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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
ol (UG 56538 56.538 56538 56.538 56.538 56.538 56538 56.538 56.538
Broj stanovnika (u mil.) 4,501 4,554 4,381 4,437 4,443 4,442 4,439 4,442 4,441
BDP (u mil. HRK, tekuce cijene) 137.604 141.579 152.519 165.639 181.231 198.422 214.983 231.349 250.590
BDP (u mil. EUR, tekuce cijene)? 19.274 18.673 19.977 22171 24468 26.232 28.681 31.263  34.220
BDP po stanovniku (u EUR) 4.282 4.100 4.560 4.997 5.507 5.905 6.461 7.038 7.706
BDP - godi$nja stopa rasta (u %, stalne cijene) 2,5 -0,9 2,9 4,4 5,6 53 43 43 4,8
Prosjeéna godi$nja stopa inflacije® 5,7 4,0 4,6 3,8 1.7 1,8 2,1 &3 3,2
Tekuci ragun platne bilance (u mil. EUR) -1.308 —-1.429 -568 -821 —2.099 -1.889 -1.454 1988 -2.644
Tekuci radun platne bilance (u % BDP-a) —6.8 =0/l -2,8 =37 -8,6 —7,2 5,1 6,4 -7,7
Izvoz robe i usluga (u % BDP-a) 39,8 41,0 471 48,8 45,5 50,1 49,7 48,9 49,7
Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 49,1 49,3 52,3 54,6 56,4 57,9 56,5 55,9 57,4
Inozemni dug (u mil. EUR, na kraju razdoblja)® 9.173 10.175 12.264 13.609 15.143 19.884 22933 25.748 29.221°
Inozemni dug (u % BDP-a) 47,6 54,5 61,4 61,4 61,9 75,8 80,0 82,4 85,4
Inozemni dug (u % izvoza robe i usluga) 119,4 133,0 130,2 125,9 136,1 151,3 161,0 168,6 171,9°
Otplaceni inozemni dug (u % izvoza robe i usluga)® 12,3 24,6 26,2 28,2 29,8 21,3 22,0 24,4 351"
Bruto medunarodne pri¢uve (u mil. EUR, na kraju 2.400 B10/18; 3.783 5.334 5.651 6.554 6.436 7.438 8.725
razdoblja)

Bruto medunarodne pri¢uve (u mjesecima uvoza robe i 3,0 3,9 43 53 4,9 5,2 4,8 5,1 53
usluga, na kraju razdoblja)

Nacionalna valuta: hrvatska kuna (HRK)

Devizni te¢aj za 31. prosinac (HRK : 1 EUR) 7,3291 7,6790 7,5983 7,3700 7,4423 7,6469 7,6712 7,3756  7,3451
Devizni te¢aj za 31. prosinac (HRK : 1 USD) 6,2475 7,6477 8,1553 8,3560 7,1457 6,1185 56369 6,2336 5,5784
Prosjeéni devizni te¢aj (HRK : 1 EUR) 7,1392 75818 7,6339 7,4710 7,4070 7,5642 7,4957 7,4000 7,3228
Prosjeéni devizni te¢aj (HRK : 1 USD) 6,3623 7,1220 8,2874 8,3392 7,8725 6,7044 6,0312 59500 5,8392
Saldo proraguna konsolidirane opée drzave (u % BDP-a)® =7/l =19 -6,8 —4.9 -6,2 4.8 —4,0 -3,0
Javni dug (u % BDP-a)f 48,7 49,8 48,8 48,6 48,9 49,2 46,6
Stopa nezaposlenosti (prema definiciji ILO-a, stanovnistvo 11,4 13,6 16,1 15,8 14,8 14,3 13,8 12,7 11,2
starije od 15 god.)?

Stopa zaposlenosti (prema definiciji ILO-a, stanovni$tvo 47,0 44,8 42,6 41,8 43,3 43,1 43,5 43,3 43,6

starije od 15 god.)?

o o w

Izveden iz kunske vrijednosti uz pomo¢ prosje¢noga godisnjega deviznog te¢aja HRK/1 EUR.
U podacima za razdoblje od 1996. do 1998. godine stopa inflacije mjerena je indeksom cijena na malo, a od 1999. nadalje mjerena je indeksom potroSackih cijena.
Pokazatelji inozemne zaduzenosti u razdoblju od 1998. do 2006. godine izvedeni su na bruto nacelu, dok pokazatelji za razdoblje do 1997. ne obuhvacaju: nepodmirene dospjele i obraunate

nedospjele kamate, hibridne i podredene instrumente, repo poslove banaka i HNB-a, depozite medunarodnih financijskih institucija u HNB-u te jednostrane u¢inke sekundarnog trzista obveznica.

a

nja.

°

od 2001. godine.
f Javni dug ukljuduje dug opce drzave i izdana drzavna jamstva.

@

Izvori: DZS; MF; HNB

Stope zaposlenosti i nezaposlenosti za 1996. godinu odnose se na studeni, a za 1997. godinu na lipanj.

Otplate inozemnog duga ukljucuju otplate glavnice s osnove obveznica, dugoro¢nih trgovinskih kredita i dugoro¢nih kredita te ukupne otplate kamata, bez otplate kamata s osnove izravnih ulaga-

Ukupni saldo bez kapitalnih prihoda (GFS 1986) od 1999. do 2001. prikazan je na gotovinskom nacelu, a nakon toga na modificiranome obracunskom nacelu. HAC, HC, HFP i DAB uklju¢eni su
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Sazetak

U prvom polugodistu 2007. ostvaren je realni godiSnji
rast bruto domaceg proizvoda od 6,8% Sto je u odnosu na
prethodne dvije godine znatno ubrzanje. Navedena kretanja
odraz su zamjetnog porasta osobne potro$nje §to je u skladu
s pozitivnim pomacima na trziStu rada te jaCanjem potro-
SaCkog optimizma. Zamjetan je bio i doprinos investicijske
potrosnje, pri ¢emu su visoke stope rasta zabiljezene i kod
javnih i kod privatnih investicija, dok je rast drzavne potros-
nje bio umjeren. Istodobno su povoljna kretanja na hrvat-
skim izvoznim trziStima potaknula rast izvoza robe i usluga,
koji je bio snazniji od uvoza, pa je u promatranom razdoblju
znatno smanjen negativan doprinos neto inozemne potraznje
ukupnome gospodarskom rastu. Promatrano s proizvodne
strane, u prvih Sest mjeseci tekuce godine ostvaren je snazan
godisnji rast bruto dodane vrijednosti. Pritom je on bio ne-
$to naglaseniji kod usluznih djelatnosti (bez javnog sektora),
osobito financijskog posredovanja te hotela i restorana, a kod
pojedinaéno najznacajnijeg podrucja gospodarstva, industri-
je, zabiljezen je tek neznatno sporiji rast.

Recentni pokazatelji za trece tromjesecje dostupni na mje-
secnoj razni upucuju na stabilizaciju domace i inozemne po-
traznje za investicijskim proizvodima i proizvodima za Siroku
potrosnju, $to Ce vjerojatno utjecati na blago usporavanje re-
alnog rasta bruto dodane vrijednosti u vaznijim proizvodnim i
(nefinancijskim) usluznim djelatnostima. Tako je industrijska
proizvodnja, prema sezonski i kalendarski prilagodenim po-
dacima, rasla gotovo upola sporije nego na pocetku godine, a
blago je usporen i rast prometa u trgovini na malo. Pritom je
u srpnju, a posebice u kolovozu doslo do izraZzenog ubrzanja
realnog rasta prometa u trgovini na malo, ali je rujan donio
snaznu kontrakciju uzrokovanu najvjerojatnije privremenim
ustezanjem gradana od potrosnje zbog sudjelovanja u javnoj
ponudi dionica T-HT-a. S druge strane, u istom su razdo-
blju ostvareni i dobri rezultati u turizmu, iako su godi$nje
stope rasta fizickih pokazatelja bile nesto niZe nego u prvoj
polovini 2007. godine, a zabiljezen je i oporavak gradevinske
aktivnosti.

Promatramo li kretanje komponenata agregatne potraznje,
relevantni podaci dostupni za trece tromjesecje 2007. upucu-
ju na nastavak relativno snaznog rasta osobne potrosnje uz
odredene promjene u dinamici glavnih izvora financiranja.
Ovome u prilog idu i kvalitativni podaci za trece tromjesecje
0 promjenama u potroSackom optimizmu dobiveni anketnim
istrazivanjem HNB-a. Indikatori investicijske potro$nje u
treCem i na pocetku Cetvrtog tromjesecja 2007. naznacuju
nastavak njezina rasta u drugoj polovini godine, iako nesto
umjerenijim tempom u odnosu na prvo polugodiste. Nada-
lje, usporedujuéi ostvarenja prihoda i rashoda konsolidirane
opCe drzave u prvih devet mjeseci s planom za 2007. godinu,
moze se ocekivati nastavak realnog ubrzanja drzavne potros-
nje i u ostatku godine. To se medutim ne bi trebalo znatnije
odraziti na njezin doprinos formiranju ukupnog bruto doma-
éeg proizvoda.

Visok i stabilan rast gospodarske aktivnosti rezultirao je
pozitivnim trendovima na trzi$tu rada. Prema posljednjim do-
stupnim rezultatima Ankete o radnoj snazi, koji se od pocetka

2007. godine objavljuju tromjese¢no za razliku od dotadasnje
polugodi$nje dinamike, drugo su tromjesecje 2007. godine
obiljezili pozitivni trendovi. ZabiljeZeno je tako smanjenje
broja nezaposlenih i istodobni rast broja zaposlenih osoba.
Posljedi¢no, anketna je stopa nezaposlenosti spustena na
9,1%. Pozitivni trendovi na trzistu rada nastavljeni su i tije-
kom treceg tromjesecja, na Sto upucuju podaci HZZ-a, DZS-
ai HZMO-a. Stopa registrirane nezaposlenosti u kolovozu je
tako pala na najnizu vrijednost od 1997. godine, a nastavljen
je irast broja zaposlenih. Godisnji rast prosjeCne realne bruto
place isplacene u treCem tromjesecju 2007. godine blago se
ubrzao (3,6%), a godi$nja je stopa promjene prosjecne real-
ne neto place ostala jednaka stopi u prethodnom tromjesecju
(2,4%), ali je zbog djelovanja porezne progresije njezin rast
bio sporiji od rasta prosjene realne bruto place. Bududi da
je u istom razdoblju rast proizvodnosti rada u industriji bio
znatno Vvisi, cjenovni pritisci koji su dolazili s trZista rada nisu
bili osobito snazni.

Nakon relativno stabilnih cijena koje su obiljezile prvih
sedam mjeseci 2007. u razdoblju od kolovoza do listopada
ostvareno je znatno ubrzanje inflacije u Hrvatskoj. Godisnja
stopa inflacije potrosackih cijena povecala se tako s 2,1% u
srpnju na 4,3% u listopadu. Inflatorni pritisci u spomenutom
razdoblju uglavnom su bili odraz porasta cijena poljoprivred-
nih i industrijskih prehrambenih proizvoda. Godisnji rast
cijena poljoprivrednih proizvoda ubrzan je s 1,4% u srpnju
na 20% u listopadu 2007. godine, $to je rezultat nepovoljnih
vremenskih prilika, tj. suSe, ali i rasta cijena odredenih pre-
hrambenih sirovina (poglavito Zitarica i uljarica) na svjetskom
trzistu. Uz to, pritisci na strani uvoznih cijena proizisli su i od
porasta cijena sirove nafte na svjetskom trzistu, koji se prelio
na rast domacih cijena naftnih derivata. OdraZavajuci spo-
menuta nepovoljna kretanja, povecali su se i ostali pokazatelji
cijena u Hrvatskoj. Tako je u promatranom razdoblju zabilje-
Zeno ubrzanje temeljne inflacije s 2,4% u srpnju na 3,4% u
listopadu, ¢emu je najvise pridonio rast cijena odredenih pre-
hrambenih proizvoda (prije svega kruha i ostalih pekarskih
proizvoda, mesa, mlijeka, sira i jaja te ulja i masti). Takoder
je zabiljezeno znatno ubrzanje godi$nje stope inflacije doma-
¢ih cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima, s 3,0%
u srpnju na 4,9% u listopadu, prije svega zbog rasta cijena
intermedijarnih proizvoda, energije i netrajnih proizvoda za
Siroku potrosnju.

Porast inflacije u domacem gospodarstvu ublazavao je sta-
bilan tecaj kune prema euru. Tijekom prva dva mjeseca Ce-
tvrtog tromjesedja 2007. godine nominalni te¢aj kune prema
euru ukupno je deprecirao za 0,4%, pri ¢emu se vrijednost
eura povecala sa 7,28 kuna, koliko je iznosila 30. rujna, na
7,31 kunu 30. studenoga. Kretanja na domadem deviznom
trziStu u drugoj polovini rujna te pocetkom listopada obilje-
zila je aprecijacija teCaja kune prema euru, koja je bila poslje-
dica znatnog rasta potraznje za kunama namijenjenim upisu
dionica T-HT-a. Sredi$nja je banka, kako bi osigurala potreb-
nu razinu kunske likvidnosti i ublazila aprecijacijske pritiske
na tecaj kune, intervenirala na deviznom trZistu otkupivsi od
poslovnih banaka na aukciji odrzanoj 1. listopada ukupno
355,2 mil. EUR. U preostalom dijelu listopada zabiljezen je
blagi trend deprecijacije te¢aja kune prema euru, i to zbog
rasta potraznje za devizama na domacem trzistu, a u stude-
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nome je teaj kune prema euru bio stabilan. Ukupno gleda-
judi, kuna je tijekom prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja
oslabjela prema euru i Svicarskom franku (za 0,4%, odnosno
za 1,1%), a ojacala prema americkom dolaru i funti sterlinga
(za 3,4%, odnosno za 1,8%) $to je rezultiralo aprecijacijom
indeksa dnevnoga nominalnoga efektivnog teCaja kune za
0,6% (30. studenoga u usporedbi s 30. rujna).

Posljednji dostupni podaci o kretanju indeksa realnoga
efektivnog teCaja kune upucuju na blago pogorsanje indika-
tora cjenovne konkurentnosti izvoza. Indeks realnoga efek-
tivnog teCaja kune deflacioniran proizvodackim cijenama
aprecirao je za 3,1% u rujnu 2007. u odnosu na prosinac
2006., odnosno za 2,7% deflacioniran potrosackim cije-
nama. Tijekom spomenutog razdoblja prosje¢ni mjesecni
indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune aprecirao je za
1,9%, i to ponajvise zbog utjecaja znatne aprecijacije teCaja
kune prema americkom dolaru. Razlike u ostvarenim stopa-
ma aprecijacije mjerene indeksom nominalnoga i indeksima
realnoga efektivnog teCaja kune posljedica su brzeg rasta
cijena u Hrvatskoj nego u inozemstvu (gvicarskoj, eurozoni
i Velikoj Britaniji).

Monetarna kretanja u drugoj polovini 2007. godine po-
tvrdila su efikasnost instrumenata monetarne politike. Prije
svega to se odnosi na usporavanje rasta plasmana banaka ne-
bankarskom sektoru, Cija je godi$nja stopa rasta smanjena s
21,2%, koliko je iznosila na kraju lipnja, na 17,0% na kraju
listopada 2007. godine. Slabija kreditna aktivnosti poslovnih
banaka ponajvise je rezultat djelovanja Odluke o upisu obve-
znih blagajnickih zapisa HNB-a, Cije su odredbe sredinom
2007. godine dodatno poostrene. Ipak, buduci da rast kredita
pojedinih banaka potkraj treCega i na pocetku Cetvrtog tro-
mjesecja nije bio uskladen s propisanim mjese¢nim limitima
od 0,5%, u tom razdoblju zabiljezeni su i znacajniji upisi ob-
veznih blagajnic¢kih zapisa HNB-a. S druge strane, rast refe-
rentnih kamatnih stopa u eurozoni povecao je djelotvornost
Odluke o grani¢noj obveznoj pricuvi, zbog Cega su poslovne
banke nastavile smanjivati svoje obveze prema inozemstvu te
poticati domacu Stednju.

U drugoj polovini 2007. godine nastavljen je snaZan rast
ukupnih likvidnih sredstava (M4). Izrazit rast obje kompo-
nente M4, i nov€ane mase i kvazinovca, zabiljeZen je tijekom
ljetnih mjeseci $to je i uobicajeno zbog sezonskog rasta potra-
Znje za transakcijskim i gotovim novcem te priljeva deviza od
turizma. Tijekom javne ponude dionica T-HT-a potkraj rujna
zabiljeZene su nestabilnosti na novéanom i deviznom trZistu
te pad gotovo svih monetarnih agregata. Zbog velike potra-
Znje za kunama (razdoblje upisa obvezujucih ponuda za kup-
nju dionica) i s njom povezanih aprecijacijskih pritisaka na
teCaj domace valute sredi$nja je banka intervenirala otkupom
deviza od poslovnih banaka, ali i pojacano kreirala likvidnost
na obratnim repo aukcijama. Nakon zavrsetka javne ponude
u listopadu slijedio je oporavak monetarnih agregata jer je
visak upladenih sredstava za kupnju dionica vraen na racune
uplatitelja. U takvim uvjetima sredi$nja je banka, s namjerom
da ne kreira prekomjernu likvidnost te da sprijeci deprecija-
cijske pritiske, odgodila odrzavanje repo aukcija (sve do sre-
dine studenoga i novog razdoblja obra¢una obvezne pri¢uve),
a poslovne banke su se u tom razdoblju ¢esce koristile lom-
bardnim kreditima. U uvjetima poviSenih kamatnih stopa na

novCanom trZiStu na aukcijama u studenome poslovne banke
nudile su vece i diferencirane kamatne stope kako bi bile si-
gurne da Ce pribaviti potrebna sredstva. Na tim aukcijama
HNB je podignuo grani¢nu repo stopu (na 4% na posljednjoj
aukciji u studenome), i tako plasirao priblizno polovinu od
ukupnoga traZzenog iznosa.

Snazan rast domacih izvora sredstava u uvjetima sporijeg
rasta plasmana omogucio je poslovnim bankama da u dru-
goj polovini 2007. godine znatno smanje svoje obveze prema
inozemstvu. Takoder se, zbog rasta deviznih obveza i potrebe
odrZavanja propisane minimalne devizne likvidnosti od 32%,
tijekom treceg te na poCetku Cetvrtog tromjesedja znatno po-
vecala i inozemna aktiva banaka. Ostvarena kretanja inoze-
mne aktive i pasive rezultirala su tako poboljSanjem inozemne
pozicije poslovnih banaka u prvih deset mjeseci 2007. godine
za C¢ak 16,5 mlrd. kuna.

Iako su od pocetka srpnja do sredine kolovoza 2007. ka-
matne stope na nov€anom trZiStu nakratko padale, do kraja
treCeg tromjesecja, kao rezultat snaznog porasta potraznje za
primarnim novcem, opet su rasle, a njihov je rast, uz izrazi-
tu kolebljivost, nastavljen i u listopadu i studenome. Vagana
mjeseCna kamatna stopa na prekonocne kredite u izravnoj
trgovini medu bankama porasla je s 5,98% u lipnju na 6,05%
u rujnu te na 7,61% u studenome 2007. Kamatne stope na
aukcijama trezorskih zapisa MF-a odrzanim u treCem tro-
mjeseéju 2007. postupno su rasle tijekom cijelog razdoblja,
ali je unato¢ tome zadrZana postojeca negativna razlika izme-
du kamatnih stopa na te zapise i kamatnih stopa u izravnoj
medubankovnoj trgovini primarnim novcem.

Tijekom treceg tromjesecja i listopada 2007. godine zau-
stavljen je rast kamatnih stopa na kratkoroc¢ne kredite stanov-
nistvu bez valutne klauzule, a kamatne su stope na kratkoroc-
ne kredite trgovackim drustvima bez valutne klauzule blago
porasle. Istodobno su porasle i aktivne kamatne stope poslov-
nih banaka na dugoro¢ne kredite s valutnom klauzulom. Kod
pasivnih kamatnih stopa banaka na oroCene kunske depozite
bez valutne klauzule rast je ubrzan, a kamatne su stope na
oroCene devizne depozite rasle nesto sporije. Opisana kreta-
nja kamatnih stopa odrazavaju rast europskih kamatnih sto-
pa, ali i ocekivane prilagodbe banaka mjerama HNB-a.

TreCe tromjeseéje 2007. godine na hrvatskom trZistu ka-
pitala obiljezila su promjenjiva kretanja domacega burzov-
nog indeksa, ¢emu je najvise pridonio nastavak privatizacije
T-HT-a putem javne ponude dionica, a na njegovu koleblji-
vost dijelom su utjecala i previranja na svjetskim financijskim
trziStima pogodenim krizom uzrokovanom problemima na
ameriCkom trZiStu hipotekarnih kredita. Neizvjesnost na tr-
Zistu kapitala rezultirala je i padom prometa dionica u odno-
su na prethodno tromjesecje, a smanjio se i broj provedenih
transakcija.

Na tekucem racunu platne bilance u treem je tromjesecju
2007. zabiljezen podjednak pozitivan saldo kao u istom raz-
doblju godinu prije. Pritom je usporen godi$nji rast manjka
u medunarodnoj robnoj razmjeni, i to uglavnom zbog blazeg
rasta trgovine energentima. Istodobno, godi$nji se rast neto
prihoda od usluga (poglavito od turizma) ubrzao, a manjak
na racunu faktorskih dohodaka se smanjio, uglavnom zahva-
ljujuci dobrim ostvarenjima na prihodnoj strani, i to najvise
zbog rasta prihoda sredi$nje banke od ulaganja medunarod-




BILTEN HNB-a -+

BROJ 132 -

POTRAZNJA

nih pri¢uva. Jedino su kretanja na ra¢unu tekucih transfera
imala nepovoljan ucéinak na stabiliziranje neto prihoda na te-
kuéem racunu platne bilance u treem tromjesecju 2007.

U prvih deset mjeseci 2007. ukupni robni izvoz porastao
je za 12,9%, izraZzeno prema stalnom tecaju, $to je zamjetno
sporiji rast nego u istom razdoblju godinu prije. Sporiji rast
najviSe se moze pripisati padu izvoza energenata, poglavito
zemnoga i industrijskog plina te elektri¢ne energije. Najve-
¢i pozitivan prirast u tom razdoblju ostvaren je kod izvoza
ostale transportne opreme (uglavnom brodova), elektri¢nih
strojeva, aparata i uredaja te nafte i naftnih derivata. Takoder
je zabiljeZeno usporavanje rasta ukupnoga robnog uvoza s
15,9% u prvih deset mjeseci 2006. na 12,8% u istom razdo-
blju 2007. godine. Tom je usporavanju najvise pridonio sma-
njeni uvoz zemnoga i industrijskog plina te Secera, ali i slabiji
prirast uvezene vrijednosti nafte i naftnih derivata. Za razliku
od toga, rastu uvoza u spomenutom razdoblju najvise je pri-
donio ubrzani rast uvoza cestovnih vozila, Zeljeza i Celika te
kapitalnih dobara.

Na racunu kapitalnih i financijskih transakcija u treCem je
tromjesecju 2007. zabiljezen manji priljev sredstava s osnove
inozemnih izravnih ulaganja u Hrvatsku nego u istom razdo-
blju 2006., i to zbog smanjenih izravnih duznickih ulaganja
(najvise hibridnih i podredenih instrumenata banaka). Isto-
dobno su se izravna vlasni¢ka ulaganja, zajedno sa zadrza-
nom dobiti, znatno povecala, a tome su najvise pridonijele
dokapitalizacije pojedinih banaka u stranom vlasnistvu te
ulaganja u djelatnost proizvodnje hrane i pica.

Ukupni se inozemni dug tijekom treceg tromjesecja 2007.
blago povecao u odnosu na kraj drugog tromjesecja. Pritom
je prirast duga poduzeca gotovo potpuno ponistio izrazit pad
inozemnih obveza banaka i pad inozemnog duga sektora dr-
zava. Pad duga banaka rezultat je mjera HNB-a i povoljnog
ucinka sezonskog priljeva deviza. Kad je rije¢ o trgovackim
drustvima, ubrzanom rastu njihova duga tijekom tredeg tro-
mjesecja pridonijela su, uz ostala trgovacka drustva i neban-
karske financijske institucije (uglavnom drustva za lizing), i
javna trgovacka drustva, a ponajvise Zagrebacki holding iz-
danjem obveznice u vrijednosti od 300 mil. EUR u srpnju.
lako je u listopadu doslo do znatnog prirasta inozemnog
duga, njegova godiSnja stopa rasta niza je od pokazatelja za
trece tromjeseCje 2007., ali i od ostvarene stope rasta u istom
mjesecu lani.

Tijekom prvih devet mjeseci 2007. godine ostvarena su
uglavnom pozitivna fiskalna kretanja. Kao rezultat snaznog
rasta gospodarske aktivnosti, povoljnih kretanja na trZistu
rada, ali i ubrzanja godi$njeg rasta uvoza robe te umjerenog
rasta cijena potrosackih dobara zabiljezen je visok godi$nji
rast prihoda (13,9%), koji je bio znatno brzi od rasta ras-
hoda (9,5%), a istodobno se nastavila snazna investicijska
aktivnost drzave, odrazavajuci, medu ostalim, nova ulaganja
u cestovnu infrastrukturu. Takva su kretanja rezultirala znat-
nim smanjenjem manjka opée drzave, $to je dovelo do manje
potrebe za zaduZivanjem. Pritom je svoje financijske potrebe
drzava u najvecoj mjeri namirila na domacem financijskom
trziStu nastojeCi tako smanjiti svoju eksternu izloZenost i
pridonijeti stabilizaciji udjela inozemnog duga RH u bruto
domacem proizvodu. U preostalom dijelu 2007. oCekuje se
nastavak pozitivnih kretanja u podrucju drzavnih financija uz

nesto brzi rast rashoda i kapitalnih investicija, pa bi manjak
na razini cijele 2007. godine trebao iznositi 2,6% BDP-a.

Potraznja

U prvoj polovini 2007. godine ostvaren je snazan gospo-
darski rast pod utjecajem osjetnog jacanja osobne potrosnje
i investicija. Tako je BDP u stalnim cijenama u prvih Sest
mijeseci 2007. bio za 6,8% veli nego u istom razdoblju lani!
kad je realni gospodarski rast iznosio 4,8%. Pri tome je, pro-
matrano po tromjesecjima, u razdoblju od sije¢nja do oZujka
2007. bio ostvaren realni rast od 7,0%, a tijekom drugog tro-
mjesecja od 6,6%.

Tijekom drugog tromjeseCja 2007. godine nastavljen je
snazan rast osobne potrosnje, koji moze objasniti gotovo dvi-
je tredine ukupnoga gospodarskog rasta. Investicije u fiksni
kapital su u promatranom razdoblju rasle znatno sporije u od-
nosu na prvo tromjesecje, vjerojatno odrazavajuéi umjereniju
dinamiku kapitalnih ulaganja privatnog sektora, uz odredeno
smanjenje obujma javnih investicija, pa je i njihov ukupni do-
prinos rastu BDP-a bio gotovo upola manji nego na pocetku
godine. DrZavna potrosnja je tijekom prva dva tromjesecja
rasla po stopi od 2,7%, a njezin je doprinos realnom rastu
BDP-a zadrzan na nesto vi$oj razini od prosjeka prethodne
godine. S druge strane, u drugom je tromjesecju zabiljezeno
jaCanje potraznje za uvoznim proizvodima, pa je u odnosu na
prvo tromjesecje ostvaren nesto brzi rast uvoza robe i usluga.
Medutim, kako je u istom razdoblju znatno ojacala inozemna
potraznja za proizvodima domaceg podrijetla, negativan do-
prinos neto izvoza znatno je smanjen u odnosu na stanje na
pocetku godine.

Prema visokofrekventnim pokazateljima gospodarske ak-
tivnosti, dostupnima znatno prije objave sluzbene DZS-ove
procjene tromjeseénog obracuna BDP-a za tree tromje-

Slika 1.
BRUTO DOMACI PROIZVOD |
KOMPONENTE AGREGATNE POTRAZNJE
originalni podaci, realne godisnje stope rasta
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1 Podaci Drzavnog zavoda za statistiku (DZS) o BDP-u za razdoblje od
1. tr. 2005. do 2. tr. 2007. godine zasnivaju se na procjeni tromjese¢nog
BDP-a i stoga su to preliminarni pokazatelji.
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se¢je?, podetak drugog polugodista bio je obiljeZen nastav-
kom pozitivnih gospodarskih kretanja. Ipak, ¢ini se da je
tijekom treceg tromjesecja doslo do izvjesne stabilizacije do-
mace i inozemne potraznje za investicijskim proizvodima,
ali i za proizvodima namijenjenim Sirokoj potrosnji, sto Ce
se najvjerojatnije odraziti na nesto sporiji, ali i nadalje izra-
zen rast dodane vrijednosti u industriji i (nefinancijskim)
usluznim djelatnostima u usporedbi s prvim dijelom godine.
To potvrduju recentni fizi¢ki pokazatelji gospodarske aktiv-
nosti, kao i promjene potrosackog optimizma koje u drugoj
polovini godine biljezi HNB-ova anketa pouzdanja potrosa-
¢a. U razdoblju od srpnja do rujna 2007. godine zabiljezeno
je tako usporavanje godisnjeg rasta fizickog obujma indu-
strijske proizvodnje, realnog prometa u trgovini na malo
te dolazaka i nolenja turista, dok je u djelatnosti gradevi-
narstva primjetan oporavak godi$nje dinamike proizvodnje
(prema podacima za srpanj i kolovoz).

Inozemna potraznja

Prema tromjesecnoj procjeni BDP-a pocetak 2007. godine
obiljezila je skromnija medunarodna razmjena usprkos dina-
mi¢nom gospodarskom rastu. Medutim, ve¢ je u drugome
tromjesecju doslo do intenziviranja razmjene s inozemstvom.
Zabiljezeno je tako ubrzanje rasta izvoza robe i usluga (8,9%),
a ova je komponenta agregatne potraznje dala i znatan do-
prinos ukupnom rastu realnog BDP-a (4,1 postotni bod). U
istom je razdoblju godisnji rast uvoza robe i usluga bio nesto
umjereniji (6,4%) ublazavajudi tako vanjsku neravnotezu.

Promatramo li na razini polugodista, godisnja stopa rasta
ukupnog izvoza (6,3%) bila je nesto visa od stope ukupnog
uvoza (5,2%). Ipak, bududi da je ukupan uvoz robe i usluga
u promatranom razdoblju vrijednosno bio gotovo dvostruko
veci od ukupnog izvoza, ostvaren je negativan doprinos neto
inozemne potraznje realnom rastu BDP-a od 0,6 postotnih
bodova.

Relativno snazan gospodarski rast u prvoj polovini 2007.
ostvaren je u veini drzava iz pretposljednjega i posljednjeg
vala pridruzivanja Europskoj uniji, §to je dalo pozitivan impuls
domacoj proizvodnji i poticalo izvoz robe i usluga. Prema po-
dacima nacionalnih statisti¢kih ureda® za drugo tromjese&je
2007. godine iznimno brzorastuca gospodarstva opet su bila
ona iz skupine balti¢kih zemalja (Estonija, Letonija i Litva), u
kojima je ostvaren rast BDP-a u rasponu od 7,6% do 11,0%.
U promatranom razdoblju svojim snaznim rastom isticala
se posebno Slovacka koja je rasla po stopi od 9,4%. Nesto
sporije, ali jo$ uvijek snazno rasla su gospodarstva Slovenije,
Bugarske, Poliske i CeSke, a najslabiji rast u promatranom
razdoblju zabiljeZen je kod Madzarske. Pri tome je drugo tro-
mjeseCje u vecini promatranih zemalja bilo obiljeZeno umje-
renijim rastom BDP-a u odnosu na pocetak godine, a takva
kretanja bila su primjetna i na razini eurozone.

2 Prema DZS-ovu kalendaru objavljivanja statistiCkih podataka za 2007.
godinu rezultati procjene tromjese¢nog obraduna BDP-a za trede tromje-
sedje bit Ce javno dostupni 28. prosinca 2007.

3 Podaci nacionalnih statistickih ureda podozni su uobicajenim revizijama u
okviru statistike nacionalnih racuna, pa je moguée da neke od spomenutih
vrijednosti odstupaju od onih objavljenih u prija$njim u publikacijama
HNB-a.

Slika 2.

STOPE RASTA BDP-a (u %) | RELATIVNI DOPRINOSI
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Slika 3.
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Eurostatova tzv. brza procjena BDP-a eurozone za trece
tromjeseéje 2007. upucuje na moguénost blagog ubrzanja
gospodarskog rasta u toj skupini drzava pocetkom drugog
polugodista, i to, prema sezonski i kalendarski prilagodenim
podacima, s 2,5% u drugom na 2,6% u treem tromjesecju.
Najnovije Tromjese¢no izvjesée za eurozonu* Opée uprave
za ekonomske i financijske poslove Europske komisije (engl.
Directorate-General for Economic and Financial Affairs)
upucuje na blago ubrzanje realnog rasta BDP-a na godisnjoj
razini u eurozoni, ali i predvida ponovno usporavanje gospo-
darskog rasta u ovoj skupini drzava u posljednjem tromje-
secju. Zanimljivo je da i najnoviji rezultati (dostupni za prvih
deset mjeseci 2007. godine) anketnih istraZivanja pouzdanja
potrosaca i poduzeca u Europskoj uniji pokazuju nastavak
pogorsanja poslovnoga i potrosackog optimizma primjetnog

4 Spomenuto izvje$ce dostupno je u cijelosti na: http://ec.europa.eu/eco-
nomy_finance/publications/quarterly_report_on_the_ecuro_area/2007/
report0307en.pdf.
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od pocetka drugog polugodista, ¢ime je preokrenut dvogo-
di$nji trend njihova kontinuiranog rasta.

Prema nominalnim (sezonski prilagodenim) podacima
DZS-a o robnoj razmjeni, tijekom treceg tromjesecja 2007.
godine zabiljezen je snazan godisnji rast izvoza investicijskih
proizvoda (kapitalnih i intermedijarnih proizvoda), koji ¢ine
gotovo polovinu ukupnoga robnog uvoza. S druge strane, za-
mjetno usporavanje godi$nje stope promjene primjetno je kod
izvoza netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju, $to je donekle
u skladu i s prethodno opisanim promjenama u potrosackom
optimizmu u drZavama koje su najvazniji hrvatski vanjsko-
trgovinski partneri. Navedena kretanja, uz smanjenje inoze-
mne potraznje za energentima, posebno za naftom i naftnim
derivatima, usporavaju godi$nji rast ukupnoga robnog izvoza
u treCem tromjeseCju. FiziCki pokazatelji kao $to su dolasci i
nocenja stranih turista upucuju na dobre rezultate glavne tu-
ristiCke sezone. Medutim, godisnji je rast dolazaka i nocenja
stranih turista bio nesto umjereniji u odnosu na prosje¢ni rast
zabiljeZen tijekom prva dva tromjeseéja, §to se u odredenoj
mjeri odrazilo i na financijske ucinke turizma zabiljeZene u
platnoj bilanci, odnosno, na koncu, na sam izvoz usluga.

Domaca potraznja

Visoki gospodarski rast od 6,6% u drugom tromjesecju
2007. godine zasnivao se prije svega na pozitivnim kreta-
njima u domacoj potraznji, osobito na snaznom godi$njem
rastu osobne potros$nje (6,5%) te investicija u fiksni kapital
(5,8%). Relativno snazan rast finalne potro$nje u promatra-
nom je razdoblju bio podrzan i stabilnim rastom drZavne po-
tro$nje. Navedene kategorije domace potraznje tijekom dru-
gog tromjesecja rasle su ipak nesto sporije nego pocetkom
godine, a promjena trenda rasta u odnosu na ostvarenja iz
prvog tromjesecja nastupila je s razvojem procesa kumulira-
nja odredenih viskova proizvodnje kod kategorije promjena
zaliha. Medutim, kako ta kategorija moZe objasniti tek manji
dio gospodarskog rasta, a u sebi ukljucuje i statisticku diskre-
panciju koja proizlazi iz uskladivanja proizvodne i rashodne
metode obracuna BDP-a, ona nije potpuno analiti¢ki pouz-

Slika 4.

STOPE RASTA BDP-a (u %) | RELATIVNI DOPRINOSI
KATEGORIJA DOMACE POTRAZNJE (u postotnim bodovima)
originalni podaci, stalne cijene
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dana, pa nije mogude sa sigurnos¢u utvrditi njezin stvarni
doprinos realnom rastu ukupne gospodarske aktivnosti.

Mjesecni pokazatelji gospodarske aktivnosti dostupni za
treCe tromjesecje 2007. godine upuduju na stabilan rast do-
mace potraznje za potroSackim dobrima S$to kontinuirano
potice rast njihova uvoza. Ipak, valja imati na umu da i veliki
broj stranih gostiju u vrijeme glavne turisti¢ke sezone takoder
utjeCe na pojacani uvoz potrosackih dobara. lako kretanja
u proizvodnji i razmjeni kapitalnih i intermedijarnih dobara
upucuju na odredene promjene u strukturi kapitalnih ulaga-
nja (smanjen obujam ulaganja u strojeve i opremu uzroko-
van uobicajenim investicijskim ciklusima i potrebama tekuce
proizvodnje), i nadalje se moze ocekivati razmjerno snazna
investicijska aktivnost.

Osobna potrosnja

Najznacajnija komponenta agregatne potraznje, osobna
potro$nja, ubrzala je svoj realni godi$nji rast s 4,1% u po-
sljednjem tromjesecju 2006., na 7,1% u prvom te neznatno
nizih 6,5% u drugom tromjesecju 2007. godine. Navedenim
rastom osobna je potro$nja ponovno dala najvisi doprinos
realnom rastu BDP-a, gotovo dvostruko vise u odnosu na
prosjek prethodne godine. Ostvareni rast potro$nje kucan-
stava najvisi je jos od 2002. godine, otkad su pozitivni ucinci
Sirenja velikih trgovackih lanaca na domacem trZistu poceli
jenjavati.

Raspolozivi mjese¢ni pokazatelji, koji mogu naznaciti kre-
tanje osobne potro$nje u treCem tromjesecju 2007. godine,
podupiru oCekivanja o nastavku snaznoga godiSnjeg rasta
ovog segmenta agregatne potraznje u usporedbi s prvom po-
lovinom godine, iako umjerenije nego u tom razdoblju.

Stabilizacija ukupne maloprodaje na relativno visokim ra-
zinama tijekom drugog tromjesecja 2007. godine prethodila
je razdoblju neocekivane volatilnosti u trgovini na malo. Po-
rast realnog prometa u trgovini na malo, prema desezoni-
ranim podacima, ostvaren tijekom srpnja i kolovoza 2007.
godine, u rujnu je naglo prekinut?, $to se djelomi¢no moze
objasniti planiranim ulaganjima stanovniStva u financijsku
imovinu koja su dodatno potaknuta nastavkom privatizacije
T-HT-a.

Promjene u dinamici glavnih izvora financiranja potros$nje
kucanstava potvrduju nastavak visokoga godisnjeg rasta osob-
ne potrosnje i u treCem tromjesecju 2007. godine. Masa placa
stabilno je rasla tijekom promatranog razdoblja (rast isplaenih
realnih neto placa i ukupne zaposlenosti prema privremenim
administrativnim podacima u drugom i treCem tromjesecju
bio je jednakog intenziteta®). Istodobno, drZavni su transferi
stanovniStvu (osobito mirovine) znatno ubrzali svoj rast tije-
kom treceg tromjesecja, Sto ¢e djelomi¢no nadoknaditi ucinke

5 Navedena kretanja rezultirala su usporavanjem godi$nje stope promjena
realnog prometa u trgovini na malo tijekom treéeg tromjesecja, §to se
u tom razdoblju odrazilo i na sporiji rast prihoda od poreza na dodanu
vrijednost, najizdasnijega poreznog instrumenta koji uglavnom reagira u
skladu s oscilacijama u Sirokoj potrosnji.

6 Na stabilan rast zaposlenosti tijekom prvih devet mjeseci 2007. godine
upucuju i podaci o broju osiguranih osoba pri HZMO-u, §to se opCenito
smatra pouzdanijim kratkoro¢nim pokazateljem dinamike zaposlenosti.
Prema tim podacima (koji nisu podlozZni revizijama) u promatranom
razdoblju broj zaposlenih rastao je prosje¢no po stopi od 2,7% §to je
priblizno jednako dinamici zaposljavanja u prethodnoj godini.
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umjerenijega polugodiS$njeg uskladivanja mirovina u rujnu u
odnosu na uskladivanje iz oZujka. Prema planiranim rashodi-
ma Ministarstva financija za konsolidiranu op¢u drzavu, i kra-
jem 2007. godine moZe se olekivati nastavak snaznog rasta
tih transfernih pladanja. Takoder, isplate povrata duga umirov-
ljenicima u lipnju i studenome 2007. (ukupno oko 3,4 mlrd.
kuna) blagotvorno su djelovale na dinamiku osobne potro$nje
tijekom treCeg i Cetvrtog tromjesedja.

Bankovni plasmani stanovnistvu, nakon iskljucivanja kre-
dita namijenjenih ulaganju u stambeni fond, tijekom treceg
tromjesecja realno su rasli sporije nego tijekom prve polovine
godine, ali jo§ uvijek po visokim dvoznamenkastim stopama
(prema prosje¢nom stanju kredita u promatranim razdoblji-
ma). Nastavak sporijega kreditiranja stanovniStva moze se
ocekivati i u preostalom dijelu 2007. godine, pod utjecajem
poostravanja mjera monetarne politike.

Snazan, ali umjereniji godi$nji rast osobne potrosnje u tre-
¢em i Cetvrtom tromjeseCju 2007. godine moZe se ocekivati
i s obzirom na blagi pad razine potroSackog optimizma, koji
biljezi HNB-ova anketa pouzdanja potrosaca u srpnju i listo-
padu u odnosu na travanjsko istrazivanje. Vrijednosti indeksa
pouzdanja potrosaca (IPP) jos se nalaze na iznadprosje¢nim
razinama, a kratkoro¢no splasnjavanje potrosackog optimiz-
ma rezultat je smanjenja optimizma koji se odnosi na oceki-
vanja buducih promjena financijske situacije u kuéanstvu i u
zemlji te na zaposljavanje u iducih 12 mjeseci. Zanimljivo je
da je blagi porast optimizma u listopadu zabiljezen u vezi s
ocekivanjima potroSaca glede povecanja ustedevine u iducih
godinu dana, §to vjerojatno pokazuje da su gradani opceni-
to sigurni u nastavak stabilnog rasta svojih dohodaka te u
mogucnost realizacije kapitalne dobiti na osnovi dosadasnjih
direktnih i indirektnih ulaganja na financijskom trzistu.

Investicijska potrosnja

Znacajan obujam investicijskih projekata s kraja prethodne
godine, te kontinuirani rast bruto dobiti i stalna poboljSanja
poslovne i investicijske klime poticali su poduzetnicku aktiv-
nost i nastavak snaznih kapitalnih ulaganja privatnog sektora
i tijekom prve polovine 2007. godine. Nakon visokog rasta
investicija u fiksni kapital tijekom prvog tromjesecja 2007.
godine (11,2%), u drugom su tromjese¢ju one rasle znatno
sporije (5,8%). Doprinos investicija u fiksni kapital ukupnom
rastu realnog BDP-a smanjen je tako s 3,3 postotna boda u
prvom na 1,9 postotnih bodova u drugom tromjesecju.

Prema nominalnim podacima Ministarstva financija o
nabavi nefinancijske imovine konsolidirane opce drzave tije-
kom drugog tromjeseCja zabiljezena je negativna godiSnja
stopa promjene kapitalnih investicija javnog sektora. Prema
planiranim izdacima MF-a takva su kretanja kratkotrajnoga
karaktera te se u preostalom dijelu godine moze ocekivati nji-
hov ponovni snazni rast.

Indikatori investicijske potro$nje u tre¢em i na pocetku Ce-
tvrtog tromjesecja 2007. naznacuju nastavak njezina rasta u
drugoj polovini godine, iako nesto umjerenijim tempom nego
u prvom polugodistu. ZabiljeZeno slabljenje domace potraznje
za kapitalnim proizvodima tijekom promatranog razdoblja
istodobno je praceno jaCanjem potraznje za intermedijarnim
proizvodima. Opisana kretanja upucuju na pojacanu potrebu
proizvodaca za repromaterijalom nakon razdoblja ubrzanog
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[7] Udio u BDP-u — desno
Izvor: DZS

investiranja u strojeve i opremu, a mogu se dovesti u vezu s
oporavkom gradevinske aktivnosti pocetkom drugog polugo-
dista. S druge strane, godisnji se rast bankovnih plasmana
poduzecima tijekom treceg tromjeseCja znatno usporio, ali
treba imati na umu da su poduzec¢ima dostupni i alternativni
te sve vise inozemni izvori financiranja.

Drzavna potrosnja

Po zavrSetku fiskalne konsolidacije, koja je obiljezila razdo-
blje od kraja 2003. do pocetka 2005. godine, drzavna potro$nja
kontinuirano raste i sve viSe pridonosi formiranju ukupnoga
domaceg proizvoda. Prema procjeni tromjeseCnog obracuna
BDP-a drzavna je potro$nja u prvom tromjeseéju 2007. go-
dine bila tako za 2,8% veca nego u istom razdoblju prethodne
godine, a u drugom je tromjesecju ostvaren tek neznatno nizi
godisnji rast, i to od 2,7%. Tako je u prvom polugodistu realni
rast drzavne potros$nje od 2,7% bio nesto brzi nego rast ostva-
ren u baznom razdoblju, ali i u odnosu na rast u cijeloj 2006.
godini. Ipak, realna dinamika ove kategorije i njezin doprinos

formiranju ukupnoga domaceg proizvoda i dalje zaostaju u us-
poredbi s ostalim kategorijama agregatne potraznje.

Stabilan i umjeren rast zaposlenosti u javnoj upravi tijekom
treCeg tromjesecja 2007. godine upucuje na znatan porast no-
minalnih troskova rada u tom sektoru (naknade zaposlenima,
ukljucujudi i otpremnine, rasle su u promatranom razdoblju
po stopi od 12,7%) §to Ce ponajvise pridonijeti ubrzanju rasta
deflatora drzavne potrosnje. Ta kretanja ublazavat ¢e ucinke
ubrzanja realnog rasta izdataka za koriStenje dobara i usluga,
ali vjerojatno ne u mjeri koja bi zaustavila ubrzanje ukupne
drzavne potro$nje u tom razdoblju. Ipak, doprinos materijal-
nih i ostalih rashoda realnom rastu drzavne potro$nje tesko
je procijeniti s obzirom na to da obuhvat prora¢unskih poda-
taka ne odgovara u potpunosti obuhvatu prema Sustavu na-
cionalnih racuna. Usporedujuci ostvarenja prihoda i rashoda
konsolidirane opée drzave u prvih devet mjeseci s planom
za 2007. godinu, moze se oCekivati nastavak ubrzanja realne
drzavne potrosnje i u posljednjem tromjesecju, unato¢ oceki-
vanom ubrzanju rasta potrosackih cijena.

Proizvodnja

Prema tromjese¢nom obracunu bruto domaceg proizvoda,
zasnovanom na proizvodnoj metodi, rast bruto dodane vri-
jednosti u drugom se tromjese¢ju 2007. blago usporio u od-
nosu na pocetak godine. Tako se godi$nja stopa rasta BDV-a
smanjila sa 6,9% u prvom tromjesecju na 6,3% u drugom tro-
mjeseCju. Promatrano na razini polugodista sve su djelatnosti
dale pozitivan doprinos rastu BDV-a, pri ¢emu su se posebno
istaknule industrija i financijsko posredovanje.

Pokazatelji gospodarske aktivnosti za treCe tromjeseCje
2007. godine dostupni na mjese¢noj razini upucuju na nesto
umjerenija, ali i nadalje pozitivna kretanja ukupne bruto do-
dane vrijednosti u odnosu na prvo polugodiste 2007. godine.
Promatramo li po djelatnostima, u industriji je zabiljezeno
nesto izraZenije smanjenje godiS$njeg rasta fizickog obujma
proizvodnje, a blago usporavanje rasta primjetno je i u dje-
latnostima trgovine te prijevoza i veza. Za razliku od toga, u
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srpnju i kolovozu se, nakon negativnih kretanja zabiljeZenih
u prvom polugodistu, gradevinska aktivnost primjetno opo-
ravila. Nadalje, pozitivna su kretanja prisutna i u djelatnosti
hotela i restorana, na §to upucuju podaci o nocenjima i do-
lascima stranih i domacih turista.

Ubrzanje gospodarskog rasta u prvoj polovini 2007. go-
dine odrazilo se, preko djelovanja poreznog mehanizma, na
rast prihoda ople drzave od indirektnih poreza, a rashodi
za subvencije ostali su relativno stabilni. Navedena kretanja
rezultirala su ubrzanjem dinamike BDP-a iznad razine rasta
BDV-a, sto je bilo posebno izrazeno u drugom tromjesedju,
u kojem je rast BDP-a premasio rast BDV-a za 0,3 postotna
boda. Prema podacima Ministarstva financija o prihodima i
rashodima konsolidirane opce drzave indirektni poreziiu tre-
¢em su tromjesecju rasli po relativno visokoj godi$njoj stopi
(6,9%), ali je istodobno doslo do snaznog ubrzanja izdataka
za subvencije (40,3%). Takva su kretanja rezultirala relativ-
no niskom stopom rasta neto indirektnih poreza od 3,4% Sto
upucuje na to da e rast BDV-a u analiziranom razdoblju ipak
biti nesto veci od rasta BDP-a.

Industrija

Bruto dodana vrijednost industrije se tijekom prve polovi-
ne 2007. godine povecala za 8,5%, promatrano na godi$njoj
razini. S obzirom na veliki udio ove djelatnosti u struktu-
ri ukupne bruto dodane vrijednosti (gotovo 30%) doprinos
industrijske proizvodnje formiranju ukupnoga realnog rasta
BDV-a iznosio je 2,4 postotna boda.

Podaci dostupni na mjeseCnoj razini (sezonski i kalen-
darski prilagodeni) pokazuju da je trece tromjesecje 2007.
godine obiljezilo usporavanje godi$nje stope rasta fizickog
obujma industrijske proizvodnje. Tako je nakon povelanja
od 7,9% ostvarenog u prvom polugodistu, u treem tro-
mjesecju stopa rasta spustena na 4,4%. Promatrano prema
Glavnim industrijskim grupacijama ta su kretanja, prije
svega, posljedica snaznog usporavanja godi$njeg rasta pro-
izvodnje kapitalnih i trajnih proizvoda za Siroku potro$nju,
dok je kod energije i netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju

zabiljezeno blago ubrzanje rasta.

Promatrano prema Nacionalnoj Kklasifikaciji djelatnosti
(NKD) desezonirani i kalendarski prilagodeni podaci o fi-
zickom obujmu proizvodnje u preradivackoj industriji, koja
¢ini glavninu industrijske proizvodnje, upucuju na usporava-
nje njezina rasta. UnatoC visokoj dosegnutoj razini godis$nja
je stopa promjene u treCem tromjesecju 2007. iznosila samo
5%, sto je upola manje nego u prvom polugodistu (10,2%).
Rast je pritom zabiljezen kod gotovo svih djelatnosti prera-
divacke industrije, a u djelatnosti proizvodnje medicinskih,
preciznih i optickih instrumenata te satova proizvodnja se
nastavila smanjivati.

U podrucju rudarstva i vadenja prvo polugodiste 2007.
godine obiljezio je kontinuirani pad obujma proizvodnje, §to
se moze povezati sa smanjenjem obujma gradevinske aktiv-
nosti u istom razdoblju. Kolovoz i rujan donijeli su oporavak
razine proizvodnje, ali je godiSnja stopa rasta za cijelo trece
tromjesecCje ostala blago negativna. Proizvodnja u opskrbi
energentima nastavila je rasti poCetkom treCeg tromjesecja,
a u rujnu je zabiljezen njezin blagi pad. Ipak, na razni cijelog
tromjesecja godi$nja stopa promjene prvi je put nakon gotovo
godine dana imala pozitivan predznak.

