pomodi u vezi s priprema za uvodenje operacija na otvorenom trZzistu,
novog instrumenta za provedbu monetarne politike.

Na koncu treba re¢i da HNB, u skladu sa svojom ulogom fiskalnog agenta Re-
publike Hrvatske i depozitara MMF-a (regulirano Zakonom o prihvacanju ¢lan-
stva Republike Hrvatske u Medunarodnom monetarnom fondu i drugim
medunarodnim financijskim organizacijama na temelju sukcesije — NN, br.
89/1992.), vodi depozitne ratune MMF-a te uredno podmiruje obveze koje
proizlaze iz aranzmana koje je Republika Hrvatska sklopila sa MMF-om. Tije-
kom 2004. godine te su se obveze odnosile na troskove stand-by aranzmana iz
2002. godine (0,04 mil. SDR) i troskove novozakljuéenog aranzZmana iz 2004.
godine (0,24 mil. SDR). Takoder, kao ¢lanica Odjela specijalnih prava vucenja
(pri MMF-u), Hrvatska je tijekom 2004. uredno servisirala i obveze koje proizla-
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ze iz sukcesijom naslijedenih obveza po alokaciji posebnih prava vucenja u iznosu
0,77 mil. SDR.

7.2. Banka za medunarodne namire (BIS)

Na redovitoj Godis$njoj opcoj skupstini BIS -a, ¢iji je Hrvatska narodna banka dio-
nic¢ar od 1997. godine, a koja je odrzana 28. lipnja 2004., prihvaceno je Godi$nje
izvjes¢e BIS-aidonesena je odluka o dodjeli dividende u iznosu od 225 SDR-a po
dionici.

Osim Godisnje skupstine, odrzavaju se i redoviti sastanci guvernera sredisnjih
banaka BIS-a, na kojima se raspravlja o nizu aktualnih tema iz podruc¢ja meduna-
rodnog bankarstva i financija.

U okviru aktivnosti BIS-a usmjerenih na poticanje suradnje izmedu sredisnjih ba-
naka, znacajno mjesto zauzima i rad niza odbora i stru¢nih tijela, u kojem sudje-
luju i predstavnici Hrvatske narodne banke. Jedna od inicijativa za razmjenu
informacija, koju je jo§ 1999. pokrenula Banka za medunarodne namire, jest i
Central Bank Governance Network, kojom se razmjenjuju informacije izmedu
srediSnjih banaka preko zasti¢ene elektroniCke mreze. Krajem 2004. godine u
Hong Kongu je odrzan prvi sastanak sudionika te mreZe, na kojem je sudjelovao i
predstavnik HNB-a.

Predstavnici Hrvatske narodne banke takoder sudjeluju u radu Odbora za platne
sustave i sustave namire, kao i u radu regionalnih grupa Bazelskog odbora za
nadzor banaka. HNB je, u organizaciji Sektora bonitetne regulative i nadzora ba-
naka, bio domacin 17. godisnje konferencije bankovnih supervizora sredi$nje i is-
tocne Europe, koja je odrzana u Dubrovniku krajem svibnja 2004. godine.
Konferencija je organizirana u suradnji s Institutom za financijsku stabilnost pri
BIS-u.

Znacajan oblik suradnje HNB-a i BIS-a ostvaruje se i na podrucju upravljanja
medunarodnim pricuvama.

7.3. Suradnja HNB-a s ostalim
medunarodnim financijskim institucijama

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Najveci dio suradnje Hrvatske narodne banke s ostalim medunarodnim financij-
skim institucijama odnosi se na suradnju s razvojnim bankama u kojima je Re-
publika Hrvatska Clanica: Grupacijom Svjetske banke, Europskom bankom za
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obnovu i razvoj i Meduameri¢kom bankom za razvoj. Clanstvo Republike Hrvat-
ske u tim je bankama regulirano posebnim zakonima, na temelju kojih je Minis-
tarstvo financija Republike Hrvatske odredeno kao nadlezno tijelo za suradnju s
navedenim bankama i ovlasteno u ime Republike Hrvatske obavljati sve poslove i
transakcije koje su dopustene prema sporazumima o osnivanju tih institucija, a
Hrvatska narodna banka obavlja funkciju depozitara, tj. vodenja svih depozitnih
racuna u vlasnistvu navedenih medunarodnih financijskih organizacija, a u ime i
za racun tih financijskih institucija, i vrsi financijske transakcije s tim organizaci-
jama kao platni agent Republike Hrvatske. Preko Hrvatske narodne banke ta-
koder se obavljaju transakcije koriStenja i otplate strukturnih zajmova koje je
Medunarodna banka za obnovu i razvoj odobrila Republici Hrvatskoj.

Osim obavljanja ovih zakonski propisanih zadataka, predstavnici HNB-a su na
brojnim sastancima s predstavnicima Svjetske banke i Europske banke za obnovu
i razvoj medusobno razmijenili informacije o makroekonomskoj situaciji u Re-
publici Hrvatskoj, kao i o planiranoj strategiji tih razvojnih banaka u RH u slje-
decem razdoblju.

Hrvatska narodna banka suradivala je tijekom 2004. godine i s brojnim drugim
medunarodnim financijskim institucijama. Posebice ovdje treba istaknuti intenzi-
viranje medusobnih kontakata s Europskom investicijskom bankom. Kao i pret-
hodnih godina, s ciljem pracenja ekonomske i politicke situacije, Hrvatsku
narodnu banku i ostale nadlezne institucije posijetili su i predstavnici Instituta za
medunarodne financije (Institute for International Finance, 11F) u travnju i pro-
sincu 2004. godine te Japanskog centra za medunarodne financije (Japan Center
for International Finance, JCIF) u prosincu 2004. godine.

7.4. Platni promet s inozemstvom

Hrvatska narodna banka je, kao fiskalni agent drzave, redovito izvrSavala plaanja
u inozemstvo i naplate iz inozemstva za raCun Ministarstva financija Republike
Hrvatske, uklju¢ujudi i izvrSavanje financijskih obveza nastalih na temelju ¢lan-
stva Republike Hrvatske u medunarodnim financijskim institucijama: Meduna-
rodnome monetarnom fondu, Medunarodnoj banci za obnovu i razvoj
(International Bank for Reconstruction and Development, IBRD), Institutu za
medunarodne financije (International Financial Corporation, IFC), Meduame-
rickoj banci za razvoj (Inter-American Development Bank, IDB), Europskoj ban-
ci za obnovu i razvoj (European Bank for Reconstruction and Development,
EBRD) i Agenciji za multilateralne garancije investicija (Multilateral Investment
Guarantee Agency, MIGA) te obveza na temelju zajmova koje su te institucije
odobrile Republici Hrvatskoj (EFSAL, SAL). HNB je obavljao i platni promet s
inozemstvom u svoje ime i za svoj racun. Te transakcije odnosile su se na naplatu
sredstava iz inozemstva koja su ostvarena prodajom kovanog novca i prigodnoga
kovanog novca kao i na redovita pladanja u inozemstvo s osnove obveza nastalih
koriStenjem usluga i robe za vlastite potrebe.

Obavljanje platnog prometa s inozemstvom zahtijevalo je kontinuirano pracenje
primjene domacih i medunarodnih standarda s podrucja financija — bankarstva,
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medunarodnih placanja i medunarodne trgovine (ISO standarda, propisa i pre-
poruka BIS-a, Medunarodne trgovacke komore i dr.) kao i praenje zakonske re-
gulative Europske unije iz istog podrudja.

7.5. Korespondentski odnosi s inozemnim
bankama i ostalim financijskim
institucijama

Hrvatska narodna banka razvila je i odrzava korespondentsku mrezu s vise od
stotinu banaka i financijskih institucija u svijetu. Ta je mreZa osnova za sve
medunarodne financijske aktivnosti HNB-a, te se duzna paznja posveluje pri-
kupljanju relevantnih informacija o pravnom statusu svih korespondenata, anali-
zira se njihova kreditno-investicijska sposobnost, kao i njihovi mati¢ni bankovni
sustavi.

Takoder se prate ekonomska i politi¢ka kretanja u pojedinim zemljama i regijama
koje su od posebnog interesa, i za samu Hrvatsku narodnu banku, i za hrvatski
bankovni sustav i gospodarstvo Republike Hrvatske u cjelini. Isti¢emo sudjelova-
nje u radu Meduministarskog vijeca za osiguranje izvoza (MVOI) pri Hrvatskoj
banci za obnovu i razvoj.

U 2004. godini organizirano je vise od 50 sastanaka s predstavnicima inozemnih
sredi$njih i komercijalnih banaka, investicijskih fondova, agencija za ocjenu kre-
ditno-investicijske sposobnosti te ostalih institucija.

7.6. Devizni sustav i mjere devizne politike
Republike Hrvatske

GODISNJE IZVJESCE 2004.

Pravni temelj deviznog sustava Republike Hrvatske je Zakon o deviznom poslova-
nju (NN, br. 96/2003.). Podzakonskim propisima iz tog podrucja definirani su
instrumenti i mjere za provodenje devizne politike.

Mjerama devizne politike odreduje se stupanj ograniavanja kretanja kapitala iz-
medu rezidenata i nerezidenata, a propisima se ureduje i procedura izdavanja
odobrenja na temelju zahtjeva za prijenos kapitala iz Republike Hrvatske, kao i
uvjeti i nacin koristenja stranih sredstava placanja i kuna u odnosima izmedu rezi-
denata, te izmedu rezidenata i nerezidenata.

Tijekom procesa uskladivanja zakonodavstva Republike Hrvatske s pravnom
steCevinom Europske unije, devizni sustav se postupno mijenja, u skladu s odred-




bama Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju, te smjernicama i drugim doku-
mentima Europske unije kojima su uredeni uvjeti i nacin obavljanja tekucih i
kapitalnih poslova.

Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju, koji je potpisan 2001. godine, u potpu-
nosti je stupio na snagu 1. veljace 2005. Odredbe Sporazuma obvezuju Republi-
ku Hrvatsku na uklanjanje ograniCenja u plaanjima i prijenosima po tekuéim
deviznim poslovima i na uklanjanje ogranicenja u plaanjima i prijenosima jednog
dijela preostalih kapitalnih poslova. Ogranicenja u placanjima i prijenosima dru-
gog dijela preostalih kapitalnih poslova zasad su dopustena, a Sporazum o stabili-
zaciji i pridruZivanju definira dinamiku ukidanja tih ograni¢enja. Pristupanjem
Republike Hrvatske ¢lanstvu Europske unije sva preostala ograni¢enja u placanji-
ma i prijenosima po kapitalnim poslovima bit ¢e dokinuta.

Tijekom 2004. godine, u skladu s odredbama Sporazuma o stabilizaciji i prid-
ruzivanju, donesene su smjernice za vodenje procesa liberalizacije kapitalnog
racuna platne bilance Republike Hrvatske u idu¢em razdoblju, utemeljene na
makroekonomskim pretpostavkama.

Hrvatska narodna banka je tijekom 2004. godine, u okviru provedbe devizne po-
litike i ostvarenja svojih zadataka, izdala 26 certifikata za racunalne programe ko-
jima se ovlasteni mjenjaci obvezno moraju koristiti. Projekt atestiranih ra¢unalnih
programa za ovlastene mjenjace osmisljen je radi jacanja fiskalne i financijske dis-
cipline ovlastenih mjenjaca i u izravnoj je vezi s provodenjem politike sprjeCavanja
pranja novca.
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lzvjestaj nezavisnog revizora

Guverneru | Savjetu Hrvatske narodne banke, Zagrab

Obavili smo reviziju prictene Bilance Hrvatske narodne banke, Zagreb ("Banka")
ma dan 31. prosinca 2004. te pripadajuceg Rafuna dobiti | gubitka, lzvieSéa o
promenama u kapitalu i Izviesca o nowianom loku za godinu koja je tada zavriila
Odgovomost za ta financijska izviedca snosi rukovodstvo Banke. Nafa |e
odgovormnost izraziti misljenje o tim financijskim izvieséima na temelju nase revizia

Reviziju smo obavill u skiadu 3 Medunarodnim revizigkim standardima, koje je
cbjavilo Medunarodno udrudenjes revizara. Navedeni standardi zahtijevaju da reviziju
planiramo | obavimo na nadin da prikupimo dovolino dokaza koji nam, u razumnoj
myjen, prudaju jamstvo da financiska izvjedca ne sadrie znatajne pogreske. Revizija
ukljutuje ispitivanja, na osnovi testiranja dokaza koji potkjepljuju iznose | biljeske uz
financijska izvjedca Revizija [akoder ukiufule procignu  primijenjenin
racuncvodstvenih natela, te ocienu znatajnih prosudbl rukovodstva, kao | ocjanu
ukupnog prikaza financiskih izvjeSca. Uvjererd smo da nam nada revizia daje
razumnu osnovu za izraFavanje nasag midlanja.

Prema natem midljenju, financiiska izvieSca prikazuju realno | objekbtivno, u svim
znatajnim aspekiima financijski poloZa) Banke na dan 31. prosinca 2004., njezine
rezultate posiovanja, promjena u kapitalu | novEane tokove za godinu tada zavrSenu
u skladu s Medunarodnim standardima financijskog zvjeidéivanja
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Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka Hrvatske narodne banke

Za godinu koja je zavrsila | Za godinu koja je zavrSila

Billcsta 31. prosinca 2004. 31. prosinca 2003.

Kamatni i srodni prihodi 4 931.944 1.104.593
Kamatni i srodni tro$kovi 5 (397.608) (462.649)
Neto kamatni prihod 534.336 641.944
Prihodi od naknada i provizija 4.796 3.196
Tro$kovi naknada i provizija (3.124) (2.850)
Neto prihod od naknada i provizija 1.672 346
Prihodi od dividenda 4.549 4.420
Neto rezultat trgovanja 6 141.604 (66.189)
Neto rezultat revalorizacije plemenitih metala 6 (104) 87

141.500 (66.102)
Neto negativne tecajne razlike 7 (385.705) (609.737)
Ostali prihodi 8 1.814 13.891
Prihod (rashod) iz poslovanja 304.166 (15.238)
Tro$kovi poslovanja 9 (246.634) (250.641)
(Povecanje) rezervacija 10 (1.043) (76.624)
ViSak (manjak) prihoda nad rashodima 56.489 (342.503)
ViSak prihoda nad rashodima rasporeden u opce pricuve (56.489) -
Manjak prihoda nad rashodima pokriven iz opcih pri€uva - 342.503
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Bilanca

Bilanca Hrvatske narodne banke

Biljeska Na dan 31. prosinca 2004. Na dan 31. prosinca 2003.

Imovina

Gotovina i sredstva na tekucim racunima kod drugih banaka 11 7.063 6.944
Depoziti kod drugih banaka 12 24.319.677 25.566.504
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 13 25.023.661 24.525.534
Krediti 14 394.134 954.594
Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda 15 3.200.964 3.324.568
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire 16 33.085 34.047
ObraCunate kamate i ostala imovina 17 134.953 131.079
Materijalna i nematerijalna imovina 18 361.388 320.020
Ukupno imovina 53.474.925 54.863.290
Obveze

NovEanice i kovani novac u optjecaju 12.826.645 12.256.309
Blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke 19 - 4.920.178
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 20 31.862.457 27.859.248
Obveze prema drZavi i drZavnim institucijama 21 284.120 1.506.921
Obveze prema Medunarodnome monetarnom fondu 22 3.194.754 3.318.027
ObraCunate kamate i ostale obveze 23 343.421 95.568
Ukupno obveze 48.511.397 49.956.251
Kapital

Temeljni kapital 24 2.500.000 2.500.000
Pricuve 24 2.463.528 2.407.039
Ukupno kapital 4.963.528 4.907.039
Ukupno kapital i obveze 53.474.925 54.863.290

Financijska izvjesca prikazana na stranicama 164 do 190 odobrili su dana 15. ozujka 2005.:

Direktor Direkcije ra¢unovodstva: Guverner:

Ivan Branimir Jurkovié dr. sc. Zeljko Rohatinski

A s’ 7%&%&%
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Izvjesée o promjenama u glavnici

zvjeS¢e o promjenama u glavnici Hrvatske narodne banke

Visak (manjak)

Temt.aljni Opée prisuve Revalo.rizacijske prihoda nad Ukupno

kapital pricuve rashodima kapital
Stanje 1. sijeCnja 2003. 2.500.000 2.486.817 259.859 - 5.246.676
Revalorizirana vrijednost nekretnina - - 29.630 - 29.630
Isknjizene nekretnine - - (26.764) - (26.764)
Preneseno u opce pricuve - 5.060 (5.060) - -
Manjak prihoda nad rashodima - - - (342.503) (342.503)
Manjak prihoda nad rashodima pokriven iz opcih pricuva - (342.503) - 342.503 -
Stanje 31. prosinca 2003. 2.500.000 2.149.374 257.665 - 4.907.039
Preneseno u opce pricuve iz revalorizacijskih priuva 5.588 (5.588)
Visak prihoda nad rashodima 56.489 56.489
ViSak prihoda nad rashodima rasporeden u opée pricuve 56.489 (56.489)
Stanje 31. prosinca 2004. 2.500.000 2.211.451 252.071 - 4.963.528
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Izvjes¢e o novCanom toku

|zvjeS¢e 0 novcanom toku

‘ 2004. ‘ 2003.
Novcani tok iz poslovnih aktivnosti
Primljene kamate 896.181 996.635
Placene kamate (403.857) (446.958)
Primljene provizije 4.062 3.060
Placene provizije (2.970) (2.487)
Primljene dividende 4549 4.420
Ostali primici 11.335 5.323
Placeni troskovi (192.833) (196.478)
316.467 363.515

Povecanje/smanjenje u poslovnim sredstvima/obvezama
Smanjenje/(povecanje) depozita kod drugih banaka 630.885 2.566.553
Smanjenje/(povecanje) kredita 571.142 (937.467)
Kupnja vrijednosnih papira namijenjenih trgovanju (594.692) (10.683.281)
Neto povecanje/(smanjenje) ostalih sredstava i obveza 214.154 (18.928)
Smanjenje obveza prema MMF-u (2.525) -
Povecanje novca u optjecaju 570.248 1.360.518
Povecanje obveza prema bankama i drugim financijskim institucijama 4.620.383 8.391.557
(Smanjenje) / povecanje obveza prema drzavi (1.150.445) 924.767

4.859.150 1.603.719
Neto novac iz poslovnih aktivnosti 5.175.617 1.967.234
Novcani tok iz ulagackih aktivnosti
Kupnja nekretnina i opreme (64.525) (56.004)
Stjecanje vlasnickih uloga - (74)
Neto novac iz ulagackih aktivnosti (64.525) (56.078)
Novcani tok iz financijskih aktivnosti
Neto emisija blagajnickih zapisa (5.036.313) (1.312.146)
Neto novac iz financijskih aktivnosti (5.036.313) (1.312.146)
Ucinak realiziranih tecajnih razlika, neto (74.841) (610.523)
Neto smanjenje novca i novcanih ekvivalenata (62) (11.513)
Novac i novcani ekvivalenti na pocetku godine 11.962 23.415
Novac i novéani ekvivalenti na kraju godine (biljeska 26) 11.900 11.962

Biljeske koje slijede Cine sastavni dio ovih financijskih izvjesca.
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Racunovodstvene politike i biljeske uz
financijska izvjesca

Hrvatska narodna banka sredi$nja je banka Republike Hrvatske i njezin je status
utvrden zakonom. Hrvatska narodna banka u vlasnistvu je Republike Hrvatske,
koja jam¢i za njezine obveze, a sjediste joj je u Zagrebu. Osnovni cilj Hrvatske na-
rodne banke jest, u okviru njezinih ovlasti, postizanje i odrZavanje stabilnosti cije-
na. U svom je poslovanju nezavisna i odgovorna Hrvatskom saboru, koji je
potvrdio njezin Statut, a zastupa je guverner Hrvatske narodne banke.

Zadaci koje Hrvatska narodna banka obavlja u okviru Ustava i zakona su:
utvrdivanje i provodenje monetarne i devizne politike,
drzanje medunarodnih pricuva Republike Hrvatske i upravljanje njima,
izdavanje novc€anica i kovanog novca,

izdavanje i oduzimanje odobrenja za rad banaka te nadziranje poslovanja
banaka,

vodenje racuna banaka i obavljanje platnog prometa po tim racunima,
davanje kredita bankama i primanje u depozit sredstava banaka,

reguliranje, unapredenje i nadziranje platnog sustava,
obavljanje zakonom utvrdenih poslova za Republiku Hrvatsku,
donosenje podzakonskih propisa u poslovima iz svoje nadleznosti te

obavljanje ostalih, zakonom utvrdenih poslova.

Na temelju odredbe ¢lanka 56. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci Hrvatska na-
rodna banka sastavlja financijska izvjes¢a za svaku financijsku godinu u skladu s
racunovodstvenim propisima i Medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima
(koji su postali dio Medunarodnih standarda financijskog izvjes¢ivanja) tako da,
slijedom navedenoga, financijska izvjes¢a Hrvatske narodne banke za 2004. go-
dinu ¢ine:

Racun dobiti i gubitka,

Bilanca,

Izvjescée o promjenama u kapitalu,

Izvjesée o nov€anom toku,

Racunovodstvene politike i biljeske uz financijska izvje$ca.
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Ova financijska izvjes¢a sastavljena su primjenom obracunske metode i nacela
povijesnog troska, s tim da su iznosi nabavne vrijednosti zgrada i odredenih stavki
financijske imovine i obveza revalorizirani prema fer vrijednosti u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeséivanja.

Financijska izvje$ca izraZena su u tisu¢ama hrvatskih kuna.

Izrada financijskih izvje$¢a prema opcéeprihvacenim racunovodstvenim nacelima
zahtijeva upotrebu procjena i pretpostavki koje utjecu na iznose sredstava i obve-
za na dan financijskih izvje$¢a te na iznose prihoda i rashoda za izvjestajno raz-
doblje. lako se te procjene temelje na najboljim saznanjima rukovodstva o
aktualnim dogadajima i radnjama, stvarni rezultati se na kraju mogu razlikovati
od tih procjena.

Kamatni prihodi i troskovi priznaju se u Ra¢unu dobiti i gubitka na obracunskoj
0SNOVi.

Kamatni prihodi i troskovi obracunavaju se u skladu sa zakonima i podzakonskim
propisima. Na plasmane i potrazivanja koji nisu naplaceni o roku dospijeca, ob-
racunavaju se zatezne kamate propisane zakonima i podzakonskim propisima.

U kamatne prihode uklju¢uju se i prihodi od kupona na vrijednosne papire nami-
jenjene trgovanju s fiksnim prinosom te obracunati diskont na kupljene vrijednos-
ne papire. Za banke koje kasne s podmirenjem dospjelih obveza po kamatama,
vrsi se vrijednosno uskladivanje. U Ra¢unu dobiti i gubitka ti se prihodi iskljucuju
(suspendiraju) iz razdoblja na koje se odnose i priznaju se u razdoblju kada su
naplaceni.

Obracunati diskont na izdane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke smatra
se kamatnim troSkom.

Premije za kupljene vrijednosne papire takoder se smatraju kamatnim troskom.
Obracunata potraZivanja i obveze s osnove deviznih kamata svakodnevno se svo-

de na kunsku protuvrijednost po srednjem tecaju Hrvatske narodne banke i uk-
ljuCuju se u kamatne prihode ili kamatne troskove.
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Prihodi od naknada i provizija zaradeni pruzanjem financijskih usluga Hrvatske
narodne banke priznaju se u trenutku pruZanja financijske usluge. Za naknade i
provizije koje nisu naplacene u roku potrebno je izvrsiti vrijednosno uskladivanje.

Troskovi naknada i provizija iskazuju se u Racunu dobiti i gubitka u razdoblju ka-
da su nastali.

Prihodi od dividenda na vlasnicke vrijednosne papire priznaju se u Racunu dobiti
i gubitka u trenutku nastanka prava na primitak dividende.

Transakcije u stranim valutama pretvaraju se u kune po te€aju vazeCem na dan
transakcije. Sve pozicije imovine i obveza te izvanbilan¢ne stavke koje su izrazene
u stranim valutama ili su vezane za stranu valutu, uskladuju se krajem svakog
mjeseca (dana) s kretanjem tecaja izvjestajne valute. PreraCunavanje se vrsi po
srednjem teCaju Hrvatske narodne banke, osim posebnih prava vucenja (SDR),
koja se prerac¢unavaju u kune po tecaju Medunarodnoga monetarnog fonda.

Tecajne razlike nastale kao posljedica promjene valutnih tecajeva iskazuju se u
Racunu dobiti i gubitka kao nerealizirani dobici ili gubici u razdoblju kada se po-
jave.

Prihodi i rashodi nastali pri kupoprodaji deviza ukljucuju se u realizirane prihode
i rashode razdoblja u kojem su nastali.

Tecajevi najznacajnijih valuta na dan 31. prosinca 2004. iznosili su:

1 USD = 5,636883 HRK (2003.: 6,118506 HRK)
1 EUR = 7,671234 HRK (2003.: 7,646909 HRK)
1 XDR = 8,754136 HRK (2003.: 9,091916 HRK).

Dobici i gubici ostvareni trgovanjem vrijednosnim papirima iskazuju se u Ra¢unu
dobiti i gubitka u razdoblju kada su nastali.

Na kraju obracunskog razdoblja vrijednosni papiri klasificirani u portfelj koji se
drzi radi trgovanja uskladuju se s trziSnim vrijednostima. Rezultati uskladivanja
iskazuju se u Racunu dobiti i gubitka kao nerealizirani dobici ili gubici izvjestaj-
nog razdoblja u kojem nastanu.
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Rashodi nastali na osnovi ispravka vrijednosti za identificirane gubitke priznaju se
u Racunu dobiti i gubitka na kraju obracunskog razdoblja na koje se odnose. Ako
se potraZivanje naplati, iznos rezervacija se smanjuje i iskazuje u korist prihoda
izvjestajnog razdoblja kada su naplaceni. Za financijsku imovinu koja se iskazuje
po fer vrijednosti ne vrse se rezerviranja.

Rezervacija se takoder priznaje kao potencijalna obveza. Hrvatska narodna banka
priznaje rezervaciju ako ima sadasnju pravnu ili izvedenu obvezu koja je nastala
na temelju proslih dogadaja, ako postoji vjerojatnost da ¢e za podmirenje obveze
biti potreban odljev resursa te ako je moguce pouzdano procijeniti iznos obveze.
Ako sva tri navedena uvjeta nisu ispunjena, rezervacija se ne priznaje.

Financijska imovina Hrvatske narodne banke razvrstava se u sljedece kategorije:

a)  “Financijska imovina koja se drZi radi trgovanja”

Ova kategorija obuhvaca utrzive duznicke vrijednosne papire u koje Hrvat-
ska narodna banka ulaze sredstva medunarodnih pri¢uva kojima upravlja
radi kratkorocnog stjecanja dobiti s naslova kamatnih prihoda ili promjene
fer vrijednosti financijskog instrumenta.

b)  “Dani zajmovi i potraZivanja koja je kreirala Hrvatska narodna banka”
Ova kategorija obuhvaca kredite koje je Hrvatska narodna banka odobrila
bez namjere kratkoro¢nog ostvarivanja dobiti.

¢)  “Financijska imovina raspoloZiva za prodaju”

Ova kategorija financijske imovine obuhvaca ulaganja Hrvatske narodne
banke u vlasnicke vrijednosne papire.

Hrvatska narodna banka priznaje financijske instrumente na datum namire. Svi
dobici i gubici nastali zbog promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata
priznaju se od datuma nastupanja promjene.

Vrijednost financijskih instrumenata poCetno se priznaje prema trosku ulaganja,
koji ukljucuje i transakcijske troskove.

Poslije poCetnog priznavanja, vrijednosni papiri koji se drze radi trgovanja nak-
nadno se mjere prema fer vrijednosti, koja odgovara kotiranoj trZisnoj cijeni na
aktivnom financijskom trzi$tu. Financijski instrumenti koji nemaju kotiranu
trzisnu cijenu i koji imaju fiksno dospijee, mjere se amortiziranim iznosom
primjenom metode efektivne kamatne stope. Financijski instrumenti koji nemaju
fiksno dospijece i kotirane trZi$ne cijene i ¢ija se fer vrijednost ne moze pouzdano
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izmjeriti, mjere se prema trosku umanjenom za umanjenje vrijednosti (ako posto-
ji).

Dobici i gubici nastali zbog promjene fer vrijednosti financijskih instrumenata na-
mijenjenih trgovanju priznaju se u Racunu dobiti i gubitka izvjeStajnog razdoblja
u kojem nastanu.

Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire Cija se fer vrijednost ne moze pouzdano
utvrditi, jer nisu predmet financijskih transakcija na aktivnim trzistima vrijednos-
nih papira, iskazuju se prema trosku ulaganja umanjenom za umanjenje vrijed-
nosti (ako postoji).

Derivatni financijski instrumenti (ako postoje) pocetno se priznaju u Bilanci pre-
ma tros$ku ulaganja, a naknadno se mjere prema fer vrijednosti. Financijski deri-
vati uvijek se drze radi trgovanja. Iznimka su financijski derivati za koje su
oblikovani instrumenti zastite (raunovodstvo zastite).

Hrvatska narodna banka ugovara kupnje/prodaje vrijednosnih papira ugovara-
juci ponovnu prodaju/kupnju u biti istih instrumenata na odredeni datum u bu-
duénosti po fiksnoj cijeni. Vrijednosni papiri koji su kupljeni s obvezom ponovne
prodaje u buduénosti, ne priznaju se u Bilanci. Izdaci koji se temelje na tim ugo-
vorima priznaju se kao dani depoziti bankama ili drugim financijskim institucija-
ma. Takoder se evidentira da su kupljena potrazivanja osigurana odgovarajuéim
vrijednosnim papirima (kolateral) iz ugovora o reotkupu. Vrijednosni papiri pro-
dani na temelju ugovora o reotkupu i nadalje se priznaju u Bilanci i iskazuju u
skladu s racunovodstvenom politikom za tu financijsku imovinu. Primici od pro-
daje vrijednosnih papira priznaju se kao obveze prema bankama ili financijskim
institucijama. Razlika izmedu cijene kod prodaje i cijene kod ponovne kupnje ras-
podjeljuje se tijekom razdoblja transakcije i uklju¢uje u kamatne prihode ili ka-
matne troskove.

Depoziti kod domacih i stranih banaka su iznosi na racunima koji nemaju karak-
ter transakcijskog novca.
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Blagajnicki zapisi uklju¢uju zapise u kunama i zapise u EURi USD i priznaju se u
nominalnoj vrijednosti.

Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda nominirana su u posebnim
pravima vucenja (SDR).

Financijska imovina procjenjuje se na datum bilance kako bi se utvrdilo postoji li
objektivni dokaz umanjenja vrijednosti financijske imovine. Ako postoji takav do-
kaz, procjenjuje se nadoknadivi iznos te imovine i priznaje gubitak od umanjenja
vrijednosti imovine.

Zlato i drugi plemeniti metali priznaju se prema trzi$noj vrijednosti. Dobici i gubi-
ci nastali zbog promjene fer vrijednosti priznaju se u Ra¢unu dobiti i gubitka iz-
vjestajnog razdoblja u kojem su nastali.

Zakonito platno sredstvo u Republici Hrvatskoj je kuna. Novc€anice i kovani no-
vac u optjecaju iskazuju se u nominalnoj vrijednosti.

U IzvjeS¢u o nov€anom toku prezentirani su nov¢ani tokovi tijekom izvjeStajnog
razdoblja, i to razvrstani u poslovne, financijske i investicijske aktivnosti. Pri izra-
di Izvjesca o novéanom toku upotrebljava se direktna metoda.

Hrvatska narodna banka nije obveznik poreza na dobit.

Materijalna i nematerijalna imovina priznaje se u Bilanci prema trosku nabave ili
prema procijenjenoj vrijednosti imovine umanjenoj za akumuliranu amortizaciju.
Pri obra¢unu amortizacije upotrebljava se linearna metoda. Za procjenu vijeka
trajanja pojedine vrste imovine mjerodavne su pojedine strucne sluzbe.
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Revalorizacija imovine provodi se radi uskladenja s trziSnom vrijednos$¢u. Revalo-
rizacijski dobitak iskazuje se kao posebna stavka u kapitalu. Gubici iz revaloriza-
cije terete revalorizacijske rezerve do visine ranije priznatih revalorizacijskih
viskova, a gubici iznad ranije priznatih viskova terete ra¢un dobiti i gubitka iz-
vjestajnog razdoblja.

Primijenjene su sljedece godi$nje stope amortizacije:

Stavka 2004. 2003.
Zgrade 2,5 2,5
Namjestaj 20,0 20,0
Ratunala 25,0 25,0
Softver 25,0 25,0
Motorna vozila 25,0 25,0
Oprema i ostala imovina 5,0 do 33,33 5,0do 25,0

Prema ¢lanku 53. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci visak prihoda nad rashodi-
ma rasporeduje se u opée pri¢uve u iznosu koji utvrduje Savjet Hrvatske narodne
banke, i to ne viSe od 20% ostvarenog viska prihoda nad rashodima ili manje od
ostvarene neto dobiti s osnova uskladivanja vrijednosti pozicija Bilance s promje-
nama tecaja ili s promjenama trZi$nih cijena. Ostatak viska prihoda nad rashodi-
ma, nakon rasporedivanja u ope priCuve, izvanredni je prihod drzavnog
proracuna.

Manjak prihoda nad rashodima Hrvatska narodna banka pokriva iz opcih
pri¢uva, a ako su one nedostatne, razlika se pokriva iz drzavnog proracuna.

Radi realnoga i objektivnog izvjestavanja o stanju imovine, obveza i rezultata pos-
lovanja izmijenjene su biljeske br. 9, 18 i 19.Troskovi tiskanja novCanica i kovanja
kovanog novca kuna i lipa rasporeduju se na razdoblje duze od godine dana
(novcanice na dvije godine, a kovanice na pet godina). Do 2003. godine evidenti-
raju se kao dugotrajna imovina i trosak amortizacije, a od 2004. godine kao
placeni troskovi buduceg razdoblja u Bilanci, odnosno troskovi nov¢anica i kova-
nog novca u Racunu dobiti i gubitka. Ove promjene nisu utjecale na vlasni¢ku
glavnicu na dan 31. prosinca 2004. i viSak prihoda nad rashodima za 2004. godi-
nu.
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Stavka 2004. 2003.

Kamate na depozite 428.133 447.477
Kamate na vrijednosne papire namijenjene trgovanju 492.103 568.016
Kamate od Medunarodnoga monetarnog fonda 21 61
Kamate na odobrene kredite bankama 5.903 11.109
Ostali kamatni prihodi 1.890 5.051
Neto pozitivna (negativna) tecajna razlika koja se

odnosi na kamatne prihode u devizi 3.894 72.819
Ukupno 931.944 1.104.593

Kamatni prihodi od ulaganja medunarodnih pri¢uva u depozite kod stranih sre-
di$njih banaka i stranih banaka visokoga kreditnog rejtinga te od ulaganja u
duznicke vrijednosne papire najznacajniji su izvori prihoda Hrvatske narodne

banke.

Kamatni prihodi u kunama vec¢inom se odnose na lombardne kredite, a manjim
dijelom na repo kredite te na naknade zbog neizdvajanja i neodrZavanja obvezne

pricuve.
Stavka 2004. 2003.

Obvezna pricuva u kunama 234.897 192.969
Obvezna pricuva u stranoj valuti 118.938 124.361
Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 254 52.015
Obvezni blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 128 258
Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti 9.488 42.475
Kamate na financijske aranzmane s MMF-om 2.533 2.395
Kamate na repo aranzmane 32.229 28.683
Ostali kamatni troSkovi 1.797 23.271
Neto (pozitivna) negativna tecajna razlika koja se

odnosi na kamatne rashode u devizi (2.656) (3.784)
Ukupno 397.608 462.649

Kamatni troSkovi prije svega se odnose na kamatne i srodne troskove po depozit-
nim racunima u Hrvatskoj narodnoj banci (na sredstva obvezne pricuve banaka,
sredstva po repo poslovima i blagajnic¢ke zapise Hrvatske narodne banke). Izmje-
ne monetarnih propisa dovele su do porasta kamatnih i srodnih troskova poveza-
nih s kunskom obveznom pri¢uvom, i zbog povecane osnovice za obracun i zbog
povecanog dijela devizne obvezne pri¢uve koji se izvrSava u kunama. S druge
strane, kamatni i srodni troskovi povezani s deviznom obveznom pri¢uvom su
smanjeni. Godine 2004. zabiljezeno je i smanjenje troskova povezanih s izdanim
blagajni¢kim zapisima Hrvatske narodne banke, prije svega deviznim, koji su se
pocetkom godine prestali izdavati.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Stavka | 2004, | 2003.
Neto rezultat od kupoprodaje i promjena fer vrijednosti vrijednosnih
papira namijenjenih trgovanju 141.604 (66.189)
Neto rezultat revalorizacije plemenitih metala (104) 87
Ukupno 141.500 (66.102)
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Kretanje neto teCajnih razlika za 2004. i 2003. godinu prikazuje se na sljedeCem
grafikonu.

Kretanje neto te€ajnih razlika
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2003 e 2004

Kretanje neto dobitka (gubitka) s osnove uskladivanja vrijednosti pozicija Bilance
s promjenama tecaja u posljednjih pet godina:

Godina Dobitak Gubitak
2000. 288.416 -
2001. 261.309
2002. - 1.240.948
2003. - 609.737
2004. 385.705
Stavka ‘ 2004. ‘ 2003.
Prihodi od prodaje numizmatickih zbirki 1.337 1.253
Ostali prihodi 6.477 12.638
Ukupno 1.814 13.891
Stavka 2004. 2003.
Tro$kovi za zaposlenike (biljeSka 9.1) 127.409 145.727
Materijalni i administrativni troSkovi i usluge 66.625 52.249
TroSkovi izrade novCanica i kovanog novca kuna 34.795 36.112
Amortizacija 17.805 16.553
Ukupno 246.634 250.641
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U ukupnim materijalnim i administrativnim troskovima i uslugama najvecu stav-
ku ¢ine troskovi popravaka i odrzavanja dugotrajne imovine u iznosu od 18.300
tisuca kuna, od Cega se na odrzavanje poslovnih zgrada odnosi iznos od 11.886
tisuca kuna. Drugu po veli¢ini stavku ¢ine troskovi vanjskih usluga u iznosu od
17.047 tisuca kuna.