Podaci za listopad upucuju na blago ubrzanje rasta pro-
izvodnje u odnosu na tree tromjesecje, pri Cemu su zabi-
ljezene relativno visoke godiS$nje stope rasta u proizvodnji
energije, kapitalnih proizvoda te trajnih proizvoda za Siroku
potro$nju. S druge strane, negativna stopa promjene ostvare-
na je kod proizvodnje intermedijarnih proizvoda. Promatrano
prema NKD-u, u listopadu je doslo do snaznoga godi$njeg
rasta proizvodnje u djelatnosti opskrbe energentima i blagog
opravka dinamike proizvodnje u preradivackoj industriji, dok
je istodobno u djelatnosti rudarstva i vadenja zabiljezena bla-
g0 negativna stopa promjene.

Tijekom prvog polugodista 2007. godine ostvarena su po-
zitivna kretanja proizvodnosti rada u industriji, a njezin je
godisnji rast iznosio 7,3%. Tijekom treceg tromjesecja rast
proizvodnosti rada usporio se na 4,4% (prema desezonira-
nim podacima), §to je odraz spomenutog usporavanja rasta
fizickog obujma industrijske proizvodnje, pri Cemu je taj

10
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utjecaj djelomicno ublaZzen padom zaposlenosti u industriji.
Medutim, kako su u analizi proizvodnosti rada u industriji
koristeni privremeni podaci DZS-a o zaposlenima po djelat-
nostima, koji u pravilu podcjenjuju broj zaposlenih osoba,
moze se oCekivati korekcija proizvodnosti rada nanize.

Trgovina

Tijekom prvog polugodista 2007. godine u djelatnosti
trgovine ostvarena je relativno visoka godiSnja stopa rasta
BDV-a od 7,8%. Bududi da je udio te djelatnosti u struktu-
ri ukupne bruto dodane vrijednosti velik, doprinos trgovine
ukupnom rastu BDV-a u prvom je polugodistu iznosio 1,2
postotna boda.

Prema sezonski prilagodenim podacima dostupnim na
mjesecnoj razini realni promet u trgovini na malo je tijekom
prve polovine 2007. rastao po godi$njoj stopi od 6,3%, a ti-
jekom treceg tromjesecja taj se rast blago usporio, na 5,7%.
Valja spomenuti da je u kolovozu zabiljezena izuzetno visoka

razina realnog prometa u trgovini na malo S$to je uvelike po-
sljedica snaznog rasta potraznje u glavnoj turistickoj sezoni
te povoljnih kretanja na trziStu rada. S druge strane, rujan
je obiljezila relativno snazna kontrakcija, koja se djelomi¢no
moZze objasniti privriemenim ustezanjem gradana od potros-
nje zbog sudjelovanja u javnoj ponudi dionica T-HT-a.
Promatrano prema trgovackim strukama, kao i u prethod-
nom tromjesecju, razdoblje od srpnja do rujna bilo je obilje-
zeno relativno visokim stopama nominalnog rasta prometa
u trgovini na malo ZiveZnim namirnicama (nespecijalizirane
prodavaonice) te motornim gorivima i mazivima (ponajvise u
kolovozu). S druge strane, negativna kretanja zabiljeZena su
u trgovini namjestajem i drugim proizvodima za kucanstvo,
knjigama i drugom papirnatom robom te ostalim Ziveznim
namirnicama u specijaliziranim prodavaonicama.

Gradevinarstvo

Nakon relativno snaznoga realnog rasta bruto dodane vri-
jednosti djelatnosti gradevinarstva tijekom prvog tromjesecja
2007. godine (7,6%) drugo tromjesecje donijelo je uspora-
vanje stope rasta na 2,5%, pa je doprinos ove djelatnosti re-
alnom rastu ukupnog BDV-a smanjen s 0,6 na 0,2 postotna
boda. Ovakva kretanja su, prije svega, posljedica usporavanja
godisnjeg rasta investicija u fiksni kapital zabiljeZenog tije-
kom drugog tromjesecja, pri cemu je u tom razdoblju stopa
rasta investicija u fiksni kapital znatno usporena, i to za 5,4
postotna boda u odnosu na prvo tromjesecje 2007.

Prema sezonski prilagodenim podacima dostupnim na
mjeseCnoj razini na pocetku treCeg tromjesecja primjetan je
oporavak gradevinske aktivnosti u odnosu na njezinu nesto
nizu razinu zabiljezenu u prethodnom razdoblju. Tako je sr-
panj i kolovoz obiljezio blagi porast razine proizvodnje po-
vezan ponajviSe s neSto brzim godi$njim rastom radova na
zgradama, dok je istodobno rast fizickog obujma radova na
ostalim gradevinama bio manje izrazen. Takva se kretanja
mogu smatrati oCekivanima s obzirom na kretanja indeksa
vrijednosti neto narudzbi za tu vrstu radova pocetkom godi-
ne. Podaci o rastu indeksa vrijednosti neto narudzbi u srpnju
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i kolovozu upucuju na nastavak rasta gradevinske aktivnosti
u preostalom dijelu godine, koji ¢e ujedno biti potpomognut
i planiranim porastom javnih investicija u prometnu infra-
strukturu. Tome u prilog ide i oporavak poslovnog optimizma
zabiljeZen u treem tromjeseCju te ostvareni nominalni rast
stambenih kredita od 26,3% na godi$njoj razini.

Ugostiteljstvo

U prvom tromjesecju 2007. godini ostvaren je visok realni
rast bruto dodane vrijednosti djelatnosti hotela i restorana,
dok je tijekom drugog tromjesecja doslo do blagog usporava-
nja, pa je prosje¢na godis$nja stopa rasta za prvih Sest mjeseci
iznosila 8,8%. Buduci da ova djelatnost ima relativno malen
udio u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti gospodarstva, nje-
zin je doprinos rastu BDV-a za prvo polugodiste 2007. izno-
sio samo 0,3 postotna boda. Medutim, valja istaknuti kako
kretanje bruto dodane vrijednosti u djelatnosti hotela i resto-
rana ne odrazava u potpunosti vaznost turizma za cjelokupnu
privredu, s obzirom na to da postoje znatni izravni i neizravni
ucinci turizma na druge gospodarske djelatnosti koji se tesko
mogu sveobuhvatno sagledati i kvantificirati.

Prema dostupnim originalnim podacima DZS-a broj
ostvarenih nocenja turista u treCem je tromjesecju 2007. uve-
¢an na godi$njoj razini za 5,3%. Pritom je rast broja nocenja
domacih turista bio nesto brzi, ali je njihov udio u ukupnom
broju nocenja ostvarenom u treem tromjese¢ju mnogo manji
od udjela gostiju iz inozemstva. Od stranih gostiju, najvise
nocenja ostvarili su turisti iz Njemacke, Slovenije i Italije, ali
valja istaknuti da je najbrzi rast nocenja ipak zabiljeZen kod
gostiju iz tranzicijskih zemalja. Sli¢na su kretanja primjetna i
kod dolazaka, pa je tako zabiljeZen godisnji rast dolazaka tu-
rista od 5,1%, pri cemu su podjednako rasli dolasci domacih i
stranih turista. U odnosu na prethodno tromjesecje primjetno
je usporavanje stope rasta i kod ostvarenih nocenja, i kod do-
lazaka turista, §to je veim dijelom posljedica uéinka baznog
razdoblja s obzirom na izuzetno uspje$nu lanjsku glavnu tu-
ristiCku sezonu.

Prijevoz i veze

Prva dva tromjesecja 2007. godine obiljezZile su visoke sto-
pe rasta bruto dodane vrijednosti djelatnosti prijevoza, skla-
distenja i veza. Tako je snazan realni rast BDV-a u prvom
tromjesecju 2007. godine (8,9%) pratio tek nesto sporiji rast
bruto dodane vrijednosti u ovoj djelatnosti tijekom drugog
tromjesecja (8,4%). S obzirom na ovako visoke stope rasta
ostvarene u prvoj polovini godine doprinos djelatnosti prije-
voza, skladistenja i veza ukupnom realnom godi$njem rastu
bruto dodane vrijednosti iznosio je na polugodi$njoj razini
0,8 postotnih bodova.

Nakon blage kontrakcije broja prevezenih putnika zabi-
ljezene tijekom drugog tromjeseCja njihov je broj u treem
tromjesedju ponovo dosegnuo visoku razinu ostvarenu po-
Cetkom godine. Medutim, zbog ucdinka baznog razdoblja go-
disnja se stopa rasta istodobno blago usporila. Sli¢na kreta-
nja ostvarena su i kod prijevoza robe, pri cemu je kod ove
kategorije rast godiS$nje stope ipak bio znatno manji nego u
prethodnom tromjesecju, §to se opet moze objasniti visokim
razinama ostvarenima u istom razdoblju lani.

lako je tijekom treeg tromjesecja 2007. najviSe putni-
ka bilo prevezeno cestovnim prijevozom, u spomenutom je
segmentu zabiljeZena negativna godiS$nja stopa promjene
(=2,6%). U istom je razdoblju broj putnika prevezenih Zelje-
znickim prijevozom snazno rastao (46% prema originalnim
podacima), pa je ujedno nastavljen trend priblizavanja broja
putnika prevezenih ZeljezniCkim prijevozom broju putnika
prevezenih cestovnim prijevozom. S druge strane, kod ce-
stovnog prijevoza robe, mjerenog tonama prevezene robe, u
treCem je tromjeseCju 2007. zabiljezena godiSnja stopa pro-
mjene od —0,3%, a kod Zeljezni¢kog prijevoza rast je iznosio
4,5%.

U telekomunikacijskim uslugama nastavljeni su trendovi s
pocetka 2007. godine te je i u treCem tromjesecju zabiljezen
pad broja utroSenih minuta u nepokretnoj mrezi, pri cemu je
stopa promjene na godi$njoj razini bila negativna (-=12,3%).
Isto je razdoblje bilo obiljeZeno snaznim godi$njim rastom
broja utroSenih minuta u pokretnoj mrezi (26,3%).
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TrziSte rada

Prema posljednjim dostupnim podacima DZS-ove Ankete
o radnoj snazi u drugom su tromjese¢ju 2007. godine tren-
dovi na trzistu rada bili pozitivni. Broj se nezaposlenih sma-
njio, a broj zaposlenih povecao, promatrajuci na tromjesecnoj
i polugodisnjoj razini. Isti su trendovi nastavljeni i tijekom
treeg tromjeseCja, Sto potvrduju podaci HZZ-a, DZS-a i
HZMO-a. Najsnaznije smanjenje broja nezaposlenih prema
administrativnim izvorima u 2007. ostvareno je u treem
tromjeseéju, pri Cemu je stopa registrirane nezaposlenosti
spuStena na najnizu razinu jo§ od 1997. godine (13,8% u
kolovozu; 14,0% u treCem tromjeseCju). Valja takoder ista-
knuti da pokazatelji zaposlenosti upucuju i na rast ukupne
zaposlenosti u treem tromjese¢ju u odnosu na isto razdoblje
2006. godine.

Rast se realnih bruto placa isplacenih u treem tromje-
secju 2007. godine blago ubrzao, §to je rezultat ubrzavanja
godi$njeg rasta nominalnih bruto placa te ubrzavanja godis-
njeg rasta indeksa potrosackih cijena. Kod realnih neto placa
ostvarena je godiSnja stopa rasta jednaka onoj u tromjesecju
prije. Pritom je zbog djelovanja porezne progresije rast pro-
sjene realne neto place bio sporiji od rasta prosjecne realne
bruto place.

Nezaposlenost i zaposljavanje

Rezultati Ankete o radnoj snazi od pocetka 2007. godi-
ne objavljuju se tromjesecno, pa su tako krajem studenoga
objavljeni rezultati za drugo tromjesecje 2007. godine. Pre-
ma tim podacima broj nezaposlenih osoba smanjen je sa 197
tisua u prvom na 162 tisuce u drugom tromjesecju 2007.
godine, $to je najmanji broj nezaposlenih otkad se Anketa
provodi. Promatrano na razini polugodiSta anketna je neza-
poslenost u usporedbi s prvim polugodistem 2006. smanjena
za 26,5 tisuca osoba ili za 12,9%. Pritom je anketna stopa
nezaposlenosti spustena na 10,2% (11,2% u prvom i 9,1%
u drugom tromjesecju) §to je za 1,6 postotnih bodova manje
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nego u prvom polugodistu 2006. godine.

Razina se registrirane nezaposlenosti u rujnu, nakon se-
dam mjeseci kontinuiranog smanjivanja, povecala u odnosu
na mjesec prije. Medutim, na godi$njoj je razini u rujnu, ali i
u cijelom treem tromjesecju 2007., nastavljeno smanjivanje
razine registrirane nezaposlenosti. Tako je broj nezaposlenih
osoba u treCem tromjesecju 2007. bio manji za 28,7 tisuca ili
10,5% nego u istom razdoblju 2006. godine, $to je najsnazni-
je smanjenje broja nezaposlenih u prva tri tromjesecja 2007.
godine. ProsjeCna stopa registrirane nezaposlenosti u tre¢em
je tromjesecju iznosila 14,0% i bila za 1,5 postotnih bodova
manja nego u istom razdoblju 2006. godine. Nezaposlenost
se nastavila povecavati i tijekom listopada kad je u evidenciji
HZZ-a bila registrirana 250,1 tisua nezaposlenih osoba, a
stopa registrirane nezaposlenosti iznosila je 14,3%.

Na kretanje razine registrirane nezaposlenosti u treCem
tromjesecju utjecalo je jacanje priljeva u evidenciju HZZ-a
praceno smanjenjem odljeva iz te evidencije, posebice za-
posljavanja iz evidencije. Tijekom treceg tromjesecja 2007.
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godine u evidenciju nezaposlenih HZZ-a ukupno se prijavilo
53,5 tisuca osoba, a priljev je nastavio rasti i tijekom listopa-
da. Snazniji priljev potkraj treCega i pocetkom Cetvrtog tro-
mjesecja posljedica je vraanja u evidenciju osoba koje su bile
zaposlene tijekom turisticke sezone i evidentiranja osoba koje
se po svrsetku obrazovanja prijavljuju HZZ-u. U 2007. godi-
ni taj priljev nije bio toliko izrazit, pa je broj novoprijavljenih
osoba u treCem tromjesecju bio manji za 3,3 tisuce ili 15,7%
u odnosu na isto razdoblje 2006. godine.

S druge strane, zaposljavanjem iz evidencije HZZ-a tije-
kom treceg tromjesecja ukupno je zaposleno 31,5 tisuca oso-
ba, $to u odnosu na drugo tromjesecje znaci smanjenje za
19,5 tisuca ili 38,3%, kao i u odnosu na isto razdoblje 2006.
godine (smanjenje za 1,1 tisucu ili 9,4%). Broj osoba izbrisa-
nih iz evidencije iz drugih razloga osim zaposljavanja tijekom
drugog se tromjesecdja 2007. godine kretao na niskoj razini.

Zaposlenost

Osim na smanjenje nezaposlenosti, posljedn;ji dostupni re-
zultati Ankete o radnoj snazi upucuju i na pozitivne trendove
kod zaposlenosti. Tako je tijekom drugog tromjesecja 2007.
godine zaposlenih osoba bilo 1,609 milijuna $to je za 46 ti-
suca (2,9%) vise nego na pocetku godine. Promatra li se na
polugodi$njoj razini, u prvom je polugodistu 2007. godine
anketna zaposlenost bila veca za 38 tisuca ili 2,5% u odnosu
na isto razdoblje 2006. godine. Anketna se stopa zaposlenosti
povecala s 42,8% u prvom tromjeseCju 2007. na 44,2% u
drugom tromjesecCju, pa je u prvom polugodistu bila za 0,9
postotnih bodova veca od stope ostvarene u prvom polugo-
distu 2006. godine.

Administrativni izvori podataka upucuju na nastavak rasta
ukupne zaposlenosti u treCem tromjesec¢ju 2007. godine. Broj
osiguranika HZMO-a u tom je razdoblju rastao po godis$njoj
stopi od 2,7%. Prema privriemenim podacima DZS-a u tre-
¢em je tromjeseCju prosjec¢no bilo zaposleno 1,508 milijuna
osoba, pa je godiSnja stopa rasta u tom razdoblju iznosila
0,9%, jednako koliko i u drugom tromjesecju. Valja reci da je
spomenuta godiS$nja stopa proizisla iz revidiranih podataka o
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zaposlenosti za razdoblje do sije¢nja 2007. godine i privreme-
nih podataka za razdoblje poslije toga, pa je vijerojatno da Ce
nakon revizije privremenih podataka o zaposlenosti za 2007.,
koja se oCekuje u travnju 2008. godine, ona biti povecana.

Prema podacima DZS-a rastu ukupne zaposlenosti u tre-
¢em je tromjesecju najvise pridonio rast zaposlenosti u prav-
nim osobama. Broj zaposlenih u obrtu i slobodnim profesi-
jama u promatranom je razdoblju na godi$njoj razini uveéan
za 0,2%, a broj individualnih poljoprivrednika koji su aktivni
osiguranici HZMO-a nastavio je padati te je tako ponistio
mali, ali pozitivan doprinos rasta zaposlenih u obrtu i slobod-
nim profesijama ukupnom rastu zaposlenosti.

Struktura ukupne zaposlenosti po djelatnostima tijekom
treCeg tromjesecja 2007. godine ne odstupa mnogo od iste
strukture zabiljezene u tromjesecju prije, te pokazuje da su
najveée pozitivne doprinose rastu ukupne zaposlenosti dali
poslovanje nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge
(5,4 tisuce ili 5,4%), trgovina na veliko i malo (7,2 tisuce ili
2,8%), gradevinarstvo (3,2 tisucCe ili 2,4%) te financijsko po-
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sredovanje (0,8 tisuca ili 2,3%). Porast zaposlenosti u obra-
zovanju i zdravstvu ublaZio je ucinak smanjenja zaposlenosti
u usko definiranoj javnoj upravi, tako da je u treCem tromje-
seCju 2007. godine na razini ukupne javne uprave zabilje-
Zen godisSnji rast zaposlenosti od 2,5 tisuca ili 0,9%. S druge
strane, najvece je smanjenje zaposlenosti, na godi$njoj razini,
ostvareno u djelatnosti opskrbe elektricnom energijom, pli-
nom i vodom (0,5 tisucaili 1,7%).

Place i troSkovi rada

Nakon usporavanja u drugom tromjesecju, rast se realnih
bruto placa isplacenih u treCem tromjeseéju ubrzao na go-
di$njoj razini na 3,6% Sto je za 0,3 postotna boda vise nego
u tromjeseCju prije. Zbog djelovanja porezne progresije u
istom je razdoblju rast prosjecne realne neto place bio manji
od rasta prosjecne realne bruto place, a godiSnja stopa rasta
prosjecne realne neto place iznosila je 2,4%, jednako kao u
drugom tromjesecju.

Slika 24.
PROSJECNE REALNE PLACE
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Godisnja stopa rasta prosjeCne nominalne bruto place ispla-
¢ene u treCem tromjesecju iznosila je 6,6% $to je za 1,1 postot-
ni bod viSe od njezina rasta u drugom tromjesecju. Ubrzanje
rasta realnih bruto plada u navedenom razdoblju odrazava
ubrzanje godi$njeg rasta prosjecne nominalne bruto place, ali i
godisnje ubrzavanje rasta indeksa potrosackih cijena.

Ubrzavanje godisnjeg rasta prosjecne realne bruto place u
treCem tromjesecju 2007. godine rezultat je brzeg rasta placa
u gotovo svim djelatnostima NKD-a. Pritom je najvedi poziti-
van doprinos rastu prosjecne realne bruto place dao rast pro-
sjeCne place u preradivackoj industriji (0,6%), ponajvise zbog
veli¢ine svoga udjela. Najvise godi$nje stope rasta bruto placa
zabiljeZene su u gradevinarstvu (7,3%) te hotelima i restora-
nima (5,2%). Godi$nji rast realnih bruto placa isplacenih u
treCem tromjesecju u javnoj upravi (ukljuujuéi obrazovanje
te zdravstvenu zastitu i socijalnu skrb) iznosio je 4,4% Sto je
za 0,7 postotnih bodova manje nego u drugom tromjesecju.

Realne bruto plade u industriji slijedile su ople tenden-
cije realnih bruto placa, pa se godisnji rast prosjeCne realne
bruto place u industriji usporio s 3,5% u drugom na 2,9% u
treCem tromjesecju 2007. godine. Rast proizvodnosti rada u
industriji, mjeren dinamikom bruto dodane vrijednosti u toj
djelatnosti, u stalnim cijenama, po zaposlenom, u drugom je
tromjeseCju iznosio 8,3%, odnosno znatno vise od rasta real-
ne bruto place u tom razdoblju. U skladu s kretanjima realnih
plaa i proizvodnosti rada, cjenovni pritisci koji su dolazili s
trziSta rada nisu bili osobito snazni. Nastavak takvih kretanja
moZze se oCekivati i u treCem tromjesecju 2007. godine, na §to
upucuju dostupni mjesecni pokazatelji za to razdoblje.

Cijene

Nakon srpnja 2007. ostvareno je znatno ubrzanje inflacije
u Hrvatskoj, te se godiS$nja stopa inflacije potrosackih cije-
na povecala s 2,1% u srpnju na 4,3% u listopadu. Inflatorni
pritisci u spomenutom razdoblju uglavnom su bili posljedica

porasta cijena poljoprivrednih i industrijskih prehrambenih
proizvoda. Taj su rast prouzrocile nepovoljne vremenske pri-
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Slika 27.
INDEKS POTROSACKIH CIJENA

godisnje stope promjene

% 4

Izvor: DZS

like, tj. susa, ali i rast cijena odredenih prehrambenih sirovi-
na (poglavito zitarica i uljarica) na svjetskom trzistu. Uz to,
pritisci na uvozne cijene proizisli su i iz porasta cijena siro-
ve nafte na svjetskom trzistu, koji se prelio na rast domacih
cijena naftnih derivata. U promatranom je razdoblju stoga
zabiljeZen snaZan rast godisnje stope promjene cijena doba-
ra, s 1,9% u srpnju na 4,8% u listopadu. Zbog spomenutih
nepovoljnih kretanja povecali su se i ostali pokazatelji cijena
u Hrvatskoj. Tako je u promatranom razdoblju zabiljeZeno
ubrzanje temeljne inflacije, a porasle su i cijene industrijskih
proizvoda pri proizvodac¢ima. S druge strane, i nadalje sta-
bilan tecaj kune prema euru djeluje pozitivno na domaca in-
flacijska kretanja jer stabilizira inflacijska ocekivanja i cijene
dobara koja se uvoze iz zemalja eurozone. Osim toga, jacanje
kune prema americkom dolaru ublazava pritiske koje na do-
macu inflaciju vr§i rast cijena sirove nafte i drugih sirovina na
svjetskom trzistu te povoljno utjeCe na kretanje cijena uvo-
znih finalnih proizvoda koji se pla¢aju u americkim dolarima.
Smanjivanju inflatornih pritisaka u domaéem gospodarstvu
pridonijeli su i umjeren rast placa te Cinjenica da je 2007.
izborna godina pa se nastojalo ograniciti rast odredenih ad-
ministrativno reguliranih cijena. To je povoljno utjecalo na
godi$nju stopu rasta cijena usluga, koja se s 2,8% u srpnju
snizila na 2,3% u listopadu.

Godi$nja stopa promjene cijena poljoprivrednih proizvo-
da porasla je s 1,4% u srpnju na znatno viSe u listopadu,
20,0%, zato $to su na mjesecnoj razini poljoprivredni proi-
zvodi poskupjeli tijekom kolovoza i rujna, ali i zato §to je uci-
nak baznog razdoblja bio nepovoljan’. Zbog izrazito su$nog
razdoblja poljoprivredni su proizvodi poskupjeli u kolovozu
za 3,9% u odnosu na srpanj tekuce godine, a u rujnu je po-
skupljenje bilo znatno izrazitije te je iznosilo 8,6%. U listo-
padu su se cijene tih proizvoda smanjile u odnosu na rujan.
Rastu cijena poljoprivrednih proizvoda tijekom promatranog
razdoblja najvise je pridonio rast cijena povrca, kod kojih se
godi$nja stopa promjene povecala s 1,0% u srpnju na 29,8%

7 Tijekom rujna i listopada 2006. godine zabiljeZen je mjeseéni pad cijena
poljoprivrednih proizvoda.

Tablica 1. Indeks potrosackih cijena, godiSnje stope promjene

Ponderi

XI11.06. 111.07. VIL07. 1X.07. X.07.
Ukupno 100,0 2,0 1,8 1,9 3.9 4,3
Prehrana i bezalkoholna pic¢a 30,5 0,8 0,2 0,8 6,7 7,7
Alkoholna pi¢a i duhan 5.5 1,9 1,3 2,7 4.1 3,9
Odjeca i obuca 8,5 3,2 512 615) 4,9 4,6
Stanovanje, voda, energ., plinidr. 14,5 54 3,0 1,6 1,7 2,1
Pokuéstvo, oprema za kucu i dr. 54 2,5 2,0 1,6 1,9 23
Zdravstvo 2,9 1,9 1,9 2,6 1,3 1,3
Promet 1,5 1,1 2,1 3,0 2,8 3,0
Komunikacije 4.4 -0,1 -0,3 -0,2 -0,3 -0,2
Rekreacija i kultura 6,3 0,9 25 1,3 3,1 2,3
Obrazovanje 1,0 0,2 0,0 0,0 2,3 2,3
Ugostiteljske usluge 3,6 2,3 2,4 1,6 1,9 21
Ostala dobra i usluge 5,9 2,9 3,4 3,6 34 3,8
Dobra 76,4 1,4 1,1 1,6 43 4,8
Usluge 23,6 4,2 3,7 2,7 2,2 2,3
Izvor: DZS

u listopadu. Doprinos rasta cijena poljoprivrednih proizvoda
ukupnoj godisnjoj stopi inflacije potrosackih cijena povecao
se za 1,1 postotni bod (s 0,1 postotnog boda u srpnju na 1,2
postotna boda u listopadu).

Godi$nja stopa promjene temeljne inflacije povecala se s
2,4% u srpnju na 3,4% u listopadu, pri ¢emu se njezin dopri-
nos ukupnoj godisnjoj inflaciji potrosackih cijena u proma-
tranom razdoblju povecao za 0,7 postotnih bodova. Ubrzava-
nju temeljne inflacije najvise je pridonio rast cijena odredenih
prehrambenih proizvoda (prije svega kruha i ostalih pekar-
skih proizvoda, mesa, mlijeka, sira i jaja te ulja i masti), koje
u tom pokazatelju sudjeluju s jo§ ve¢im ponderom nego u
indeksu potrosackih cijena. S druge strane, pritisak na rast
temeljne inflacije donekle je ublazio pad cijena automobila,
kod kojih je zabiljeZen pad godiSnje stope promjene s 2,2%
u srpnju na —1,8% u listopadu. Blago se smanjio i doprinos
cijena odjece i obuce temeljnoj inflaciji jer se godisnja stopa
promjene njihovih cijena smanjila s 5,3% u srpnju na 4,6% u

Slika 28.
INDEKS POTROSACKIH CIJENA | TEMELJNA INFLACIJA®
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Indeks potrosackih cijena Temeljna inflacija
a Temeljna inflacija izracunava se tako da se iz koSarice dobara i usluga za

izraGunavanje indeksa potroSackih cijena iskljuce cijene poljoprivrednih proizvoda i

cijene proizvoda koje su administrativno regulirane (medu ostalim, tu su svrstane

cijene elektriéne struje i naftnih derivata). Izvor: DZS
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listopadu. To je ponajprije ostvareno zbog toga §to je u rujnu
ilistopadu 2007. uobicajeni sezonski rast cijena odjece i obu-
¢e bio manje izrazen nego prethodne godine. Nadalje, zbog
usporavanja godi$nje stope rasta cijena usluga, koje se slo-
bodno formiraju na trZistu, smanjio se i doprinos rasta cijena
usluga temeljnoj inflaciji. Medu njima bilo je vidljivo uspora-
vanje rasta cijena ugostiteljskih usluga, ¢ija se godi$nja stopa
promjene smanjila s 2,7% u srpnju na 2,1% u listopadu.

U promatranom je razdoblju zabiljeZen i rast cijena koje
se administrativno reguliraju, Sto je poglavito rezultat rasta
cijena naftnih derivata. Godisnja stopa promjene administra-
tivno reguliranih cijena povecala se tako s 1,4% ostvarenih
u srpnju na 3,1% u listopadu, pri ¢emu se njihov doprinos
ukupnoj inflaciji potrosackih cijena tijekom promatranog
razdoblja povecao za 0,4 postotna boda. Rast cijena sirove
nafte na svjetskom trzistu utjecao je na rast maloprodajnih
cijena naftnih derivata na domacem trziStu u rujnu u odnosu
na prethodni mjesec, $to je uz nepovoljan ucinak baznog raz-
doblja8 rezultiralo rastom godisnje stope promjene cijena tih
proizvoda s 1,0% u srpnju na 7,2% u listopadu. Osim toga,
ubrzavanju godiSnje stope rasta administrativno reguliranih
cijena djelomic¢no je pridonio i rast godi$nje stope promjene
cijena elektri¢ne energije (s 0,0% u srpnju na 1,4% u listopa-
du) zbog mjese¢nog rasta tih cijena ostvarenog u rujnu 2007.
godine kad je uvedena naknada za obnovljive izvore energije
koja se plac¢a u sklopu raduna za elektri¢nu energiju®. S dru-
ge strane, zbog usporavanja godi$nje stope rasta cijena op-
skrbe vodom i razli¢itih komunalnih usluga s 8,1% u srpnju
na 6,1% u listopadu, smanjio se doprinos rasta cijena usluga
ukupnoj godisnjoj stopi rasta administrativno reguliranih ci-
jena. Medu spomenutima vidljivo je bilo usporavanje rasta
cijena opskrbe vodom, kod kojih se godi$nja stopa promjene
smanjila s 8,9% u srpnju na 6,1% u listopadu!©.

Nakon pada cijena sirove nafte na svjetskom trzistu u ko-
lovozu'! u sljedeéa dva mjeseca zabiljeZen je rast tih cijena.
U razdoblju od srpnja do listopada 2007. godine prosjecna
dnevna cijena barela sirove nafte na svjetskom trzistu poveca-
la se ukupno za 11,4%; sa 73,6 USD u srpnju na 82,0 USD
u listopadu, pri ¢emu su dnevne cijene barela sirove nafte tipa
Brent i WTI krajem listopada prelazile razinu od 90 USD.
Iskazan u kunama taj je rast u istom razdoblju bio manji te je
iznosio 7,8% zbog nominalne aprecijacije te¢aja kune prema
americkom dolaru. U podacima za rujan i listopad 2007. bio
je vidljiv i nepovoljan u¢inak baznog razdoblja'?, tako da se
godi$nja stopa promjene cijena sirove nafte povecala s —2,3%
u kolovozu na 23,6% u rujnu te na 41,6% u listopadu. Na-

8 U rujnu je 2006. godine u odnosu na prethodni mjesec zabiljezen pad
cijena naftnih derivata.
9 Naime, u srpnju 2007. godine stupila je na snagu Uredba o naknadama
za poticanje proizvodnje elektriéne energije iz obnovljivih izvora energije i
kogeneracije (NN, br. 33/2007.).
To je iskljucivo posljedica uéinka baznog razdoblja, odnosno mjesecnog
rasta cijena opskrbe vodom zabiljezenog u kolovozu prethodne godine.
Pad cijena sirove nafte na svjetskom trzistu tijekom kolovoza uglavnom se
pripisuje bojazni trzista da ée se kriza na americkom trzistu hipotekarnih
kredita nepovoljno odraziti na rast americkoga gospodarstva i tako utjeca-
ti na slabljenje americke potraznje za raznim vrstama robe, a posebice za
energentima. Prosje¢na cijena barela sirove nafte smanjila se u kolovozu
za 4,7% u odnosu na srpanj.
U rujnu i listopadu 2006. godine zabiljeZen je snazan pad cijena sirove
nafte na svjetskom trZzistu, za 13,5% odnosno za 6,8% u odnosu na pret-
hodni mjesec.

Slika 29.
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@ Doprinos se definira kao relativna vaznost odredene komponente indeksa
potrosackih cijena u ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izrazenih u
postotnim bodovima u odredenom mjesecu daje iznos godinje stope inflacije
potro$ackih cijena.

Izvori: DZS; izratuni HNB-a

stojei ublaziti rast cijena nafte, zemlje ¢lanice OPEC-a na
svom su sastanku odrzanom 11. rujna 2007. donijele odluku
o povecanju ukupne dnevne proizvodnje sirove nafte za 500
tisuca barela, koja se trebala poceti primjenjivati od 1. stude-
noga 2007. Nakon §to su porasle u rujnu cijene sirove nafte
nastavile su rasti i tijekom listopada, a medu ¢imbenicima koji
su tome pridonijeli isti¢u se pad zaliha sirove nafte u SAD-u,
zabrinutost trziSta zbog napetosti na Bliskom istoku vezane
uz tursku vojnu intervenciju na sjeveru Iraka, vremenske ne-
pogode u Meksickom zaljevu te pad vrijednosti americkog
dolara prema euru. Zabrinutost trZiSta da naftne zalihe nece
biti dostatne za potraznju tijekom zime i nastavak slabljenja
ameriCkog dolara pridonijeli su daljnjem rastu cijena sirove
nafte na svjetskom trZiStu pa je cijena nafte tipa Brent dose-
gnula 23. studenoga rekordnu razinu od 95,8 USD po bare-
lu. Nadalje, bojazan trzista zbog moguceg usporavanja rasta
ameriCkoga gospodarstva i daljnjeg slabljenja vrijednosti do-
lara potice ulagace da svoja ulaganja preusmjeravaju u druge
oblike ulaganja, a posebno u sirovine za koje se ocekuje da
¢e u buduénosti dodatno poskupjeti. To je vjerojatno jedan
od razloga koji takoder pridonosi rastu cijena nafte, ali i dru-
gih sirovina na svjetskom trzistu, primjerice zlata. Ina je pod
utjecajem takvih kretanja na svjetskom trzistu u razdoblju od
rujna do kraja studenoga u nekoliko navrata povecavala ma-
loprodajne cijene naftnih derivata, s tim da ¢e poskupljenja
ostvarena krajem listopada i tijekom studenoga statisticki biti
registrirana pri izraCunu indeksa potrosackih cijena za stu-
deni 2007.

Podaci o kretanju cijena sirovina (bez energenata) na
svjetskom trzistu upucuju na to da su se inflatorni pritisci
koji dolaze iz toga izvora stabilizirali u razdoblju od kolo-
voza do listopada, no da su i dalje znatni. Tako se godi$nja
stopa promjene agregatnog HWWTI indeksa cijena sirovina
(bez energenata, izrazenih u americkim dolarima) zadrzala
u listopadu na razini od 15,6%, koliko je iznosila i u srpnju.
Medutim, promatramo li pojedine sirovine, primjeCuju se
razliciti trendovi u kretanju njihovih cijena. U spomenutom
se razdoblju tako znatno usporila godiSnja stopa rasta cijena
obojenih metala, dok su zamjetno porasle cijene prehram-
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benih sirovina. Pritom je posebno izrazeno bilo povecanje
godi$nje stope promjene cijena Zitarica, uljarica i ulja. Proi-
zvodacke cijene u eurozoni vazna su komponenta uvozne in-
flacije zbog toga §to zemlje ¢lanice eurozone imaju velik udio
u geografskoj strukturi hrvatskog uvoza. Prema posljednjim
dostupnim podacima godi$nja stopa promjene proizvodackih
cijena industrijskih proizvoda u eurozoni povecala se s 1,8%
u srpnju na 2,7% u rujnu, i to uglavnom zbog porasta godis-
nje stope promjene cijena energije. Osim toga, u promatra-
nom razdoblju na podrucju eurozone zabiljeZen je i zamjetan
rast godiSnje stope promjene cijena netrajnih proizvoda za
Siroku potrosnju, s 1,9% u srpnju na 3,0% u rujnu. AnalitiCari
ESB-a isticu da je to ponajprije posljedica rasta proizvodac-
kih cijena prehrambenih proizvoda.

Od sredine treeg tromjesecja biljezi se i znatno ubrzanje
godisnje stope inflacije domacih cijena industrijskih proizvoda

pri proizvodacima, koja se povecala s 3,0% u srpnju na 4,9%
u listopadu. Na rast proizvodackih cijena u promatranom
razdoblju utjecao je rast cijena intermedijarnih proizvoda,
energije i netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju. Posebno
vidljiv bio je rast godi$nje stope promjene cijena intermedijar-
nih proizvoda, s 5,1% u srpnju na 8,7% u listopadu, pri cemu
je najistaknutije bilo povecanje cijena u proizvodnji ostalih
nemetalnih mineralnih proizvoda'3. Buduéi da se u grupi in-
termedijarnih proizvoda nalaze i mlinarski proizvodi (primje-
rice brasno), rast cijena intermedijarnih proizvoda djelomice
se moze objasniti rastom cijena prehrambenih sirovina, i na
domadem i na svjetskom trzistu. Nasuprot tome, u proma-
tranom razdoblju zabiljezeno je usporavanje godisnje stope
rasta cijena metala, $to je vjerojatno posljedica usporavanja
takve stope na svjetskom trziStu. Godisnja stopa promjene ci-
jena energije porasla je s 3,4% u srpnju na 5,9% u listopadu,

Sikaid UVEZENA INFLACIJA: CIJENE NAFTE, HWWI INDEKS
CIJENA SIROVINA?, PROSJECNI TECAJ KUNE PREMA EURU
| CIJENE PRI PROIZVODACIMA U EUROZONI
godisnje stope promjene
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2 U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWI) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom trzistu, tzv. HWWI indeks. HWW! indeks je pokazatelj kretanja
troskova za uvezene sirovine (obuhvaca ukupno 29 sirovina, a indeks bez cijena
energenata 27) te se koristi u analizama utjecaja promjena cijena sirovina na svjetskom
trzistu na kretanje cijena u industrijskim zemljama. Indeks se izracunava na temelju cijena
sirovina izrazenih u americkim dolarima.

5 Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodagima

Izvori: Bloomberg; HWWI; Eurostat; HNB

Slika 33.
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13 Koja obuhvaca gradevinski materijal (keramicke proizvode, opeku, crijep,
cement, vapno, gips, proizvode od betona, gipsa i dr.).
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Okvir 1. Utjecaj kretanja cijena prehrane na kretanje
ukupnog indeksa potrosackih cijena u Hrvatskoj

Od sredine treceg tromjesecja 2007. godine biljezi se
znatno ubrzanje inflacije u Hrvatskoj. To je, prije svega, bilo
rezultat povecanja godiSnje stope promjene cijena prehrane
s 1,3% u srpnju na 8,1% u listopadu, zbog Cega se izravan
doprinos poskupljenja prehrane ukupnoj inflaciji potrosac-
kih cijena povecao s 0,4 postotna boda u srpnju na 2,2 po-
stotna boda u listopadu. Takva su kretanja bila posljedica
nepovoljnog utjecaja suse te povecanja cijena prehrambenih
sirovina na svjetskom trzistu (ponajprije Zitarica, uljarica i
mlijeka). Susa je utjecala na izrazit rast cijena poljoprivred-
nih proizvoda u kolovozu i rujnu, $to je uz nepovoljan uci-
nak baznog razdoblja dovelo do povecanja godisnje stope
promjene cijena poljoprivrednih proizvoda s 1,4% u srpnju
cak na 20,0% u listopadu. Stoga se viSe od polovine spome-
nutog doprinosa cijena prehrane ukupnoj godisnjoj inflaciji
u listopadu odnosi na poljoprivredne proizvode, premda je
udio poljoprivrednih proizvoda u kosarici za izracun uku-
pnog indeksa potrosackih cijena (IPC) bitno manji od udje-
la industrijskih prehrambenih proizvoda (6,0% naprama
21,7%). Rast cijena prehrambenih sirovina na svjetskom
trzistu te ovogodisnja susa u Hrvatskoj prelili su se u razdo-
blju od kolovoza do listopada 2007. godine i na porast ma-
loprodajnih cijena ostalih prehrambenih proizvoda — kruha
i proizvoda od zitarica, ulja, mlijeka i mlije¢nih preradevina
te mesa, medutim njihov je porast bio blazi u usporedbi s
onim poljoprivrednih proizvoda.

Rast potrosackih cijena prehrane zabiljezen je tijekom
2007. i na globalnoj razini, zbog povecanja cijena prehram-
benih sirovina na svjetskom trzistu. Tako su tijekom 2006.
cijene prehrambenih sirovina (mjerene agregatnim HWWI
indeksom) porasle za 22,0%, pri ¢emu su rastom od 50,9%
prednjacile zitarice. Taj se trend nastavio i u prvih deset
mjeseci 2007., pa je godiSnja stopa rasta prehrambenih si-
rovina u listopadu dosegnula 35,1%, a najveci je godisnji
rast cijena bio onaj uljarica i ulja, 62,5%. Osim toga, izrazi-
to je snazan na svjetskom trzistu tijekom prvih devet mjeseci
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2007. bio rast cijena mlije¢nih proizvoda (81,3% mjereno
indeksom cijena prehrambenih sirovina Organizacije UN-a
za hranu i poljoprivredu — FAO), prije svega zbog znatnog
rasta cijena sto¢ne hrane. Medu Ciniteljima na strani po-
nude koji su utjecali na rast cijena prehrambenih sirovina
isticu se nepovoljne vremenske prilike (suse odnosno po-
plave) i stocne bolesti. Tako je, primjerice, zbog suse u ljeto
2006. smanjena proizvodnja pSenice u Australiji, najveCem
izvozniku te poljoprivredne kulture, za 60%. Na rast cijena
prehrambenih sirovina utjecala je, s druge strane, povecana
potraznja za prehrambenim sirovinama radi njihova kori-
Stenja u proizvodnji biogoriva te rast potraznje zemalja u
razvoju, napose Kine i Indije. Na rast cijena prehrambenih
sirovina utjecali su i drugi Cinitelji: rast cijena sirove naf-
te, poveCanje vozarina, deprecijacija teCaja americkog do-
lara te Spekulativna ulaganja investicijskih fondova. Stanje
na svjetskom trziStu prehrambenih proizvoda dodatno su
otezavale male zalihe prehrambenih sirovina, zbog Cega su
njihove cijene vrlo osjetljive na neocekivane promjene u po-
nudi i potraznji. To je bila posljedica politike liberalizacije
trziSta prehrambenih sirovina u velikom broju zemalja, od-
nosno smanjenja drzavnih zaliha tih proizvoda.

Porast cijena prehrambenih sirovina prelio se s odre-
denim vremenskim pomakom na maloprodajne cijene
prehrambenih proizvoda u Hrvatskoj i u brojnim drugim
zemljama. GodiSnja stopa promjene cijena prehrane (koje
ulaze u izracun harmoniziranog indeksa potrosackih cijena
— HIPC) u eurozoni povecala se s 2,0% u srpnju na 3,9%
u listopadu, pri cemu su u listopadu najvise godisnje stope
rasta cijena prehrane ostvarene u Sloveniji (13,3%), Austriji
(6,6%), Spanjolskoj (5,6%) i Njemackoj (4,9%). Trend po-
rasta godi$nje stope promjene cijena prehrane bio je tijekom
2007. vidljiv i u vecini zemalja Europske unije priklju¢enih
u pretposljednjem i posljednjem valu, gdje se godisnja stopa
promjene cijena prehrane u listopadu kretala od 6,0%, koli-
ko je zabiljezeno u Poljskoj, ¢ak do 23,1% u Bugarskoj.

Udio (ponder) prehrane u kosarici za izracun indek-
sa potrosackih cijena znatno odreduje veli¢inu izravnog
ulinka povecanja cijena prehrane na rast ukupne inflacije
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Izvori: DZS; Eurostat

potrosackih cijena u pojedinoj zemlji. Ponder prehrane u
kosarici za izra¢un harmoniziranog indeksa potrosackih ci-
jena u eurozoni za 2007. iznosi 14,3%, dok je taj ponder u
kosarici za izra¢un indeksa potrosackih cijena u Hrvatskoj
znatno veli te iznosi 27,7%. Nizi stupanj gospodarskog
razvoja, kakav je u Hrvatskoj, i relativno visoka razina ci-
jena prehrambenih proizvoda bitno su utjecali na spome-
nutu razliku u veli¢ini pondera prehrane!#. Poznato je da
postoji negativna korelacija izmedu BDP-a po stanovniku
i udjela prehrane u izdacima kucanstava, odnosno da ku-
canstva u siromasnijim zemljama trose relativno viSe novca
na prehranu!®. Stoga je razina BDP-a po stanovniku initelj
koji prili¢no utjeCe na razlike medu pojedinim zemljama u
ponderima koje prehrana ima u kosarici za izracun njihovih
indeksa potrosackih cijena.

Medutim, vidljivo je da je ponder prehrane u indeksu
potrosackih cijena visi u Hrvatskoj nego u zemljama koje
imaju sliénu ili nizu razinu BDP-a po stanovniku (Slovac-
ka, Poljska, Letonija, Litva i Bugarska).'® Jedan od bitnih
razloga, koji su utjecali na to da je udio izdataka za prehra-
nu u ukupnim izdacima kucanstava veéi u Hrvatskoj, jest

Izvori: DZS; Eurostat

Tablica 2. Komparativna razina cijena prehrane u 2006., EU-27 = 100

Italija 116
Austrija 111
Njemacka 106
Hrvatska 87
Slovenija 87
Estonija 74
Madzarska 70
Ceska 68
Letonija 68
Rumunjska 70
Slovacka 66
Poljska 65
Litva 63
Bugarska 55]

Izvor: Eurostat

visoka razina cijena prehrane u Hrvatskoj u usporedbi sa
spomenutim zemljama. Tako su cijene prehrane u Hrvat-
skoj dosegnule u 2006. godini 87% razine cijena u EU-27,
a cijene prehrane u, primjerice, Poljskoj i Bugarskoj samo
65%, odnosno 55% prosjeka EU-27.

a tome je uz mjeseCni rast proizvodackih cijena naftnih deri-
vata u rujnu pridonio i nepovoljan ucinak baznog razdoblja.
Nadalje, rast cijena industrijskih prehrambenih proizvoda
uvelike je pridonio rastu proizvodackih cijena netrajnih pro-

14 Razlike u metodologijama za izradu indeksa potrosackih cijena takoder
utjecu na razlike u ponderima medu zemljama. Indeks potrosackih cijena
usporediva je mjera inflacije na medunarodnoj razini, prilikom cije je izra-
de DZS uvelike slijedio metodologiju Eurostata za izradu harmoniziranog
indeksa potrosackih cijena. Domaci indeks potrosackih cijena ipak se
razlikuje od harmoniziranog indeksa u nekoliko manjih segmenata. Tako
u metodologiju indeksa potrosackih cijena u Hrvatskoj nije uklju¢ena
smjernica Eurostata prema kojoj je u obuhvat indeksa nuzno ukljuciti
potro$nju stranaca na domacem teritoriju ako je ona znacajna. Ukljudiva-
njem turisticke potrosnje obi¢no se smanjuje udio prehrane te stanovanja
i komunalnih usluga u indeksu potrosackih cijena, a povecava se udio
ugostiteljstva, prometa te rekreacije i kulture.

Poznati Engelov zakon kaZe da je potraznja za hranom dohodovno neela-
stina, odnosno da relativni udio izdataka za hranu u ukupnom dohotku
kucanstva pada kako dohodak kucanstva raste.

16 Prema podacima za 2006. godinu

15

izvoda za Siroku potros$nju, kod kojih se godisnja stopa pro-
mjene povecala s 2,1% u srpnju na 3,1% u listopadu. S druge
strane, u promatranom razdoblju zabiljezen je pad godisnje
stope promjene cijena trajnih proizvoda za Siroku potros$nju
(s 0,5% u srpnju na —1,1% u listopadu) te pad godisnje sto-
pe promjene cijena kapitalnih proizvoda (s 0,2% u srpnju na
—1,2% u listopadu).

Dok je u srpnju 2007. godine domaca stopa inflacije po-
troSackih cijena nadmasivala onu ostvarenu u eurozoni za 0,3
postotna boda, ta se razlika tijekom posljednja tri mjeseca
povecala te je u listopadu dosegnula 1,7 postotnih bodova
(4,3% u Hrvatskoj naprama 2,6% u eurozoni). To je pogla-
vito rezultat povecanja razlike izmedu doprinosa koje cijene
prehrane daju ukupnoj godisnjoj inflaciji u Hrvatskoj te istih
doprinosa ukupnoj godisnjoj inflaciji u eurozoni. Tako je, u
Hrvatskoj tijekom promatranog razdoblja ostvareno znatno
ubrzanje godi$nje stope rasta cijena prehrane (s 1,3% u srp-
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nju na 8,1% u listopadu), dok je rast tih cijena u eurozoni na
godi$njoj razini bio znatno manji (s 2,0% u srpnju na 3,9% u
listopadu). Uz to, udio cijena prehrane u kosarici za izratun
indeksa potrosackih cijena u eurozoni iznosi 14,3%, a u Hr-
vatskoj je taj udio znatno visi te iznosi 27,7%.

TeCaj

Tijekom prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja 2007. go-
dine nominalni tecaj kune prema euru ukupno je deprecirao
za 0,4%, pri Cemu se vrijednost eura povecala sa 7,28 kuna,
koliko je iznosila 30. rujna, na 7,31 kunu 30. studenoga. Kre-
tanja na domacem deviznom trZistu u drugoj polovini rujna
te pocCetkom listopada obiljeZila je aprecijacija teCaja kune
prema euru, koja je bila posljedica znatnog rasta potraznje
za kunama namijenjenim upisu dionica T-HT-a. U takvim
se uvjetima lagano povecala i kolebljivost tecaja kune prema
euru. SrediS$nja je banka, kako bi osigurala potrebnu razinu
kunske likvidnosti i ublazila aprecijacijske pritiske na tecaj
kune, intervenirala na deviznom trzi$tu otkupivsi od poslov-
nih banaka na aukciji odrzanoj 1. listopada ukupno 355,2
mil. EUR, ¢ime je u optjecaj pusteno 2,6 mlrd. kuna. U na-
stavku listopada zabiljezen je blagi trend deprecijacije teCaja
kune prema euru, i to zbog rasta potraznje za devizama na
domacem trziStu. Na kraju listopada tecCaj kune prema euru
iznosio je 7,35 HRK/EUR, sto odgovara deprecijaciji od
0,9% u odnosu na teCaj zabiljezen na kraju rujna. U listo-
padu je HNB provodio i devizne transakcije s drzavom te je
MF-u neto prodao devize u vrijednosti od 10,7 mil. EUR.
Drzavi su devize bile potrebne za otplatu zajma za strukturnu
prilagodbu (engl. Structural Adjustment Loan) dobivenog od
Svjetske banke.

Tecaj kune prema euru u studenome je bio stabilan. Tijekom
prvih dvadeset dana odnos ponude i potraznje na domacem
je deviznom trziStu bio uravnoteZen, a teCaj se kretao unutar
uskog raspona od 7,33 do 7,35 HRK/EUR. Posljednjih de-
set dana studenoga obiljezilo je razdoblje blagog jacanja kune
zbog povecane potraznje za kunama na domacem trzistu. Na
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Slika 39.
VARIJABILNOST TECAJA
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kraju studenoga tecaj kune prema euru iznosio je 7,31 HRK/
EUR te je bio za 0,5% jaci od onoga ostvarenog na kraju li-
stopada. Stabilnost teCaja potkrepljuje i relativno mala varija-
bilnost tecaja kune prema euru. Naime, prosje¢na apsolutna
promjena dnevnog teCaja kune prema euru, kao jedna od mje-
ra promjenjivosti teCaja, smanjila se s 0,09%, koliko je iznosila
u listopadu, na 0,06% u studenome. Tijekom studenoga HNB
nije provodio vece devizne transakcije s MF-om.

Nakon §to je tijekom treeg tromjesedja deprecirao za
5,2%, tecaj ameri¢kog dolara prema euru na svjetskom je de-
viznom trZiStu nastavio slabjeti i tijekom prva dva mjeseca
Cetvrtog tromjesecja. Tako je tijekom listopada i studenoga
teCaj ameriCkog dolara prema euru oslabio ukupno za 4,0%,
s razine od 1,42 USD/EUR krajem rujna na 1,47 USD/EUR
krajem studenoga. Na pad vrijednosti americkog dolara u li-
stopadu utjecala su oCekivanja da Ce se nastaviti smanjivati
referentna kamatna stopa americke sredi$nje banke te objava
nepovoljnih gospodarskih pokazatelja u SAD-u (primjerice
smanjenje prodaje postojeéih stambenih objekata te slabljenje
povjerenja potrosaca). U skladu s ocekivanjima americka je
sredi$nja banka na sastanku odrzanom 31. listopada snizila
svoju referentnu kamatnu stopu za 0,25 postotnih bodova,
na 4,50%.'7 U istom razdoblju Europska sredi$nja banka
nije mijenjala svoju referentnu kamatnu stopu od 4,0%.'8 Na
svjetskom je deviznom trzistu tecaj americkog dolara prema
euru nastavio deprecirati i tijekom studenoga, a pritisci na
njegovo slabljenje potaknuti su zabrinutoscu trzista zbog dalj-
njih ucinaka koje bi na gospodarsku aktivnost u SAD-u mo-
gla imati kriza na americkom trZiStu hipotekarnih zajmova,
Sto utjeCe na ocekivanja da Ce se nastaviti ublaZzavati mone-
tarna politika u toj zemlji. Takva su se kretanja na svjetskome
deviznom trziStu odrazila i na aprecijaciju nominalnog teca-
ja kune prema ameri¢kom dolaru, koja je tek donekle uma-

17 To je drugo smanjenje referentne kamatne stope americke sredisnje banke
u 2007. Naime, prvo smanjenje dogodilo se u rujnu, kad je referentna
kamatna stopa smanjena za 0,50 postotnih bodova (s 5,25% na 4,75%).

18 Europska sredis$nja banka dvaput je u 2007. povisivala svoju referentnu
kamatnu stopu. U ozujku je kamatna stopa povecana za 0,25 postotnih
bodova, na 3,75%, te za isto toliko u lipnju, ¢ime je dosegnula 4,0%.
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njena blagom deprecijacijom tecaja kune prema euru. Tako
je tijekom prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja ostvarena
aprecijacija teCaja kune prema americkom dolaru od 3,4%,
s razine od 5,14 HRK/USD 30. rujna na 4,96 HRK/USD
30. studenoga. Tijekom prva dva mjeseca Cetvrtog tromje-
secja kuna je ojacala i prema funti sterlinga za 1,8%, dok je
prema Svicarskom franku oslabjela za 1,1%. Takvo je kretanje
teCajeva kune rezultiralo aprecijacijom indeksa dnevnoga no-
minalnoga efektivnog tecaja kune za 0,6% (30. studenoga u
usporedbi s 30. rujna).

Posljednji dostupni podaci o kretanju indeksa realnoga
efektivnog teCaja kune pokazuju da je u prvih devet mjeseci
2007. kuna realno aprecirala prema kosarici valuta za 3,1%
(vrijednost indeksa u rujnu 2007. u usporedbi s vrijednoscu
indeksa u prosincu 2006.) deflacionirano proizvodackim
cijenama, odnosno za 2,7% deflacionirano potrosackim ci-
jenama. Tijekom spomenutog razdoblja prosje¢ni mjesecni
indeks nominalnoga efektivnog teCaja kune aprecirao je za
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1,9%, ponajvise zbog utjecaja snazne aprecijacije prosje¢no-
ga mjesecCnog tecaja kune prema americkom dolaru od 5,2%.
Razlike u ostvarenim stopama aprecijacije mjerene indeksom
nominalnoga i indeksima realnoga efektivnog tecaja kune
posljedica su brzeg rasta cijena u Hrvatskoj u usporedbi s
inozemstvom (svicarska, eurozona i Velika Britanija). Isto-
dobno je rast potrosackih cijena u Hrvatskoj bio priblizno
jednak onome u SAD-u, dok je rast proizvodackih cijena u
Hrvatskoj bio nesto sporiji od rasta tih cijena u SAD-u.

Monetarna politika |
iInstrumenti

Monetarno okruzje

Kretanja pocetkom posljednjeg tromjeseCja potvrduju
djelotvornost instrumenata monetarne politike primjenjiva-
nih u 2007. godini: usporena je kreditna aktivnost i znatno
smanjen inozemni dug poslovnih banaka, ali i usporen rast
inozemnog duga privatnog sektora u cjelini. Krajem 2007.
u okruZju se pojavljuju dodatni izazovi, prije svega pritisci
na rast cijena, a veC je neko vrijeme prisutan i rast kamatnih
stopa u inozemstvu.

Mjere monetarne politike u ovom razdoblju nisu se mije-
njale osim $to je Odluka o obveznom upisu blagajnickih zapi-
sa HNB-a dopunjena tako da obuhvaca plasmane bankarskih
grupacija u cjelini. To se odnosi na plasmane pravnih osoba
u kojima “banka ili imatelj kvalificiranog udjela u banci... ima
kontrolu” definiranu kao veéinski, odnosno kvalificirani udio
u kapitalu ili glasa¢kim pravima ili definiranu na druge nacine
u skladu sa Zakonom o bankama. Time se pojacava mjera
na osnovi koje rast plasmana veéi od 12% podlijeze upisu
blagajnickih zapisa te istodobno umanjuje moguénost dodat-
noga kreditiranja mimo banaka, namijenjenog prvenstveno
financiranju potro$nje sektora stanovnistvo.

Javna ponuda dionica T-HT-a prouzrocila je neravnoteze
na nov¢éanom i deviznom trziStu. Dnevni viskovi likvidnosti
krajem rujna i poCetkom listopada 2007. bili su trostruko
ve€i od razine uobicajene tijekom godine, a tecaj je istodob-
no, sezonski posve neuobicajeno, snazno aprecirao. HNB je
pravodobno reagirao otkupom deviza od banaka, a kad su
se pojavili deprecijacijski pritisci, povukao je visak likvidnosti
otkazivanjem dviju posljednjih obratnih repo aukcija u listo-
padu i prve aukcije u studenome. Kad se visak likvidnosti u
sustavu vratio na uobicajenu razinu, sredi$nja je banka nasta-
vila s provodenjem tjednih obratnih repo aukcija.

Koristenje instrumenata monetarne politike

Pocetak Cetvrtog tromjesecja 2007. obiljezila je visoka po-
traznja za kunama, koja je bila povezana s postupkom upisa
ponuda za kupnju dionica T-HT-a, zbog je Cega srediSnja
banka pojacano kreirala primarni novac. Tijekom javne po-
nude, koja je zavrSila krajem rujna, uplaceno je na posebne
namjenske ra¢une otvorene kod banaka agenata oko 12 mlrd.
kuna za kupnju tih dionica, a povrat prepladenih novcanih
sredstava uslijedio je sredinom listopada. Tako je krajem rujna
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i poCetkom listopada zabiljeZena jaka potraznja za kunama,
koja se ocitovala u visokim ponudama banaka na obratnim
repo aukcijama, intenzivnijem koristenju lombardnih kredita
i aprecijaciji teaja kune pa je HNB 1. listopada interveni-
rao na deviznom trZi$tu. S postupnim povratom preplaéenih
sredstava u sustavu se pojavio viSak likvidnosti. Tecaj kune
potom je poCeo deprecirati, $to je posebice bilo izrazeno u
drugoj polovini listopada. Radi povladenja prekomjerne li-
kvidnosti sredi$nja banka nije odrZavala obratne repo aukcije
sve do sredine studenoga i po¢etka novog razdoblja odrzava-
nja obvezne pricuve.

Tijekom prvih devet mjeseci obratne repo aukcije bile su
glavni izvor likvidnosti, dok se po¢etkom Cetvrtog tromjesecja
njihov intenzitet smanjio zbog vrlo visoke razine slobodnih
nov¢anih sredstava. Stezanje likvidnosti u postojeéim uvje-
tima slabo razvijenoga medubankovnog trziSta pratili su rast
kamatnih stopa na nov€anom trziStu i intenzivnije koriStenje
lombardnim kreditima HNB-a. Zbog toga su poslovne banke
na aukcijama u studenome promijenile svoje ponasanje, te su

pocele nuditi vece i diferencirane kamatne stope ne bi li bile
sigurne da Ce pribaviti potrebna novéana sredstva. HNB je
pritom povisio grani¢nu repo stopu s 3,5%, koliko je iznosila
u prethodnom dijelu godine, na 3,6% 14. i 21. studenoga te
na 4,0% na zadnjoj aukciji u tom mjesecu. Podizanjem gra-
ni¢ne repo stope te odbijanjem dijela pristiglih ponuda po toj
stopi, HNB je plasirao 52% ukupnoga trazenog iznosa, koji
je na tri aukcije u studenome u prosjeku iznosio 6,4 mlrd.
kuna.

Prosje¢no stanje plasiranih sredstava na obratnim repo
aukcijama tijekom listopada i studenoga iznosilo je 2,6 mlrd.
kuna, $to ¢ini smanjenje od 0,4 mlrd. kuna u odnosu na pr-
vih devet mjeseci 2007. Istodobno se povecao iznos sredstava
plasiranih lombardnim kreditima, ¢ije je prosje¢no stanje tije-
kom prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja iznosilo 0,9 mlrd.
kuna. U usporedbi s prvih devet mjeseci taj su instrument
monetarne politike banke koristile znatno e$ce, 28 radnih
dana tijekom listopada i studenoga, a samo 6 radnih dana u
prva tri tromjesecja.
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Osim uobicajenog deponiranja viskova likvidnosti u obliku
prekonoénog depozita kod HNB-a pri kraju razdoblja odrza-
vanja obvezne pricuve, kad su banke obi¢no ve¢ ispunile svo-
ju obvezu odrzavanja propisanoga prosjecnog stanja na tran-
sakcijskim racunima, dodatan doprinos rastu prekonoc¢nog
depozita dalo je privremeno deponiranje sredstava poslovnih
banaka agenata u postupku javne ponude dionica T-HT-a.
Tako je prekonocni depozit u listopadu dosegnuo razinu od
4,7 mlrd. kuna, dok je u studenome iznosio najvise 1,1 mlrd.
kuna. Prosje¢no dnevno stanje prekonocnog depozita u prva
dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja iznosilo je 675 mil. kuna,
§to je povecanje u odnosu na 265 mil. kuna zabiljezenih u
prvih devet mjeseci.

Na pocetku Cetvrtog tromjesecja zabiljezen je nastavak ra-
sta kunske i devizne obvezne priCuve, a poveCanje osnovice
za obraCun zabiljezeno je unato¢ odljevu depozita iz poslov-
nih banaka zbog upisa ponuda za kupnju dionica T-HT-a.
Naime, taj odljev bio je samo privremen pa se prosjecno sta-
nje izvora sredstava u cjelokupnome obracunskom razdoblju,
koje ¢ini osnovicu za obracun, ipak povecalo. U drugoj polo-
vini listopada i poCetkom studenoga rast domacih izvora do-
datno se ubrzao, $to je utjecalo na daljnje poveéanje osnovice
pri obracunu u studenome.

Obracdunata kunska obvezna pricuva u studenome iznosila
je 31,9 mlrd. kuna te je bila za 0,6 mlrd. kuna veca u odnosu
na kraj treCeg tromjesecja. Istodobno je devizna obvezna pri-
¢uva blago porasla, za 0,1 mlrd. kuna, ¢ime je dosegnula 12,6
mlrd. kuna. Promatramo li prvih jedanaest mjeseci 2007.,
kunska obvezna pri¢uva povecala se za 2,7 mird. kuna, od-
nosno za 9,3%, a devizna obvezna pri¢uva za 0,8 mlrd. kuna
ili za 6,8%. Brzi rast kunske u odnosu na deviznu obveznu
pri¢uvu u 2007. i nadalje je posljedica pada deviznih obveza
banaka prema inozemstvu, §to znatno smanjuje osnovicu za
obracun devizne obvezne pricuve.

Jednako kao i prethodne godine, snazan sezonski rast
domacih izvora sredstava tijekom treCeg tromjeseCja 2007.
poslovne su banke iskoristile za smanjenje svojih inozemnih
obveza. Zbog toga je u razdoblju od srpnja do listopada za-
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biljezen velik pad sredstava izdvojene grani¢ne obvezne pri-
Cuve, koja su se u tom razdoblju viSe nego prepolovila, s 10,0
mlrd. kuna pri obra¢unu u srpnju na 4,2 mlrd. kuna u listo-
padu. Taj trend zaustavio se poCetkom Cetvrtog tromjesecja
kad se zbog rasta inozemne pasive banaka povecala osnovi-
ca za obracun grani¢ne obvezne pri¢uve, pa su se izdvojena
sredstva u studenome povecala na 5,1 mlrd. kuna.

Postotak pokrivenosti deviznih obveza likvidnim deviznim
potraZivanjima banaka na kraju listopada iznosio je 34,13%,
te je bio za 1,5 postotnih bodova nizZi nego na kraju treCeg
tromjeseCja. Na smanjenje pokrivenosti utjecao je rast devi-
znih obveza poslovnih banaka prema inozemstvu te dospijece
kratkoro¢noga deviznoga kredita srediSnjoj drZavi u iznosu
od 244,5 mil. EUR, koji je odlukom sredi$nje banke u raz-
doblju od srpnja do listopada bio ukljucen u likvidna devizna
potrazivanja. Na kraju listopada devizna potraZivanja banaka
iznosila su 55,0 mlrd. kuna, a devizne obveze 161,3 mlird.
kuna. Nakon snaznog smanjenja tijekom prvih devet mjeseci
obveze banaka uz valutnu klauzulu, koje su banke takoder
duzne pokrivati likvidnim deviznim potrazivanjima, stagnira-
le su tijekom listopada, pa su na kraju mjeseca iznosile 12,8
mlrd. kuna.

Primarni novac i medunarodne pri¢uve

Na kretanje primarnog novca MO u prva dva mjeseca
Cetvrtog tromjesedja najviSe su utjecala kretanja slobodnih
novCanih sredstava kojima su banke raspolagale na svojim
raCunima za namiru i u blagajnama. Naime, zbog dogadaja
na trzistu kapitala i s tim povezanoga pojaCanoga kreiranja,
ali i povlaenja primarnog novca, ovaj je monetarni agregat
u listopadu smanjen za 2,7 mlrd. kuna, upravo zato $to su
banke na kraju mjeseca raspolagale znatno manjim viskom
likvidnosti nego na kraju treceg tromjesecja. U studenome se
ponovno intenzivirala potraznja za primarnim novcem zbog
porasta kunske obvezne pricuve, a banke su pokazale i sklo-
nost drzanju vise razine slobodnih novcanih sredstava. Osim
toga, porastu primarnog novca u studenome od 1,8 mird.
kuna pridonijeli su upis obveznih blagajnickih zapisa i pove-
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Canje gotovog novca izvan banaka, na $to je utjecala isplata
rate duga umirovljenicima. Na kraju studenoga primarni no-
vac MO iznosio je 50,0 mird. kuna, a njegova godis$nja stopa
rasta 11,5%.

Od ukupnog povecanja primarnog novca, koje je tijekom
prvih jedanaest mjeseci 2007. iznosilo 3,7 mlrd. kuna, 2,4
mlrd. kuna odnosilo se na depozite banaka kod HNB-a, dok
se druga komponenta, gotov novac izvan banaka, povecala za
1,3 mlrd. kuna. Najveci doprinos povecanju depozita banaka
kod sredi$nje banke dala je izdvojena kunska obvezna pri¢uva
(1,9 mlrd. kuna), ali valja istaknuti i porast upisanih obveznih
blagajnic¢kih zapisa, koji se posebice intenzivirao pocetkom
Cetvrtog tromjesecja. Tako su se obvezni blagajnicki zapisi u
listopadu povecali za 384 mil. kuna, a u studenome za dodat-
nih 619 mil. kuna, ¢ime je njihovo ukupno stanje dosegnulo
1,3 mlrd. kuna.

Kao i tijekom prva tri tromjesecja depozite drzave kod
HNB-a u listopadu i studenome obiljezila je niska razina i
mala volatilnost. Tako je prosjeéno stanje kunskih depozita
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drzave u prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja iznosilo 193
mil. kuna, $to je blago smanjenje u odnosu na 240 mil. kuna
iz prvih devet mjeseci. Istodobno su devizni depoziti drzave
ostali nepromijenjeni, na razini od samo 34 mil. kuna.

Nakon sporijeg rasta medunarodnih pricuva HNB-a u pr-
vih devet mjeseci 2007. godine zbog manjeg otkupa deviza
od poslovnih banaka i odljeva sredstava grani¢ne obvezne
pri¢uve, u prva dva mjeseca Cetvrtog tromjesecja ostvaren je
snazan rast medunarodnih pri¢uva. Tomu je pridonijela naj-
veca devizna aukcija u 2007., s pocetka listopada, kojom je
od banaka bilo otkupljeno 355 mil. EUR, a u studenome je
rast medunarodnih pri¢uva primarno bio posljedica priljeva
izdvojene grani¢ne obvezne priuve u iznosu od 121 mil.
EUR. U listopadu i studenome izostao je i uCinak prodaje
deviza sredi$njoj drzavi na smanjenje medunarodnih pricu-
va. Za razliku od prvih devet mjeseci, kad je MF-u bilo neto
prodano 159 mil. EUR, u nastavku godine drZavi je bilo neto
prodano samo 10 mil. EUR, ¢emu je najvise pridonijela pro-
daja sredstava za placanje deviznih obveza prema Svjetskoj
banci (na osnovi zajma za strukturnu prilagodbu) u listopa-
du. Na kraju studenoga medunarodne pricuve HNB-a izno-
sile su 9.122 mil. EUR, te su bile vece za 396 mil. EUR nego
na kraju 2006. godine. Neto raspolozive priuve porasle su
za veli iznos, za 702 mil. EUR, pa su na kraju studenoga
dosegnule 7.166 mil. EUR.

Monetarna kretanja

Monetarna kretanja u treCem i na pocetku Cetvrtog tro-
mjeseCja 2007. godine obiljezili su usporavanje kreditne
aktivnosti poslovnih banaka, smanjenje njihova inozemnog
duga te snazan rast domacih izvora sredstava. Na sporiju
kreditnu aktivnost banaka utjecala je lipanjska izmjena Od-
luke o upisu obveznih blagajnic¢kih zapisa (opSirnije o tome
vidi u Okviru 2.). Vrhunac turistiCke sezone i snazan priljev
Stednih i orocenih depozita omogudili su bankama da doma-
Ce izvore sredstava, osim za financiranje plasmana, iskoriste
i za smanjenje svojih obveza prema inozemstvu. Zbog javne
ponude dionica T-HT-a i velikog interesa gradana za njihovu
kupnju na kraju rujna znatno su smanjeni gotovo svi mone-
tarni agregati. Takva su kretanja bila samo privremena jer su
sredstva uplacena za kupnju dionica bila namjenski deponi-
rana kao ograniCeni depoziti koji se ne ukljucuju u statisti¢ku
definiciju monetarnih agregata. Nakon zavrSetka javne po-
nude u listopadu uslijedio je oporavak monetarnih agregata
jer su sredstva potrebna za kupnju dionica upladena na racun
prodavatelja (drzave), dok je visak upladenog novca vraen
na raCune uplatitelja.

Ukupna likvidna sredstva

Tijekom treCega i na pocletku Cetvrtog tromjesecja zabi-
ljezen je nastavak snaznog rasta ukupnih likvidnih sredstava
(M4). S povecanjem od 12 mlrd. kuna u prvoj polovini godi-
ne te dodatnim rastom od gotovo 10 mlrd. kuna tijekom tre-
¢ega i u prvom mjesecu Cetvrtog tromjesecja ukupna likvidna
sredstva na kraju listopada dosegnula su 204,4 mlrd. kuna, a
njihova godisnja stopa rasta iznosila je 13,2%.
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Nov¢éana masa

U uvjetima ubrzanoga gospodarskog rasta snazan rast
novCane mase iz prvog polugodista nastavio se sve do sredine
kolovoza. Nakon zavrSetka glavnog dijela turistiCke sezone te
isteka roka za uplate gradana za kupnju dionica T-HT-a zabi-
ljeZen je snazan pad M1, tako da je ovaj monetarni agregat u
treCem tromjesecju ukupno smanjen za 1,7 mlrd. kuna. Da je
smanjenje bilo samo privremeno, potvrduju kretanja u listo-
padu, kad je nov€ana masa poveCana ¢ak za 3,3 mlrd. kuna.
Spomenuti monetarni agregat na kraju mjeseca dosegnuo je
tako 53,2 mlrd. kuna, a njegova godisnja stopa rasta povecala
se s 13,3%, koliko je iznosila na kraju rujna, na 16,9% na
kraju listopada.

Kretanje novéane mase tijekom treega i na pocetku Ce-
tvrtog tromjesecja bilo je uglavnom odredeno kretanjem de-
pozitnog novca. S povecanjem od 2,2 mlrd. kuna u tom raz-
doblju ukupna sredstva na tekuc¢im racunima i ZiroraCunima
kod poslovnih banaka na kraju listopada dosegnula su 37,6
mlrd. kuna, a njihova godis$nja stopa rasta iznosila je 19,0%.
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Tako se, iako malo sporije nego u prvih devet mjeseci, i u
Cetvrtom tromjeseCju 2007. nastavio snazan rast potraznje za
transakcijskim novcem.

Promatrano po sektorima, izrazitije smanjenje u treCem
tromjesedju praeno snaznijim oporavkom u listopadu zabi-
ljezeno je kod depozitnog novca stanovnistva. Taj je monetar-
ni agregat sa 17,5 mlrd. kuna i s godi$njom stopom rasta od
26,6% na kraju listopada bio najdinamicnija, a prema udjelu i
najvaznija komponenta ukupnoga depozitnog novca. S druge
strane, depozitni novac poduzeéa na kraju listopada dose-
gnuo je 15,9 mlrd. kuna, a njegova godisnja stopa rasta izno-
sila je 13,0% i bila je gotovo upola manja u odnosu na kraj
lipnja 2007. Na usporavanje rasta depozitnog novca podu-
zeda u drugoj polovini godine utjecala je umjerenija kreditna
aktivnost poslovnih banaka usmjerena prema tom sektoru.

Za razliku od depozitnog novca kretanje druge kompo-
nente novCane mase, gotovog novca izvan banaka, tek je u
manjoj mjeri odstupalo od uobiCajene sezonske dinamike.
Nakon snaznog rasta tijekom ljeta i maksimuma dosegnu-
tog sredinom kolovoza, kad je pojedinih dana stanje goto-
vog novca izvan banaka premasivalo 17,0 mlrd. kuna, ovaj se
monetarni agregat poCeo smanjivati, te je na kraju listopada
iznosio 15,5 mird. kuna. Prosje¢no dnevno stanje gotovog
novca izvan banaka u listopadu 2007. bilo je za 11,1% vece u
odnosu na isti mjesec prethodne godine.

Nemonetarni depoziti

U prvih deset mjeseci 2007. kunski i devizni depoziti po-
vecani su za vise od 17,0 mlrd. kuna (12,8%). lako je u istom
razdoblju prethodne godine poveéanje bilo jos izrazitije (19,0
mlrd. kuna ili 16,5%), kretanja ostvarena u 2007. karakteri-
zira nastavak snaznog rasta domace Stednje kod poslovnih
banaka, §to je rezultat priljeva turistickih deviza, ubrzane
gospodarske aktivnosti, ali i sve povoljnijih uvjeta Stednje kod
poslovnih banaka.

Od svih monetarnih agregata najsnazniji je rast u prvih
deset mjeseci 2007. bio onaj deviznih depozita, ¢ak 11,5
mlrd. kuna ili 13,1%. Najveci dio njihova ovogodiSnjeg rasta
(viSe od dvije tredine ili 7,6 mlrd. kuna) ostvaren je u treCem
tromjesedju, $to je i uobicajeno zbog sezonskog priljeva de-
viza od turizma. Na kraju listopada ukupni devizni depoziti
iznosili su 99,8 mird. kuna, a njihova godis$nja stopa rasta
14,8%.

Povecanje deviznih depozita od pocetka godine zabiljeze-
no je kod svih domacih sektora. Najvise su se povecali devizni
depoziti stanovnistva (ukupno za 6,0 mlrd. kuna u prvih de-
set mjeseci 2007.). Na kraju listopada oni su dosegnuli 80,8
mlrd. kuna, §to je za 10,4% viSe nego na kraju istog mjeseca
prethodne godine. U istom razdoblju devizni depoziti podu-
zeda povecani su za 3,8 mlrd. kuna, te su na kraju listopada
dosegnuli 15,5 mird. kuna, a njihova godisnja stopa rasta
iznosila je 30,4%.

Kontinuirani rast kunskih nemonetarnih depozita iz prve
polovine godine nastavio se neSto blazim intenzitetom u
srpnju i kolovozu. Pritom treba napomenuti da je za razliku
od 2006. godine, kad se rast kunskih depozita prvenstveno
odnosio na depozite oroCene uz valutnu klauzulu, povecanje
kunskih depozita u 2007. rezultat rasta “Cistih” kunskih de-
pozita. Zabiljezeno smanjenje monetarnih agregata u rujnu
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pretezno se odnosilo na pad kunskih nemonetarnih depozita,
a oporavak koji je uslijedio u listopadu samo je djelomi¢no
nadoknadio to smanjenje. Na kraju listopada ukupni kunski
nemonetarni depoziti iznosili su 50,3 mlrd. kuna, a njihova
godi$nja stopa rasta 7,5%.

Promatrano po sektorima, rast kunskih depozita od pocet-
ka 2007. godine u potpunosti je rezultat poveanja kunskih
depozita poduzeéa te depozita ostalih bankarskih i neban-
karskih financijskih institucija. U prvih deset mjeseci kunski
depoziti poduzeéa ukupno su povecani za gotovo 3,0 mird.
kuna, te su na kraju listopada dosegnuli 17,4 mlrd. kuna §to
je za 18,6% vise nego na kraju istog mjeseca prethodne go-
dine. U istom razdoblju kunski depoziti ostalih bankarskih i
nebankarskih financijskih institucija povecani su cak za 4,0
mlrd. kuna. Njihov rast pokazatelj je dobre likvidnosti fondo-
va, koji viSak sredstava deponiraju na racune kod poslovnih
banaka. Nasuprot tome, i u drugom polugodiStu nastavio se
trend blagog smanjivanja kunskih depozita stanovnistva. Na
kraju listopada kunski depoziti stanovnistva iznosili su 21,6

Slika 52.
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mlrd. kuna i bili su za 11,5% manji u odnosu na kraj listo-
pada 2006.

Plasmani

U prvih deset mjeseci 2007. usporio se rast plasmana ba-
naka nebankarskom sektoru. Tako su od pocetka godine pla-
smani banaka nebankarskom sektoru povecani za 20,9 mlrd.
kuna ili 11,4%, sto je za 4,5 mlrd. kuna ili 5,6 postotnih bo-
dova manje u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Na
kraju listopada ukupni plasmani banaka nebankarskom sek-
toru dosegnuli su 204,3 mlrd. kuna, a njihova godisnja stopa
rasta dodatno se smanjila i iznosila je 17,0%.

Zaustavljanje trenda snazne kreditne ekspanzije ponajvise
je rezultat djelovanja Odluke o upisu obveznih blagajnic¢kih
zapisa HNB-a, koja je bila dodatno poostrena u lipnju uvode-
njem mjesecnih podlimita od 0,5% na rast plasmana koji ne
podlijeze obvezi upisa blagajnickih zapisa. Nakon stupanja na
snagu nove odluke, umjerenijom kreditnom aktivnoscu tije-
kom srpnja i kolovoza banke su “otvorile prostor” za snazniji
neoporezivi rast plasmana u rujnu i listopadu. Ipak, kako di-
namika i intenzitet rasta plasmana pojedinih banaka u prva
dva mjeseca treeg tromjesecja nisu bili uskladeni s propisa-
nim limitima, u tom su razdoblju zabiljeZeni i prvi znacajniji
upisi obveznih blagajnic¢kih zapisa.

Struktura plasmana po sektorima pokazuje da su nakon
izmjene Odluke u lipnju banke usporile rast kredita odobre-
nih poduzecima, a da su u prvih Sest mjeseci banke podjedna-
ko snazno kreditirale i sektor poduzeca i sektor stanovnistvo.
Tako su, nakon poveéanja od 7,6 mlrd. kuna u prvoj polovini
godine, plasmani banaka poduzecima tijekom treCega i po-
Cetkom Cetvrtog tromjeseCja smanjeni za 1,9 mlrd. kuna, pa
su na kraju listopada iznosili 89,1 mlrd. kuna, a njihova je
godisnja stopa rasta smanjena s 24,4%, koliko je iznosila na
kraju 2006. godine, na 14,8% na kraju listopada. Zbog takvih
je kretanja dio poduzeca, uz potporu domacih banaka u ino-
zemnom vlasni$tvu, preusmjerio svoje financiranje s domacih
na inozemne banke.

s e G e S vl M v S druge strane, kretanje kredita stanovniStvu u treCem
Izvor: HNB tromjesecju bilo je sli¢no kao i u prvom polugodistu. Nakon
Slika 53. Slika 54.
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Slika 55.
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povecanja od 5,1% u prvom i 4,0% u drugom tromjesecju,
krediti odobreni stanovnistvu povecani su u treCem tromje-
seCju za 4,9% ili 5,1 mlrd. kuna. S dodatnim rastom od 1,5
mlrd. kuna na pocetku Cetvrtog tromjesecja ukupni krediti
odobreni stanovnistvu na kraju listopada dosegnuli su 111,2
mlrd. kuna, a njihova godiSnja stopa rasta smanjena je s
21,8%, koliko je iznosila na kraju 2006. godine, na 19,1%
na kraju listopada. Promatrano po vrstama kredita, u struk-
turi ukupnih kredita odobrenih stanovnistvu blago se usporio
rast stambenih kredita, koji su na kraju listopada iznosili 43,8
mlrd. kuna, a njihova godi$nja stopa rasta smanjena je na
23,2%. Kod najvece kategorije kredita stanovnistvu — ostalih
nenamjenskih kredita, koji medu ostalim ukljuCuju minuse
po tekuéim racunima i kredite za kupnju dionica, u treem
je tromjesecju takoder zabiljezen snazan i postojan rast (oko
20% na godisnjoj razini).

Plasmani banaka srediSnjoj drzavi

U treem tromjesecju 2007. godine potrazivanja poslov-
nih banaka od sredi$nje drzave povecana su za 3,4 mird.
kuna, i to ponajvisSe zbog kratkoro¢noga sindiciranoga devi-
znoga kredita u iznosu od 244,5 mil. EUR odobrenog drzavi
za otplatu dospjelih inozemnih obveza. Taj je kredit otpladen
u listopadu novCanim sredstvima prikupljenim izdavanjem
druge transe potnaestogodisnje kunske obveznice uz valutnu
klauzulu u protuvrijednosti od 300 mil. EUR. Bududi da su
obveznice ponajvise kupili ulagaci iz nebankarskog sektora,
plasmani banaka sredi$njoj drzavi smanjeni su u listopadu za
3,0 mlrd. kuna. Na kraju listopada ukupni plasmani banaka
sredi$njoj drzavi, koji osim kredita obuhvacaju i potraZivanja
na osnovi upisanih ili kupljenih obveznica i trezorskih zapisa
MF-a, iznosili su 29,6 mlrd. kuna i bili su za 1,6 mlrd. kuna
veci u odnosu na kraj 2006. godine.

Nasuprot tome, depoziti srediSnje drzave kod banaka na-
stavili su rasti tako da su se od pocetka godine ukupno pove-
cali za 3,9 mlrd. kuna. Opisana kretanja plasmana i depozita
rezultirala su smanjenjem neto potraZivanja banaka od drza-
ve u prvih deset mjeseci 2007. godine za 2,3 mird. kuna. Na
kraju listopada neto plasmani banaka sredi$njoj drzavi izno-

sili su 14,6 mlrd. kuna i bili su za 23,3% manji u odnosu na
isti mjesec prethodne godine.

Inozemna aktiva i pasiva

Zbog grani¢ne obvezne pricuve (GOP) te rasta referen-
tnih kamatnih stopa u eurozoni ($to je povecalo djelotvornost
GOP-a) banke su nastojale Sto viSe smanjiti svoje obveze pre-
ma inozemstvu. Smanjenje inozemne pasive banaka za 11,0
mlrd. kuna, zabiljeZeno tijekom treceg tromjesecja, omogudili
su snazan rast domacih izvora sredstava te priljev sredstava
na osnovi dokapitalizacije. Ipak, odljev depozita zbog kupnje
dionica T-HT-a potkraj rujna i nesto intenzivnija kreditna ak-
tivnost u listopadu rezultirali su poveéanjem obveza poslovnih
banaka prema inozemstvu na pocetku Cetvrtog tromjesecja za
1,9 mlrd. kuna. Ukupna inozemna pasiva banaka na kraju li-
stopada iznosila je tako 63,4 mlrd. kuna i bila je za 12,7 mlrd.
kuna manja u odnosu na kraj 2006. godine.

Zbog rasta deviznih obveza i odrzavanja minimalne devi-
zne likvidnosti kakvu je propisala sredi$nja banka, banke su u
drugom polugodistu 2007. povecale i svoju inozemnu aktivu.
S ukupnim poveéanjem od 6,0 mlrd. kuna u razdoblju od lip-
nja do listopada inozemna aktiva poslovnih banaka na kraju
listopada dosegnula je 43,4 mlrd. kuna.

Bududi da su smanjile inozemnu pasivu i povecale ino-
zemnu aktivu, poslovne su banke u drugoj polovini 2007.
znatno poboljSale svoju inozemnu poziciju. Na kraju listopa-
da neto inozemna aktiva poslovnih banaka iznosila je —20,0
mlrd. kuna i bila je ¢ak za 16,5 mlrd. kuna povoljnija u odno-
su na kraj 2006. godine.
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Okvir 2. U¢inci Odluke o upisu obveznih blagajnickih
zapisa HNB-a

Obvezan upis blagajni¢kih zapisa radi ograniavanja
rasta plasmana banaka u 2007. godini uveden je nakon
pozitivnih iskustava s istom mjerom u 2003. godini (vidi
Godisnje izvjes¢e HNB-a za 2003. godinu) kad je uspjes-
no usporen rast plasmana banaka nebankarskom sektoru
te rast ukupnih plasmana nebankarskom sektoru. Kako bi
se bolje utvrdili ucinci mjere obveznog upisa blagajnickih
zapisa, u ovom je okviru analizirano kretanje dviju najzna-
¢ajnijih grupa plasmana: plasmana poduzeéima te plasmana
stanovnistvu. Nadalje, ocijenjen je moguci utjecaj mjere ob-
veznog upisa na kretanje realnih agregata: bruto domaceg
proizvoda (BDP), osobne potrosnje i investicija.

Pri analizi ucinaka mjere obveznog upisa blagajnickih
zapisa polazi se od ¢injenice da izmedu sektora poduzeéa
i stanovniStva postoji bitna razlika u dostupnosti izvora fi-
nanciranja. Za razliku od stanovniStva, poduzeéa imaju vecu
moguénost koriStenja izvorima financiranja izvan domace-
ga bankovnog sustava, ponajvie izravnim zaduzivanjem u
inozemstvu. U razdobljima restriktivnije monetarne politike
dio poduzecéa pojacano se financira izravno u inozemstvu,
pri éemu zaduZivanje kod domacéih banaka slabi. To je vid-
ljivo na slikama 57. i 58., koje prikazuju kretanje plasmana
domadih banaka poduzeéima (zaduZivanje poduzeca kod
banaka) i ostalog zaduzivanja poduzeéa (zaduZivanje podu-
zeca u inozemstvu i kod drustava za lizing!®).

Supstitucija zaduzivanja poduzeca kod domacih bana-
ka ostalim izvorima financiranja bila je prisutna i u razdo-
bljima kad brzorastuce banke nisu bile obvezne upisivati
blagajnic¢ke zapise. To se vidi na Slici 59., koja prikazuje
odstupanja razli¢itih oblika zaduZivanja poduzeéa od nji-
hova deterministickog trenda?’. Izradunata odstupanja od
trenda medusobno su snazno negativno korelirana tijekom
cijelog razdoblja, uklju¢ujuéi i godine u kojima rast plasma-
na banaka nije bio ogranicen (koeficijent korelacije iznosi
—0,67), $to upucuje na snaznu supstituciju financiranja po-
duzeéa kod banaka alternativnim izvorima, i to u priblizno
jednakim nov¢anim iznosima. U razdobljima restriktivnije
politike HNB-a poduzeca nesto slabije zaduZivanje kod do-
macih banaka zamjenjuju alternativnim izvorima (izravnim
zaduZivanjem u inozemstvu).

Dodatnom VAR analizom procijenjeno je da je ovakva
stopa supstitucije prosje¢no iznosila izmedu 50% i 80%, pri
¢emu se moze ocekivati da ¢e se ona dugoro¢no povecati s
priblizavanjem Hrvatske EU i sve veCom integracijom trZi-
Sta kapitala. Nasuprot tome, stanovni$tvo nema moguénosti
za ovakvu, gotovo potpunu supstituciju i restriktivne mjere
srediSnje banke usporavaju stope rasta ukupnog zaduziva-
nja stanovnistva (Slika 60.). Na taj nacin ogranicavanje ra-
sta plasmana u najveoj mjeri ogranicava rast zaduzivanja
stanovniStva (osobne potro$nje), dok se poduzeca mogu

19 Struktura potrazivanja drustava za lizing procijenjena je na osnovi
djelomi¢nog obuhvata.

20 Za svaku je vrstu plasmana procijenjen pripadajuéi deterministic¢ki
trend, uz pretpostavku da je u drugom tromjese¢ju 2005. godine doslo
do strukturne promjene kod obiju serija zbog pozitivnog ucinka prego-
vora o pristupanju RH u punopravno ¢lanstvo u Europskoj uniji.
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Slika 60. Slika 61.
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Tablica 3. Korelacije izmedu godisnjih stopa promjene plasmana banaka i agregatne potraznje
BDP Osobna potro$nja Investicij Pl pod Plasmani stanovnistvu Ukupni plasmani
BDP 1,00
Osobna potrosnja 0,83 1,00
Investicije 0,62 0,38 1,00
Plasmani poduzec¢ima 0,58 0,42 0,61 1,00
Plasmani stanovnistvu 0,44 0,33 0,75 0,72 1,00
Ukupni plasmani 0,61 0,45 0,74 0,96 0,87 1,00

Izvori: DZS; HNB

koristiti alternativnim izvorima financiranja.

Sljedece pitanje povezano s udincima mjera monetarne
politike jest njihov moguci utjecaj na realna kretanja. Taj
se utjecaj moze manifestirati kroz restrikcije kojima sredis-
nja banka utjee na iznos ili cijenu kredita koje poslovne
banke plasiraju poslovnim subjektima, a kojima se djelomic-
no financira agregatna potraznja. Podaci pokazuju da je u
Hrvatskoj tijekom posljednjih deset godina prisutna snazna
veza izmedu kretanja plasmana banaka i BDP-a. Tako ko-
relacija izmedu godiSnjih stopa promjene plasmana banaka
nebankarskom sektoru i BDP-a iznosi 0,61, pri cemu je ko-

relacija plasmana s investicijama jaca (0,74), a s osobnom
potrosnjom nesto slabija (0,45). Porast cijena stambenog
prostora, Cija se prodaja biljeZi u investicije, vazan je uzrok
snazne statisti¢ke veze izmedu plasmana stanovnistvu i in-
vesticija (korelacija od 0,75).

Dostupni podaci pokazuju da postoji istodobna veza iz-
medu kretanja plasmana banaka i BDP-a. Pritom procije-
njena elasti¢nost izmedu rasta BDP-a i plasmana banaka
iznosi 0,1, Sto upucuje na zakljuéak da zadrzavanje umje-
renog rasta plasmana od 12% ne bi trebalo ugroziti snazan
rast hrvatskoga gospodarstva.

TrziSte novca

Nakon $to su se u kolovozu 2007. kamatne stope na nov-
¢anom trziStu nakratko smanjile, u rujnu i listopadu uslijedio
je kontinuirani rast. Tijekom cijeloga promatranog razdoblja
zadrzala se i njihova velika kolebljivost. Posljednji raspoloZi-
vi podaci, koji se odnose na studeni, upucuju na zakljuéak
da su se kamatne stope na nov€anom trzistu u odnosu na
prethodni mjesec blago smanijile, ali gotovo su dvaput vise od
onih u prvom dijelu godine. S druge strane, kamatna stopa
na primarnom trZistu trezorskih zapisa MF-a nastavila je ra-
sti i u studenome. Rast kamatnih stopa na nov€anom trzistu
posljedica je snaznog porasta potraznje za novcem, koju su u
prvom redu prouzro€ili javna ponuda 32,5%-tnog drzavnog
udjela u T-HT-u, javne ponude dionica drugih poduzeca i iz-
davanje druge tranSe petnaestogodi$nje drzavne obveznice s
valutnom klauzulom u vrijednosti od 300 mil. EUR. Sredi$nja

je banka potrebnu kunsku likvidnost kreirala putem obratnih
repo aukcija, na kojima su u treCem tromjesecju 2007. zabi-
ljezeni dosad najvisi iznosi trazenih i plasiranih sredstava od
prosje¢no 4,2 mlrd. kuna po aukciji. U listopadu je na trima
odrzanim aukcijama taj iznos porastao na 4,4 mlrd. kuna po
aukciji. HNB je pocetkom listopada intervenirao takoder na
deviznom trziStu, ¢ime je kreirano 2,6 mlrd. kuna. Kad su
transakcije na trziStu kapitala prestale djelovati na potraznju
za novcem, pojavio se visak primarne likvidnosti, koji je HNB
povukao otkazivanjem tri uzastopne obratne repo aukcije
trezorskih zapisa. No, spustanje likvidnosti na uobicajenu
razinu u uvjetima plitkoga domacega novCanog trzista rezul-
tiralo je i zadrZavanjem visokih kamatnih stopa. Obratne repo
operacije nastavljene su sredinom studenoga. Na tri odrzane
obratne repo aukcije prosjecno je plasirano 3,3 mlrd. kuna po
aukciji, a prvi je put na aukcijama doslo do licitacije cijena, pa
je grani¢na repo stopa porasla iznad razine od 3,50%.

U treCem tromjesecju i listopadu 2007. zaustavljen je rast
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kamatnih stopa na kratkorocne kredite stanovnistvu bez va-
lutne klauzule, koji je trajao od kraja 2006. godine, dok su
kamatne stope na kratkoroc¢ne kredite trgovackim drustvima
bez valutne klauzule malo porasle. Porasle su i aktivne ka-
matne stope poslovnih banaka na dugoroéne kredite s valut-
nom klauzulom, osobito kod kredita stanovniStvu. U istom
se razdoblju ubrzao i rast pasivnih kamatnih stopa banaka na
orocene kunske depozite bez valutne klauzule, a kamatne su
stope na orocene devizne depozite blaze porasle. Opisana su
kretanja kamatnih stopa posljedica rasta europskih kamatnih
stopa, ali i oCekivane prilagodbe banaka mjerama HNB-a.

Kamatne stope na novéanom trzistu

U treCem tromjeseCju 2007. godine banke su svoju pri-
marnu likvidnost financirale iz sekundarnih izvora na novca-
nom trzistu u prosjecnom dnevnom iznosu od 2,6 mird. kuna
(ukupno 168,3 mird. kuna u cijelom tromjesecju), $to je za
143 mil. kuna vise u odnosu na drugo tromjesecje 2007., ali i
za 1,0 mlrd. kuna viSe nego u istom razdoblju 2006. To znaci
da su se banke na novéanom trziStu financirale s 19,1 mlrd.
kuna vise nego u prethodnom tromjesecju, Cemu je najvise
pridonijelo povecanje medubankovne trgovine primarnim
novcem od 15,5 mlrd. kuna. Najveci dio od ukupno 168,3
mlrd. kuna kredita koje su banke primile na nov€anom trZzi-
$tu kao i obi¢no odnosio se na kredite u trgovini depozitnim
novcem (159,1 mird. kuna), dok su kupnjom repo ugovora i
prodajom vrijednosnih papira prikupljeni iznosi sredstava od
8,8 mlrd. kuna odnosno 429,4 mil. kuna. U trgovini depozit-
nim novcem 85,2 mird. kuna odnosilo se na kredite primljene
od banaka, 44,1 mlrd. kuna na kredite primljene od drugih
financijskih institucija, a 29,9 mird. kuna na kredite primlje-
ne od ostalih pravnih osoba.

U medubankovnoj trgovini primarnim novcem nastavila
se dominacija izravne trgovine izmedu banaka s tromjesec-
nim prometom od 75,3 mlrd. kuna, dok su uz posredovanje
TNZ-a banke ukupno trgovale s 9,9 mlrd. kuna. Najlikvidniji
instrument u izravnoj medubankovnoj trgovini primarnim
novcem i dalje su bili prekonoéni krediti, na koje se odno-

silo 70,9% ukupnog prometa. ProsjeCan dnevni promet tih
kredita povecao se sa 780,8 mil. kuna u drugom tromjesecju
na 834,5 mil. kuna u treCem tromjese¢ju 2007., odnosno na
1,05 mlrd. kuna u listopadu te 1,13 mlrd. kuna u studenome,
$to je ujedno njegova najveca razina zabiljeZena dosad.

Takva struktura financiranja banaka na novanom trzistu
bila je praena velikom kolebljivoscu te naglim porastom ka-
matnih stopa u izravnoj medubankovnoj trgovini pa se vaga-
na mjeseCna kamatna stopa na prekonocéne kredite, nakon
smanjenja s 5,98% u lipnju na 3,71% u kolovozu, snazno
povecala na 6,05% u rujnu odnosno na 7,90% u listopadu
2007., ¢ime je ujedno prvi put nakon kolovoza 2005. pre-
masila vaganu mjese¢nu kamatnu stopu na kredite s dospije-
¢em od jednog mjeseca u izravnoj medubankovnoj trgovini.
U studenome 2007. vagana se mjeseCna kamatna stopa na
prekonoéne kredite smanjila na 7,61%.

Porast prometa u treem tromjeseCju 2007. godine zabi-
ljezen je i na TNZ-u. Prosjecni dnevni promet prekonocnih
kredita uz posredovanje TNZ-a porastao je sa 69,1 mil. kuna
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Slika 66.
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u drugom tromjesecju na 153,1 mil. kuna u treem tromje-
seCju 2007., a u listopadu i studenome dodatno je porastao,
na 163,7 mil. kuna odnosno na 268,8 mil. kuna. Vagana
mjeseCna kamatna stopa na te kredite takoder je pokazala
izrazitu kolebljivost: s 5,08% u lipnju smanjila se na 2,84%
u kolovozu, nakon ¢ega je u rujnu uslijedio porast na 4,04%.
Do listopada je ta kamatna stopa dodatno porasla na 6,49%,
a u studenome se lagano smanjila, na 6,41%.

U tredem je tromjesecju 2007. MF odrzao deset aukcija
trezorskih zapisa, pri Cemu je prosjecan iznos pristiglih ponu-
da za njihov upis po aukciji bio za 74,3 mil. kuna manji nego
u prethodnom tromjesedju, te je iznosio 564,2 mil. kuna. Na
aukcijama je u prosjeku prihvaceno nesto vise od 60% tih po-
nuda, a upisano je trezorskih zapisa u vrijednosti od 3,5 mird.
kuna, §to je za 400 mil. kuna manje od planiranog iznosa.

Kamatne stope na aukcijama trezorskih zapisa u treCem
tromjesecju 2007. postupno su rasle tijekom cijeloga proma-
tranog razdoblja. Vagane kamatne stope na trezorske zapise s
dospije¢em od 91 i 182 dana, koje su u lipnju iznosile 3,00%
i3,20%, porasle suna 3,29% i 3,40% u rujnu, a u studenome
su iznosile 3,60% odnosno 3,84%. NajizraZeniji je bio porast
vagane kamatne stope na trezorske zapise s dospijeCem od
364 dana, koja je s 3,54% u lipnju porasla na 4,14% u rujnu
odnosno na 4,80% u studenome 2007. Zbog takvih kretanja
kamatnih stopa na primarnom trzistu trezorskih zapisa za-
drzala se postojeCa negativna razlika izmedu kamatnih stopa
na te zapise i vagane mjeseéne kamatne stope na kredite s
dospijeCem od jednog mjeseca (u izravnoj medubankovnoj
trgovini primarnim novcem).

Stanje upisanih trezorskih zapisa smanjilo se s 12,6 mlrd.
kuna na kraju lipnja na 11,9 mlrd. kuna na kraju rujna od-
nosno na 11,6 mlrd. kuna na kraju studenoga 2007. Tijekom
treCeg tromjesecja nastavio se rast udjela jednogodisnjih za-
pisa u strukturi ukupno upisanih trezorskih zapisa, koji je
na kraju rujna iznosio ¢ak 96,2%, odnosno za dva postotna
boda viSe nego na kraju drugog tromjesecja. Slijedili su tre-
zorski zapisi s dospijeCem od 182 dana s udjelom od 2,7%,
dok je udio zapisa s najkracim rokom dospijeca iznosio 1,1%.
U studenome 2007. udio trezorskih zapisa s dospijeem od

364 dana bio je manji, 93,8%, a udjeli trezorskih zapisa s
dospije¢ima od 91 i 182 dana vedéi: 2,6% i 3,6%.

Kamatne stope poslovnih banaka

Tijekom treCeg tromjesecja 2007. nije bilo izrazitih pro-
mjena kamatnih stopa poslovnih banaka na kratkoro¢ne kre-
dite bez valutne klauzule odobrenih trgovackim drustvima
i stanovniStvu. VeCe promjene uslijedile su u listopadu kad
je vagana kamatna stopa na kratkoro¢ne kredite trgovackim
drustvima bez valutne klauzule porasla na 7,23% s rujanskih
7,04%. Istodobno se vagana kamatna stopa na kratkorocne
kredite stanovniStvu bez valutne klauzule osjetno smanjila, s
12,27% na 10,80%. Razlog za to jest znatno povecanje udjela
jeftinijih ostalih kratkorocnih kredita stanovnistvu, sa 6,2%
u rujnu na 22,4% u listopadu, a na ra¢un udjela najskupljih
okvirnih kredita, pri Cemu je kamatna stopa na ostale krat-
koro¢ne kredite stanovnistvu smanjena s 8,41% u rujnu na
4,94% u listopadu, $to je njezina najniza razina zabiljezena
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Slika 68.
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od pocetka 2006. godine.

Osjetna povecanja u promatranom razdoblju zabiljezena
su za kamatne stope na dugoro¢ne kredite trgovackim drus-
tvima i stanovniStvu. Najizrazitiji je bio porast vagane kamat-
ne stope na dugorocne kunske kredite stanovniStvu s valut-
nom klauzulom: s 5,97% u lipnju na 7,07% u rujnu odnosno
na 7,23% u listopadu 2007. Uzrok je takvoga kretanja porast
kamatnih stopa na sve potkategorije kredita unutar skupine
dugoroénih kunskih kredita stanovnistvu s valutnom klauzu-
lom. Osim toga, u toj je skupini kredita porastao udio sku-
pljih, ostalih dugoroénih kredita, s 28,5% u lipnju na 53,1%
u listopadu 2007., dok se udio najjeftinijih, stambenih kredita
smanjio s 50,8% na 37,3%. Nesto je blazi, s 5,81% u lipnju
na 6,56% u rujnu, bio porast vagane kamatne stope na dugo-
ro¢ne kredite trgovackim drustvima s valutnom klauzulom. U
listopadu 2007. uslijedilo je njezino smanjenje na 6,04%.

Vagana kamatna stopa na oroCene kunske depozite bez va-
lutne klauzule nastavila je rasti i u treCem tromjesecju 2007.,
itos 4,55% u lipnju na 4,82% u rujnu odnosno na 5,65% u
listopadu. Njezino povecanje posljedica je prilagodbe banaka
mjerama HNB-a s kraja 2006. na osnovi kojih su ti depoziti
postali najpovoljniji izvor sredstava banaka $to se tice regula-
tornih troskova. Rasti je takoder nastavila, s razine od 4,05%
iz lipnja do 4,16% u rujnu, vagana kamatna stopa na oroCe-
ne devizne depozite, Sto je posljedica prilagodbe te kamatne
stope na rast kamatnih stopa u eurozoni, pa je u listopadu
iznosila 4,30%. Kamatne stope na depozite po videnju sma-
njile su se u odnosu na kraj drugog tromjesecja 2007. Vagana
kamatna stopa na kunske Stedne depozite po videnju bez va-
lutne klauzule u lipnju je iznosila 0,42%, u rujnu 0,35%, a u
listopadu 0,36%. Vagana kamatna stopa na devizne depozite
po videnju smanjila se s 0,26% u lipnju na 0,25% u rujnu,
koliko je iznosila i u listopadu.