Troskovi izrade novéanica i kovanog novca kuna u 2004. godini iznose 34.795 ti-
suca kuna i u odnosu na 2003. godinu smanjeni su za 1.317 tisu¢a kuna.

Trosak amortizacije dugotrajne imovine u 2004. godini iznosio je 17.805 tisuca
kuna i veci je za 1.252 tisuce kuna u odnosu na prethodnu godinu.

Stavka ‘ 2004. ‘ 2003.
Neto place 53.714 52.705
Doprinosi iz placa i na place 32.224 31.338
Porezi i prirezi 16.515 15.334
Ostali troSkovi za zaposlenike 24.956 46.350
Ukupno 127.409 145.721

Prosjecan broj zaposlenih u 2004. godini bio je 541 (2003.: 571).

‘ 2004. ‘ 2003.
Krediti
Novi ispravci vrijednosti 4 21.322
Naplaceni iznosi (10.688) (9.777)
Obracunate kamate
Naplaceni iznosi (385) (2.028)
Ukupno krediti i obracunate kamate (11.069) 15.517
Ispravak vrijednosti potrazivanja — Fina - 51.402
Ukupno krediti, kamate i potraZivanja (11.069) 66.919
Rezervacije za rizike i troSkove
Nove rezervacije 16.123 9.705
Ukinute rezervacije (4.011) -
Ukupno 1.043 16.624

Prihod od naplaéenih sumnjivih potraZivanja u 2004. godini od banaka i Stedioni-
ca u steCaju iznosi 11.073 tisuée kuna, a odnosi se na naplacene dospjele kredite,
kamate na kredite i naknade za neodrzavanje i neizdvajanje kunske obvezne
pri¢uve u skladu s propisima.
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Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Novac u blagajni 5.529 5.443
Sredstva na teku¢im racunima kod stranih banaka 1.534 1.501
Ukupno 1.063 6.944

Stavka 31.12. 2004. 31.12. 2003.
Depoziti kod stranih srediSnjih banaka 564.816 368.946
Depoziti kod stranih poslovnih banaka 23.740.579 25.183.667
Depoziti kod domacih poslovnih banaka 14.282 13.891
Ukupno 24.319.671 25.566.504

Hrvatska narodna banka upravlja medunarodnim pri¢uvama ulazudi ih u oblike
imovine propisane Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci rukovodeéi se pritom
prije svega nacelima likvidnosti i sigurnosti ulaganja. Slijedom toga, ulaganja u
depozite kod stranih sredi$njih banaka i stranih banaka visokoga kreditnog rejtin-
ga jedan su od znacajnijih dijelova imovine u stranim bankama.

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Vrijednosni papiri nominirani u EUR 19.754.380 16.995.979
Vrijednosni papiri nominirani u USD 4.961.664 71.262.573
Potvrde o depozitu 307.617 266.982
Ukupno 25.023.661 24.525.534

Medunarodne pri¢uve najve¢im se dijelom ulazu u duznicke vrijednosne papire
plative u konvertibilnoj valuti duznika, a prije svega u drzavne obveznice jer su iz-
loZene najmanjem kreditnom riziku. Vrijednosni papiri nominirani su u ame-
rickim dolarima i eurima.
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GODISNJE IZVJESCE 2004.

a) Krediti prema namjeni

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.

Krediti domacim bankama

— lombardni krediti - 954.431

—repo krediti 393.985 -

— interventni krediti 63.228 65.417

— krediti za likvidnost 18.823 21.322
Ostali krediti 830 840
Bruto iznos kredita 476.866 1.048.010
Ispravci za umanjenje vrijednosti kredita (82.732) (93.416)
Ukupno 394.134 954.594

b) Promjene u ispravcima za umanjenje vrijednosti

Stavka ‘ 2004. ‘ 2003.
Stanje 1. sijecnja 93.416 75.871
Novi ispravci vrijednosti 4 27.322
Naplaceni iznosi (10.688) 9.777)
Stanje 31. prosinca 82.132 93.416

U 2004. godini odobreno je lombardnih kredita u iznosu od 6.981.835 tisuca ku-
na. Krajem 2004. godine odobrena su dva repo kredita u ukupnom iznosu od
787.730 tisuca kuna.

Ispravci vrijednosti kredita odnose se na ranije odobrene kredite bankama i Ste-
dionicama u stecaju i likvidaciji.

Na dan 31. prosinca 2004. ukupna glavnica kredita Cija otplata kasni i za koje je
Hrvatska narodna banka izvrsila ispravak vrijednosti iznosi 82.732 tisuce kuna
(2003.: 93.416 tisuca kuna).

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Clanska kvota u MMF-u 3.196.128 3.319.550
Sredstva u posebnim pravima vucenja (SDR) i depoziti 4.836 5.018
Ukupno 3.200.964 3.324.568

Sredstva kod Medunarodnoga monetarnog fonda odnose se na ¢lansku kvotu
Republike Hrvatske u Medunarodnome monetarnom fondu te na sredstva u po-
sebnim pravima vucenja (SDR) koja su raspoloZiva za svakodnevno poslovanje
Hrvatske narode banke. Kamatna stopa na sredstva nominirana u posebnim pra-
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vima vucenja (SDR) na dan 31. prosinca 2004. godine iznosila je 2,22% (2003.:

1,57%).
Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Clanski ulozi u ostalim medunarodnim institucijama 25.031 25.993
Ulaganja u domaca trgovacka drustva 8.054 8.054
Ukupno 33.085 34.047

Clanski ulozi u ostalim medunarodnim institucijama odnose se na dionice Banke
za medunarodne namire u Baselu i dionice SWIFT-a (medunarodnoga
medubankovnoga telekomunikacijskog servisa).

Hrvatska narodna banka suosniva¢ je Hrvatskoga novéarskog zavoda d.o.o.
(ugovor od 26. travnja 1993.) s udjelom od 42,6 posto u temeljnom kapitalu Za-
voda, u iznosu od 8.054 tisuée kuna.

Stavka 31.12. 2004. 31.12. 2003.
Obracunate kamate 59.732 59.260
Placeni troSkovi buduéeg razdoblja 62.893 63.219
Numizmatika 10.666 11.273
Zlato i drugi plemeniti metali 1.948 1.753
Ostala imovina 71.329 73.574
Ukupno 212.568 209.079
Ispravci vrijednosti kamate (26.213) (26.598)
Ispravak vrijednosti potraZivanja — Fina (51.402) (51.402)
Ukupno 134.953 131.079

Stavka ‘ 2004. ‘ 2003.
Promjene u ispravcima vrijednosti
Stanje 1. sijecnja 26.598 28.699
Novi ispravci vrijednosti - -
Naplaceni iznosi (385) (2.028)
Otpisi - (73)
Stanje 31. prosinca 26.213 26.598

U obracunatim kamatama najznacajnije stavke su kamate na devizne depozite
kod stranih banaka i dospjele nenaplacene kamate od banaka i Stedionica u
steCaju i likvidaciji.
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Pladeni troskovi buduceg razdoblja odnose se na troskove tiskanja novcanica i
kovanja kovanog novca kuna i lipa.

Najznacajnije stavke u ostaloj imovini odnose se na potrazivanja Hrvatske narod-
ne banke za obavljeni platni promet do 31. oZujka 2002. i na zalihe plocica za iz-
radu kovanog novca kuna i lipa.

Aktivnosti vezane za knjiZenje potraZivanja po prodanim stanovima su u tijeku.
Knjizenje Ce se izvrsiti nakon uskladenja podataka izmedu poslovnih banaka i
drustva PBZ —leasing d.o.0. Zagreb, kojem je Hrvatska narodna banka ugovorno
povijerila poslove prodaje stanova.

Zemljiste Namjestaj Motorna Ostala Investicije N

i zgrade i oprema vozila imovina u tijeku licencije LR
Stanje 31. prosinca 2003.
Nabavna ili revalorizirana vrijednost 303.388 41.799 24.906 6.196 2.840 14.714 4.728 398.571
Akumulirana amortizacija (18.300) (31.920) (20.386) (5.237) - - (2.708) (78.551)
Neto knjigovodstvena vrijednost 285.088 9.879 4.520 959 2.840 14.714 2.020 320.020
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2004.
Pocetna neto knjigovodstvena vrijednost 285.088 9.879 4520 959 2.840 14.714 2.020 320.020
Nove nabavke - - - - 204 59.975 - 60.179
Prijenos u upotrebu 3.417 16.355 7476 1.528 327 (30.390) 1.288 -
Revalorizacija - - - - - - - -
Neto otpisi i isknjizenje (706) (30 (24) - (247) - — (1.007)
Amortizacijski troSak za razdoblje (5.880) (7.962) (2.387) (597) - - (979) (17.804)
Zakljuéno neto knjigovodstveno stanje 281.919 18.242 9.585 1.890 3.124 44.299 2.329 361.388
Stanje 31. prosinca 2004.
Nabavna ili revalorizirana vrijednost 306.052 53.845 30.525 6.922 3.124 44.299 6.015 450.782
Akumulirana amortizacija (24.133) (35.603) (20.940) (5.032) - - (3.686) (89.394)
Neto knjigovodstvena vrijednost 281.919 18.242 9.585 1.890 3.124 44.299 2.329 361.388

Dugotrajna materijalna imovina Hrvatske narodne banke nije opterecena hipote-
karnim niti fiducijarnim teretom.

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - 4.920.178
Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama - -
Ukupno - 4.920.178

GODISNJE IZVJESCE 2004.




Financijska izvjeS¢a Hrvatske narodne banke

Emitiranjem blagajnickih zapisa Hrvatska narodna banka utjece na likvidnost
bankovnog sustava. U travnju 2004. godine odrzane su dvije aukcije blagajnickih
zapisa HNB-a u kunama, s rokom dospije¢a od 35 dana, nominalne vrijednosti
106.000 tisuéa kuna. Stupanjem na snagu novih monetarnih mjera u 2004. godi-
ni blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti prestali su se izdavati.

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Obvezna pricuva u kunama 14.674.409 12.600.722
Obvezna pricuva u stranoj valuti 10.755.318 6.680.221
Ostali primljeni depoziti domacih banaka 6.409.404 5.667.711
Primljeni depoziti inozemnih banaka i drugih financijskih institucija 18.071 2.796.266
Sredstva izdvojena po nalogu suda 5.255 4.906
Obvezni blagajnicki zapisi HNB-a u kunama - 109.422
Ukupno 31.862.451 27.859.248

Sredstva obvezne pri¢uve banaka izdvojene na racune kod Hrvatske narodne
banke evidentiraju se kao obveza Hrvatske narodne banke prema bankama. De-
vizna obvezna pri¢uva biljezi znatni porast, djelomice zbog odluke Hrvatske na-
rodne banke o poveCanju minimalnog postotka izdvajanja deviznog dijela
obvezne pri¢uve na posebne ra¢une kod Hrvatske narodne banke, a dijelom zbog
grani¢ne obvezne pricuve kao novog instrumenta monetarne politike uvedenog u
kolovozu 2004.

Obveze prema stranim bankama biljeZe pad jer su svi depoziti primljeni po osnovi
repo ugovora dospjeli krajem 2004. godine.

Izdvojena sredstva kunske obvezne pri¢uve porasla su u odnosu na 2003. godinu
zbog povecanja minimalnog postotka izdvajanja na ra¢une Hrvatske narodne
banke te povecanja deviznog dijela obvezne pri¢uve koji se izvrSava u kunama.
Ostali primljeni depoziti od domacih banaka odnose se na raCune za namiru,
racune za gotovinu i raCune za limite u Nacionalnome klirinskom sustavu.

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Obveze prema drzavi i drzavnim institucijama 248.923 556.650
Devizni raCuni Republike Hrvatske 35.197 950.271
Ukupno 284.120 1.506.921

Racuni Republike Hrvatske koji se vode u depozitu Hrvatske narodne banke su
racun drzavnog proracuna Republike Hrvatske, racuni za uplatu zajednickih pri-
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hoda, racuni za posebne namjene koji su sastavni dio drzavnog proracuna te iz-
dvojena sredstva drZave po nalogu suda.

Devizni ra¢un Ministarstva financija Republike Hrvatske otvoren je 2003. godi-
ne, i to kao devizni transakcijski racun preko kojeg Hrvatska narodna banka vrsi
usluge platnog prometa s inozemstvom za Ministarstvo financija.

Nellel ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Mijenice nominirane u kunama 3.186.744 3.309.708
Ostali racuni Medunarodnoga monetarnog fonda 8.010 8.319
Ukupno 3.194.754 3.318.027

Kunske mjenice odnose se na ¢lanstvo Republike Hrvatske u Medunarodnome
monetarnom fondu.

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
ObraCunate kamate 29.166 25.937
Obveze prema zaposlenicima 4.886 4.475
Porezi i doprinosi 4.343 4.048
Obveze prema Ministarstvu financija 6.356 6.624
Obveze prema dobavljacima 10.440 3.447
Ostale obveze 288.230 51.037
Iznosi na obraéunskim raunima:
Obveze prema Fini 20.156.435 20.156.435
Novcanice i kovani novac emitiran preko Fine (9.086.206) (9.086.206)
Sredstva kod Fine (11.070.229) (11.070.229)
Ukupno 343.421 95.568

Od ukupnih kamatnih obveza u kunama najznacajnija stavka, u iznosu od 19.580
tisuca kuna, odnosi se na nedospjelu naknadu na izdvojenu i odrzanu kunsku ob-
veznu pricuvu za prosinac 2004. godine, s dospijeem u sije¢nju 2005. godine.

Najznacajnija pojedinacna stavka ostalih obveza, u iznosu od 225.243 tisuce ku-
na, odnosi se na devizne repo depozite, koji su dospjeli krajem 2004. godine, a
provedeni su kod Feda 3. sije¢nja 2005.

U okviru ostalih obveza su i dugorocne rezervacije za troskove i rizike, od ¢ega se
na rezervacije za sudske sporove odnosi 12.747 tisuca kuna (2003.: 2.447 tisuca
kuna), a na rezervacije za primanja zaposlenika 11.317 tisu¢a kuna (2003.: 9.505
tisu¢a kuna).
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Kapital Hrvatske narodne banke sastoji se od temeljnoga kapitala i pricuva. Te-
meljni kapital u iznosu od 2.500.000 tisuca kuna drZi isklju¢ivo Republika Hrvat-
ska, nije prenosiv i ne moze biti predmetom zaduzivanja.

Porast pri¢uva Hrvatske narodne banke za 56.489 tisuca kuna rezultat je raspo-
reda viska prihoda nad rashodima iz Ra¢una dobiti i gubitka u opée pri¢uve. Nai-
me, neto dobici s osnove uskladivanja vrijednosti pozicija Bilance s promjenama
trzi$nih cijena odredili su rasporedivanje viska prihoda nad rashodima u cijelosti
u opce pricuve (u skladu s ¢lankom 53. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci).
Opce pricuve na dan 31. prosinca 2003. iznosile su 2.407.039 tisuca kuna. Na-
kon rasporeda viska prihoda nad rashodima za 2004. godinu pri¢uve iznose
2.463.528 tisuca kuna.

Revalorizacijske rezerve odnose se na dobitke od revalorizacije vrijednosti zgra-
da.

Sudski sporovi: Na dan 31. prosinca 2004. u tijeku je bilo nekoliko pravnih sporo-
va. Prema misljenju rukovodstva i internih pravnih savjetnika Hrvatske narodne
banke postoji moguénost da Hrvatska narodna banka izgubi neke sporove, te su
stoga rezervirana sredstva za potencijalne gubitke u tim sporovima (vidi biljesku
br. 23).

Obveze za kapitalna ulaganja i investicijsko odrZavanje: Na dan 31. prosinca
2004. Hrvatska narodna banka je imala obveze za kapitalna ulaganja i investicij-

sko odrZavanje u iznosu od 13.219 tisu¢a kuna (2003.: nista).

Sustav trezorskih zaliha:

Stavka ‘ 31.12. 2004. ‘ 31.12. 2003.
Novcanice i kovani novac koji nisu u optjecaju 86.339.863 84.540.444
Zalihe drzavnih hiljega i obrazaca mjenica 297.619 166.518
Ukupno 86.637.482 84.706.962

Novcani tokovi prezentirani su tako da su razvrstani na poslovne, financijske i in-
vesticijske aktivnosti. U izradi Izvjeséa o nov€anom toku upotrebljava se direktna
metoda.
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31.12. 2004. 31.12. 2003.
Gotovina 5.529 5.443
Sredstva na tekucim racunima kod stranih banaka 1.534 1.501
Sredstva u posebnim pravima vucenja (SDR) i depoziti kod MMF-a 4.837 5.018
Ukupno 11.900 11.962

Stavka 31.12. 2004. 31.12. 2003.
Viak prihoda nad rashodima 56.489 -
Manjak prihoda nad rashodima - (342.503)
Raspored viSka u korist opcih pricuva (56.489) -
Pokrice manjka iz opcih pricuva - 342.503

Raspored viSka u korist drZavnog proraCuna - -

Medunarodni standardi financijskog izvijes¢ivanja ne zahtijevaju objavljivanje in-
formacija o transakcijama s povezanim stranama za subjekte koji su u veéinskom
drzavnom vlasnistvu. Bududi da se veze s povezanim subjektima temelje na vlas-
nistvu Republike Hrvatske nad Hrvatskom narodnom bankom i tim subjektima, u
ovim financijskim izvje$¢ima nisu objavljene informacija o transakcijama s njima.

Hrvatska narodna banka ulaZe u financijske instrumente primjerene za sredi$nje
banke. Pozornost se pridaje pracenju kreditnoga, valutnoga, kamatnoga i ostalih
vrsta rizika. Dobit od ulaganja imovine Hrvatske narodne banke u skladu je s
preuzetim rizicima, a odrazava osnovna nacela ulaganja Hrvatske narodne banke
— sigurnost i likvidnost.

Hrvatska narodna banka izloZena je kreditnom riziku koji proizlazi iz moguénosti
da druga ugovorna strana ne ispuni svoje obveze, te stoga kontinuirano prati rizik
od neispunjenja obveza druge strane.

Hrvatska narodna banka plasira sredstva samo partnerima najviSega kreditnog
rejtinga, uz postojanje limita za plasmane pojedinim partnerima i zemljama, a dio
plasmana je kolateraliziran (obratni repo ugovori).
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Zemljopisna koncentracija imovine i obveza:

Ukupna imovina Ukupne obveze

Stanje 31. prosinca 2004.

Hrvatska 886.007 45.310.397
Zemlje OECD-a 46.535.907 6.183
SAD 6.052.979 3.194.817
Ostale zemlje 32 -
Ukupno 53.474.925 48.511.397

Ukupna imovina Ukupne obveze

Stanje 31. prosinca 2003.

Hrvatska 4.750.529 43.859.644
Zemlje OECD-a 47.342.899 2.778.518
SAD 2.769.819 3.318.089
Ostale zemlje 43 -
Ukupno 54.863.290 49.956.251

Hrvatska narodna banka veéinu svoje imovine drzi u stranoj valuti (medunarodne
pricuve). Zbog toga je izloZzenost Hrvatske narodne banke valutnom riziku velika,
posljedica ¢ega su velike oscilacije Racuna dobiti i gubitka, i to zbog utjecaja
teCajnih razlika na konacni financijski rezultat.

Slijedi analiza znacajnih sredstava i obveza po pojedinim valutama:

Ostale strane

EUR IN)] XDR valute HRK Ukupno
Stanje 31. prosinca 2004.
Imovina
Gotovina i sredstva na tekucim racunima kod drugih banaka 4.275 2.029 - 741 18 7.063
Depoziti kod drugih banaka 16.934.257 7.371.138 - - 14.282 24.319.677
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 20.061.997 4.961.664 - - - 25.023.661
Krediti - - - - 394.134 394.134
Sredstva kod MMF-a - - 3.200.964 - - 3.200.964
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire 81 - 24.950 - 8.054 33.085
ObraCunate kamate i ostala imovina 23.465 8.868 1 - 102.619 134.953
Materijalna i nematerijalna imovina - - - - 361.388 361.388
Ukupna imovina 37.024.075 12.343.699 3.225.915 741 880.495 53.474.925
Obveze
Novéanice i kovani novac u optjecaju - - - - 12.826.645 12.826.645
Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - -
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 6.260.118 4.495.200 - - 21.107.139 31.862.457
Obveze prema drZavi i drzavnim institucijama 35.093 30 - 74 248.923 284.120

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Obveze prema MMF-u - - 3.194.754 - - 3.194.754
ObraCunate kamate i ostale obveze 10.720 4.174 - 172 321.755 343.421
Ukupne obveze 6.305.931 4.499.404 3.194.754 846 34.510.462 48.511.397
Neto bilanca 30.718.144 1.844.295 31.161 (105) (33.629.967) 4.963.528
Stanje 31. prosinca 2003.

Ukupna imovina 35.295.496 14.817.256 3.350.480 485 1.399.572 54.863.290
Ukupne obveze 8.641.010 6.704.378 3.318.027 53 31.292.783 49.956.251
Neto bilanca 26.654.486 8.112.878 32.453 432 (29.893.211) 4.907.039

Hrvatska narodna banka izloZena je u¢incima promjena trzi$nih kamatnih stopa
na svoj financijski polozaj i novCane tokove. Zbog primjene vrlo strogo definira-
nih smjernica izloZzenost Hrvatske narodne banke kamatnom riziku vrlo je mala i
u skladu je s osnovnim nacelom ulaganja medunarodnih pricuva — sigurnoscu i

likvidnoscu.
Do 1 mjesec ?:j:s:gas 0:03122)?;:3 0d 1 do 5godina| Beskamatno Ukupno

Stanje 31. prosinca 2004.
Imovina
Gotovina i sredstva na tekuéim racunima kod drugih banaka - - - - 7.063 7.063
Depoziti kod drugih banaka 19.474.140 4.831.255 - - 14.282 24.319.677
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 25.023.661 - - - - 25.023.661
Krediti 394.134 - - - - 394.134
Sredstva kod MMF-a 292 - - - 3.200.672 3.200.964
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire - - - - 33.085 33.085
ObraCunate kamate i ostala imovina - - - - 134.953 134.953
Materijalna i nematerijalna imovina - - - - 361.388 361.388
Ukupna imovina 44.892.221 4.831.255 - - 3.751.443 53.474.925
Obveze
Nov€anice i kovani novac u optjecaju - - - - 12.826.645 12.826.645
Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - -
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 25.429.727 - - - 6.432.730 31.862.457
Obveze prema drZavi i drzavnim institucijama 1.127 - - - 282.993 284.120
Obveze prema MMF-u - - - - 3.194.754 3.194.754
ObraCunate kamate i ostale obveze - - - - 343.421 343.421
Ukupne obveze 25.430.854 - - - 23.080.543 48.511.397
Neto bilanca 19.461.373 4.831.255 - - (19.329.100) 4.963.528
Stanje 31. prosinca 2003.
Ukupna imovina 44.943.236 6.089.803 - - 3.830.251 54.863.290
Ukupne obveze 25.110.834 2.200.591 - - 22.644.826 49.956.251
Neto bilanca 19.832.402 3.889.212 - - (18.814.575) 4.907.039

GODISNJE IZVJESCE 2004.
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U tablici su saZeto prikazane vazee kamatne stope na dan 3 1. prosinca 2004. za
najznacajnije monetarne financijske instrumente:

Stanje 31. prosinca 2004. EUR usb XDR HRK
Sredstva
Tekudi raCuni kod drugih banaka 1,00 1,79
Posebna prava vucenja (SDR) 2,22
Depoziti kod drugih banaka 2,02 233
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 2,28 28
Krediti 9,50
Obveze
Blagajnicki zapisi HNB-a 2,51
Obveze prema domacim bankama 1,5 1,69 1,25

Obveze prema MMF-u

Obveze prema stranim bankama

Stanje 31. prosinca 2003. ‘ EUR ‘ usD ‘ XDR ‘ HRK
Sredstva
Tekudi racuni kod drugih banaka 1,00 0,94
Posebna prava vucenja (SDR) 1,57
Depoziti kod drugih banaka 2,053 0,998
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 2,294 1,358
Krediti 9,9
Obveze
Blagajnicki zapisi HNB-a 1,980 1,001 2,55
Obveze prema domacim bankama 1,975 0,995 1,25

Obveze prema MMF-u

Obveze prema stranim bankama 1,98 0,80

Likvidnosni rizik proizlazi iz financiranja poslovanja Hrvatske narodne banke
opcenito i njezina upravljanja likvidno$¢u. Ukljucuje i rizik od nemoguénosti pri-
bavljanja sredstava kad su potrebna i po primjerenim kamatnim stopama, kao i ri-
zik nemoguénosti unovéavanja odredenog sredstva po razumnoj cijeni i u
odgovaraju¢em roku. U okviru svoje strategije upravljanja likvidnosnim rizikom
Hrvatska narodna banka ima portfelj likvidne imovine. U sljedecoj tablici finan-
cijska imovina i financijske obveze Hrvatske narodne banke razvrstani su prema
preostalom vremenu od datuma bilance do ugovornog roka dospijeca.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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0d1do3

0d 3 mjeseca

0d1dod

Dulje od

Vo EEEE mjeseca do 1 godine godina 5 godina e
Stanje 31. prosinca 2004.
Imovina
Gotovina i sredstva na tekucim racunima kod drugih banaka 7.063 - - - - 7.063
Depoziti kod drugih banaka 19.474.140 4.831.255 - - 14.282 24.319.677
Vrijednosni papiri namijenjeni trgovanju 25.023.661 - - - - 25.023.661
Krediti 393.985 - - - 149 394.134
Sredstva kod MMF-a 292 - - - 3.200.672 3.200.964
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire - - - - 33.085 33.085
ObraCunate kamate i ostala imovina 27.745 6.610 10.815 87.813 1.970 134.953
Materijalna i nematerijalna imovina - - - - 361.388 361.388
Ukupna imovina 44.926.886 4.837.865 10.815 87.813 3.611.546 53.474.925
Obveze
Novéanice i kovani novac u optjecaju - - - - 12.826.645 12.826.645
Blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - -
Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 31.844.386 - - - 18.071 31.862.457
Obveze prema drZavi i drzavnim institucijama 284.120 - - - - 284.120
Obveze prema MMF-u - - - - 3.194.754 3.194.754
ObraCunate kamate i ostale obveze 274.078 - 7.152 62.191 - 343.421
Ukupne obveze 32.402.584 - 1.152 62.191 16.039.470 48.511.397
Neto neuskladenost likvidnosti 12.524.302 4.837.865 3.663 25.622 (12.421.924) 4.963.528
Stanje 31. prosinca 2003.
Ukupna imovina 44.976.930 6.095.556 - - 3.790.804 54.863.290
Ukupne obveze 32.111.670 2.203.038 41.321 - 15.600.222 49.956.251
Neto neuskladenost likvidnosti 12.865.260 3.892.518 (41.321) - (11.809.418) 4.907.039

GODISNJE IZVJESCE 2004.
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

CLANOVI SAVJETA HRVATSKE NARODNE BANKE

Predsjednik Savjeta
dr. sc. Zeljko Rohatinski

prof. dr. sc. Mate Babic
dr. sc. Alen Belullo

prof. dr. sc. Bozidar Jel¢i¢
dr. sc. Branimir Lokin
Cedo Maletié

Relja Martié

mr. sc. Adolf Matejka

mr. sc. Damir Novotny
prof. dr. sc. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav Preseéan
dr. sc. Sandra Svaljek

dr. sc. Boris Vuj¢i¢

dr. sc. Branko Vukmir

RUKOVODSTVO HRVATSKE NARODNE BANKE

dr. sc. Zeljko Rohatinski, guverner

dr. sc. Boris Vujéi¢, zamjenik guvernera
Cedo Maletié, viceguverner

Relja Marti¢, viceguverner

mr. sc. Adolf Matejka, viceguverner

mr. sc. Tomislav Presecan, viceguverner

IZVRSNI DIREKTORI

Sektor za istraZivanja i statistiku — mr. sc. Ljubinko Jankov

Sektor za centralnobankarske operacije — Irena Kovadec

Sektor za devizne poslove — Jadranka Granié

Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka — Marija Mijatovié-Jaksic¢
Sektor plana, analize i ratunovodstva — mr. sc. Dijana Jakeli¢

Sektor platnog prometa — Neven Barbaro$a

Sektor za informatitke tehnologije — mr. sc. Mario Zgela

Sektor podrske poslovanju — Boris Nini¢

Sektor za medunarodnu suradnju — mr. sc. Michael Faulend
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Unutrasnji ustroj Hrvatske narodne banke

SAVJET HRVATSKE NARODNE BANKE

Ured unutarnje revizije I
Ured za sigurnost I

Viceguverner Viceguverner

Sektor plana, analize
i racunovodstva

Direkcija za bonitetnu Direkcija za provodenje
| devizne politike

regulativu i analizu
bankovnog sustava

r— Odiel za eetan Odjel za odnose s Odjel za devizni sustav irekci
novéana kretanja inozemnim bankama i miere devizne politike ICEIE
— Odjel za projekciju ; ; EHIE
ianalizu plaine Odiel 22 analizu Odjel za operativne
: ! pla bankovnog sustava poslove provodenja jel I
bilance i tecaja devizne poltke Odvje centralnog
— Odjel za gospodarska ratunovodstva
kretanja i proracun T i ; Odjel kunskoga
" R irekcija za platni prome
— Informacijsko-knjiznicni odjel LI inozémstv%m i O%nose igﬁgéfgggaa
Direkcija za izravni nadzor s inozemnim bankama
B upravijanja rizicima Odjel deviznoga B Direkcija za razvoj
Odjel za platni promet analitickoga aplikacijskih sustava
ol . Odjel nadzora upravljanja s inozemstvom knjigovodstva
| el za monetamu banke trisnim rizicima i jel financii Odjel za projektiranje
i financijsku statistiku rizikom likvidnosti Odjel za odnose ?f;gh:z:gggfva l ol . ! )
I~ Odjel 7a statistiku Odjel nadzora upravijanja s inozemnim bankama zaposlenika Odielza programirarie
platne bilance i stanja banke kreditnim rizicima 0djel poslovne podrske Odjel za osiguranje
medunarodnih ulaganja platnom prometu s kvalitete
L 0djel za statistiku inozemnog duga M Direkcija za specijalisticki inozemstvom ——
izravni nadzor banaka Direkcija za
— operativne poslove

0Odjel za izravni nadzor sustava
unutarnjih kontrola banaka

Odjel za sistemsku
Odjel za izravni nadzor podrsku i administraciju

Odjel za izdavacku djelatnost informacijskih sustava banaka e baza podataka
Prevoditeljsko-lektorski odjel Odjel za izravni nadzor B europsku suradnju Odjel za korisnicku

provedbe mjera monetarne podrsku
|| o UG i devizne politike Odjel za razvojne Odjel za sigurnost i
financijsku stabilnost M >
za licenciranje poslove EU zaStitu informacijskog
i tri$no natjecanje Odiel za sustava
N o administrativne poslove
Odjel za licenciranje s institucijama EU

Odjel za trZiSno natjecanje

Direkcija za odnose
s medunarodnim

financijskim institucijama

— . Odjel za razvojne poslove
Ml Direkcija za provodenje s medunarodnim ) Sektor
monetarne politike Sektor financijskim institucijama podr3ke poslov
platnog prometa

Odjel za instrumente i mjere Odjel za administrativne Direki

monetarne politike T e i financijske poslove —] pravnlih pC(;J;ova I
) " irekcija bezgotovinskoga ;

Odjel za operacie e s medunarodnim

na otvorenom trzistu financijskim institucijama

Odjel za operativne poslove _Odie\ 7 ureQenje, razvoj
provodenja monetarne politike i unapredenje sustava
platnog prometa u zemlji
Odijel za operativne poslove Ml Direkcija ekonomskih
Direkcija za upravijanje platnog prometa u zemlji i tehnitkih poslova
medunarodnim pricuvama odi - -
i devi Hrortiies el 2a nadzor Odjel ekonomskih
i deviznom likvidnoScu nad pl‘e_x‘tnim prometom oslova
u zemlji -
Odjel za transakcije Odjel tehnickih

deviznim sredstvima poslova
Odjel za inozemna placanja, trezora a  Direkcija opcih poslova
kontrolu deviznih transakcija

i administrativnu obradu Odjel za izdavanije, kontrolu
i preuzimanje vrijednosti Restoran

Odjel opéih poslova
Odjel za analizu ekonomskih

efekata i stupnjeva rizitnosti Odjel za pohranu vrijednosti o Direkcija nabave I
iopskrbu vrijednostima

ulaganja
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POPIS BANAKA

BANKA BROD d.d.!
L. pl. Zajca 21
35000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/ 445-711, 445-766
Telefaks: + 385 35/ 445-755
SWIFT: BBRD HR 22

BANKA KOVANICA d.d.!
P. Preradoviéa 29
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/403-403
Telefaks: + 385 42/212-148
SWIFT: SKOV HR 22

BANKA SONIC d.d.
Savska 131
10000 Zagreb

Tel: + 385 1/6345-666
Telefaks: + 385 1/6190-615
SWIFT: SONI HR22

BANKA SPLITSKO-DALMATINSKA d.d.!
Matice hrvatske 1
21000 Split

Tel.: + 385 21/540-280
Telefaks: + 385 21/540-290
SWIFT: DALM HR 22

CENTAR BANKA d.d.
JuriSiceva 3
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4803-444
Telefaks: + 385 1/4803-441
SWIFT: CBZG HR 2X

CREDO BANKA d.d.
Zrinsko-Frankopanska 58
21000 Split

Tel.: + 385 21/340-410
Telefaks: + 385 21/380-682

SWIFT: CDBS HR 22

[ Popis banaka i stambenih Stedionica

CROATIA BANKA d.d.
Kvaternikov trg 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2391-111
Telefaks: + 385 1/2391-470
SWIFT: CROA HR 2X

DRESDNER BANK CROATIA d.d.
Gajeva 1
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4866-777
Telefaks: + 385 1/4866-779
SWIFT: DRES HR 2X

ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK d.d.
Jadranski trg 3a
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/208-211
Telefaks: + 385 51/330-525
SWIFT: ESBC HR 22

GOSPODARSKO KREDITNA BANKA d.d.
Draskoviceva 58
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4802-666
Telefaks: + 385 1/4802-571
SWIFT: CCBZ HR 2X

HRVATSKA POSTANSKA BANKA d.d.
JuriSi¢eva 4
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4804-574

Telefaks: + 385 1/4810-791
SWIFT: HPBZ HR 2X

HVB SPLITSKA BANKA d.d.
R. Boskovica 16
21000 Split

Tel.: + 385 21/304-304
Telefaks: + 385 21/304-040
SWIFT: BACX HR 22

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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HYPO ALPE-ADRIA-BANK d.d.
Koturaska 47
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6103-666
Telefaks: + 385 1/6103-555
SWIFT: KLHB HR 22

IMEX BANKA d.d.
Tolstojeva 6
21000 Split

Tel.: + 385 21/406-100
Telefaks: + 385 21/345-588
SWIFT: IMXX HR 22

ISTARSKA KREDITNA BANKA UMAG d.d.
E. Milosa 1
52470 Umag

Tel.: + 385 52/702-300
Telefaks: + 385 52/702-388
SWIFT: ISKB HR 2X

JADRANSKA BANKA d.d.
A. Starcevica 4
22000 Sibenik

Tel.:+ 385 22/242-242
Telefaks: + 385 22/335-881
SWIFT: JADR HR 2X

KARLOVACKA BANKA d.d.
I. G. Kovadicéa 1
47000 Karlovac

Tel.: + 385 47/614-200
Telefaks: + 385 47/614-206
SWIFT: KALC HR 2X

KREDITNA ZAGREB d.d.
Ul grada Vukovara 74
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6167-300
Telefaks: + 385 1/6116-466
SWIFT: KREZ HR 2X

KRIZEVACKA BANKA d.d!
P. Preradovic¢a 14
48260 Krizevci

Tel.: +385 48/681-018
Telefaks: +385 48/711-938

GODISNJE IZVJESCE 2004.

KVARNER BANKA d.d.
Jadranski trg 4/1
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/353-555
Telefaks: + 385 51/353-566
SWIFT: KVRB HR 22

MEDIMURSKA BANKA d.d.
V. Morandinija 37
40000 Cakovec

Tel.: + 385 40/370-500
Telefaks: + 385 40/370-623
SWIFT: MBCK HR 2X

NAVA BANKA d.d.
Tratinska 27
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3656-777
Telefaks: + 385 1/3656-700
SWIFT: NAVB HR 22

NOVA BANKA d.d.
Domovinskog rata 3
23000 Zadar

Tel.: +385 23/201-500
Telefax: +385 23/201-859

PARTNER BANKA d.d.
Voncinina 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4602-222
Telefaks: + 385 1/4602-200
SWIFT: PAZG HR 2X

PODRAVSKA BANKA d.d.
Opaticka 1a
48300 Koprivnica

Tel.: + 385 48/65-50
Telefaks: + 385 48/655-174
SWIFT: PDKC HR 2X

POZESKA BANKA d.d.
Republike Hrvatske 1b
34000 Pozega

Tel.: + 385 34/254-200
Telefaks: + 385 34/254-258
SWIFT: POBK HR 2X




PRIMORSKA BANKA d.d.
Scarpina 7
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/355-704
Telefaks: +385 51/332-762
SWIFT: SPRM HR 22

PRIVREDNA BANKA - LAGUNA BANKA d.d.