U odnosu na prethodno razdoblje razlike izmedu aktivnih
i pasivnih kamatnih stopa banaka u treem su tromjesecju
2007. godine porasle, dok je u listopadu uslijedilo njihovo
smanjenje. Razlika izmedu vagane kamatne stope na ukupne
kredite i vagane kamatne stope na ukupne depozite porasla je
sa 6,02 postotna boda u lipnju na 6,21 postotni bod u rujnu,
a u listopadu 2007. osjetno se smanjila: na 5,65 postotnih
bodova, §to je njezina najniza razina zabiljeZena od primjene
nove metodologije izvjeStavanja o kamatnim stopama u sijecC-
nju 2002. godine. Razlika izmedu vagane kamatne stope na
kunske kredite bez valutne klauzule i vagane kamatne stope
na kunske depozite bez valutne klauzule porasla je sa 6,88
postotnih bodova u lipnju na 7,03 postotna boda u rujnu, a u
listopadu 2007. smanjena je na 6,42 postotna boda. Bududi
da je porast vagane kamatne stope na kunske kredite s va-
lutnom klauzulom bio brzi od porasta vagane kamatne stope
na devizne depozite, njihova se razlika osjetno povecala, i to
s 2,90 postotnih bodova u lipnju na 3,58 postotnih bodova u
rujnu. Umjereno smanjenje te razlike zabiljezeno je u listopa-
du 2007., kad je ona iznosila 3,26 postotnih bodova.

Umjereni porast vagane nominalne kamatne stope na sve
dugoroéne kredite trgovackim drustvima (s valutnom klau-
zulom i bez valutne klauzule) u Republici Hrvatskoj uz re-
lativno visoku stopu inflacije rezultirao je osjetnim smanje-
njem realne kamatne stope na dugorocne kredite trgovackim
drustvima u treCem tromjeseCju 2007. Istodobno je znatno
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Izvori: Bilteni srediS$njih banaka; HNB

smanjenje te kamatne stope zabiljeZeno i u Madzarskoj $to je
posljedica zamjetnog smanjenja nominalnih kamatnih stopa
na dugorocne kredite trgovackim drustvima. Smanjenje real-
ne kamatne stope na dugoro¢ne kredite trgovackim drustvi-
ma takoder je ostvareno u EMU i Slovatkoj, dok je u Ceskoj
i Poljskoj ona porasla.

Zbog zamjetnog porasta stope inflacije i stabilne nomi-
nalne kamatne stope na tromjeseCne kunske depozite sta-
novnistva u Hrvatskoj se u treCem tromjesecju 2007. realna
kamatna stopa na depozite stanovniStva smanjila. Smanjenje
te kamatne stope u istom je razdoblju zabiljeZeno u Ceskoj i
Slovackoj. U ostalim promatranim zemljama doslo je do po-
rasta realne kamatne stope na depozite stanovnistva.

Trziste kapitala

TreCe tromjeseéje 2007. godine na hrvatskom trZistu ka-
pitala obiljezila su promjenjiva kretanja domacega burzov-
nog indeksa, ¢emu je najviSe pridonio nastavak privatizacije
T-HT-a putem javne ponude dionica, a na njegovu kolebljivost
djelomice su utjecala i previranja na svjetskim financijskim
trziStima pogodenim krizom zbog problema na americkom
trziStu drugorazrednih hipotekarnih kredita. Neizvjesnost na
trziStu kapitala rezultirala je i padom prometa dionica u od-
nosu na drugo tromjesecje, a smanjio se i broj provedenih
transakcija.

Pocetak promatranog razdoblja obiljeZio je povrat viska
uplacenih sredstava sudionicima inicijalne javne ponude di-
onica Magme d.d., pa je CROBEX u drugoj polovini srpnja
ponovo poceo rasti. Medutim, najava javne ponude dionica
T-HT-a, koja je odrzana u rujnu 2007., ponovo je potaknula
velik broj ulagaca da sredstva potrebna za kupnju tih dionica
prikupe rasprodajom postojecih portfelja, $to je u kolovozu i
prvom dijelu rujna dovelo do pada cijena mnogih, a posebno
likvidnih dionica. U toj je javnoj ponudi sudjelovalo vise od
350 tisuca gradana, od Cega ih je vise od dvije tredine dio-
nice kupilo prvi put, a ukupno su uplatili 12,2 mlrd. kuna.
Osim na trziste kapitala, ta je javna ponuda imala velik utjecaj
i na ostala financijska trziSta u zemlji kao i na privremeno
smanjenje depozita u poslovnim bankama te na povlacenje
dijela sredstava iz investicijskih fondova. Poletak trgovanja
dionicama T-HT-a na Zagrebackoj i Londonskoj burzi po-
Cetkom listopada 2007. znacio je i oporavak CROBEX-a,
pa je on tijekom toga mjeseca dosegnuo svoju dotad najvi-
Su vrijednost. Potaknute pozitivnim raspolozenjem ulagaca,
na inicijalnu javnu ponudu dionica odludile su se i Veterina
d.d. i Atlantic Grupa d.d. No unato¢ rekordnom mjeseCnom
prometu i euforiji koja je nakon snaznog rasta cijene dionice
T-HT-a zavladala na trzistu, CROBEX se krajem listopada
opet poceo smanjivati, §to se nastavilo i u studenome. To je
djelomice bilo posljedica negativnih kretanja na svjetskim
dionickim trZiStima i poveCanog zanimanja ulagaca za si-
gurnije instrumente ulaganja, ali i nestabilnosti u regiji zbog
buducénosti Kosova i politicke situacije u Bosni i Hercegovini
te neizvjesnosti vezane uz rezultate parlamentarnih izbora u
Republici Hrvatskoj odrZanih krajem studenoga. Osim toga,
u tom je razdoblju zabiljezen snazan rast cijene nafte te ja-
Canje inflatornih pritisaka, a sve su Ces$ca bila i upozorenja
da bi u sljedeéoj godini moglo do¢i do veéega od ocekiva-
noga usporavanja rasta svjetskoga gospodarstva, sto takoder
pridonosi slabljenju zanimanja stranih ulagaca za ulaganje u
zemlje nizega kreditnog rejtinga.

Krajem studenoga 2007. Zagrebacka je burza uvela novi
trgovinski sustav OMX, koji podrzava znatno veci obujam
transakcija i trgovinu financijskim izvedenicama, a na nje-
mu Ce se zasnivati i sustav distribucije trgovinskih podataka.
Osim toga, Zagrebacka je burza najavila do kraja 2007. i pot-
pisivanje ugovora s prvim odrzavateljima trzista (engl. market
makers), tj. sudionicima trZzista koji ¢e istodobno isticati na-
loge i za kupnju i za prodaju odredenih dionica uz odredenu
cjenovnu razliku.

Pad prometa u treem je tromjeseCju 2007. zabiljeZen i
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Tablica 4. Usporedba pokazatelja trziSta kapitala

Rujan 2007. Bratislava limpest: Ljubljana Prag Var$ava Zagreb
Prosjecni dnevni promet, dionice (u mil. EUR) 0,0 135,5 7,8 135,2 372,3 10,8
Prosjec¢ni dnevni promet, obveznice (u mil. EUR) 8,4 2,2 0,3 84,4 3,2 0,0
Promet?/BDP¢, godisnja razina (u %) 0,0 B515 6,2 28,4 32,7 7,6
Promet’/BDP®, godisnja razina (u %) 4,3 0,6 0,3 17,7 0,3 0,0
Brzina prometad 0,2 83,6 10,0 52,1 n.a. 6,2
Trzi$na kapitalizacija? (u mil. EUR), kraj mjeseca 4.601 40.853 19.525 65.360 n.a. 43.463
Trzisna kapitalizacija® (u mil. EUR), kraj mjeseca 13.078 39.522 5.906 n.a. n.a. 5.725
Trzi$na kapitalizacija®/BDP¢, kraj mjeseca (u %) 9,4 42,5 62,0 54,5 n.a. 120,3
Trzidna kapitalizacija®/BDP®, kraj mjeseca (u %) 26,8 411 18,8 n.a. n.a. 15,9
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (u %) 3,7 14,4 89,4 14,3 19,8 56,9
Kretanje indeksa dionica od po¢etka mjeseca (u %) 0,3 3,7 -1,2 1,5 -0,5 5,8

a Dionice; ® Obveznice; ° 2006.; ¢ Anualizirani mjeseéni promet dionica x 100 / trzi§na kapitalizacija dionica

Izvori: Bloomberg; BSSE; BSE; PSE; LISE; WSE; Zagrebacka burza

na domacem trzistu duznickih vrijednosnih papira. U prvom
dijelu tromjesecja trgovina obveznicama bila je nesto inten-
zivnija zbog srpanjskog izdanja druge transe desetogodisnje
drzavne obveznice, a rujan je obiljeZilo znatno smanjenje
prometa povezano s pripremom ulagada za javnu ponudu
T-HT-a. Trgovina obveznicama tijekom listopada oporavila se
zahvaljujuéi izdanju druge transe petnaestogodisnje kunske
drzavne obveznice s valutnom klauzulom.

Na trzistima drugih zemalja Srednje i Isto¢ne Europe kre-
tanja dionickih indeksa takoder su bila promjenjiva. Tako je
indeks Ljubljanske burze nastavio intenzivan rast zapocet jo$
u prvom dijelu 2007. te se od kraja lipnja do kraja rujna po-
vecao za 14,5%, a slijedili su ga indeksi Bratislavske (5,1%) i
Zagrebacke burze (4,2%). Nasuprot tome, indeks VarSavske
burze u promatranom se razdoblju smanjio za 8,6%, a nesto
slabiji pad zabiljezZen je kod indeksa Praske (—2,3%) i Budim-
pestanske burze (—1,8%).

Unato¢ smanjenju vrijednosti dionickih indeksa na nekim
spomenutim burzama, trzi$na je kapitalizacija dionica na
kraju rujna 2007. na svim promatranim burzama Srednje i
Isto¢ne Europe bila ve¢a u odnosu na kraj lipnja 2007. Nasu-
prot tome, trzi$na kapitalizacija obveznica u tom se razdoblju
povecala samo na Budimpestanskoj burzi, dok se na svim
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ostalim burzama smanjila. Prema trzisnoj kapitalizaciji dio-
nica u odnosu na BDP Zagrebacka se burza i u treCem tro-
mjesecju 2007. nalazila ispred svih promatranih burza, dok je
prema omjeru trzisne kapitalizacije obveznica i BDP-a ostala
na posljednjem mjestu. U usporedbi s lipnjem promet dionica
u rujnu 2007. bio je manji na svim promatranim burzama
osim na Praskoj, a smanjenje na svim promatranim burzama
ostvareno je i u prometu obveznica.

Trziste vlasnickih vrijednosnih papira

Na hrvatskom trzistu kapitala tijekom treeg tromjesec-
ja 2007. godine ostvaren je promet dionica?' u vrijednosti
od 4,1 mlrd. kuna §to je za 2,0 mlrd. kuna manje nego u
rekordnom drugom tromjesecju odnosno za 1,8 mlrd. kuna
vise nego u istom razdoblju 2006. godine. U promatranom se
razdoblju najvise trgovalo dionicama Ine, koje su u ukupnom
prometu sudjelovale sa 7,5%, a slijedile su ih dionice Ingre
d.d. (5,3%) i Adris grupe d.d. (4,8%). Trgovinu u listopa-
du 2007. obiljezile su dionice T-HT-a s udjelom u ukupnom
prometu od 27,8%, a osim njima u tom se mjesecu najvise
trgovalo dionicama Instituta gradevinarstva Hrvatske d.d.
(6,7%) i dionicama Atlantske plovidbe d.d. (5,1%).

Vrijednost indeksa Zagrebacke burze, CROBEX?2-a, na
kraju rujna 2007. bila je za 4,2% visa nego na kraju drugog
tromjesedja i iznosila je 5037 bodova, §to je u odnosu na kraj
2006. znatno povecanje od 56,9%. Zahvaljujuéi snaznom
rastu gotovo svih dionica, CROBEX je sredinom listopada
ostvario svoju dotad najviSu zabiljeZenu vrijednost od 5393
boda, ali se ona do kraja mjeseca ipak smanjila na 5124 boda,

21 Za razdoblje od sije¢nja 2002. do veljae 2007. podaci o ukupnom
prometu dionica dobiveni su kao zbroj pojedina¢nih prometa dionica
na Varazdinskoj i Zagrebackoj burzi, a od ozujka 2007. i pripajanja Va-
razdinske burze Zagrebackoj koriste se podaci s jedinstvene Zagrebacke
burze.

22 Od 19. ozujka 2007. primjenjuje se nova metodologija izrauna
CROBEX-a, u koji se od tada uklju¢uje samo onaj iznos trzisne kapi-
talizacije koji je stvarno raspoloziv i dostupan za trgovanje, a do tada je
CROBEX bio vagan na osnovi pune trzi$ne kapitalizacije. Osim toga,
utvrdene su i nove procedure za ubrzani ulazak novih najlikvidnijih
dionica na trziste. Zbog tih metodoloskih promjena i zbog prestanka s
radom Varazdinske burze CROBEX je na dan 19. ozujka 2007. ¢inilo
ukupno trideset dionica — njih sedamnaest iz starog sastava CROBEX-a,
sedam dionica koje su bile sastavni dio indeksa Varazdinske burze, VIN-a,
pet dionica koje su u indeks usle jer zadovoljavaju nove kriterije i jedna
dionica prema kriterijima za ubrzani ulazak.
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te je bila za 1,7% vi$a nego na kraju rujna. Medutim, pad cije-
na vecine dionica, koji je zapoceo u drugom dijelu listopada,
nastavio se jo§ jacim intenzitetom i u studenome, pa se do
kraja toga mjeseca vrijednost CROBEX-a smanjila za 9,1%
te je iznosila 4568 bodova.

Snaznoj potraznji za dionicama, koja je obiljezila cijelu
2007. godinu, pridonio je i znatan rast neto imovine investi-
cijskih fondova kao i prelijevanje sredstava iz manje rizicnih
investicijskih fondova (nov¢anih i obveznickih) u one rizi¢ni-
je (dioniCke i mjesovite).

Trzi$na kapitalizacija®> dionica na Zagrebackoj burzi do
kraja treeg tromjesecja 2007. samo se neznatno povecala
u odnosu na kraj lipnja te je iznosila 316,5 mlrd. kuna. No
zahvaljujuci nastavku porasta cijena vecine dionica ona se do
kraja listopada povecala na 353,1 mlrd. kuna, $to joj je dotad
najveca zabiljeZena vrijednost.

Rast cijena dionica u treem tromjesecju 2007. rezultirao
je daljnjim povecanjem omjera cijena i zarada po dionici za
indeks CROEMI?4, koji je na kraju rujna 2007. iznosio 37,2
te je bio za 3,7% veci u odnosu na kraj lipnja 2007. odnosno
za 106,6% veci u usporedbi s krajem istog razdoblja 2006.
godine. Taj se omjer u treCem tromjesecju 2007. povecao i za
indeks Sofijske burze, dok se za indekse svih ostalih proma-
tranih burza smanjio.

23 U izracun trzi$ne kapitalizacije na Zagrebackoj burzi ukljucuje se puni
iznos trziSne kapitalizacije za one dionice kojima se u prethodna tri
mjeseca redovno trgovalo, dok se za dionice kojima se nije trgovalo u
posljednjih mjesec dana iznos trzi$ne kapitalizacije umanjuje za polovinu,
a za dionice kojima se nije trgovalo tri mjeseca za tri Cetvrtine.

CROEMI (engl. Croatian Equity Market Index), indeks Raiffeisenbank
Austria d.d., raCuna se od 20. svibnja 2003. kao jedini indeks koji je do
pripajanja Varazdinske burze Zagrebackoj pratio kretanje cijena dionica
neovisno o tome na kojoj su burzi kotirale jer su sastavnice CROBEX-a

i VIN-a bile isklju¢ivo dionice koje su kotirale na Zagrebackoj odnosno
na Varazdinskoj burzi. CROEMI je vagan na osnovi trzi$ne kapitalizacije
dionica raspolozivih za trgovanje, pri éemu je tezina pojedine dionice
ograni¢ena na najvise 15%. Za razliku od CROBEX-a, za koji podaci o
kretanju omjera cijena i zarada dionica iz indeksa postoje tek od rujna
2006., za CROEMI se oni radunaju od lipnja 2004. i medusobno su
usporedivi, zato §to se metodologija izratuna indeksa CROEMI nije
mijenjala, za razliku od metodologije izracuna CROBEX-a.
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Trziste duznickih vrijednosnih papira

U treCem tromjesecju 2007. na domacéem trzistu duznic-
kih vrijednosnih papira izdane su samo jedna transa drzavne
obveznice te jedna nova korporacijska obveznica. Tako je u
srpnju 2007. MF izdao drugu transu kunske desetogodisnje
obveznice koja dospijeva 2017., a njezina je nominalna vrijed-
nost zbog povoljnih kretanja proracunskih prihoda smanjena
s planiranih 3,5 mlrd. kuna na 3,0 mlrd. kuna, pa se ukupna
vrijednost toga izdanja povecala na 5,5 milrd. kuna. Jedina
korporacijska obveznica izdana u tom razdoblju bila je kun-
ska petogodisnja obveznica Jadranke d.d. nominalne vrijed-
nosti 75 mil. kuna i s prinosom do dospijeca na dan izdavanja
od 6,52%. Krajem listopada 2007. MF je izdao drugu transu
petnaestogodisnje kunske drzavne obveznice s valutnom kla-
uzulom nominalne vrijednosti 300 mil. EUR koja dospijeva
2019. godine, te se ukupna vrijednost toga izdanja povecala
na 500 mil. EUR. U istom su mjesecu izdane i dvije nove mu-
nicipalne obveznice, kunska desetogodisnja obveznica Grada
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Tablica 5. Izdanja obveznica na domacem trziStu, stanje na dan 31. listopada 2007.

Simbol lzdavatelj Datum izdavanja Dospijece Valuta vrij:‘don':isr;ailzr::laanja ka';‘:aTriI;asI:‘:pa :i?::ia’ TZ::‘:;;;'&‘:S
RHMF-0-08CA Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 102,25 6,724%
RHMF-O-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 107,40 6,401%
RHMF-O-085A Republika Hrvatska 28.5.2008. 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 100,60 6,088%
RHMF-O-142A Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 102,01 5,392%
RHMF-O-19BA Republika Hrvatska 29.11.2004. 29.11.2019. EUR 500.000.000 5,375% 110,45 4,866%
RHMF-O-103A Republika Hrvatska 8.3.2005. 8.3.2010. HRK 3.000.000.000 6,750% 105,10 6,422%
RHMF-O-157A Republika Hrvatska 14.7.2005. 14.7.2015. EUR 350.000.000 4,250% 98,90 4,297%
RHMF-O-15CA Republika Hrvatska 15.12.2005. 15.12.2015. HRK 5.500.000.000 5,250% 99,70 5,266%
RHMF-O-137A Republika Hrvatska 11.7.2006. 11.7.2013. HRK 4.000.000.000 4,500% 97,10 4,634%
RHMF-O-172A Republika Hrvatska 8.2.2007. 8.2.2017. HRK 5.500.000.000 4,750% 96,25 4,935%
GDKC-0-116A Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% 101,30 6,417%
GDZD-0O-119A Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% 102,55 5,363%
GDRI-O-167A Grad Rijeka 18.7.2006. 18.7.2016. EUR 16.383.008 4,125% - -
GDST-0-137A Grad Split 24.7.2006. 24.7.2013. EUR 8.000.000 4,563% 100,30 4,549%
GRVI-O-17AA Grad Vinkovci 23.10.2007. 23.10.2017. HRK 42.000.000 5,500% - -
GROS-0-17AA Grad Osijek 30.10.2007. 30.10.2017. HRK 25.000.000 5,500% - —
HBOR-0O-112A Hrvatska banka za obnovu i razvoj 11.2.2004. 11.2.2011. EUR 300.000.000 4,875% - -
BLSC-0O-091A Belis¢e d.d. 14.1.2005. 14.1.2009. EUR 8.000.000 5,500% 101,60 5,413%
HYBA-O-086A Hypo Alpe-Adria-Bank d.d. 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 102,00 6,373%
BNAI-O-22CA Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% 100,00 8,000%
PLVA-O-115A Pliva d.d. 12.5.2004. 12.5.2011. EUR 75.000.000 5,750% 99,50 5,779%
MDKA-O-087A Medika d.d. 11.7.2005. 11.7.2008. EUR 16.500.000 4,500% 99,10 4,541%
RBA-O-112A Raiffeisen Bank Austria d.d. 10.2.2006. 10.2.2011. HRK 600.000.000 4,125% 97,50 4,231%
PODR-O-115A Podravka d.d. 17.5.2006. 17.5.2011. HRK 375.000.000 5,125% 96,20 5,327%
NEXE-O-116A Nexe grupa d.d. 14.6.2006. 14.6.2011. HRK 750.000.000 5,500% 97,00 5,670%
MTEL-O-097A Metronet telekomunikacije d.d. 28.7.2006. 28.7.2009. HRK 120.000.000 8,500% 101,90 8,342%
HOTR-0-941A Hospitalija trgovina d.o.o. 5.10.2006. 5.10.2009. HRK 75.000.000 8,250% 101,20 8,152%
HEP-O-13BA Hrvatska elektroprivreda d.d. 29.11.2006. 29.11.2013. HRK 500.000.000 5,000% 94,00 5,319%
ATGR-O-11CA Atlantic grupa d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 115.000.000 5,750% 98,35 5,846%
INGR-O-11CA Ingra d.d. 6.12.2006. 6.12.2011. HRK 200.000.000 6,125% 98,50 6,218%
OPTE-O-142A Optima telekom d.o.o. 1.2.2007. 1.2.2014. HRK 250.000.000 9,125% 102,31 8,919%
JDGL-O-126A Jadran Galenski laboratorij d.d. 11.6.2007. 11.6.2012. HRK 125.000.000 5,650% - -
JDRA-O-129A Jadranka d.d. 13.9.2007. 13.9.2012. HRK 75.000.000 6,475% = =
JRLN-O-12AA Jadrolinija d.d. 25.10.2007. 25.10.2012. HRK 70.000.000 6,500% - -

2 U redovitom prometu
Izvor: Zagrebacka burza

Vinkovaca nominalne vrijednosti 42 mil. kuna i s prinosom
do dospijeca na dan izdavanja od 5,52% i kunska desetogo-
di$nja obveznica Grada Osijeka nominalne vrijednosti 25 mil.
kuna i s prinosom do dospijeca na dan izdavanja od 5,56%,
a izdana je i kunska petogodi$nja korporacijska obveznica
Jadrolinije d.d. nominalne vrijednosti 70 mil. kuna i s pri-
nosom do dospijeca na dan izdavanja od 6,58%. Kako su
tijekom treCeg tromjesecCja 2007. dospjele drzavna trogodis-
nja eurska obveznica te trogodi$nja eurska obveznica Atlantic
Grupe d.d., posljednjeg dana listopada 2007. na domadem
trzistu kapitala kotirale su ukupno 34 obveznice, od Cega je
bilo deset drZavnih obveznica, Sest obveznica jedinica lokalne
samouprave, jedna obveznica drzavnih agencija (HBOR-a) te
sedamnaest korporacijskih obveznica, §to je za jednu drzavnu
obveznicu manje te dvije municipalne i jednu korporacijsku
obveznicu viSe nego na kraju lipnja 2007. Trzisna kapitali-
zacija drzavnih obveznica, obveznica lokalne samouprave i
HBOR-a na kraju listopada 2007. iznosila je 5,2 mird. EUR,

§to je oko 14,4% ostvarenog BDP-a?> dok je trzi$na kapita-
lizacija korporacijskih obveznica iznosila 777 mil. EUR od-
nosno oko 2,2% ostvarenog BDP-a. Na kraju rujna 2007. na
Zagrebackoj burzi kotiralo je ukupno 26 izdanja komercijal-
nih zapisa od ukupno 16 izdavatelja, jednako kao i na kraju
drugog tromjesecja, a njihova ukupna nominalna vrijednost
iznosila je neznatno vise od 1,0 mlrd. kuna.

Ukupni promet obveznica?® u treéem tromjeseju 2007.
bio je za 0,5 mlrd. kuna manji u usporedbi s drugim tromje-
seCjem i iznosio je 8,6 mlrd. kuna. Intenzitet prometa ob-

25 BDP je izracunat kao zbroj ostvarenja u posljednja dva tromjesecja 2006.
i prva dva tromjesecja 2007. godine.

Za razdoblje od sije¢nja 2004. do veljace 2007. podaci o ukupnom
prometu obveznica dobiveni su kao zbroj pojedina¢nih prometa obveznica
na Varazdinskoj i Zagrebackoj burzi, a od ozujka 2007. i pripajanja
Varazdinske burze Zagrebackoj koriste se podaci s jedinstvene Zagrebac-
ke burze. Valja naglasiti da je promet obveznica na Varazdinskoj burzi bio
zanemariv jer njezin udio u zbroju prometa obveznica na obje burze nije
ni u jednoj promatranoj godini bio veci od 0,4%.
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Tablica 6. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske, stanje na dan 30. rujna 2007.

. Do . Prinos pri I.Qazlika . R?zlika R?zlika R.azlika R?zlika
Obveznica izdavanja Valuta Iznos Nominalna kamatna stopa izdavanju prinosa pri prinosa? prinosa? prinosa? prinosa?
izdavanju 30.12.2006. 31.3.2007.  30.6.2007.  30.9.2007.
Londonski klub A, 2010. 31.7.1996. USD 857.796.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 86 92 100 134
Euroobveznice, 2011. 14.3.2001. EUR 750.000.000 6,75% 6,90% 215 40 40 25 77
Euroobveznice, 2009. 11.2.2002. EUR 500.000.000 6,25% 6,45% 158 39 38 21 66
Euroobveznice, 2010. 14.2.2003. EUR 500.000.000 4,625% 4,65% 102 39 40 20 65
Euroobveznice, 2014. 15.4.2004. EUR 500.000.000 5,000% 5,11% 101 42 43 31 76
Samurajske obveznice, 2007.  11.7.2000. JPY 40.000.000.000 3,00% 2,15% 144 40 40 41 65
Samurajske obveznice, 2008.  26.6.2002. JPY 25.000.000.000 2,15% 1,23% 99 46 44 47 63
Samurajske obveznice, 2009.  26.6.2003. JPY 25.000.000.000 1,23% 1,23% 99 50 46 44 47

a Prema usporedivoj obveznici
Izvor: Bloomberg

veznica tijekom srpnja i kolovoza bio je nesto snazniji zbog
izdanja druge tranSe nove kunske desetogodis$nje drZavne
obveznice, no u rujnu je zabiljeZen njegov znatan pad na 1,2
mlrd. kuna, $to je najniza zabiljezena mjeseCna vrijednost od
srpnja 2004. godine, a moZe se pripisati pripremi ulagaca
za javnu ponudu dionica T-HT-a. Najveéi udio u prome-
tu obveznica u treem tromjeseCju imala je nova obveznica
Republike Hrvatske izdana u domacoj valuti koja dospijeva
2017. godine (46%), a slijedile su je dvije kunske drzavne
obveznice s valutnom klauzulom s dospije¢ima 2012. (15%)
i 2014. (14%) godine, dok se u listopadu najvise trgovalo
kunskom drzavnom obveznicom s valutnom klauzulom koja
dospijeva 2019. godine. Udio svih drzavnih obveznica u uku-
pnom tromjese¢nom prometu obveznica iznosio je 96,8%, a
u listopadu se smanjio na 93,0%. Unato¢ blagom porastu u
srpnju, vrijednost obvezniCkog indeksa Zagrebacke burze,
CROBIS-a, do kraja rujna 2007. smanjila se na 98,46 bo-
dova, a padati je nastavila i u listopadu i studenom, na kraju
kojega je iznosila 96,08 bodova.

Republika Hrvatska ni u treem tromjesecju 2007., kao
ni u listopadu i studenome, nije izdala nove obveznice na
inozemnim trZistima. Bududi da je u srpnju 2007. dospjela
sedmogodi$nja samurajska obveznica nominalne vrijednosti
40 mlrd. JPY, odnosno oko 1,8 mird. kuna, na kraju studeno-
ga na inozemnim je trZiStima kotiralo ukupno sedam izdanja
hrvatskih obveznica. Od preostalih medunarodnih obveznica

RH Cetiri su nominirane u eurima, dvije u jenima, a jedna u
americkim dolarima. Ukupna nominalna vrijednost svih se-
dam izdanja hrvatskih obveznica na inozemnim trziStima na
kraju studenoga iznosila je 23,0 mlrd. kuna.

Kriza na svjetskim financijskim trzistima uzrokovana po-
teSkoama na ameri¢kom trzistu drugorazrednih hipotekar-
nih kredita te opasnost od njezina Sirenja na ostale dijelove
svjetskoga gospodarstva potaknuli su svjetske ulagace na si-
gurnija ulaganja, pa je u treem tromjesecju 2007. doslo do
snaznog rasta potraznje za drZzavnim obveznicama visokora-
zvijenih zemalja i do znatnog pada zahtijevanih prinosa na
te niskoriziéne obveznice. Tome su pridonijela i oc¢ekivanja
da ESB do kraja 2007. nee mijenjati referentnu kamatnu
stopu. Fed je svoju referentnu kamatnu stopu smanjio u rujnu
za 50, a u listopadu za 25 baznih bodova, pa se ona spustila
na 4,50%. Nasuprot tome, prinosi na hrvatske euroobveznice
u razdoblju od lipnja do rujna 2007. blago su se povecali,
$to je rezultiralo znatnim povecanjem razlike izmedu njihovih
prinosa i prinosa na usporedive njemacke obveznice. Tako su
se do kraja rujna 2007. razlike izmedu zahtijevanih prinosa
na domace euroobveznice s rokovima dospijeéa 2009., 2011.
i 2014. i prinosa na usporedive njemacke obveznice povecale
na 77, 66 i 76 baznih bodova, §to je mnogo vise nego na kraju
lipnja 2007., kada su te razlike iznosile 25, 21 i 31 bazni bod.
U listopadu su se zahtijevani prinosi na hrvatske euroobve-
znice smanjili, a prinosi na usporedive njemacke obveznice

Slika 77.
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Slika 78.
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uglavnom su se blago povecali, pa su se razlike izmedu tih
prinosa smanjile na 60, 44 i 61 bazni bod.

Za razliku od prinosa na hrvatske euroobveznice, prino-
si na usporedive euroobveznice drzava novih ¢lanica EU do
kraja treceg tromjesecja 2007. smanjili su se u odnosu na kraj
lipnja 2007., s tim da je to smanjenje bilo manje od smanje-
nja prinosa na usporedivu njemacku euroobveznicu, pa je to
rezultiralo povecCanjem razlika izmedu tih prinosa. Osim za
usporedivu hrvatsku euroobveznicu, te su se razlike najvise
povecale za rumunjsku i bugarsku usporedivu euroobvezni-
cu. Do kraja listopada 2007. razlike izmedu promatranih pri-
nosa smanjile su se za sve promatrane zemlje osim Poljske.

Medunarodne transakcije

U gospodarskim odnosima s inozemstvom u treCem je
tromjesecju 2007. na tekuem racunu platne bilance ostva-
ren saldo podjednak onome u istom razdoblju 2006. godine.
Pritom je u usporedbi s tre¢im tromjesecjem 2006. usporen

Tablica 7. Tekuci racun platne bilance Republike Hrvatske, u milijunima EUR

rast manjka u medunarodnoj razmjeni robe, blago je ubrzan
rast neto prihoda od usluga te je smanjen negativni saldo na
racunu faktorskih dohodaka. Na racunu tekucih transfera
zabiljeZen je pad pozitivnog salda.

Tijekom treceg tromjesecja 2007. bruto inozemni dug
blago se povecao u odnosu na kraj drugog tromjesecja, una-
to€ vrlo izrazitom padu duga banaka i istodobnom smanje-
nju inozemnih obveza sektora drzava. Naime, snazan prirast
duga poduzeca nadomjestio je pad inozemnih obveza spome-
nutih dvaju sektora, a medu pojedinim grupacijama ostalih
domacih sektora najvise je porastao dug ostalih trgovackih
drustava, nebankarskih financijskih institucija te javnih trgo-
vackih drustava. lako je u listopadu prirast inozemnog duga
bio velik, njegova ostvarena godi$nja stopa rasta bila je manja
od pokazatelja za trece tromjesecje 2007., ali i od pokazatelja
za isti mjesec 2006. godine. Kretanje indeksa pritiska na de-
vizno trziste pokazuje da Hrvatska u spomenutom razdoblju
nije imala nikakvih poteskoca u servisiranju svojih inozemnih
obveza.

Racun tekucih transakcija

U treCem tromjesecju 2007., prema preliminarnim poda-
cima, na tekucem racunu platne bilance ostvaren je pozitivan
saldo u iznosu od 2,1 mlrd. EUR. Pritom se rast neto prihoda
od usluga ubrzao, i to ponajvise zbog snaznijeg rasta priho-
da (poglavito u turizmu). Manjak u medunarodnoj razmjeni
robe rastao je sporije nego u treCem tromjesecju 2006. go-
dine (9,3% naprama 14,2%), uglavnom zahvaljujudi blazem
rastu trgovine energentima, §to je rezultiralo sporijim rastom
i uvoza i izvoza.

Tako se u treCem tromjesecju 2007., u usporedbi s istim
razdobljem godinu prije, znatno manje trgovalo zemnim i
industrijskim plinom, a i rast vrijednosti medunarodne tr-
govine naftom i naftnim derivatima zamjetljivo se usporio.
Sporiji rast vrijednosti izvoza nafte i naftnih derivata moze
se povezati sa slabijim rastom izvoznih cijena u odnosu na
rast u 2006. godini, dok je na nizi rast vrijednosti njihova
uvoza, osim cijena, pozitivan utjecaj imala i manja uvezena
koli¢ina toga energenta. Smanjena vanjskotrgovinska raz-

Indeksi
1. pol. 2006. 3. tr. 2006. 1. pol. 2007. 3.tr. 2007.2
3. tr. 2007.2/ 3. tr. 2006. 1. —1X.2007.2/ 1. - 1X.2006.
TEKUCE TRANSAKCIJE —3.252 2.100 -3.400 2.097 CEle 1131
1. Roba —4.201 —2.137 —4.689 —2.336 109,3 110,8
1.1. Prihodi (fob) 3.984 2.101 4.355 2.326 110,7 109,8
1.2. Rashodi (fob) -8.185 —4.238 —9.044 —4.662 110,0 110,3
2. Usluge 1.254 4.134 1.626 4.328 104,7 110,5
2.1. Prihodi 2.682 4.816 2.981 5.047 104,8 107,1
2.2. Rashodi —1.429 —682 —-1.355 -719 105,5 98,3
3. Dohodak —894 -171 —852 -158 91,9 94,8
3.1. Prihodi 329 240 582 285 118,8 152,4
3.2. Rashodi -1.222 —411 —1.434 —442 107,6 114,8
4. Tekuci transferi 588 274 515 263 96,1 90,3
4.1. Prihodi 843 407 759 388 95,3 91,8
4.2. Rashodi —255 -133 —244 -125 93,8 95,1

2 Preliminarni podaci. Izvor: HNB
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Tablica 8. Struktura dolazaka i noéenja stranih gostiju u komercijalnim smjestajnim kapacitetima prema zemlji prebivali$ta, udjeli u postocima

Dolasci Nocéenja
Grupacije zemalja
3. tr. 2005. 3. tr. 2006. 3. tr. 2007. 3. tr. 2005. 3. tr. 2006. 3. tr. 2007.
Stare ¢lanice EU 59,1 57,2 55,2 58,8 56,9 54,6
Italija 16,1 15,5 14,3 13,6 12,8 1,9
Njemacka 17,6 16,7 16,0 22,5 21,4 20,4
Austrija 7,8 8,0 7,9 7,5 7,9 7,7
Nove ¢lanice EU? 31,8 31,9 32,3 33,9 34,1 34,9
Slovenija 10,8 11,0 10,9 12,0 12,1 12,0
Ceska 8,3 8,0 8,3 9,4 9,1 9,6
BiH 1,9 21 2,3 1,8 2,0 2,3
Rusija 1,0 1,3 1,7 1,5 21 2,7
SAD 0,9 1,2 1,3 0,4 0,5 0,6
Ostalo 5,3 6,2 71 3,6 43 4,9
Ukupno 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

a Clanice iz pretposljednjeg vala pridruzenja bez Malte i Cipra. Izvor: DZS

mjena zemnoga i industrijskog plina djelomice je povezana sa
svr$etkom izgradnje plinovoda od plinskih polja u Sjevernom
Jadranu do obale. Time je, naime, omogucen izravan prijenos
plina domace proizvodnje koji se prije izgradnje plinovoda
dopremao uglavnom preko Italije, a to je statisticki uvecavalo
vrijednost i izvoza i uvoza.

Godisnji rast neto prihoda u medunarodnoj razmjeni
usluga u tre¢em tromjesecju 2007. iznosio je 4,7%, a najve-
i prirast ostvaren je u turizmu i trgovini ostalim uslugama
(izrazito su porasli prihodi od telekomunikacijskih te raznih
poslovnih usluga). Saldo u medunarodnoj razmjeni usluga
prijevoza nije se znatnije promijenio.

U treéem tromjeseCju 2007. ostvareni su prihodi od turiz-
ma u iznosu od 4,3 mird. EUR Sto je za 4% viSe nego u istom
razdoblju 2006. Taj je rast poglavito rezultat kretanja fizickih
pokazatelja u turizmu. Tako je, prema podacima DZS-a koji
obuhvacaju samo komercijalne smjestajne kapacitete, broj
dolazaka stranih gostiju povecan za 5,1%, dok je broj njihovih
nocenja povecan za 5,0%. Promatra li se struktura prirasta
nocenja po zemljama, najvise se povecao broj nocenja gostiju
iz novih &anica EU, poglavito iz Ceske i Slovacke. Istodobno
su gosti iz starih ¢lanica EU ostvarili slabiji rast nocenja.

U treCem se tromjesecju 2007. negativan saldo na racunu
faktorskih dohodaka blago smanjio u odnosu na isto razdo-
blje 2006., i to zbog dobrih ostvarenja na strani prihoda. Po-
rasli su prihodi od naknada zaposlenima, a jos vise prihodi od
ostalih ulaganja (uglavnom prihodi sredi$nje banke od ulaga-
nja medunarodnih pri¢uva u inozemstvu). Nasuprot tome,
znatno se smanjila zadrzana dobit domacih vlasnika poduze-
¢a u inozemstvu. Na strani rashoda zabiljezen je porast izda-
taka domacih sektora, poglavito poduzeca, s osnove kamata
na njihov akumulirani inozemni dug. Dio toga povecanja
ublaZzio je manji iznos isplacenih dividendi i zadrZane dobiti
koja je pripala inozemnim vlasnicima domacih poduzeca.

Pozitivan saldo na racunu tekucih transfera u treCem tro-
mjeseCju 2007. neznatno se pogorsao u odnosu na isto raz-
doblje 2006. godine. Razlog su tome nesto manji prihodi i
sektora drzava i ostalih domacih sektora (najviSe s osnove
mirovina). Ne$to manje smanjili su se i rashodi ostalih doma-
¢ih sektora, a sektor drzava svoje je rashode povecao.

Robna razmjena

U prvih je deset mjeseci 2007. ukupan robni izvoz, izra-
zen prema stalnom teCaju, porastao za 12,9% Sto je za 5,2
postotna boda manje nego u istom razdoblju 2006. godine.
Usporavanje toga rasta najviSe ima veze s padom izvoza ener-
genata, posebice zemnoga i industrijskog plina te elektricne
energije. Manje je izvezeno i kave, Caja, kakaa i zacina te ribe
i preradevina.

Nasuprot tome, najveci pozitivan prirast u razdoblju od
sijeCnja do listopada 2007. ostvaren je kod izvoza ostale
transportne opreme (uglavnom brodova), elektri¢nih stroje-
va, aparata i uredaja te nafte i naftnih derivata. Pritom valja
spomenuti da je veci dio prirasta izvezene vrijednosti nafte i
naftnih derivata ostvaren tijekom drugog tromjesecja kad je
izvezena znatno veca koli¢ina toga energenta. Medu ostalim
odsjecima SMTK treba istaknuti snazan rast izvoza Zitarica i
proizvoda, osobito u treCem tromjesecju, Sto se s jedne strane
moZe objasniti ubrzanim rastom cijena poljoprivrednih proi-
zvoda na svjetskom trziStu, a s druge strane intenziviranjem
izvoza prije uvodenja izvoznih carina na pojedine poljopri-
vredne proizvode (kukuruz, pSenicu) u rujnu 2007. godine.

Slika 80.
ROBNI IZVOZ (fob) | TREND
bez ostale transportne opreme i nafte i naftnih derivata,
po stalnom tec¢aju iz 2002.
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Slika 81.

ROBNI UVOZ (cif) | TREND
bez nafte i naftnih derivata,
po stalnom tecaju iz 2002.
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Nadalje, snazno se povecao i izvoz pogonskih strojeva i ure-
daja te specijalnih strojeva za pojedine industrijske grane.

Kao i robni izvoz, ukupan robni uvoz, promatran prema
stalnom tecaju, u prvih je deset mjeseci 2007. rastao spo-
rije nego u istom razdoblju 2006. godine (12,8% naprama
15,9%). To se usporavanje uvelike moze objasniti padom
uvoza zemnoga i industrijskog plina te Secera, proizvoda od
SeCera i meda. Osim toga, velik utjecaj na usporavanje rasta
uvoza imao je gotovo za trefinu manji prirast uvezene vri-
jednosti nafte i naftnih derivata, i to kao rezultat negativne
godis$nje stope promjene uvoznih cijena tih proizvoda u prvoj
polovini godine.

Za razliku od spomenutih odsjeka SMTK, rastu uvoza u
prvih deset mjeseci 2007. ponajvise je pridonio ubrzan rast
uvoza cestovnih vozila, Cija se godi$nja stopa rasta poveca-
la na 16,1%. Osim toga, sve veci doprinos rastu ukupnoga
robnog uvoza daju Zeljezo i Celik, ¢emu pridonosi i rast cije-
na tih sirovina na svjetskom trzistu. Uvoz kapitalnih dobara
(strojeva i transportnih uredaja, iskljucujuci ostalu transpor-
tnu opremu i cestovna vozila), s godi$njim rastom od 11,8%,
takoder je snazno pridonio rastu ukupnog uvoza.

U geografskoj strukturi hrvatskoga robnog izvoza u prvih
deset mjeseci 2007. vidljivo je smanjenje udjela razvijenih ze-
malja u usporedbi s istim razdobljem 2006., iako je taj udio
i nadalje najveéi (69,9%). Smanjenje toga udjela uglavnom
je rezultat sporijeg rasta izvoza u stare Clanice EU, osobito
u Italiju (uglavnom zbog smanjenog izvoza zemnoga i indu-
strijskog plina). Osim toga, oslabio je i izvoz u Svedsku te
Grcku, i to uvelike zbog smanjenog izvoza brodova. Nasu-
prot tome, porastao je udio novih ¢lanica EU, najvise zbog
pojacanog izvoza u Maltu, Sloveniju i Madzarsku (uglavnom
brodova te nafte i naftnih derivata). Povecao se i udio zemalja
u razvoju u strukturi ukupnoga hrvatskoga robnog izvoza, a
najveéi doprinos tome dao je sve veci izvoz u Bosnu i Herce-
govinu (ponajvise nafte i naftnih derivata te Zitarica i proizvo-
da), Srbiju te Crnu Goru (proizvodi od nemetalnih materijala
te elektri¢ni strojevi, aparati i uredaji).

U geografskoj strukturi ukupnoga hrvatskoga robnog
uvoza u prvih su deset mjeseci 2007. zabiljeZene tek ne-
znatne promjene u odnosu na isto razdoblje 2006. Tako je
i nadalje najveci uvoz iz razvijenih zemalja (72,1%), a blago
smanjenje njihova udjela uglavnom je rezultat manjeg uvo-
za iz novih Clanica EU, osobito iz Slovacke. S druge strane,
uvoz iz starih ¢lanica EU dodatno je ojacao, i to najvise iz
Italije i Njemacke. Iz Italije se znatno povecao uvoz brodova
(djelomice zbog metodologije knjiZenja razmjene brodova na
bruto nacelu) te nafte i naftnih derivata, ¢ime je nadomjesten
smanjeni uvoz zemnoga i industrijskog plina. U pojacanom
uvozu iz Njemacke dominirali su cestovna vozila te Zeljezo i
Celik. Kada je rije¢ o zemljama u razvoju, njihov se udio bla-
go povecao, ponajvise zbog nastavka snaznog rasta uvoza iz
Kine, koji se ponajvise odnosi na odjecu, telekomunikacijske
aparate te elektri¢ne strojeve, aparate i uredaje.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Na racunu kapitalnih i financijskih transakcija u treCem
je tromjeseCju 2007. zabiljeZen neto priljev sredstava s osno-
ve inozemnih izravnih te portfeljnih ulaganja te neto odljev s
osnove ostalih ulaganja. U usporedbi s treim tromjesecjem
2006. neto priljevi s osnove izravnih i portfeljnih ulaganja
nesto su manji, a i pad inozemnog duga na osnovi kredita,

Tablica 9. Robni izvoz i uvoz RH prema ekonomskim grupacijama zemalja, udjeli u postocima

lzvoz Uvoz
Ekonomske grupacije
2005. 2006. I. - X.2006. I. - X.2007.2 2005. 2006. I. - X.2006. l. - X.2007.2

Razvijene zemlje 69,3 7,7 72,2 69,9 73,8 72,6 72,2 72,1
EU-25 62,0 63,2 64,6 60,0 65,6 65,0 64,7 63,7
Slovenija 8,1 8,2 8,2 8,2 6,8 6,3 6,4 6,1
Madzarska 1,6 1,7 1,6 21 &l 3,0 3,0 2,7
EU-15 48,1 48,8 49,9 443 50,6 50,1 49,7 49,5
Austrija 7.2 6,0 6,3 6,2 5,8 54 54 583
Italija 21,2 231 23,2 19,6 16,0 16,7 16,6 16,7
Njemacka 10,7 10,3 10,4 10,0 14,8 14,5 14,4 14,5
Efta 1.1 1,5 1,5 1,3 1,7 1,7 1,7 1,9
Zemlje u razvoju 30,7 28,3 27,8 30,1 26,2 27,4 27,8 27,9
Bosna i Hercegovina 14,3 12,6 12,6 14,5 2,4 2,8 2,7 29
Srbija, Crna Gora 4,5 54 5,3 6,4 0,9 1.1 11 1,3
Rusija 1,3 1,2 1,2 1,2 9,2 10,1 10,5 9,8
Kina 0,1 0,2 0,1 0,2 4,7 5,3 5,1 6,1

2 Privremeni podaci
Izvor: DZS
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Tablica 10. Kapitalni i financijski racun platne bilance Republike Hrvatske, u milijunima EUR

1. pol. 2006. 3. tr. 2006. 1. pol. 2007. 3. tr. 2007.2 Indeksi
3.tr. 2007.2/ 3. tr. 2006. I. - 1X.2007.2/ 1. — 1X.2006.

KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 3.023 -50 2.759 -35 70,5 91,6
1. Kapitalne transakcije -160 7 15 13 184,5 -
2. Financijske transakcije, isklj. med. pricuve 4.552 —654 3.216 -359 54,9 73,3
2.1. lzravna ulaganja 1.298 392 2.205 306 78,1 148,6
2.1.1. U inozemstvo -63 —60 -137 —68 113,3 165,9

2.1.2. U Hrvatsku 1.362 452 2.342 374 82,8 149,8

2.2. Portfeljna ulaganja -521 324 —344 196 60,5 75,4
2.2.1. Sredstva -88 19 —636 81 426,5 806,9

2.2.2. Obveze —433 306 292 115 37,7 -

2.3. Financijski derivati 0 0 0 0 - -
2.4. Ostala ulaganja 3.775 -1.370 1.356 —861 62,9 20,5
2.4.1. Sredstva 1.147 -812 84 -909 111,9 -

2.4.2. Obveze 2.628 —558 1.271 47 -8,5 -

3. Medunarodne pricuve -1.370 596 —472 311 52,1 20,9

2 Preliminarni podaci. Izvor: HNB

trgovinskih kredita te gotovine i depozita koji se biljezi na
raCunu ostalih ulaganja bio je manje izrazit. Bruto meduna-
rodne pri¢uve su se tijekom treCeg tromjesecja smanjile, i to
zbog manjih izdvajanja banaka na osnovi grani¢ne obvezne
pric¢uve.

Inozemna izravna ulaganja u Hrvatsku u treCem tromje-
secju 2007. iznosila su 0,4 mird. EUR $to je gotovo za petinu
manje nego u istom razdoblju 2006. godine. To je smanjenje
posljedica izrazitog pada izravnih duznickih ulaganja, i to s
osnove hibridnih i podredenih instrumenata banaka. Neznat-
no se smanjio i iznos zadrzane dobiti stranih vlasnika doma-
¢ih poduzeda, dok su se izravna vlasni¢ka ulaganja vise nego
udvostrudila. Izravna ulaganja domacdih sektora u inozemstvo
blago su se povecala u odnosu na treée tromjesecje 2006.
godine.

U strukturi izravnih vlasnickih ulaganja i zadrzane dobiti
u treCem tromjeseéju 2007. prevladavale su dokapitalizacije
pojedinih banaka u stranom vlasni$tvu. Osim toga, znatniji
iznos ulaganja ostvaren je i u djelatnostima proizvodnje hrane
i pica te proizvodnje motornih vozila, prikolica i poluprikoli-
ca. Promatrano prema zemlji podrijetla najveéi iznos ulaganja

Slika 82.
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Izvor: HNB

pripadao je ulaga¢ima iz Austrije, a potom iz Nizozemske,
Rusije i Malte.

Na osnovi portfeljnih ulaganja u treCem je tromjesecju
2007. ostvaren manji neto priljev sredstava nego u istom raz-
doblju 2006. Rezultat je to manjeg rasta obveza, i to ponaj-
prije s osnove vlasni¢kih ulaganja koja su u tre¢em tromjesec-
ju 2006. bila povezana s kupoprodajom dionica Plive d.d. te
ulaganjem EBRD-a u dionicki kapital Agrokora d.d. Smanje-
ni priljev s te osnove djelomice je nadomjesten rastom obve-
za poduzeéa na osnovi duzni¢kih portfeljnih ulaganja, Sto se
moze povezati s izdanjem obveznice Zagrebackoga holdinga
u vrijednosti od 300 mil. EUR. Sektor drzava zabiljeZio je
pad obveza s osnove duznickih portfeljnih ulaganja s obzi-
rom na to da nije bilo novih izdanja obveznica, a na naplatu
je dospjela samurajska obveznica vrijedna 40 mlrd. JPY (oko
250 mil. EUR) te redovita otplata Londonskom klubu. Pad
inozemne imovine u treéem tromjese¢ju 2007. bio je mnogo
izrazitiji nego u istom razdoblju 2006. godine, najviSe zbog
smanjenih ulaganja banaka u instrumente trZista novca.

Na ra¢unu ostalih ulaganja (obuhvacaju kredite, trgovin-
ske kredite te gotovinu i depozite) u treCem je tromjeseju
2007. ostvaren znatno manji neto odljev financijskih sredsta-
va nego u istom razdoblju 2006. Takva su kretanja posljedica
veceg zaduzivanja poduzeéa na spomenutim osnovama, ¢ime
je ublazen sezonski pad obveza banaka. Kod inozemne je
imovine u treCem tromjeseCju 2007. ostvaren znatan porast,
a najveéi dio toga porasta odnosio se na rast depozita poslov-
nih banaka u inozemstvu.

Tijekom treceg tromjesecja 2007. medunarodne su se pri-
¢uve, prema platnobilanénim podacima koji ne ukljucuju me-
duvalutne promjene, smanjile za 311 mil. EUR. To je ponaj-
vise posljedica smanjenja inozemne pasive banaka u ljetnim
mjesecima, $to je rezultiralo niZim iznosom koji se izdvaja
kao grani¢na obvezna pri¢uva. Dio toga smanjenja ublaZile
su dvije intervencije HNB-a sredinom srpnja kojima je od
poslovnih banaka otkupljeno 139 mil. EUR. Prema podacima
monetarne statistike (koji uklju¢uju meduvalutne promjene)
medunarodne su pri¢uve na kraju rujna iznosile 8,8 mlrd.
EUR $to je za 4,1% manje nego na kraju lipnja 2007., ali i za
8,1% vise nego na kraju rujna 2006. godine. U listopadu su
pri¢uve ponovo porasle (za 0,2 milrd. EUR), uglavnom za-
hvaljujuéi intervenciji HNB-a kada su otkupljena 355,2 mil.
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Tablica 11. Medunarodne pri¢uve HNB-a, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i
postocima

2004. 2005. 2006. IX.2007.

Stanje 6.436 7.438 8.725 8.795

Udjeli:

1. Devizne pricuve 96,9 986 93,6 90,9
1.1. Duznicki vrijednosni papiri 50,7 484 48,1 499
1.2. Ukupno gotovina i depoziti kod 46,2 50,2 454 41,0

1.2.1. ostalih sredi$njih banaka, BIS-ai MMF-a 3,6 515} 228) 2,2

1.2.2. banaka sa sjediStem izvan Hrvatske 426 44,7 432 388
2. Pri¢uvna pozicija u MMF-u 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Posebna prava vuéenja 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Zlato 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Obratni repo poslovi 3,1 1,3 6,4 9,1

Napomena: Izrazeno prema pribliznoj trzi$noj vrijednosti
Izvor: HNB

EUR, dok je doprinos izdvajanja banaka na osnovi grani¢ne
obvezne pri¢uve ostao negativnim.

Inozemni dug

Tijekom prvih deset mjeseci 2007. inozemni dug RH po-
vecao se za 2,1 mlrd. EUR, te je na kraju listopada iznosio
31,4 mlrd. EUR. To je povecanje manje nego u istom razdo-
blju 2006. godine, a pritom su smanjenje apsolutnog prirasta
i usporavanje godi$njeg rasta inozemnog duga (s 14,3% u
listopadu 2006. na 12,3% u listopadu 2007.) pratile znat-
ne promjene u doprinosima pojedinih sektora tome prirastu.
Na takva su kretanja uvelike utjecale mjere srediSnje banke
usmjerene na stabiliziranje udjela inozemnog duga u BDP-u,
prije svega smanjenjem visoke razine inozemnog duga po-
slovnih banaka. Tako su poslovne banke tijekom prvih deset
mjeseci 2007. smanjile svoje obveze prema inozemstvu ¢ak
za 1,7 mlrd. EUR, za razliku od kretanja u istom razdoblju
2006. kad je zabiljeZen rast njihova duga za 0,3 mird. EUR. S
druge strane, doprinos poduzeca (dug ostalih domacih sek-
tora, ukljuCujuéi dio duga s osnove izravnih ulaganja) pove-
¢ao se s 2,3 mird. EUR u prvih deset mjeseci 2006. na 4,0
mlrd. EUR u istom razdoblju 2007. Doprinos sektora drzava

povecanju ukupnoga inozemnog duga bio je negativan.

Inozemni dug banaka (ukljucujuéi hibridne i podredene
instrumente) iznosio je na kraju listopada 2007. godine 8,7
mlrd. EUR $to je za 16,6% manje od iznosa zabiljezenog na
kraju 2006. Ta se izrazita promjena u kretanju inozemnog
duga banaka ponajprije moze pripisati djelovanju mjera
HNB-a (poglavito grani¢ne obvezne pri¢uve i mjere upisa
obveznih blagajnickih zapisa) kojima se destimulira kredit-
na ekspanzija banaka financirana sredstvima iz inozemstva.
Promatrano po tromjesecjima ublazavanje rasta duga banaka
moglo se zamijetiti ve¢ tijekom prvog tromjesecja, a u dru-
gom je tromjesecju uslijedio njegov pad, koji je dodatno poja-
Can tijekom treceg tromjesecja, kada banke iskoriStavaju po-
vecane devizne priljeve u bankarski sustav u doba turisticke
sezone kao i znatna sredstva pristigla od dokapitalizacija za
otplatu svojih inozemnih obveza. Izrazito padajudi, udio duga
banaka u ukupnome inozemnom dugu smanjio se s 35,6% na
kraju 2006. na 27,6% na kraju listopada 2007. godine.

Tijekom prvih deset mjeseci 2007. inozemni dug poduze-
¢a, ukljucujuéi duznicka ulaganja u poduzeca, povecao se za
otprilike tre¢inu (4,0 mird. EUR) u odnosu na stanje zabilje-
Zeno na kraju 2006. te je na kraju listopada dosegnuo 16,1
mlrd. EUR. Sve intenzivniji rast duga poduzeca (godisnji rast
ubrzao se s 28% na kraju 2006. na 37% na kraju listopada
2007.) djelomice se mozZe povezati s poslovnom politikom
domacih banaka koje, da bi izbjegle troskove najnovijih re-
strikcija HNB-a, sve viSe poti¢u svoje klijente na izravno fi-
nanciranje u inozemstvu, kojim se zamjenjuje zaduZivanje na
domadem bankarskom trzistu. Medu pojedinim grupacijama
najvise se povecao dug ostalih trgovackih drustava, a tome je
pridonijela i Ina, koja je tijekom toga razdoblja iskoristila ve-
lik dio sredstava kredita ugovorenog u ukupnom iznosu od 1
mlrd. USD. Porastao je i dug nebankarskih financijskih insti-
tucija, poglavito drustva za lizing koja se uglavnom zaduZuju
za financiranje poja¢anog uvoza cestovnih vozila. Dug javnih
poduzeca takoder je rastao, ponajvise zbog izdanja obveznice
Zagrebackoga holdinga. Udio duga poduzeca u ukupnome
inozemnom dugu povecao se na 51,5%.

Dug sektora drzava (obuhvaca sredi$nju drzavu, repu-

Tablica 12. Bruto inozemni dug prema domac¢im sektorima, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

Struktura Indeksi
Sektor duznika 2004. 2005. 2006. X.2007.
2006. X.2007. 2006./2005. X.2007./2006.
1. Drzava 7.257 7.047 6.664 6.548 22,8 20,9 94,6 98,3
2. Sredisnja banka (HNB) 2 3 3 2 0,0 0,0 97,2 75,4
3. Banke 7.732 8.979 10.223 8.639 35,0 27,6 113,9 84,5
4. Ostali domaci sektori 5.896 7.264 9.462 12.401 32,4 39,6 130,3 1311
5. Izravna ulaganja 2.046 2.455 2.869 3.763 9,8 12,0 116,9 131,2
U ¢emu: Hibridni i podredeni instrumenti 314 214 167 23 0,6 0,1 78,1 13,7
Ukupno (1+2+3 +4 +5) 22.933 25.748 29.221 31.353 100,0 100,0 113,5 107,3

Izvor: HNB

Tablica 13. Stvarni i potencijalni inozemni dug javnog sektora te dug privatnog sektora,

na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

Struktura Indeksi
Sektor duznika 2004. 2005. 2006. X.2007.
2006. X.2007. 2006./2005. X.2007./2006.
1. Dug javnog sektora 8.580 8.500 8.242 8.817 28,2 28,1 97,0 107,0
2. Dug privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor 334 291 204 147 0,7 0,5 70,2 72,0
3. Dug privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor 14.019 16.956 20.774 22.389 711 71,4 122,5 107,8
Ukupno (1 +2 + 3) 22.933 25.748 29.221 31.353 100,0 100,0 113,56 107,3

Izvor: HNB
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blicke fondove, HBOR i lokalnu drzavu) smanjio se tijekom
prvih deset mjeseci 2007. za 0,1 mlrd. EUR, te je na kraju
listopada iznosio 6,5 mlrd. EUR. Smanjenje duga sektora dr-
zava poglavito je rezultat otplata obveznica srediSnje drzave,
a najveCi dio novih koristenja realizirao je HBOR (izdanje
obveznice vrijedne 250 mil. EUR). Kao §to je ve¢ spomenu-
to, znatnija koriStenja imala su i javna trgovacka drustva, i
to Zagrebacki holding, $to je pridonijelo rastu duga javnog
sektora (ukljucuje sektor drzava te javna i mjeSovita trgovac-
ka drustva) tijekom prvih deset mjeseci 2007. ukupno za 0,6
mlrd. EUR. Potencijalni inozemni dug javnog sektora (dug
privatnog sektora za koji jamc¢i javni sektor) kontinuirano se
smanjuje ve¢ duZi niz godina.

Likvidnost u medunarodnim pla¢anjima
U treCem se tromjeseCju 2007. indeks pritiska na devizno

trziSte (IPDT)?7 kretao, uz blaZe oscilacije, oko svoje dugo-
rocne prosjecne vrijednosti. Pritom su pad inozemne pasive

Slika 83.
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banaka i slabija izdvajanja na osnovi grani¢ne obvezne pricu-
ve utjecali na smanjenje medunarodnih pricuva i rast IPDT-a,
dok je ucinak istodobne blage aprecijacije te¢aja domace va-
lute u jeku glavne turisti¢ke sezone bio suprotan. U listopadu
je, unatoC velikoj potraznji za kunama namijenjenim upisu
dionica T-HT-a, zabiljeZeno slabljenje tecaja u odnosu na kraj
rujna, a to je, zajedno s intervencijom sredi$nje banke i po-
novnim rastom medunarodnih pri¢uva, pogodovalo i nadalje
povoljnom kretanju indeksa pritiska na devizno trZiste.

27 IPDT se racuna kao ponderirani prosjek mjesecne stope rasta tecaja kune
prema euru (na kraju razdoblja) i mjese¢ne stope rasta bruto meduna-
rodnih pri¢uva, izraZenih u eurima, uz standardne devijacije kao pondere.
Kretanje IPDT-a iznad kriti¢ne granice (plus dvije standardne devijacije)
upuéuje na moguée poteskoée u medunarodnim pladanjima.

Drzavne financije

Obiljezja fiskalne politike u prvih devet mjeseci 2007.
godine

Tijekom prvih devet mjeseci 2007. godine ostvarena su
uglavnom pozitivna fiskalna kretanja. Kao rezultat snaznog
rasta gospodarske aktivnosti ostvaren je visok godi$nji rast
prihoda koji je bio znatno brzi od rasta rashoda, a istodobno
se nastavila snazna investicijska aktivnost drZave odrazavaju-
¢i medu ostalim nova ulaganja u cestovnu infrastrukturu. Ta-
kva su kretanja rezultirala znatnim smanjenjem manjka opce
drzave, a posljedica toga bila je smanjena potreba za zaduzi-
vanjem. Pritom je svoje financijske potrebe drzava uglavnom
namirivala na domacem financijskom trzi$tu nastojeci tako
smanjiti svoju eksternu izloZzenost i pridonijeti stabilizaciji
udjela inozemnog duga RH u BDP-u. Medutim, u ostatku
godine ocekuje se snazniji rast rashoda i kapitalnih investicija
i ostvarenje planiranog manjka od 2,6% BDP-a na razini ci-
jele 2007. godine.

Pocetak godine obiljeZilo je stupanje na snagu izmijenjeno-
ga Zakona o financiranju jedinica lokalne i podrucne (regio-
nalne) samouprave?®. Primjena dotada3njeg zakona dovodila
je do negativnog ucinka koncentracije prihoda od poreza na
dobit u lokalnim jedinicama u kojima poduzeca imaju sjedi-
Ste. Zbog toga je u pojedinim lokalnim jedinicama dolazilo do
neravnoteZe izmedu ostvarivanja prihoda i izvrSavanja zakon-
skih funkcija. Izmjenama Zakona utvrdeno je da prihod od
poreza na dobit u cijelosti pripada drzavnom proracunu, dok
je dio poreza na dohodak koji pripada gradovima, opinama
i Zupanijama znatno poveéan. Stupanj fiskalne decentraliza-
cije tim izmjenama, medutim, nije povecan jer nije doslo do
prenosenja dodatnih funkcija na niZe razine drZavne vlasti,
ve¢ samo do drugacije raspodjele sredstava izmedu drzavnog
proracuna i jedinica lokalne drzave.

U skladu sa Zakonom o provodenju Odluke Ustavnog
suda RH od 12. svibnja 1998.2° i Zakonom o Umirovlje-
ni¢kom fondu3? u prvom je polugodistu 2007. nastavljeno s
povratom duga umirovljenicima. lako te financijske transak-
cije nisu uklju¢ene u proracun, one imaju znatne makroeko-
nomske, ali i fiskalne implikacije s obzirom na to da je za tu
svrhu drzava u 2007. morala osigurati 3,4 mlrd. kuna. Od
toga se najveci dio odnosio na isplatu dviju posljednjih rata
povrata duga umirovljenicima koji su se odludili za tzv. brzi
povrat uz 50%-tni diskont, a ostatak na isplatu prve rate duga
umirovljenicima koji ¢e primiti puni iznos duga u roku od
Sest godina te isplatu prvih dviju rata korisnicima obiteljskih i
najvis§ih mirovina kojima je takoder priznato pravo na povrat
duga’!. Sredstva potrebna za isplatu prve rate u lipnju 2007.
najveéim su dijelom pribavljena kreditom Hrvatske postanske
banke d.d. (HPB), dok su sredstva potrebna za financiranje
druge rate, kao i za otplatu kredita HPB-a, osigurana proda-
jom dionica T-HT-a putem javne ponude.

28 NN, br. 132/2006.
29 NN, br. 105/2004.
30 NN, br. 93/2005.
31 NN, br. 19/2007.
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Prihodi konsolidirane opc¢e drzave

Prema preliminarnim podacima MF-a prihodi konsoli-
dirane opce drzave u prvih su devet mjeseci 2007. godine
iznosili 93,4 mlrd. kuna S$to je neSto manje od tri Cetvrtine
ukupnih planiranih prihoda za 2007. godinu. U odnosu na
isto razdoblje 2006. godine ukupni su prihodi uveéani cak za
13,9%, §to je rezultat snaznoga gospodarskog rasta, povolj-
nih kretanja na trzistu rada te umjerenog rasta cijena potro-
$ackih dobara.

Porezni prihodi, koji ¢ine gotovo 60% ukupnih prihoda
ove razine drzavne vlasti, u razdoblju od sije¢nja do rujna
dosegnuli su iznos od 54,9 mlrd. kuna Sto je za 11,7% vise
nego u istom razdoblju 2006. Povoljna kretanja prihoda od
indirektnih poreza uvelike su posljedica snaznog rasta real-
nog prometa u trgovini na malo te visokog rasta uvoza. Na-
platom poreza na dodanu vrijednost (PDV) tako su u prvih
devet mjeseci 2007. prikupljene ukupno 28,2 mlrd. kuna ili
za 9,9% vise nego u istom razdoblju 2006. godine. Nesto
niza stopa rasta zabiljeZena je u rujnu, Sto je medu ostalim
posljedica slabljenja realnog prometa u trgovini na malo, ali
i nekih zakonskih izmjena. Naime, u kolovozu je na snagu
stupio izmijenjeni Zakon o PDV-u3? kojim je propisano da
se PDV po snizenoj stopi od 10%, osim na turisticke usluge,
placa jos na novine i Casopise. MF ocekuje da Ce kao rezultat
tih izmjena prihodi od PDV-a na godis$njoj razini biti pribliz-
no za 290 mil. kuna manji, a s obzirom na to da se PDV placa
u tekuem mjesecu za prethodni mjesec, prvi su financijski
ucinci bili zamjetljivi u rujnu. Prihodi od troSarina u razdo-
blju od sije¢nja do rujna ukupno su iznosili 9,2 mlrd. kuna,
pri ¢emu je njihovu ostvarenom godiSnjem rastu od 6,1% naj-
vise pridonijelo poveéanje prihoda od troSarina na duhanske
preradevine i troSarina na automobile. S druge strane, izno-
som najizdasniji prihodi od trosarina na naftne derivate (radi
usporedivosti s podacima za prethodna razdoblja ukljucuju
naknadu za financiranje gradenja i odrZavanja javnih cesta) u
promatranom su razdoblju na godisnjoj razini relativno slabo
uvecani, za 3,5%. Pritom valja naglasiti kako je od svibnja
na snazi uredba Vlade RH kojom su troSarine na sve vrste
bezolovnih benzina smanjene za 25 lipa po litri’3. Gubitak
prihoda zbog navedenih izmjena tijekom ljetnih mjeseci samo
je djelomi¢no nadoknaden povecanom potro$njom naftnih
derivata domacih i stranih turista.

Naplatom poreza na dobit u prvih devet mjeseci 2007. go-
dine ukupno je prikupljeno 7,2 mlrd. kuna, odnosno gotovo
za trecinu vise nego u istom razdoblju 2006. godine. Budu-
¢i da se predujam poreza na dobit placa na osnovi porezne
prijave za prethodno porezno razdoblje (prethodna godina),
izrazit rast ove vrste prihoda moze se djelomi¢no objasniti do-
brim poslovnim rezultatima koje su porezni obveznici ostva-
rili u 2006. godini. Ostvareni prihodi od poreza na dohodak
u prvih su devet mjeseci iznosili 7,1 mlrd. kuna §to odgovara
rastu od 13,1% na godiSnjoj razini. Taj je porast rezultat po-
voljnih kretanja na trZistu rada, odnosno godis$njeg povecanja
prosjeéne mjesecne bruto place i rasta broja zaposlenih, na
S$to upucuju podaci DZS-a i HZMO-a. Zbog istog su razloga

32 NN, br. 76/2007.
33 Uredba o visini posebnog poreza na naftne derivate, NN, br. 44/2007.

prihodi na osnovi uplaéenih socijalnih doprinosa na godisnjoj
razini uvecani za 10,8% te su iznosili 27,7 mlrd. kuna, $to ih
¢ini drugim najvaznijim izvorom prihoda opcée drzave.

Znatno su porasli i ostali prihodi, koji ¢ine nesto vise od
desetine ukupnih prihoda konsolidirane opée drzave. U prvih
devet mjeseci 2007. godine oni su iznosili 10,7 mlrd. kuna
ili za 35,5% vise nego u razdoblju od sije¢nja do rujna 2006.
Spomenutom rastu najvise je pridonijela dinamika prihoda
od administrativnih taksa te isplaenih dividenda. Podaci
MF-a pokazuju kako su svoje prihode od administrativnih
taksa najvise povecali Hrvatske vode i Fond za zastitu okolisa
i energetsku ucinkovitost (FZOEU). Javnoj ponudi i prodaji
dionica T-HT-a u rujnu prethodila je isplata izvanredne divi-
dende toga drustva u iznosu od 2,41 mlrd. kuna, od cega je
drzavi pripalo 42%.

Rashodi konsolidirane opée drzave

Rashodi konsolidirane opce drzave u prvih su devet mje-
seci 2007. godine iznosili 85 mlird. kuna, §to je nesSto vise
od 70% ukupnih planiranih godi$njih rashoda. U usporedbi s
istim razdobljem 2006. godine rashodi su povecani za 9,5%,
pri ¢emu su podjednako rasli rashodi konsolidirane sredi$nje
drzave i rashodi lokalne drzave. Prema ekonomskoj klasifika-
ciji najvise su se povecali rashodi za socijalne naknade i nak-
nade zaposlenima, a znatno su narasli i rashodi za koristenje
dobara i usluga.

Rashodi za socijalne naknade u razdoblju od sije¢nja do
rujna 2007. iznosili su 36,1 mlrd. kuna, od ¢ega se nesto
vise od dvije tre¢ine odnosilo na rashode za socijalne rashode
iz osiguranja. Ti rashodi, koji ukljucuju najveéi dio mirovi-
na i rashode za zdravstvo, u promatranom su razdoblju na
godisnjoj razini uvecani za 9,8%, S$to je djelomice rezultat
povecanja broja umirovljenika i povecanja prosjecne ispla-
¢ene mirovine, a djelomice rezultat povelanja izdataka za
bolni¢ku zdravstvenu zastitu, primarnu zdravstvenu zastitu
i lijekove na recept. Rashodi za naknade za socijalnu pomo¢,
koje ukljucuju doplatak za djecu, invalidske mirovine, trajna
prava hrvatskih branitelja te dodatak uz mirovinu, u proma-
tranom su razdoblju rasli nesto sporije (5,9%) te su iznosili
10,5 mlrd. kuna.

U istom su razdoblju rashodi za naknade zaposlenima
iznosili 23,1 mlrd. kuna, od Cega se nesto vise od 80% od-
nosilo na place i nadnice isplaene drzavnim sluZbenicima i
namjeStenicima, a ostatak na socijalne doprinose koje placaju
jedinice konsolidirane opée drzave. Na godi$njoj razini ostva-
reno je povecanje rashoda za naknade zaposlenima od 10,5%,
Sto je odraz blagog povecanja prosje¢nog broja zaposlenih u
javnoj sluzbi (0,9%) kao i godisnjeg rasta prosje¢ne mjesecne
bruto place (7,6%) drzavnih sluzbenika i namjestenika. Pri-
tom se u djelatnostima javne uprave i obrane broj zaposlenih
smanjio, ali je istodobno u tom segmentu zabiljeZeno najvece
povecanje place, dok je prosje¢an broj zaposlenih u obrazo-
vanju i zdravstvu povecan za nesto vise od 3500 ljudi, Sto je
pratio umjereniji rast placa.

Rashodi za koriStenje dobara i usluga (ukljué¢uju rashode
za telekomunikacijske, postanske, prijevozne, intelektualne i
osobne usluge te troskove materijala i energije) u prvih su
devet mjeseci 2007. godine iznosili 10,1 mlrd. kuna i bili su
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za 14,6% veci nego u istom razdoblju 2006. godine, a osobito
visok rast zabiljezen je u treCem tromjeseCju. U promatranom
razdoblju rashodi za subvencije iznosili su 5,2 mlrd. kuna §to
je za 9,9% vise nego u prvih devet mjeseci 2006., pri Cemu je
rast subvencija danih trgovac¢kim drustvima izvan javnog sek-
tora bio dvostruko brzi od rasta ostalih subvencija. Rashodi
za kamate, koji ¢ine oko 5% ukupnih rashoda konsolidirane
opée drzave, u promatranom su razdoblju takoder nastavili
umjereno rasti. Pritom je kao odraz promjene strukture duga
opCe drzave nastavljen rast tuzemnih kamata, dok su se ka-
mate na inozemne obveze smanjile.

Operativni saldo i transakcije u nefinancijskoj imovini
te financijskoj imovini i obvezama

Kao rezultat visokoga godis$njeg povecanja prihoda i umje-
renijeg rasta rashoda, neto operativni saldo konsolidirane
opce drzave u prvih je devet mjeseci 2007. godine iznosio 8,4
mlrd. kuna, §to je gotovo dvostruko vise nego u istom razdo-
blju 2006. Tim je viskom drzava u cijelosti mogla financirati
povecanje svoje nefinancijske imovine, istodobno otplatiti dio
dospjelih obveza te povecati svoju financijsku imovinu.

Vrijednost javnih investicija, odnosno nabave nefinancij-
ske imovine, u promatranom je razdoblju iznosila ¢ak 8 mlrd.
kuna, §to je gotovo za 20% vise nego u istom razdoblju 2006.
Pritom je najviSe sredstava utro$eno na nabavu zgrada i gra-
devina, ¢ak 6,3 mlrd. kuna, $to je ponajvise bilo odraz nastav-
ka ulaganja u cestovnu infrastrukturu. Istodobno je znatno
uvecana prodaja nefinancijske imovine, i to uglavnom kao
rezultat povecanja prodaje strateskih zaliha, dok je prodaja
dugotrajne imovine ostala na razini iz prethodne godine.

Financijska imovina konsolidirane opée drzave u prvih se
devet mjeseci 2007. znatno povecala, za ¢ak 2,5 mlrd. kuna.
Ostvareno povecanje odnosi se na rast domace financijske
imovine, i to u obliku sredstava na ra¢unima drzave kod
poslovnih banka i HNB-a te isplacenih sredstava po danim
zajmovima. Novac na ra¢unima koji je akumuliran dobrim
ostvarenjem prihoda, ali i zaduzivanjem, iskoristit Ce se za
financiranje manjka u posljednjem tromjesecju 2007. godi-
ne, koji bi prema podacima iz rebalansa trebao biti viSestruko
veci nego u prvih devet mjeseci.

U razdoblju od sije¢nja do rujna obveze konsolidirane
opCe drzave uvedane su za 1,1 mlrd. kuna, i to kao rezul-
tat istodobnog povecanja domacih i smanjenja inozemnih
obveza. Pritom je zabiljezeno povecanje inozemnih obveza
izvanproracunskih korisnika, no inozemne su otplate na ra-
zini drZzavnog proracuna bile visestruko veée. Domace su se
obveze u prvih devet mjeseci 2007. najvise povecale na razini
drzavnog proracuna, $to je bio rezultat dvaju izdanja obve-
znica te koriStenja zajmova od domacih banaka.

Saldo konsolidirane opcée drzave na gotovinskom i
modificiranom obracdunskom nacelu

Manjak konsolidirane opée drZave izrazen prema meto-
dologiji GFS 1986 i na gotovinskom nacelu u prvih je de-
vet mjeseci tekuée godine bio neznatan i iznosio je 0,2 mird.
kuna. Ostvareni manjak generirali su izvanproracunski kori-
snici (ponajprije HAC i HC) s obzirom na to da je na razini
drzavnog proracuna i jedinica lokalne drZave ostvaren visak.
U usporedbi s istim razdobljem 2006. godine manjak je sma-
njen Cak za 2,9 mlrd. kuna, ¢emu je najvise pridonijela kon-
solidacija na razini drZzavnog proracuna. Naime, zbog rasta
prihoda koji je bio znatno visi od rasta rashoda na razini dr-
zavnog proracuna, nakon manjka od 1,4 mlrd. kuna u prvih
devet mjeseci 2006. godine u istom razdoblju 2007. godine
ostvaren je viSak od 1,5 mlrd. kuna. S druge strane, na razi-
ni izvanproracunskih korisnika manjak je iznosio 1,8 mlrd.
kuna §to je za 0,1 mlrd. kuna viSe nego u istom razdoblju
2006. godine. Svoj su manjak najvise povecali HAC i HFP, a
Hrvatske vode i DAB ostvarili su visak.

Da bi se dobila potpunija slika o stanju javnih financija,
manjak proracuna konsolidirane opée drzave definira se i na
modificiranome obra¢unskom nacelu, pri ¢emu se gotovinski
podaci korigiraju za podatke o rashodima prema obracun-
skom nacelu, odnosno na osnovi ugovorenih obveza HAC-a
i HC-a te za promjene stanja neplacenih dospjelih obveza
(engl. arrears) sredi$nje i lokalne drzave. Prema preliminar-
nim podacima MF-a manjak konsolidirane opCe drzave izra-
Zen prema modificiranome obracunskom nacelu u prvih je
devet mjeseci 2007. godine iznosio 0,7 mlrd. kuna. Ovako
definiran manjak u odnosu na isto razdoblje 2006. godine

Tablica 14. Operativni saldo, transakcije u nefinancijskoj te financijskoj imovini i obvezama, prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

Konsolidirana opéa drzava

I. - 1X. 2006. I. - 1X. 2007. I. - 1X. 2007./1. - IX. 2006.
1. Promjena neto vrijednosti (neto operativni saldo) 4.356,6 8.432,0 194
1.1. Prihodi 82.012,0 93.449,5 114
1.2. Rashodi 77.655,4 85.017,5 109
2. Promjena neto nefinancijske imovine 5.992,8 7.103,3 119
2.1. Nabava nefinancijske imovine 6.681,4 7.986,7 120
2.2. Prodaja nefinancijske imovine 688,6 883,3 128
3. Neto posudivanje (+) / zaduzivanje () (1 —2) —1.636,2 1.328,7 -
3. Financiranje (5 — 4) Transakcije u financijskoj imovini i obvezama 1.636,2 -1.328,7 -
4. Promjena financijske imovine 172,7 2.461,7 1.425
4.1. Domace 170,0 24537 1.443
4.2. Inozemne 2,7 8,0 300
5. Promjena obveza 1.809,0 1.133,1 63
5.1. Domacih 5.362,7 3.258,7 61
5.2. Inozemnih -3.553,7 -2.125,6 60

Napomena: Na gotovinskom nacelu
Izvor: MF
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Tablica 15. Saldo konsolidirane opée drzave, prema metodologiji GFS 1986, u milijunima kuna

1. - 1X. 2006. 1. - 1X. 2007.
1. Neto posudivanje (+) / zaduzivanje (-) GFS 2001 -1.636 1.329
2. Prodaja nefinancijske imovine 689 883
3. Neto pozajmljivanje — zajmovi 634 511
4. |zdaci za dionice i ostale udjele 190 156
5. Izdaci za vrijednosne papire osim dionica 0 0
6. Ostala potrazivanja: Izdaci 2 5)
7. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom nacelu (1-2-3-4-5-6) -3.151 —227
8. Saldo bez kapitalnih prihoda, na gotovinskom nacelu (HAC i HC iskazani na obracunskom nacelu) -3.511 —889
9. Promjena neplacenih i neevidentiranih obveza 301 226
10. Saldo bez kapitalnih prihoda, na modificiranom obracunskom nacelu (8 + 9) -3.812 —663

Izvor: MF

viSestruko je smanjen, a pritom je doslo i do blagog sma-
njenja neplacenih dospjelih obveza (0,2 mlrd. kuna). Naime,
rebalansom proracuna koji je Sabor prihvatio u srpnju 2007.
Cak je 1,2 mlrd. kuna namijenjeno smanjenju neplacenih do-
spjelih obveza u zdravstvu.

Drzavni dug

Prema podacima HNB-a dug opée drzave, bez duga
HBOR-a, na kraju rujna ove godine iznosio je 104,8 mlrd.
kuna, pri ¢emu je kontinuirano rastao udio unutarnjeg duga,
a smanjivao se udio inozemnog duga. U usporedbi s krajem
2006. godine dug je vedi za 2,1 mlrd. kuna, $to je znatno vise
od manjka konsolidirane opce drzave ostvarenog u istom raz-
doblju kao i od povecanja obveza opcée drzave zabiljeZenog u
statistici MF-a. U prilog sporijem rastu duga islo je i jacanje
teCaja kune prema gotovo svim glavnim svjetskim valutama.
Naime, tecaj kune je u prvih devet mjeseci 2007. godine apre-
cirao prema euru, americkom dolaru i jenu, valutama u ko-
jima je nominiran najveci dio duga opCe drzave, pa se stanje
duga izrazeno u kunama statisticki gledano smanjilo. S druge
strane, povrat duga umirovljenicima pridonio je brZem rastu
duga u odnosu na manjak opce drzave. Naime, MF povrat
duga umirovljenicima ne tretira kao proracunski rashod, pa
tako ni kratkoroc¢ni kredit HPB-a kojim je financirana isplata

Tablica 16. Javni dug Republike Hrvatske, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

prve ovogodisnje rate povrata duga umirovljenicima nije za-
biljezen u proraCunu. S druge strane, s obzirom na to da je
HPB iskazao taj kredit kao potraZivanje od drZzave, u mone-
tarnoj statistici HNB-a on je ukljucen u dug opce drzave.
Unutarnji dug opCe drZave iznosio je na kraju rujna 2007.
godine 66,1 mird. kuna ili za 5 mlrd. kuna viSe od stanja
duga zabiljezenog na kraju 2006. godine. Cjelokupni se iznos
povecanja odnosio na rast duga s osnove primljenih kredita i
izdanih obveznica, dok je dug s osnove izdanih trezorskih za-
pisa smanjen. U veljaci su tako na domacdem trZzistu kapitala
izdane desetogodisnje kunske obveznice nominalne vrijedno-
sti 2,5 mlrd. kuna, a druga je transa od 3 mlrd. kuna na trziste
plasirana u srpnju. Nadalje, u srpnju je drzava sa sindikatom
domacih banaka sklopila ugovor o kratkoro¢nom deviznom
kreditu u iznosu od 244,5 mil. EUR, koji je potom utrosila
na financiranje otplate dospjelih samurajskih obveznica. Re-
financiranje inozemnih obveza sredstvima s domaceg trziSta
podrzala je sredi$nja banka privremeno izmijenivsi Odluku o
minimalno potrebnim deviznim potrazivanjima. [zmjena od-
luke omogucdila je svakoj banci da iznos kojim je sudjelovala u
spomenutom kreditu ukljuci u svoja devizna potraZivanja.
Inozemni dug opce drzave na kraju rujna 2007. iznosio
je 38,7 mird. kuna ili za 2,9 mird. kuna manje nego na kra-
ju 2006. godine. Pritom je na razini zaduZivanja RH inoze-
mni dug smanjen za 3,6 mlrd. kuna, $to je rezultat isplate 40

Stanje Promjena
XII. 2005. 1X. 2006. XI1. 2006. 1X. 2007. 1. - IX. 2006. I. - 1X. 2007.

A. Dug opce drzave (1 + 2) 101.426,8 103.866,3 102.699,7 104.761,9 2.439,6 2.062,2
1. Unutarnji dug opce drzave 56.046,5 61.910,8 61.077,4 66.050,4 5.864,4 4.973,0

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 50.559,5 56.083,8 54.216,7 58.174,9 5.524,3 3.958,2

1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 3.935,0 4.336,9 5.168,2 6.029,5 401,9 861,3

1.3. Unutarnji dug lokalne drzave 1.551,9 1.490,1 1.692,4 1.846,0 —61,8 153,6
2. Inozemni dug opce drzave 45.380,3 41.955,5 41.622,3 38.711,5 -3.424,8 -2.910,8

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.414,5 32.850,1 32.556,6 29.001,7 -3.564,4 -3.554,8

2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 8.749,8 8.975,2 8.913,3 9.548,3 2254 635,1

2.3. Inozemni dug lokalne drzave 216,0 130,1 152,5 161,4 —-85,8 8,9
B. Ukupno izdana jamstva Republike Hrvatske 12.455,1 13.730,0 14.098,3 15.080,8 1.274,8 982,5
1. Domaca 5.268,5 6.736,4 7.252,3 8.011,4 1.467,9 759,1
2. Inozemna 7.186,7 6.993,6 6.846,0 7.069,3 -193,1 2233
C. Javni dug (A + B) 113.881,9 117.596,3 116.798,0 119.842,7 3.714,4 3.044,7
Dodatak:
C. Dug HBOR-a (1 +2) 7.139,4 7.459,9 7.686,4 9.056,8 320,5 1.370,5
1. Unutarnji dug HBOR-a 534,2 208,7 347,5 279,9 -325,5 —67,6
2. Inozemni dug HBOR-a 6.605,1 7.251,2 7.338,8 8.776,9 646,1 1.438,1

Izvor: HNB
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Tablica 17. Unutarnji dug opce drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Stanje Promjena
XIl. 2005. 1X. 2006. XII. 2006. 1X. 2007. I. - 1X. 2006. I. - 1X. 2007.

1. Unutarnji dug opcée drzave 56.046,5 61.910,8 61.077,4 66.050,4 5.864,4 4.973,0
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 50.559,5 56.083,8 54.216,7 58.174,9 5.524,3 3.958,2
Trezorski zapisi MF-a 12.533,4 12.254,5 12.662,2 12.170,6 —278,9 —491,5
Obveznice 30.716,0 33.643,9 34.827,9 36.750,7 2.927,9 1.922,7
Instrumenti trzista novca 0,9 - - - -0,9 -

Krediti banaka 7.309,2 10.185,3 6.726,6 9.253,6 2.876,1 2.527,0

1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 3.935,0 4.336,9 5.168,2 6.029,5 401,9 861,3
Obveznice - - - - - -

Krediti banaka 3.935,0 4.336,9 5.168,2 6.029,5 401,9 861,3

1.3. Unutarnji dug lokalne drzave 1.551,9 1.490,1 1.692,4 1.846,0 -61,8 153,6
Dodatak: Izdana jamstva 5.268,5 6.736,4 7.252,3 8.011,4 1.467,9 759,1

Izvor: HNB
Tablica 18. Inozemni dug opce drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
Stanje Promjena
XII. 2005. 1X. 2006. XII. 2006. 1X. 2007. I. - 1X. 2006. I. - 1X. 2007.

1. Inozemni dug opce drzave 45.380,3 41.955,5 41.622,3 38.711,5 -3.424,8 -2.910,8
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.414,5 32.850,1 32.556,6 29.001,7 —3.564,4 —3.554,8
Obveznice 27.020,1 22.904,2 22.836,9 20.023,3 -4.115,8 —2.813,6

Krediti 9.394,5 9.945,9 9.716,4 8.978,4 551,4 —738,0

1.2. Inozemni dug republic¢kih fondova 8.749,8 8.975,2 8.913,3 9.548,3 2254 635,1
Krediti 8.749,8 8.975,2 8.913,3 9.539,7 2254 626,5

1.3. Inozemni dug lokalne drzave 216,0 130,1 152,5 161,4 -85,8 8,9
Krediti 216,0 130,1 152,5 161,4 -85,8 8,9
Dodatak: Izdana jamstva 7.186,7 6.993,6 6.846,0 7.069,3 -193,1 2233

Izvor: HNB

mlrd. JPY vrijednog izdanja samurajskih obveznica u srpnju,
placanja oko 60 mil. EUR obveza s osnove obveznica serije
A izdanih za otplatu duga Londonskom klubu te kamata s
osnove drugih izdanja inozemnih obveznica. Takoder su se
smanjile obveze na osnovi kredita primljenih iz inozemstva,
medu ostalim i zbog otplate redovitih obveza Pariskom klubu.
Istodobno se inozemni dug republickih fondova u odnosu na
kraj 2006. godine povecao za 0,6 mlrd. kuna, $to je gotovo u
potpunosti rezultat novih zaduzivanja HAC-a.

Potencijalni dug drzave na osnovi izdanih drzavnih jam-
stava u prvih je devet mjeseci 2007. godine uveéan za 1 mlrd.
kuna, $to je nesto manje od povecanja ostvarenog u istom
razdoblju 2006. Oko tri Cetvrtine toga povecanja odnosi se na

jamstva izdana za domace financijske obveze, ¢iji su duznici
uglavnom domaca brodogradilista. Pribroji li se dugu opce
drzave iznos tuzemnih i inozemnih jamstava, javni dug RH
na kraju rujna 2007. godine iznosi 119,8 mlrd. kuna.

Dug HBOR-a, koji u statistici MF-a nije uklju¢en u konso-
lidiranu opéu drZavu, iznosio je na kraju rujna 9,1 mlrd. kuna
$to je za 1,4 mlrd. kuna vise nego na kraju 2006. godine.
Cjelokupno povecanje duga odnosilo se na inozemni dug s
obzirom na to da se unutarnji dug HBOR-a u promatranom
razdoblju blago smanjio. Inozemni se dug HBOR-a povecao
zbog novog izdanja inozemnih obveznica vrijednosti 250 mil.
EUR.
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Klasifikacija i iskazivanje podataka o potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija kla-
sificiraju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instru-
mentima. Institucionalni sektori su sljedeci: financijske institucije,
sredi$nja drzava, ostali domaci sektori i inozemstvo. Sektor financij-
ske institucije obuhvaca sljedece podsektore: sredi$nja banka, banke,
ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije. Sre-
di$nja banka je Hrvatska narodna banka. Banke su institucije kojima
je Hrvatska narodna banka izdala odobrenje za obavljanje bankarskih
poslova u skladu sa Zakonom o bankama, ukljuc¢ujudi i Stedionice u
prijelaznom razdoblju. U sektor banke ne ukljucuju se banke u ste-
¢aju i bivse filijale banaka Cije je sjediSte izvan Republike Hrvatske.
Ostale bankarske institucije su stambene Stedionice, $tedno-kreditne
zadruge i investicijski fondovi. Nebankarske financijske institucije su
financijske institucije koje nisu klasificirane kao banke ili kao ostale
bankarske institucije (npr. drustva za osiguranje, mirovinski fondo-
vi).

Sredi$nja drzava obuhvaca podsektor Republika Hrvatska i pod-
sektor republicki fondovi. Do prosinca 2003. godine podsektor Re-
publika Hrvatska obuhvacao je organe drzavne uprave, ukljucujuci
Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Drzavnu agenciju za osigura-

nje $tednih uloga i sanaciju banaka, a podsektor republi¢ki fondovi
obuhvaca Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod
za mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zaposljavanje, Hrvatski
fond za privatizaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku banku za obnovu i
razvitak.

Od sije¢nja 2004. godine Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste te
Drzavna agencija za osiguranje $tednih uloga i sanaciju banaka re-
klasificirani su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor repu-
bli¢ki fondovi.

Ostali domadi sektori su: organi lokalne drzave, drzavna i ostala
trgovacka drustva te stanovnistvo, ukljucujuéi obrtnike i neprofitne
institucije koje pruzaju usluge stanovnistvu. Podsektor ostala trgo-
vacka dru$tva obuhvaca i banke u steCaju. U pojedinim tablicama
ostali domadi sektori dijele se u sljedee podsektore: lokalna drzava,
koja obuhvaca jedinice lokalne i podruéne (regionalne) samouprave,
trgovacka drustva, koja obuhvacaju drZavna i ostala trgovacka drus-
tva, te stanovniStvo, koje ukljucuje 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 ¢emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj
protuvrijednosti prema srednjem tecaju Hrvatske narodne banke na
kraju razdoblja.
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Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mjesecne stope rasta

Godina Mjesec Primarni NOVETI: Novéinn: Illjl::z:: d::‘r:taoéa Plasmani  ppioco N Noraans Ukupna Neto
novae masa masa e sredstvaM4 aktiva novac masaM1  masaM1a sr:eis:ig:‘?\u d:l:'t]i?/ia Rlasman)
1994. prosinac 4.714,2 6.642,6 6.996,7 17.679,9 16.540,1 27.661,5 11,73 2,20 3,83 2,26 11,84 3,45
1995. prosinac 6.744,1 8.234,9 8.503,2 24.623,0 21.576,3 32.819,5 2,97 0,89 1,54 3,41 1,00 1,88
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 -5,41 -11,61
1997. prosinac  10.346,1 13.731,4 13.848,8 50.742,0 33.829,0 48.863,4 7,86 3,93 3,85 2,16 4,98 4,96
1998. prosinac 9.954,2 13.531,4 13.615,2 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 5,48 2,28 0,35 —4,58
2000. prosinac 11.717,3 18.030,3 18.256,4 73.061,1 44.043,9 60.883,8 7,32 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 7,92 2,15
20083. 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. 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
2005. prosinac ~ 40.390,8 38.817,1 39.855,4 154.647,0 131.343,2 149.168,3 9,38 4,34 3,87 -0,02 1,84 1,94
2006. studeni 44.907,1 46.322,2 47.219,7 179.636,1 149.780,9 178.048,7 3,44 1,80 1,86 -0,53 -0,51 1,98
prosinac  46.331,2 48.521,0 49.141,7 182.458,6 154.844,1 183.379,5 3,17 4,75 4,07 1,57 3,38 2,99
2007. sijecanj 43.729,2 45.965,6 46.605,6 183.027,9 154.799,8 184.322,9 -5,62 -5,27 -5,16 0,31 -0,03 0,51
veljaca 44.284,7 45.410,8 46.089,0 182.698,5 154.776,8 186.515,0 1,27 -1,21 -1,11 -0,18 -0,01 1,19
ozujak 45.565,2 46.753,3 47.411,2 185.021,5 155.897,7 191.582,3 2,89 2,96 2,87 1,27 0,72 2,72
travanj 45.589,9 47.852,4 48.4955 187.054,2 156.417,0 194.132,5 0,05 2,35 2,29 1,10 0,33 1,33
svibanj 46.564,7 48.677,0 49.327,4 189.643,1 159.479,1 196.560,0 2,14 1,72 1,72 1,38 1,96 1,25
lipanj 48.416,1 51.560,7 52.188,8 194.446,1 162.586,3 199.620,1 3,98 5,92 5,80 2,53 1,95 1,56
srpanj 48.931,4 54.142,1 54.918,2 201.254,3 163.498,0 199.132,8 1,06 5,01 5Y28] 3,50 0,56 -0,24
kolovoz 48.791,2 53.735,4 54.528,0 207.386,8 163.275,5 200.401,2 -0,29 -0,75 -0,71 3,05 -0,14 0,64
rujan 50.941,0 49.909,0 50.584,4 197.707,5 152.725,9 202.290,3 4,41 -7,12 -7,23 —4,67 —6,46 0,94
listopad 48.280,0 53.183,8 53.952,0 204.409,6 158.467,2 204.273,4 -5,22 6,56 6,66 3,39 3,76 0,98

@ Plasmani su jednokratno smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjese¢ne stope rasta. U rujnu 1999.
godine provedena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim pu-
blikacijama HNB-a podaci o potraZivanjima i obvezama $tedionica
nisu obuhvadeni u izraCunu monetarnih agregata.

Primarni novac u cijelosti je preuzet iz Bilance Hrvatske narodne
banke (Tablica C1).

Novéana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhvada gotov no-
vac izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih do-
macih sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod
banaka. Nov¢ana masa M1a obuhvaca gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod banaka uveéan za depozitni novac sredi$nje dr-
zave kod banaka.

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju novéanu masu M1,
Stedne i oroCene depozite, devizne depozite te obveznice i instru-
mente trziSta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance
monetarnih institucija (Tablica B1)).

Neto domaca aktiva definirana je kao razlika izmedu ukupnih li-
kvidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Plasmani su potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad ne-
koliko banaka, koje su zbog toga iskljucene iz monetarne statistike.
Prema podacima za travanj 1999. udio tih banaka u monetarnom
agregatu M1 iznosio je 259,3 mil. kuna, a u monetarnom agregatu
M4 iznosio je 4.035,8 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit e
usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavka Plasmani
banaka poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XlL.2 XIl. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 48 661,3 32.817,4 32.771,4 31.742,6 23.303,8 27.614,5 29.123,8 31.859,8 44.981,5 45.942,5
2. Plasmani 876376 1125189 126.372,0 141.278,1 168.427,7 200.328,9 209.243,1 215.740,2 221.613,8 218.920,7
2.1. :‘-‘ottra)iivanja od sredinje drzave 12 673,1 15.055,2 14.710,6 13.969,6 19.259,4 16.949,4 17.660,8 16.120,0 19.323,5 14.647,2
neto
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih 74 513,0 96.329,0 110.467,8 125.790,7 147.414,3 181.031,9 189.738,0 197.749,9 200.517,6 202.503,7
sektora
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih 170,2 219,5 431,8 624,0 592,2 1.029,5 675,0 476,8 449,8 4775
institucija
2.4. Potrazivanja od nebankarskih 281,44 915,3 761,8 893,9 1.161,8 1.318,1 1.169,3 1.393,5 1.322,9 1.292,2
financijskih institucija
Ukupno (1+2) 136 298,9 145.336,3 159.143,4 173.020,7 191.731,5 227.9433 238.366,9 247.599,9 266.595,3 264.863,2
PASIVA
1. Nov€ana masa 23703,5 30.869,8 33.888,7 34.562,1 38.817,1 48.521,0 46.753,3 51.560,7 49.909,0 53.183,8
2. Stedni i oro¢eni depoziti 102131 13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.992,1 44.836,8 46.765,9 49.832,0 47.519,0 50.330,3
3. Devizni depoziti 71836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 86.760,8 88.256,7 90.699,6 92.041,8 99.688,1 99.793,4
4. Obveznice i instrumenti trzista novca 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 8441 802,7 1.011,6 591,3 1.102,2
5. Ograniceni i blokirani depoziti 1926,2 1.729,5 1.721,6 2.067,0 2.092,3 2.504,5 2.753,5 2.757,9 15.113,4 4.525,0
6. Ostalo (neto) 28 301,4 27.465,1 28.528,7 31.006,1 34.992,2 42.980,2 50.592,0 50.396,0 53.774,5 55.928,5
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 136298,9 145.336,3 159.143,4 173.020,7 191.731,5 227.943,3 238.366,9 247.599,9 266.595,3 264.863,2

2 U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. uklju¢en je ucinak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U medunarodne pri¢uve uklju¢ene su i
obrac¢unate kamate na depozite, a Giji je u¢inak iznosio 63,8 milijuna kuna. Analogno, na osnovi pripisa obracunatih kamata obveze HNB-a prema inozemstvu pove¢ane su za 6,4 milijuna kuna, a

obveze na osnovi izdvajanja devizne obvezne priuve za 8,6 milijuna kuna.

Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Bilanca monetarnih institucija prikazuje konsolidirane podatke iz
Bilance Hrvatske narodne banke (Tablica C1) i Konsolidirane bilan-
ce banaka (Tablica D1).

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izmedu zbroja inozemnih
aktiva Hrvatske narodne banke i banaka i zbroja inozemnih pasiva
Hrvatske narodne banke i banaka.

Plasmani su zbroj odgovarajuéih stavki iz Bilance Hrvatske na-
rodne banke i Konsolidirane bilance banaka, s tim da su potraZivanja
od srediSnje drzave iskazana neto, tj. umanjena za depozite sredi$nje
drzave kod Hrvatske narodne banke i kod banaka.

Novéana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita
ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita
ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog
novca kod banaka (stavka Depozitni novac iz Konsolidirane bilance
banaka, Tablica D1.).

Stavke Stedni i orodeni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice
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 Konsoli-
dirane bilance banaka. Ostalo (neto) su nerasporedene stavke pasive
umanjene za nerasporedene pozicije aktive.
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Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvaé¢enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija

prema velicini bilanéne aktive

Banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive Stedionice klasificirane
. i po veli¢ini bilanéne aktive
Godina  Mjesec Uk;;’::k*;m’ Manjeoq ©d100do  0d500mil.  Od1do 0d2do IS Us'::sf':"'l’;:‘ Mameod 0041000 ool
100milkn G “Tmirakn Zmird.kn  A0mirdn k0 10mil.kn gaNeos il kn

1 2 3 4 5 6 7 8 9) 10 11 12 13
1994.  prosinac 50 13 21 6 6 2 2 33! 22 9 2
1995.  prosinac 53 15 20 7 7 2 2 21 7 13 1
1996. prosinac 57 10 26 6 9 4 2 22 10 1 1
1997.  prosinac 60 4 28 9 8 9 2 33 12 18 3
1998. prosinac 60 3 26 8 1 10 2 33 4 25 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 8 13 7 7 10 4 21 4 12 5
2002. prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2
2003. prosinac 42 2 13 8 5 8 6 7 3 2 2
2004. prosinac 39 1 12 9 6 5 6 6 5 3 -
2005. prosinac 36 1 10 6 8 5 6 3 2 1 -
2006.  studeni 35 2 7 5 9 4 8 3 2 1 -
prosinac 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -

2007. sijecanj 35 2 7 4 10 4 8 3 2 1 -
veljaca 35 2 7 4 10 4 8 3 2 1 -

ozujak 35 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -

travanj 85 2 6 5 10 4 8 3 2 1 -

svibanj 35 2 5 5 1 4 8 3 2 1 -

lipanj 35 2 5 5 1 3 9 2 1 1 =

srpanj 35 2 5 5 10 4 9 2 1 1 -

kolovoz 35 2 5 5 ) 5 9 2 1 1 -

rujan 35 2 5 5 9 5 9 2 1 1 -

listopad 35 2 6 3 10 5 9 2 1 1 -

Tablica B2: Broj banaka i Stedionica obuhvacenih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema veli€ini bilan¢ne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i Stedionica u prijela-
znom razdoblju, koje mjese¢no izvje$éuju Hrvatsku narodnu banku
i Cije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Mo-
netarnom statistikom obuhvacene su i institucije u likvidaciji, a do
veljace 2005. godine i institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a
nisu pokrenule postupak likvidacije.

Posebna pravila izvjescivanja vrijedila su za $tedionice do lipnja
1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvie§¢ivati sredi¥nju
banku o svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995.
obuhvacene samo Stedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno
izvje$éivale Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine poda-
cima su obuhvacene sve registrirane Stedionice.