Prvomajska 4a
52440 Porec

Tel.: + 385 52/ 416-711
Telefaks: +385 52/ 416-770
SWIFT: LBPO HR 22

PRIVREDNA BANKA ZAGREB d.d.
Rackoga 6
10000 Zagreb

Tel.: + 3851 /4723-344
Telefaks: + 385 1/4723-131
SWIFT: PBZG HR 2X

RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d.
Petrinjska 59
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4566-466
Telefaks: + 385 1/4811-624
SWIFT: RZBH HR 2X

SAMOBORSKA BANKA d.d.
Trg kralja Tomislava 8
10430 Samobor

Tel.: + 385 1/3362-530
Telefaks: + 385 1/3361-523
SWIFT: SMBR HR 22

SLATINSKA BANKA d.d.
V. Nazora 2
33520 Slatina

Tel.: + 385 33/840-400
Telefaks: + 358 33/551-566
SWIFT: SBSL HR 2X

1 Banka je na temelju ¢lanka 190. Zakona o bankama duZna uskladiti visinu svoga temeljnoga kapitala sa Zakonom o bankama, propisanom dinamikom do

31. prosinca 2006.

[ Popis banaka i stambenih Stedionica

SLAVONSKA BANKA d.d.
Kapucinska 29
31000 OSIJEK

Tel.: + 385 31/231-231
Telefaks: + 385 31/201-039
SWIFT: SLBO HR 2X

STEDBANKA d.d.
Slavonska avenija 3
10000 Zagreb

Tel.: 385 1/6306-666
Telefaks: 385 1/6187-016
SWIFT: STED HR 22

VABA d.d. BANKA
Anina 2
42000 Varazdin

Tel.: + 385 42/215-300
Telefaks: + 385 42/215-315

VOLKSBANK d.d.
VarSavska 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-300
Telefaks: + 385 1/4801-365
SWIFT: VBCR HR 22

ZAGREBACKA BANKA d.d.
Paromlinska 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6104-000
Telefaks: + 385 1/6110-555
SWIFT: ZABA HR 2X

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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[ Popis banaka i stambenih Stedionica ]

POPIS PREDSTAVNISTVA
INOZEMNIH BANAKA

BANK FUR KARNTEN UND STEIERMARK AG, Zagreb

COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT, Zagreb
DEUTSCHE BANK AG, Zagreb

KOMERCIJALNA BANKA a.d, Zagreb

LHB INTERNATIONALE HANDELSBANK AG, Zagreb

San Paolo IMI S.p.A, Zagreb

POPIS STAMBENIH STEDIONICA

PBZ STAMBENA STEDIONICA d.d. RAIFFEISEN STAMBENA STEDIONICA d.d.
Savska 28 Radnicka cesta 43
10000 Zagreb 10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6349-053 Tel.: + 385 1/6006-100

Telefaks: + 385 1/6349-781 Telefaks: +385 1/6006-199
PRVA STAMBENA STEDIONICA d.d. WUSTENROT STAMBENA STEDIONICA d.d.
JuriSiceva 22 Ilica 14
10000 Zagreb 10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-514 Tel.: + 385 1/4803-788

Telefaks: + 385 1/4801-571 Telefaks: + 385 1/4803-798

2 00 GODISNJE IZVJESCE 2004. -
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Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija klasificiraju se prema in-
stitucionalnim sektorima i financijskim instrumentima. Institucionalni sektori su slje-
dedi: financijske institucije, sredi$nja drzava, ostali domadi sektori i inozemstvo.

Sektor financijske institucije obuhvaca sljedece podsektore: sredisnju banku, banke,
ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije. Sredi$nja banka je Hr-
vatska narodna banka. Banke su institucije kojima je Hrvatska narodna banka izdala
odobrenje za obavljanje bankarskih poslova u skladu sa Zakonom o bankama, uk-
ljuCujudi i Stedionice u prijelaznom razdoblju. U sektor banke ne ukljucuju se banke u
stecaju i bivse filijale banaka ¢ije je sjediSte izvan Republike Hrvatske. Ostale bankarske
institucije su stambene Stedionice, Stedno-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Ne-
bankarske financijske institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao ban-
ke ili kao ostale bankarske institucije (npr. drustva za osiguranje, mirovinski fondovi).

Sredi$nja drzava obuhvaca podsektor Republika Hrvatska i podsektor republicki
fondovi. Do prosinca 2003. godine podsektor Republika Hrvatska obuhvacao je organe
drzavne uprave, ukljucujuéi Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Drzavnu agenciju za
osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka, a podsektor republi¢ki fondovi obuhvaca Hr-
vatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje, Hrvat-
ski zavod za zaposljavanje, Hrvatski fond za privatizaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku
banku za obnovu i razvitak.

Od sijenja 2004. godine Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Drzavna agencija za
osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka reklasificirani su iz podsektora Republika Hr-
vatska u podsektor republi¢ki fondovi.

Ostali domacdi sektori su: organi lokalne drzave, drzavna i ostala trgovacka drustva te
stanovnistvo, ukljucujuci obrtnike i neprofitne institucije koje pruzaju usluge stanov-
nistvu. Podsektor ostala trgovacka drustva obuhvaca i banke u stecaju. U pojedinim tab-
licama ostali domadi sektori dijele se u sljede¢e podsektore: lokalnu drzavu, koja
obuhvaca jedinice lokalne i podrucne (regionalne) samouprave, trgovacka drustva koja
obuhvacaju drZavna i ostala trgovacka drustva, te stanovnistvo, koje ukljuéuje i obrtnike i
neprofitne institucije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na kraju razdoblja, pri
cemu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj protuvrijednosti prema srednjem tecaju Hr-
vatske narodne banke na kraju razdoblja.

Statisticki pregled

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Monetarne i kreditni agregati

Tablica Al: Monetarni i kreditni agregati

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

. . . . Ukupna . Mijesecne stope rasta
Godina | Miesec | et | Nowana | Nowana | gy, | NSO pyagpyi e
sredstva M4 novac masa M1 masa Mla sredstva M4 aktiva asimanl
1996. prosinac 8.770,4 11.368,9 11.494)9 36.701,1 24.960,4 33.831,2 11,35 7,83 7,67 4,88 -541 -11,61
1997. prosinac 10.346,1 137314 13.848,8 50.742,0 33.829,0 48.863,4 7,86 393 3,85 2,16 4,98 4,96
1998. prosinac 9.954,2 13.531,4 136152 57.340,3 44.626,8 59.792,0 7,24 6,92 6,59 2,51 3,73 0,25
1999. prosinac® 10.310,0 13.858,9 13.965,7 56.659,3 40.003,8 55.875,8 4,53 5,46 548 2,28 0,35 —4,58
2000. prosinac 11.717,3 18.030,3 18.256,4 73.061,1 44.0439 60.883,8 732 10,04 9,89 3,66 10,46 2,66
2001. prosinac 17.803,2 23.703,5 23.936,5 106.071,4 57.410,0 74.964,5 8,01 13,00 11,96 11,65 3,40 1,16
2002. prosinac 23.027,9 30.869,8 31.876,7 116.141.8 83.324.4 97.463,7 10,72 6,11 6,79 1,65 792 2,15
2003. prosinac 30.586,2 33.888,7 34.630,9 128.893,1 96.121,7 111.661,4 8,90 1,78 1,93 0,14 3,11 0,66
2004, sijecanj 29.439,9 323231 32.853,4 128.917,7 98.213,8 113.102,5 =375 —4,62 -5,13 0,02 2,18 1,29
veljaca 29.482,8 31.2839 31.827,9 127.876,5 97.9133 113.516,7 0,15 -321 -3,12 —0,81 -0,31 0,37
ozujak 30.076,1 31.622,9 32.187,8 125.766,6 98.115,4 113.282,0 2,01 1,08 1,13 -1,65 0,21 —0,21
travanj 30.895,7 32.890,5 33.537,9 127.867,8 97.727,3 115.926,7 2,73 4,01 4,19 1,67 -0,40 2,33
svibanj 31.175,6 33.1939 33.931,5 127.461,4 98.300,7 1153149 0,91 0,92 1,17 -0,32 0,59 -0,53
lipanj 31.157,1 34.2654 34.846,7 129.559,4 99.728,3 116.769,2 -0,06 3,23 2,70 1,65 1,45 1,26
srpanj 31.652,1 34.621,5 35.204,2 133.013,2 101.861,7 117.874,0 1,59 1,04 1,03 2,67 2,14 0,95
kolovoz 323279 35.024,3 35.818,7 136.825,8 101.771,0 118.889,6 2,14 1,16 1,75 2,87 0,09 0,86
rujan 32.851,8 34.492,3 35.2345 138.742,8 103.362,9 120.614,7 1,62 -1,52 -1,63 1,40 1,56 1,45
listopad 32.654,4 33.852,4 34.478 5 138.356,9 104.170,9 1213186 -0,60 -1,86 -2,15 —0,28 0,78 0,58
studeni 31.2115 33.600,7 34.2689 139.632,6 105.932,6 124.8243 —4,42 -0,74 -0,61 0,92 1,69 2,89
prosinac 33.924.4 34.562,1 35.186,5 139.947,7 108.205,1 127.308,6 8,69 2,86 2,68 0,23 2,15 1,99

2 Plasmani su jednokratno smanjeni u iznosu od 2.759,4 mil. kuna.

i instrumente trziSta novca (navedene komponente preuzete
su iz Bilance monetarnih institucija (Tablica B1)).

Tablica Al: Monetarni i kreditni agregati
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U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetar-
nim i kreditnim agregatima te njihove mjese¢ne stope rasta.

Primarni novac u cijelosti je preuzet iz Bilance Hrvatske
narodne banke (Tablica C1).

Novcana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena
pozicija u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te
obuhvaca gotov novac izvan banaka, depozite ostalih bankar-
skih institucija i ostalih domacih sektora kod Hrvatske na-
rodne banke te depozitni novac kod banaka. Novéana masa
M1a obuhvaca gotov novac izvan banaka i depozitni novac
kod banaka uvecan za depozitni novac srediSnje drzave kod
banaka.

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju novéanu masu
M1, Stedne i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

Neto domaca aktiva definirana je kao razlika izmedu
ukupnih likvidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Plasmani su potrazivanja banaka od ostalih domacih sek-
tora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financij-
skih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak
nad nekoliko banaka, koje su zbog toga iskljucene iz mone-
tarne statistike. Prema podacima za travanj 1999. udio tih
banaka u monetarnom agregatu M1 iznosio je 259,3 mil. ku-
na, a u monetarnom agregatu M4 iznosio je 4.035,8 mil. ku-
na. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se stavka Plasmani ba-
naka poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.



Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Monetarne institucije

2003. 2004.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 327714 307039  29.9632  27.651,2 301405  29.1606  29.831,1 311515 350548 353799 341861 337000 317426
2. Plasmani 1263716 1287196 1284237 1282721 128.821,3 128.6358 130.542,8 1324317 133.1187 1353421 135.9981 138.7652 141.2781
2.1. Potrazivanja od srediSnje drzave
(neto) 14.710,1 15.617,1 14.907,0 14.990,1 12.894,6 13.320,9 13.773,6 14.557,7 14.229,0 14.721,5 14.679,5 13.940,9 13.969,6
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih
sektora 1104678 1115063  111.8964  112.0300 1147109 1140526 1155253  116.6250  117.696,7  119.3400  120.0051 1233146  125.790,7
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih
instituci 4318 2932 286,0 600,0 517,0 542,8 517,0 485,1 4459 530,6 5154 563,3 624,0
2.4. Potrazivanja od nebankarskih financijskih
institucija 7618 1.302,9 1.334,2 6519 698,7 7195 721,0 763,9 7470 744,0 798,1 946,4 8939
Ukupno (1+2) 159.143,0  159.423,5 158.386,9 155.9233 158.961,7 157.7964 160.373,9 163.583,2 168.1735 170.7220 170.1842 172.4652  173.020,7
PASIVA
1. Novéana masa 33.888,7 323231 312839 316229 328905 331939 342654 346215 350243 344923 338524  33.600,7  34.562,1
2. Stedni i oroéeni depoziti 18.370,7 19.1550  19.8634  19.6780  19.8561 207116  20.8570  22.0644  22.680,7 231164  23.681,1  24.1182  22.479,2
3. Devizni depoziti 76.0353  76.536,4  76.0306  74.070,1 747655  73.2168  74.056,7 75.849,5  78.4230 804536  80.0438  81.0734 817429
4. Obveznice i instrumenti trZista novca 598,4 903,2 698,7 395,6 3557 339,1 380,4 4719 697,9 680,5 19,1 840,3 1.163,5
5. Ograniceni i blokirani depoziti 17216 1.921,3 1.920,3 2.049,3 2.150,2 2.212,3 2.295,0 217114 2.161,9 21716 2.055,5 2.228,0 2.067,0
U tome: Blokirani devizni depoziti
stanovnistva 167,8 1186 1155 110,7 1104 106,2 101,8 480 46,9 472 46,3 46,4 40,0
6. Ostalo (neto) 285282  28.5846 285900  28.1074 289438  28.0628  28.5195  28.3926  29.1857  29.801,7 29.7718  30.6047  31.006,1
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 159.143,0 159.423,5 158.386,9 155.9233 158.961,7 157.7964 160.373,9 163.5832 168.1735 170.7220 170.1842 172.4652 173.020,7

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Bilanca monetarnih institucija prikazuje konsolidirane
podatke iz Bilance Hrvatske narodne banke (Tablica C1) i
Konsolidirane bilance banaka (Tablica D1).

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izmedu zbroja ino-
zemnih aktiva Hrvatske narodne banke i banaka i zbroja ino-
zemnih pasiva Hrvatske narodne banke i banaka.

Plasmani su zbroj odgovarajucih stavki iz Bilance Hrvat-
ske narodne banke i Konsolidirane bilance banaka, s tim da
su potrazivanja od srediSnje drzave iskazana neto, tj. uma-
njena za depozite sredi$nje drzave kod Hrvatske narodne
banke i kod banaka.

Novcana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, de-
pozita ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne
banke, depozita ostalih domacih sektora kod Hrvatske na-
rodne banke i depozitnog novca kod banaka (stavka Depo-
zitni novac iz Konsolidirane bilance banaka, Tablica D1.).

Stavke Stedni i oro&eni depoziti, Devizni depoziti te Ob-
veznice i instrumenti trziSta novca u cijelosti su preuzete iz
Konsolidirane bilance banaka, dok je stavka OgraniCeni i
blokirani depoziti zbroj pripadnih stavki iz Bilance Hrvatske
narodne banke (iskljucujuéi blokirane depozite banaka kod
Hrvatske narodne banke) i Konsolidirane bilance banaka.
Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive umanjene za
nerasporedene pozicije aktive.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

205



206

Monetarne institucije

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvacenih monetarnom statistikom i njihova
klasifikacija prema veli€ini bilanCne aktive

Banke klasificirane prema velicini bilancne aktive Stedionice klasificirane prema velicini bilanéne aktive
Godina | Miesec | 0P| oo od 100 | 0d 100 do manie oo | oot | e Wivke | ooive | Manieod ooy | 10ivise
1 mird. kn 2 mird. kn 10 mird. kn e Db 100 mil. kn
1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 11 1
1997.  prosinac 60 4 2 9 8 9 2 33 12 18 3
1998, prosinac 60 3 2% 8 1 10 2 33 4 2 4
1999. prosinac 53 4 23 7 7 10 2 30 5 21 4
2000. prosinac 45 3 15 9 6 10 2 29 5 19 5
2001. prosinac 44 3 13 7 7 10 4 21 4 12 5
2002. prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2
2003. prosinac 2 2 13 8 5 8 6 7 3 2 2
2004 sijegan 4 2 12 9 6 6 6 7 3 3 1
veljaa a 2 12 9 6 6 6 7 3 3 1
otujak 4 2 12 9 6 6 6 6 3 3 -
travanj 41 2 12 9 5 7 6 6 3 3 -
svibanj 4 2 12 9 5 7 6 6 3 3 -
lipanj 4 2 12 9 5 7 6 6 3 3 -
srpanj 40 2 11 10 5 6 6 6 3 3 -
olovoz 40 2 1l 10 5 6 6 6 3 3 -
rijan 40 2 12 9 5 6 6 6 3 3 -
listopad 40 2 12 9 5 6 6 6 3 3 -
studen 39 2 12 8 6 5 6 6 3 3 -
prosinac 39 1 12 9 6 5 6 6 3 3 -
Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvacenih institucije u likvidaciji kao i one koje su izgubile odobrenje za
monetarnom statistikom i njihova klasifikacija rad, a nisu pokrenule postupak likvidacije.
prema veligini bilan&ne aktive Stedionice koje su dobile odobren]'e.za r?d kao ban.ke,
duzne su do 31. prosinca 2006. uskladiti svoje poslovanje s
U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i stedionica u odredbama Zakona o bankama.
prije]aznom razdoblju, koje mjeseéno izvje§éuju Hrvatsku U tablici se takoder iskazuje klasiﬁkacija banaka i Stedio-
narodnu banku i ¢ije je poslovanje prikazano u Konsolidira- nica prema veliCini bilan¢ne aktive.

noj bilanci banaka. Monetarnom statistikom obuhvacene su i

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.



Hrvatska narodna banka

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva 50.1186 51.0081 50.562,3 456929 48.584,8 47.1157 47.0636 47.1508 47.9147 486974 41.7334 48.0718 493734
1.1. Zlato - - - - - - - - - - — - -
1.2. Posebna prava vucenja 50 7,0 5,0 50 91 72 72 9,0 51 51 6,8 49 48
1.3. Pricuvna pozicija kod MMF-a 15 15 15 15 16 15 15 15 15 15 14 14 14
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 58 5,7 5,6 55 57 54 55 59 55 5,7 58 14273 5,7
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 25.580,7 269366 25.5946 20.1602 22.2452 206305 203347 197908 21.1688 21.3654  23.5954  22.3574 243377
1.6. Plasmani u vrijed| papire u devizama 245255 240572 249555 255206 263233 264711 267148 27.3435 267337 27.3196 241240 242808  25.0237
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredisnje drzave 14 - 12 19 12 30 30 395 0,6 10 16 22 33
3. PotraZivanja od ostalih domacih sektora 93,6 93,5 91,3 89,9 81,1 86,1 85,8 85,4 85,2 85,1 84,5 82,9 82,9
4. Potrazivanja od banaka 972,0 11,7 414,2 238 18,4 151 151 1217 296,7 14,6 144 14,6 408,9
4.1. Krediti bankama 954,4 - 450,0 - - - - 107,5 282,6 - - - 394,0
Lombardni krediti 9544 - 450,0 - - - - 107,5 282,6 - - - -

Kratkoro¢ni kredit za likvidnost - - - - - - - - - - - — _

Reotkup vrijednosnih papira - - - - - - - - - - - - 3940
4.2. Depoziti srediSnje banke kod banaka 14,5 14,5 143 141 14,2 14,0 14,1 14,2 14,2 14,6 144 14,6 15,0
4.3, Dospjela nenaplacena potraZivanja 31 32 99 9,7 42 11 11 - 0,0 - - - -

5. PotraZivanja od ostalih bankarskih institucij - - - - - - - - - - - - -

Ukupno (1+2+3+4+5) 51.1856 51.1194 51.1289 458085 48.6921 47.2199 47.1675 47.3614 48.2972 48.7981 47.8339 481715 49.8685

PASIVA

1. Primarni novac 30.586,2 29.439,9 29.4828 30.0761 30.8957 31.1756 31.157,1 31.652,1 32.3279 32.8518 32.6544 31.2115 33.9244
1.1. Gotov novac izvan banaka 105731 102192 102174 100396 104551 10.5408 10.977,3 11.8425 11.3848 109470 10.9154 10.5680  10.9556
1.2. Blagajna banaka 1.683,2 14244 1.382,9 1.399,1 1.539,4 1.643,9 1.726,0 17725 1.921,6 1.769,4 1.660,1 1.730,2 1.871,0
1.3. Depoziti banaka 183293 17.777,1 17.8739 186135 188984 189816 184472 18.0242 19.0152 20.1241 20.050,3 18.897,1  21.082,6

Ratuni za namirenje banaka 56160 48223 41298  4.8277 51972 49332 42890 3.7680  4.662,5 53546  4.9039 42684  6.4082

lzdvojena obvezna pricuva 126039 128689 136582 13.6999 137013 140484 141582 142562 143527 147695 151465 14.6287  14.674.4

Obvezno upisani blagajnicki zapisi HNB-a 109,4 859 859 859 - - - - - - - - -
1.4. Depoziti ostalih domacih sektora® 0,6 19,1 8,6 239 28 94 6,6 129 6,2 11,3 286 16,1 151

2. Ograniceni i blokirani depoziti 6.699.2 69455 102196  9.993,7 104250 10.2241 10.5282 10.692,6 10.8796 10.811,2 10.3050 10.320,1 10.777,1
2.1. Izdvojena devizna obvezna pricuva 6.6866 69329  10.207,0 99812 104125 102135 105176 106796 108666 107978 10.2919 103078  10.764,7
2.2. Ograniceni depoziti 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6 10,6 10,6 130 13,0 134 131 123 12,4
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - - - - - - - - -

3. Inozemna pasiva 27980 58801  4.4492 965,4 17,2 20,7 11,1 179 178 178 144 18,2 18,1
3.1. Krediti MMF-a 0,0 - - - - - - - - - - - -
3.2. Obveze prema med fnim organizacij 19,6 199 16,8 16,7 17,2 20,7 17,7 179 178 178 14,4 182 18,1
3.3. Obveze prema stranim bankama 27785 5.860,2 44324 948,7 0,0 - - - - - - - -

4. Depoziti srediSnje drZave 1.551,1 733,5 1.4438 8896 25254 21596 17816 9816  1.027,3 439,4 6688 21413 263,2
4.1. Depozitni novac 600,2 567,5 682,8 883,7 1.064,0 934,1 994,2 981,5 1.027,2 439,2 668,6 7194 228,0

Depozitni novac Republike Hrvatske 5485 4143 4618 701,1 7262 777,0 979,5 970,8 9228 3417 570,1 4511 1230
Depozitni novac republickih fondova 51,7 1533 2209 182,6 3378 157,1 14,7 10,7 104,4 97,5 98,5 2684 105,0
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske 950,9 166,0 761,0 59 1.461,4 1.225,5 7874 0,1 0,1 01 0,1 14219 352

5. Blagajnicki zapisi HNB-a 49202  3.2552 862,9 - 105,7 - - - - - - - -
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama - - - = 105,7 - - = - - = = -
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti 4.920,2 3.255,2 8629 - - - - - - - - - -

6. Kapitalski racuni 50390 52765 50892 42973 51437 4.0656  4.1094 44471 44752 51031 46176 49045  5.096,5

1. Ostalo (neto) —408,1 —-411,3 -418,6 —413,6 —420,1 —425,1 -426,5 —429,8 —430,7 —425,2 —426,4 —424,0 -2108

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 51.1856 511194 51.1289 458085 48.6921 47.2199 47.1675 47.3614 48.2972 48.7981 47.8339 481715 49.868,5

2 0d prosinca 2002. racuni SDA kod HNB-a za bruto i neto namire kupovine vrijednosnih papira reklasificirani su iz sektora “srediSnja drzava” u sektor “ostale financijske organizacije”.
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Hrvatska narodna banka

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potraZivanjima i obvezama
monetarnih vlasti.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kun-
skih potrazivanja od stranih fizickih i pravnih osoba: zlato,
posebna prava vucenja, priCuvnu poziciju kod Medunarod-
noga monetarnog fonda, efektivni strani novac u trezoru,
sredstva na tekuéim ra¢unima kod stranih banaka, oro¢ene
depozite kod stranih banaka i pripadajuce obra¢unate kama-
te, plasmane u vrijednosne papire u devizama i ostala pot-
razivanja.

Potrazivanja od sredisnje drzave su dospjela potrazivanja
od drzavnog proracuna Republike Hrvatske za poslove plat-
nog prometa i po obvezama izvrSenim prema Medunarod-
nom monetarnom fondu i stranim bankama. Prema Zakonu
o Hrvatskoj narodnoj banci, koji se primjenjuje od travnja
2001. godine, Hrvatska narodna banka ne moze odobravati
kredite Republici Hrvatskoj.

PotraZivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dos-
pjela nenaplacena potrazivanja od ostalih domadéih sektora,
ukljuéujuci banke u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama, depoziti Hr-
vatske narodne banke kod banaka i dospjela nenaplacena
potrazivanja od banaka. Krediti bankama klasificirani su pre-
ma vrstama financijskih instrumenata. To su lombardni kre-
diti, kratkoro¢ni krediti za likvidnost te poslovi reotkupa
vrijednosnih papira. Dospjela nenaplacena potrazivanja od
banaka su neurednosti banaka pri izdvajanju i odrzavanju
obvezne pric¢uve.

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan banaka, novéana
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sredstva u blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske
narodne banke i depoziti ostalih domacih sektora kod Hrvat-
ske narodne banke. Depozite banaka ¢ine nov€ana sredstva
na raunima za namirenje banaka, sredstva obvezne pricuve
izdvojena na posebne racune kod Hrvatske narodne banke te
obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke.
Depoziti ostalih domacih sektora su novCana sredstva na
ziroraCunima ostalih domacih sektora, koji se na temelju za-
kona i drugih pravnih propisa uklju¢uju u depozit kod Hrvat-
ske narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu de-
viznu obveznu pri¢uvu i pripadajucu obra¢unatu kamatu, og-
ranic¢ene depozite i blokirane devizne depozite. Na odredene
devizne izvore sredstava banke izdvajaju na posebne racune
HNB-a deviznu obveznu pricuvu, a od kolovoza 2004. i gra-
ni¢nu obveznu pri¢uvu. Ograniceni depoziti su kunska sred-
stva izdvojena po nalogu suda ili na osnovi propisa.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medu-
narodnoga monetarnog fonda, obveze prema medunarod-
nim financijskim institucijama i stranim bankama s
pripisanim obracunatim kamatama.

Depoziti srediSnje drZave su depozitni novac i devizni
racuni Republike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvat-
ske narodne banke.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki za-
pisi Hrvatske narodne banke u kunama i stranoj valuti.

Kapitalski racuni ukljucuju pri¢uve, rezervacije i raCune
prihoda i troskova.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni
za nerasporedene racune aktive Bilance Hrvatske narodne
banke.



Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004.
AKTIVA
1. Pricuve banaka kod srediSnje banke 267837 26.1965 29.5058 30.0143  30.8825 30.909,1 30.7374 305365 31.8281 327198 32.057,1  30.940,7 337182
1.1. Kunske pricuve kod srediSnje banke 201034 192678 193047 200396 204756 207015  20.2257  19.8636 209684  21.9298 217726  20.6409  22.9629

1.2. Devizne pricuve kod sredi$nje banke 6.680,2 6.9287  10.201,1 9.9746 104069 102077 105117 106729 108597 107900  10.2845  10.299,7  10.755,3
35.3829 349997 347141 351760 36.067,8 364581 37.4975 385184  40.1347 402001 39.8242 407682  43.551,0
3. Potrazivanja od srediSnje drzave 215436 213297 21.3548 21.0964 20.807,2 20.986,1 21.1850 21.701,1 217231 21.6108 21.863,3  22.549,7  21.0513

3.1. Obveznice za blokiranu deviznu Stednju gradana 1.531,9 1.493,0 1.023,9 9943 1.013,2 989,7 9877 5744 506,3 517,5 5137 521,6 532,0
200117 19.8367 203309  20.1021 197940  19.9964  20.1972 211267 212168 210933  21.3496  22.0280  20.5193

110.374,3 1114128 111.8052 111.940,1 1146233 113.966,5 1154395 116.539,6 117.6115 119.2549 119.920,7 123.231,7 125.707,9

2. Inozemna aktiva

3.2. Ostala potrazivanja

4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora

4.1. PotraZivanja od lokalne drZave 1.563,1 1.546,1 1.631,6 1.579,6 1.600,7 1.587,5 1.602,8 15339 1.597,7 1.667,5 1.663 4 1.698,4 17879
4.2. Potrazivanja od trgovatkih drustava 53.8098 543250 544342 548235  56.0105 555046  56.0830 561894  56.6685 56.310,7 563773  58.0479 586433
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 55.001,4  55.541,8 557394 555370  57.0121 56.8744  57.753,6 588163 593454  61.2767 618800  63.4854  65.276,7

5. PotraZivanja od ostalih bankarskih institucij 431,8 293,2 286,0 600,0 517,0 542,8 517,0 485,1 4459 530,6 515,4 563,3 624,0
ih institucija 161,8 1.302,9 1.334,2 6519 698,7 719,5 1210 7639 141,0 1440 7981 946,4 893,9

6. Potrazivanja od nebankarskih fi

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 195.278,0 195.5349 199.000,1 199.4787 203.596,5 203.582,2 206.103,3 208.544,6 212.490,3 215.060,3 214.978,7 219.000,0 225.546,2
PASIVA
1. Depozitni novac 233150 22.0847 21.0580 215594 224326 22.6437 232814 227661 23.6332 235339 229084 23.0165 235913
2. Stedni i oroeni depoziti 18.370,7 19.1550 19.8634  19.6780 19.8561 20.7116  20.857,0 22.0644 22.680,7 231164 23.681,1 24.1182  22.479,2
3. Devizni depoziti 76.0353 765364 76.0306 74.070,1 747655 73.2168  74.0567 758495 784230 80.4536  80.0438 810734 817429
4. Obveznice i instrumenti trZista novca 598,4 903,2 698,7 395,6 355,7 339,1 3804 4719 697,9 680,5 719,1 840,3 1.163,5
5. Inozemna pasiva 499320 494238 50.864,0 522522 54.4950 54.3925 547123 544997 529768 53.4998 53.3571 551219  61.1637
6. Depoziti sredisnje drzave 52833 49791 5.005,2 5.218,6 5.388,4 5.508,6 5.632,8 6.1654  6.4673 6.445,0 6.516,6 6.469,7 6.821,8
7. Krediti primljeni od sredisnje banke 968,9 14,5 464,3 14,1 14,2 14,0 141 121,7 296,7 14,6 144 14,6 408,9
8. Ograniceni i blokirani depoziti 1.709,0 1.908,7 1.907,7 2.036,8 21316 2.261,7 2.2844 21644 21489 2.164,2 20424 22157 2.054,6
U tome: Blokirani devizni depoziti stanovnistva 167,8 118,6 115,5 110,7 1104 106,2 1018 48,0 46,9 472 46,3 46,4 40,0
9. Kapitalski racuni 21.3895 213868 27.6416 274929 271151 27.3122 21.2520 27.2198  27.564,7 280169 28.2824 287561  28.666,4
10. Ostalo (neto) -8.3242 -6.8571,3 45332 -3.2389 -29637 -2.8180 -2.367,7 -2.7844 -2.3988 -2.8646 -2.6472 -2.6263 -2.546,3

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 195.278,0 195.534,9 199.000,1 199.478,7 203.596,5 203.582,2 206.103,3 208.544,6 212.490,3 215.060,3 214.978,7 219.000,0 225.546,2

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

U konsolidiranu bilancu banaka ukljueni su podaci o
potraZivanjima i obvezama banaka. Konsolidirana su medu-
sobna potrazivanja i obveze izmedu banaka.

Pri¢uve banaka kod sredisnje banke su kunske i devizne.
Kunske pri¢uve su nov€ana sredstva banaka u blagajnama i
kunska nov¢ana sredstva banaka na ra¢unima kod srediSnje
banke. Devizne pri¢uve su devizna novéana sredstva na
racunima kod sredi$nje banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih pot-
razivanja od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni
novac u blagajnama, sredstva na teku¢im racunima i oroceni
depoziti kod inozemnih banaka (uklju¢ujudi loro akreditive i
ostala pokrica), vrijednosni papiri, krediti i dionice.

PotrazZivanja od srediS$nje drzave su sljedeci oblici kun-
skih i deviznih potrazivanja: vrijednosni papiri i krediti.
Posebno su iskazane obveznice izdane na osnovi Zakona o
pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike
Hrvatske.

PotraZivanja od ostalih domacih sektora obuhvadaju slje-
dece oblike kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente
trziSta novca, obveznice, kredite (ukljucujuci akceptne kredi-
te) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankar-
skih financijskih institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i

deviznih potrazivanja, s tim da potraZivanja od ostalih ban-
karskih institucija obuhvacaju jos i depozite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i orodeni depoziti, De-
vizni depoziti te Obveznice i instrumenti trZiSta novca obuh-
vacaju obveze banaka prema ostalim domacim sektorima,
ostalim bankarskim institucijama te nebankarskim financij-
skim institucijama.

Depozitni novac ukljuuje novéana sredstva na Zirora-
¢unima i tekuéim racunima te obveze banaka po izdanim
kunskim instrumentima placanja, a umanjuje se za novéana
sredstva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagaj-
nama banaka i cekove poslane na naplatu).

Stedni i orodeni depoziti su kunski Stedni depoziti po
videnju te kunski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaz-
nim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, oroceni
devizni depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti trZiSta novca su neto obveze ba-
naka po izdanim vrijednosnim papirima i primljeni krediti.
Izdani podredeni i hibridni instrumenti koje su upisali ino-
zemni investitori nisu obuhvaceni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvacda sljedece oblike deviznih i
kunskih obveza prema stranim fizickim i pravnim osobama:
ziroraCune i tekuce racune, Stedne depozite (ukljucujuciloro
akreditive i ostala pokrica), oroCene depozite, primljene kre-
dite i dospjele obveze. U sklopu primljenih kredita iskazuju
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se i izdani podredeni i hibridni instrumenti koje su upisali
inozemni investitori.

Depoziti sredi$nje drZave su svi oblici kunskih i deviznih
obveza (osim ogranicenih i blokiranih depozita) banaka pre-
ma srediSnjoj drzavi.

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni
od Hrvatske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne
banke kod banaka, pri ¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi
reotkupa vrijednosnih papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obve-
ze banaka: kunske i devizne ogranicene depozite ostalih do-
macih sektora, ostalih bankarskih institucija, nebankarskih
financijskih institucija, sredi$nje drzave te stranih pravnih i
fizickih osoba i blokirane devizne depozite stanovniStva re-
gulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana
u javni dug Republike Hrvatske.

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak
prethodne i tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakon-
ske priCuve, statutarne i ostale kapitalne pricuve, rezerve
proizasle iz transakcija zastite, nerealizirana dobit (gubitak)
s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovine ras-
poloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i posebne rezerve
za neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni
za nerasporedene racune aktive, ukljucujuci fer vrijednost
deriviranih financijskih instrumenata.

Tablice D2 - D12

Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz
odgovarajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance
banaka (Tablica D1).

1. Devizna inozemna aktiva 352619 348924 346565 350004  36.0028 36.381,5 37.2848 383035 39.9854  40.028,7  39.6879  40.6425 43.4281
1.1. Potraivanja od stranih banaka 318776 307348 295522  29.2550  30.0950 307179 309113 322252 33.9848 33.8584 334126 338141 359110
Efektivni strani novac 1.268,6 8474 932,1 832,2 1.036,8 1.129,6 1.291,9 1.581,8 1.382,7 1.092,5 1.062,4 1.050,6 1.190,0
Tekuci racuni 1.057,0 1.019,5 895,5 813,1 8573 1.007,5 9684 8794 799,6 14419 7854 781,2 906,2
Oroteni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 279694  27.0760 256474 257423 262425 263710 262573 274182  29.2418 286972 289130  29.1731 309437
Vrijednosni papiri 1.364,2 1.536,8 1.824,7 1.658,7 1.744,2 19833 2.185,9 2.1448 2.361,3 2.424,1 24519 2.608,1 2.674,1
Krediti 203,1 2405 2385 1951 200,2 2129 194,1 1932 1916 1946 192,0 193,0 189,0
Dionice stranih banaka 154 146 14,1 13,7 139 136 13,6 78 78 79 79 8,0 81

1.2. Potrazivanja od stranaca 3.3844 41576 5.104,3 57454 5.907,8 5.663,6 6.373,5 6.078,4 6.000,6 6.170,4 6.275,2 6.8284 75171
Potrazivanja od stranih drzava 2.905,0 3.672,6 46116 5.2373 54131 5.250,6 5.888,8 5.662,7 5.600,6 5.688,0 57718 6.374,2 7.066,6
PotraZivanja od stranih osoba 4789 84,7 4924 507,7 4943 412,6 4844 4153 399,7 482,0 497,1 4538 450,2
Vrijednosni papiri 32,1 323 319 109,7 79,0 71,0 1516 752 75,0 76,5 758 76,8 174

Krediti 446,8 452,3 460,4 398,0 4153 335,6 3329 340,0 3246 405,5 213 3770 3728

Dionice stranih osoba 04 04 04 04 04 04 04 0,4 04 04 04 0,4 03

2. Kunska inozemna aktiva 120,9 107,3 51,5 175,6 65,0 16,1 212,7 2148 149,3 1714 136,3 125,7 1229
2.1. Potrazivanja od stranih banaka 99,1 86,0 36,3 1547 53,0 64,8 201,7 203,7 1383 160,2 1254 1136 778
2.2. Potrazivanja od stranaca 219 213 21,2 209 12,0 119 11,0 11,1 11,0 11,1 10,9 12,1 45,1

U tome: Krediti 21,0 20,5 20,4 20,1 111 11,1 10,2 10,3 10,2 103 10,1 113 443
Ukupno (1+2) 35.3829  34.9997 347141 351760 36.067,8 364581 37.4975 385184  40.1347 402001 39.8242 40.7682  43.551,0

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

U tablici se iskazuju potrazivanja banaka od stranih fi-
zi¢kih i pravnih osoba.
Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu ak-
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tivu i kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu
kunske inozemne aktive posebno su prikazana potrazivanja
od stranih banaka i potraZivanja od stranaca (ukupno i po fi-
nancijskim instrumentima).



Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004.
1. Obveznice za blokiranu deviznu Stednju gradana 15319 1.493,0 1.023,9 994,3 1.013,2 989,7 987,71 5744 506,3 517,5 5137 521,6 532,0
2. Ostala potrazivanja 20.011,7 19.836,7  20.3309 201021 197940  19.9964  20.1972 211267 21.2168 21.0933  21.3496  22.0280  20.519,3
2.1. Kunska potraZivanja 164752 164313 165542  16301,1  16.2898  16.669,1  16.6453 167095 16.8234 16.1348  16.5205 17.3090 157381
2.1.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 145007 124919 127657 123965 129002 133695 133573 144714 145681 145029 146574 153879 13.9335
Vrijednosni papiri 10.238,1 9.452,2 9.627,9 9.5949  10.080,1  10.565,1 98853 105603 10.1915 10.751,8  10.689,6  11.3681  11.247,1
Krediti 4.262,6 3.039,8 3.1378 2.801,6 2.820,2 2.804,5 3.472,0 39111 43765 37510 3.967,8 40198 2.686,5
2.1.2. Potrazivanja od republickih fondova 1.974,5 3.9394 3.788,5 3.904,6 3.389,6 3.299,6 3.288,0 22382 22553 1.631,9 1.863,1 1.921,2 1.804,6
Vrijednosni papiri 7236 1422,1 1.371,6 13252 1.340,0 12818 1.283,4 636,5 625,3 621,0 625,1 667,9 621,1
Krediti 1.250,9 25173 2.417,0 25794 2.049,6 20178 2.004,6 16017 16300  1.0109 1.238,0 1.2533 11835
2.2. Devizna potrazivanja 3.536,4 3.405,3 3.776,7 3.801,1 3.504,2 33213 3.551,9 44171 43934 49585 4.829,1 4.719,0 47811
2.2.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 3.196,9 2.7473 2.475,0 2.554,5 2.2333 2.081,1 2.140,0 31993 32108 37468 3.634,7 3.521,5 3.5484
Vrijednosni papiri 1.805,4 1.652,3 1.677,5 1.403,8 14204 1.340,6 1.396,2 12059 12310  1.2740 1.196,7 1.100,7 11170
Krediti 13915 1.095,0 7974 1.150,7 8129 740,5 7438 19934 19797 24728 24379 24208 24313
2.2.2. Potrazivanja od republickih fondova 3395 658,0 1.301,7 1.246,5 1.2709 1.246,2 14119 12178 11826 12117 1.1945 11975 12328
Vrijednosni papiri 96,4 125,0 1934 190,1 198,7 186,0 180,5 1708 1375 1188 1308 1482 163,1
Krediti 2431 5330 1.108,3 1.056,5 1.072,2 1.060,2 12314 10470 10450  1.0928 1.063,7 1.049.3 1.069,7
Ukupno (1+2) 215436  21.329,7 21.3548  21.09,4  20.807,2 20.9861 21.1850 21.701,1 217231 21.6108 21.8633  22.549,7  21.051,3

Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje

drzave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potraZivanja bana-

ka od srediSnje drzave.

Obveznice za blokiranu deviznu $tednju gradana su ob-

veznice izdane na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih de-
pozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.
Ostala potrazivanja su sva ostala kunska i devizna pot-
razivanja banaka od Republike Hrvatske i republic¢kih fondo-

va: vrijednosni papiri, krediti i dionice.

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004.
T T 7 T T O IO T I 7
1. Kunska potraZivanja 100.3650 101.180,8 101.452,8 101.139,2 103.264,7 103.2945 104.687,6 105.767,8 106.620,9 108.139,7 108.977,8 111.7194 114.635,7
1.1. Instrumenti trZiSta novca 13141 1.467,8 1.621,1 17785 1.772,5 17383 2.605,7 2.657,6 2.356,9 2.1653 2.296,5 2.430,4 2.510,0
1.2. Obveznice 56,2 883 1971 1937 1919 550,8 560,0 6124 580,3 5738 553,2 5029 559,8
1.3. Krediti 96.081,7  96.7847  96.9423 964753  98.5088  98.2247  98.7437 100.161,4 101.3640 103.0678 104.072,2 106.777,5 109.5239
1.4. Dionice 29129 2.840,0 2.692,3 2.691,7 2.791,5 2.780,7 27782 23363 23197 23328 2.056,0 2.008,7 20420
2. Devizna potraZivanja 10.009,3 102320 10.3523 10.8009 11.358,6  10.671.,9 107519 107718 10.990,7 11.1152 109428 115123 11.072,2
2.1. Vrijednosni papiri 130,6 185,4 196,3 2315 239,8 2429 262,2 286,6 268,7 2973 293,1 299,6 2135
2.2. Krediti 98787 100466 101560 105694 111188 104290 104897 104852 107220 108179 106497 112127  10.858,6
Ukupno (1+2) 110.3743 1114128 111.8052 111.940,1 1146233 1139665 1154395 116.539,6 117.6115 119.2549 119.920,7 123.231,7 125.707,9

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih

domacih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja bana-
ka od ostalih domacih sektora, klasificirana prema financij-

skim instrumentima: instrumenti trziSta novca (ukljuéujuci
faktoring i forfaiting od sije¢nja 2004. godine), krediti (uk-
ljucujudi akceptne kredite i kupljena potrazivanja) i dionice.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Kunski krediti

2003.

2004.

1. Krediti sredisnjoj drZavi 55135 55571 55548 53810 48698 48223 54766 55128 60066 47620 52058 52131 38700
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 42626 30398 31378 28016 28202 28045 34720 39111 43765 37510 39678 40198  2.6865
1.2. Krediti republitkim fondovima 12509 25173 24170 25794 20496 20178 20046 16017 16300 10109 12380 12533 11835

2. Krediti lokalnoj drzavi 14851 14772 15660 15222 15488 15352 15415 14813 15260 15661 15699 16066 17019

3. Krediti trgovagkim drustvima 397774 399209 398070 395871 40.1266 39.9998 396829 400604 406874 404722 408665 419371  42.8447

4. Krediti stanovnistvu 548193 553866 555692 553660 56.8334 566898 57.5192 586197 591506 610295 616357 632337 649772
U tome: Stambeni krediti 168962 173094  17.6269 175759 181133 180972 184257 189122 191673 199091  20.1266 207528  21.397,9

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 82,3 18,0 18,2 126,0 52,1 46,1 55,2 52,6 54,1 53,8 84,1 136,8 154,5

6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama 4219 850,6 855,4 3195 394,6 464,7 464,2 600,7 475,1 392,7 537,2 1466 558,0

A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 1021054 1032104 1033706 102.361,8 1038253 1035578 1047397 106.327,5 107.9004 1082763 109.899,2 112.9339 1141064

Devizni krediti

1. Krediti sredisnjoj drzavi 16347 16280 19057  2207,2 18851 18007 19752 30404  3.0248 35657 35016 34701 35010
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 13915 10950 7974 11507 812,9 7405 7438 19934 19797 24728 24379 24208 24313
1.2. Krediti republitkim fondovima 2431 5330 11083 10565 10722 10602 12314 10470 10450 10928 10637 10493 10697

2. Krediti lokalnoj drzavi 411 416 413 38,2 38,9 38,1 38,0 30,8 307 31,4 31,1 31,6 31,9

3. Krediti trgovagkim drustvima 96494 98498 99445 103602 109012 102064 102172 10.2579 104965 105393 103743 109295 105213

4. Krediti stanovnistvu 1821 155,1 170,2 171,0 178,7 184,6 2344 196,6 1948 21,2 2443 251,7 2995

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 1743 115,7 122,5 11,1 59,4 96,8 52,1 29,8 - 56,9 194 - 52,9

6. Krediti nebankarskim financijskim institucijama 58,8 1759 202,2 250,8 267,0 2086 2158 1161 2234 301,0 2117 120,4 255,3

B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 117464 119662 123864 131051 133303 125351 127333 136716 139701 147414 143824 14.8032 146678

Ukupno (A-+B) 1138518 1151767 1157570 1154669 117.1555 1160930 117.4730 119.999,1 1218705 1230177 1242816 127.737,1 1287742

Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institu- i akceptne kredite, financijski najam (leasing) izvrSena

cionalnim sektorima

U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim krediti-
ma banaka domacim sektorima, pri éemu krediti obuhvacaju

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003.

placanja na osnovi garancija i drugih jamstva i kupljena pot-
razivanja, a do prosinca 2003. godine i faktoring i forfaiting.

2004.

1. Lokalna drzava 20062 19541 20305 21699 22174 22893 22301 20928 21347 22340 22860 22381  2.0207
2. Trgovatka drustva 128729 115426 107471 110635 115076 113848 120393 116720 122027 122239 116498 117430 120369
3. Stanovnistvo 78731 17916 7.8600 77990 80816 81100 82437 84854 85461 84357 83744 84911 87730
4. Ostale bankarske i 989 678 485 1014 1204 1653 86,2 94 1717 075 1250 1385 2454
5. Nebankarske financijske institucije 4681 7320 3154 4289 5090 6979 6864 4211 4848 5354 4754 4080 5115
6. Manje: Cekovi banaka i obragun Gekova banaka 42 -33 -3,5 =32 =33 -3,6 4,2 =21 =28 -2,6 =23 =21 =22
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 233150 220847 210580 215504 224326 226437 232814 227661 236332 235339 229084 230165 235913
Tablica D6: Depozitni novac kod banaka lih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasifi-
ciran prema domacim institucionalnim sektorima.
Depozitni novac je zbroj novcanih sredstava na Ziro-
raCunima i tekué¢im ra¢unima ostalih domacih sektora, osta-

2 1 2 GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

institucija umanjen za novcana sredstva u platnom prometu
(odnosno za ¢ekove u blagajnama banaka i ¢ekove poslane
na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim instrumen-
tima placanja ukljucene su u sektor stanovnistvo.



Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004,
1. Stedni depoziti 25219 22420 22154 22288 22232 21584 22077 21467 21751 21743 21315 21654 22339
1.1. Lokalna drzava 144 82 81 90 93 96 49 6,4 46 69 72 54 46
1.2. Trgovatka drustva 1905 2,7 24,6 31,2 313 143 22,6 232 57,5 68,8 63,0 16,2 388
1.3. Stanovnistvo 22888 22002 22427 21886 21737 21293 21763 20971 21131 20935 20673 21137 21905
1.4. Ostale bankarske institucije - - - - - - - - - - - - -
1.5. Nebankarske financijske institucije 34,2 0,0 0,0 0,0 59 52 38 0,0 0,0 5,0 0,0 0,0 0,0
2. Orogeni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 158429 169130 175879 17.4493 176328 185532 186493 199177 205056 209421 215436 219528 202454
2.1. Lokalna drzava 551,6 594,9 624,7 6744 7048 677,7 7133 753,0 815,7 860,7 8928 861,9 550,8
2.2. Trgovatka drustva 71653 73910 75644 76707 76519 87319 85947 96825 99690 100726 103209 104473 86985
23, Stanovnistvo 61945 66472 68642 70399  7.2866 73225 74119 76296 77988 81514 83866 87968 93214
2.4, Ostale bankarske institucije 1293 1131 274 352,0 3482 206,6 2706 212 220,0 1026 2750 255,0 2159
2.5. Nebankarske financijske institucije 1.802,2 2.166,8 22872 1.712,2 1.641.4 1.614,5 1.658,7 16115 1.702,1 1.754,8 1.668,2 1.591,9 1.458,8
Ukupno (1+2) 183707 191550 19.8634 196780 198561 207116  20.857,0 220644 226807 231164 236811 241182 224792
Tablica D7: Stedni i oro&eni depoziti kod banaka
U tablici se iskazuju kunski Stedni i oroéeni depoziti osta-
lih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija i neban-
karskih financijskih institucija kod banaka.
Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2003. 2004.
N T 7 A T T T A I R T
1. $tedni depoziti 2541,0 217404 214032 209222 213340 207039 212233 217043 230168 230797 224350 224347 221446
1.1. Lokalna drava 14,7 145 140 138 118 132 162 157 157 174 152 153 156
1.2. Trgovatka drustva 36202 37910 37625 37767 38035 37792 40917 39379 47993 47339 43690 44329 42732
1.3. Stanovnistvo 176002 177479 174750 169415 173922 167773 168395 174870 179411 181614 178559 177552  17.7089
1.4, Ostale bankarske institucije 90 92 77 189 41 184 53 27,6 128 238 155 152 154
1.5. Nebankarske financijske instituciie 212,9 1778 1440 1713 1224 1158 2706 236,2 2738 1422 1794 2161 1316
2. Orodeni depoziti 544884 547960 546274 531479 534315 525129 528333 541451 554062 573739 57.6087 58.6387 595983
2.1. Lokalna dr7ava 38 41 41 03 03 03 03 03 10 11 11 03 03
2.2, Trgovatka drustva 71540 69834 71057 68325 62548 62382 62606 65679  7.0468 75660 78529 81084 85186
2.3, Stanovnitvo 468051 473788 471338 458982 468334 459400 462310 47.0863 477868 492929 491363  49.9299 506360
2.4. Ostale bankarske institucije 21,7 14,1 118 61,6 23 22 22 59,7 72,7 42,4 854 1199 20,7
2.5. Nebankarske financijske institucije 503,7 4155 3721 355,2 3408 3321 3392 31,0 4988 4715 533,0 480,2 4227
Ukupno (1+2) 760353 765364 760306 740701 747655 732168 740567 758495 784230 804536 80.0438 810734 817429

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju Stedni i oroCeni devizni depoziti os-
talih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija i neban-

karskih financijskih institucija kod banaka. Devizni Stedni
depoziti su svi devizni depoziti po videnju i izdani devizni in-
strumenti placanja, a oroceni devizni depoziti obuhvacaju i

devizne depozite s otkaznim rokom.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

T

1. Instrumenti trZista novca (neto) -

2. Obveznice (neto) 151,9 142,6 1434 139,5 140,7 139,3 1448 159,6 159,1 160,0 157,2 161,5 1705
3. Primljeni krediti 446,5 760,6 555,3 256,1 2150 199,7 2356 318,2 538,8 520,6 622,5 6789 993,0
3.1. Lokalna drZava 09 2,1 21 21 21 21 12 - 21 - - 15 -

3.2. Trgovacka drustva 92,7 409 40,7 40,2 40,2 404 404 40,2 40,5 40,1 41,1 14 40,3
3.3. Ostale bankarske institucije 222,1 3265 2117 62,3 848 19,2 52,0 2124 4191 369,1 466,6 5244 842,8
3.4. Nebankarske financijske i 1309 391,1 3009 1516 88,0 1381 142,0 65,6 711 1114 1148 1116 109,9
Ukupno (1+2+3) 598,4 903,2 698,7 395,6 355,7 339,1 380,4 4119 697,9 680,5 719,71 840,3 1.163,5

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izda-
nih vrijednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih
sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
cijskih institucija.

Instrumenti trziSta novca (neto) obuhvacaju neto obveze
banaka na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjeni-

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

ca, akceptiranih mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih pa-
pira.

Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze banaka na os-
novi izdanih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih pod-
redenih i hibridnih instrumenata, osim onih koje su upisali
inozemni investitori.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani su pre-
ma institucionalnim sektorima.

2003. 2004.
_m—n“mnnmmnnnm

1. Devizna i pasiva 445743 437854 452485 455185 47.739,2 479139 485825 48.1838  47.2709 47.4638 47.3457  48.9246  54.536,7
1.1. Obveze prema stranim bankama 386231 382261 398085 399109 417963 419782 43.2896 427400 418379 418928 418311 433865 48.8943
Tekudi racuni 266,6 1197 100,8 97,9 1306 1449 145,7 1418 110,0 98,3 126,0 1213 127,6
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 128852  10.827,0 11.3890 118174 124530 117850 12.2800 11.680,2 11.3472  11.2551 11.3847 121716  16.056,8
Krediti 254714 27.2794 283188 279957 292127  30.0483  30.8640 27.6441 27.0989  27.1920 269869  27.7080  29.296,3

U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 29492 29242 2.899,4 2.819,5 28728 28110 2.809,7 2.747,2 2.741,7 2.648,1 25209 23822 23263
Obveznice - - - - - - - 3.2739 3.2818 33474 33334 33855 34136

1.2. Obveze prema strancima 5.951,2 5.559,3 5.440,0 5.607,5 5.942,9 5.935,7 52929 54438 5.433,0 5.571,1 5.514,6 5.538,2 5.642,4
Stedni i orozeni depoziti 4.753,2 47956 47427 4.926,2 5.2448 5.253,9 4612,2 4.792,7 4.784)5 49488 4.899,8 4.916,3 5.002,2
Depoziti po videnju 898,6 979,2 929,2 1.021,4 989,9 972,1 989,7 1.076,2 1.021,8 1.052,5 1.044,5 1.010,6 1.052,5

Orogeni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 3.854,6 3.816,4 38135 3.904,8 4.2549 4.2818 3.622,5 3.716,5 37628  3.8963 3.855,2 3.905,7 3.949,6

Krediti 1.198,0 763,7 697,3 681,3 698,1 681,8 680,7 6511 648 4 622,3 614,8 621,8 640,2

U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 39,1 734 72,8 70,7 72,1 70,5 70,5 70,8 70,7 72,2 71,6 72,7 734

2. Kunska inozemna pasiva 5.357,7 5.638,5 5.615,4 6.733,7 6.755,8 6.478,6 6.129,7 6.315,9 5.705,9 6.035,9 6.011,4 6.197,2 6.627,0
2.1. Obveze prema stranim bankama 5.087,8 53178 5.283,9 6.393,8 6.358,7 6.072,4 5.723,6 5.870,9 5.237,9 5.557,2 5.528,1 5.657,2 6.103,9
Depozitni novac 86,4 160,1 62,9 103,5 21738 1255 1894 157,8 1129 170,6 2179 126,5 145,1
Orogeni depoxziti i depoziti s otkaznim rokom 2.664,1 28132 28958 3.290,3 3.064,9 29373 2.526,2 2.686,7 2.126,5 2.324.7 227171 24473 2.8469

Krediti 23313 23444 2.325,2 3.000,0 3.076,0 3.009,6 3.008,0 3.026,4 2.998,5 3.061,8 3.0385 3.083,3 31119

2.2. Obveze prema strancima 2699 320,7 3315 3399 397,1 406,2 406,1 45,0 468,0 478,8 4833 540,1 523,1
Depozitni novac 76,8 86,8 92,1 94,6 91,1 939 90,4 949 1043 89,6 93,4 1391 95,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 1914 2259 2315 2376 2931 299,6 303,0 3373 354,7 380,1 3821 3931 4192

Krediti 17 80 79 1,1 129 12,7 12,7 12,8 9,0 9,1 78 79 8,0

U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 1,7 80 79 1,7 129 12,7 12,7 12,8 9,0 9,1 78 79 80

Ukupno (1+2) 49.932,0 494238 50.8640 522522 54.4950 543925 547123 544997 529768 534998 533571 551219  61.1637

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze ba-
naka prema stranim fizickim i pravnim osobama, osim ogra-
nicenih kunskih i deviznih depozita stranih fizickih i pravnih
osoba.

Inozemna pasiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

pasivu i kunsku inozemnu pasivu.

I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive po-
sebno su prikazane obveze prema stranim bankama i obveze
prema strancima (ukupno i po financijskim instrumentima).
Stavke Krediti obuhvacaju i izdane podredene i hibridne in-
strumente koje su upisali inozemni investitori.



Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2003

2004.

1. Kunski depoziti 41044 3.901,8 3.919,9 4.088,5 4.140,0 43219 44074 47928 4.978,0 5.306,6 5.310,7 5.388,2 5.621,2
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 506,4 378,1 367,8 440,5 4713 500,9 4171 433,6 526,9 530,6 547,1 5543 4451
Depozitni novac 448,0 3134 302,6 3958 426,0 460,7 3712 3889 482,6 486,7 504,3 511,1 3733

Stedni depoziti 30 - - - - - 5,6 46 48 49 41 41 42
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 54,2 63,6 64,1 436 44,1 39,2 39,2 39,1 38,5 379 37,6 38,0 66,5
Krediti 11 11 11 1,0 11 1,0 1,0 1,0 1,0 11 11 11 11

1.2. Deporziti republickih fondova 3.598,0 3.523,6 3.552,1 3.648,0 3.668,8 3.826,9 3.990,3 4.359,2 4.451,1 4.776,1 4.763,7 4.833,9 5.182,2
Depozitni novac 2948 236,0 249,9 1929 2242 286,4 216,7 206,7 3181 266,8 150,4 1732 266,3

Stedni depoziti 03 01 2,1 59 39 89 24 24 25 41 10,1 11,1 35
OroCeni depoxziti i depoziti s otkaznim rokom 156,2 1739 160,2 155,6 139,8 141,0 2325 3129 304,3 357,7 438,1 3840 262,3
Krediti 3.146,7 3.113,6 3.139.8 3.2935 3.300,9 3.390,7 3.538,7 3.837,1 3.826,2 41474 4.165,0 4.265,6 4.650,0

2. Devizni depoziti 1.178,9 1.077,3 1.085,3 1.130,1 1.2484 1.180,7 1.2254 1.372,6 1.489,2 1.1384 1.205,9 1.081,5 1.194,6
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 1.158,2 1.060,0 1.026,3 1.064,6 1.112,7 1.043,1 1.065,3 976,3 11155 980,5 936,9 893,1 891,0
Stedni depoziti 198,5 203,5 176,7 2229 2135 192,7 209,1 217,0 357,6 2233 208,7 187,0 189,7
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom - - - - 14,8 145 145 153 153 159 157 11,0 232
Refinancirani krediti 959,6 856,6 849,7 8417 8844 8359 841,7 744,0 742,6 7413 7125 695,1 678,1

2.2. Depoziti republickih fondova 208 173 58,9 65,5 135,7 137,6 160,1 396,3 3737 157,9 269,0 1884 303,6
Stedni depoziti 208 173 51,0 58,4 53,2 56,8 50,0 187,5 269,5 1158 182,3 156,6 156,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom - - 8,0 71 82,5 80,7 110,2 2089 104,3 421 86,7 31,8 1471
Ukupno (1+2) 5.283,3 4.979,1 5.005,2 5.218,6 5.388,4 5.508,6 5.632,8 6.165,4 6.467,3 6.445,0 6.516,6 6.469,7 6.821,8

Tablica D11: Depoziti srediSnje drzave kod banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze ba-
naka prema sredi$njoj drzavi, osim ograni¢enih (kunskih i
deviznih) depozita sredi$nje drzave kod banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti

Republike Hrvatske i republi¢kih fondova. Kunski depoziti
obuhvacaju depozitni novac, Stedne depozite, orocene depo-
zite i depozite s otkaznim rokom te kredite primljene od sre-
disnje drzave. Devizni depoziti obuhvacaju Stedne depozite,
oroCene depozite i depozite s otkaznim rokom te refinancira-
ne kredite.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1. Ograniceni depoziti 1.541,2 1.790,1 1.792,3 1.926,1 2.027,2 2.155,5 2.182,6 2.116,4 2.102,0 2.117,0 1.996,1 2.169,3 2.014,6
1.1. Kunski depoziti 730,1 1.003,5 1.092,5 1.090,3 1.172,0 1.164,5 1.245,7 1.250,0 1.235.2 1.266,8 1.284,5 1.292,8 1.267.4
1.2. Devizni depoziti 811,1 786,6 699,8 835,8 855,2 991,0 936,9 866,5 866,8 850,2 7117 876,4 7472

2. Blokirani devizni depoziti stanovnistva 167,8 118,6 115,5 110,7 110,4 106,2 101,8 48,0 46,9 41,2 46,3 46,4 40,0

Ukupno (1+2) 1.709,0 1.908,7 1.907,7 2.036,8 21316 2.261,7 2.284.4 21644 2.1489 2.164,2 2.042,4 2.215,1 2.054,6

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod
banaka

U tablici se iskazuju ograniceni i blokirani depoziti sre-
disnje drzave, ostalih domacdih sektora, ostalih bankarskih in-
stitucija, nebankarskih financijskih institucija te stranih
fizickih i pravnih osoba kod banaka.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju dvije katego-
rije depozita: ograniCene (kunske i devizne) depozite i blo-
kirane devizne depozite.

Blokirani devizni depoziti uklju¢uju devizne depozite sta-
novnisStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depo-
zita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.



Stambene Stedionice

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2003. 2004.

AKTIVA
1. Pricuve kod srediSnje banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredisnje drzave 3.033,5 3.054,1 3.1933 3.196,9 3.236,9 3.256,6 3.330,1 34134 3.332,1 3.530,4 3.514,6 3.635,3 3.778,1
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 187,9 1951 204,1 216,3 239,1 253,2 2113 289,2 301,6 322,6 335,0 352,4 373,2

U tome: Potrazivanja od stanovnistva 1879 195,1 204,1 2163 239,1 2532 2713 289,2 301,6 322,6 335,0 3524 373,2
4. Potrazivanja od banaka 2412 222,0 142,8 51,8 61,5 39,3 31,1 2539 4119 3135 482,0 518,0 824,2
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucij - - - - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 3.468,6 3.471,2 3.540,2 3.465,0 3.543,5 3.549,1 3.639,2 3.956,6 4.045,7 4.226,6 4.331,6 4.505,8 4.976,6
PASIVA
1. Oroceni depoziti 3.265,2 3.333,3 3.355,1 3.324,0 3.435,1 34133 34111 3.759,6 3.821,6 3.992,9 4.085,1 42518 4.728,2
2. Obveznice i instrumenti trZiSta novca 111 10,7 10,7 11,0 17,0 258 113 149 10,3 10,6 10,5 10,6 10,7
3. Kapitalski racuni 159,7 1524 1453 159,6 130,3 128,9 146,2 182,6 200,2 212,6 1944 2113 206,7
4. Ostalo (neto) 32,6 -25,2 291 -29,6 -39,0 -18,9 40 -0,5 13,6 10,5 41,6 26,1 30,8
Ukupno (1+2+3+4) 3.468,6 34712 3.540,2 3.465,0 3.543,5 3.549,1 3.639,2 3.956,6 4.045,7 4.226,6 4.331,6 4.505,8 4.976,6
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Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedioni-
ca

U agregiranu bilancu stambenih Stedionica uklju¢eni su
podaci o potraZivanjima i obvezama stambenih Stedionica.
Sva potrazivanja i sve obveze stambenih Stedionica odnose se
isklju¢ivo na domacde sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod sredi$nje banke su, do
rujna 2003. godine, kunska nov¢ana sredstva stambenih Ste-
dionica na racunima kod sredi$nje banke.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su kunska potrazivanja
od Republike Hrvatske i republi¢kih fondova.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju prije
svega kunske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

PotrazZivanja od banaka obuhvacaju kredite dane banka-
ma kao i depozite kod banaka, ukljucujuéi, od listopada
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2003. godine, racune za redovno poslovanje kod banaka.

PotrazZivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju
plasmane u investicijske fondove.

Stavka Oroceni depoziti su oroceni depoziti lokalne dr-
Zave i stanovnisStva.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze
stambenih Stedionica na osnovi izdanih obveznica i primljeni
krediti.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak
prethodne i tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakon-
ske pri¢uve, statutarne i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve
proizasle iz transakcija zaStite, nerealizirana dobit (gubitak)
s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovine ras-
poloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i posebne rezerve
za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto) su nerasporedeni
racuni pasive umanjeni za nerasporedene racune aktive.



Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godi$njoj razini

Eskontna

stopa Na interventne kredite

za premoscivanje
nelikvidnosti

Mjesec

Na lombardne kredite?

Na kredite
koriStene unutar
jednog dana?

Aktivne kamatne stope

Na nepravilno
obracunatu ili manje
izdvojenu obveznu
pricuvue

Na nepropisno
koristena sredstva i
dospjele nenaplacene
obveze

Na koriStena sredstva
OP za odrzavanje
dnevne likvidnosti*

Na kratkorocni kredit
za likvidnost

1996. prosinac 6,50 11,00 19,00 17,00 - - 19,00 18,00
1997. prosinac 5,90 9,50 19,00 17,00 - - 19,00 18,00
1998. prosinac 5,90 12,00 19,00 7,00 14,00 - 19,00 18,00
1999. prosinac 7,90 13,00 19,00 - 14,00 - 19,00 18,00
2000. prosinac 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
2001. prosinac 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00 18,00
2002. prosinac 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
2003. prosinac 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
2004. sijecanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
veljata 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
ozujak 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
travanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
svibanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
lipan 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
srpanj 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
kolovoz 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
rujan 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
listopad 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
studeni 4,50 9,50 - - 10,50 - 15,00 15,00
prosinac 4,50 9,50 — — 10,50 - 15,00 15,00

2 Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodoloskim obrazlozenjima.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske
narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvat-
ska narodna banka obracunava i naplacuje kamate na plas-
mane iz primarne emisije i na sva druga potrazivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju
se posebnim odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke na
godi$njoj razini. Iznimno, od lipnja 1995. godine Hrvatska
narodna banka je na lombardne kredite obracunavala i nap-
ladivala kamate po stopi koja je za 1,5 postotnih bodova bila
veca od vagane prosjecne kamatne stope na dragovoljno upi-
sane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji su
sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vaga-
na prosje¢na kamatna stopa bila veéa od 16,5%. U skladu s
tim, u tablici se od lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. go-
dine iskazuje vagana prosje¢na kamatna stopa na lombardne
kredite. Kamatna stopa za rujan 1996. jest vagani prosjek ka-
matnih stopa primjenjivanih u prvih 10 dana toga mjeseca
prema navedenom rezimu te fiksne kamatne stope koja se
primjenjuje od 11. rujna 1996.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrze odredene lo-
move zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.
Tako su u stupcu 4 do studenoga 1994. godine iskazivane
kamatne stope na kredite za odrzavanje dnevne likvidnosti,
koji su odobravani na osnovi portfelja vrijednosnih papira, a
od prosinca 1994. godine kamatne stope na lombardne kre-
dite.

Nadalje, podaci iskazani u stupcu 6 se do rujna 1994. go-
dine odnose na kamatne stope na posebne kredite za isplate
Stednih uloga i za placanja s tekucih racuna gradana, a od lis-
topada 1994. godine do rujna 1997. godine na kamatne sto-
pe na dnevne kredite za Stedne uloge i tekuce racune gradana
u kunama. Za razliku od posebnih kredita, dnevni se krediti
vracaju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj instrume-
nt zamjenjuje se dnevnim kreditom za premoséivanje tekuce
nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajnickih za-

pisa HNB-a zalozenih u tu svrhu, a od prosinca 1998. godine
do travnja 1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s
diferenciranom kamatnom stopom za njegovo koriStenje
tijekom jednoga dana.

Podaci iskazani u stupcu 7 odnose se, za razdoblje do
prosinca 1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredi-
te za premoscivanje nelikvidnosti, a od 18. ozujka 1998. na
kamatnu stopu na kredit za premos$éivanje nelikvidnosti ban-
kama nad kojima je pokrenut postupak za ocjenu moguénos-
ti i ekonomske opravdanosti sanacije i restrukturiranja
banke, a od veljace 1999. godine na kamatnu stopu na krat-
koro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se
kamatna stopa odnosi na kratkoroc¢ne kredite za likvidnost
koristene s rokom duZim od 3 mjeseca te se odreduje kao ka-
matna stopa na lombardni kredit uveéana za 1 postotni bod.
Za koriStenje kratkoro¢noga kredita za likvidnost s rokom do
3 mjeseca primjenjuje se kamatna stopa na lombardni kredit
uvecana za 0,5 postotnih bodova.

Kamatne stope iskazane u stupcu 8 odnose se na koriste-
nje sredstava izdvojene obvezne pricuve, kojim su se banke
do rujna 1994. godine mogle sluziti (u propisanom postot-
ku) za odrzavanje dnevne likvidnosti. Na koriStena sredstva
izdvojene obvezne pricuve iznad dopustenog iznosa i/ili roka
do rujna 1994. godine primjenjivala se kamatna stopa iska-
zana u stupcu 9. Od listopada 1994. godine na svako se ko-
riStenje sredstava izdvojene obvezne priuve primjenjuje
kamatna stopa koja se primjenjuje i na ostale oblike financij-
ske nediscipline, u skladu s propisom o visini stope zatezne
kamate (iskazane u stupcu 10).

Na iznos sredstava koriStenih iznad raspolozivih sredsta-
va na ziroracunima do lipnja 1994. godine primjenjivala se
ista kamatna stopa kao i na nepravilno obracunatu ili manje
izdvojenu obveznu pri¢uvu (iskazana u stupcu 9). Od srpnja
do rujna 1994. godine kamatna je stopa na koristena sredsta-
va primarne emisije iznosila 21%, a od listopada 1994. godi-
ne primjenjuje se jednaka kamatna stopa kao i na ostale
oblike financijske nediscipline iskazana u stupcu 10.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godi$njoj razini

Kamatne stope na
sredstva izdvojene

Kamatne stope na

Godina Mijesec obvezno upisane

obvezne pricuve?

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke
zapise HNB-a s rokom dospijeca®

S e
T T T S O A

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke
zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospijeca

1996. prosinac 5,50 - - 8,00 9,50 - - - - - -
1997. prosinac 4,50 - - 8,00 9,00 10,00 - - - - -
1998. prosinac 5,90 - - 9,50 10,50 11,00 - 4,60 3,12 3,08 -
1999. prosinac 5,90 - - 10,50 11,55 12,50 - 483 3,56 - -
2000. prosinac 4,50 - - 6,65 7,00 7,70 - 551 483 - -
2001. prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 485 - 2,62 3,06 - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - -
2003. prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 148 - - -
2004. sijeCanj 1,25 0,50 - - - - - - - - -
veljaca 1,25 0,50 - - - - - - - - -
ozujak 1,25 0,50 - - - - - - - - -
travanj 1,25 0,50 - 2,50 - - - - - - -
svibanj 1,25 - - - - - - - - - -
lipanj 1,25 - - - - - - - - - -
srpanj 1,25 - - - - - - - - - -
kolovoz 1,25 - - - - - - - - - -
rujan 1,25 - - - - - - - - - -
listopad 1,25 - - - - - - - - - -
studeni 1,25 - - - - - - - - - -
prosinac 1,25 - - - - - - - - - -

2 Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a opisani su u metodoloskim obrazlozenjima.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske
narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvat-
ska narodna banka obracunava i placa kamate na sredstva
deponirana kod Hrvatske narodne banke te na izdane vrijed-
nosne papire.

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva iz-
dvojene obvezne pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvat-
ske narodne banke. Do 7. listopada 1993. Hrvatska narodna
banka utvrdivala je razliite kamatne stope na sredstva ob-
vezne priCuve izdvojena na depozite po videnju i na oroCene
depozite, pa je za to razdoblje u tablici iskazana vagana pros-
je¢na kamatna stopa na sredstva izdvojene obvezne pri¢uve
(stupac 3). Od 8. listopada 1993. do kraja veljaée 1994. go-
dine Hrvatska narodna banka nije placala kamate na izdvoje-
na sredstva obvezne pricuve, a od ozujka 1994. godine na ta
se sredstva obraCunavaju i placaju kamate po jedinstvenoj
stopi.

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hr-
vatske narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske
narodne banke.

Do listopada 1993. godine odlukom Savjeta Hrvatske
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narodne banke utvrdivala se i kamatna stopa na dragovoljno
upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, a od
studenoga 1993. godine kamatna stopa na dragovoljno upi-
sane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke formira se
na aukcijama blagajnickih zapisa. U skladu s tim, od stude-
noga 1993. godine u stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane
prosjeéne kamatne stope postignute na aukcijama blagaj-
nickih zapisa Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1994. godine iskazane su kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne
banke s rokom dospijeca od 30 dana (stupac 6), odnosno 90
dana (stupac 7). Od studenoga 1994. godine do sije¢nja
2001. godine iskazane su kamatne stope na dragovoljno upi-
sane blagajni¢ke zapise Hrvatske narodne banke s rokom
dospijeca od 91 dan (stupac 7), odnosno 182 dana (stupac
8).

QOd travnja 1998. godine u stupcima od 9 do 13 iskazuju
se prosjecne vagane kamatne stope postignute na aukcijama
dragovoljno upisanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti.
Blagajnicki zapisi upisuju se u eurima i ameri¢kim dolarima
(do prosinca 1998. godine u njemackim markama i ame-
rickim dolarima). Kamatna stopa izracunata je kao vagani
prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.



Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Prosjecna stopa
remuneracije
na devizna
izdvojena

Prosjecna stopa
remuneracije
na kunska
imobilizirana

Ostali obvezni Izdvojena obvezna pricuva

depoziti kod
U stranoj HNB-a

vall val

Obracunata obvezna pricuva

stopa obvezne
pricuve

Vagana prosjecna

Godina Mjesec

sredstva sredstva
2 | e | s | v 7 |+ s | w0 | u
1996. prosinac 35,91 3.652,9 3.662,9 - - 33120 - 4,99 -
1997. prosinac 32,02 43488 43488 - - 3.914,2 - 4,05 -
1998. prosinac 29,57 13.112,7 3.967,2 9.1454 574 3.469,8 1.467,6 528
1999. prosinac 30,50 13.579,0 4.210,1 9.368,9 373 3.695,1 4.606,5 5,62
2000. prosinac 23,22 16.245,8 4.646,8 11.599,0 50 4.191,6 5.544,6 4,05
2001. prosinac 19,67 21.187,1 8.691,5 12.495,5 - 6.287,8 5.950,0 1,97 2,73
2002. prosinac 19,00 25.985,1 114471 14.538,0 - 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2003. prosinac 19,00 31.009,4 18.023,8 12.985,6 1094 12.459,8 6.850,2 1,17 147
2004 sijeCanj 19,00 31.639,9 18.498,6 13.1413 95,3 12.805,8 6.844,6 1,18 1,33
veljata 19,00 32.269,7 18.950,8 133189 859 13.432,4 9.263,0 117 1,12
ozujak 19,00 324819 19.106,8 13.381,1 85,9 13.6783 10.214,0 117 1,02
travanj 19,00 324716 19.099,7 133779 36,8 13.694,8 10.249,8 1,20 1,16
svibanj 19,00 329379 19.432,6 13.505,3 - 13.945,7 10.372,8 1,21 1,03
lipanj 19,00 33.2334 19.685,3 13.5481 - 14.131,5 10.436,6 1,20 1,00
srpanj 19,00 33.336,0 19.813,6 13.522,3 - 14.2338 10.421,5 1,18 1,10
kolovoz 19,00 33.7489 20.036,4 137125 2539 143278 104775 1,17 1,10
rujan 19,00 34.298,8 20.440,5 13.858,3 232,0 14.672,2 10.469,5 1,20 1,16
listopad 19,00 34.720,2 207318 13.988,4 1638 15.024,9 10.503,0 1,20 1,40
studeni 18,23 33.750,6 20.128,7 13.621,9 2793 14.749,5 10.196,5 1,22 131
prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8 430,1 14.664,1 10.1713 1,22 1,36

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjesecnim prosje-
cima dnevnih stanja obveznih pricuva banaka kod Hrvatske
narodne banke u kunama i u stranoj valuti. Stedionice se uk-
ljucuju od srpnja 1999. godine.

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosjecna stopa
obvezne pri¢uve kao postotni udio ukupno obracunate ob-
vezne pri¢uve u kunama i u stranoj valuti (stupac 4) u osno-
vici za obra¢un obvezne pricuve.

Obracunata obvezna pri¢uva (stupac 4) jest propisani iz-
nos sredstava koji su banke duzne izdvojiti na poseban ra¢un
obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati u
prosjeku na svojim ra¢unima za namirenje i u blagajni, od-
nosno na ra¢unima likvidnih deviznih potrazivanja (koja uk-
ljuCuju efektivni strani novac i Cekove u stranoj valuti,
likvidna devizna potrazivanja na ra¢unima kod prvoklasnih
inozemnih banaka i blagajnicke zapise Hrvatske narodne
banke u stranoj valuti).

U stupcu 5 iskazuje se iznos obra¢unate obvezne pricuve
u kunama. Od sije¢nja 1995. godine do prosinca 2000. godi-
ne taj se iznos poklapa s instrumentom obvezne pri¢uve, dok
je do prosinca 1994. godine obuhvacao dva instrumenta: ob-
veznu pri¢uvu i zahtjev za odrzavanje minimalne likvidnosti
banaka (osim u dijelu u kojem su banke tom zahtjevu udovo-
ljavale dragovoljnim upisom blagajni¢kih zapisa Hrvatske
narodne banke). U prosincu 2000. obavljena je unifikacija
obvezne pricuve u kunama i u stranoj valuti. U tom smislu
unificirani su stopa obvezne pricuve, obracunska razdoblja te
rokovi izdvajanja i odrzavanja obvezne pricuve, kao i posto-
tak minimalnog izdvajanja obvezne pric¢uve kod Hrvatske na-
rodne banke. Od rujna 2001. godine stupac 5 obuhvaca i dio
obvezne pri¢uve u stranoj valuti koji se izdvaja/odrzava u ku-
nama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obra¢unate obvezne pricuve
u stranoj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke
duzne izdvojiti na poseban racun obvezne pricuve kod Hr-
vatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na racunima
likvidnih potrazivanja. Do studenoga 2000. godine osnovicu
za obracun Cini prosje¢no stanje devizne Stednje stanovnistva
s preostalim rokom dospijeCa do 3 mjeseca, a od prosinca
2000. osnovica se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to re-
dovnih deviznih racuna, posebnih deviznih rac¢una, deviznih
racuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depo-
zita, primljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijed-
nosnim papirima u stranoj valuti (osim vlasnickih
vrijednosnih papira banke). Od studenoga 2001. godine os-
novica ukljuCuje i hibridne i podredene instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih
depozita kod Hrvatske narodne banke koji obuhvaca ob-
vezno upisane blagajni¢ke zapise Hrvatske narodne banke,
dio dragovoljno upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske naro-
dne banke koji su banke koristile za odrzavanje propisane
minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri¢uvu (do srpnja
1995. godine), obveznu pricuvu na devizne depozite, devizne
kredite inozemnih banaka i garancije za takve kredite te
grani¢nu obveznu pricuvu (od kolovoza 2004. godine).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne
pri¢uve u kunama koji su banke izdvojile na poseban racun
obvezne pricuve kod Hrvatske narodne banke (do prosinca
1994. godine taj se iznos poklapa s instrumentom obvezne
pricuve, a od sijeCnja 1995. godine utvrduje se minimalni
postotak obracunate obvezne pricuve koji su banke duzne
izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pri¢uve kod Hrvatske
narodne banke). Trenuta¢no taj postotak iznosi 60%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obracunane obvezne
pricuve u stranoj valuti koji su banke izdvojile na posebne
raCune obvezne pricuve Hrvatske narodne banke. Postotak

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Instrumenti monetarne politike i likvidnost

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Slobodna novéana sredstva Blagajnicki zapisi

HNB-a u stranoj valuti

Blagajnicki zapisi
HNB-a u kunama

Koristeni sekundarni
izvori likvidnosti

Trezorski zapisi
u kunama

Stopa primarne

Godina Mjesec likvidnosti

U stranoj valuti

1996. prosinac 2679 2,63 98,5 7809 - 183,8
1997. prosinac 396,3 2,92 32,7 7289 - 260,7
1998. prosinac 2219 1,65 4455 850,4 13774 1413
1999. prosinac 1796 1,30 1.183,6 1.311,1 1.507,6 3739
2000. prosinac 638,38 10.721,4 3,32 80,1 24853 1.692,7 2.006,5
2001. prosinac 7944 17.247,4 323 2,6 2.656,2 2.630,8 3.360,9
2002. prosinac 1.2250 10.398,0 3,53 06 4.965,5 1.2739 4.279,5
2003. prosinac 4516 20.561,4 0,98 501,6 00 4316,0 3.073.2
2004. sijecanj 562,2 20.203,3 1,19 23838 00 4.509,2 2.879,9
veljata 285,0 201704 0,58 2513 0,0 2.502,1 3.056,5
ozujak 399,3 19.645,4 081 1505 0,0 1499 2.966,2
travanj 1.2358 19.696,8 2,49 64 38,1 0,0 3.005,0
svibanj 13133 19.6159 2,59 36 878 0,0 3.6433
lipanj 947,1 19.984,7 1,82 12 00 0,0 3.999,1
srpanj 618,1 24.020,1 1,17 27,0 00 0,0 4.289,5
kolovoz 672,0 26.737,0 1,26 1538 00 0,0 3.950,8
rujan 978,6 26.988,7 1,79 00 00 0,0 3.6338
listopad 1.119,7 271578 2,01 0,0 0,0 0,0 4.029,1
studeni 1.580,1 26.854,9 281 00 0,0 0,0 44176
prosinac 14955 26.126,1 2,64 00 0,0 0,0 45817
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izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve obracunatog na
temelju deviznih sredstava nerezidenata i deviznih sredstava
primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema banci
iznosi 100%, a minimalni postotak izdvajanja preostaloga
deviznog dijela obvezne pricuve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjena stopa remunera-
cije svih oblika imobiliziranih sredstava koja uklju¢uju obracu-
natu obveznu priuvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosjecna stopa remune-
racije na izdvojena sredstva u stranoj valuti ukljuéujudi
sredstva grani¢ne obvezne pricuve (od kolovoza 2004. go-
dine). Na sredstva izdvojenoga deviznog dijela obvezne pri-
Cuve banaka Hrvatska narodna banka placa naknadu po
stopi koja je na dan izdvajanja deviznog dijela obvezne
priCuve za izdvajanje u USD jednaka 75% U.S. Federal
Funds Target Rate, a na sredstva obvezne pri¢uve izdvojene
u EUR 75% ECB Minimum Bid Refeinance Rate.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

U tablici se iskazuju mjesecni prosjeci dnevnih stanja ne-
kih indikatora likvidnosti banaka. Stedionice se uklju&uju od
srpnja 1999. godine.

Stupac 3 iskazuje slobodna nov¢ana sredstva u kunama,
definirana kao ukupna nov¢ana sredstva banke (na ra¢unu za
namirenje i u blagajni) umanjena za minimalno prosjecno
stanje na raCunu za namirenje i u blagajni, propisano in-
strumentima Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna nov¢ana sredstva u stra-
noj valuti, definirana kao sredstva za odrZavanje obvezne
pricuve u stranoj valuti (efektivni strani novac i cekovi u stra-
noj valuti, likvidna devizna potrazivanja na racunima kod pr-
voklasnih inozemnih banaka i blagajnicki zapisi u stranoj
valuti) umanjena za minimalno potrebno stanje tih sredstava
u istom razdoblju.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao
postotni udio mjese¢noga prosjeka dnevnih stanja slobodnih
novc¢anih sredstava u kunama (stupac 3) u mjeseénom pros-
jeku dnevnih stanja depozita koji ¢ine osnovicu za obracun
obvezne pricuve.

U stupcu 6 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja
koristenih sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori
likvidnosti obuhvacaju: koristenje obvezne pri¢uve (do listo-
pada 1994. godine), kredite za odrzavanje dnevne likvidnosti
(do studenoga 1994. godine), koristenje sredstava iznad ras-
polozivih sredstava na Ziroracunu banke (do listopada 1994.
godine), izvanredne kredite za premoscivanje nelikvidnosti
(inicijalni kredit, kredit za premos¢ivanje nelikvidnosti ban-
kama nad kojima je pokrenut postupak za ocjenu moguénos-
ti i ekonomske opravdanosti sanacije i restrukturiranja
banke), lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), in-
terventne kredite za premoscivanje nelikvidnosti (od listopa-
da 1994. godine), kratkoro¢ne kredite za likvidnost (od
veljace 1999. godine) te nepodmirene dospjele obveze prema
Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja
dragovoljno upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne
banke u kunama (do prosinca 1994. godine taj je iznos bio
umanjen za dio dragovoljno upisanih blagajnickih zapisa Hr-
vatske narodne banke kojima su se banke sluzile za odrZava-
nje propisane minimalne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stra-
noj valuti (u eurima i ameri¢kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja
upisanih trezorskih zapisa Ministarstva financija u kunama.
Do rujna 2002. iskazuje se diskontirana vrijednost trezorskih
zapisa, a od listopada 2002. godine iskazuje se njihova nomi-
nalna vrijednost.



Financijska trzista

Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske kredite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na trzistu novca Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkorocne kredite Na dugorocne kredite

Mjesec | Na prekonocne Na ostale Ukupni ) o
kredite kredite prosjek - Ukupni prosjek
prosiek | Ukupniprosok | Okvimi | Ostai |
2 s |« | s |« | 1 | s | v [ w | w5 | & | & _

1996.  prosinac 9,66 10,72 18,46 19,35 19,18 20,18 19,90 23,12 11,51 11,29 14,28
1997.  prosinac 8,46 9,49 14,06 14,12 13,17 19,26 19,34 18,11 13,24 12,98 13,75
1998.  prosinac 10,00 1591 16,06 16,22 14,89 20,77 20,80 19,92 11,73 11,48 13,16
1999.  prosinac 9,92 12,78 13,54 13,52 10,55 20,83 20,84 20,39 15,14 1531 14,16
2000.  prosinac 239 445 10,45 10,45 6,81 20,30 20,33 19,05 9,90 9,64 12,97
2001.  prosinac 2,49 2,18 9,51 9,49 543 18,81 18,85 14,88 11,42 10,06 13,14
2002.  prosinac 1,58 1,89 1091 11,24 744 15,16 15,28 9,84 132 6,48 788
2003.  prosinac 547 7,02 11,45 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69
2004.  sijecanj 6,20 748 12,11 12,22 833 14,99 15,07 12,91 10,99 857 11,51
veljaca 570 6,01 1241 12,58 858 14,94 15,06 12,08 10,49 844 10,98

ozujak 774 817 11,74 12,03 832 14,60 1472 12,08 9,48 6,00 11,11

travanj 3,24 5,46 11,74 11,98 8,30 1448 14,60 11,91 9,64 5,89 11,18

svibanj 1,59 3,93 11,62 12,02 8,20 1435 14,42 12,58 8,39 5,39 10,31

lipanj 1,76 4,64 11,58 11,79 799 1433 14,40 12,31 9,43 6,39 11,00

srpanj 5,60 6,10 11,49 11,79 8,15 14,24 14,34 12,52 9,37 5,68 11,57

kolovoz 7,69 6,99 11,44 11,58 172 14,22 14,29 12,80 9,96 6,88 11,50

rujan 6,67 7,50 11,80 12,06 824 1421 14,28 12,60 9,76 6,21 11,43

listopad 3,77 6,71 11,84 12,00 832 14,23 1431 12,51 10,35 7,64 10,87

studeni 181 6,27 11,74 11,96 828 14,25 1431 12,45 9,38 6,87 10,80

prosinac 3,55 6,02 11,44 11,71 833 14,19 1427 12,29 931 6,90 11,16

Relativna vaznost* - - 55,34 49,16 20,82 28,35 21,10 1,25 6,18 2,68 3,49

2 Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u tecaj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje obuhvaceno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sijecnja 2002. doslo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u kolonama 5, 6 7. Naime, iz kratkorocnih kredita trgovackim
drustvima iskljuceni su, izmedu ostaloga, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa utjece | metodologija ponderiranja, pri emu se za sve komponente koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz

iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a Giji je relativan udio novim obuhvatom porastao.

Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske
kredite bez valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih
stopa banaka i Stedionica na kunske kredite bez valutne klau-
zule, iskazani na godis$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci
mjeseénih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kun-
ske kredite bez valutne klauzule odobrene pravnim osobama
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financij-
ske institucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i sta-
novniStvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske kredite
bez valutne klauzule odobrene samo trgovackim drustvima
(javnim i ostalim) i stanovniStvu, iskazani na godisnjoj razini.

Do veljace 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazuju se ka-
matne stope na medubankovnom trZistu novca, prema poda-
cima TrZziSta novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine nadalje
iskazuju se kamatne stope na trziStu novca izracunate kao
vagani mjeseCni prosjek vaganih dnevnih stopa ostvarenih
posebno u trgovini prekonoc¢nim kreditima, a posebno u tr-
govini ostalim kreditima na TrziStu novca Zagreb. U razdob-

lju od svibnja 1998. godine do sijecnja 2001. godine povrat
kredita dobivenih na prekonoénom medubankovnom trzistu
bio je osiguran sredstvima obvezne pri¢uve banaka izdvojene
kod HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani pros-
jeci mjesenih kamatnih stopa banaka i Stedionica razvrstani
prema rocnosti i prema sektorima, pri cemu kamatne stope
na kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvima ukljucuju i ka-
matne stope na kredite s dospijeCem na zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama banaka i Stedionica na kun-
ske kredite bez valutne klauzule dobiveni su na osnovi redo-
vitih izvjeS¢a banaka i Stedionica. Osnova za izraCunavanje
vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripadajucu ka-
matnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu, osim ka-
matnih stopa na okvirne kredite na ZiroraCunima i tekuc¢im
racunima, za koje su vagani prosjeci izraCunavani na osnovi
stanja tih kredita na kraju izvjeStajnog mjeseca.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u
posljednjem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje
razdoblje obuhvaceno u tablici, a izracunava se kao postotni
udio pripadajuce kategorije kredita (na koju se kamatne sto-
pe odnose) u ukupnim kreditima koji su obuhvadeni iz-
racunom vaganih prosjeka za to razdoblje.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na kredite

odobrene u eurima

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzulom

Na kratkorocne kredite Na dugorocne kredite

Kamatne stope na kredite u eurima

Godina Mijesec Ukupni _ " _ w _ Na Y
s | o | ol k- ot | it |1t
prosj kredite
—-—--—--———nn
1996. prosinac 18,97 22,56 22,40 27,00 12,12 13,15 11,30 19,50 21,46 10,77
1997. prosinac 14,40 16,92 17,00 14,02 12,25 13,00 11,02 13,61 14,95 9,71
1998. prosinac 13,04 14,28 14,25 13,64 11,15 10,55 12,12 6,95 837 571
1999. prosinac 12,53 13,66 13,54 17,21 10,81 10,46 11,65 6,75 7,43 6,07
2000. prosinac 10,74 11,17 11,10 13,59 10,52 9,41 11,64 7,70 749 8,05
2001. prosinac 9,29 9,45 9,45 11,30 9,20 7,52 10,79 594 570 721
2002. prosinac 8,25 9,34 872 1137 798 6,37 9,50 742 10,11 591 6,66 5,44
2003. prosinac 7,07 7,21 7,00 8,66 7,03 576 8,04 6,02 9,70 5,62 6,22 518
2004. sijecanj 7,00 7,51 7,24 9,65 6,36 5,51 1,72 5,38 991 5,26 5,71 4,77
veljaca 799 7,58 7,45 8,37 8,14 6,78 8,65 6,62 991 6,00 6,20 5,68
ozujak 7,48 7,36 721 8,37 7,51 5,95 8,42 6,81 9,46 4,58 4,24 5,46
travanj 7,66 7,37 1,26 820 1,75 6,49 8,34 6,84 9,33 547 5,85 4383
svibanj 7,53 7,14 6,92 8,73 7,65 6,32 8,33 6,71 9,46 5,69 5,53 594
lipanj 7,18 7,09 6,86 8,59 7,20 6,19 7,65 6,02 8,69 4,90 570 4,30
srpanj 7,25 7,16 6,98 8,55 7,28 5,70 8,23 6,09 9,40 5,50 6,27 4,95
kolovoz 749 747 721 8,80 7,50 5,82 8,28 579 9,83 543 6,21 4,96
rujan 7,16 6,78 6,55 8,57 7132 5,82 8,08 5,73 9,57 499 5,77 4,26
listopad 7,51 747 731 8,32 7,52 6,06 8,06 6,74 9,29 5,08 5,69 4,42
studeni 7,26 7,03 6,77 8,64 733 594 811 5,87 9,06 5,65 5,90 5,32
prosinac 6,89 7,25 7,09 8471 6,77 5,55 1,73 5,71 879 534 592 4383
Relativna vaznost® 38,32 10,04 8,85 1,18 28,29 12,50 15,79 5,42 10,37 6,34 2,96 3,38
2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u tecaj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje obuhvaceno u tablici).

Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske
kredite s valutnom klauzulom i na kredite odobrene
u eurima

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih
stopa banaka i Stedionica na kunske kredite s valutnom klau-
zulom i na kredite odobrene u eurima, iskazani na godi$njoj
razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci
mjesenih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kun-
ske kredite s valutnom klauzulom i kredite u eurima (odnos-
no njemackim markama) odobrene pravnim osobama (koje
su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske in-
stitucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i stanov-
nistvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mje-
secnih kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske kredite
s valutnom klauzulom i na kredite u eurima odobrene samo
trgovackim drustvima (javnim i ostalim) i stanovni$tvu, iska-
zani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka i Stedionica na kun-
ske kredite s valutnom klauzulom i na kredite u eurima dobi-
veni su na osnovi redovitih izvjeséa banaka i Stedionica.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita
koji su uz pripadajucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u iz-
vjeStajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka i Stedionica razvrstani prema
ro¢nosti i prema sektorima, pri ¢emu kamatne stope na krat-
koro¢ne kredite trgovackim drustvima ukljucuju i kamatne
stope na kredite s dospijeCem na zahtjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima, prikazane
u stupcima 12, 13 i 14, odnose se do prosinca 2001. godine
na kredite pustene u tecaj u njemackim markama u izvjestaj-
nom mjesecu, a od sije¢nja 2002. godine na kredite pustene u
tecaj u eurima, pri Cemu se vagani prosjeci izracunavaju na
osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obracunate po te-
kucem tecaju. Krediti puSteni u tecaj u ostalim stranim valu-
tama nisu obuhvaceni ovom tablicom.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u
posljednjem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje
razdoblje obuhvaceno u tablici, a izracunava se kao postotni
udio pripadajuce kategorije kredita (na koju se kamatne sto-
pe odnose) u ukupnim kreditima koji su obuhvaceni iz-
racunom vaganih prosjeka za to razdoblje.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne klauzule

Na oroéene depozite

Mjesec Na Ziroragunima i

tekuéim racunima

Ukupni prosjek

Ukupni prosjek

Ukupni prosjek

Na kratkorocne depozite Na dugorocne depozite

UkUPﬂi prosjek
drustava ava

AT T T I T AU

1996. prosinac 4,15 2,19 10,19 10,11 9,84 10,26 12,36 15,49 9,88
1997. prosinac 435 2,19 9,10 9,08 9,30 8,96 9,48 11,24 8,06
1998. prosinac 411 231 173 7,63 9,47 715 10,19 10,72 9,56
1999. prosinac 4,21 2,24 887 8,79 9,62 838 10,96 11,56 10,18
2000. prosinac 3,40 1,64 7,20 713 7,44 7,03 8,89 9,19 8,63
2001. prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 538 7,35 7,93 6,70
2002. prosinac 1,65 0,94 3,64 3,53 439 2,86 6,05 724 3,23
2003. prosinac 1,66 0,75 4,46 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82
2004. sijecanj 1,77 0,75 4,96 4,96 3,86 522 4,84 5,07 4,08
veljata 1,89 075 4,94 4,94 3,67 526 4,58 484 2,56

oZujak 1,98 0,74 535 537 3,65 587 430 4,59 2,79

travanj 1,71 0,76 431 430 3,57 4,46 475 4 481

svibanj 1,67 0,74 3,42 3,41 381 3,35 451 4,80 3,69

lipanj 1,64 0,74 3,34 3,34 3,82 3,25 3,22 484 2,02

srpanj 1,89 0,72 5,09 511 3,88 530 3,72 4,84 2,06

kolovoz 2,11 0,75 6,25 6,28 3,80 6,57 3,68 4,90 2,10

rujan 2,17 0,74 593 5,95 3,87 6,16 3,56 4,69 2,20

listopad 2,06 0,74 4,67 4,68 3,92 4,76 3,80 476 3,06

studeni 1,76 0,75 3,36 3,34 4,01 3,26 4,53 4,67 445

prosinac 1,83 0,74 4,11 411 3,93 413 410 4,65 3,30

Relativna vaznost* 45,69 28,60 14,07 13,87 1,37 12,50 0,20 0,12 0,08

2 Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posliednje izvjestajno razdoblie obuhvaceno u tablici).

Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske
depozite bez valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjeseénih kamatnih
stopa banaka i Stedionica na kunske depozite bez valutne
klauzule, iskazani na godis$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci
mjese¢nih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kun-
ske depozite bez valutne klauzule primljene od pravnih osoba
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financij-
ske institucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i sta-
novnistva, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske depozi-
te bez valutne klauzule primljene od trgovackih drustava
(javnih i ostalih) i stanovnistva, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez va-
lutne klauzule banaka i Stedionica dobiveni su na osnovi re-
dovitih izvjeS¢a banaka i Stedionica.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamat-
nih stopa na ukupne kunske depozite (depozite na ziro-
racunima i tekuéim racunima, Stedne depozite stanovnisStva
po videnju i oro¢ene depozite) bez valutne klauzule. U stup-
cu 4 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa na
depozite na ziroraCunima i teku¢im racunima trgovackih

drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001. godine
pravnih osoba) i stanovniStva, dok se u stupcu 5 iskazuju va-
gani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa na ukupne orocene
depozite bez valutne klauzule.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod kunskih
orocenih depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni ti-
jekom izvjeStajnog mjeseca, dok su kod ziroracuna i tekucih
racuna osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka knjigovod-
stvena stanja tih depozita na kraju izvjeStajnog mjeseca. Pri
izraCunavanju prosjecnih kamatnih stopa na ukupne kunske
depozite bez valutne klauzule (stupac 3) sve su komponente
vagane na osnovi stanja pripadajucih depozita na kraju iz-
vjestajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobra-
vanje kredita obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ogra-
nieni depoziti (sredstva deponirana za placanje uvoza i
ostali ograniCeni depoziti) ne ukljucuju u izraCunavanje va-
ganih prosjeka.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u
posljednjem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje
razdoblje obuhvaéeno tablicom, a izracunava se kao postotni
udio pripadajuce kategorije depozita (na koju se kamatne
stope odnose) u ukupnim depozitima koji su obuhvaceni iz-
racunom vaganih prosjeka za to razdoblje.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne

depozite

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na Stedne depozite po videnju i orocene
depozite s valutnom klauzulom

Godina Mjesec

Na dugoroéne
depozite

Na kratkorocne

Ukupni prosjek E e

Ukupni prosjek

Kamatne stope na devizne depozite

Na Stedne depozite po videl

| Saowia [ Treovadkih dnutaa
Ukupni prosjek

1996. prosinac 9,46 9,56 8,380 5,09 1,44 1,32 1,95 147 1,39
1997. prosinac 7,63 7,24 11,77 477 1,75 1,89 243 0,83 1,40
1998. prosinac 747 7,67 5,58 3,98 2,09 2,38 2,40 0,72 0,74
1999. prosinac 6,62 6,91 1,10 4,23 1,80 1,95 2,04 0,78 1,30
2000. prosinac 5,50 594 2,16 347 1,03 0,99 1,23 0,65 1,29
2001. prosinac 4,58 4,92 2,56 2,60 0,71 071 0,81 0,82 0,40
2002. prosinac 2,92 3,45 148 2,55 0,50 0,52 041 0,52 0,38
2003. prosinac 3,48 3,74 5,55 2,22 031 035 0,23 0,23 0,15
2004. sijecan; 3,67 3,44 443 2,46 0,31 033 0,22 0,26 017
veljata 3,78 3,61 4,78 2,38 0,31 033 0,22 0,30 0,22

oZujak 3,70 3,53 487 2,38 0,30 033 0,22 0,27 023

travanj 3,74 3,51 472 2,51 0,30 033 0,23 0,25 0,19

svibanj 3,85 3,48 5,08 2,51 0,31 033 0,22 0,32 017

lipanj 3,64 3,44 5,08 2,50 031 033 0,22 0,28 017

srpanj 3,90 3,60 5,06 2,62 0,30 033 0,22 0,25 018

kolovoz 3,89 3,63 4,96 2,54 0,31 0,34 0,22 0,28 0,31

rujan 3,89 3,40 4,69 2,56 0,31 034 0,22 0,25 0,22

listopad 3,94 3,58 4,59 2,64 0,32 0,35 0,22 0,26 0,20

studeni 3,94 3,65 5,06 2,57 0,31 034 0,22 0,26 023

prosinac 417 3,61 519 2,65 0,31 034 0,22 0,22 021

Relativna vaznost? 1,96 1,54 0,40 52,34 21,31 19,35 3,08 3,98 0,97

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim d

primljenim u izvjes!

mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje obuhvaceno u tablici).

b 0d ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 22,25 posto odnosi se na trgovacka drustva.

Tablica G4 a i b: Kamatne stope banaka na
kunske depozite s valutnom klauzulom i devizne
depozite

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih
stopa banaka i Stedionica na kunske depozite s valutnom
klauzulom i devizne depozite, iskazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci
mjesecnih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kun-
ske depozite s valutnom klauzulom i devizne depozite prim-
liene od pravnih osoba (koje su ukljucivale trgovacka
drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije i nerezidente) i stanovniStva, iskazani na godi$njoj
razini.

Od sijeénja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka i Stedionica na kunske depozi-
te s valutnom klauzulom i devizne depozite primljene od
trgovackih drustava (javnih i ostalih) i stanovni$tva, iskazani
na godis$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valut-
nom klauzulom i devizne depozite banaka i Stedionica dobi-
veni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka i Stedionica.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih kamat-
nih stopa na ukupne kunske Stedne depozite po videnju i
oroc¢ene depozite s valutnom klauzulom trgovackih drustava
(do prosinca 2001. godine pravnih osoba) i stanovnistva,
dok se u stupcima 4 i 5 iskazuju vagani prosjeci mjesecnih
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kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno dugoroc¢ne orocene
depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnose se do prosin-
ca 2001. godine na depozite primljene u njemackim marka-
ma i ameri¢kim dolarima, dok se od sije¢nja 2002. godine
odnose na depozite primljene u eurima i ameri¢kim dolari-
ma, pri Cemu se vagani prosjeci izraCunavaju na osnovi njiho-
ve protuvrijednosti u kunama, obracunate po tekucem
teCaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama nisu
obuhvaceni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izraGunavanje vaganih prosjeka kod kunskih
oroCenih depozita s valutnom klauzulom i oro¢enih deviznih
depozita su iznosi primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca,
dok su kod Stednih depozita po videnju s valutnom klauzu-
lom osnova za izraunavanje vaganih prosjeka knjigovod-
stvena stanja tih depozita na kraju izvjeStajnog mjeseca. Pri
izraCunavanju prosje¢nih kamatnih stopa na ukupne kunske
depozite s valutnom klauzulom (stupac 3), od sije¢nja 2002.
godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pripada-
jucih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Prosje¢na kamatna stopa na ukupne devizne depozite,
prikazana u stupcu 6, odnosi se na vagani prosjek mjesecnih
kamatnih stopa na Stedne depozite po videnju i na orocene
depozite s valutnom klauzulom, pri ¢emu su sve komponente
vagane na osnovi stanja pripadajuéih depozita na kraju iz-
vjestajnog razdoblja.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka mjesecnih ka-
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne

depozite

mjesecne vagane prosjecne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na devizne depozite

Na orocene depozite

Miesec L Makatoorobnedepote | Na dugoroéne depozit

s Uaupni

prosjek prosjek mm

N N N VI T N T T T
1996. prosinac 111 6,95 5,65 6,21 9,86 547 12,24 771 7,97 19,92 1,50
1997. prosinac 6,36 6,07 6,03 6,42 5,09 7,10 732 781 871 5,09 6,76
1998. prosinac 489 4,49 542 6,16 2,84 537 729 7,68 8,59 4,93 6,92
1999. prosinac 543 517 4,93 6,39 3,97 6,00 6,59 6,64 8,09 3,66 6,77
2000. prosinac 457 4,36 3,65 515 4,59 6,62 5,56 517 6,61 597 8,53
2001. prosinac 3,54 3,35 3,42 3,23 3,60 2,44 4,59 472 4,42 4,58 023
2002. prosinac 313 2,96 3,27 221 2,89 143 4,59 4,69 3,84 3,46 2,30
2003. prosinac 2,64 2,46 2,83 1,65 2,29 1,08 3,69 47 313 2,85 1,64
2004. sijecanj 2,73 247 2,86 1,65 2,22 1,08 3,87 4,85 3,29 3,28 1,67
veljata 2,62 2,42 2,82 1,62 2,24 1,09 4,68 4,95 3,18 3,18 1,10
ozujak 2,61 2,44 2,85 1,63 2,35 1,11 4,45 4,89 2,94 3,11 -
travanj 2,70 247 2,82 1,65 2,35 1,15 3,79 493 3,08 2,98 1,34
svibanj 2,78 2,58 3,02 1,68 2,33 1,13 433 4,76 2,30 3,25 1,95
lipanj 2,75 2,58 3,05 1,70 2,40 1,17 4,57 4,86 3,26 3,08 481
srpanj 2,87 2,63 3,08 1,74 2,38 1,34 3,95 4,89 318 3,24 021
kolovoz 2,90 2,70 3,10 1,72 2,38 1,56 4,62 4,95 2,88 3,23 1,30
rujan 2,82 2,63 3,05 1,70 2,35 1,72 4,70 4,96 3,20 3,25 2,09
listopad 2,85 2,64 3,05 1,89 2,32 1,76 3,92 4,94 3,30 3,26 3,07
studeni 2,79 2,61 3,00 1,69 2,36 1,94 4,77 4,98 3,08 3,05 3,20
prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 4,20 4385 3,13 3,61 2,65
Relativna vaznost: 24,97 21,19 10,08 1,09 7,89 2,13 3,17 1,57 0,12 1,48 0,00

2 Relativna vaznost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim primljenim u izvjesf mjesecu (prema podacima za posljed! razdoblje obuhvaceno u tablici).

matnih stopa na ukupne devizne Stedne depozite po videnju
(stupac 7) su stanja pripadajucih depozita na kraju izvjestaj-
nog razdoblja.

Osnova za izra¢unavanje vaganih prosjeka mjese¢nih ka-
matnih stopa na ukupne devizne orocene depozite (stupac
12) su iznosi pripadajucih depozita koji su primljeni tijekom
izvjeStajnog mjeseca. Isto se odnosi i na vagane prosjeke mje-
se¢nih kamatnih stopa na ukupne kratkoro¢ne devizne

oroCene depozite (stupac 13) i na ukupne dugoroéne devizne
oroCene depozite (stupac 18).