U tablici se takoder iskazuje klasifikacija banaka i Stedionica pre-
ma veli¢ini bilan¢ne aktive.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XII. XII. XII. XII. XIl. 1. VI. IX. X.

AKTIVA
1. Inozemna aktiva 39.308,9 42.058,8 50.118,6 49.373,4 54.862,5 64.0882 70.279,2 66.973,2 64.042,8 65.957,8
1.1. Zlato = = = = = = = = = =
1.2. Posebna prava vucenja 905,8 17,4 5,0 4,8 6,3 58 57 5,9 52 9,2
1.3. Pri¢uvna pozicija kod MMF-a 1,8 1,6 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u stranim bankama 6,1 6,4 5,8 &1 7,7 7,2 26,3 26,4 5,4 5%
1.5. Oroceni depoziti u stranim bankama 255659 28.183,2 25.580,7 24.337,7 28.274,1 33.243,0 38.638,0 35.769,7 32.067,2 32.048,9
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 12.829,3 13.850,0 24.5255 25.023,7 26.573,0 30.831,2 31.607,9 31.169,8 31.963,8 33.892,7
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
2. Potrazivanja od srediSnje drzave - 0,5 1,4 3,3 1,4 0,9 - - - 0,8
2.1. PotraZivanja u kunama — 0,5 1,4 83 1,4 0,9 - - - 0,8
2.2. Potrazivanja u devizama - - - - - - - - - -
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 229,2 110,6 93,6 82,9 73,4 64,0 64,0 64,0 68,0 68,0
4. Potrazivanja od banaka 18,5 17,9 972,0 4089 4.2156 39115 26395 56704 7.090,8 1.897,4
4.1. Krediti bankama 16,6 17,6 968,9 4089 4.2156 39115 26395 56704  7.090,8 1.897,4
Lombardni krediti - - 9544 - - - - 372,6 876,2 1.882,7
Kratkorocni kredit za likvidnost - - - - - - - - - -
Ostali krediti 16,6 17,6 14,5 15,0 14,5 14,5 14,7 14,7 14,4 14,7
Obratne repo transakcije - - - 394,0 4.201,1 3.897,0 2.624,8 5.283,1 6.200,3 -
4.2. Dospjela nenaplacena potrazivanja 1,9 0,3 3,1 - - - - - - -
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 39.556,6 42.187,7 51.1856 49.868,5 59.153,0 68.064,6 729828 727076 71.201,7 67.924,0

PASIVA
1. Primarni novac 17.803,2 23.027,9 30.586,2 33.924,4 40.390,8 46.331,2 45.5652 48416,1 50.941,0 48.280,0
1.1. Gotov novac izvan banaka 8.507,4 9.680,9 10.573,1 10.955,6 12.163,8 14.609,3 14.381,9 16.079,8 15.611,9 15.544,6
1.2. Blagajne banaka 538,8 1.214,8 1.683,2 1.871,0 22107 26980 23188 29966 3.2434 28788
1.3. Depoziti banaka 8.741,5 12.109,4 18.329,3 21.082,6 26.016,3 29.023,9 28.864,5 29.339,7 32.085,7 29.856,6
Racuni za namiru banaka 2.450,1 3.9234 5616,0 6.408,2 8.411,1 8.535,7 7.652,1 7.7225 81296  7.130,4
Izdvojena obvezna pricuva 6.291,4  8.186,0 12.603,9 14.6744 17.6052 204782 21.2124 21.433,7 21.9864 220731
Upisani obvezni blagajnicki zapisi HNB-a - - 109,4 - - - - 167,4 269,6 653,1
Prekono¢ni depoziti - - - - - 10,0 - 16,0 1.700,0 -
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija {515} 19,1 - - - - - - - -
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora® 0,1 B85} 0,6 15,1 - - - - - -
2. Ograniceni i blokirani depoziti 6.030,5 7.091,2 6.699,2 10.777,1 13.551,8 16.633,5 21.683,8 18.771,0 14.590,4 13.4259
2.1. Izdvojena devizna obvezna pricuva 5.705,1 7.0423 6.686,6 10.764,7 13.4959 16.576,7 21.616,1 18.711,0 14.546,9 13.399,8
2.2. Ograniceni depoziti 3254 49,0 12,6 12,4 55,9 56,9 67,7 60,0 43,6 26,1
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - - - — - -
3. Inozemna pasiva 1.597,5 195,7  2.798,0 18,1 18,9 18,9 15,7 17,0 14,3 14,3
3.1. Krediti MMF-a 1.025,5 2,8 0,0 - - - - - - -
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 12,2 12,6 19,6 18,1 18,9 18,9 15,7 17,0 14,3 14,3
3.3. Obveze prema stranim bankama? 559,8 180,2 2.778,5 - - - - - 0,0 -
4. Depoziti sredi$nje drzave 1.752,1 768,1 1.651,1 263,2 332,2 188,0 175,0 288,0 249,0 261,3
4.1. Depozitni novac 1.752,1 608,3 600,2 228,0 319,0 174,5 143,3 262,1 213,9 227,2
Depozitni novac Republike Hrvatske 1.564,8 569,5 548,5 123,0 246,3 138,6 134,1 160,6 202,9 134,8
Depozitni novac republickih fondova 187,3 38,7 51,7 105,0 72,7 35,9 9,1 101,6 10,9 92,4
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske - - 950,9 35,2 13,2 13,5 31,8 25,8 35,1 34,1
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a - 159,9 - - - - - - - -
5. Blagajnicki zapisi HNB-a 6.372,3  6.2124  4.920,2 - - - - - - -
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 3.458,9 4.986,2 - - - - - - - -
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti 2.913,4 1.226,3 4.920,2 - - - - - - -
6. Kapitalski racuni 6.425,2 53535 50390 5.09,5 53574 54088 6.066,1 5.760,5 6.067,9 6.6053
7. Ostalo (neto) —424,2 —461,1 —408,1 -210,8 —498,2 -515,8 -523,0 —545,0 —661,0 —662,7
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 39.556,6 42.187,7 51.185,6 49.868,5 59.153,0 68.064,6 72.982,8 72.707,6 71.201,7 67.924,0

2 0d listopada 2001. do svibnja 2003. Obveze prema stranim bankama obuhvacaju i obveze na osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.
b Od prosinca 2002. racuni SDA kod HNB-a za bruto i neto namire kupovine vrijednosnih papira reklasificirani su iz sektora “sredi$nja drzava” u sektor “ostale financijske organizacije”.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama mone-
tarnih vlasti.

Inozemna aktiva obuhvada sljedece oblike deviznih i kunskih po-
trazivanja od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: zlato, posebna prava
vucenja, pri¢uvna pozicija kod Medunarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u trezoru, sredstva na tekuéim racunima kod
stranih banaka, oroCeni depoziti kod stranih banaka i pripadajuce
obracunate kamate, plasmani u vrijednosne papire u devizama i osta-
la potrazivanja.

Potrazivanja od sredi$nje drzave su krediti i dospjela potraziva-
nja od drZavnog proracuna Republike Hrvatske. Prema Zakonu o
Hrvatskoj narodnoj banci, koji je na snazi od travnja 2001. godi-
ne, Hrvatska narodna banka ne moze odobravati kredite Republici
Hrvatskoj, pa se u okviru te stavke iskazuju samo dospjela potrazi-
vanja od drzavnog proracuna nastala na osnovi obavljanja platnog
prometa, te na osnovi obveza izvrSenih prema Medunarodnome
monetarnom fondu i stranim bankama. Do travnja 2001. godine u
kunske kredite drzavnom prora¢unu bili su svrstavani kratkoroc¢ni
krediti odobreni za premos¢ivanje neuskladenosti izmedu pritjecanja
prihoda i izvr§avanja rashoda drzavnog prorauna, dugoro¢ni krediti
odobreni na osnovi posebnih uredaba Vlade Republike Hrvatske i
dospjela potrazivanja od drzavnog proracuna, dok je stavka Devizni
kredit drzavnom prorac¢unu bila protustavka obvezi prema Meduna-
rodnome monetarnom fondu nastaloj na osnovi sukcesije ¢lanstva u
toj instituciji.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela ne-
napladena potrazivanja od ostalih domacih sektora, uklju¢ujuéi ban-
ke u stecaju.

Potrazivanja od banaka su krediti bankama i dospjela nenaplace-
na potrazivanja od banaka. Krediti bankama su lombardni krediti,
kratkoro¢ni krediti za likvidnost, ostali krediti te obratne repo tran-
sakcije. U stavku Lombardni krediti ukljuceni su i krediti bankama za
premos¢ivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamije-
njeni lombardnim kreditima. Kratkoro¢ni krediti za likvidnost, koji se
odobravaju od pocetka 1999. godine, takoder sluze za premoscivanje
nelikvidnosti. Ostali krediti su: interventni krediti, specijalni krediti
za premos¢ivanje nelikvidnosti banaka odobravani prijasnjih godi-
na (inicijalni krediti, predsanacijski krediti), dospjeli, a nenaplaceni
krediti te depoziti Hrvatske narodne banke kod banaka. Od travnja
2005. godine obratne repo transakcije provode se tjedno. Dospjela
nenaplacena potrazivanja od banaka ukljucuju prekoracenja raspolo-
zivih sredstava na njihovim ra¢unima za namiru (do polovine 1994.)
te neurednosti banaka pri izdvajanju i odrZavanju obvezne pricuve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora uklju-
Cuju i potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenapla-
¢enim od banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak. Pri re-

klasifikaciji $tedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u
podsektor banke revidirani su podaci u stavkama PotraZivanja od
banaka i Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan banaka, novéana sredstva
u blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke,
depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i
depoziti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke. De-
pozite banaka ¢ine novéana sredstva na ra¢unima za namiru banaka,
sredstva obvezne priCuve izdvojena na posebne racune kod Hrvatske
narodne banke (u koja je od oZujka 2006. ukljuéena i posebna ob-
vezna pricuva izdvojena na obveze po izdanim vrijednosnim papiri-
ma), obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke te
prekonoéni depoziti banaka. Depoziti ostalih bankarskih institucija
su do rujna 2003. godine nov¢ana sredstva na raCunima za namiru
stambenih Stedionica. Depoziti ostalih domacih sektora su nov¢ana
sredstva na Zirora¢unima ostalih domacih sektora, koji se na temelju
zakona i drugih pravnih propisa ukljucuju u depozit kod Hrvatske
narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu ob-
veznu pricuvu i pripadajuce obracunate kamate, ograni¢ene depozite
i blokirane devizne depozite. Na odredene devizne izvore sredstava
banke izdvajaju deviznu obveznu pri¢uvu na posebne ra¢une HNB-a,
a od kolovoza 2004. i grani¢nu obveznu pri¢uvu. Ograniceni depozi-
ti su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na temelju propisa
te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i depoziti banaka u
steaju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila izdvajana
na posebne racune kod Hrvatske narodne banke za podmirenje do-
spjelih neplacenih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvada kredite primljene od Medunarodnoga
monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim insti-
tucijama i stranim bankama s pripisanim obracunatim kamatama.

Depoziti srediSnje drzave su depozitni novac i devizni racuni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne banke
te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno
upisale institucije iz sektora srediSnja drzava.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi Hrvat-
ske narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajnickih zapi-
sa Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institucije iz
sektora sredi$nja drzava.

Kapitalski ra¢uni ukljucuju pricuve, rezervacije i racune prihoda
i rashoda.

Ostalo (neto) su nerasporedeni rauni pasive umanjeni za neras-
poredene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije Stedionica iz podsektora ostale bankarske in-
stitucije u podsektor banke revidirani su podaci u stavkama Gotov
novac izvan banaka, Blagajne banaka, Depoziti banaka i Depoziti
ostalih bankarskih institucija.
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Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XIl. XII. XII. XIl. XII. 1. VI. IX. X.

AKTIVA
1. PriGuve banaka kod sredi$nje banke 15.002,7 20.373,5 26.783,7 33.718,2 41.7752 48.384,7 52.798,5 51.043,8 49.970,8 46.129,2
1.1. Kunske pri¢uve kod sredisnje banke 9.306,2 13.340,0 20.1034 229629 28.283,1 31.814,1 31.1889 32.3394 35431,0 32.7381
1.2. Devizne pri¢uve kod sredi$nje banke 5.696,5 7.033,5 6.680,2 10.755,3 13.492,1 16.570,6 21.609,6 18.704,4 14.539,8 13.391,1
2. Inozemna aktiva 32.807,6 25.977,8 35.3829 43.551,0 35.572,5 39.621,2 359258 37.419,8 424258 43.373,7
3. PotraZivanja od sredisnje drzave 20.059,9 21.917,7 215436 21.051,3 288772 27.936,8 283493 29.216,2 32.624,0 29.575,8
4. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 74.283,8 96.218,4 110.374,3 125.707,9 147.340,9 180.967,8 189.674,0 197.685,9 200.449,6 202.435,7
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 1.280,0 14224 1.563,1 1.787,9 1.767,2 1.892,0 1.902,7 2.074,7 2.024,5 2.122,0
4.2. Potrazivanja od trgovackih drustava 42.882,0 51.7234 53.809,8 58.643,3 67.017,9 83.386,5 87.190,4 90.980,4 88.677,5 89.1159
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 30.121,9 43.072,6 55.001,4 65.276,7 78.555,7 95.689,3 100.580,9 104.630,7 109.747,6 111.197,8
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija 170,2 219,5 431,8 624,0 592,2 1.029,5 675,0 476,8 449,8 477,5
6. PotraZivanja od nebankarskih financijskih institucija 281,44 915,3 761,8 893,9 1.161,8 1.318,1 1.169,3 1.393,5 1.322,9 1.292,2
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 255.319,8 299.258,1 308.591,8 317.235,9 327.242,9 323.284,1

PASIVA
1. Depozitni novac 15.180,6 21.166,2 23.3150 23.591,3 26.653,3 33.911,7 323714 35480,8 34.297,1 37.639,2
2. Stedni i oro¢eni depoziti 10.213,1  13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.992,1 44.836,8 46.7659 49.832,0 47.519,0 50.330,3
3. Devizni depoziti 71.836,9 72.0546 76.0353 81.742,9 86.760,8 88.256,7 90.699,6 92.041,8 99.688,1 99.793,4
4. Obveznice i instrumenti trzista novca 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 844,1 802,7 1.011,6 591,3 1.102,2
5. Inozemna pasiva 21.857,8 35.023,5 49.932,0 61.163,7 67.1123 76.076,0 77.0655 725162 614728 63.374,8
6. Depoziti sredi$nje drzave 5.634,7 6.094,9 5.283,3 6.821,8 9.287,0 10.800,4 10.5134 12.808,2 13.051,5 14.668,0
7. Krediti primljeni od sredi$nje banke 16,6 17,6 968,9 408,9 4.215,6 3.911,4 2.639,5 5.670,4 7.090,9 1.897,4
8. Ograniceni i blokirani depoziti 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.036,4 24476 2.685,7 2.697,9 15.069,8 4.498,9
9. Kapitalski racuni 254551 26.3232 27.389,5 28.666,4 32.6657 40.8051 45.886,2 46.901,3 50.732,8 51.269,8
10. Ostalo (neto) -9.507,8 -9.955,6 -8.324,2 -2.546,3 -2.480,4 -2.631,7 -838,2 -1.7243 -2.270,3 -1.289,9
Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 255.319,8 299.258,1 308.591,8 317.235,9 327.242,9 323.284,1

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

U konsolidiranu bilancu banaka ukljuceni su podaci o potraziva-
njima i obvezama banaka. Konsolidirana su medusobna potrazivanja
i obveze izmedu banaka.

Pricuve banaka kod srediSnje banke su kunske i devizne. Kunske
pricuve su novCana sredstva banaka u blagajnama i kunska nov¢ana
sredstva banaka na ra¢unima kod sredi$nje banke. Devizne pri¢uve
su devizna nov¢ana sredstva na deviznim ra¢unima Hrvatske narod-
ne banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potrazivanja
od stranih fizi¢kih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajna-
ma, sredstva na tekuc¢im racunima i oroCeni depoziti kod inozemnih
banaka (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica), vrijednosni pa-
piri, krediti i dionice.

Potrazivanja od srediSnje drzave su sljedeci oblici kunskih i devi-
znih potrazivanja: vrijednosni papiri i krediti.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju sljedece obli-
ke kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente trZiSta novca, obve-
znice, kredite (ukljuujuci akceptne kredite) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankarskih fi-
nancijskih institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih po-
trazivanja, s tim da potrazivanja od ostalih bankarskih institucija
obuhvacdaju jo§ i depozite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i oroceni depoziti, Devizni de-
poziti te Obveznice i instrumenti trZi§ta novca obuhvacaju obveze
banaka prema ostalim domacdim sektorima, ostalim bankarskim in-
stitucijama te nebankarskim financijskim institucijama.

Depozitni novac uklju¢uje novéana sredstva na ziroraunima i
tekucim ra¢unima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumen-
tima placanja, a umanjuje se za nov¢ana sredstva u platnom prometu
(odnosno za Cekove u blagajnama banaka i ¢ekove poslane na na-
platu).

Stedni i orogeni depoziti su kunski tedni depoziti po videnju te

kunski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po videnju, devizni oroceni
depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti trZiSta novca su neto obveze banaka po
izdanim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani podredeni
i hibridni instrumenti koje su upisali inozemni investitori nisu obu-
hvaceni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih ob-
veza prema stranim fizickim i pravnim osobama: Ziroracune i tekuce
racune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica),
orocene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklopu pri-
mljenih kredita iskazuju se i izdani podredeni i hibridni instrumenti
koje su upisali inozemni investitori.

Deporziti sredi$nje drzave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ograniCenih i blokiranih depozita) banaka prema sredi$njoj
drzavi.

Krediti primljeni od sredi$nje banke su krediti primljeni od Hrvat-
ske 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 sljedeée obveze bana-
ka: kunske i devizne ogranicene depozite ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija,
sredi$nje drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane devizne
depozite stanovniStva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih
depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski ra¢uni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne
i tekuce godine, zadrzana dobit (gubitak), zakonske pric¢uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve proizasle iz transakcija zasti-
te, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja
financijske imovine raspoloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i
posebne rezerve za neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neras-
poredene racune aktive, ukljucujudi fer vrijednost deriviranih finan-
cijskih instrumenata.
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Tablice D2 — D12
Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razradeni je prikaz odgova-
rajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tablica
D1).
Tablica D2: Inozemna aktiva banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.
1. Devizna inozemna aktiva 32.763,6 25.924.4 35.261,9 43.428,1 35.457,9 39.454,5 35.731,3 36.988,8 41.848,1 42.902,9
1.1. Potrazivanja od stranih financijskih 31.660,3 21.333,5 31.877,6 35.911,0 27.228,5 30.404,1 26.688,4 28.160,2 33.791,8 34.925,1
institucija
Efektivni strani novac 7.324,7 1.019,8 1.268,6 1.190,0 1.136,1 1.232,1 1.022,9 1.509,6 2.185,2 1.238,8
Tekuéi racuni 1.231,9 757,7 1.057,0 906,2 860,2 870,1 930,6 1.157,0 1.156,9 952,9
Oroceni depoziti i depoziti s 21.765,2 17.569,8 27.969,4 30.943,7 20.874,6 23.509,4 20.355,5 21.235,1 26.703,2 28.934,4
otkaznim rokom
Vrijednosni papiri 1.008,5 1.690,2 1.364,2 2.674,1 4.197,0 4.4415 4.099,5 4.019,1 3.420,2 3.473,8
Krediti 290,3 278,7 203,1 189,0 152,9 339,2 268,0 227,7 2142 212,0
Dionice stranih banaka 39,7 17,2 15,4 8,1 7,8 11,8 11,8 M",7 112,2 113,2
1.2. Potrazivanja od stranaca 1.103,3 4.590,8 3.384,4 75171 8.229,4 9.050,4 9.042,9 8.828,6 8.056,3 7.977,8
Potrazivanja od stranih drzava 596,2 3:855,5 2.905,0 7.066,6 7.735,7 8.217,0 8.067,5 7.892,6 6.845,9 6.804,1
Potrazivanja od stranih osoba 505,5 733,7 478,9 450,2 493,1 798,1 933,5 913,8 1.190,3 1.151,8
Vrijednosni papiri 721 191,3 32,1 774 68,0 141,5 180,7 159,4 182,7 168,7
Krediti 433,4 542,4 446,8 372,8 4252 656,6 752,8 754,4 1.007,6 983,1
Dionice stranih osoba 1,6 1,6 0,4 0,3 0,5 35/3! 41,9 22,2 20,1 21,9
2. Kunska inozemna aktiva 441 53,4 120,9 122,9 114,6 166,7 194,5 430,9 577,7 470,7
2.1. Potrazivanja od stranih financijskih 29,2 19,6 99,1 77,8 71,3 96,9 120,8 348,7 450,8 344,3
institucija
2.2. PotraZivanja od stranaca 14,8 33,8 21,9 45,1 43,4 69,8 73,6 82,3 126,9 126,4
U tome: Krediti 13,9 33,0 21,0 44,3 42,6 69,2 73,0 81,7 126,3 125,8
Ukupno (1+2) 32.807,6 25.977,8 35.382,9 43.551,0 35.572,5 39.621,2 35.925,8 37.419,8 424258 43.373,7

Inozemna aktiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu aktivu i
kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske ino-
zemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od stranih banaka i
potrazivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

U tablici se iskazuju potraZivanja banaka od stranih fizickih i
pravnih osoba.
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Tablica D3: Potrazivanja banaka od srediSnje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. XIl. XIl. XIL. XIl. XIl. . VI IX. X.
1. Kunska potraZivanja 17.778,7 184444  18.007,1 162702  20.532,7 227030  23.159,6  24.2250 259642  24.683,4
1.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 16.230,2 164434  16.0326  14.4656  17.3526  18.361,2  18.6658  19.668,2  21.2424  19.867,5
Vrijednosni papiri 15.403,2 13.989,1 11.770,0 11.779,1 16.037,7 14.546,7 15.839,5 15.598,9 16.585,2 16.951,5
U tome: Obveznice za blokiranu 3.420,1 24735 1.631,9 532,0 20,6 8,3 6,6 6,9 5,7 5,3
deviznu Stednju gradana
Krediti 8269 24543 42626 26865 13149  3.8145 28264  4.069,3 46572  2.916,1
1.2. Potrazivanja od republickih fondova 1.548,5  2.001,0 1.974,5 1.804,6  3.180,1 43419 44938 45568 47218  4.8158
Vrijednosni papiri 560,1 560,7 723,6 621,1 - - 1,7 - 9,0 -
Krediti 988,4 1.440,3 1.250,9 1.183,5 3.180,1 4.3419 4.492,0 4.556,8 4.712,9 4.815,8
2. Devizna potrazivanja 22812 34733  3.5364  4.781,1 83445 52338 51897 49912  6.659,7  4.8924
2.1. Potrazivanja od Republike Hrvatske 1.390,9  2.359,1 31969 35484  7.2410 46244 46043 44177 61559  4.3884
Vrijednosni papiri 1.065,5 1.733,4 1.805,4 1.117,0 1.248,1 429,0 393,5 267,5 249,9 251,9
Krediti 325,5 625,7 1.391,5 24313 5.992,8 4.195,4 4.210,8 4.150,2 5.906,0 4.136,5
2.2. Potrazivanja od republickin fondova 890,3 1.114,2 339,5 1.232,8 1.103,5 609,4 585,4 573,5 503,9 504,0
Vrijednosni papiri 75,4 195,0 96,4 163,1 144,2 109,2 109,5 115,9 73,8 74,7
Krediti 814,8 919,2 2431 1.069,7 959,3 500,2 475,9 457,6 430,0 429,3
Ukupno (1+2) 20.059,9  21.917,7 215436  21.051,3 28.877,2 27.936,8 283493 292162  32.6240 295758
Tablica D3: Potrazivanja banaka od sredi$nje drzave stavka Vrijednosni papiri obuhvaca i Obveznice za blokiranu deviznu
Stednju gradana izdane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih
U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od depozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

sredi$nje drzave. U kunskim potrazivanjima od Republike Hrvatske

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domaéih sektora

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. Xil. XIl. XII. Xil. . vI. IX. X.

1. Kunska potraZivanja 66.626,8  85.4187 100.3650 114.6357 133.603,5 166.7551 175.605,5 183.820,8 187.068,2 189.506,7
1.1. Instrumenti trZista novca 5447 1.394,7 1.314,1 2.510,0 2.329,9 1.980,7 1.902,5 1.959,6 1.847,4 1.913,9
1.2. Obveznice 7.7 72,4 56,2 559,8 361,6 1.088,8 1.102,8 895,0 704,7 802,4
1.3. Krediti 62.180,6  80.887,6  96.081,7 109.523,9 128.882,3 161.694,2 170.520,1 178.827,5 182.330,7 184.382,5
1.4. Dionice 3.893,8 30640 29129 20420 20296 1.991,4 20800 21387 21854 24080

2. Devizna potrazivanja 7.657,0 10.799,8 10.009,3 11.072,2 13.737,4 14.212,8 14.068,5 13.865,0 13.381,4 12.929,0
2.1. Vrijednosni papiri 126,6 243,2 130,6 213,5 307,6 221,1 214,8 194,6 171,3 203,0
2.2. Krediti 7.530,5 105566  9.8787  10.8586  13.429,8  13.991,6  13.853,7 136704 132101  12.726,0

Ukupno (1+2) 74.283,8  96.2184 110.374,3 125707,9 147.340,9 180.967,8 189.674,0 197.6859 200.449,6 202.435,7

Tablica D4: Potrazivanja banaka od ostalih domacih sektora tima: instrumenti trziSta novca (ukljucujuéi faktoring i forfaiting od
sije¢nja 2004. godine), krediti (ukljucujuéi akceptne kredite i kuplje-
U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja banaka od na potrazivanja) i dionice.

ostalih domacih sektora, klasificirana prema financijskim instrumen-
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XIl. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 1.815,4 3.894,6 BEIBS 3.870,0 4.495,0 8.156,4 7.318,4 8.626,1 9.370,0 7.731,9
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 826,9 24543 4.262,6 2.686,5 1.314,9 3.814,5 2.826,4 4.069,3 4.657,2 2.916,1
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 988,4 1.440,3 1.250,9 1.183,5 3.180,1 4.341,9 4.492,0 4.556,8 4.712,9 4.815,8
2. Krediti lokalnoj drzavi 1.069,1 1.202,9 1.485,1 1.701,9 1.613,9 1.720,3 1.728,4 1.859,2 1.817,2 1.853,0
3. Krediti trgovackim drustvima 31.049,4 36.708,1 39.777,4 42.844,7 49.105,9 64.666,3 68.619,5 72.708,9 71.103,0 71.662,9
4. Krediti stanovnistvu 30.062,1 42.976,6 54.819,3 64.977,2 78.162,4 95.307,6 100.172,2 104.259,4 109.410,5 110.866,6
U tome: Stambeni krediti 9.450,0 12.363,4 16.896,2 21.397,9 27.571,1 36.927,3 39.266,0 41.083,2 43.066,3 43.828,4
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 34,7 17,6 82,3 154,5 46,5 304,4 100,5 63,3 58,8 354
6. Krediti nebankarskim financijskim 240,9 521,3 427,9 558,0 591,8 854,4 675,0 7739 7144 672,9
institucijama
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 64.271,6 85.321,1 102.1054 114.106,4 134.0156 171.009,4 178.614,0 188.290,8 192.473,9 192.822,7
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 1.140,3 1.544,9 1.634,7 3.501,0 6.952,1 4.695,6 4.686,7 4.607,8 6.336,0 4.565,8
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 325,5 625,7 1.391,5 24313 5.992,8 4.195,4 4.210,8 4.150,2 5.906,0 4.136,5
1.2. Krediti republickim fondovima 814,8 919,2 2431 1.069,7 959,3 500,2 475,9 457,6 430,0 429,3
2. Krediti lokalnoj drzavi 1791 152,3 471 31,9 63,0 11,3 10,1 10,0 8,7 8,8
3. Krediti trgovackim drustvima 7.291,7 10.308,3 9.649,4 10.527,3 12.973,5 13.598,5 13.435,0 13.289,1 12.864,3 12.386,0
4. Krediti stanovnistvu 59,7 96,0 182,1 299,5 393,3 381,8 408,7 371,3 337,1 331,2
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama - 1,2 174,3 52,9 19,9 68,1 220,5 27,9 21,5 40,4
6. Krediti nebankarskim financijskim - 28,3 58,8 255,3 512,3 360,5 378,0 469,0 450,8 460,5
institucijama
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 8.670,7 12.131,0 11.746,4 14.667,8 20.914,1 19.115,9 19.139,0 18.775,1 20.018,4 17.792,7
UKUPNO (A+B) 72.942,3 97.452,1 113.851,8 128.774,2 154.929,7 190.125,3 197.753,0 207.065,9 212.4924 210.6154

Tablica D5: Distribucija kredita banaka
po institucionalnim sektorima

U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima ba-

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

naka domacdim sektorima, pri ¢emu krediti obuhvadaju i akceptne
kredite, financijski najam (leasing), izvrSena plaanja na osnovi ga-
rancija i drugih jamstva i kupljena potrazivanja, a do prosinca 2003.
godine i faktoring i forfaiting.

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.

XII. XIl. XII. XII. XIl. XIl. 1. VI. IX. X.
1. Lokalna drzava 907,0 1.910,4 2.006,2 2.020,7 1.688,7 1.803,8 1.528,8 1.689,2 1.901,9 2.150,8
2. Trgovacka drustva 8.981,6 12.344,5 12.872,9 12.036,9 13.344,2 16.668,6 14.586,5 15.628,9 15.678,8 15.936,5
3. Stanovnistvo 4.872,0 6.307,4 7.873,1 8.773,0 10.728,3 14.257,8 14.813,8 16.780,2 15.362,7 17.493,2
4. Ostale bankarske institucije 17,0 42,1 98,9 2454 322,1 485,1 446,3 3444 351,2 520,5
5. Nebankarske financijske institucije 407,1 568,1 468,1 517,5 571,3 697,6 996,8 1.039,6 1.003,8 1.539,7
6. Manje: Cekovi banaka i obragun &ekova —4,2 -6,4 —4,2 -2,2 -1,3 -1,2 -0,8 -1,5 -1,3 -1,5

banaka

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 15.180,6 21.166,2 23.315,0 23.591,3 26.653,3 33.911,7 32.371,4 35.480,8 34.297,1 37.639,2

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran pre-

ma domacim institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj nov€anih sredstava na Ziroracunima i

tekuéim racunima ostalih domadih sektora, ostalih bankarskih in-
stitucija i nebankarskih financijskih institucija umanjen za nov¢ana
sredstva u platnom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajnama bana-
ka i ¢ekove poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim
instrumentima placanja ukljuéene su u sektor stanovnistvo.
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Tablica D7: Stedni i oroéeni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.

1. Stedni depoziti 2.006,8 2.236,2 2.527,9 2.2339 2.493,6 2.905,6 2.919,9 3.145,7 2.868,6 2.984,6
1.1. Lokalna drzava 118,3 14,8 14,4 4,6 2,7 2,8 2,9 2,1 2,9 3,6
1.2. Trgovacka drustva 88,0 213,3 190,5 38,8 101,6 110,3 131,9 148,8 132,4 133,2
1.3. Stanovnistvo 1.712,2 1.996,3 2.288,8 2.190,5 2.388,3 27924 2.785,0 2.989,7 27253 2.839,8
1.4. Ostale bankarske institucije 20,8 0,0 - - - - - 5,0 5,0 5,0
1.5. Nebankarske financijske institucije 67,5 11,8 34,2 0,0 1,0 0,0 0,1 0,1 3,0 3,0

2. Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 8.206,3 10.764,9 15.842,9 20.2454 25.498,4 41.931,3 43.846,0 46.686,3 44.650,4 47.345,7
rokom
2.1. Lokalna drzava 340,7 482,8 551,6 550,8 508,7 491,8 865,8 1.012,7 1.272,0 1.311,8
2.2. Trgovacka drustva 3.618,3 4.633,6 7.165,3 8.698,5 8.222,5 14.715,4 15.837,4 16.805,2 16.481,6 17.371,2
2.3. Stanovnistvo 2.554,1 3.793,8 6.194,5 9.321,4 13.254,9 20.755,0 20.052,5 19.616,9 18.288,4 18.728,8
2.4. Ostale bankarske institucije 24,7 58,4 129,3 2159 931,9 2.697,9 4.092,5 5.487,8 4.586,0 5.373,6
2.5. Nebankarske financijske institucije 1.668,5 1.796,3 1.802,2 1.458,8 2.580,4 3.271,3 2.997,7 3.763,6 4.022,4 4.560,2

Ukupno (1+2) 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 27.992,1 44.836,8 46.765,9 49.832,0 47.519,0 50.330,3

Tablica D7: Stedni i orodeni depoziti kod banaka
U tablici se iskazuju kunski Stedni i oroCeni depoziti ostalih do-

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih financij-
skih institucija kod banaka.

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. XIl. . VI IX. X.

1. Stedni depoziti 23.748,8  21.0744  21.547,0 221446 226410 22.698,6 221778  22.030,7  23.232,2  22.4443
1.1. Lokalna drzava 13,2 12,2 14,7 15,6 11,9 30,8 13,5 26,9 13,8 14,0
1.2. Trgovacka drustva 2.884,2 3.346,7 3.620,2 4.273,2 4.408,3 4.589,7 4.625,3 44148 5.370,8 5.184,9
1.3. Stanovnistvo 20.688,3 17.537,3 17.690,2 17.708,9 17.933,6 17.609,9 16.970,0 17.054,7 16.935,8 16.827,8
1.4. Ostale bankarske institucije 23,9 34,7 9,0 15,4 116,0 276,7 170,1 184,3 185,5 211,6
1.5. Nebankarske financijske institucije 139,2 143,5 212,9 131,6 171,3 191,4 399,0 350,0 726,4 206,0

2. Oroceni depoziti 48.088,1 50.980,3 54.488,4 59.598,3 64.119,7 65.558,1 68.521,8 70.011,0 76.455,9 77.349,1
2.1. Lokalna drzava 1,7 9,5 38 03 3,2 1,9 2,2 2,2 2,1 2,1
2.2. Trgovacka drudtva 4.619,1 6.009,6  7.1540 85186 81542  7.0862  7.2104  7.6203 105104  10.319,9
2.3. Stanovnistvo 427054 441592  46.8051  50.636,0  55.036,1 57.2108  59.9522  60.459,0  62.749,2  63.9659
2.4. Ostale bankarske institucije 11,5 41,5 217 20,7 242,0 366,2 449,3 565,1 1.209,1 1.116,9
2.5. Nebankarske financijske institucije 750,3 760,5 503,7 4227 684,2 892,9 907,7 1.364,4 1.985,2 1.944,3

Ukupno (1+2) 71.836,9 720546 760353 817429  86.760,8  88.256,7  90.699,6  92.041,8  99.688,1  99.7934

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka cijskih institucija kod banaka. Devizni Stedni depoziti su svi devizni
depoziti po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a devizni
U tablici se iskazuju devizni Stedni i oroCeni depoziti ostalih do- oroceni depoziti obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

macih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL. XIl. XIl. XIL. XIl. XIl. 1. VI IX. X.
1. Instrumenti trziSta novca (neto) - 51 - - - 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
2. Obveznice (neto) 104,4 92,8 151,9 170,5 164,9 340,9 395,2 582,8 504,0 509,1
3. Primljeni krediti 213,4 118,4 446,5 993,0 9121 502,5 406,7 428,0 86,6 592,3
3.1. Lokalna drzava - = 0,9 = = = = = = =
3.2. Trgovacka drustva 158,1 46,3 92,7 40,3 40,8 0,0 44,2 25,6 0,0 0,0
3.3. Ostale bankarske institucije 4,6 10,0 2221 842,8 828,1 492,8 321,2 360,8 69,2 87,5
3.4. Nebankarske financijske institucije 50,7 62,0 130,9 109,9 43,2 9,6 41,3 41,6 17,4 504,8
Ukupno (1+2+3) 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.077,0 844,1 802,7 1.011,6 591,3 1.102,2
Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.
Obveznice (neto) obuhvaéaju neto obveze banaka na osnovi izda-
U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izdanih vrijed- nih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podredenih i hibridnih
nosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora, ostalih instrumenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.
bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija. Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani prema institu-
Instrumenti trZiSta novca (neto) obuhvacaju neto obveze banaka cionalnim sektorima.

na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XIl. XIl. XII. XIl. XIl. 1. VI, IX. X.
1. Devizna inozemna pasiva 21.692,7 34.198,5 44.574,3 54.536,7 52.073,3 55.114,3 55.2751 51.520,3 453559 46.842,2
1.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 16.407,4 28.662,3 38.623,1 48.967,5 45747,7 48561,3 48.641,3 443557 38.658,5 40.098,2
Tekudi racuni 1471 130,9 266,6 127,6 156,3 195,0 149,5 137,9 219,7 2171
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 1.208,3 9.002,9 12.8852 16.056,8 12.523,1 12.174,1 13.011,8 13.204,3 11.311,4 11.906,2
Krediti 15.052,1 19.528,5 25.471,4 29.369,5 29.775,6 32.903,9 32.169,3 27.736,8 23.859,5 24.676,1
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 2.558,3 2.801,4 2.949,2 2.399,4 1.167,4 820,7 824,9 816,0 163,2 164,8
Obveznice - - - 3.413,6 3.292,6 3.288,3 3.310,7 3.276,8 3.267,9 3.298,9
1.2. Obveze prema strancima 5.285,2 5.536,2 5.951,2 5.569,2 6.325,6 6.553,0 6.633,8 7.164,5 6.697,4 6.744,0
Stedni i oroceni depoziti 3.777,8 4.160,2 4.753,2 5.002,2 5.846,3 6.1924  6.322,7 6.857,3 6.446,0 6.491,4
Depoziti po videnju 873,7 875,6 898,6 1.052,5 1.172,9 1.635,8 1.393,4 1.806,9 1.596,8 1.601,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 2.904,1 3.284,6 3.854,6 3.949,6 4.673,4 4.556,7 4.929,3 5.050,3 4.849,2 4.889,4
Krediti 1.507,4 1.376,0 1.198,0 567,1 479,3 360,5 3111 307,3 251,4 252,6
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 39,3 39,7 39,1 0,2 = = = = = =
2. Kunska inozemna pasiva 165,1 825,0 5.357,7 6.627,0 15.039,1 20.961,8 21.790,4 20.9959 16.116,9 16.532,5
2.1. Obveze prema stranim financijskim institucijama 46,9 690,9 5.087,8 6.103,9 14.099,6 20.087,0 20.961,5 20.310,0 15.254,3 15.812,6
Depozitni novac 38,2 53,6 86,4 145,1 179,6 1.438,1 1.443,0 1.083,6 807,9 581,6
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 4,2 635,8 2.664,1 2.846,9 6.979,5 11.198,8 14.949,2 146740 10.2956 11.080,2
Krediti 4,5 1,5 2.337,3 3.111,9 6.940,5 7.450,2  4.569,3 4.552,5 4.150,8  4.150,8
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti - 405,7 404,0 406,0 401,7 0,0 0,0
2.2. Obveze prema strancima 118,2 1341 269,9 523,1 939,5 874,8 828,9 685,8 862,6 720,0
Depozitni novac 60,1 56,2 76,8 95,9 180,3 170,1 2749 229,0 2245 260,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim rokom 58,1 77,9 191,4 419,2 755,2 703,3 551,1 4553 635,2 456,1
Krediti - - 1,7 8,0 4,0 1,4 2,9 1,5 3,0 3,0
U tome: Podredeni i hibridni instrumenti 1,7 8,0 4,0 14 2,9 1,5 3,0 3,0
Ukupno (1+2) 21.857,8 35.0235 49.932,0 61.163,7 67.1123 76.076,0 77.0655 72.516,2 61.472,8 63.374,8
Tablica D10: Inozemna pasiva banaka kunsku inozemnu pasivu.
I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive posebno su
U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze banaka pre- prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
ma stranim fizi¢kim i pravnim osobama, osim ograni¢enih kunskih i (ukupno i po financijskim instrumentima). Stavke Krediti obuhvaca-
deviznih depozita stranih fizickih i pravnih osoba. juiizdane podredene i hibridne instrumente koje su upisali inozemni
Inozemna pasiva banaka obuhvaca deviznu inozemnu pasivu i investitori.
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Tablica D11: Depoziti

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

srediSnje drzave kod banaka

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. XII. XII. XII. XII. XIl. 1. VI. IX. X.

1. Kunski depoziti 3.335,1 4.036,8 4.104,4 5.627,2 7.596,1 9.030,0 9.097,7 10.322,0 11.152,4 12.821,6

1.1. Depoziti Republike Hrvatske 295,9 634,3 506,4 4451 605,0 497,5 620,1 1.257,7 1.539,1 2.843,0

Depozitni novac 33,9 476,4 448,0 373,3 458,1 366,2 430,6 438,6 4273 488,4

Stedni depoziti 41,6 &3 3,0 4,2 1,8 2,1 1,9 1,7 1,4 1,4

Oroceni depoziti i depoziti s 217,6 153,6 54,2 66,5 144,0 128,1 186,5 816,4 1.109,4 2.352,2
otkaznim rokom

Krediti 2,8 1,1 11 11 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

1.2. Depoziti republickih fondova 3.039,2 3.402,5 3.598,0 5.182,2 6.991,1 8.532,6 8.477,5 9.064,3 9.613,3 9.978,6

Depozitni novac 2146 553,2 294,8 266,3 580,2 254,6 227,2 189,5 248,1 279,9

Stedni depoziti 10,8 0,0 0,3 BI5) 1,9 14,6 4.4 4,3 23 2,3

Oroceni depoziti i depoziti s 195,2 1443 156,2 262,3 251,7 496,7 229,9 3313 284,7 366,9
otkaznim rokom

Krediti 2.618,6 2.705,0 3.146,7 4.650,0 6.157,3 7.766,7 8.016,0 8.539,2 9.078,2 9.329,5

2. Devizni depoziti 2.299,6 2.058,1 1.178,9 1.194,6 1.690,9 1.770,4 1.415,8 2.486,2 1.899,1 1.846,4

2.1. Depoziti Republike Hrvatske 2.275,0 1.938,9 1.158,2 891,0 906,2 811,7 760,3 696,6 633,6 579,1

Stedni depoziti 329,8 263,0 198,5 189,7 340,6 264,8 318,7 317,4 338,5 270,6

Oroceni depoziti i depoziti s 55,8 293,1 - 23,2 38,7 275,0 205,1 148,0 107,2 121,8
otkaznim rokom

Refinancirani krediti 1.889,5 1.382,8 959,6 678,1 527,0 271,9 236,4 231,3 187,8 186,7

2.2. Depoziti republickih fondova 245 119,2 20,8 303,6 784,7 958,6 655,5 1.789,6 1.265,5 1.267,4

Stedni depoziti 22,9 1141 20,8 156,5 139,4 93,4 104,7 151,65 170,0 134,0

Oroceni depoziti i depoziti s 1,6 5,0 - 1471 25,8 356,2 163,9 4747 140,5 4153
otkaznim rokom

Krediti - - - - 619,6 509,0 386,8 1.163,4 955,0 718,1

Ukupno (1+2) 5.634,7 6.094,9 5.283,3 6.821,8 9.287,0 10.800,4 10.513,4 12.808,2 13.051,5 14.668,0

Tablica D11: Depoziti sredidnje drzave kod banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka pre-
ma sredi$njoj drzavi, osim ogranicenih (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 depo-
zitni novac, Stedne depozite, oroCene depozite i depozite s otkaznim
rokom te kredite primljene od sredi$nje drzave. Devizni depoziti
obuhvacaju $tedne depozite, orocene depozite i depozite s otkaznim
rokom te refinancirane kredite.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIl. Xil. XII. XII. Xil. XII. 1. VI. IX. X.

1. Ograniéeni depoziti 830,6 1.361,2 1.541,2 2.014,6 2.036,4 2.447,6 2.685,7 2.697,9 15.069,8 4.498,9
1.1. Kunski depoziti 100,3 789,6 730,1 1.267,4 1.277,1 1.427,0 1.551,1 1.440,6 13.872,4 3.265,5
1.2. Devizni depoziti 730,3 571,6 811,1 7472 759,3 1.020,5 1.134,6 1.257,3 1.197,5 1.233,4

2. Blokirani devizni depoziti stanovnistva 770,2 319,3 167,8 40,0 - - - - - -

Ukupno (1+2) 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.036,4 2.447,6 2.685,7 2.697,9 15.069,8 4.498,9

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju ograniCeni depoziti (kunski i devizni) i blo-

kirani depoziti stanovniStva.

Blokirani devizni depoziti ukljucuju devizne depozite stanovnistva
regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni
dug Republike Hrvatske.
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Slika D1.

DISTRIBUCIJA KREDITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[7] Trgovacka
drustva

[ ] Stanovnistvo

listopad 2007. godine

Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA KOD BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Il Nemonetarne
financijske
institucije

[ Drzava

[7] Trgovactka
drustva

[ ] Stanovnistvo

listopad 2007. godine

Napomena:
Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhvaca ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
Sektor “Drzava” obuhvaca sredi$nju i lokalnu drzavu.
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STAMBENE STEDIONICE

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XII. XII. XII. XII. XII. 1. VI. IX. X.

AKTIVA
1. Pricuve kod sredinje banke 15,5 19,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Potrazivanja od sredinje drzave 1.208,8 1.983,9 3.033,5 3.779,1 42743 4.674,8 4.350,3 4.111,1 3.991,7 3.885,2
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 11,6 93,3 187,9 373,2 575,5 1.296,0 1.492,0 1.712,4 1.942,8 2.051,0

U tome: Potrazivanja od stanovnistva 11,6 91,3 187,9 373,2 51615 1.296,0 1.492,0 1.712,4 1.942,8 2.051,0
4. Potrazivanja od banaka 18,1 37,2 2472 824,2 9944 181,4 52,2 88,8 55,2 76,5
5. PotraZivanja od ostalih bankarskih - - - - - - - - - -

institucija
Ukupno (1+2+3+4+5) 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 5.844,2 6.152,3 5.894,6 5.912,2 5.989,7 6.012,7
PASIVA
1. Oroceni depoziti 1.137,5 2.012,9 3.265,2 4.728,2 5.514,7 5.803,6 5.588,1 5.555,4 5.610,9 5.656,4
2. Obveznice i instrumenti trzista novca 10,0 - 11,1 10,7 10,3 61,7 66,1 76,3 76,1 76,8
3. Kapitalski raduni 124,0 1411 159,7 206,7 258,0 2447 223,0 2425 2448 238,0
4. Ostalo (neto) -17,5 —20,4 32,6 30,8 61,1 42,2 17,5 37,9 57,9 41,5
Ukupno (1+2+3+4) 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 5.844,2 6.152,3 5.894,6 5.912,2 5.989,74 6.012,7

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

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 domace
sektore.

Pri¢uve stambenih $tedionica kod sredi$nje banke su novéana
sredstva stambenih $tedionica u blagajnama, a do rujna 2003. godi-
ne i kunska novéana sredstva stambenih $tedionica na racunima kod
srediSnje banke.

PotraZivanja od sredi$nje drzave su kunska potraZivanja od Repu-
blike Hrvatske i republickih fondova.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju prije svega
kunske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

PotraZivanja od banaka obuhvacaju kredite dane bankama kao i

depozite kod banaka, ukljucujuéi, od listopada 2003. godine, racune
za redovno poslovanje kod banaka.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plasma-
ne u investicijske fondove.

Stavka Oroceni depoziti su oroceni depoziti lokalne drzave i sta-
novnistva.

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze stambenih
Stedionica na osnovi izdanih obveznica i primljeni krediti.

Kapitalski ra¢uni su dionicki kapital, dobit ili gubitak prethodne
i tekuce godine, zadrZana dobit (gubitak), zakonske pri¢uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri¢uve, rezerve proizasle iz transakcija zasti-
te, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja
financijske imovine raspoloZive za prodaju te ispravci vrijednosti i
posebne rezerve za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto) su neras-
poredeni racuni pasive umanjeni za nerasporedene ra¢une aktive.

65



BILTEN HNB-a -

BROJ 132 + STATISTICKI PREGLED -+

INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE | LIKVIDNOST

Tablica F1: Aktivhe kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godi$njoj razini

Aktivne kamatne stope

Eskontna Repo stopa

Na interventne

Na nepravilno Na nepropisno

Codina feee stopa HNB-a HNB-a? Na Iomb"ardne kred'itf za kor:éiek;:ti:itar Na. kratlfon':éni o.braéufnatu ili manje kori.§tena sredstya i
kredite® premoséivanje N b kredit za likvidnost  izdvojenu obveznu dospjele nenapla¢ene
nelikvidnosti ieducglona priéuvu® obveze
1 2 3 4 5 6 7 8 9) 10

1994. prosinac 8,50 - 18,00 19,00 17,00 14,00 19,00 22,00
1995. prosinac 8,50 = 25,49 19,00 17,00 = 19,00 22,00
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
20083. prosinac 4,50 = 9,50 = = 10,50 15,00 15,00
2004. prosinac 4,50 - 9,50 - - 10,50 15,00 15,00
2005. prosinac 4,50 3,50 7,50¢ - — 8,50°¢ 15,00 15,00
2006. studeni 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
prosinac 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
2007. sijecanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
veljaca 4,50 3,50 7,50 - — 8,50 15,00 15,00
ozujak 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
travanj 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
svibanj 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
lipanj 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
srpanj 4,50 3,50 7,50 = = 8,50 15,00 15,00
kolovoz 4,50 3,50 7,50 - - 8,50 15,00 15,00
rujan 4,50 3,50 7,50 — — 8,50 15,00 15,00
listopad 4,50 3,51 7,50 = = 8,50 15,00 15,00

@ Vagani prosjek vaganih repo stopa ostvarenih na redovitim obratnim repo aukcijama HNB-a u izvjeStajnom mjesecu

b L omovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a
¢ QOd 14. prosinca 2005.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obracunava i naplacuje kamate na plasmane iz primarne
emisije i na sva druga potrazivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se odlu-
kama Savijeta Hrvatske narodne banke na godi$njoj razini. Iznimno,
od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombardne
kredite obracunavala i naplacivala kamate po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila veéa od vagane prosjene kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji
su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana
prosje¢na kamatna stopa bila ve¢a od 16,5%. U skladu s tim, u tablici
se od lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana
prosjecna kamatna stopa na lombardne kredite.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrZavaju odredene lomove
zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 prikazani su vagani prosjeci vaganih repo stopa ostva-
renih na redovitim obratnim repo aukcijama Hrvatske narodne banke
u izvjeStajnom mjesecu.