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u
posljednjem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje
razdoblje obuhvaéeno tablicom, a izraéunava se kao postotni
udio pripadajuce kategorije depozita (na koju se kamatne
stope odnose) u ukupnim depozitima koji su obuhvaceni iz-
racunom vaganih prosjeka za to razdoblje.
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Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima placanja

u milijunima EUR, tekuci tecaj

2004.
2003.
_-—nmmnnmmmn“m

A. Kupnja stranih sredstava placanja

1. Pravne osobe 64331 4780 5011 6542 5997 6150 5834 6794 5299  65L1 5758 5839 10138
2. Fizitke osobe 35716 2180 2337 2163 3247 3117 3465 4423 M85 35 3181 3282 3503
2.1. Domate fizitke osobe 31033 2125 2266 2688 - 2880 3047 3660 3470 3016 3048 3179 3402
2.2. Strane fizitke osobe 1682 55 71 15 - 37 g 764 1016 359 134 103 101
3. Domage banke 63244 5312 644 9613 9291 9092 6900 10241 7457 8713 10150 8109 16692
4. Strane banke 14306 658 598 2146 1440 506 1133 1386 1084 1650 1083 1001 1576
5. Hrvatska narodna banka 4383 33,0 - - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 181979 13319 14190 21123 19975 18865 17331 22845 22845 20309 20173 18231 31809
B. Prodaja stranih sredstava placanja
1. Pravne osobe 108524 7913 1224 9235 8670 8810 9227 11080 9464 9933 9802 8933 12452
2. Fiziike osobe 14031 113 981 1402 1268 1386 1338 1778 1658 1497 1380 153 1548
2.1. Domate fizitke osobe 1331 1165 %2 1393 - 1377 1319 755 1642 W81 1367 1242 153f
2.2. Strane fizitke osobe 100 08 20 09 - 10 19 23 16 16 13 1l 13
3. Domace banke 63244 5312 644 9613 9291 9092 6900 10241 7457 8713 10151 8109 16692
4, Strane banke 753 433 54,2 1 1l 5 1014 954 840 1282 7.2 85 766
5. Hrvatska narodna banka 84,5 - - 162,7 - - - 46,0 70,0 25,0 - - 239,5
Ukupno (1+2+3+4+5) 194297 14951 14991 22653 20240 20033 18480 24513 20118 21736 22105 19229 33853
C. Neto kupnja stranih sredstava placanja banaka (A — B)
1. Pravne osobe 44194 3194 2213 2692 2613 2660 3394 4285 4164 3423 4045 3094 2314
2. Fiziike osobe 21684 1007 135§ 131 1979 1731 2127 2645 2827 1818 1801 2029 1954
2.1. Domate fizitke osobe L7102 %59 1305 1295 - 1504 1728 1905 1827 1535 1681 1937 1866
2.2. Strane fizitke osobe 1582 47 5.1 66 - 27 399 Ml 1000 33 120 92 88
3. Strane banke 6653 225 56 1429 29 -9 ug 460 244 368 312 6,6 81,1
4. Hrvatska narodna banka 353,8 33,0 - -162,7 - - - - -10,0 -25,0 - - -239,5
Ukupno (1+2+3+4) 12318 -1632 801 1530 265 1168 149 2100 1193 1427 1932 999 1944
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja stranih sredstava placanja 5709 0,0 - 0,0 145,0 - 0,0 - - - - - 0,0
Prodaja stranih sredstava placanja 94,9 - 44,1 - 1,2 - - 0,4 0,0 - 1,2 1875 49
Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima Transakcije su Klasificirane prema kategorijama
pladanja sudionika (pravne i fizicke osobe, domace i strane banke i
Hrvatska narodna banka). Izvor podataka su izvjeS¢a banaka
Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima placanja o trgovanju stranim sredstvima placanja i podaci iz statistike
obuhvacaju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje platnog prometa s inozemstvom.
stranih sredstva placanja na domacem deviznom trziStu. Ostale transakcije HNB-a obuhvacaju prodaje i kupnje
Promptni poslovi su ugovorene transakcije kupoprodaje de- stranih sredstava placanja koje Hrvatska narodna banke
viza koje se realiziraju najkasnije u roku od 48 sati. obavlja za Ministarstvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca — svodna tablica

u milijunima EUR

Gospodarski odnosi s inozemstvom

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.2 200,
T R T T
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) —489,9 -817,7 -2.097,2 -1.756,9 -1.211,2 -1.181,2 9726 1.991,7 -1.1151
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) —1.448,1 -1.917,2 -3.249,4 -3.00L,4 -2.431,6 -1.454,5 -1.281,0 1.692,9 -1.395,0
1.1. Prihodi 9.788,6 11.272,5 11.583,7 13.696,4 15.059,4 2.466,1 3.322,9 6.250,8 3.019,6
1.2. Rashodi -11.2373 -13.189,7 ~14.833,1 ~16.697,8 ~17.497,0 -3.9206 —4.6039 —4.557,8 —4.4146
2. Roba i usluge (3+4) -1.028,9 -1.301,0 ~2.675,6 -1.921,4 -1.819,2 -1.216,8 -1.041,0 1.769,3 -1.330,7
2.1. Prihodi 9.411,3 10.800,1 111254 13.251,4 14.417,7 23418 3.184,3 5.987,9 2.903,7
2.2. Rashodi -10.440,2 -12.101,1 ~13.801,0 -15.178,7 -16.2369 —3558,6 —42253 —42186 —4.234.4
3. Roba —3.499,4 —4.603,8 -5.960,3 —6.974,2 —6.7247 -14365 -1.950,1 -1627,1 -1711,1
3.1. Prihodi 4.969,3 53188 5.293,1 55717 6.601,9 1.483,4 1.623,1 17297 17657
3.2. Rashodi -8.468,6 -99226 ~11.253,5 —12.5459 -13.326,7 29198 —3573,2 -3.356,8 —3.476,8
4. Usluge 24705 3.302,8 3.284,8 5.046,9 49055 2197 909,1 3.396,4 380,4
4.1. Prihodi 4.442,0 5.4813 5.8323 7.679,7 78158 858,5 1.561,2 4.2582 11380
4.2. Rashodi -19715 -21785 ~2.5475 -26328 -2910,2 —638,8 —652,1 —861,8 —757,6
5. Dohodak 4198 -616,2 -573,8 -1.074,1 -618,4 -231,1 —240,1 16,3 64,4
5.1. Prihodi 3713 4724 4583 45,0 641,7 1243 1386 262,9 1159
5.2. Rashodi -797,2 -1.088,6 -1.032,1 -1519,1 ~1.260,1 -362,0 -3786 —339,2 -180,3
6. Tekudi transferi 958,9 1.099,5 115222 1.244,5 11604 2133 308,4 298,7 219,9
6.1. Prihodi 11955 13333 14532 1538,7 1529,2 367,8 401,9 388,1 3714
6.2. Rashodi -236,6 -2338 -301,1 -294,2 -368,7 —94.4 934 -89,4 915
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1.244,5 1.050,9 2.731,9 2.996,4 2.255,1 11737 898,0 —549,2 1325
B1. Kapitalne tr i 22 154,1 501,2 124 231 10 14 6,4 23
B2. Financijske tr juéi medunarodne pricuve 1.899,5 24458 2.972,6 41595 2.275,0 745,1 1.093,2 —466,9 903,6
1. Izravna ulaganja 1.1406 1.326,9 597,2 1.695,4 666,9 225,2 2197 1234 98,5
1.1 U inozemstvo -15 -175,6 -597,8 93,0 ~2545 —407 17,1 —167,7 29,1
1.2. U Hrvatsku 1.142,1 15025 1.195,1 17884 9214 2659 236,8 291,1 1276
2. Portfeljna ulaganja 728,0 666,0 —440,2 868,8 2344 68,4 4104 214,0 -321,6
2.1. Sredstva 25,0 -1432 -650,6 1213 -752,9 —363,1 —184,3 10,5 2159
2.2. Obveze 753,0 809,2 2104 7415 987,3 2948 594,7 203,6 —105,7
3. Ostala ulaganja 309 453,0 2.815,5 1.595,2 137137 588,3 463,1 —804,4 1.126,7
3.1. Sredstva -1.0404 3943 4519 -21518 -412,5 85,7 —159,7 2018 -110,7
3.2. Obveze 10713 58,7 2.363,6 3.747,0 1.786,2 502,5 6228 —576,6 1.2374
B3. Medunarodne pricuve HNB-a -671,3 —1.549,0 -741,9 -1.235,5 43,1 41,1 —202,7 -88,6 -1734
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI ~754,6 -2333 —634,7 —1.2395 -971,8 14 74,6 —1.4425 382,6

2 Preliminarni podaci

Tablice H1 - H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistematic¢an je prikaz
vrijednosti ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s
inozemstvom u odredenom vremenskom razdoblju. Sastavlja
se u skladu s metodologijom koju je preporucio Medunarod-
ni monetarni fond (Priru¢nik za sastavljanje platne bilance,
5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora podataka za sastavlja-
nje platne bilance: 1. izvje$éa drZavnih institucija (Drzavnog
zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdravstveno osi-
guranje), 2. specijalizirana izvjeS¢a Hrvatske narodne banke
(o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom, duzni¢kim
odnosima s inozemstvom, monetarnoj statistici i meduna-
rodnim pri¢uvama) te 3. procjene i statistiCka istrazivanja
koje provodi Hrvatska narodna banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valu-
te: u euru (EUR), u ameri¢kom dolaru (USD) i kuni (HRK).
U sva tri slucaja koriste se isti izvori podataka i primjenjuju se
ista nacela obuhvata transakcija i kompiliranja pojedinih
stavki. Izvorni podaci iskazani su u raznim valutama pa je
vrijednost transakcija potrebno preracunati iz originalne va-
lute u izvjeStajnu valutu upotrebom tecajeva s teCajnice Hr-
vatske narodne banke na jedan od sljedecih nacina:

primjenom srednjih tecajeva na dan transakcije,
primjenom prosjecnih mjesecnih ili tromjesecnih srednjih

teCajeva kada nije poznat datum transakcije,
primjenom tecaja na kraju razdoblja za izraéun promjene
vrijednosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja is-
kazanih na kraju razdoblja u originalnoj valuti izraCunava
se vrijednost promjene u originalnoj valuti, koja se primje-
nom prosjecnoga srednjeg teCaja u promatranom razdob-
lju prera¢unava u vrijednost promjene u izvjeStajnoj valuti.
Stavke platne bilance koje se odnose na izvoz i uvoz robe
slazu se od podataka Drzavnog zavoda za statistiku o ostva-
renoj robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Ti
se podaci u skladu s preporu¢enom metodologijom prila-
goduju za obuhvat i klasifikaciju. U skladu s tom metodologi-
jom, izvoz i uvoz robe iskazuju se u platnoj bilanci prema
paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom paritetu ve¢ je sa-
drzana u spomenutom izvjeS¢u DZS-a, dok se vrijednost
uvoza prema paritetu fob procjenjuje uz pomoc istrazivanja
Hrvatske narodne banke koje se provodi na stratificiranom
uzorku uvoznika, na osnovi Cijih se rezultata procjenjuje udio
usluga prijevoza i osiguranja za koji se umanjuje originalna
vrijednost uvoza prema paritetu cif iz navedenog izvjeséa
DZS-a. U razdoblju od 1993. do 2001. godine taj je udio iz-
nosio 7,10% (procijenjen samo na uzorku najvecih i velikih
uvoznika), dok od 2002. godine on iznosi 3,73%. U razdob-
lju od 1993. do 1996. vrijednost uvoza dopunjavala se proc-
jenom uvoza u slobodne carinske zone, koji je od 1997.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Tablica H2: Platna bilanca — roba i usluge

u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004 “ i
Roba -3.499,4 -4.603,8 -5.960,3 -6.974,2 -6.724,1 -1.436,5 -1.950,1 -1.627,1 -17111
1. Prihodi 4.969,3 5.318,8 5.293,1 5.571,7 6.601,9 14834 1.623,1 17297 1.765,7
1.1. lzvoz (fob) u koj statistici 4.821,6 5.214,1 5.188,2 5.464,4 6.452,6 14537 1.590,8 1.684,3 17238
1.2. Prilagodbe za obuhvat 147,7 104,7 105,0 107,3 1493 29,6 324 454 419
2. Rashodi -8.468,6 -9.922,6 -11.253,5 -12.545,9 -13.326,7 -2.919,8 -3.573,2 -3.356,8 -3.476,8
2.1. Uvoz cif u vanjsk inskoj statistici —8.597,5 -10.244,8 -11.327,0 -12.538,0 -13.349,9 -2.922,3 -3.573,1 -33724 -3.482,1
2.2. Prilagodbe za obuhvat —4815 —405,3 -3489 —475,6 —474,7 -106,5 -1334 -110,2 -124,6
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 6104 7214 4225 467,7 498,0 109,0 1333 1258 1299
Usluge 24105 3.302,8 3.284,8 5.046,9 4.905,5 219,7 909,1 3.396,4 3804
1. Prijevoz 195,2 186,1 172,0 252,2 2453 59,4 69,5 81,5 28,9
1.1. Prihodi 606,3 658,6 622,8 696,3 7911 160,2 201,0 2269 203,0
1.2. Rashodi 4111 —4725 —450,8 —4441 —545,8 -100,8 -1315 -139,4 -174,1
2. Putovanja — turizam 2.399,5 3.0729 3.138,6 5.090,4 5.010,7 2524 860,9 34215 4759
2.1. Prihodi 3.0118 3.749.3 3.960,8 5.686,5 5.687,0 4146 1.025,6 3.626,8 619,9
2.1.1. Poslovni razlozi 288,1 305,8 341,2 3345 389,0 82,1 1088 92,7 1054
2.1.2. Osobni razlozi 27237 3.4436 36197 5.352,0 52979 3325 916,8 3.534,1 5145
2.2. Rashodi -612,3 -676,5 —822,2 —596,1 —676,2 -162,2 -164,7 -205,3 -144,0
2.2.1. Poslovni razlozi -281,2 -322,7 —482,6 -292,3 -2973 —66,7 -759 —66,5 -88,1
2.2.2. 0sobni razlozi -331,1 -353,8 -339,6 -303,8 -379,0 -95,5 -88,8 -1389 -558
3. Ostale usluge -124,2 439 -259 -295,8 -350,5 -92,1 -21,3 -112,6 -1244
3.1. Prihodi 8240 1.073,4 1.248,6 1.296,9 1.337,7 2836 3346 4044 3151
3.2. Rashodi -9481 -1.029,5 -1.2745 -1.592,7 -1.688,2 -375,7 -355,9 -517,1 —439,5

@ Preliminarni podaci

ukljuéen u statistiku robne razmjene. Od 1996. godine izvoz
i uvoz robe dopunjuju se podacima o popravcima robe i
opskrbi brodova i zrakoplova u pomorskim i zraénim luka-
ma. Osim toga, od 1999. godine, na osnovi rezultata Is-
trazivanja o potrosnji inozemnih putnika u Hrvatskoj i
domadih putnika u inozemstvu, stavka izvoza robe dopunjuje
se procijenjenom vrijedno$¢u robe prodane stranim putnici-
ma i turistima i iznesene iz Republike Hrvatske, a stavka uvo-
za robe dopunjuje se procijenjenom vrijednoscu robe koju su
hrvatski gradani osobno uvezli iz susjednih zemalja (troskovi
za tzv. shopping).

Na rac¢unu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, pu-
tovanja — turizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove
usluga prijevoza su u razdoblju od 1993. do 1998. preuzi-
mani iz evidencije platnog prometa s inozemstvom. Pocevsi
od 1999. godine, prihodi i rashodi s osnove prijevoza robe i
putnika, kao i vrijednost pratecih usluga, koji zajedno cine
ukupnu vrijednost tih usluga, sastavljaju se na osnovi rezulta-
ta IstraZivanja o transakcijama povezanim s uslugama
medunarodnog prijevoza, §to ga provodi HNB. Zbog izrazito
velike populacije cestovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s
osnove cestovnog prijevoza ne preuzimaju se iz toga is-
trazivanja, nego se sastavljaju upotrebom podataka o ostva-
renom platnom prometu s inozemstvom. Kod usluge
prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom troskova prije-
voza i osiguranja koji se odnosi na uvoz robe koji pripada ne-
rezidentima, a koji se procjenjuje na osnovi svodenja
vrijednosti uvoza prema paritetu cif na vrijednost uvoza pre-
ma paritetu fob.

Prihodi od usluga pruzenih stranim putnicima i turisti-
ma, kao i rashodi koje su domadi putnici i turisti imali u ino-
zemstvu prikazuju se na poziciji Putovanja — turizam. U
razdoblju od 1993. do 1998. ta se pozicija procjenjivala
upotrebom razli¢itih izvora podataka koji nisu osiguravali
potpuni obuhvat u skladu s preporu¢enom metodologijom,
pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovice 1998.
godine pocela provoditi IstraZivanje o potro$nji inozemnih

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.

putnika u Hrvatskoj i domacéih putnika u inozemstvu i koris-
titi se njegovim rezultatima pri kompilaciji stavaka na poziciji
Putovanja — turizam. Od pocetka 1999. godine rezultati toga
istrazivanja, koje se zasniva na anketiranju putnika (stratifi-
cirani uzorak) na grani¢nim prijelazima, kombiniraju se s
podacima Ministarstva unutarnjih poslova o ukupnom broju
stranih i domacih putnika te s podacima o distribuciji stranih
putnika prema drzavama iz priopcenja o turizmu Drzavnog
zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovarajuce stav-
ke platne bilance.

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razliCitih
izvora podataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na
usluge osiguranja i komunikacijske usluge, koji se od 2001.
utvrduju uz pomo¢ specijaliziranih statistickih istraZivanja
HNB-a, vrijednosti svih ostalih usluga preuzimaju se iz sta-
tistike ostvarenoga platnog prometa s inozemstvom.

Na rac¢unu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri
osnovne grupe. Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na
osnovi ostvarenoga platnog prometa s inozemstvom. Dohoci
od izravnih ulaganja, portfeljnih ulaganja, odnosno ostalih
ulaganja prikazuju se odvojeno. U okviru dohotka od izrav-
nih ulaganja, koji se izracunava na osnovi Istrazivanja Hrvat-
ske narodne banke o izravnim i ostalim vlasnickim
ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti.
Zarazliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji
za razdoblje od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iska-
zivao. Na osnovi statistickih podataka o duznickim odnosima
s inozemstvom, pocevsi od 1997., dohodak od izravnih ula-
ganja ukljucuje i podatke o kamatama za kreditne odnose iz-
medu vlasnicki izravno povezanih rezidenata i nerezidenata.
Dohodak od vlasnickih portfeljnih ulaganja sastavlja se na
osnovi istog istrazivanja, dok se podaci o dohotku od
duznickih portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na
osnovi placenog dohotka iz evidencije kreditnih odnosa s
inozemstvom, koja obuhvaca i placanja koja se odnose na
duznicke vrijednosne papire u vlasniStvu nerezidenata. Do-
hodak od ostalih ulaganja obuhvaca sva placanja i naplate ka-
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekucéi transferi

u milijunima EUR

Dohodak -419,8 —616,2 -573,8 -1.074,1 —618,4 -231,1 -240,1 -16,3 —64,4
1. Naknade i 76,0 1431 167,6 1839 2339 54,9 62,2 55,9 60,9
1.1. Prihodi 90,2 1574 1872 2173 2683 62,7 70,6 67,4 67,6
1.2. Rashodi -142 -14,3 -19,5 -33,4 —34.4 -7,8 -84 11,5 6,7

2. Dohodak od izravnih ulaganja -154,1 -357,8 -353,4 —844,5 —421,8 -82,1 -236,1 —69,2 -34,3
2.1. Prihodi 10,4 228 23,6 334 165,0 42 15,8 1472 2,2
0d Cega: zadrzana dobit 1,7 17,1 74 303 156,3 32 114 1444 28

2.2. Rashodi —164,5 —-380,6 -377,1 -877,8 -586,8 -86,2 -2519 -216,5 -32,1
0d ¢ega: zadrzana dobit -87,3 -1884 -161,8 -588,9 -275,8 73,1 -162,5 66,0 258

3. Dohodak od portfeljnih ulaganja -188,1 -241,8 -214,8 -239,6 —-256,6 -178,9 22,6 -25,6 -29,5
3.1. Prihodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2. Rashodi —-188,1 —2419 -2149 -239,6 —256,6 -1789 -22.6 -25,6 -29,5
4. Dohodak od ostalih ulaganja -153,6 -159,6 -173,2 -173,9 -1739 -31,6 -435 =314 -61,4
4.1. Prihodi 276,7 292,2 2474 1944 2084 574 52,2 483 50,5
4.2. Rashodi —430,3 —451,8 —420,6 -368,3 -382,4 -89,1 -958 —-85,6 —111,9
Tekuéi transferi 958,9 1.099,5 1.152,2 1.244)5 1.160,4 27133 308,4 298,7 2799
1. Drzava 24,6 65,3 32,2 70,5 05 -13 9,7 17 -3,6
1.1. Prihodi 1294 142,7 1434 2131 1783 40,6 55,6 42,8 39,2
1.2. Rashodi -104.8 174 -111,2 -142,6 -177,8 48,0 459 —41,1 429
2. Ostali sektori 934,3 1.034,2 1.120,0 1.174,0 1.160,0 280,7 298,7 297,0 283,6
2.1. Prihodi 1.066,1 1.190,6 1.309,8 1.325,6 1.350,9 3271 346,3 3453 3322
2.2. Rashodi -131,8 —156,4 —189,8 -151,6 -190,9 46,4 —47.6 —483 —48,6

2 Preliminari podaci

mata prema evidenciji kreditnih odnosa s inozemstvom.

Tekudi transferi odvojeno se prikazuju za sektor drzave i
za ostale sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom
koristi se kao glavni izvor podataka o teku¢im transferima za
oba sektora. Osim poreza i trosarina, mirovina, te novcanih
pomodi i darova, koji su ukljuceni u tekuce transfere oba sek-
tora, sektor drzave obuhvaca jo§ i podatke o medudrzavnoj
suradnji, a ostali sektori sadrze i podatke o radni¢kim dozna-
kama. U tekuce se transfere kod sektora drzave takoder
dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez plaanja, koje dos-
tavlja Drzavni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do
1998. tekudi transferi ostalih sektora obuhvacali su i proc-
jenu neregistriranih deviznih doznaka, koja je ¢inila 15% po-
zitivne  razlike izmedu neklasificiranog priljeva i
neklasificiranog odljeva sektora stanovnistva. Od 1993. do
drugog tromjesecja 1996. Hrvatska narodna banka procje-
njivala je i dio odljeva s osnove tekucih transfera. Od 2002.
priljevi i odljevi po tekucim transferima ostalih sektora do-
punjuju se podacima specijaliziranoga statistickog istraziva-
nja HNB-a o medunarodnim transakcijama povezanim s
uslugama osiguranja.

Kapitalni racun zasniva se na evidenciji platnog prometa
s inozemstvom, i to na onom njegovom dijelu koji se odnosi
na transfere iseljenika. Osim toga, u kapitalni ra¢un se uk-
ljuCuju i transferi koji se ne mogu klasificirati u tekuce tran-
sfere, kao §to su alokacija zlata bivse SFR] ili ulaganja u
prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhvacaju vlasni¢ka ulaga-
nja, zadrZanu dobit i duznicke odnose izmedu vlasnicki po-
vezanih rezidenata i nerezidenata. [zravna vlasnicka ulaganja
su ulaganja kojima strani vlasnik stjece najmanje 10% udjela
u temeljnom kapitalu trgovackog drustva, bez obzira je li ri-
je€ o ulaganju rezidenta u inozemstvo ili nerezidenta u hrvat-
ske rezidente. Istrazivanje Hrvatske narodne banke o
inozemnim izravnim ulaganjima zapocelo je 1997. godine
kada su poduzeca obuhvacena istrazivanjem dostavila i po-

datke o izravnim vlasnickim ulaganjima za razdoblje od
1993. do 1996. godine. Za isto razdoblje ne postoje podaci o
zadrZanoj dobiti i ostalom kapitalu izravnih ulaganja u koji se
klasificiraju svi duznicki odnosi izmedu povezanih rezidena-
ta i nerezidenata (osim za bankarski sektor) i koji su postali
dostupni tek nakon pocetka provodenja spomenutog is-
trazivanja. Od 1999. godine podaci o duzni¢kim odnosima
unutar izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidencije
duznic¢kih odnosa s inozemstvom.

Podaci o portfeljnim vlasni¢kim ulaganjima prikupljaju se
iz istog izvora kao i podaci o izravnim vlasnickim ulaganjima.
Portfeljna duznicka ulaganja obuhvacaju sva ulaganja u krat-
koro¢ne i dugorocne duznicke vrijednosne papire koja se ne
mogu Kklasificirati u izravna ulaganja. U razdoblju od 1997.
do 1998. ti su se podaci prikupljali istrazivanjem Hrvatske
narodne banke o izravnim i portfeljnim ulaganjima, dok se
od 1999. godine koriste podaci o duzni¢kim odnosima s ino-
zemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja banaka.
Pocevsi od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za investi-
cijske fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta
duzni¢ka ulaganja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne
pri¢uve. Ostala se ulaganja klasificiraju prema instrumenti-
ma, rocnosti i sektorima. Trgovinski krediti u razdoblju od
1996. do 2002. obuhvacaju procjenu Hrvatske narodne ban-
ke za avansna placanja i odgode placanja koja je napravljena
na osnovi uzorka najveéih i velikih uvoznika i izvoznika. Po-
daci o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o
kratkoro¢nim odgodama placanja (najprije do 90 dana, za-
tim do 150 dana, a danas od 8 dana do 1 godine) prikupljaju
od 1999. Od 2003. godine to je istrazivanje zamijenjeno no-
vim istrazivanjem, a podatke za njega obvezna su dostavljati
izabrana poduzeca bez obzira na svoju veli¢inu (stratificirani
uzorak). Podaci o odgodama placanja s originalnim dosp-
ijeCem duzim od godine dana preuzimaju se iz evidencije Hr-
vatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozemstvom.

GODISNJE 1ZVJESCE 2004.
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Tablica H4: Platna bilanca — izravna i portfeljna ulaganja

u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004 ““
Izravna ulaganja 1.140,6 1.326,9 597,2 1.695,4 666,9 225,2 219,71 1234 98,5
1. Izravna ulaganja u inozemstvo -15 -175,6 -597,8 -93,0 2545 40,7 -17,1 -167,7 -29,1
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit -38,1 -1394 -594,1 -101,9 —228.4 —44.3 20,1 -157.9 6,2
1.11. Sredstva -38,6 -139,4 -597,0 -101,9 -231,2 —443 -20,1 -157.9 -9,0
1.1.2. Obveze 05 0,0 2,9 0,0 28 0,0 0,0 0,0 28
1.2. Ostala ulaganja 36,6 -36,2 =37 89 -26,1 36 30 -98 229
1.1.1. Sredstva -11,0 55 —6,4 -128 -28,6 43 3,0 -9,0 -182
1.2.2. Obveze 47,6 41,7 2,7 21,7 2,5 80 0,0 -08 —4,7
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 1.1421 1.502,5 1.195,1 1.788,4 9214 2659 236,8 2911 1216
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 835,6 1.087,8 8738 1.345,1 546,4 230,1 1929 230,7 -107,4
2.1.1. Sredstva 26,4 -80 0,0 -1,2 -258 0,0 0,0 0,0 -258
2.1.2. Obveze 862,0 1.095,8 8738 1.346,4 572,2 230,1 1929 230,7 -81,6
2.2. Ostala ulaganja 306,5 4147 3212 4433 375,0 358 439 60,4 235,0
2.2.1. Sredstva 0,0 0,1 -03 -15 -12.2 -0,1 -119 0,0 -02
2.2.2. Obveze 306,5 4145 3216 4448 387,1 359 558 60,4 2351
Portfeljna ulaganja 728,0 666,0 —440,2 868,8 2344 -68,4 410,4 214,0 -321,6
1. Sredstva -25,0 -143,2 -650,6 1213 -152,9 -363,1 -184,3 10,5 -2159
1.1. Ulaganja u dionice i viasnicke udjele 0,2 03 78,4 -58,0 -333 -39 -18,7 -18 28
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 -2,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Banke -0,1 0,4 28 03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.3. Ostali sektori -0,1 0,1 72,7 -58,3 =333 -39 -18,7 78 -2,8
1.2. Ulaganja u duznicke vrijed papire 248 —1435 -572,2 1794 —719,6 -359,2 —165,6 18,2 -213,1
1.2.1. Obveznice -19,7 -1288 -586,9 165,9 -585,0 -2718 -136,1 351 —206,2
1.2.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.1.2. Banke -19,7 -1288 -566,6 180,1 -592,9 -2709 -1349 22,1 —209,1
1.2.1.3. Ostali sektori 0,0 0,0 20,3 -141 79 6,8 -1,2 13,0 29
1.2.2. Instrumenti trZista novca =51 -14,8 14,7 13,5 —134,6 81,4 -29,5 -16,8 -6,9
1.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2.2. Banke -51 -148 209 73 —1347 -81,0 -29,9 -16,8 -6,9
1.2.2.3. Ostali sektori 0,0 0,0 -6,2 6,2 0,0 -0,5 0,5 0,0 0,0
2. Obveze 753,0 809,2 2104 1415 987,3 2948 594,7 203,6 -105,7
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele -0,1 15,1 442 135 140,8 89 47,1 26,4 584
2.1.1. Banke 05 -52 47 -2,1 -0,1 0,7 0,1 1,0 -1,7
2.1.2. Ostali sektori -0,6 203 39,5 15,6 1409 81 472 254 60,2
2.2. Ulaganja u duznicke vrij papire 753,1 7941 166,2 734,0 846,5 2859 547,5 1772 -164,1
2.2.1. Obveznice 762,1 7742 197,2 700,0 880,2 283,2 5773 1839 -164,1
2.2.1.1. Drzava 762,1 7742 67,2 5213 4049 272,6 482,1 -183,4 -166,5
2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 4445 0,0 0,0 4431 14
2.2.1.3. Ostali sektori 0,0 0,0 130,0 1726 30,8 10,6 95,2 -758 09
2.2.2. Instrumenti trista novca -9,0 199 -30,9 340 -33,8 2,7 29,7 -6,8 0,0
2.2.2.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.3. Ostali sektori -9,0 19,9 -309 340 -338 2,1 -29,7 —6,8 0,0

2 Preliminarni podaci

Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, odnosno
inozemni krediti koje koriste rezidenti, a odobrili su ih nere-
zidenti, a koji se ne mogu svrstati u izravna ulaganja ili u tr-
govinske kredite, svrstani su prema institucionalnim
sektorima i ro¢nosti u odgovarajuce pozicije ostalih ulaganja.
Izvor podataka tih pozicija je evidencija Hrvatske narodne
banke o kreditnim odnosima s inozemstvom. Pozicija valuta i
depozita pokazuje potrazivanja rezidenata od inozemstva za
stranu efektivu i depozite koji se nalaze u stranim bankama,
kao i obveze hrvatskih banaka za depozite u vlasniStvu nere-
zidenata. Izvor podataka za sektore drzave i banaka je mone-
tarna statistika, iz koje se na osnovi podataka o stanjima i
valutnoj strukturi inozemne aktive i pasive procjenjuju tran-
sakcije iz kojih je uklonjen utjecaj tecaja. U razdoblju od
1993. do 1998. podaci o potrazivanjima ostalih sektora na
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ovoj poziciji kompilirali su se na osnovi procjene Hrvatske
narodne banke koja se zasnivala na dijelu neto deviznog pri-
ljeva stanovnistva koji nije klasificiran u tekuce transfere. Od
1999. godine ova pozicija sadrzi samo podatke prema trom-
jeseénim podacima Banke za medunarodne namire, dok se
podaci u Cetvrtom tromjesecju 2001. i prva dva tromjesecja
2002. odnose na efekt promjene valuta drzava clanica
EMU-a u euro.

U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u
pozicijama medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su
promjene u originalnim valutama pretvorene u dolare prim-
jenom prosjecnih mjeseénih tecajeva valuta sadrzanih u
pricuvama. Promjene salda medunarodnih pricuva od 1999.
godine izracunavaju se na osnovi racunovodstvenih podataka
Hrvatske narodne banke.



Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H5: Platna bilanca — ostala ulaganja

u milijunima EUR

T BT R BT

Ostala ulaganja, neto 30,9 453,0 28155 1.595,2 1.3713,7 588,3 463,1 -804,4 1.126,7
1. Sredstva -1.040,4 3943 4519 -2.151,8 —412,5 85,7 -159,7 -2218 -110,7
1.1. Trgovinski krediti 100,1 57,9 -88,4 -167,2 -182,3 -159,0 -16,0 189 -262
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.1. Dugorotni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2. Kratkorotni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.2. Ostali sektori 100,1 57,9 -88,4 -167,2 -182,3 -159,0 -16,0 189 -26,2
1.1.2.1. Dugorotni krediti 28 9,2 -16,3 -23,0 16,4 -14,0 14,8 119 38
1.1.2.2. KratkoroCni krediti 97,3 48,7 -12,1 -144,1 -198,7 -144.9 -308 7,0 -30,0

1.2. Krediti -107,9 39,2 54,7 22,5 11,1 17 11,6 -5,6 35
1.2.1. Drzava 0,0 -34 0,6 -10 -03 03 0,0 03 -09
1.2.1.1. Dugorocni krediti 0,0 =34 0,6 -1,0 03 0,3 00 03 -09
1.2.1.2. Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2.2. Banke 17 -10,0 -22,0 43 6,1 -0,3 108 -13 29
1.2.2.1. Dugorotni krediti 19 -3,4 -16,5 50 7,0 -2,1 83 2,0 -13
1.2.2.2. Kratkorotni krediti -0,2 —6,6 -55 -0,6 -0,9 17 25 -93 42

1.2.3. Ostali sektori -109,6 52,6 -333 -259 53 17 08 13 15
1.2.3.1. Dugorotni krediti -109,6 52,6 -332 -26,0 56 17 08 16 15
1.2.3.2. Kratkorocni krediti 0,0 00 -0,1 0,1 04 0,0 0,1 -03 0,0

1.3. Gotovina i depoziti -1.032,6 2973 5949 -1.962,1 -2413 2431 -1553 —241,1 -88,0
1.3.1. Drzava -26,5 -18,1 -24.2 30,3 72,1 -83,0 —44.8 63,6 137,0
1.3.2. Banke —-964,2 -1.790,9 1.516,5 —1.964,5 -368,7 289,2 -162,7 -2703 -225,0
1.3.3. Ostali sektori —419 2.106,3 -897,4 -27.9 54,7 36,8 52,3 -344 0,0

1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 1.071,3 58,7 2.363,6 3.741,0 1.786,2 502,5 622,8 -576,6 1.2374
2.1. Trgovinski krediti 3182 96,3 501,3 -226,9 -76,1 10,0 -6,7 -824 3,0
2.1.1. Drzava -3,5 12 -0,1 15 -03 01 03 04 -0,1
2.1.1.1. Dugorocni krediti -0,5 12 -0,1 15 -03 -0,1 0,3 04 -0,1
2.1.1.2. KratkoroCni krediti -3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.2. Ostali sektori 3217 95,1 5014 2284 —758 10,1 -7,1 -82,0 31
2.1.2.1. Dugorogni krediti -138 22,1 -1.2 474 =311 -124 -13,6 0,0 -51
2.1.2.2. Kratkorogni krediti 3355 117,2 502,6 -181,0 —44.8 22,5 6,5 -82,0 82

2.2. Krediti 873,0 -260,5 6538 2.8339 1.620,6 409,1 679,6 -10,6 542,5
2.2.1. Hrvatska narodna banka -16,9 4,1 -177,2 354,2 =371,7 —240,8 -128,8 0,5 -1,7
2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a =315 -343 -129,5 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1.1. Povucena kreditna sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0
2.2.1.1.2. Otplate -315 -343 -129,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2.2. Kratkoro€ni krediti 147 30,3 47,6 354,2 -371,7 —240,8 -1288 —0,5 -1,7

2.2.2. Drzava 3452 -212,2 4339 502,9 406,5 42,9 1324 214,0 172
2.2.2.1. Dugorogni krediti 57 185,4 4339 502,9 406,5 42,9 1324 214,0 17,2
2.2.2.1.1. Povutena kreditna sredstva 286,4 363,2 598,2 697,8 700,7 131,0 1838 2713 114,6
2.2.2.1.2. Otplate -280,6 -1718 -164,3 -1949 —294,2 -88,1 514 -57,3 974

2.2.2.2. KratkoroCni krediti 3394 -397,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.3. Banke 1170 87,2 793 1.005,7 625,1 47,0 346,5 —459,9 2915
2.2.3.1. Dugorocni krediti 1228 93,0 81,6 927,2 568,5 2335 2747 -114 717
2.2.3.1.1. Povutena kreditna sredstva 722,7 8293 656,9 1.644,7 993,1 415,1 395,2 49,7 1332
2.2.3.1.2. Otplate -599,8 -736,3 -5753 -717,5 —424.5 -181,5 -120,5 -61,0 —61,5

2.2.3.2. Kratkorotni krediti -58 58 -23 78,5 56,6 2135 718 —448,5 2199

2.2.4. Ostali sektori 4216 -1315 3178 9712 960,7 160,0 3296 2357 2355
2.2.4.1. Dugorocni krediti 534,2 -133,6 3354 920,7 890,4 1278 291,2 2212 2441
2.2.4.1.1. Povucena kreditna sredstva 1.107,1 8181 1.326,0 1.898,1 1.9435 394,1 5159 5451 4885
2.2.4.12. Otplate -572,9 —-951,7 —-990,7 9773 -1.053,1 —266,3 —224,7 -317,8 —2443

2.2.4.2. Kratkoro¢ni krediti —106,6 21 -17,6 50,4 703 32,2 384 85 -8,7

2.3. Gotovina i depoxziti -119.8 223,0 1.209,4 1.140,7 2433 84,7 -50,1 —483,4 692,0
2.3.1. Banke -119.8 223,0 1.209,4 1.140,7 2433 84,7 -50,1 —483,4 692,0
2.4. Ostale obveze 0,0 -01 -0,9 -0,7 -1,6 -14 -01 -0,2 0,0

2 Preliminarni podaci
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Tablica H6: Platna bilanca — svodna tablica

u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 20042 “““
A. TEKUCE TRANSAKCUJE (1+6) -3.978,1 -6.083,1 -15.509,0 -13.353,1 -9.801,9 -8.910,7 -1.1737 14.750,0 —8.467,5
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -11.291,6 -14.276,1 —24.285,8 -23.058,5 —18.666,5 -11.039,6 -9.534,3 12.485,2 -10.577,8
1.1. Prihodi 74.468,0 84.083,8 85.563,6 103.318,8 112.405,7 18.766,1 24.706,2 46.148,3 22.785,1
1.2. Rashodi —85.759,5 -98.359,9 -109.849,4 -126.377,3 -131.072,2 —29.805,7 —34.2404 -33.663,1 -33.362,9
2. Roba i usluge (3+4) -8.043,7 -9.950,0 -20.004,4 -14.802,4 -13.983,0 -9.250,8 -1.131,3 13.049,6 -10.044,4
2.1. Prihodi 71.592,3 80.321,0 82.188,2 100.061,5 107.613,2 17.820,1 236748 44.208,1 219103
2.2. Rashodi —79.636,0 -90.270,9 -102.192,6 -114.863,9 -121.596,2 -21.070,9 314121 —31.158,5 —31.954,6
3. Roba —26.681,2 -34.323,1 —44.135,8 -52.782,1 -50.331,8 -10.922,6 -14.488,0 -12.006,3 -12.915,0
3.1. Prihodi 37.909,7 39.695,8 39.198,3 42.167,2 49.471,2 11.2835 12.077,3 12.781,7 13.322,8
3.2. Rashodi —64.591,0 —74.018,9 -83.334,1 —94.949,9 —99.803,0 —22.206,0 —26.565,2 —24.794,0 -26.231,7
4. Usluge 18.637,5 243131 241314 31.980,3 36.348,8 1.671,7 6.750,6 25.055,9 2.870,6
4.1. Prihodi 33.682,6 40.625,2 42.989,9 57.8943 58.142,0 6.536,6 11.597,5 314204 8.587,5
4.2. Rashodi -15.045,0 -16.252,1 -18.858,5 -19.914,0 -21.793,2 —4.864,9 —4.846,9 —6.364,5 -5.716,9
5. Dohodak -3.2419 -4.326,1 —4.281,4 -8.256,1 —4.683,5 -1.788,7 -1.796,9 -564,4 -533,4
5.1. Prihodi 2.875,7 3.762,9 3.375,4 3.257,3 47925 946,0 1.031,4 1.940,2 8749
5.2. Rashodi —6.123,5 -8.089,0 —7.656,8 -115134 —9.476,1 -2.7348 -2.8283 —2.504,6 —1.408,3
6. Tekuci transferi 7.3135 8.192,9 8.176,7 9.705,4 8.864,6 21289 2.360,5 2.2649 2.110,3
6.1. Prihodi 9.118,6 9.934,0 10.761,2 11.639,9 11.4545 2.797,7 2.989,0 2.866,9 2.800,9
6.2. Rashodi -1.805,1 -1.7411 -1.984.4 -1.9346 —2.589,9 —668,8 —628,4 -602,1 —690,6
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 9.598,4 1.343,6 20.661,6 23.316,0 17.468,1 8.871,6 6.596,4 -3.960,2 5.954,3
B1. Kapitalne transakcij 170,1 1.145,1 3.695,6 546,9 1728 53,2 55,4 41,0 17,2
B2. Financijske tr ¢i med. pricuve 14.614,1 17.695,5 22.4545 321215 17.632,0 5.676,1 8.063,9 -3.353,7 7.245,1
1. Izravna ulaganja 8.738,8 9.839,3 4.888,5 13.293,9 5.231,6 1.641,7 1.629,5 9454 1.008,9
1.1. Uinozemstvo -22,1 -1.2784 -4.419,4 -7138 -1.892,4 -309,3 -121,7 -1.236,8 -2186
1.2. U Hrvatsku 8.761,0 11.117,7 9.307,9 14.007,7 7.124,0 1.957,0 1.757,3 2.182,2 1.2215
2. Portfeljna ulaganja 5.658,7 49189 -3.221,3 6.669,8 1.623,7 —481,2 2.995,1 1.626,0 -2.510,3
2.1. Sredstva -189,8 -1.081,7 -4.839,8 936,8 -5.690,4 -2.7718 -1.3653 76,4 -1.629,7
2.2. Obveze 5.8484 6.060,6 1.612,6 5.733,0 73141 2.284,7 4.360,4 1.549,6 —880,6
3. Ostala ulaganja 217,2 2811,2 20.793,3 12.157,8 10.776,6 45156 3.439,2 -5.925,2 8.741,0
3.1. Sredstva —7.942,6 2.569,6 3.261,5 -16.361,3 -3.023,3 676,1 -1.1871 -1.677,2 —835,1
3.2. Obveze 8.159,8 307,6 17.531,8 285191 13.799,9 3.839,4 4.626,3 —4.248,0 9.582,1
B3. Medunarodne pricuve -5.186,4 -11.497,0 —5.488,5 -9.352,4 -336,7 3.1483 -1.522,9 —653,4 -1.308,7
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -5.620,3 -1.260,4 -5.152,6 -9.962,9 —1.666,2 33,0 5113 -10.789,9 25133

2 Preliminarni podaci

Napomena: Pozicija ‘Ostala ulaganja - obveze’ od 1999. godine obuhvaca repo poslove HNB-a.
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Tablica H7: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve banaka2