Podaci iskazani u stupcu 7 do rujna 1994. godine odnose se na
kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za placa-

nja s tekucih racuna gradana, a od listopada 1994. godine do rujna
1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne uloge i
tekuée racune gradana u kunama. Za razliku od posebnih kredita,
dnevni se krediti vracaju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj
instrument zamjenjuje se dnevnim kreditom za premoséivanje teku-
¢e nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajnic¢kih zapisa
HNB-a zalozenih u tu svrhu, 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 8 odnose se za razdoblje do prosinca
1994. godine na kamatne stope na inicijalne kredite za premosciva-
nje nelikvidnosti, od 18. oZujka 1998. na kamatnu stopu na kredit
za premoscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut po-
stupak za ocjenu mogucnosti i ekonomske opravdanosti sanacije i
restrukturiranja banke, a od velja¢e 1999. godine na kamatnu stopu
na kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se
kamatna stopa odnosi na kratkoro¢ne kredite za likvidnost koristene
s rokom duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na
lombardni kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratkoro¢-
noga kredita za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se ka-
matna stopa na lombardni kredit uve¢ana za 0,5 postotnih bodova.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

u postocima, na godi$njoj razini

Kamatne stope Kamatne stope Ka_mitne sto_pe na dragovoljno upisa_r_ne' Kama_tne stope na drago_voljnc! upisane blaga_j_ni'éke Kamatne
. . na srec_!stva o blagajnic¢ke zapise HNB-a s rokom dospije¢a?® zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospije¢a stope na
Godina Mjesee 'cz,:‘\',‘;l:nn: °b"?£‘° blag. oq47 0d 35 0d70  0d105 0d 35 0d 63 0d91  0d182  Od 364 :;;h:ﬂ:i’;
priéuve? zapise HNB-a dana dana dana dana dana dana dana dana dana HNB-a
1 2 8 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14

1994. prosinac 8,15 - 9,00 12,00 14,00 - - - = = — —
1995. prosinac 5,50 16,50 12,00 25,54 27,00 - - = = — — —
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 - 4,83 3,56 - - -
2000. prosinac 4,50 - - 6,65 7,00 7,70 - 5,51 4,83 - - -
2001. prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 4,85 - 2,62 3,06 - - -
2002. prosinac 1,75 - - 2,08 - - 2,30 2,68 - - - -
20083. prosinac 1,25 0,50 - - - - 1,75 1,48 = = — —
2004. prosinac 1,25 - - - - - - - = = = —
2005. prosinac 0,75 = - - - - - - = = = 0,50
2006. studeni 0,75 - - - - - = = = = = 0,50
prosinac 0,75 = - - - - - - = = = 0,50

2007. sijecanj 0,75 - - - - - = = = = = 0,50
veljaca 0,75 = - - - - = - = = = 0,50

ozujak 0,75 = - - - - - - = = = 0,50

travanj 0,75 - - - - - - - = = = 0,50

svibanj 0,75 - - - - - - - - = = 0,50

lipanj 0,75 = - - - - = - = = = 0,50

srpanj 0,75 = - - - - = - = = = 0,50

kolovoz 0,75 - - - - - - = = = = 0,50

rujan 0,75 = - - - - - - - = = 0,50

listopad 0,75 = - - - - = - = = = 0,50

2 Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obracunava i placa kamate na sredstva deponirana kod
Hrvatske narodne banke te na izdane vrijednosne papire.

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene
obvezne pricuve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne ban-
ke. Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne pricuve obu-
hvacaju sredstva obracunate obvezne pri¢uve izdvojena na posebnom
ra¢unu obvezne pri¢uve kod Hrvatske narodne banke te sredstva koja
se, u svrhu odrZavanja prosje¢noga dnevnog stanja obvezne pricuve,
izdvajaju na racune za namiru banaka i na poseban racun u Hrvatskoj
narodnoj banci za namiru neto pozicije iz Nacionalnoga klirin§kog
sustava, a od travnja 2005. godine obuhvadaju sredstva obracunate
obvezne pri¢uve izdvojena na poseban raun obvezne pri¢uve kod
Hrvatske narodne banke (stupac 3).

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske

narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnic¢ke zapise Hrvat-
ske narodne banke formira se na aukcijama blagajnickih zapisa. U
stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosjecne kamatne stope po-
stignute na aukcijama blagajni¢kih zapisa Hrvatske narodne banke.
Od studenoga 1994. godine do sije¢nja 2001. godine iskazane su
kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke 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 va-
gane prosjecne kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi upi-
suju se u eurima i ameri¢kim dolarima (do prosinca 1998. godine u
njemackim markama i ameri¢kim dolarima). Kamatna stopa izracu-
nata je kao vagani prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.

U stupcu 14 iskazuje se kamatna stopa na prekonoéni depozit
kod Hrvatske narodne banke.
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Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

prosje¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Vag_ar_|a Obrac¢unata obvezna pri¢uva Ostali ob Izdvojena obvezna pri¢uva Prosje¢na ?_topa Prosjeéna itopa
Godina Mjesec prosjeéna ) depoziti kod ) remuneracije na remuneracije na
stopaobvezne  yyupno U e U stranoj HNB-a U e Ustranoj  kunska imobilizirana devizna izdvojena
priéuve valuti valuti sredstva sredstva
1 2 3 4=5+6 5 6 7 8 9 10 11
1994. prosinac 26,20 1.826,0 1.826,0 - 188,3 1.779,2 - 5,63 -
1995. prosinac 30,90 24318 24318 - 826,5 22159 - 7,93 -
1996. prosinac 35,91 3.652,9 3.652,9 - - 3.312,0 - 4,99 -
1997. prosinac 32,02 4.348,8 4.348,8 - - 3.914,2 - 4,05 -
1998. prosinac 29,57 13.112,7 3.967,2 9.145,4 57,4 3.469,8 1.467,6 5,28
1999. prosinac 30,50 13.579,0 4.210,1 9.368,9 37,3 3.695,1 4.606,5 5,62
2000. prosinac 23,22 16.245,8 4.646,8 11.599,0 5,0 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 11.447 1 14.538,0 - 8.156,7 7.139,9 1,72 2,16
2003. prosinac 19,00 31.009,4 18.023,8 12.985,6 109,4 12.459,8 6.850,2 1,17 1,47
2004. prosinac 18,00 33.615,7 20.040,9 13.574,8 430,1 14.664,1 10.171,3 1,22 1,36
2005. prosinac 18,00 37.424,5 24.997,9 12.426,6 3.940,2 17.497,7 9.271,4 0,52 0,92
2006. studeni 17,00 40.131,9 28.519,5 11.612,4 6.584,1 19.963,5 8.654,2 0,52 0,85
prosinac 17,00 40.736,4 28.966,1 11.770,4 7.332,5 20.257,0 8.780,9 0,52 1,06
2007. sijecanj 17,00 41.476,3 29.458,6 12.017,7 8.882,2 20.612,0 8.995,3 0,52 0,80
veljaca 17,00 42.175,6 29.856,1 12.319,6 10.594,0 20.899,2 9.262,3 0,52 0,96
ozujak 17,00 42.639,1 30.136,3 12.502,8 12.195,6 21.095,3 9.415,0 0,52 0,79
travanj 17,00 42.852,8 30.325,7 12.527,1 12.307,9 21.227,9 9.422,4 0,52 0,82
svibanj 17,00 43.037,4 30.522,2 (2:51578) 11.873,1 21.365,5 9.386,5 0,52 0,76
lipanj 17,00 42.911,2 30.522,2 12.389,0 10.858,6 21.365,6 9.250,8 0,52 1,03
srpanj 17,00 43.245,7 30.834,9 12.410,8 9.914,5 21.584,4 9.245,3 0,52 0,97
kolovoz 17,00 43.516,6 31.062,2 12.454,4 9.068,2 21.743,6 9.212,6 0,52 0,93
rujan 17,00 43.710,7 31.214,4 12.496,3 7.230,6 21.850,1 9.149,0 0,52 1,30
listopad 17,00 44.001,4 31.402,4 12.599,0 5.244,5 21.981,7 9.133,8 0,53 1,19

Tablica F3: Obvezne pricuve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese¢nim prosjecima
dnevnih stanja obveznih pricuva banaka kod Hrvatske narodne ban-
ke u kunama i u stranoj valuti. Stedionice se ukljuuju od srpnja
1999. godine.

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosje¢na stopa obvezne
pri¢uve kao postotni udio ukupno obracunate obvezne priuve u ku-
nama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obradun obvezne
pricuve.

Obracunata obvezna pri¢uva (stupac 4) jest propisani iznos sred-
stava koji su banke duzne izdvojiti na poseban racun obvezne pri-
¢uve kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati prosje¢nim dnevnim
stanjem na svojim ra¢unima za namiru i u blagajnama, odnosno na
ra¢unima likvidnih deviznih potrazivanja (koja ukljucuju efektivni
strani novac i ¢ekove 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 obracunate obvezne pricuve u kuna-
ma. Od sije¢nja 1995. godine do prosinca 2000. godine taj se iznos
poklapa s instrumentom obvezne pricuve, dok je do prosinca 1994.
godine obuhvacdao dva instrumenta: obveznu pri¢uvu i zahtjev za
odrzavanje minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su
banke tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke). U prosincu 2000. obavljena je uni-
fikacija obvezne pri¢uve u kunama i u stranoj valuti. U tom smislu
unificirani su stopa obvezne pricuve, obracunska razdoblja te rokovi
izdvajanja i odrzavanja obvezne pri¢uve, kao i postotak minimalnog
izdvajanja obvezne pricuve kod Hrvatske narodne banke. Od rujna
2001. godine stupac 5 obuhvaca i dio obvezne pricuve u stranoj va-
luti koji se izdvaja/odrzava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obracunate obvezne pricuve u stra-

noj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke duzne izdvojiti
na devizne raéune Hrvatske narodne banke ili odrZavati prosje¢nim
dnevnim stanjem na racunima likvidnih potraZivanja. Do studeno-
ga 2000. godine osnovicu za obracun ¢ini prosje¢no stanje devizne
$tednje stanovniStva s preostalim rokom dospijeca do 3 mjeseca, a od
prosinca 2000. godine osnovica se sastoji od deviznih izvora sredsta-
va, i to redovnih deviznih racuna, posebnih deviznih rac¢una, deviznih
raCuna i Stednih uloga po videnju, primljenih deviznih depozita, pri-
mljenih deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papiri-
ma u stranoj valuti (osim vlasni¢kih vrijednosnih papira banke). Od
studenoga 2001. godine osnovica ukljucuje i hibridne i podredene
instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita
kod Hrvatske narodne banke koji obuhvaéa obvezno upisane blagaj-
nicke zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih bla-
gajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su se banke koristi-
le za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu
pri¢uvu do srpnja 1995. godine te od ozujka 2006. godine posebnu
obveznu pri¢uvu na obveze po izdanim vrijednosnim papirima, obve-
znu pri¢uvu na devizne depozite, devizne kredite inozemnih banaka i
garancije za takve kredite te grani¢nu obveznu pri¢uvu (od kolovoza
2004. godine).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupne obracunate obvezne pri¢uve u
kunama koji su banke izdvojile na ra¢un obvezne pricuve kod Hrvat-
ske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pricuve, a od sije¢nja 1995. godine utvrdu-
je se minimalni postotak obracunate obvezne pricuve koji su banke
duzne izdvojiti na poseban ra¢un obvezne pri¢uve kod Hrvatske na-
rodne banke). Od travnja 2005. godine postotak izdvajanja kunskog
dijela obvezne pricuve je fiksan i iznosi 70%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pri¢uve
u stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne racune Hrvatske
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

prosje¢na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Slobodna novéana sredstva Stopa primarne

Godina Mjesec

Koristeni sekundarni

cki zapisi

gaj cki zapisi
HNB-a u kunama

Trezorski zapisi

T — U stranoj valuti likvidnosti izvori likvidnosti HNB-a u stranoj valuti  MF-a u kunama
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1994.  prosinac 19,5 1,72 3937 2102 - -
1995. prosinac 49,4 0,63 199,4 218,7 - -
1996.  prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 = 183,8
1997.  prosinac 396,3 2,92 327 7289 - 260,7
1998. prosinac 221,9 1,65 4455 850,4 1.377,4 141,3
1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.311,1 1.507,6 373,9
2000.  prosinac 638,8 10.721,4 3,32 80,1 24853 1.692,7 2.006,5
2001.  prosinac 794,4 17.2474 3,23 26 2.656,2 2.630,8 3.360,9
2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 B158) 0,6 4.965,5 1.273,9 4.279,5
2003. prosinac 451,6 20.561,4 0,98 501,6 0,0 4.316,0 3.073,2
2004.  prosinac 1.495,5 26.126,1 2,64 0,0 0,0 0,0 4.581,7
2005.  prosinac 6725 20.493,4 0,96 02 0,0 0,0 41633
2006. studeni 483,8 20.020,1 0,49 0,0 0,0 0,0 6.912,6
prosinac 840,8 20.239,1 0,83 0,0 0,0 0,0 59937
2007.  sijecanj 560,9 19.754,3 0,55 0,1 0,0 0,0 6.830,1
veljaca 465,9 17.987,7 0,45 58 0,0 0,0 5.731,7
ozujak 599,2 17.066,6 0,58 57 0,0 0,0 4.954,9
travanj 523,5 17.941,3 0,50 58 0,0 0,0 3.990,1
svibanj 604,4 18.619,1 0,57 57 0,0 0,0 2.954,1
lipanj 862,0 20.836,6 0,81 30,6 0,0 0,0 3.629,0
srpanj 948,2 22.189,3 0,87 61,0 0,0 0,0 2.502,7
kolovoz 756,4 24.793,4 0,69 57 0,0 0,0 3.766,6
rujan 1.253,9 26.547,4 1,14 933 0,0 0,0 3.999,5
listopad 847,6 28.521,0 0,77 708,6 0,0 0,0 5.542,9

narodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pricu-
ve obracunatog na osnovi deviznih sredstava nerezidenata i deviznih
sredstava primljenih od pravnih osoba u posebnom odnosu prema
banci iznosi 100%, a postotak izdvajanja preostaloga deviznog dijela
obvezne pricuve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije svih
oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja uklju¢uju obracunatu
obveznu pricuvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosjeCna stopa remuneracije na
izdvojena sredstva u stranoj valuti, ukljucujudi sredstva grani¢ne ob-
vezne pricuve (od kolovoza 2004. godine). Od lipnja 2005. godine
Hrvatska narodna banka placa naknadu po stopi koja je za izdvojena
sredstva u americkim dolarima jednaka 50% U.S. Federal Funds Tar-
get Rate, a u eurima 50% ECB Minimum Bid Refinance Rate na dan
izdvajanja deviznog dijela obvezne pricuve.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

U tablici se iskazuju mjesecni prosjeci dnevnih stanja nekih indi-
katora likvidnosti banaka. Stedionice se uklju&uju od srpnja 1999.
godine.

Stupac 3 iskazuje slobodna nov¢ana sredstva u kunama, definira-
na kao ukupna nov€ana sredstva banke (na raCunu za namiru i u bla-
gajni) umanjena za minimalno prosje¢no stanje na raunu za namiru
i u blagajni, propisano odlukama Hrvatske narodne banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna nov¢ana sredstva u stranoj va-

luti, definirana kao sredstva za odrzavanje obvezne pri¢uve u stranoj
valuti (efektivni strani novac i ekovi u stranoj valuti, likvidna devizna
potrazivanja na ra¢unima kod prvoklasnih inozemnih banaka i bla-
gajnicki zapisi Hrvatske narodne banke u stranoj valuti) umanjena za
minimalno potrebno stanje tih sredstava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni
udio mjesecnog prosjeka dnevnih stanja slobodnih nov¢anih sred-
stava u kunama (stupac 3) u mjese¢nom prosjeku dnevnih stanja
depozita koji ¢ine osnovicu za obracun obvezne pricuve.

U stupcu 6 iskazuje se mjeseéni prosjek dnevnih stanja koristenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obu-
hvacdaju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), kratkoro¢ne
kredite za likvidnost (od veljade 1999. godine) te nepodmirene do-
spjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja dragovolj-
no upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama
(do prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovolj-
no upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kojima su se
banke sluZile za odrZzavanje propisane minimalne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajnic¢kih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u euri-
ma i americkim 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 nominalna vrijednost.
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Tablica G1: Kamatne stope banaka na kunske kredite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosjec¢ne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope
na novéanom trzistu

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkorocne kredite Na dugoroéne kredite

Godina Mjesec
Na prekonoéne  Na ostale Ukupni i . Stanovnistvu i .
prosjek
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 " 12 13
1994. prosinac 8,50 17,76 15,39 15,43 13,82
1995. prosinac 27,26 27,15 22,32 22,56 22,23 23,81 23,75 25,58 13,48 1838 14,38
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 15,91 16,06 16,22 14,89 20,77 20,80 19,92 1,73 11,48 13,16
1999. prosinac 9,92 12,78 13,54 13,52 10,55 20,83 20,84 20,39 15,14 15,31 14,16
2000. prosinac 2,39 4,45 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 5,43 18,81 18,85 14,88 11,42 10,06 13,14
2002. prosinac 1,58 1,89 10,91 11,24 7,44 15,16 15,28 9,84 7,32 6,48 7,88
2003. prosinac 5,47 7,02 11,45 11,80 8,02 14,89 15,01 12,38 8,51 6,14 10,69
2004. prosinac 3,55 6,02 11,44 11,71 8,33 14,19 14,27 12,29 9,31 6,90 11,16
2005. prosinac 2,29 3,61 el @ e 7,71 11,26 13,18 5,35 8,75 6,48 10,35
2006. studeni 1,23 3,32 9,50 9,78 6,69 12,28 13,51 4,63 8,05 6,32 9,43
prosinac 2,02 3,52 9,07 9,37 6,75 11,84 13,21 4,67 7,53 5,86 9,44
2007. sijec¢anj 1,79 3,57 9,56 9,72 6,92 11,96 13,10 4,54 8,54 6,35 9,45
veljaca 28 3,79 9,59 9,83 7,03 12,10 13,18 4,71 8,40 6,79 9,39
ozujak 2,68 3,60 8,99 9,45 6,68 12,14 13,17 4,82 7,44 8,75 9,17
travanj 3,24 3,76 9,36 9,64 6,80 12,22 13,16 5,08 8,11 6,38 9,07
svibanj 3,84 4,27 9,21 9,52 6,74 12,23 13,16 5,55 7,96 6,54 8,79
lipanj 51 5,54 9,28 9,69 7,03 12,29 13,18 5,12 7,84 6,52 8,77
srpanj 4,87 6,50 9,13 €l 6,77 12,30 13,17 5,34 7,75 6,64 8,45
kolovoz 2,85 4,25 9,46 10,02 7,12 12,16 13,23 4,95 7,42 6,53 7,95
rujan 4,05 5,27 9,53 10,06 7,04 12,27 13,22 5,72 7,80 6,53 8,17
listopad 6,25 7,75 9,02 9,33 7,23 10,80 13,22 4,55 7,60 6,84 7,87
Relativna vaznost? — — 82,16 67,22 27,54 39,68 28,58 11,09 14,94 3,95 10,99

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u te¢aj u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sije¢nja 2002. do$lo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u stupcima 5, 6 i
7. Naime, iz kratkoro¢nih kredita trgovackim drustvima isklju¢eni su, medu ostalim, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa utje¢e i metodolo-

gija ponderiranja, pri ¢emu se za sve komponente koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a &iji 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 na kunske kredite bez valutne klauzule, iskazani na godi$njoj
razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
senih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite
bez valutne klauzule odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale
trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne or-
ganizacije i nerezidente) i stanovniStvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske kredite bez valutne klauzule odo-
brene samo trgovac¢kim drustvima i stanovnistvu, iskazani na godis-
njoj razini.

Do veljae 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazivale su se kamat-
ne stope na medubankovnom nov€anom trZi§tu, prema podacima
TrziSta novca Zagreb. Od ozujka 1996. godine nadalje iskazuju se

kamatne stope na nov€anom trzistu izra¢unate kao vagani mjese¢ni
prosjek vaganih dnevnih stopa ostvarenih posebno u trgovini preko-
no¢nim kreditima, a posebno u trgovini ostalim kreditima na TrZistu
novca Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine do sije¢nja 2001.
godine povrat kredita dobivenih na prekonoénom medubankovnom
trziStu bio je osiguran sredstvima obvezne pri¢uve banaka izdvoje-
ne kod HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci
mjese¢nih kamatnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema
sektorima, pri ¢emu kamatne stope na kratkoroéne kredite trgovac-
kim drustvima ukljuuju i kamatne stope na kredite s dospije¢em na
zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite bez valut-
ne klauzule dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka. Osnova
za izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripa-
dajucu kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu, osim
kamatnih stopa na okvirne kredite na Zirora¢unima i tekuc¢im racuni-
ma, za koje su vagani prosjeci izraCunati na osnovi stanja tih kredita
na kraju izvjeStajnog mjeseca.
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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

Kamatne stope na kredite u eurima

Na kratkoroéne kredite

Na dugorocne kredite

Godina Mjesec Ukupni o . o Stanovnistvu Ukupni @@ MO orecne
. prous’j’:II( T!;?:;I:I(::::! Sr:ia;:\(l):- :rl::us'j):ll( T('i:uEtvima Ukupni o beni Ostali prosiek kredite kredite
prosjek
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13 14
1994. prosinac 11,99 12,38 11,65
1995. prosinac 19,56 21,62 21,09 18,10 14,33 15,79 10,48 17,18 19,06 12,27
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 8,37 5,71
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 7,49 8,05
2001. prosinac 9,29 9,45 9,45 11,30 9,20 7,52 10,79 5,94 5,70 7,27
2002. prosinac 8,25 9,34 8,72 11,37 7,98 6,37 9,50 7,42 10,11 5,91 6,66 5,44
2003. prosinac 7,07 7,21 7,00 8,66 7,03 5,76 8,04 6,02 9,70 5,62 6,22 5,18
2004. prosinac 6,89 7,25 7,09 8,47 6,77 G155 7,73 5,71 8,79 5,34 5,92 4,83
2005. prosinac 6,18 6,52 6,34 7,91 6,07 5,18 6,98 4,95 8,10 5,29 5,28 5,30
2006. studeni 6,20 5,99 5,74 7,33 6,26 6,14 6,33 4,74 7,74 6,08 5,95 6,33
prosinac 6,30 6,56 6,29 8,33 6,22 6,21 6,22 4,75 7,57 5,65 6,19 5,34
2007. sijecanj 6,15 6,39 6,11 7,75 6,10 5,84 6,28 4,75 7,73 6,00 6,31 5,64
veljaca 6,31 6,33 6,06 7,60 6,31 6,11 6,40 4,80 7,80 6,01 6,05 5,93
ozujak 6,33 6,53 6,44 6,80 6,30 6,03 6,44 4,87 7,69 6,12 6,15 6,09
travanj 6,11 6,69 6,51 7,15 6,01 5,93 6,06 4,85 7,39 6,15 6,17 6,12
svibanj 6,12 6,56 6,59 6,49 6,05 6,32 5,91 4,90 7,11 6,28 6,41 6,03
lipanj 5,98 6,54 6,53 6,59 5,89 5,81 5,97 4,86 711 6,32 6,32 6,32
srpanj 6,11 6,33 6,20 717 6,05 5,96 6,15 4,92 7,26 6,52 6,58 6,44
kolovoz 6,46 6,86 6,96 6,19 6,37 6,28 6,46 4,92 7,71 6,71 6,82 6,40
rujan 6,86 6,74 6,80 6,55 6,89 6,56 7,07 4,96 8,16 6,73 6,74 6,69
listopad 6,64 6,80 6,82 6,69 6,60 6,04 7,15 513 8,36 6,81 6,66 7,10
Relativna vaznost? 14,98 3,37 2,93 0,44 11,61 5,78 5,83 2,18 3,65 2,86 1,90 0,96

2 Relativna vazZnost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u te¢aj u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje$tajno 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 na kunske kredite s valutnom klauzulom i na kredite odobre-
ne u eurima, iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske kredite s
valutnom klauzulom i kredite u eurima (odnosno njemackim mar-
kama) odobrene pravnim osobama (koje su ukljudivale trgovacka
drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i
nerezidente) i stanovni$tvu, iskazani na godi$njoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom i na
kredite u eurima odobrene samo trgovackim drustvima i stanovnis-
tvu, iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na osnovi redovitih iz-
vjes¢a banaka. Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka su iznosi
kredita koji su uz pripadajuc¢u kamatnu stopu pusteni u tecaj u izvje-
Stajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjeseénih ka-
matnih stopa banaka razvrstani prema ro¢nosti i prema sektorima,
pri ¢emu kamatne stope na kratkoro¢ne kredite trgovackim drustvi-
ma ukljuuju i kamatne stope na kredite s dospijeCem na zahtjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima prikazane u stup-
cima 12, 13 i 14 odnose se do prosinca 2001. godine na kredite
pustene u tecaj u njemackim markama u izvjeStajnom mjesecu, a od
sijeCnja 2002. godine na kredite pustene u tecaj u eurima, pri cemu
se vagani prosjeci izra¢unavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u
kunama, obracunate po tekucem tecaju. Krediti pusteni u tecaj u
ostalim stranim valutama nisu obuhvaceni ovom tablicom.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

mjesecne vagane prosjec¢ne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne klauzule

Na orocene depozite

Godina Mjesec Ukupni iirora":';?mima Na kratkoro¢ne depozite Na dugoroéne depozite
prosjek i tekuéim Ukupni . . s
raéunima prosjek Uku;?ni Stanovnistva Trgo\!acklh Ukqu Stanovnistva Trgm_/acklh
prosjek drustava prosjek drustava
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1"

1994. prosinac 5,03 BI55) 9,65

1995. prosinac 6,10 3,88 13,65 13,80 10,56 14,28 9,88 10,67 9,62

1996. prosinac 4,15 2,19 10,19 10,11 9,84 10,26 12,36 15,49 9,88

1997. prosinac 4,35 2,19 9,10 9,08 9,30 8,96 9,48 11,24 8,06

1998. prosinac 4,11 2,31 7,73 7,63 9,47 7,15 10,19 10,72 9,56

1999. prosinac 4,27 2,24 8,87 8,79 9,62 8,38 10,96 11,56 10,18

2000. prosinac 3,40 1,64 7,20 7,13 7,44 7,03 8,89 9,19 8,63

2001. prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 5,38 7,35 7,93 6,70

2002. prosinac 1,55 0,94 3,64 8B5S 4,39 2,86 6,05 7,24 3,23

2003. prosinac 1,66 0,75 4,46 4,46 3,62 4,69 4,58 4,90 2,82

2004. prosinac 1,83 0,74 4.1 4.1 3,93 4,13 4,10 4,65 3,30

2005. prosinac 1,58 0,61 3,36 3,34 3,89 3,23 4,12 5,04 3,49

2006. studeni 1,88 0,55 3,10 2,92 SR 2,55 3,92 4,79 3,82

prosinac 1,91 0,56 2,98 2,94 4,10 2,69 4,32 4,98 3,1

2007. sijecanj 2,06 0,54 3,56 3,43 4,15 3,12 4,07 4,72 3,97

veljaca 2,07 0,53 3,46 3,41 4,13 3,12 4,46 4,85 3,65

ozujak 2,05 0,54 3,48 3,34 4,04 3,10 4,13 4,82 4,02

travanj 2,06 0,54 3,58 3,44 4,03 3,24 4,28 5,20 4,14

svibanj 2,16 0,55 3,75 3,65 4,12 3,50 4,32 5,20 4,16

lipanj 2,40 0,55 4,55 4,52 4,12 4,63 4,75 5,15 4,68

srpanj 2,45 0,49 4,95 4,86 4,20 5,02 5,88 5,30 6,03

kolovoz 2,37 0,48 4,25 4,14 4,31 4,10 5,20 5,51 5,13

rujan 2,50 0,49 4,82 4,69 4,29 4,77 6,04 5,44 6,23

listopad 2,60 0,47 5,65 5,57 4,43 5,77 6,36 5,66 6,54

Relativna vaznost? 58,66 32,79 22,83 20,70 3,03 17,67 2,13 0,42 1,71

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvjeStajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske
depozite bez valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite bez valutne klauzule, iskazani na godis-
njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
seCnih kamatnih stopa banaka (bez Stedionica) na kunske depozite
bez valutne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su ukljucivale
trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne or-
ganizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani na godisnjoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite bez valutne klauzule pri-
mljene od trgovackih drus$tava i stanovniStva, iskazani na godi$njoj
razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne klau-
zule banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvjes¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite (depozite na Ziroracunima i tekuéim ra-

¢unima, Stedne depozite stanovnistva po videnju i oro€ene depozite)
bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mjesec-
nih kamatnih stopa na depozite na Zirora¢unima i tekué¢im ra¢unima
trgovackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001. godi-
ne pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcu 5 iskazuju vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na ukupne oroéene depozite bez
valutne klauzule.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka kod kunskih oroc¢enih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestajnog
mjeseca, dok su kod zZiroracuna i tekucih racuna osnova za izracuna-
vanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju
izvjeStajnog mjeseca. Pri izraCunavanju prosje¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (stupac 3) sve su
komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih depozita na kraju
izvjeStajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje kre-
dita obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti
(sredstva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniCeni depoziti)
ne ukljuuju u izra¢unavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valuthom klauzulom i na devizne depozite

mjesecne vagane prosjec¢ne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na Stedne depozite po videnju
i oro¢ene depozite s valut k

Kamatne stope na devizne depozite

Na Stedne depozite po videnju

Godina il : & % UkuEni : Stanovnistva Trgovackih drustava
Ukupni Na kratkoroéne Na dugoroéne prosjek Ukupni
prosjek depozite depozite prosjek EUR uUsD EUR usD
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "
1994. prosinac 6,95
1995. prosinac 12,69 11,46 19,36 4,57 2,82 3,53 4,20 1,10 1,53
1996. prosinac 9,46 9,56 8,80 5,09 1,44 1,32 1,95 1,47 1,39
1997. prosinac 7,63 7,24 11,77 4,77 1,75 1,89 2,43 0,83 1,40
1998. prosinac 7,47 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 5,54 5,94 2,16 3,47 1,03 0,99 1,23 0,65 1,29
2001. prosinac 4,58 4,92 2,56 2,60 0,71 0,71 0,81 0,82 0,40
2002. prosinac 2,92 3,45 1,48 2,55 0,50 0,52 0,41 0,52 0,38
2003. prosinac 3,48 3,74 5,55 2,22 0,31 0,35 0,23 0,23 0,15
2004. prosinac 4,17 3,61 5,19 2,65 0,31 0,34 0,22 0,22 0,21
2005. prosinac 3,99 3,63 4,77 2,61 0,27 0,27 0,17 0,27 0,76
2006. studeni 3,66 3,562 3,36 2,91 0,25 0,23 0,17 0,34 0,59
prosinac 3,67 3,30 4,07 2,94 0,25 0,23 0,17 0,32 0,44
2007. sijec¢anj 3,85 3,98 4,22 2,99 0,25 0,23 0,16 0,37 0,40
veljaca 3,96 3,56 4,31 3,01 0,25 0,23 0,17 0,34 0,46
ozujak 4,15 3,62 4,46 3,04 0,25 0,23 0,16 0,33 0,45
travanj 3,85 3,54 4,37 3,13 0,25 0,23 0,16 0,35 0,43
svibanj 3,71 3,58 4,51 3,1 0,25 0,24 0,17 0,36 0,40
lipanj 3,89 3,74 4,58 3,08 0,26 0,24 0,17 0,35 0,59
srpanj 3,68 3,89 4,76 3,22 0,25 0,23 0,17 0,34 0,48
kolovoz 3,96 3,79 4,74 3,33 0,26 0,23 0,17 0,33 0,60
rujan 4,12 3,74 4,64 3,28 0,25 0,23 0,16 0,32 0,58
listopad 4,130 3,80 4,56 3,38 0,25 0,23 0,16 0,32 0,63
Relativna vaznost? 0,99 0,84 0,15 40,35 21,04 14,52 1,73 4,27 0,51

2 Relativna vaZnost izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje

obuhvaceno u tablici).

b Od ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 25,30 posto odnosi se na trgovacka drustva.

Tablica G4 a i b: Kamatne stope banaka na kunske
depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjeseénih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i devizne depozite,
iskazani na godi$njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazivali su se vagani prosjeci mje-
se¢nih kamatnih stopa banaka (bez $tedionica) na kunske depozite s
valutnom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske insti-
tucije, neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani
na godis$njoj razini.

Od sijeénja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom
i devizne depozite primljene od trgovackih drustava i stanovniStva,
iskazani na godi$njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom kla-
uzulom i devizne depozite banaka dobiveni su na osnovi redovitih
izvjeSc¢a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa
na ukupne kunske Stedne depozite po videnju i orocene depozite s
valutnom klauzulom trgovackih drustava (do prosinca 2001. godine
pravnih osoba) i stanovnistva, dok se u stupcima 4 i 5 iskazuju vagani
prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno dugo-
ro¢ne oroéene depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnosile su se do prosinca
2001. godine na depozite primljene u njemackim markama i americ-
kim dolarima, dok se od sije¢nja 2002. godine odnose na depozite

primljene u eurima i americkim dolarima, pri ¢emu se vagani prosjeci
izraCunavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obracu-
nate po tekucem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valuta-
ma nisu obuhvaceni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro¢enih
depozita s valutnom klauzulom i oro¢enih deviznih depozita su iznosi
primljeni tijekom izvjeStajnog mjeseca, dok su kod $tednih depozita
po videnju s valutnom klauzulom osnova za izracunavanje vaganih
prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju izvjeStajnog
mjeseca. Pri izraCunavanju prosjecnih kamatnih stopa na ukupne
kunske depozite s valutnom klauzulom (stupac 3) od sije¢nja 2002.
godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pripadajucih de-
pozita na kraju izvjeStajnog razdoblja.

Prosje¢na kamatna stopa na ukupne devizne depozite prikazana
u stupcu 6 odnosi se na vagani prosjek mjese¢nih kamatnih stopa na
$tedne depozite po videnju i na orocene depozite s valutnom klauzu-
lom, pri ¢emu su sve komponente vagane na osnovi stanja pripadaju-
¢ih depozita na kraju izvjeStajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjese¢nih kamatnih
stopa na ukupne devizne Stedne depozite po videnju (stupac 7) jesu
stanja pripadajucih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjese¢nih kamatnih
stopa na ukupne devizne oroene depozite (stupac 12) jesu iznosi
pripadajucih depozita koji su primljeni tijekom izvjesStajnog mjeseca.
Isto se odnosi i na vagane prosjeke mjeseénih kamatnih stopa na
ukupne kratkoro¢ne devizne oroéene depozite (stupac 13) i na uku-
pne dugoro¢ne devizne oroéene depozite (stupac 18).
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

mjesecne vagane prosjec¢ne kamatne stope, u postocima na godisnjoj razini

Kamatne stope na devizne depozite

Na orocene depozite

Godina Mjesec Na kratkoro¢ne depozite Na dugoroéne depozite

‘l).lrlg.;?:'i( Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava

BICSIak EUR usD EUR usD [efeLe EUR usD EUR usD

1 2 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1994. prosinac

1995. prosinac 6,83 6,66 7,10 6,97 5,86 6,68 8,73 8,78 8,81 3,27 4,50
1996. prosinac 7,77 6,95 5,65 6,21 9,86 5,47 12,24 7,71 7,97 19,92 1,50
1997. prosinac 6,36 6,07 6,03 6,42 5,09 7,10 7,32 7,87 8,71 5,09 6,76
1998. prosinac 4,89 4,49 5,42 6,16 2,84 5,37 7,29 7,68 8,59 4,93 6,92
1999. prosinac 5,43 5,17 4,93 6,39 3,97 6,00 6,59 6,64 8,09 3,66 6,77
2000. prosinac 4,57 4,36 3,65 5,15 4,59 6,62 5,56 5,17 6,61 5,97 8,53
2001. prosinac 3,54 3,35 3,42 3,23 3,60 2,44 4,59 4,72 4,42 4,58 0,23
2002. prosinac 3,13 2,96 3,27 2,21 2,89 1,43 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 4,71 BYIS) 2,85 1,64
2004. prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 4,20 4,85 3,13 3,61 2,65
2005. prosinac 3,07 2,94 2,99 1,76 2,63 4,34 3,69 4,25 0,48 4,39 -
2006. studeni 3,77 3,69 3,20 2,03 4,09 5,68 4,31 4,62 1,79 4,34 4,89
prosinac 3,82 3,76 3,16 2,05 4,24 5,84 4,25 4,47 2,26 4,79 4,61

2007. sijec¢anj 3,80 3,71 3,19 2,14 4,39 5,78 4,44 4,51 3,32 3,79 6,29
veljaca 3,86 3,77 3,21 2,15 4,50 5,88 4,45 4,54 3,97 2,65 2,00

ozujak 3,87 3,77 3,16 2,08 4,59 5,89 4,47 4,56 3,71 3,95 1,81

travanj 3,92 3,84 3,16 2,10 4,74 5,96 4,53 4,59 3,89 4,24 =

svibanj 4,00 3,93 3,21 2,09 4,51 5,57 4,52 4,58 3,64 417 5,17

lipanj 4,05 4,02 3,20 2,16 4,80 5,72 4,30 4,31 3,71 4,94 -

srpanj 4,23 4,17 3,28 2,1 4,87 6,02 4,69 4,71 3,84 5,25 2,96

kolovoz 4,16 4,05 3,43 2,24 4,67 5,89 4,79 4,80 3,90 5,49 -

rujan 4,16 4,09 3,37 2,16 4,76 5,92 4,67 4,72 3,48 4,85 4,85

listopad 4,30 4,25 3,39 2,52 4,95 5,95 4,72 4,77 3,80 4,92 0,00

Relativna vaznost? 19,31 17,13 7,64 0,52 7,85 1,13 2,18 2,04 0,11 0,02 0,00

2 Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno razdoblje
obuhvaceno u tablici).
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Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla¢anja

u milijunima EUR, tekuci tecaj

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
1. VI. IX.2 X4R Xl.2

A. Kupnja stranih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 5.012,4 4.727,8 6.433,1 7.465,3 8.4435 14.442;7 1.362,0 1.511,1 1.790,3 4.063,7 3.721,8
2. Fizicke osobe 3.339,9 3.342,6 3.571,6 3.934,4 4.931,8 6.262,7 418,0 452,6 843,3 652,2 310,9

2.1. Domace fizicke osobe 2.684,5 2.842,0 3.103,3 3.586,1 4.662,6 5.909,4 393,0 385,0 - - -

2.2. Strane fizicke osobe 655,4 500,7 468,2 348,3 269,2 353,2 25,0 67,6 - - -
3. Domace banke 3.985,8 4.104,5 6.324,4  10.799,3 9.069,9 14.380,1 1.518,0 1.536,5 1.443,3 2.939,8 1.844,4
4. Strane banke - 697,9 1.430,6 1.426,2 2.602,3 5.056,8 614,0 2821 212,6 641,8 269,1
5. Hrvatska narodna banka 4817 294.3 438,3 33,0 0,0 125,5 - - = = =
Ukupno (1+2+3+4+5) 12.819,8 13.167,1 18.197,9 24.110,1 25.106,0 40.439,5 3.912,0 3.782,3 4.289,4 8.297,5 6.146,3
B. Prodaja stranih sredstava pla¢anja
1. Pravne osobe 8.534,2 9.029,3 10.8524 11.280,3 13.022,3 17.515,0 1.795,5 1.989,3 2.376,4 4.072,6 3.532,8
2. Fizitke osobe 1.253,5 1.333,6 1.403,1 1.671,1 27225 4.109,1 276,6 199,0 214,8 4723 309,5

2.1. Domace fizicke osobe 1.252,3 1.329,7 1.393,1 1.654,5 2.693,9 4.056,4 2716 191,9 - - -

2.2. Strane fizicke osobe 1,2 3.9 10,0 16,6 28,6 52,6 5,0 7,0 - - -
3. Domace banke 3.985,8 4.104,5 6.324,4  10.799,3 9.069,9 14.380,1 1.518,0 1.536,5 1.443,3 2.939,8 1.844,4
4. Strane banke - 334,3 765,3 1.001,1 1.407 1 3.526,1 168,4 371,7 359,3 418,9 284,9
5. Hrvatska narodna banka 915,7 745,3 84,5 543,2 670,8 1.329,5 - 0,0 - 85512 -
Ukupno (1+2+3+4+5) 14.689,2 15.547,0 19.429,7 252950 26.892,7 40.859,7 3.758,5 4.096,5 4.393,7 8.258,8 5.971,7
C. Neto kupnja stranih sredstava pla¢anja banaka (A-B)
1. Pravne osobe -3.521,8 -4.3015 44194 -3.8151 -4.5788 -3.072,3 —433,4 —478,2 -586,2 -8,9 189,0
2. Fizicke osobe 2.086,4 2.009,0 2.168,4 2.263,3 2.209,3 2.153,6 141,4 253,7 628,5 179,9 1,4

2.1. Domace fizicke osobe 1.432,2 1.512,3 1.710,2 1.931,6 1.968,7 1.853,0 121,4 193,1 - - -

2.2. Strane fizitke osobe 654,2 496,7 458,2 331,7 240,6 300,6 20,0 60,6 - - -
3. Strane banke - 363,6 665,3 4251 1.195,2 1.530,7 445,6 -89,6 —146,7 222,8 -15,8
4. Hrvatska narodna banka —434,0 —451,0 353,8 -510,2 —670,8 -1.204,0 - - - —355,2 -
Ukupno (1+2+3+4) -1.869,4 -2379,9 -12318 -16369 -1.8452 -592,1 153,5 -314,2 -104,3 38,7 174,6
BilieSka: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja stranih sredstava placanja 536,8 197,5 570,9 145,1 - &1l 0,2 0,6 0,3 0,2 0,8
Prodaja stranih sredstava pla¢anja 2,6 34 94,9 239,3 167,6 441,3 64,9 5,0 3,3 10,9 -

2 Preliminarni podaci

Napomena: U razdoblju od sije¢nja 1994. do rujna 2001. godine sve transakcije kupnje i prodaje stranih sredstava plac¢anja u izvje$¢ima banaka dostavljenim HNB-u evidentirane su na osnovi
realiziranih kupoprodaja bez obzira na to koliki je bio ugovoreni rok realizacije i u cijelosti su prenesene u sadrZaj tablice o trgovanju banaka stranim sredstvima plac¢anja. Promjenom obuhvata izvje-
$civanja od 1. listopada 2001. izvje$¢a sadrze podatke o ugovorenim kupoprodajama stranih sredstava pla¢anja podijeljenim u promptne poslove, terminske poslove i swap-poslove. Na osnovi toga
revidirani su podaci za 2002., 2003. i 2004. godinu, koji sada obuhvacéaju samo podatke o ugovorenim promptnim transakcijama kupnje i prodaje stranih sredstava placanja i u kojima strane banke
vi$e nisu uklju¢ene u grupu “pravne osobe”.

Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla¢anja Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika (prav-
ne i fizi¢ke osobe, domace i strane banke i Hrvatska narodna banka).
Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima placanja obuhva- Izvor podataka su izvje$¢a banaka o trgovanju stranim sredstvima
¢aju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sredstava pladanja i podaci iz statistike platnog prometa s inozemstvom.
placanja na domacem deviznom trzistu. Promptni poslovi su ugovo- Ostale transakcije HNB-a obuhvacaju prodaje i kupnje stranih
rene transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju najkasnije u sredstava placanja koje Hrvatska narodna banke obavlja za Ministar-
roku od 48 sati. stvo financija.

75



BILTEN HNB-a + BROJ 132 -

STATISTICKI PREGLED +

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H1: Platna bilanca — svodna tablica

u milijunima EUR

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 P D b
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -820,8 —2.098,7 -1.888,8 —-1.453,6 -1.988,0 -2.643,9  -2.041,9 -1.358,4 2.097,1
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) -1.920,3 -3.250,8 -3.133,3 -2.645,4 -3.171,8 -3.750,0  -2.287,3 -1.628,3 1.833,9
1.1. Prihodi 11.293,4 11.590,1 13.590,1 14.853,6 15.884,1 17.817,2 3.089,8 4.827,4 7.657,7
1.2. Rashodi —13.213,7 148410 -16.7235 -17.499,1 -19.0559 -21.567,2 -5.377,2 —6.455,6 -5.823,7
2. Roba i usluge (3+4) -1.292,3 —2.673,1 —2.038,1 -1.955,3 -2.200,2 -2.633,8  —2.060,0 -1.003,9 1.991,6
2.1. Prihodi 10.808,8 11.127,9 13.140,6 14.243,5 15.272,9 16.997,7 2.817,8 45175 7.373,1
2.2. Rashodi -12.101,1  -13.801,0 -15.178,7 -16.198,8 -17.4732 -19.6315  -4.877,9 -5.521,4 -5.381,5
3. Roba —4.595,2 -5.957,9 —6.971,2 —6.724,2 —-7.518,0 —8.3442  -2.159,1 —2.530,4 —2.336,0
3.1. Prihodi 5.327,5 5.295,6 5.574,7 6.606,8 7.220,3 8.463,6 2.046,3 2.308,4 2.326,2
3.2. Rashodi -9.9226 112535 -12.5459 -13.330,9 -14.7383 -16.807,8 -4.2054 —4.838,8 —4.662,3
4. Usluge 3.302,8 3.284,8 4.933,0 4.768,9 5.317,7 5.710,4 99,0 1.526,5 4.327,7
4.1. Prihodi 5.481,3 5.832,3 7.565,9 7.636,7 8.052,6 8.534,1 7715 2.209,1 5.046,9
4.2. Rashodi -2.178,5 —-2.547,5 -2.632,8 -2.867,8 —-2.734,9 —-2.823,7 -672,5 -682,6 -719,2
5. Dohodak —-627,9 -577,7 —-1.095,2 —690,1 -971,5 —-1.116,2 —227,3 -624,4 -157,7
5.1. Prihodi 484,7 462,3 449,5 610,2 611,2 819,5 272,0 309,9 284,6
5.2. Rashodi -1.112,6 —-1.040,0 —1.544,7 -1.300,3 -1.582,7 -1.935,7 —499,3 -934,3 —442,3
6. Tekudi transferi 1.099,5 1.152,2 1.244,5 1.191,8 1.183,8 1.106,2 2455 269,8 263,2
6.1. Prihodi 1.333,3 1.453,2 1.538,7 1.584,6 1.628,4 1.638,3 356,1 403,2 387,9
6.2. Rashodi —233,8 —-301,1 —294,2 -392,8 —444.6 -532,1 -110,6 -133,4 —1247
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1.005,1 2.538,0 2.716,9 2.597,3 3.002,3 3.731,1 1.270,8 1.488,3 -35,4
B1. Kapitalne transakcije 158,3 521,6 101,9 31,4 53,8 —-133,8 6,0 9,0 12,7
B2. Financijske transakcije, isklju¢uju¢i med. pricuve 2.395,8 2.758,3 3.850,5 2.608,9 3.770,3 5.2771 2.073,0 1.143,4 -359,1
1. Izravna ulaganja 1.257,7 530,8 1.656,9 670,8 1.275,8 2.583,2 1.248,9 956,2 306,1
1.1. U inozemstvo —209,8 -607,1 -105,5 -278,8 -192,1 -163,4 -91,1 45,6 -68,2
1.2. U Hrvatsku 1.467,5 1.137,9 1.762,4 949,6 1.467,9 2.746,6 1.340,1 1.001,8 374,3
2. Portfeljna ulaganja 687,1 —437,7 867,6 266,5 -1.187,9 —534,7 -374,3 30,1 196,2
2.1. Sredstva —-143,2 -650,5 121,6 -756,7 -581,3 —-459,7 -301,3 -335,2 80,9
2.2. Obveze 830,3 212,9 746,0 1.023,2 —-606,7 74,9 -73,0 365,3 115,3
3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 —88,4 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 451,0 2.665,1 1.326,0 1.671,6 3.770,8 3.228,5 1.198,3 157,2 -861,4
4.1. Sredstva 396,1 460,0 -2.216,9 —-452,0 976,6 -674,3 327,6 —-243,3 -908,6
4.2. Obveze 54,8 2.205,0 3.542,9 2.123,6 2.794,2 3.902,8 870,8 400,5 47,2
B3. Medunarodne pricuve HNB-a —-1.549,0 7419 -1.235,5 —43,0 —-821,8 —1.412,2 -808,2 335,9 311,0
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI —184,4 —439,3 —-828,1 —1.143,7 -1.014,3 —1.087,2 7711 -129,8 —2.061,7

a Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci

Napomena: U poziciji neto pogre$aka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.

Tablice H1 — H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistemati¢an je prikaz vrijed-
nosti ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u
odredenom razdoblju. Sastavlja se u skladu s metodologijom koju je
preporucio Medunarodni monetarni fond (Priru¢nik za sastavljanje
platne bilance, 5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora podataka za
sastavljanje platne bilance: 1. izvje$c¢a drZavnih institucija (DrZavnog
zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdravstveno osiguranje),
2. specijalizirana izvje$¢a Hrvatske narodne banke (o ostvarenom
platnom prometu s inozemstvom, duznickim odnosima s inozem-
stvom, monetarnoj statistici i medunarodnim pri¢uvama) te 3. pro-
cjene i statisti¢ka istrazivanja koje provodi Hrvatska narodna banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u euru
(EUR), u americkom 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 valute u izvjeStajnu valutu upotrebom tecajeva s tecajni-
ce Hrvatske narodne banke na jedan od sljedecih nadina:
= primjenom srednjih te¢ajeva na dan transakcije,

= primjenom prosje¢nih mjese¢nih ili tromjese¢nih srednjih tecajeva
kad nije poznat datum transakcije,

= primjenom tecaja na kraju razdoblja za izracun promjene vrijed-
nosti transakcija izmedu dva razdoblja; iz stanja iskazanih na kra-
ju razdoblja u originalnoj valuti izraCunava se vrijednost promjene

u originalnoj valuti, koja se primjenom prosjecnoga srednjeg te-

Caja u promatranom razdoblju 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 ostvarenoj robnoj
razmjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Ti se podaci u skladu
s preporu¢enom metodologijom prilagoduju za obuhvat i klasifika-
ciju. U skladu s tom metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju se
u platnoj bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom
paritetu veC je sadrzana u spomenutom izvjes¢u DZS-a, dok se vri-
jednost uvoza prema paritetu fob procjenjuje uz pomo¢ istrazivanja
Hrvatske narodne banke koje se provodi na stratificiranom uzorku
uvoznika, na osnovi ¢ijih se rezultata procjenjuje udio usluga prijevo-
za i osiguranja za koji se umanjuje originalna vrijednost uvoza prema
paritetu cif iz navedenog izvje§¢a DZS-a. U razdoblju od 1993. do
2001. godine taj je udio iznosio 7,10% (procijenjen samo na uzorku
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Tablica H2: Platna bilanca - roba i usluge

u milijunima EUR

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 - Ao b

Roba —4.595,2 -5.957,9 -6.971,2 —6.724,2 -7.518,0 -8.344,2  -2.159,1 —2.530,4 —2.336,0
1. Prihodi 5.327,5 5.295,6 5.574,7 6.606,8 7.220,3 8.463,6 2.046,3 2.308,4 2.326,2
1.1. Izvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 5.214,1 5.188,2 5.464,4 6.453,8 7.069,4 8.251,6 2.009,8 2.265,0 2.266,9
1.2. Prilagodbe za obuhvat 113,3 107,4 110,4 153,0 150,9 212,0 36,5 434 59,3

2. Rashodi -9.9226 -11.253,5 125459 -13.330,9 -14.738,3 -16.807,8 —4.2054 —-4.838,8 —-4.662,3
2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici —-10.244,8 -11.327,0 —-12.538,0 -13.354,4 149495 -17.104,7 —4.270,1 —4.890,1 —4.694,8
2.2. Prilagodbe za obuhvat —405,3 —348,9 —475,6 —474,7 -346,4 —341,1 —64,6 -96,9 -109,7
2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 7274 4225 467,7 498,1 557,6 638,0 129,4 148,2 142,3
Usluge 3.302,8 3.284,8 4.933,0 4.768,9 5.317,7 5.710,4 99,0 1.526,5 4.327,7
1. Prijevoz 186,1 172,0 252,2 299,3 376,1 4247 89,6 115,7 155,8
1.1. Prihodi 658,6 622,8 696,3 791,3 880,3 987,9 226,6 275,8 326,4
1.2. Rashodi -472,5 -450,8 —444 1 —492,0 -504,2 —-563,2 —-137,0 —-160,0 -170,6
2. Putovanja — turizam 3.072,9 3.138,6 4.976,6 4.822,3 5.394,9 5.708,7 101,1 1.457,9 4.133,3
2.1. Prihodi 3.749,3 3.960,8 5.572,7 5.505,6 5.998,9 6.293,3 262,4 1.629,6 4.316,5
2.1.1. Poslovni razlozi 305,8 341,2 260,9 328,2 504,0 388,4 56,5 125,7 120,2

2.1.2. Osobni razlozi 3.443,6 3.619,7 5.311,8 5.177,4 5.494,9 5.904,9 205,9 1.503,9 4.196,3

2.2. Rashodi —676,5 -822,2 —596,1 -683,3 —604,1 —584,6 -161,3 -171,7 -183,2
2.2.1. Poslovni razlozi -322,7 —-482,6 —292,3 —297,3 —267,4 —229,5 —44,5 —60,2 -71,9

2.2.2. Osobni razlozi —353,8 —-339,6 —-303,8 —-386,0 —-336,7 —355,1 —-116,8 -111,4 -111,2

2.3. Ostale usluge 43,9 -25,9 —295,8 -352,7 -453,3 —422,9 -91,7 —47,1 38,5
2.3.1. Prihodi 1.073,4 1.248,6 1.296,9 1.339,8 1.173,4 1.252,9 282,5 303,7 403,9

2.3.2. Rashodi -1.029,5 -1.274,5 -1.592,7 -1.692,5 —-1.626,6 -1.675,8 —374,2 —-350,9 —-365,4

a Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci

najvecih i velikih uvoznika), dok od 2002. godine on iznosi 3,73%.
Hrvatska narodna banka ponovo je provela istovrsnu anketu krajem
2006. godine (za uvoz u prethodnoj godini). Nova je anketa poka-
zala da se udio troSkova prijevoza i osiguranja nastavio smanjivati te
iznosi 3,03%. Taj se udio poCeo primjenjivati od obracuna za prvo
tromjesecje 2007. godine. U razdoblju od 1993. do 1996. vrijednost
uvoza dopunjavala se procjenom uvoza u slobodne carinske zone,
koji je od 1997. ukljucen u statistiku robne razmjene. Od 1996. go-
dine izvoz i uvoz robe dopunjuju se podacima o popravcima robe i
opskrbi brodova i zrakoplova u pomorskim i zracnim lukama. Osim
toga, od 1999. godine, na osnovi rezultata IstraZivanja o potro$nji
inozemnih putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu,
stavka izvoza robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno$cu robe pro-
dane stranim putnicima i turistima i iznesene iz Republike Hrvatske,
a stavka uvoza robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno$¢u robe
koju su hrvatski gradani osobno uvezli iz susjednih zemalja (troskovi
za tzv. shopping).