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke

. » Devizne pricuve
Mijesec Posebna prava Pricuvna pozicija “ banaka

1996. prosinac 1.867,7 101,3 0,0 - 1.766,3 1.627,6 138,7 1.549,2
1997. prosinac 2.303,7 1334 0,1 - 2.170,2 1.825,2 345,0 2.078,9
1998. prosinac 2.400,2 197.1 0,1 - 2.203,0 1.642,6 560,4 1.607,0
1999. prosinac 3.012,7 188,7 0,2 - 2.823,1 2.449,8 3739 1.344,7
2000. prosinac 3.783,2 158,5 0,2 - 3.624,5 2.763,0 861,5 23107
2001. prosinac 53336 122,9 0,2 - 5.210,5 3.469,7 1.740,7 4.056,0
2002. prosinac 56513 23 02 - 5.648,8 3.7818 1.861,0 2.581,6
2003. prosinac 6.554,1 0,7 0,2 - 6.553,2 3.346,0 3.207,2 3.927,1
2004. sijecanj 6.650,1 09 0,2 - 6.649,0 3.512,6 3.136,4 3.742,2
veljata 6.646,6 07 0,2 - 6.645,7 3.365,2 3.280,5 35354
ozujak 6.178,5 07 0,2 - 6.177,6 2.726,8 3.450,9 3.6273
travanj 6.449,1 12 0,2 - 6.447,7 2.953,6 3.494,1 3.632,1
svibanj 6.393,1 1,0 0,2 - 6.391,9 2.800,1 3.591,8 3.786,4
lipanj 6.389,5 1,0 02 - 6.388,3 2.761,4 3.626,9 3.784,7
srpanj 6.366,1 12 02 - 6.364,7 26729 3.691,8 3.915,7
kolovoz 6.482,2 0,7 0,2 - 6.481,4 2.864,6 3.616,7 41752
rujan 6.451,8 07 0,2 - 6.450,9 28314 3.619,5 40734
listopad 6.372,6 09 0,2 - 6.371,6 3.150,8 3.220,6 3.995,0
studeni 6.324,5 0,6 0,2 - 6.323,7 3.129,2 3.194,5 4.016,7
prosinac 6.436,2 0,6 0,2 - 6.435,4 3.1733 3.262,0 4.220,1

2 Medunarodne pricuve Republike Hrvatske ine samo devizne pricuve HNB-a.

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske narod- nih placanja. Medunarodne pri¢uve sastoje se od posebnih
ne banke i devizne pri¢uve banaka prava vucenja, pricuvne pozicije u MMF-u, zlata, strane va-
lute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduZnica.
Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke iskazuju Devizne pri¢uve banaka ukljucuju stranu valutu i depozi-
se u skladu s Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance te domacih banaka kod stranih banaka. Te su devizne
(Medunarodni monetarni fond, 1993.) i ukljuéuju ona pot- pri¢uve dopunska rezerva likvidnosti za premos$¢ivanje neus-
razivanja Hrvatske narodne banke od inozemstva koja se kladenosti medunarodnih placanja.

mogu koristiti za premos¢ivanje neuskladenosti medunarod-
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Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

2003. 2004.
_ T TS 7 T T A S I I T

1. Sluzbene medunarodne pricuve i ostale devizne pricuve (priblizna trZiSna vrijednost)

A. Sluzbene medunarodne pricuve 6.554,1 6.650,1 6.6466 61785 64491 63931 6.3895 6.3661 64822 64518 6.3726 63245 6.436,2
(1) Devizne pricuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 57401 55103 54914 54777 57410 58769 58983 58947  6.0314 59509 62215 62237  6.2354
(a) Duznicki vrijednosni papiri 32072 31364 32805 34509 34941 3.5918 36269 36918 36167 3.6195 32206 3.1945  3.262,0

0d toga: lzdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj
se izvjeStava, ali locirani u inozemstvu - - - - - - - - - - - - -
(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 25329 23739 22109 20268 22468 2.2851 22714 22029 24146 23314 3.0008 3.0292 29733

(i) ostalih sredi$njih banaka, BIS-a i MMF-a 271,1 2355 221, 2294 2328 2289 2299 2140 214,2 212,2 209,2 205,6 2331
(ii) banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se

izvjestava - - - - - - - - - - - - -

0d toga: Locirane u inozemstvu - - - - - - - - - - - - -
(i) banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se

izvjeStava 22618 21384 19833 17974 20140 2.0562 20415 19888 22004 21192 27916 28236 27403
0d toga: Locirane u zemlji o kojoj se izvjestava - - - - - - - - - - - - -
(2) Pricuvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 02 0,2 0,2
(3) Posebna prava vugenja (SDR) 0,7 09 0,7 0,7 12 10 10 12 07 07 09 0,6 0,6
(4) Zlato - - - - - - - - - - - - -
(5) Ostale devizne pricuve 8131 11387  1.1543 700,0 706,7 515,0 490,0 470,0 450,0 500,0 150,0 100,0 200,0
— obratni repo poslovi 8131 11387 11543 700,0 706,7 515,0 490,0 4700 450,0 500,0 150,0 100,0 200,0
B. Ostale devizne pricuve - - - - - - - - - - - - -
— oroeni depoziti - - - - - - - - - - - - -
C. Ukupno (A+B) 6.5541 6.650,1 6.6466 6.1785 6.449,1 63931 6.3895 6.366,1 64822 64518 6.3726 6.3245 6.436,2

1l. Obvezatni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti

(ukupni neto odljevi do 1 godine) -1.5380 -1.3248 -9703 -1351,7 -1.3812 -1.3652 -1.3683 -1.2006 -1.2053 -1.1942 -1.190,3 -1.1780 -988,6
(a) Hrvatska narodna banka 6469 42717  -1153 -14 -1.2 -1.2 -12 -14 -13 -1,6 -15 -15 -18
Do 1 miesec Glavnica 3559  -3116  -1138 - - - - - - - - - -
Kamate -19 -2,0 -15 -14 -1.2 -1.2 -1.2 -14 -13 -16 -15 -15 -18
) Glavnica ~ -2883  -1138 - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca Kamate 07 03 B B B B B B B B B B B
Preko 3 mjeseca do 1 godine ﬁ;an\;glt? B B B B - - B B - B B B B
(b) SrediSnja drzava (bez republickih fondova) —-891,1  -8971 8551 -1.3504 -1.3800 -1.3640 -13670 -1.1992 -1.2040 -1.1925 -1.1888 -1.1765 98638
Do 1 miesec Glavnica -85,9 -2,5 -6,9 -3,2 -2,6 -256  -236,9 0,0 -87 -28 26 2057 -76,5
Kamate 344 -584  -109,9 -2,5 -1,0 -152 -26,0 -2.9 -3,6 -2,6 -11 -143 -138
. lavnica -9, -10, -5, ~28, ~265, ~236, -9.2 -11, -5, =211, -291, 781 -5101
Preko 1 do 3 mjeseca Koty -1623 s S5 o -ggg -32171 -2,4 e -go,g -;g,zl BTy
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica ~ —4952 5865 5681 -1.0637 8308 8233 8449 9231 9238 7138 6306 6311 1437
Kamate -980 -1268 1608 2360 2381 2349 2436 2553 2588 2451  -2321 -1749 -738
2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih
poslova, deviznih ro¢nica i meduvalutnih swapova u
odnosu na domacu valutu - - - - - - - - - - - - -
(a) Kratke pozicije (-) - - - - - - - - - - - - -
Do 1 mjesec - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca - - - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - - - - - - - -
(b) Duge pozicije (+) - - - - - - - - - - - - -
Do 1 mjesec - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca - - - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - - - - - - - -
3. Ostalo -3635 7645 5750 1282 - - - - - - - - -
— odljevi s osnove repo poslova (=) -3635 7645 5750 1282 - - - - - - - - -
Do 1 mjesec -3631 7637 5743 1282 - - - - - - - - -
-04 -08 -07 - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca ﬁga;gltza - - - - - - - - - - - - -
’ - Glavnica - - - - - - - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Kamate B B B B B B B B B B B B B
4. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih
i ostalih deviznih pricuva (1+2+3) -1.9015 -2.0893 -1.5453 -14799 -1.3812 -1.3652 -1.3683 -1.2006 -1.2053 -1.1942 -1.190,3 -1.178,0 -988,6
1I. Potencijalni kratkorocni neto odljevi medunarodnih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -1.3004 -1.3484 -17828 -1.750,3 -1.7831 -1.7876 -1.8339 -1.8524 -1.8819 -1.867,5 -1.8057 -1.737,3 -1.7729
(a) lzdane garancie s dospijecem od 1 godine —4268  —4451 4418 4015 4017 4026 4068 4114 4128 4380 4327 3822 3709
— Hrvatska narodna banka - - - - - - - - - - - - -
— SrediSnja drZava (bez republickih fondova) —4268 4451 4418 4015 4017 4026 4068 4114 4128 4380 4327 3822 3709
Do 1 mjesec 558 -39,0 -57,1 -23,7 -53 -31,6 —66,2 -1,5 49,5 -234 -534 42,4 62,7
Preko 1 do 3 mjeseca 949 -81.8 -29.8 —42,7 -99,4 -75,1 —56,9 -72.8 -77,0 -955  —109,1 -84,2 -33,9
Preko 3 mjeseca do 1 godine -276,1  -3243 3548 3351 2970 2959 2836 3311 2863 3190 2702  -2557 2744
(b) Ostale potencijalne obveze 8736 9033 -13410 -13488 -1.3814 -13851 -1.427,1 -14410 -1.4692 -1.4295 -13730 -1.3551 —1.402,0
— Hrvatska narodna banka 8736 9033 -13410 -13488 -1.3814 -1.3851 -1427,1 -14410 -1.4692 -14295 -13730 -1.3551 -1.4020
Do 1 mjesec - - - - - - - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca 8736 9033 -13410 -13488 -1.3814 -13851 -1427,1 -14410 -1.4692 -14295 -13730 -1.3551 -1.402,0

Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - - - - — — — _ _ _ _
— SrediSnja drzava (bez republickih fondova) - - - - - — — — - - _ _ _
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2. Izdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje - - -
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: - - -
—BIS (+) - - -
— MMF (+) - - -

4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema
domacoj valuti - - -

5. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i ostalih
deviznih pricuva (1+2+3+4) -1.3004 -1.3484 -1.78238

IV. Biljeske
(a) kratkorogni kunski dug s valutnom klauzulom - - _
U tome: Sredi$nja drzava (bez republickih fondova) - - -

(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju
u devizama

(c) zalozena imovina - - -
(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima
— posudeni ili repo i ukljuceni u Dio I. -351,0  -734,6 -557,7
— posudeni ili repo, ali nisu ukljuceni u Dio I. - - -
— primljeni ili steCeni i ukljuceni u Dio I. - - -
— primljeni ili steeni, ali nisu ukljuceni u Dio . 785,1 1.089,9 1.080,0
(e) financijski derivati (neto, po trZiSnoj vrijednosti) - - -
(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva

— SDR i valute koje Cine SDR 6.554,1  6.650,1  6.646,6
— valute koje ne Cine SDR 0,0 0,0 0,0
— po pojedinim valutama: usb 19376 21336 19948
EUR 46156 45154  4.6509
Ostale 09 11 09

-1.750,3 -17831 -1.7876 -1.8339 -1.8524 -1.8819 -1.867,5 -1.8057 -1.7313 -1.7729

218 - - - - - - - - -

6388 669,6 491,1 479,5 459,0 4213 4759 140,5 89,6 180,7

6.1785 64491 63931 63894 63661 64822 64518 63726 63245 64362

18872 19309 18923 19632 20198 20461 19600 19180 18107  1.609,1
42904 45167 44996 44250 43448 44352 44909 44534 43260  4.8263

0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

09 14 1.2 1.2 1.5 09 09 11 1879 08

Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvid-
nost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se
u skladu s Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i ino-
zemnoj likvidnosti, koji je sastavio MMF. Detaljno objasnje-
nje Predloska nalazi se u materijalu MMF-a “International
reserves and foreign currency liquidity: guidelines for a data
template, 2001”.

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske
narodne banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene
medunarodne pri¢uve (I. A) prikazuju one oblike imovine
koje HNB mozZe u bilo kojem trenutku koristiti za pre-
moscivanje neuskladenosti medunarodnih placanja. Sluzbe-
ne medunarodne pricuve ukljucuju: kratkoroéne inozemne
utrzive duzniCke vrijednosne papire, efektivni strani novac,
devizne depozite po videnju, oroéene devizne depozite koji se
mogu razroditi prije dospijeca, orocene devizne depozite s
preostalim rokom dospijeca do godine dana, pri¢uvnu pozi-
ciju u MMF-u, posebna prava vuéenja, zlato i obratne repo
poslove s inozemnim utrzivim duznic¢kim vrijednosnim papi-
rima.

Drugi dio Predlo$ka prikazuje fiksno ugovorene devizne
neto obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (is-
kljucujuéi republicke fondove), koje dospijevaju tijekom
idudih 12 mjeseci. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papi-
ri i depoziti (I. 1.) ukljuuju buduca placanja kamata na de-
viznu obveznu pri¢uvu banaka kod HNB-a (ukljuceno je
samo plaéanje kamata za iduéi mjesec), placanja buduéih
dospijeca izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti,
buduce otplate glavnice i pladanja kamata na kredite primlje-
ne od MMF-a, te buduce otplate glavnice i placanja kamata
na devizne dugove sredi$nje drzave (iskljucujuci republicke
fondove). Agregatna kratka i duga pozicija deviznih termin-
skih poslova (II. 2.) ukljuuje buduée naplate (predznak +)
ili placanja (predznak —) koje rezultiraju iz meduvalutnih
swapova izmedu HNB-a i domacih banaka (privremene pro-

daje ili privremene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.) ukljucuje
buduéa placanja s osnove repo poslova s inozemnim utrzivim
duznickim vrijednosnim papirima.

Treci dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne ne-
to devizne obveze Hrvatske narodne banke i sredisnje drzave
(bez republickih fondova), koje dospijevaju tijekom iducih
12 mjeseci. Potencijalne devizne obveze (III. 1.) ukljuuju
bududée otplate glavnice i plaanja kamata na inozemne kre-
dite za koje jam¢i sredi$nja drZava, te stanje devizne obvezne
pricuve banaka kod HNB-a (ukljucivanje devizne obvezne
pri¢uve zasniva se na pretpostavkama da u buduénosti nece
biti promjena stope ni promjena osnovice za obrac¢un devizne
pricuve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to re-
dovnih deviznih racuna, posebnih deviznih ra¢una, deviznih
racuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depo-
zita, primljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijed-
nosnim papirima u stranoj valuti, osim vlasnickih
vrijednosnih papira banke, te hibridnih i podredenih instru-
menata). NeiskoriSteni okvirni krediti prikazuju potencijalne
priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak —) koji bi nastali
koriStenjem tih kredita.

Cetvrti dio Predloska prikazuje biljeSke. Kratkoro&ni
kunski dug s valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze
na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske, koje dospijevaju tijekom
iduc¢ih 12 mjeseci. ZaloZena imovina (IV. (c)) prikazuje
oroCene devizne depozite s ugovorenim dospijeCem duzim
od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji takoder ¢ine zalog. Repo pos-
lovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala
koji su predmet repo poslova i obrnutih repo poslova s vrijed-
nosnim papirima, kao i nacin evidentiranja tih poslova u
Predlosku. Valutna struktura medunarodnih i ostalih deviz-
nih pri¢uva odnosila se do prosinca 2000. godine na valutnu
strukturu ukupne devizne imovine HNB-a (dio I.). Od sije-
¢nja 2001. godine valutna se struktura odnosi na sluzbene
medunarodne pricuve (dio [.A).
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Tablica H9: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih teCajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1996. 6,804708 0,513722 1,062735 0,352150 4,404976 8,479850 5,433800 3,614536
1997. 6,959708 0,505322 1,056355 0,361942 4,246962 10,081567 6,157050 3,555932
1998. 7,136608 0,514421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3,619321
1999. 7,579622 0,550834 1,155501 0,391455 4738375 11,504100 7,112441 3,875409
2000. 7,634973 0,554855 1,163944 0,394313 4901679 12,529639 8276819 3,903700
2001. 7,468966 0,542791 1,138637 0,385740 4946376 12,010492 8,339074 3,818822
2002. 7,406773 5,050089 11,788895 7,863712
2003. 7,563414 4977823 10,945665 6,701390
2004. 7,495169 4,855608 11,048232 6,035494
2004. sijeanj 7,690466 4913582 11,080823 6,093513

veljaca 7,650180 4,864021 11,296065 6,059802

oZujak 7,500547 4786610 11,163558 6,113773

travanj 7,505864 4827528 11,296071 6,240743

svibanj 7,426838 4819473 11,052733 6,185583

lipanj 7,377982 14,861664 11,123095 6,081234

srpanj 7,372077 4,831126 11,067028 6,011773

kolovoz 7,369254 4,791269 11,021240 6,055250

rujan 7,410331 4,805074 10,886861 6,069909

listopad 7,544859 4,888467 10,917838 6,049878

studeni 7,554380 4963436 10,813955 5,824814

prosinac 7,544991 4916727 10,873149 5,643633

Tablica H10: Srednji devizni tecajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,098835 9,359000 5,539600 3,562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4332003 10,475600 6,303100 3,511000
1998. 7,329100 0,531546 1,114954 0,377700 4567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,558055 1,170657 0,396588 4784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. 7,370030 0,535601 1,123554 0,380630 4977396 12,101856 8,356043 3,768237
2002. 7,442292 5,120256 11,451442 7,145744
2003. 7,646909 4,901551 10,860544 6,118506
2004. 7,671234 4971314 10,824374 5,636883
2004. sijecanj 7,670249 4910845 11,203986 6,188180

veljaca 7,607293 4818707 11,357559 6,138379

oZujak 7,395440 4740667 11,044564 6,055879

travanj 7,533576 4872317 11,249180 6,365506

svibanj 7,369765 4817155 11,037539 6,016626

lipanj 7,365831 4,823095 11,034953 6,057925

srpanj 7,406563 4,809769 11,171287 6,148056

kolovoz 7,391677 4,797921 10,979912 6,136718

rujan 7,547840 4862672 11,088350 6,125996

listopad 7,490452 4893801 10,760598 5,874864

studeni 7,600835 5,012090 10,825858 5,731289

prosinac 7671234 4971314 10,824374 5,636883
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indeksi 2001.=100
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Realni efektivni tecaj kune; deflator

Godina Mijesec Nominalni efektivni te¢aj kune Indeks potroSatiih na malo
1996. prosinac 83,82 90,13 96,63
1997. prosinac 87,73 93,01 98,79
1998. prosinac 91,08 95,99 95,39
1999. prosinac 99,23 102,76 102,08
2000. prosinac 101,51 99,96 101,79
2001. prosinac 99,07 98,63 98,89
2002. prosinac 95,97 95,63 96,24
2003. prosinac 94,09 94,46 94,62
2004. sije€anj 93,61 94,20 93,56

veljata 93,13 94,28 93,48
ozujak 92,03 93,55 92,83
travanj 92,61 93,83 93,50
svibanj 91,68 91,55 92,27
lipanj 90,84 91,08 91,70
srpanj 90,50 90,36 91,67
kolovoz 90,64 89,87 92,00
rujan 91,05 90,19 92,78
listopad 92,15 91,44 93,71
studeni 91,29 91,17 92,43
prosinac 90,43 90,61 90,85

Napomena: od 1. sijecnja 2001. serija cijena koja se odnosi na eurozonu ukljucuje i Gréku.

Tablica H11: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani
je geometrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih
teCajeva kune prema euru, ameri¢kom dolaru, $vicarskom
franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru. Pocevsi od Bilte-
na HNB-a broj 94 (lipanj 2004.) prikazane serije indeksa
efektivnih tecajeva kune izracunate su u skladu s modifikaci-
jama osnovne metodologije HNB-a za izra¢unavanje indeksa
nominalnoga i realnoga efektivnog tecaja kune, koja je objav-
ljena u Okviru 2. Biltena HNB-a broj 64 (listopad 2001.).
Ponderi su odredeni na osnovi prosje¢nog udjela pojedine
inozemne valute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance
platnog prometa s inozemstvom u razdoblju od sije¢nja
2000. do prosinca 2003. godine (prije od srpnja 1996. do
sijenja 2000.). Tako novi ponder pripisan euru iznosi
70,6% (prije 66,2%), americkom dolaru 27,2% (prije
30,7%), funti sterlinga 1,0% (prije 1,2%), Svicarskom franku
1,0% (prije 1,6%) te slovenskom tolaru 0,2% (kao i prije).
Bazno razdoblje za izraCunavanje indeksa efektivnih tecajeva

kune je 2001. godina (prije 1995. godina). Indeks nominal-
noga efektivnog tecaja je agregatni pokazatelj prosjecne vri-
jednosti domade valute prema koSarici stranih valuta.
Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune u od-
redenom razdoblju pokazatelj je deprecijacije teCaja kune
prema kosarici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog
teCaja je ponderirani geometrijski prosjek indeksa bilateral-
nih tecajeva kune korigiranih odgovarajuéim indeksima rela-
tivnih cijena (odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i
domacdih cijena). Za deflacioniranje se koriste indeksi cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodacima i indeksi pot-
roSackih cijena, odnosno ukupni harmonizirani indeks
potrosackih cijena za zemlje ¢lanice eurozone. Serija potro-
sackih cijena u Hrvatskoj konstruirana je tako da se do
prosinca 1997. godine koriste indeksi cijena na malo, a od
sije¢nja 1998. indeksi potrosackih cijena. Takoder su mo-
guce odredene korekcije prijasnjih podataka u skladu s nak-
nadnim izmjenama podataka koje objavljuju statisticki uredi
zemalja Cije cijene ulaze u izracun indeksa realnoga efektiv-
nog tecaja kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacdim sektorima

u milijunima EUR

2004.

T T T T O T T T T T
1. Drzava 6.604,8 6.821,1 6.873,1 7.462,1 1.4535 1.526,5 7.488,5 1.566,4 1.521,6 1.5314 7.453,3 7.236,1
1.1 Kratkorocni 14 14 15 21 2,2 23 25 25 2,6 33 33 34
Instrumenti trZiSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 09 14 14 15 21 2,2 23 25 25 2,6 33 33 34
Kasnienja otplate glavnice 09 13 13 13 19 19 2,0 21 2,1 2,1 28 28 2,9
Kasnjenja otplate kamata 01 01 01 0,2 02 02 03 04 04 04 05 0,5 0,6
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Dugorotni 6.599,6 6.603,4 6.819,7 6.871,6 7.460,0 74513 71.524,2 7.486,0 7.563,9 7.525,0 7.534,1 7.450,0 7.232,6
Obveznice 43109 4.285,2 4.488,6 4.516,7 5.045,4 50137 5.034,5 4817,7 4.850,1 48311 4.852,2 4.855,7 4.635,2
Krediti 2.286,4 23158 2.328,7 2.352,6 24119 2.435,0 2.487,1 2.665,9 27114 2.691,6 2.679,6 2.592,1 2.595,3
Trgovinski krediti 23 24 23 24 2,7 2,7 2,6 24 24 23 23 23 2,1
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
2. SrediSnja banka (HNB) 365,7 66,3 584,6 130,5 23 28 24 24 24 24 19 24 24
2.1. KratkoroGni 363,1 763,7 582,4 1282 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trZista novca 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 363,1 763,7 5824 1282 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Dugorogni 2,6 26 22 23 23 28 24 24 24 24 19 24 24
Obveznice 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 2,6 2,6 22 23 23 28 24 24 24 24 19 24 24
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Banke 6.121,1 6.005,4 6.2419 6.632,7 6.781,0 6.954,6 6.938,2 6.934,3 6.755,9 6.1234 6.783,4 6.935,8 1.652,4
3.1. Kratkorotni 617,1 720,5 781,2 8305 763,6 794,2 902,4 507,0 1312 4539 4736 548,7 6733
Instrumenti trZiSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 604,2 706,6 761, 817,71 750,7 781,2 889,6 4936 4158 4410 4609 536,1 660,8
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 129 138 134 12,8 12,9 12,9 12,8 134 154 12,8 12,7 12,6 12,5
Kasnjenia otplate glavnice 129 138 134 12,8 129 12,9 12,8 134 154 12,8 12,6 12,5 124
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 01 01 0,1 01
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2. Dugorocni 5.503,9 5.285,0 5.460,8 5.802,1 6.017,4 6.160,4 6.035,8 6.427,3 6.324,7 6.269,6 6.309,8 6.387,1 6.979,2
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4450 447,0 4431 4445 4449 4445
Krediti 2.761,7 2.804,1 2.895,5 3.021,0 3.164,1 3.359,8 3.300,6 3.296,6 3.3154 3.2139 3.278)5 3.269,4 3.315,7
Gotovina i depoziti 2.736,2 2.480,8 2.565,3 2.781,1 2.853,3 2.800,7 2.735,2 2.685,6 2.562,3 2.552,6 2.586,7 2.672,8 3.219,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostali domaci sektori 48184 4.916,5 49139 5.072,9 5.162,8 5.319,1 5.465,8 5.618,1 5.105,5 5.633,1 5.693,4 5.749,1 5.198,1
4.1. Kratkoro€ni 523,2 574,0 579.8 593,0 577,3 578,7 608,8 624,2 629,4 633,9 636,3 633,3 664,2
Instrumenti trZista novca 335 62,4 62,4 36,5 11,7 11,7 6,8 6,8 6,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 70,1 783 85,2 101,0 112,2 112,2 136,1 1385 1340 1375 136,9 1334 1254
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 22,2 244 222 273 297 293 288 309 336 36,7 298 254 249
Ostale obveze 3974 4089 4100 4282 4236 4255 4372 4480 455,1 459,8 469,6 4745 513,9
Kasnjenja otplate glavnice 3699 380,5 3813 3982 392,6 394,2 403,0 4129 419,7 422,1 4309 4352 462,7
Kasnjenja otplate kamata 21,6 284 28,7 30,0 311 313 342 351 354 377 388 39,3 51,2
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2. Dugorocni 4.355,3 4.342,5 4.394,1 4.479,9 4.585,5 4.800,4 4.857,0 4.994,0 5.076,1 4.999,2 5.017,2 51158 5.133.9
Obveznice 3453 3481 350,5 3633 3515 4559 4540 457,1 4614 388,4 3914 395,6 3843
Krediti 3.858,3 3.850,1 3.902,3 3.980,9 4.102,8 4.217,6 4.2788 4.409,5 44914 44818 4.507,5 4.605,5 4.637,3
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 151,7 1444 1413 135,8 131,2 126,9 124,2 126,7 1233 1230 1183 1147 112,3
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Izravna ulaganja 1.844,8 1.865,8 1.898,2 1.895,0 1.918,3 1.934,2 1.956,4 1.974,3 1.999,0 2.016,8 1.982,9 1.983,1 1.986,5
5.1. KratkoroGni 124,0 1233 119,0 149,7 1534 161,0 170,1 1725 173,0 1797 1778 1914 2479
Instrumenti trZista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 439 449 19,6 732 66,0 74,7 79.3 794 873 87,0 84,1 932 61,9
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 80,1 785 69,4 76,5 874 86,3 90,9 93,0 858 92,8 93,7 98,3 186,0
Kasnjenja otplate glavnice 759 741 64,9 71,7 82,2 80,9 851 86,6 792 85,6 85,7 89,5 166,3
Kasnjenja otplate kamata 42 44 45 48 52 53 5,7 6,4 6,5 71 80 88 19,7
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Dugorogni 1.720,8 1.742,5 17792 1.7453 1.764,8 17733 1.786,3 1.801,9 1.826,0 1.837,0 1.805,1 17917 1.738,6
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 1.689,7 17118 17477 1.716,1 1.735,1 1.744,5 1.758,0 1.774,0 1.798,6 1.810,7 17794 1.766,4 1.7148
Trgovinski krediti 311 307 315 292 297 28,7 28,2 279 274 26,3 257 253 238
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 19.8106  20.1589  20.5198 20.6042 213265 21.7243 21.8892 22.0178 22.029.2 21.9032 21.9591 22.1238  22.6754
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacdim
sektorima

Inozemni dug obuhvaca sve obveze rezidenata na osnovi:
duznickih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim trzisti-
ma (po nominalnoj vrijednosti), kredita (ukljucujuéi repo
ugovore) neovisno o ugovorenom dospijeéu, depozita prim-
ljenih od stranih osoba te trgovinskih kredita primljenih od
stranih osoba s ugovorenim dospije¢em duzim od 180 dana
(do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana, a do 31. pro-
sinca 2002. 150 dana).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domaéim
sektorima identi¢no kao u financijskom ra¢unu platne bilan-
ce. Sektor drzava prikazuje inozemne dugove opce drZave,
koja ukljucuje Republiku Hrvatsku, republicke fondove (uk-
ljuCujuéi Hrvatsku banku za obnovu i razvitak, Drzavnu
agenciju za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka, Hr-
vatske ceste i Hrvatske autoceste) te lokalnu drzavu. Sektor
sredi$nja banka prikazuje dugove Hrvatske narodne banke.

Gospodarski odnosi s inozemstvom

Sektor banke prikazuje dugove banaka. Ostali domaci sekto-
ri prikazuju dugove ostalih bankarskih institucija, nebankar-
skih financijskih institucija, trgovackih drustava, neprofitnih
institucija i stanovnistva, uklju¢ujudi obrtnike. Izravna ulaga-
nja prikazuju duznicke transakcije izmedu kreditora i duzni-
ka ostalih sektora, koji su medusobno vlasni¢ki povezani
(minimalni vlasnicki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema
ugovorenom dospijecu, na kratkorocne i dugorocne dugove,
te prema duznickom instrumentu na osnovi kojega je nastala
duznicka obveza.

Stanje bruto inozemnog duga ukljuéuje nepodmirene
dospjele obveze s osnove glavnice i kamata, obradunate ne-
dospjele kamate te buduce otplate glavnice.

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom tecaju
HNB-a na kraju razdoblja.

Objavljeni podaci preliminarni su do objave konaénih po-
dataka platne bilance za izvjeStajno tromjesecje.
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Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog sektora za koji jamci javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jamci javni sektor

u milijunima EUR

2003. 2004.
A T T 7 7 S O I
1. Bruto inozemni dug javnog sektora 8.334,0 8.717,1 8.758,3 8.344,5 8.804,1 8.798,5 8.834.4 8.780,0 8.862,1 8.813,5 8.794,8 8.711,3 8.521,2
1.1. Kratkoro¢ni 409,5 8149 631,7 179.1 41,7 45,1 36,6 28,6 29,9 30,7 28,5 3713 349
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3909 7919 611,0 157,1 29,7 27,0 18,1 12,6 138 135 11,2 20,0 9,2
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 18,6 231 20,7 219 180 181 185 16,0 16,0 17,2 173 17,3 25,6
Kasnjenja otplate glavnice 18,6 229 20,6 218 17,8 17,9 18,2 15,7 15,7 16,7 16,7 16,7 245
Kasnjenja otplate kamata 0,1 01 01 0.2 0.2 0,2 03 04 04 0,5 0,6 0,6 12
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Dugorocni 7.924,2 7.901,9 8.126,4 8.165,2 8.756,1 8.753,1 8.797,5 8.751,1 8.832,0 8.782,6 8.766,0 8.673,.8 8.486,1
Obveznice 43109 4.285,2 4.4886 4.516,7 5.045,4 50137 5.034,5 4817,7 4.850,1 4.831,1 4.852,2 4.855,7 4.635,2
Krediti 3.560,7 3.568,8 3.590,2 3.599,7 3.662,9 3.696.2 3.722.4 3.886,7 3.937,0 3.9053 3.869,8 3.774.5 3.806.9
Gotovina i depoziti 2,6 2,6 22 23 23 28 24 24 24 24 19 24 24
Trgovinski krediti 50,0 453 453 46,6 455 40,5 382 442 12,6 439 42,1 41,2 41,6
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
lzravna ulaganja 03 0,2 0.2 0.2 02 0.2 0,2 0,2 0,2 0.2 02 0.2 0,2
2. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jamci
javni sektor 428,6 409,1 410,5 409,5 42,2 4114 4115 381,6 389,2 3544 3519 349,6 3433
2.1. Kratkorocni 32,0 36,0 359 37,0 378 378 39,6 39,5 39,7 40,8 42,0 40,8 124
Instrumenti trZista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 32,0 36,0 359 37,0 378 378 39,6 39,5 39,7 40,8 42,0 40,8 424
KaSnjenja otplate glavnice 233 21,2 27,1 28,1 28,6 28,6 298 28,7 289 30,0 31,0 29,9 30,8
Kasnienja otplate kamata 87 88 88 89 9.2 9,2 9.8 108 108 107 11,0 11,0 11,5
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. DugoroCni 396,6 3731 3746 3725 3744 3736 3719 3480 349,5 313,6 3098 308,7 3009
Obveznice 31,2 314 316 31,2 314 31,6 31,2 314 316 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3629 3393 340,7 339,0 340,7 339,9 338,6 314,6 316,0 3118 308,1 307,2 2994
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 2,5 25 24 23 23 2,2 21 2,0 19 18 17 16 15
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3. Izravna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne jam¢i
javni sektor 11.0481 11.0327 11.3509 11.850,2 12.1101 12.5144 12.6434 12.850,2 12.7779 127353 12.8124 13.0628 13.810,9
3.1. Kratkorotni 1.062,9 1.208,7 1.277,2 1.337,2 1.257,5 1.292,1 14373 1.065,6 993,5 1.018,9 1.042,6 1.107,2 1.263,6
Instrumenti trZista novca 335 62,4 62,4 36,5 11,7 11,7 6,8 6,8 68 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 646,6 756,8 8243 889,8 833,2 866,4 1.007,5 619,5 536,0 565,0 586,6 649,5 7710
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 22,2 244 22,2 273 29,7 293 288 30,9 336 36,7 298 254 249
Ostale obveze 360,7 365,1 3683 3835 3828 384,7 394,3 4083 4172 4172 4263 4323 4618
Kasnienja otplate glavnice 3418 345,6 3484 362,4 361,0 362,6 369,8 384,1 392,6 390,2 398,6 404,0 422,6
Kasnjenja otplate kamata 189 19,6 199 211 218 22,1 244 243 246 27,0 21,7 283 39,2
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2. Dugorocni 8.140,6 7.9584 8.175,7 86183 8.934,6 9.288,2 9.249,9 9.810,6 9.785,6 9.699,9 9.781,2 9.9728  10.561,0
Obveznice 3141 316,7 3189 332,1 320,1 4243 228 8714 876,8 8314 836,0 840,5 8288
Krediti 4.988,8 5.061,9 5.195,6 54158 5.675,1 5.976,4 6.005,4 6.170,7 6.2653 6.236,3 6.287,7 6.385,3 6.4419
Gotovina i depoziti 2.736,2 2.480,8 2.5653 2.781,1 2.8533 2.800,7 2.7352 2.685,6 2.562,3 2.552,6 2.586,7 2.672.8 3.219,0
Trgovinski krediti 1015 99,0 959 893 86,2 86,9 86,5 82,9 812 79,6 76,8 742 71,2
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. Izravna ulaganja 1.844,6 1.865,6 1.898,0 1.894,7 1.918,0 1.934,0 1.956,2 1.974,1 1.998,8 2.016,5 1.982,7 1.982,9 1.986,3
Ukupno (1+2+3) 19.8106  20.1589  20.5198 20.6042 213265 217243 21.889.2 22.017,8 22.0292 219032 21.959,1 22.1238  22.6754
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Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora,
privatnog sektora za koji jamci javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jamci javni sektor

Tablica prikazuje bruto inozemni dug strukturiran s
obzirom na ulogu javnog sektora.

Javni sektor pritom obuhvada opcu drzavu (koja
ukljucuje Republiku Hrvatsku, republicke fondove i lokalnu
drzavu), sredi$nju banku te javna i mjeSovita poduzeca. Javna
poduzeéa su poduzeca u 100%-tnom vlasniStvu poslovnih
subjekata iz javnog sektora. MjeSovita poduzeéa su poduzeca
u kojima poslovni subjekt iz javnog sektora sudjeluje u vlas-
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nistvu mjesovitog poduzeca s vise od 50%.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jam¢i javni
sektor Cine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu
obuhvaceni definicijom javnog sektora, a za koje je jamstvo
izdao bilo koji poslovni subjekt iz javnog sektora.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne jamci
javni sektor ¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji
nisu obuhvaceni definicijom javnog sektora, a za koje ne
postoji jamstvo javnog sektora.

Vrednovanje pozicija provedeno je jednako kao u Tablici
H12.



Gospodarski odnosi s inozemstvom

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domacdim sektorima

u milijunima EUR

Bruto Projekcija otplata glavnice

. " Trenutaéno
inozemni dug dospiiece
31122004, Pl 2007. | 2008.

1. Drzava 1.236,1 34 153,6 52,4 107,2 55,4 968,6 192,2 636,9 534,3 989,0 7749 13626 1836 990,6
1.1. Kratkoro¢ni 34 34 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trZiSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 34 34 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 29 29 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,6 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2. Dugorocni 1.232,6 0,0 753,6 52,4 107,2 554 968,6 7922 636,9 5343 989,0 7749 13626 1836 990,6
Obveznice 4.6352 0,0 676,2 0,0 514 0,0 1215 547,6 3336 2388 7135 5494 1.0253 138 4858
Krediti 2.595,3 0,0 174 52,2 55,7 55,2 240,5 2440 302,7 2952 2754 2255 3373 1698 504,8
Trgovinski krediti 21 0,0 01 0.2 01 0,2 0,6 0,6 0,6 03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Sredisnja banka (HNB) 24 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 24
2.1. Kratkorocni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2. DugoroCni 24 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 24
Obveznice 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 24 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 24
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. Banke 1.652,4 12,5 617,8 167,0 517,3 86,3 1.3885 10117 341,0 394,8 89,2 1784 926 1185 3.3252
3.1. Kratkorotni 6733 125 510,56 122,0 219 04 660,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trZiSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 660,8 0,0 510,5 1220 219 04 660,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 12,5 125 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 124 124 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 01 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.2. Dugorocni 6.979,2 0,0 107.4 45,0 489.4 85,9 721,17 10117 3410 3948 789,2 1784 926 1185  3.3252
Obveznice 4445 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4445 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3.3157 0,0 1074 45,0 4894 859 721,7 10117 341,0 3948 3447 1784 926 1185 106,2
Gotovina i depoziti 3.219.0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 32190
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Ostali domaci sektori 5.798,1 5139 2431 2412 21,2 2435 975,1 739,3 989,7 551,6 569,9 259,4 2128 1743 806,3
4.1. Kratkorotni 664,2 5139 293 76,8 37,2 70 150,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trZiSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 1254 0,0 293 76,8 12,3 7.0 1254 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 249 0,0 0,0 0,0 249 0,0 249 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 5139 5139 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 462,7 462,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 51,2 51,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4.2. Dugorocni 5.1339 0,0 2138 1704 204,0 236,5 824,7 7393 989,7 557,6 569,9 2594 2128 1743 806,3
Obveznice 3843 0,0 19,8 0,0 0,0 0,0 19.8 0,0 2003 57 57 6,6 6,6 8.2 1313
Krediti 4.637,3 0,0 179,5 156,3 1938 210,7 7404 7098 7182 546,9 562,6 2524 2060  166.1 6749
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 112,3 00 145 14,1 10,2 258 64,6 295 11,1 49 15 0,5 01 0,0 0,0
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5. Izravna ulaganja 1.986,5 186,0 19,1 65,1 40,8 58,9 2445 292,3 235,1 2019 108,7 51,6 38,0 28,8 593,7
5.1. KratkoroCni 2479 186,0 35,6 17 9,6 9,0 61,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trZista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 61,9 0,0 35,6 1] 9,6 9.0 61,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 186,0 186,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 166,3 166,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 19,7 19,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5.2. DugoroCni 1.738,6 0,0 441 57,3 311 49,9 182,5 2923 2351 201,9 108,7 57,6 380 288 593,7
Obveznice 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 17148 0,0 43,1 56,4 30,2 483 178,1 287,0 231,0 1983 106.9 56,1 36,7 219 592,7
Trgovinski krediti 238 0,0 10 09 09 16 44 52 4,1 3,6 18 15 13 09 09
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

| Ukupno (1+2+3+4+5) 22.675,4 7158 1.694,3 531,7 906,5 4441 35765 2.8355 22028 1.6885 24568 12702 17059 5053 57181
Dodatak: Procjena placanja kamata 53,9 155,6 121,0 137.8 4683 595,6 496,4 409,0 3502 2439 1936 1044 7408
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog
duga po domacim sektorima

Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog duga i pro-
jekciju otplate glavnice te procijenjena placanja kamata po
srednjem te¢aju HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na
depozite nerezidenata, repo poslove te hibridne i podredene
instrumente niti zatezne kamate s tih osnova. Buduca pla-

¢anja kamata procijenjena su na osnovi kamatne stope koja
vrijedi u trenutku zakljucenja ugovora i ne obuhvacaju vari-
jacije kamatnih stopa koje su moguce kod kredita ugo-
vorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

Projekcija otplate obrac¢unatih nedospjelih kamata, koja
je sastavni dio bruto inozemnog duga, uvecava projekciju
otplate glavnice u prvom tromjeseCnom razdoblju te, po-
sljedi¢no, umanjuje iznose procijenjene otplate kamata u
prvom tromjese¢nom razdoblju.

Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 20042 m
1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto -6.376,9 —4.112,2 -8.676,3 -12.386,0 -16.733,1 -13.923,3 -14.841,4 -16.308,0 -16.733,1
2. Sredstva 8.966,2 12.565,7 11.779,5 141324 13.739,1 13.174,1 13.867,2 14.008,7 13.739,1
2.1. lzravna ulaganja u i 939,2 1.095,9 1.753.2 1.642,9 1.782,8 1.762,1 2.043,2 1.949,8 1.782,8
2.2. Portfeljna ulaganja 153 255 393 40,6 434 42,6 487 459 434
2.2.1. Vlasnicka ulaganja 153 255 39,3 40,6 434 42,6 48,7 459 434
2.2.2. Duznicka ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3. Ilzvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Ostala ulaganja 42313 6.110,7 43358 5.894,9 5.476,8 5.191,0 5.3859 5.561,2 5.476,8
2.4.1. Trgovinski krediti 200,0 206,1 181,0 1781 1519 1956 1814 168,0 1519
2.4.2. Krediti 166,1 1216 1287 119,6 1143 120,8 1106 1179 1143
2.4.3. Gotovina i depoziti 3.865,2 57829 4.026,0 5.597,1 5.210,6 4.874,6 5.093,9 5.2754 5.210,6
2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.5. Medunarodne pricuve HNB-a 3.780,4 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,1 6.178,5 6.389,4 6.451,8 6.436,1
3. Obveze 15.343,1 17.331,8 20.455,8 26.518,4 30.472,2 21.097,4 28.714,6 30.316,6 30.472,2
3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 3.829,6 4.806,1 6.634,4 8.382,1 9.544,2 8.220,6 8.602,7 10.181,0 9.544,2
3.2. Portfeljna ulaganja 3.601,4 4.4952 4.282,3 4.860,2 5.703,2 5.084,1 5.674,3 59117 5.703,2
3.2.1. Vlasnicka ulaganja 116,8 164,8 1736 170,5 239,2 167,6 179,1 249,1 239,2
3.2.2. Duznicka ulaganja 3.484,6 4.3304 4.108,7 4.689,7 5.464,0 4.916,4 5.4953 5.662,5 5.464,0
Obveznice 3.474.4 4.299,3 4.108,7 4.656,2 5.464,0 4.879,9 5.488,5 5.662,5 5.464,0
Instrumenti trzista novca 10,2 311 00 335 00 36,5 6,8 0,0 0,0
3.3. lzvedeni f jski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 79121 8.036,5 9.539,1 13.276,1 15.224.9 13.792,8 14.437,6 14.2239 15.2249
3.4.1. Trgovinski krediti 2931 2684 2584 176,1 139,3 165,5 155,5 162,0 139,3
3.4.2. Krediti 6.812,4 6.722,9 6.981,2 9.949,9 11.334,5 10.401,4 11.092,0 11.031,8 11.334,5
3.4.3. Gotovina i depoziti 4658 7199 1.898,6 2.738,7 3.2214 2.783,4 2.731,6 2.554,9 3.221,4
3.4.4. Ostala pasiva 341,0 3253 4009 4113 5298 4424 4524 475,2 529,8

4 Preliminarni podaci

Tablica H15: Stanje medunarodnih ulaganja —
svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je pre-
porucio Medunarodni monetarni fond u Priru¢niku za plat-
nu bilancu (Balance of Payments Manual, peto izdanje,
1993.). Izvori podataka su izvjes¢a banaka, trgovackih dru-
Stava, Hrvatske narodne banke i Zagrebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republi-
ku Hrvatsku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolari-
ma (USD). Ovisno o izvoru podataka, preracunavanje
vrijednosti iz izvornih valuta u izvjestajne obavlja se:

primjenom tekuceg tecaja ili prosjeCnoga mjesecnog sred-
njeg te¢aja Hrvatske narodne banke za transakcije,
primjenom srednjih teCajeva Hrvatske narodne banke na
izvjestajni datum za stanja.

Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni¢kim
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ulaganjima preuzimaju se iz statistickog istraZivanja Hrvat-
ske narodne banke. Stanja vlasnickih ulaganja prate se od
pocetka 2001. godine i korigiraju se za promjene sluzbenog
indeksa Zagrebacke burze (CROBEX).

Portfeljna duznicka ulaganja i ostala ulaganja klasificira-
na su prema sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava,
banke i ostali sektori. Sektor drzave obuhvacda srediSnju
drzavu i organe lokalne drzave. Sektor banke ukljuuje ban-
ke.

Pozicija Portfeljna duznicka ulaganja — Sredstva i obveze
obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duZnicke
vrijednosne papire koje se izdali nerezidenti (sredstva) i ula-
ganja nerezidenata u duzni¢ke vrijednosne papire koje su iz-
dali rezidenti (obveze). Podaci o tim ulaganjima zasnovani su
na registru inozemnih kredita Hrvatske narodne banke, u
kojem se nalaze i potraZivanja i obveze za obveznice i instru-
mente trziSta novca.



Pozicija Ostala ulaganja — Trgovinski krediti — Sredstva i
obveze obuhvaca potrazivanja spomenutih sektora od ino-
zemstva i dugovanja spomenutih sektora inozemstvu s osno-
ve trgovinskih kredita. Izvor podataka je registar kreditnih
odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Krediti — Sredstva i obveze
obuhvaca podatke o odobrenim i primljenim kreditima iz-
medu rezidenata i nerezidenata grupirane po sektorima. Iz-
vor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom
Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti — Sredstva
pokazuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka
ovlastenih za poslovanje s inozemstvom umanjena za dio de-

Gospodarski odnosi s inozemstvom

viznih sredstava koja banke deponiraju kao dio obvezne
pricuve. Osim potrazivanja banaka od inozemstva, prikazana
su i potrazivanja sektora drzave od inozemstva. Izvor poda-
taka su izvje$ca drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti — Obveze
pokazuje stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikaza-
nih sektora prema inozemstvu po osnovi tekucih racuna,
oroCenih depozita i depozita s otkaznim rokom, depozita po
videnju te depozitnog novca. Izvor podataka su izvjesca ba-
naka.

Pozicija Medunarodne pricuve HNB-a sastavlja se na os-
novi izvje$¢a Direkceije raCunovodstva Hrvatske narodne ban-
ke koje sadrzi podatke o njihovim stanjima i promjenama.

Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — izravna ulaganja

u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.2 ““
Izravna ulaganja, neto -2.890,4 -3.7110,2 —4.881,2 —6.739,2 -1.761,3 —6.458,6 —6.559,5 -8.231,3 -1.761,3
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 939,2 1.095,9 1.753,2 1.642,9 1.782,8 1.762,1 2.043,2 1.949,8 1.782,8
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit 884,5 1.050,2 1.712,8 1.581,4 1.675,9 1.695,6 1.967,7 1.865,7 1.675,9
1.1.1. Sredstva 8845 1.050,2 1.712,8 1.581,4 1.675,9 1.695,6 1.967,7 1.865,7 1.675,9
1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostala ulaganja 54,7 45,6 40,4 61,5 106,9 66,5 75,5 84,1 106,9
1.1.1. Sredstva
1.2.2. Obveze . . .
1.3 Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 3.829,6 4.806,1 6.634,4 8.382,1 9.544,2 8.220,6 8.602,7 10.181,0 9.544,2
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrZana dobit 3.117,0 37147 52274 6.537,3 1.557,7 6.325,7 6.646,3 8.164,3 71.557,7
2.1.1. Sredstva 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 3.117,0 3.714,7 52274 6.537,3 7.557,7 6.325,7 6.646,3 8.164,3 7.557,7
2.2. Ostala ulaganja 712,6 1.091,4 1.407,0 1.844,8 1.986,5 1.895,0 1.956,4 2.016,8 1.986,5
2.2.1. Sredstva
2.2.2. Obveze
2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2 Preliminarni podaci
Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja
u milijunima EUR
2000. 2001. 2002. 2003. 20042 m
Portfeljna ulaganja, neto -3.586,1 —4.469,1 —4.243,0 —4.819,6 -5.659,8 -5.041,5 -5.625,6 -5.865,7 -5.659,8
1. Sredstva 15,3 25,5 39,3 40,6 434 42,6 48,7 459 434
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 15,3 25,5 39,3 40,6 434 426 43,7 459 434
1.1.1. Banke 17 8,0 81 42 45 45 5,1 48 45
1.1.2. Ostali sektori 16 17,5 31,1 36,3 3838 381 436 411 3838
1.2. Ulaganja u duznicke vrijed papire 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 3.601,4 44952 42823 4.860,2 5.703,2 5.084,1 5.674,3 5.911,7 5.703,2
2.1. Ulaganja u dionice i viasnicke udjele 116,8 1648 173,6 170,5 239,2 167,6 179,1 249,1 239,2
2.1.1. Banke 39,2 41,1 36,2 385 40,5 35,6 354 43,9 40,5
2.1.2. Ostali sektori 77,6 1238 1373 132,0 198,6 132,0 14377 2052 198,6
2.2. Ulaganja u duznicke vrijed papire 3.484.6 43304 4.108,7 4.689,7 5.464,0 49164 54953 5.662,5 5.464,0
2.2.1. Obveznice 34744 42993 4.108,7 4.656,2 5.464,0 4.879,9 5.488,5 5.662,5 5.464,0
2.2.1.1. Drzava 3.4432 4.268,2 3.947,6 43109 4.635,2 4.516,7 5.034,5 48311 4.635,2
2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 4445 0,0 0,0 4431 4445
2.2.1.3. Ostali sektori 312 31,2 161,2 3453 384,3 363,3 454,0 3884 3843
2.2.2. Instrumenti trZiSta novca 10,2 311 0,0 335 0,0 36,5 6,8 0,0 0,0
2.2.2.1. Ostali sektori 10,2 311 0,0 33,5 0,0 36,5 68 00 0,0

2 Preliminarni podaci
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Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja — ostala ulaganja

u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.2 ““
Ostala ulaganja, neto -3.636,0 -1.849,1 -5.180,2 -1.015,6 -9.745,1 -8.471,3 -9.049,3 -8.660,4 -9.745,1
1. Sredstva 42313 6.110,7 43358 5.894,9 5.416,8 5.191,0 5.385,9 5.561,2 5.476,8
1.1. Trgovinski krediti 200,0 206,1 181,0 1781 151,9 195,6 1814 168,0 1519
1.1.1. Drzava 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 200,0 206,1 181,0 1781 1518 195,6 1813 167,9 1518
Dugorotni krediti 165,7 180,2 169,6 1735 1475 191,0 176,8 163,3 1475
KratkoroCni krediti 343 259 114 46 44 46 46 46 44
1.2. Krediti 166,1 1216 1287 1196 1143 1208 1106 1179 1143
1.2.1. Drzava 37 6,1 56 52 53 50 50 47 53
Dugorocni krediti 37 6,1 56 52 53 50 50 47 53
1.2.2. Banke 130,6 82,7 93,6 86,2 799 87,2 76,7 83,6 79,9
Dugorotni krediti 89,7 46,9 60,2 62,3 56,2 64,8 56,8 54,6 56,2
KratkoroCni krediti 409 358 334 239 237 224 19,9 29,0 23,7
1.2.3. Ostali sektori 317 32,8 29,5 28,2 29,1 28,5 288 296 29,1
Dugorotni krediti 317 328 294 28,2 28,7 28,5 288 29,2 28,7
KratkoroCni krediti 0,0 0,0 01 0,0 04 0,0 01 04 04
1.3. Gotovina i depoziti 3.865,2 5.782,9 4.026,0 5.597,1 5.210,6 48746 5.093,9 52754 5.210,6
1.3.2. Drzava 74,1 94,7 1157 81,9 89 165,9 2111 147,0 89
1.3.3. Banke 2.564,3 44388 2.7543 45519 43170 37228 3.892,6 4.151,2 4317,0
1.3.4. Ostali sektori 1.226,8 1.249,4 1.156,0 963,4 884,7 985,9 990,2 977,2 884,7
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 7.867,3 7.959,7 9.515,9 12.910,4 15.222,5 13.662,3 14.435,2 14.221,6 15.222,5
2.1. Trgovinski krediti 293,1 268,4 258 4 176,1 1393 165,5 155,5 162,0 1393
2.1.1. Drzava 01 13 11 23 21 24 2,6 23 21
Dugorocni krediti 01 13 11 23 21 24 2,6 23 21
KratkoroGni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 293,0 267,1 2574 1738 1372 163,1 153,0 159,7 137,2
Dugorotni krediti 2485 226,71 209,9 1517 1123 1358 1242 123,0 1123
KratkoroCni krediti 445 404 475 22,2 24,9 273 288 36,7 249
2.2. Krediti 6.768,8 6.647,8 6.959,7 9.586,8 11.3345 10.273,2 11.092,0 11.031,8 11.334)5
2.2.1. Hrvatska narodna banka 170,6 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti i zajmovi MMF-a 1706 1387 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Driava 1.832,6 1.672,7 1.950,8 2.286,4 2.595,3 2.352,6 2.487,1 2.691,6 2.595,3
Dugorocni krediti 1.444,6 1.672,7 1.950,8 2.286,4 25953 2.352,6 2.487,1 2.691,6 2.595,3
Kratkorocni krediti 388,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 17158 1.8135 1.878,7 3.372,0 3.976,4 3.838,7 4.190,1 3.715,0 3.976,4
Dugorotni krediti 1.708,0 1.810,8 1.878,4 2.767,7 33157 3.021,0 3.300,6 3.273,9 33157
KratkoroCni krediti 78 2,6 03 604,2 660,8 817,7 889,6 4410 660,8
2.2.4. Ostali sektori 3.049,7 3.022,9 3.130,1 3.9285 47628 40819 44148 4.625,2 4.762,8
Dugorocni krediti 3.003,5 2.969,0 3.103,0 3.858,3 46373 3.980,9 42788 44878 46373
Kratkorocni krediti 46,2 53,9 272 70,1 1254 101,0 136,1 1375 1254
2.3. Gotovina i depoziti 464,5 7183 1.896,9 2.736,2 3.219,0 2.781,1 2.735,2 2.552,6 3.219,0
2.3.1. Banke 464,5 7183 1.896,9 2.736,2 3.219,0 2.781,1 2.7352 2.552,6 3.219,0
2.4. Ostale obveze 341,0 3253 400,9 4113 529,8 42,4 4524 4752 529,8

2 Preliminarni podaci
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Drzavne financije

Tablica 11: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane srediSnje drzave

u milijunima kuna

2003. 2004.
T O T I T .
Prihodi i dotacije
1. Drzavni proracun 74.953,7 5.271,3 4.903,1 6.434,6 6.324,4
2. Republicki fondovi 6.038,3 601,0 439,3 515,7 418,8
2.1.HIMO 1089 51,1 11,2 15,0 9,2
2.2.H110 8223 433 50,8 489 37,6
23.H12 179 2,0 14 17 14
2.4. Sredstva doplatka za djecu - - - - -
2.5. Hrvatske vode 1.144.8 123,6 59,4 738 75,1
2.6.F20 - - - 113 18,1
2.7. Fond za razvoj i zaposljavanje - - - - -
2.8. Fond za regionalni razvoj - - - - -
2.9.HAC 1.932,4 161,5 1146 1449 152,0
2.10.HC 1.185,0 103,2 89,3 106,7 108,5
2.11. DAB 584,5 97,7 1059 103,2 79
2.12. HFP 2425 18,6 6,7 10,2 9,0
A. Ukupno (1+2) 80.992,0 5.872,3 5.3424 6.950,3 6.743,2
Rashodi i posudbe (i jeni za otplate)
3. Drzavni proracun 747138 51719 6.178,6 7.4451 1.565,1
4. Republicki fondovi 11.920,5 1.054,5 595,4 9218 1716
4.1.HIMO 1.838,0 82,1 759 82,0 84,7
4.2.H720 875,0 352 85,4 62,7 72,5
4.3. 412 136,5 9,0 9,0 74 9,7
4.4, Sredstva doplatka za djecu - - - - -
4.5. Hrvatske vode 1.691,0 180,5 57,2 91,1 87,1
4.6.F20 - 0,1 0,1 0,7 08
4.7. Fond za razvoj i zaposljavanje - - - - -
4.8. Fond za regionalni razvoj - - - - -
4.9.HAC 5.583,5 646,8 280,2 5254 364,5
4.10. HC 1.369,9 1089 719 151,3 1216
4.11. DAB 253,2 14 1,0 16 1,0
4.12. HFP 1733 -93 87 56 358
B. Ukupno (3+4) 86.634,3 6.232,4 6.773,9 8.373,0 8.342,1
C. Ukupni viSak/manjak (A-B) -5.642,3 -360,1 -1.431,6 -1.422,1 -1.599,4
5. Drzavni proracun (1-3) 2399 93,4 -1.275,5 -1.010,5 -1.240,7
6. Republicki fondovi (2-4) -5.882,2 —453,5 -156,1 -412,2 -358,8

Izvor: Ministarstvo financija
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Drzavne financije

Tablica 12: Operacije drzavnog proracuna

u milijunima kuna

2003. 2004.
S A T
1. Ukupni prihodi 78.249,6 5.552,5 5.244,8 6.718,9 6.616,4
1.1. Tekuci prihodi 74.652,1 5.530,3 5.231,0 6.690,7 6.599,9
1.1.1. Porezni prihodi 72.697,9 5.446,3 5.128,5 6.542,8 6.493,6
1.1.2. Neporezni prihodi 1.954,1 84,0 102,5 1479 106,3
1.2. Kapitalni prihodi 3.597,6 222 138 283 16,5
2. Potpore 104 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1. Tekuce potpore 104 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Kapitalne potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A. Ukupno prihodi i potpore (1+2) 78.260,0 5.552,5 5.2448 6.718,9 6.616,4
3. Ukupni rashodi 79.113,1 5.528,0 6.495,0 1.667,3 1.941,1
3.1. Tekuci rashodi 75.041,4 54255 6.386,2 7.353,6 7.539,5
3.2. Kapitalni rashodi 4.071,7 102,6 108,8 3136 408,1
4. Posudbe jene za otplate 1.333,5 235 107,6 1944 55,3
B. Ukupno rashodi i posudbe jene za otplate (3+4) 80.446,6 5.551,5 6.602,7 1.861,7 8.002,9
5. ViSak na tekucem racunu bez potpora
(1.1-3.1) -389,3 104,8 -1.155,2 —662,9 -939,6
6. Visak na tekucem racunu s tekucim potporama
(5+2.1) -378,9 104,8 -1.155,2 —662,9 -939,6
7. Stvaranje bruto fiksnog kapitala® -1.627,6 6,0 248 98,2 168,1
8. Stvaranje bruto kapitala® -1.627,6 6,0 248 98,2 168,1
C. Ukupni visak/manjak (A-B) -2.186,6 1,0 -1.357,9 -1.142,8 -1.386,5
9. Strano financiranje 3.050,0 —666,6 41 57,0 4.823,0
10. Domace financiranje -863,4 665,6 1.362,6 1.199,8 -3.436,4
10.1. 0d ostale opce drzave 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
10.2. 0d monetarnih viasti -1.026,8 670,3 3554 -1.237.3 -3.426,3
10.3. 0d depozitnih banaka 168,6 -189 9975 2.523,6 2410
10.4. Ostalo domace financiranje -52 14,2 9,7 —86,6 -251,0
D. Ukupno financiranje (9+10) 2.186,6 -1,0 1.357,9 1.142,8 1.386,5

@ Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; ® Neto kupnja fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica; Izvor: Ministarstvo financija
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Drzavne financije

Tablica I13: Dug sredisSnje drzave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2003, 2004,

1. Unutarnji dug srediSnje drZave 347364 346739 359331 35.8932 36.0793 36.407,5 37.641,2 39.0942 389469  40.039,8 40.7751 427214 416159
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 28.1608 279681 287121 286748 293044 297624 308467 345227 343858 359751 365134  38.4226  37.329,7
Trezorski zapisi 6.548,1 6.526,3 6.590,9 6.349,1 6.952,3 8.024,8 8.263,2 7.944.5 14711 8.067,2 8.630,5 8.982,2 9.022,5
Instrumenti trZista novca 0,3 0,9 84 00 72,1 724 54,2 50 - - - - -
Obveznice 174220 17.3062 181763 183714 186457 181173 183106  20.6653  20.557,3  21.6829 214756 229976  23.186,2
Krediti Hrvatske narodne banke 14 - 1,2 19 1,2 3,0 30 35 0,6 1,0 1,6 2,2 33
Krediti banaka 4.189,1 41348 3.9352 3.952,3 3.633,0 3.545,0 42158 5.904,5 6.356,3 6.2239 6.405,7 6.440,6 51178
1.2. Unutarnji dug republickih fondova 6.575,5 6.705,8 7.2210 12185 6.774,8 6.645,1 6.794,5 45715 4.561,2 4.064,7 4.261,7 4.304,8 4.286,2
Instrumenti trZiSta novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 3.616,4 3.655,5 3.695,8 3.582,6 3.653,0 3.567,0 3.558,5 1.922,7 1.886,1 1.960,9 1.960,0 2.002,2 2.033,0
Krediti banaka 2.959,1 3.050,3 3.5252 3.6359 31218 3.078,0 3.236,0 2.648,7 2.675,0 2.103,8 2.301,7 2.302,6 2.2532

2. Inozemni dug srediSnje drZave 50.1379 50.351,4 51.586,7 50.537,4 559179 54.636,7 55.1491  55.200,7 55.668,8  56.556,2  56.200,0  56.388,0  55.248,4

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 41.0488  40.939,2  40.260,0  39.4957 445154 433039 434702 419965 424165 430579 427749 432715 419519
Instrumenti trZista novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 32.1448  32.0662 313880 307075 352645 342532 343783 329480  33.0845 33.6716 33.5839 341150 327932
Krediti 8.904,1 8.873,0 8.872,0 8.788,2 9.250,9 9.050,7 9.092,0 9.048,5 9.332,0 9.386,3 9.190,9 9.156,5 9.158,7

2.2. Inozemni dug republickih fondova 9.089,1 94121 113267 11.0418 11.4026 113329 116788 132043 132524 134983 134252 131165 13.2964
Instrumenti trZiSta novca - - - - - - - - - - - - -
Obveznice 820,6 802,5 2.758,2 2.6953 2.745,7 2.696,2 2.705,0 2.734,8 2.765,6 2.792,7 2.761,2 2.792,2 2.764,8
Krediti 8.268,6 8.609,7 8.568,5 8.346,5 8.656,8 8.636,7 89739 104695 104867 107056 106639 103242  10.531,6

Ukupno (1+2) 848743  85.0252 87.519,8  86.430,7 91.9972 91.0443 92790,3 942949 946158 96.5960 96.9751  99.1154  96.864,3

Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske?

— domaca 6.895,4 6.882,4 6.6453 6.667,0 6.969,7 6.528,1 5.847,0 5.839,7 6.108,9 5.969,4 5.669,9 5.818,7 5.407,5

— inozemna 86185 8.494.4 8.503,7 8.208,5 8.556,4 8.446,8 8.361,8 81355 8.187,7 8.054,0 7.932,4 8.003,1 7.809,8

2|znimno od napomene u dijelu “Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama”, u ovoj tablici dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka u dijelu 2 . Inozemni
dug srediSnje drZave, reklasificiran je iz p publika Hrvatska u p republicki fondovi od (uklju€ujuci) prosinca 1998. godine, a u dijelu 1. Unutarnji dug srediSnje drzave od (ukljucujuci) prosinca 2002. godine.

financija, Bilanca Hrvatske narodne banke i Konsolidirana
bilanca banaka. Izvor podataka za inozemni dug sredisnje
drzave je statistika inozemnog duga, koju sastavlja Hrvatska

Tablica I3: Dug srediSnje drzave

Podaci o dugu srediSnje drzave sastavljeni su iz raspo-

lozivih podataka i nisu uskladeni s Ministarstvom financija
Republike Hrvatske. Dug sredi$nje drzave sastoji se od unu-
tarnjeg i inozemnog duga. Izvori podataka za unutarnji dug
srediSnje drzave su Mjesecni statisticki prikaz Ministarstva

narodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim
jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o domacim
jamstvima su banke, a 0 inozemnim jamstvima statistika ino-
zemnog duga, koju sastavlja Hrvatska narodna banka.
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Nefinancijske statistike

Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvodacima

u tekuéim cijenama, u kunama
Bazni indeksi, 2001 = 100

Lancani indeksi

Godisnji mjesecni indeksi

1996. prosinac 100,0 100,2 99,5 100,3 1034 102,3 108,7 101,5
1997. prosinac 100,7 100,3 102,3 99,9 103,8 102,7 108,2 101,6
1998. prosinac 89,6 90,6 86,2 100,3 100,4 100,0 100,0 105,4 1043 109,2 97,9
1999. prosinac 93,1 93,4 91,8 100,6 100,8 100,0 100,3 103,9 103,1 106,5 105,9
2000. prosinac 98,2 98,5 96,9 1004 1004 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 1112
2001. prosinac 1005 99,8 103,5 1004 1004 100,5 99,0 1024 1013 106,8 96,9
2002. prosinac 102,4 100,9 108,3 1004 100,6 99,6 99,9 1018 101,1 104,6 102,3
2003. prosinac 104,1 102,5 110,6 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0
2004. sijecanj 105,1 103,7 111,0 101,0 101,1 100,4 100,3 102,1 102,1 1024 1008
veljaca 105,0 1034 1115 99,9 99,8 100,5 99,7 101,8 101,6 102,6 100,1
oZujak 105,1 103,5 118 100,1 100,0 100,3 100,2 101,4 101,1 102,6 99,5
travanj 105,3 103,7 1119 100,2 100,2 100,0 100,9 101,9 101,8 102,6 101,3
svibanj 106,1 104,2 1135 100,7 100,5 1015 1023 1024 102,0 103,6 1044
lipanj 105,8 103,6 1143 99,7 99,5 100,7 99,7 102,5 102,1 103,7 1039
srpanj 1053 102,7 1156 99,6 99,1 101,2 100,9 1019 101,6 103,0 104,6
kolovoz 1054 102,7 1158 100,1 100,1 100,2 101,0 102,0 101,6 103,1 105,1
rujan 105,2 102,7 115,0 99,8 100,0 99,3 100,2 101,6 100,7 1043 105,7
listopad 105,7 103,5 1143 100,4 100,7 99,4 100,8 102,0 1014 1039 106,3
studeni 106,2 104,1 1144 100,5 100,6 100,0 99,5 102,3 101,8 1039 105,5
prosinac 106,9 105,0 1146 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 1048

2 0d sijecnja 1992. do prosinca 1997. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.; ® Od sijecnja 1992. do prosinca 1998. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.; lzvor: DrZavni zavod za statistiku

Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodacima

Pocetkom 2004. godine DrzZavni zavod za statistiku je
uveo indeks potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja
cijena izraden u skladu s metodoloskim nacelima koja su
postavili Medunarodna organizacija rada (ILO) i Statisticki
ured Europske unije (Eurostat). Dana 17. veljace objavljeno
je priopéenje o kretanju indeksa potrosackih cijena u sijeénju
2004. te vremenska serija indeksa potrosackih cijena od
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sije¢nja 2001. DZS je naknadno izra¢unao i vremensku
seriju indeksa potrosackih cijena od sijeénja 1998. do pro-
sinca 2000. godine. U skladu s tim DZS je prestao objavlji-
vati indeks cijena na malo i indeks troskova Zivota, Cija
metodologija izra¢una nije u zadovoljavajucoj mjeri bila us-
kladena s medunarodno prihvacenim standardima. Osnovne
znacajke indeksa potroSackih cijena prikazane su u Okviru 1.
u Biltenu HNB-a broj 91 (2004). Prosje¢na godisnja stopa
inflacije potrosackih cijena prikazana je u tablici Ekonomski
indikatori u Biltenu HNB-a.



Nefinancijske statistike

Tablica J2: Temeljni indeksi potroSackih cijena

Godina Wiesec Bazni indeksi, 2001. = 100 Lancani indeksi
1998. prosinac 93,2 93,7 90,6 99,9 99,9 100,0
1999. prosinac 95,9 96,4 933 100,1 100,1 100,1 102,9 102,9 103,0
2000. prosinac 99,1 99,3 98,0 1004 100,4 100,2 1033 103,0 105,0
2001. prosinac 100,3 100,1 1018 99,8 99,7 1003 101,2 1008 103,8
2002. prosinac 1015 101,1 1042 100,0 100,1 994 101,2 101,0 102,4
2003. prosinac 102,7 102,0 1073 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0
2004. sijecan; 102,7 101,8 108,1 100,0 99,8 100,7 101,3 101,0 103,6
veljata 102,5 1015 108,5 99,8 99,7 1004 101,3 100,9 103,7
ozujak 102,5 101,5 108,6 100,0 100,0 100,1 1014 101,0 1036
travanj 102,7 1018 108,5 100,2 100,3 99,9 1019 1016 103,3
svibanj 103,1 102,2 109,2 1004 100,3 100,7 1018 1015 103,6
lipanj 1035 102,3 1109 1004 100,2 1015 101,9 1015 104,0
stpanj 103,7 102,2 1128 100,2 99,9 1018 101,6 101,6 1019
kolovoz 1043 102,9 1129 100,6 100,6 100,1 102,2 102,2 101,9
rujan 104,2 103,0 1112 99,9 100,1 98,5 102,4 102,0 104,2
listopad 1047 103,8 109,9 100,5 100,8 98,8 102,3 102,1 103,5
studeni 105,0 104,2 1100 100,3 100,4 100,1 102,4 102,2 103,5
prosinac 105,1 104,2 1104 100,1 100,1 1004 102,3 102,2 102,9

lzvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi potro$ackih cijena stane i cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata). Ukupno je

iskljueno 111 dobara i usluga, ¢iji udio u koSarici za iz-

Temeljni indeks potrosackih cijena izra¢unava se u racunavanje indeksa potrosackih cijena u 2005. godini iznosi

Drzavnom zavodu za statistiku, a dobiva se tako da se iz 30,06% (od toga 9,93 postotnih bodova otpada na poljopriv-

kosarice dobara i usluga za izraCunavanje ukupnog indeksa redne proizvode, a 23,13 postotnih bodova na proizvode ¢ije

potrosackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i se cijene administrativno reguliraju). Iskljucivanje se provodi
administrativno regulirane cijene (medu ostalim, tu su svr- metodom nultog pondera.

Tablica J3: ProsjeCne mjeseCne neto place

u tekucim cijenama, u kunama

Prosjecne mjesecne

Godina Mijesec Lancani indeksi

neto place mjesecni indeksi kumulativni indeksi
1996. prosinac 2.217,0 1044 17,7 1118
1997. prosinac 2.544,0 100,8 1148 116,9
1998. prosinac 2.935,0 104,6 1154 1128
1999. prosinac 3.262,0 100,9 1112 114,0
2000. prosinac 3.499,0 99,9 1073 108,9
2001. prosinac 3.582,0 96,6 1024 106,5
2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
2003. prosinac 4.045,0 99,8 1054 105,9
2004, sijecanj 4.070,0 100,6 104,6 104,6
veljata 4.003,0 98,4 105,7 105,2
ozujak 4.153,0 103,8 108,0 106,1
travanj 4.129,0 99,4 106,1 106,1
svibanj 4.169,0 101,0 1049 105,9
lipanj 4.226,0 1014 106,0 105,9
srpanj 4.209,0 99,6 105,7 1058
kolovoz 4.178,0 99,3 106,7 106,0
rujan 4.132,0 98,9 106,0 106,0
listopad 4.128,0 99,9 103,3 105,7
studeni 4352,0 1054 1074 1058
prosinac 4312,0 99,1 106,6 105,9

lzvor: DrZavni zavod za statistiku
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[ Kratice i znakovi ]

Kratice | znakovi

BDP
BDV
BIS
BZ
DAB

DZS
EFSAL

EMTN
EMU
ESB
EU
Fina
FZO

g.
GFS

GOP
HAC
HBOR
HC
HFP
HNB
HSVP
HV
HZMO
HZZ
IBAN
IPDT
kn
kred.
Ip

MF
mil.
mj.
mird.
MMF
MRS
nam.
nespec.
NKS
NN
oP
osig.

— bruto domaci proizvod

— bruto dodana vrijednost

— Banka za medunarodne namire

— blagajnicki zapisi

— DrZavna agencija za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka

— Drzavni zavod za statistiku

— Enterprise and Financial Sector
Adjustment Loan

— Euro Medium Term Note

— Ekonomska i monetarna unija

— Europska sredi$nja banka

— Europska unija

— Financijska agencija

— Fond za zastitu okolisa i energetsku
ucinkovitost

— godina

— metodologija MMF-a za statistiku javnih
financija (Government Finance Statistics)

— grani¢na obvezna pricuva

— Hrvatske autoceste

— Hrvatska banka za obnovu i razvitak

— Hrvatske ceste

— Hrvatski fond za privatizaciju

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatski sustav velikih pladanja

— Hrvatske vode

— Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

— medunarodni broj bankovnog ra¢una

— Indeks pritiska na devizno trZiste

— kuna

— krediti

— lipa

— Ministarstvo financija

— milijun

— mjesec

— milijarda

— Medunarodni monetarni fond

— Medunarodni racunovodstveni standardi

— namirnicama

— nespecijaliziranim

— Nacionalni klirinski sustav

— Narodne novine

— obvezna pric¢uva

— osiguravajuca
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PDV
PN
PPI
RH
RPI
SAL
SDR
SMTK

SKZ
tis.
TNZ
tr.
trg.
TZ
uk.
WTO

ATS
CHF
DEM
EUR
FRF
GBP
HRK
ITL
JPY
SIT
USD
XDR

a, b, c,..

0

— porez na dodanu vrijednost

— primarni novac

— Producer Price Index

— Republika Hrvatska

— Retail Price Indeks

— Structural Adjustment Loan

— posebna prava vucenja

— Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

— Stedno-kreditna zadruga

— tisua

— Trziste novca Zagreb

— tromjesecje

— trgovina

— trezorski zapisi

— ukupni

— Svjetska trgovinska organizacija
(engl. World Trade Organization)

— austrijski Siling
— Svicarski franak
— njemacka marka
— euro

— francuski franak
— funta sterlinga
— hrvatska kuna

— talijanska lira

— japanski jen

— slovenski tolar

— americki dolar
— posebna prava vucenja

— nema pojave

— ne raspolaze se podatkom

— podatak je manji od 0,5 upotrijebljene
jedinice mjere

— prosjek

— oznaka za napomenu ispod tablice i slike

— ispravljen podatak

— nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren
podatak
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