Na racunu usluga zasebno se vode usluge prijevoza, putovanja —
turizma i ostale usluge. Prihodi i rashodi s osnove usluga prijevoza
su u razdoblju od 1993. do 1998. preuzimani 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
rezultata IstraZivanja o transakcijama povezanim s uslugama medu-
narodnog prijevoza, $to ga provodi HNB. Zbog izrazito velike popu-
lacije cestovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s osnove cestovnog
prijevoza ne preuzimaju se iz toga istrazivanja, nego se sastavljaju
upotrebom podataka o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom.
Kod usluge prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom troskova pri-
jevoza i osiguranja koji se odnosi na uvoz robe koji pripada nerezi-
dentima, a koji se procjenjuje na osnovi svodenja vrijednosti uvoza
prema paritetu cif na vrijednost uvoza prema paritetu fob.

Prihodi od usluga pruzenih stranim putnicima i turistima, kao i
rashodi koje su domadi putnici i turisti imali u inozemstvu 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 meto-
dologijom, pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovine
1998. godine poclela provoditi Istrazivanje o potrosnji inozemnih
putnika u Hrvatskoj i domacih putnika u inozemstvu i koristiti se
njegovim rezultatima pri kompilaciji stavaka na poziciji Putovanja —
turizam. Od pocetka 1999. godine rezultati toga istrazivanja, koje se
zasniva na anketiranju putnika (stratificirani uzorak) na grani¢nim
prijelazima, kombiniraju se s podacima Ministarstva unutarnjih po-
slova o ukupnom broju stranih i domacih putnika te s podacima o
distribuciji stranih putnika prema drzavama iz prioplenja o turizmu
Drzavnog zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovarajuée
stavke platne bilance.

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razli¢itih izvora
podataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na usluge osigu-
ranja i komunikacijske usluge, koji se od 2001. utvrduju uz pomo¢
specijaliziranih statistickih istrazivanja HNB-a, vrijednosti svih osta-
lih usluga preuzimaju se iz statistike ostvarenoga platnog prometa s
inozemstvom.

Na rac¢unu dohotka transakcije se rasporeduju u Cetiri osnovne
grupe. Stavka Naknade zaposlenima sastavlja se na osnovi ostvare-
noga platnog prometa s inozemstvom. Dohoci od izravnih ulaganja,
portfeljnih ulaganja, odnosno ostalih ulaganja prikazuju se odvojeno.
U okviru dohotka od izravnih ulaganja, koji se izra¢unava na osnovi
Istrazivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlasnickim
ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadrzanoj dobiti. Za ra-
zliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji za razdoblje
od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iskazivao. Na osnovi sta-
tistickih podataka o duzni¢kim odnosima s inozemstvom, pocevsi od
1997., dohodak od izravnih ulaganja ukljucuje i podatke o kamatama
za kreditne odnose izmedu vlasnicki izravno povezanih rezidenata i
nerezidenata. Dohodak od vlasnic¢kih portfeljnih ulaganja sastavlja se
na osnovi istog istraZivanja, dok se podaci o dohotku od duznickih
portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na osnovi evidencije
kreditnih odnosa s inozemstvom, koja obuhvaca i evidenciju dohotka
koja se odnosi na duznicke vrijednosne papire u vlasnistvu nerezide-
nata. Dohodak od ostalih ulaganja obuhvaca obra¢un kamata prema
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Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi

u milijunima EUR

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 - e b
Dohodak —627,9 -577,7 -1.095,2 —690,1 -971,5 -1.116,2 -227,3 —624,4 -157,7
1. Naknade zaposlenima 143,1 167,6 183,9 233,9 259,7 373,2 118,1 122,7 125,5
1.1. Prihodi 157,4 187,2 217,3 268,3 289,2 404,3 1254 130,5 1334
1.2. Rashodi -14,3 -19,5 -33,4 -34,4 -29,5 -31,1 -7,3 7,8 7,9
2. Dohodak od izravnih ulaganja —340,0 -353,3 —-854,7 —-441,6 -739,0 -972,0 —203,2 —608,2 -129,2
2.1. Prihodi 34,2 25,1 35,2 175,6 112,7 90,1 44,9 53,4 29,7
Od ¢ega: Zadrzana dobit 19,8 8,3 31,7 165,8 63,8 72,6 38,3 45,4 22,9
2.2. Rashodi -374,1 -378,5 —-889,9 —617,3 —-851,8 —1.062,1 —248,1 —661,5 —159,0
Od &ega: Zadrzana dobit -187,9 -160,9 -587,9 —291,7 -570,5 —697,0 -78,0 -327,2 -102,7
3. Dohodak od portfeljnih ulaganja —262,9 —219,1 —238,7 —272,4 —258,8 —239,6 —60,6 -57,7 —65,5
3.1. Prihodi 0,0 0,0 0,0 10,3 5,0 -6,4 5,7 3,8 5,6
3.2. Rashodi —263,0 -219,1 —238,7 —282,7 —263,8 —233,3 —54,8 —61,5 -59,9
4. Dohodak od ostalih ulaganja —168,1 -173,0 -185,7 -210,0 —233,4 —277,8 -81,6 -81,3 -88,5
4.1. Prihodi 293,0 249,9 197,0 155,9 204,2 331,5 107,4 122,2 127,1
4.2. Rashodi —461,2 -422,9 -382,7 —-365,9 —437,7 —609,2 —189,0 —203,5 -215,5
Tekuci transferi 1.099,5 1.152,2 1.244,5 1.191,8 1.183,8 1.106,2 2455 269,8 263,2
1. Drzava 65,3 32,2 70,5 2,6 9,7 -8,6 6,0 4,2 -13,8
1.1. Prihodi 142,7 143,4 213,1 180,1 219,6 255,7 54,6 65,6 53,7
1.2. Rashodi —77,4 -111,2 -142,6 -177,5 —209,9 —264,4 -60,7 —69,7 —67,5
2. Ostali sektori 1.034,2 1.120,0 1.174,0 1.189,2 1.174,1 1.114,8 251,5 274,0 277,0
2.1. Prihodi 1.190,6 1.309,8 1.325,6 1.404,5 1.408,8 1.382,5 301,4 337,7 334,2
2.2. Rashodi -156,4 -189,8 -151,6 -215,3 —234,6 —267,7 —49,9 —63,7 -57,1

a Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci

evidenciji kreditnih odnosa s inozemstvom. Valja spomenuti da je u
2007. doslo do promjene metodologije u dijelu koji se odnosi na evi-
denciju dohotka od duznickih ulaganja, i to tako da je uvedeno evi-
dentiranje dohotka na obra¢unskom nacelu. Znaci da se dohodak od
duznickih ulaganja odnosno kamate evidentiraju u trenutku njihova
obracuna, a ne dospije¢a odnosno naplate. U tom smislu doslo je i do
revizije povijesnih podataka od 1999. do 2006. godine.

Tekudi transferi prikazuju se odvojeno za sektor drzava i za ostale
sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom koristi se kao
glavni izvor podataka o tekucim transferima za oba sektora. Osim
poreza i troSarina, mirovina te nov¢anih pomoci i darova, koji su
ukljuceni u tekuce transfere oba sektora, sektor drzava obuhvaca jos
i podatke o medudrZavnoj suradnji, a ostali sektori sadrzavaju i po-
datke o radnic¢kim doznakama. U tekude se transfere kod sektora dr-
zava takoder dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez placanja, koje
dostavlja Drzavni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do 1998.
tekudi transferi ostalih sektora obuhvacali su i procjenu neregistri-
ranih deviznih doznaka, koja je ¢inila 15% pozitivne razlike izmedu
neklasificiranog priljeva i neklasificiranog odljeva sektora stanovnis-
tvo. Od 1993. do drugog tromjesecja 1996. Hrvatska narodna banka
procjenjivala je i dio odljeva s osnove tekuéih transfera. Od 2002.
priljevi i odljevi po tekuéim transferima ostalih sektora dopunjuju se
podacima specijaliziranoga statistickog istrazivanja HNB-a o medu-
narodnim transakcijama povezanima s uslugama osiguranja.

Kapitalni raun zasniva se na evidenciji platnog prometa s ino-
zemstvom, i to na onom njegovu dijelu koji se odnosi na transfere
iseljenika. Osim toga, u kapitalni racun uklju¢uju se i transferi koji
se ne mogu Klasificirati u tekuce transfere, kao §to su alokacija zlata
bivSe SFR] ili ulaganja u prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhvacaju vlasni¢ka ulaganja, zadr-
zanu dobit i duzni¢ke odnose izmedu vlasnicki povezanih rezidenata
i nerezidenata. Izravna vlasnic¢ka ulaganja su ulaganja kojima strani
vlasnik stjeCe najmanje 10% udjela u temeljnom kapitalu trgovackog
drustva, bez obzira na to je li rije¢ o ulaganju rezidenta u inozem-
stvo ili nerezidenta u hrvatske rezidente. Istrazivanje Hrvatske na-

rodne banke o inozemnim izravnim ulaganjima zapocelo je 1997.
godine kad su poduzeca obuhvadena 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 rezidenata i nerezidenata (osim za bankar-
ski sektor) i koji su postali dostupni tek nakon pocetka provodenja
spomenutog istrazivanja. Od 1999. godine podaci o duznic¢kim od-
nosima unutar izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi evidenci-
je duznickih odnosa s inozemstvom. Od 2007. godine Direkcija za
statistiku HNB-a pokrenula je istrazivanje o kupoprodaji nekretnina
na teritoriju Republike Hrvatske od strane nerezidenata. Obveznici
izvjes€ivanja su javni biljeznici koji u okviru svojega redovnog po-
sla saznaju za takve transakcije. Podaci o kupoprodaji nekretnina od
strane hrvatskih nerezidenata u inozemstvu prikupljaju se u okviru
sustava platnog prometa s inozemstvom. Te su kupoprodaje takoder
dio izravnih ulaganja.

Podaci o portfeljnim vlasnickim ulaganjima prikupljaju se iz istog
izvora kao i podaci o izravnim vlasni¢kim ulaganjima. Portfeljna duz-
nicka ulaganja obuhvacaju sva ulaganja u kratkorocne i dugoro¢ne
duzZnicke vrijednosne papire koja se ne mogu klasificirati u izravna
ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti su se podaci prikupljali
istrazivanjem Hrvatske narodne banke o izravnim i portfeljnim ula-
ganjima, dok se od 1999. godine koriste podaci o duzni¢kim odnosi-
ma s inozemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja banaka.
Pocevsi od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za investicijske
fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhvacaju sva ostala nespomenuta duZnicka
ulaganja, osim ulaganja koja ¢ine medunarodne pri¢uve. Ostala se
ulaganja klasificiraju prema instrumentima, ro¢nosti i sektorima. Tr-
govinski krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhvadaju procjenu
Hrvatske narodne banke za avansna placanja i odgode placanja koja
je napravljena na osnovi uzorka najvecih i velikih uvoznika i izvo-
znika. Podaci o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o
kratkoro¢nim odgodama placanja (najprije do 90 dana, zatim do 150
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Tablica H4: Platna bilanca — izravna i portfeljna ulaganja

u milijunima EUR

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 e e b
Izravna ulaganja 1.257,7 530,8 1.656,9 670,8 1.275,8 2.583,2 1.248,9 956,2 306,1
1. Izravna ulaganja u inozemstvo —209,8 —-607,1 -105,5 -278,8 -192,1 -163,4 -91,1 —45,6 —68,2
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit —143,6 —601,0 -101,9 —259,6 -121,0 —226,9 —78,9 —64,7 -96,0
1.1.1. Sredstva —143,6 —603,1 -101,9 —260,0 -122,2 —226,9 —78,9 —64,7 -96,0
1.1.2. Obveze 0,0 2,1 0,0 0,4 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostala ulaganja —66,1 —-6,1 -3,6 -19,2 -71,2 63,5 -12,2 19,1 27,8
1.2.1. Sredstva 9,9 =77 -15,3 -23,6 -59,8 45,9 -16,0 15,3 271
1.2.2. Obveze —-76,1 1,6 11,7 44 -11,4 17,5 3,8 3.8 0,7
2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 1.467,5 1.137,9 1.762,4 949,6 1.467,9 2.746,6 1.340,1 1.001,8 374,3
2.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 1.098,7 879,3 1.349,8 611,4 1.363,5 2.466,6 1.110,1 456,0 493,3
2.1.1. Sredstva -8,0 0,0 -1,2 -22,4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 1.106,6 879,3 1.351,1 633,8 1.363,5 2.466,7 1.110,1 456,0 493,3
2.2. Ostala ulaganja 368,8 258,6 412,5 338,2 104,4 280,0 230,0 545,8 -119,0
2.2.1. Sredstva 0,2 -0,3 -1,5 -17,8 0,0 16,6 -1,4 1,6 -0,7
2.2.2. Obveze 368,7 259,0 414,0 356,0 104,4 263,4 2314 5441 -118,3
Portfeljna ulaganja 687,1 —437,7 867,6 266,5 -1.187,9 -534,7 -374,3 30,1 196,2
1. Sredstva -143,2 —650,5 121,6 —-756,7 -581,3 —-459,7 -301,3 -335,2 80,9
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 0,3 -78,4 -57,8 -39,1 -193,0 -320,5 —429,6 -278,1 —241,6
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Banke 0,0 2,7 0,3 0,0 0,0 2,6 -0,6 0,0 0,1
1.1.3. Ostali sektori 0,3 —75,6 -58,1 -39,1 -193,0 -323,1 —429,0 —278,1 —241,7
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne papire —-143,5 —-572,2 179,4 -717,5 -388,2 -139,3 128,3 57,1 3225
1.2.1. Obveznice -128,8 -586,9 165,9 -582,1 —407,8 118,2 146,2 —41,8 157,0
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 -128,8 -566,6 180,1 -590,0 -371,4 161,9 99,2 29,2 62,6
1.2.1.3. Ostali sektori 0,0 -20,3 -14,1 7,9 -36,3 —43,7 46,9 -71,0 94,4
1.2.2. Instrumenti trzista novca -14,8 14,7 13,5 -135,5 19,5 —257,4 -17,8 -15,3 165,5
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 -14,8 20,9 7,3 -135,5 19,5 —257,4 -17,8 -15,3 165,5
1.2.2.3. Ostali sektori 0,0 —6,2 6,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 830,3 212,9 746,0 1.023,2 —606,7 -74,9 -73,0 365,3 115,3
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 15,1 42,4 13,0 141,6 89,2 320,6 25,6 57,0 88,1
2.1.1. Banke —6,0 2,5 -2,6 0,8 -12,8 37,3 8,6 12,2 -3,7
2.1.2. Ostali sektori 211 39,8 15,6 140,7 102,0 283,3 17,0 44,8 91,8
2.2. Ulaganja u duznic¢ke vrijednosne papire 815,2 170,5 733,1 881,6 —695,9 -395,6 -98,6 308,2 27,2
2.2.1. Obveznice 7941 202,7 698,8 915,6 —695,9 —395,6 —98,6 308,2 27,2
2.2.1.1. Drzava 7941 62,1 525,9 429,6 —690,5 -321,9 -111,6 2974 —248,2
2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 453,2 3,2 1,2 53 53 -14,3
2.2.1.3. Ostali sektori 0,0 140,7 173,0 32,8 -8,6 -74,9 7.6 5,6 289,7
2.2.2. Instrumenti trziSta novca 211 -32,2 34,2 -34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 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 211 -32,2 34,2 -34,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

a Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci

dana, a danas od 8 dana do 1 godine) prikupljaju od 1999. Od 2003.
godine to je istrazivanje zamijenjeno novim istrazivanjem, a podat-
ke za njega obvezna su dostavljati izabrana poduzeca bez obzira na
svoju veliinu (stratificirani uzorak). Podaci o odgodama placanja
s originalnim dospijeéem duzim od godine dana preuzimaju se iz
evidencije Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozem-
stvom. Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, odnosno ino-
zemni krediti kojima se koriste rezidenti, a odobrili su ih nerezidenti,
a koji se ne mogu svrstati u izravna ulaganja ili u trgovinske kredite,
svrstani su prema institucionalnim sektorima i ro¢nosti u odgovara-
jule pozicije ostalih ulaganja. Izvor podataka tih pozicija je evidencija
Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozemstvom. Pozi-

cija 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 vlasni$tvu nerezidenata. Izvor
podataka za sektore drzava i banke je monetarna statistika, iz koje se
na osnovi podataka o stanjima i valutnoj strukturi inozemne aktive
i pasive procjenjuju transakcije iz kojih je uklonjen utjecaj tecaja. U
razdoblju od 1993. do 1998. podaci o potrazivanjima ostalih sek-
tora na ovoj poziciji kompilirali su se na osnovi procjene Hrvatske
narodne banke koja se zasnivala na dijelu neto deviznog priljeva sta-
novnistva koji nije klasificiran u tekuce transfere. Od 1999. godine
ova pozicija sadrzava samo podatke prema tromjese¢nim podacima
Banke za medunarodne namire, dok se podaci u Cetvrtom tromje-
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Tablica H5: Platna bilanca — ostala ulaganja

u milijunima EUR

2007.

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 - Ao b
Ostala ulaganja, neto 486,8 2.795,0 1.326,3 1.671,6 3.770,8 3.228,5 1.198,3 157,2 -861,4
1. Sredstva 396,9 460,0 -2.216,9 —452,0 976,6 -674,3 327,6 -243,3 -908,6
1.1. Trgovinski krediti 58,0 79,4 -169,7 —188,1 —134,8 -334 —69,6 -38,8 0,6
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0
1.1.1.1. Dugoroéni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0
1.1.1.2. Kratkoroc¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 58,0 79,4 —-169,7 —188,1 —134,6 -33,5 —69,6 -38,8 0,6
1.1.2.1. Dugoroéni krediti -0,4 -6,6 -25,6 18,1 10,7 -5,1 —4,5 -10,4 -10,4
1.1.2.2. Kratkoroéni krediti 58,4 72,7 —144,1 —206,1 —145,3 -28,4 —65,2 -28,4 11,0
1.2. Krediti 41,6 55,5 -85,1 43,8 -116,8 —-153,1 -24,1 15,3 -70,0
1.2.1. Drzava -34 0,6 -1,0 -1,8 -1,5 -1,3 0,5 4,3 -0,7
1.2.1.1. Dugoroéni krediti -34 0,6 -1,0 -1,8 -1,5 -1,3 0,5 -43 -0,7
1.2.1.2. Kratkoro&ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2.2. Banke —6,9 —22,6 43 37 -28,5 -80,4 6,8 1,3 -32,2
1.2.2.1. Dugoroéni krediti -10,5 —20,9 51 -0,1 —20,5 -58,9 —-18,6 -10,4 -3,0

1.2.2.2. Kratkoro¢ni krediti 3,6 -1,6 -0,8 3,9 -8,0 -21,5 11,8 11,7 -29,1
1.2.3. Ostali sektori 51,9 -33,5 —-88,5 41,8 -86,8 71,4 -17,8 18,3 -37,2
1.2.3.1. Dugoroéni krediti 51,9 -33,4 -88,5 43,2 -87,8 71,7 -17,1 18,7 -36,9
1.2.3.2. Kratkoroc¢ni krediti 0,0 -0,1 0,1 -1,3 1,0 0,3 -0,7 -0,5 -0,3
1.3. Gotovina i depoziti 297,3 594,9 -1.962,1 -307,7 1.228,2 -487,8 421,3 -219,8 -839,2
1.3.1. Drzava —-18,1 —24,2 30,3 72,7 —44.4 26,5 25,0 0,0 0,0
1.3.2. Banke —1.790,9 1.516,5 —1.964,5 —-400,3 1.308,3 -444 1 4253 -199,8 —-839,2
1.3.3. Ostali sektori 2.106,3 -897,4 -27,9 19,8 -35,6 -70,2 —29,0 —20,0 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 89,9 2.335,0 3.543,3 2.123,6 2.794,2 3.902,8 870,8 400,5 47,2
2.1. Trgovinski krediti 95,6 501,1 —225,6 -54,5 15,1 11,4 55,6 2428 148,5
2.1.1. Drzava 1,2 -0,1 1,5 -0,3 0,4 -0,7 -0,2 -0,1 0,0
2.1.1.1. Dugoro¢ni krediti 1,2 -0,1 1,5 -0,3 0,4 -0,7 -0,2 -0,1 0,0
2.1.1.2. 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 94,4 501,2 —227,1 —54,2 14,7 12,1 55,8 2429 148,5
2.1.2.1. Dugoro&ni krediti -22,8 -1,4 46,2 -16,7 27,4 =37 6,3 78,6 19,2
2.1.2.2. Kratkorogni krediti 117,2 502,6 -181,0 -37,5 -12,7 15,8 49,4 164,3 129,3
2.2. Krediti —250,7 625,3 2.890,0 1.676,4 2.405,8 3.059,2 171,6 99,5 792,9
2.2.1. Hrvatska narodna banka -2,8 -173,8 358,2 -367,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a -34,3 -129,5 0,0 0,0 0,0 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 0,0 0,0 0,0
2.2.1.1.2. Otplate -34,3 -129,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.1.2. Kratkoroéni krediti 31,6 —44,3 358,2 -367,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava -216,6 409,3 500,4 4258 2481 133,5 -23,7 -33 43,0
2.2.2.1. Dugoro¢ni krediti 183,0 409,3 500,4 4258 2481 133,5 -23,7 -3,3 43,0
2.2.2.1.1. Povucena kreditna sredstva 439,9 645,9 764.,8 795,5 590,1 560,4 66,0 153,9 125,8
2.2.2.1.2. Otplate —256,9 -236,7 —264,5 -369,7 —342,0 —-426,9 -89,7 -157,1 -82,8
2.2.2.2. Kratkorocni krediti —399,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 85,8 73,5 1.007,7 650,4 826,0 541,2 -512,6 —554,1 -431,0
2.2.3.1. Dugoro¢ni krediti 91,7 75,8 929,1 7417 281,1 419,5 —-378,1 —-388,1 —22,8

2.2.3.1.1. Povucena kreditna sredstva 929,3 739,1 1.722,8 1.260,0 1.236,1 2.833,6 536,9 46,5 267,1
2.2.3.1.2. Otplate —837,6 —663,3 —793,7 -518,3 -955,0 -2.414,1 -915,0 —434,5 —289,9
2.2.3.2. Kratkoro¢ni krediti -5,8 -2,3 78,6 -91,2 544,9 121,7 -134,4 -166,1 —408,2
2.2.4. Ostali sektori -117,2 316,3 1.023,9 967,9 1.331,7 2.384,5 707,9 656,9 1.180,8
2.2.4.1. Dugoro¢ni krediti -118,0 336,0 977,0 932,4 1.277,2 2.295,6 497,2 592,0 930,7
2.2.4.1.1. Povugena kreditna sredstva 1.027,5 1.494,5 2.140,3 22325 2.686,4 4.183,9 931,3 1.259,7 1.551,3
2.2.4.1.2. Otplate -1.1455 -1.1585 -1.163,3 -1.300,1 -1.409,2 -1.888,3 —434,1 —667,7 —620,5

2.2.4.2. Kratkorogni krediti 0,8 -19,7 46,9 35,5 54,5 88,9 210,7 64,9 250,1
2.3. Gotovina i depoziti 2451 1.209,5 879,6 498,7 370,6 829,5 643,1 57,5 —-894,9
2.3.1. Drzava 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 9,2 0,2 -0,3
2.3.2. Banke 2449 1.209,3 879,5 498,7 370,6 829,4 633,9 57,3 —894,5
2.4. Ostale obveze -0,1 -0,9 -0,7 3,0 2,8 2,7 0,5 0,7 0,6

a Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci
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Tablica H6: Platna bilanca — svodna tablica

u milijunima kuna

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 P Y oD
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) —6.108,9 -15.744,2  -14.637,6 -11.3153 149214  -19.528,6 -15.033,6 —-10.0254 14.401,2
1. Roba, usluge i dohodak (2+5) —-14.301,8 -24.275,5 -24.051,3  -20.242,1 -23.679,5 -27.628,6 -16.840,9 -12.008,8 12.478,2
1.1. Prihodi 84.238,8 85.611,4 102.483,3 110.782,5 117.208,4 130.273,4  22.748,1 35.470,1 55.023,2
1.2. Rashodi —98.540,6 -109.886,9 -126.5346 -131.024,5 -140.888,0 -157.902,0 -39.589,0 —47.478,9 —42.5450
2. Roba i usluge (3+4) —9.885,7 -19.986,2 -15.671,7 -15.083,2 -16.508,1 -19.478,8 -15.168,0 —7.398,6 13.629,7
2.1. Prihodi 80.385,2 82.206,3 99.192,2 106.225,6 112.693,7 124.269,8  20.745,7 33.193,8 52.944,4
2.2. Rashodi —90.270,9 -102.192,6 -114.863,9 -121.308,8 -129.201,8 -143.7486 -35.913,7 —40.592,5  -39.3147
3. Roba —34.258,8 —44.117,7  -52.759,8  -50.327,5  -55.568,1 —61.083,9 -15.897,1 -18.606,5 —-17.070,1
3.1. Prihodi 39.760,0 39.216,5 42.190,2 49.507,8 53.397,7 61.988,6  15.065,3 16.968,6 16.990,9
3.2. Rashodi —74.018,9 —83.334,1 —94.949,9 998353 -108.9658 -123.072,5 -30.9624 —35.575,1 —34.060,9
4. Usluge 24.373,1 241314 37.088,0 35.244,3 39.060,0 41.605,1 7291 11.207,8 30.699,8
4.1. Prihodi 40.625,2 42.989,9 57.002,0 56.717,8 59.296,0 62.281,2 5.680,4 16.225,2 35.953,5
4.2. Rashodi —16.252,1 -18.858,5 -19.914,0 214735 -20.236,0 -20.676,1 —4.951,3 -5.017,4 —5.253,7
5. Dohodak —4.416,1 —4.289,2 -8.379,5 -5.158,9 71714 -8.149.8 -1.672,9 —4.610,1 -1.151,5
5.1. Prihodi 3.853,5 3.405,1 3.291,2 4.556,8 4.514,7 6.003,6 2.002,4 2.276,3 2.078,8
5.2. Rashodi —8.269,7 —7.694,3 —-11.670,7 -9.715,7 —11.686,1 -14.1563,4 -3.6754 —6.886,4 -3.230,3
6. Tekuci transferi 8.192,9 8.531,3 9.413,6 8.926,8 8.758,1 8.100,0 1.807,3 1.983,3 1.923,0
6.1. Prihodi 9.934,0 10.761,2 11.639,9 11.872,9 12.047,2 11.996,6 2.621,5 2.964,2 2.833,8
6.2. Rashodi -1.7411 —2.229,9 —2.226,3 —2.946,1 -3.289,1 -3.896,5 -814,2 —980,9 -910,8
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 9.432,1 18.920,4 20.752,3 19.004,6 21.975,4 27.350,0 9.352,7 10.944,3 -261,1
B1. Kapitalne transakcije 1.176,6 3.847,2 771,3 235,5 396,8 -980,5 44,1 66,1 92,9
BZ.L Financijske transakcije, iskljucujuéi med. 19.752,5 20.561,8 29.333,4 19.105,6 27.654,1 38.643,9  15.260,9 8.416,4 —2.633,6
pricuve
1. |zravna ulaganja 11.670,0 4.183,5 12.706,4 4.452,8 9.093,0 18.922,9 ORISR 7.048,7 2.236,7
1.1. U inozemstvo -1.520,5 —4.486,9 -801,9 -2.077,2 -1.415,4 —1.197,1 —671,0 -334,5 —499,1
1.2. U Hrvatsku 13.190,5 8.670,4 13.508,3 6.530,0 10.508,5 20.120,0 9.862,7 7.383,2 2.735,9
2. Portfeljna ulaganja 5.217,7 —-3.260,4 6.593,2 1.942,8 -8.797,1 -3.962,9 -2.755,1 218,7 1.432,4
2.1. Sredstva —-1.081,8 —4.839,6 938,6 -5.718,8 —4.267,9 -3.391,3 22174 —2.462,9 590,4
2.2. Obveze 6.299,5 1.579,2 5.654,5 7.661,6 —4.529,2 -571,6 -537,7 2.681,6 8421
3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 —659,4 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostala ulaganja 2.864,9 19.638,7 10.033,7 12.710,0 28.017,5 23.683,9 8.824,3 1.148,9 —6.302,7
4.1. Sredstva 2.584,6 3.322,5 -16.854,7 -3.331,7 7.370,2 —4.995,9 24125 -1.775,5 —6.643,9
4.2. Obveze 280,2 16.316,1 26.888,4 16.041,7 20.647,4 28.679,8 6.411,9 2.924,4 341,2
B3. Medunarodne pricuve —11.497,0 —5.488,5 —9.352,4 —-336,5 —-6.0754  -10.3134 59523 2.461,8 2.279,6
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -3.323,2 -3.176,2 —6.114,7 —7.689,3 —7.054,0 —7.821,5 5.680,9 -918,9  -14.140.1

2 Revidirani podaci. ® Preliminarni podaci
Napomena: U poziciji neto pogre$aka i propusta nalazi se i protustavka dijela prihoda od usluga putovanja koji se odnosi na takve prihode koji nisu zabiljeZeni u evidenciji banaka.

seCju 2001. i prva dva tromjesecja 2002. odnose na efekt promjene nalnim valutama pretvorene u americke dolare primjenom prosje¢nih

valuta drZava ¢lanica EMU u euro. mjesecnih tedajeva valuta sadrzanih u pricuvama. Promjene salda
U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u pozicijama medunarodnih pri¢uva od 1999. godine izraCunavaju se na osnovi
medunarodnih pri¢uva napravljena je tako da su promjene u origi- racunovodstvenih podataka Hrvatske narodne banke.
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Tablica H7: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve banaka?

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

1 ! P& Devize De_vvizne

Godina Miesec Ukupno Posebzla prava F:::;Taa Zlato Obveznice i ﬂralr:':::
A u MMF-u Ukupno Valuta i depoziti ZaduZnice

1994. prosinac 1.145,7 3,7 - - 1.142,0 1.142,0 - 716,6

1995. prosinac 1.479,0 109,1 - - 1.369,9 1.288,4 81,4 1.038,1

1996. prosinac 1.867,7 101,3 0,0 - 1.766,3 1.627,6 138,7 1.549,2

1997. prosinac 2.303,7 133,4 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 - 2.823,7 24498 373,9 1.344,7

2000. prosinac 3.783,2 158,5 0,2 - 3.624,5 2.763,0 861,5 2.310,7

2001. prosinac 5.333,6 122,9 0,2 - 5.210,5 3.469,7 1.740,7 4.056,0

2002. prosinac 5.651,3 2,3 0,2 - 5.648,8 3.787,8 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. prosinac 6.436,2 0,6 0,2 - 6.435,4 3:173;3 3.262,0 4.220,1

2005. prosinac 7.438,4 0,9 0,2 - 7.437,3 3.834,5 3.602,8 2.938,4

2006. prosinac 8.725,3 0,7 0,2 - 8.724,4 4.526,9 4.197,5 3.315,0

2007. sijecanj 9.172,6 18 0,2 - 9.171,1 4.909,3 4.261,8 3.237,7

veljaca 9.565,4 0,8 0,2 - 9.564,5 5.271,0 4.293,4 2.936,8

ozujak 9.519,7 0,8 0,2 - 9.518,8 5.237,3 4.281,5 2.882,6

travanj 9.488,4 1,3 0,2 - 9.486,9 5.229,6 4.257,4 2.743,7

svibanj 9.451,5 0,8 0,2 - 9.450,5 5.171,7 4.278,9 2.705,4

lipanj 9.170,4 0,8 0,2 - 9.169,4 4.901,4 4.268,0 3.084,8

srpanj 9.412,1 1,3 0,2 - 9.410,7 5.055,3 4.355,4 3.025,1

kolovoz 9.223,0 0,7 0,2 - 9.2221 4.823,7 4.398,4 3.418,5

rujan 8.795,1 0,7 0,2 - 8.794,2 4.404,6 4.389,6 3.839,8

listopad 8.973,8 1,3 0,2 - 8.972,3 4.361,1 4.611,2 3.946,8

studeni® 9.112,3 0,8 0,2 - 9.111,3 4.462,5 4.648,8 4.180,6

2 Medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pricuve HNB-a.
b Preliminarni podaci

Tablica H7: Medunarodne pri¢uve Hrvatske
narodne banke i devizne priCuve banaka

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke iskazuju se u
skladu s Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance (Medunarodni
monetarni fond, 1993.) i uklju¢uju ona potrazivanja Hrvatske narod-
ne banke od inozemstva koja se mogu koristiti za premos¢ivanje neu-

skladenosti medunarodnih plac¢anja. Medunarodne pri¢uve sastoje se
od posebnih prava vucenja, pri¢uvne pozicije u MMF-u, zlata, strane
valute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduZznica.

Devizne pri¢uve banaka ukljuCuju stranu valutu i depozite do-
macih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri¢uve dopunska
rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti medunarodnih
placanja.
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Tablica H8: Medunarodne pri¢uve i devizna likvidnost

na kraju razdoblja, u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XIL.b XIl. XII. XIl. XII. XIl. 1. VI. IX. X.
I. Sluzbene medunarodne pri¢uve i ostale devizne pricuve (priblizna trziSna vrijednost)
A. Sluzbene medunarodne pricuve 5.3336 5.651,3 6.554,1 6.436,2 7.4384 8.7253 9.519,7 9.1704 87951 8.9738
1) Devizne priéuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 3.877,9 4.246,9 5.740,1 6.2354 7.337,3 8.162,8 8.513,9 8.249,2 79942 8.2723
a) Duznicki vrijednosni papiri 1.740,7 1.861,0 3.207,2 3.262,0 3.6028 4.197,5 4.2815 4.2680 4.389,6 4.611,2
QOd toga: Izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se - - - - - - - - - -
izvjestava, ali locirani u inozemstvu
b) Ukupno valuta i depoziti kod: 21372 23859 25329 29733 37345 39653 4.2324 39812 3.6046 3.661,1
i) Ostalih sredi$njih banaka, BIS-a i MMF-a 461,3 325,1 2711 233,1 407,3 198,7 197,8 196,9 195,9 194,8
i) Banaka sa sjediStem u zemlji o kojoj se izvjeStava - - - - - - - - - -
Od toga: Locirane u inozemstvu - - - - - - - - - -
iii) Banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se 1.675,9 2.060,8 2.261,8 2.740,3 3.327,2 3.766,6 4.034,6 3.784,3 3.408,6 3.466,3
izvjestava
Od toga: Locirane u zemlji o kojoj se izvjestava - - - - - - - - - -
2) Priuvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
3) Posebna prava vucenja (SDR) 122,9 2,3 0,7 0,6 0,9 0,7 0,8 0,8 0,7 1,3
4) Zlato = = = = = = = = = =
5) Ostale devizne pricuve 1.332,6 1.401,9 813,1 200,0 100,0 561,6 1.004,9 920,2 800,0 700,0
— Obratni repo poslovi 1.332,6  1.401,9 813,1 200,0 100,0 561,6 1.004,9 920,2 800,0 700,0
B. Ostale devizne pricuve - - - - - - - - - -
— Oroceni depoziti - - - - - - - - - -
C. Ukupno (A+B) 53336 56513 65541 6.4362 74384 87253 95197 9.1704 8.7951 8.9738
II. Obvezni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti -1.350,7 -740,9 -1.5380 -9886 -899,7 -650,5 6449 -7794 -5296 -505,7
(ukupni neto odljevi do 1 godine)
a) Hrvatska narodna banka —4434 1674 -646,9 -1.8 -1.1 -1,6 -1,9 -2,0 -1,9 2,4
Do 1 mjesec Glavnica -196,1 -136,9 3559 - - - - - - -
Kamate -3,2 -2,2 -1,9 -1,8 -1,1 -1,6 -1,9 -2,0 -1,9 2,4
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica —203,7 -26,5 -288,3 - - - - - - -
Kamate -2,1 -0,1 -0,7 - - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -34,5 -1,6 - - - - - - - -
Kamate -3,8 -0,1 - - - - - - - -
b) Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova) -907,4 -5735 -891,1 -986,8 8986 6489 6430 -7775 -527,7 -503,3
Do 1 mjesec Glavnica -101,7 -98,1 -85,9 —-76,5 —77,9 —48,3 -11,3 -292,7 -11,0 -0,8
Kamate -55,6 —42,8 -34,4 -13,8 - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica -351,6 -8,6 -93 -510,1 -603,0 -1384 -78,7 -69,8 -119,8 -130,7
Kamate -1257 1481 -1683 -169,0 - - - - - -
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -170,8 -176,2 4952 -143,7 -160,2 -399,8 4151 -2912 -3084 -307,2
Kamate -102,0 -99,7 -98,0 -73,8 -57,5 -62,3 -1379 -1239 —88,5 —64,6
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 -75,2 -21,5 -363,5 - - - - - - -
— Odljevi s osnove repo poslova (-) -75,2 -21,5 -363,5 - - - - - - -
Do 1 mjesec Glavnica -75,1 -21,5 -363,1 - - - - - - -
Kamate -0,1 0,0 -0,4 - - - - - - -
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica - - - - - - - - - -
Kamate = = = = = = = = = =
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica - - - - - - - - -
Kamate = = = = = = = = = =
4. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i -1.426,0 -762,4 -1901,5 -9886 -899,7 -650,5 6449 -7794 5296 -505,7
ostalih deviznih pricuva (1+2+3)
I1l. Potencijalni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih pricuva (nominalna vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -1.088,8 -1.631,0 -1.300,4 -1.772,9 -2.273,1 -2.7349 -3.364,5 -3.110,8 -2.604,9 -2.442,0
a) lzdane garancije s dospijeéem od 1 godine -315,9 6859 —426,8 -370,9 4438 4789 4374 -549,7 -608,1 -620,1
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— Hrvatska narodna banka

— Sredis$nja drzava (bez republickih fondova) -3159 6859 4268 -370,9 4438 4789 4374 -549,7 -608,1 -620,1
Do 1 mjesec —49,4 52,3 -55,8 —62,7 -59,6 -71,9 -20,5 -51,6 -31,7 -3,5
Preko 1 do 3 mjeseca —24,7 -35,2 -94,9 -33,9 -53,0 —-84,8 -76,5 -38,3 -101,0 —86,2
Preko 3 mjeseca do 1 godine -241,7 -5983 -276,1 2744 3312 3222 -3404 4598 4754 -530,4
b) Ostale potencijalne obveze —772,9 9451 -873,6 -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -2.927,2 -2.561,1 -1.996,8 -1.821,9
— Hrvatska narodna banka -7729 -9451 -873,6 -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -2.927,2 -2.561,1 -1.996,8 -1.821,9
Do 1 mjesec - - - = = = = = = —
Preko 1 do 3 mjeseca —7729 9451 8736 -1.402,0 -1.829,3 -2.256,0 -2.927,2 -2.561,1 -1.996,8 -1.821,9
Preko 3 mjeseca do 1 godine - - - = = = = - - —
— Sredi$nja drzava (bez republickih fondova) - - = = = = — — — _
2. |zdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje - - - - - - = = - —
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: 170,8 - - - — - = = = -
—BIS (+) = = = = — — — - — —
— MMF (+) 170,8 - - - - - - - = =
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj - - - - - - - = = =
valuti
5. Ukupni kratkorocni neto odljevi medunarodnih i -918,0 -1.631,0 -1.300,4 -1.772,9 -2.273,1 -2.7349 -3.364,5 -3.110,8 -2.604,9 -2.442,0
ostalih deviznih pricuva (1+2+3+4)
IV. Biljeske
a) Kratkoroc¢ni 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 uklju¢eni u Dio |. -70,0 -20,0 -351,0 - - - - - - -1,3
— Posudeni ili repo ali nisu ukljuceni u Dio . - - - - = = = = — —
— Primljeni ili ste¢eni i uklju¢eni u Dio |. - - - - = = - = — —
— Primljeni ili steCeni ali nisu uklju¢eni u Dio |. 1.235,1 1.330,3 785,1 180,7 88,5 559,5 972,4 900,7 7914 676,9
e) Financijski derivati (neto, po trziSnoj vrijednosti) - - - - - = = - — —
f) Valutna struktura sluzbenih medunarodnih pricuva?
— SDR i valute koje ¢ine SDR 53336 5.651,3 6.554,1 6.436,2 7.4381 8.7250 95195 9.170,1 8.794,8 8.9735
— Valute koje ne ¢ine SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
— Po pojedinim valutama: usD 1.7384 1.600,8 1.937,6 1.609,1 1.1045 1.266,0 1.239,2 1.2542 1.2725 1.339,8
EUR 34716 4.0479 46156 4.8263 6.3325 74580 8.276,7 7.9122 75188 7.629,7
Ostale 123,6 2,6 0,9 0,8 1,3 1,3 3,9 4,0 3,8 4,3

a Do sije¢nja 2001.: valutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva; ® Prema preporuci MMF-a od 31. prosinca 2001. u Sluzbene medunarodne priduve (1. A) ukljuéuju se i oroeni depoziti
s dospije¢em duljim od tri mjeseca. Do tada su ti depoziti bili ukljuceni u Ostale devizne priuve (I. B).

Tablica H8: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost

Medunarodne priCuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu
s Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti,
koji je sastavio MMF. Detaljno obja$njenje Predloska nalazi se u ma-
terijalu MMF-a “International reserves and foreign currency liquidi-
ty: guidelines for a data template, 2001”.

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve
(I. A.) prikazuju one oblike imovine kojima se HNB moze u bilo
kojem trenutku koristiti za premosc¢ivanje neuskladenosti meduna-
rodnih placanja. Sluzbene medunarodne pri¢uve ukljucuju: kratko-
ro¢ne inozemne utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni strani
novac, devizne depozite po videnju, devizne oro¢ene depozite koji se
mogu razroCiti prije dospijeca, devizne oro¢ene depozite s preostalim
dospijeem do godine dana, pri¢uvnu poziciju u MMF-u, posebna
prava vucenja, zlato i obratne repo poslove s inozemnim utrzivim
duzni¢kim vrijednosnim papirima.

Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (iskljucujuci re-
publi¢ke fondove), koje dospijevaju tijekom iducéih 12 mjeseci. De-
vizni krediti, duzni¢ki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) ukljucuju
buduca placanja kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod
HNB-a (ukljuceno je samo placanje kamata za idu¢i mjesec), placa-
nja buducih dospijeca izdanih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj
valuti, buduée otplate glavnice i platanja kamata na kredite primljene
od MMF-a, te budude otplate glavnice i placanja kamata na devizne

dugove sredi$nje drzave (iskljuujuéi republi¢ke fondove). Agregatna
kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova (II. 2.) ukljucuje
budude naplate (predznak +) ili placanja (predznak —) koje rezul-
tiraju iz meduvalutnih swapova izmedu HNB-a i domacih banaka
(privremene prodaje ili privremene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.)
uklju¢uje buduca pladanja s osnove repo poslova s inozemnim utrzi-
vim duznic¢kim vrijednosnim papirima.

Tredi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto devizne
obveze Hrvatske narodne banke i sredi$nje drzave (bez republickih
fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Potencijalne
devizne obveze (I11. 1.) ukljucuju buduce otplate glavnice i pladanja
kamata na inozemne kredite za koje jamci sredi$nja drzava, te stanje
devizne obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a (ukljudivanje devizne
obvezne pri¢uve zasniva se na pretpostavkama da u buduénosti neée
biti promjena stope ni promjena osnovice za obracun devizne pricu-
ve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih deviznih
racuna, posebnih deviznih racuna, deviznih racuna i Stednih uloga po
videnju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviznih kredita te
obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj valuti, osim vla-
snickih 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 temelju Zakona
o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hr-
vatske, koje dospijevaju tijekom iduéih 12 mjeseci. Zalozena imovina
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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
1994. 7,087680 0,524825 1,079616 0,371511 4,381907 9,166621 5,994736 3,692176
1995. 6,757247 0,518724 1,047746 0,321349 4,425013 8,250868 5,229850 3,649215
1996. 6,805527 0,513812 1,062870 0,352204 4,407070 8,476847 5,433979 3,614716
1997. 6,960719 0,505335 1,056368 0,362049 4,248502 10,089408 6,161849 3,556098
1998. 7,139159 0,514631 1,080018 0,366853 4,396452 10,537622 6,362284 3,620795
1999. 7,581823 0,550993 1,155840 0,391568 4,739965 11,514804 7,122027 3,876528
2000. 7,633852 0,554774 1,163773 0,394256 4,903244 12,530514 8,287369 3,903127
2001. 7,471006 0,542939 1,138947 0,385845 4,946810 12,010936 8,339153 3,819865
2002. 7,406976 5,049125 11,793108 7,872490
2003. 7,564248 4,978864 10,943126 6,704449
2004. 7,495680 4,854986 11,048755 6,031216
2005. 7,400047 4,780586 10,821781 5,949959
2006. 7,322849 4,656710 10,740292 5,839170
2006. prosinac 7,355022 4,608204 10,930893 5,565730
2007. sijecanj 7,367082 4,562119 11,096595 5,662532

veljaca 7,362568 4,540010 11,033457 5,639683
ozujak 7,356923 4,563893 10,825095 5,559130
travanj 7,396197 4,520671 10,892890 5,482475
svibanj 7,329989 4,442055 10,756935 5,422621
lipanj 7,328786 4,430674 10,840476 5,467952
srpanj 7,291804 4,400808 10,816511 5,321551
kolovoz 7,311674 4,464012 10,788705 5,366679
rujan 7,313069 4,440287 10,637593 5,275187
listopad 7,320799 4,384000 10,512950 5,149405
studeni 7,339884 4,453499 10,365513 5,004536

(IV. (c)) prikazuje oroCene devizne depozite s ugovorenim dospi-
jeCem duzim od 3 mjeseca iz stavke I. B., koji takoder ¢ine zalog.
Repo poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala
koji su predmet repo poslova i obratnih repo poslova s vrijednosnim
papirima, kao i nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku. Valut-
na struktura medunarodnih i ostalih deviznih 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 odno-
si na sluzbene medunarodne pricuve (dio I. A.).

Tablica H9: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih
deviznih te€ajeva Hrvatske narodne banke

Godisnji prosjeci srednjih deviznih tecajeva HNB-a izracunati
su na osnovi srednjih deviznih tedajeva za radne dane u godini,
prema teCajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju

razdoblju izracuna.

Mjese¢ni prosjeci srednjih deviznih tecajeva HNB-a izracunati su
na osnovi srednjih deviznih tecajeva za radne dane u mjesecu, prema
tecajnicama HNB-a koje po datumu primjene pripadaju razdoblju
izracuna.

Podaci o godis$njim i mjese¢nim prosjecima srednjih deviznih
teCajeva HNB-a prikazani su za odabrane valute od 1992. godine
do danas i iskazani su u kunama. Za razdoblja izratuna od pocetka
1992. godine, kad je hrvatski dinar bio zakonito sredstvo pladanja u
Republici Hrvatskoj, pa do uvodenja kune 30. svibnja 1994. godi$nji
i mjesecni prosjeci iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi
denominirani dijeljenjem s tisucu (1.000).

Godi$nji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih tecajeva za euro u
razdoblju od 1992. do kraja 1998. prosjeci su srednjih deviznih teca-
jeva koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica H10: Srednji devizni te¢ajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1994. 6,902400 0,516285 1,052510 0,346500 4,288893 8,784200 5,628700 3,632100
1995. 6,812200 0,526742 1,085365 0,335800 4,618693 8,234500 5,316100 3,705900
1996. 6,863600 0,506253 1,055662 0,362600 4,008835 9,359000 5,539600 3,562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3,514000
1998. 7,329100 0,531546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,558055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,598334 0,552192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3,884966
2001. 7,370030 0,535601 1,123554 0,380630 4,977396 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 4,971314 10,824374 5,636883
2005. 7,375626 4,744388 10,753209 6,233626
2006. 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2006. prosinac 7,345081 4,571248 10,943208 5,578401
2007. sijecan 7,373400 4,541390 11,185376 5,691108
veljaca 7,345292 4,540016 10,923992 5,562929
ozujak 7,382466 4,543615 10,853375 5,542808
travanj 7,372840 4,486060 10,797950 5414438
svibanj 7,308634 4,439430 10,752735 5,439591
lipanj 7,303218 4,407494 10,859804 5,422645
srpanj 7,297330 4,435528 10,817269 5,337427
kolovoz 7,319403 4,458972 10,787624 5,372433
rujan 7,281634 4,388906 10,418707 5,136955
listopad 7,350060 4,380250 10,543767 5,106691
studeni 7,313666 4,435482 10,227473 4,962455
Tablica H10: Srednji devizni te€ajevi Hrvatske Za razdoblja od pocetka vremenske serije 1992. godine do uvodenja
narodne banke na kraju razdoblja kune 30. svibnja 1994. srednji devizni teCajevi koji se primjenjuju na
kraju razdoblja iskazani su u kunskoj vrijednosti tako da su iznosi
Tablica prikazuje srednje devizne teCajeve HNB-a koji se primje- denominirani dijeljenjem s tisucu (1.000).
njuju posljednjega dana promatranog razdoblja. Srednji devizni teCajevi za euro koji su se primjenjivali posljednjeg
Podaci o srednjim deviznim teajevima HNB-a prikazani su za dana promatranog razdoblja od 1992. do kraja 1998. srednji su devi-
odabrane valute od 1992. godine do danas i iskazani su u kunama. zni teCajevi na kraju razdoblja koji su se primjenjivali za ECU.
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Tablica H11: Indeksi efektivnih tecajeva kune

indeksi 2001. = 100

Nominalni efektivni

Realni efektivni te¢aj kune; deflator

Godina Mjesec

tecaj kune Indeks cijena pri proizvodaéima Indeks potrosackih cijena
1996. prosinac 83,88 90,19 96,70
1997. prosinac 87,77 93,06 98,84
1998. prosinac 91,09 95,99 95,39
1999. prosinac 99,25 102,78 102,09
2000. prosinac 101,63 100,07 101,91
2001. prosinac 99,07 98,63 98,89
2002. prosinac 95,99 95,65 96,26
2003. prosinac 94,18 94,55 94,71
2004. prosinac 90,42 90,61 90,85
2005. prosinac 91,52 94,33 90,99
2006. studeni 88,95 92,91 88,59
prosinac 88,42 92,51 87,96
2007. sijecan;j 88,97 92,14 88,21
veljaca 88,82 92,45 88,17
ozujak 88,41 92,13 87,82
travanj 88,41 92,39 87,65
svibanj 87,56 91,67 86,76
lipanj 87,75 91,62 87,35
srpanj 86,79 90,81 86,78
kolovoz 87,17 90,16 86,71
rujan 86,75 89,622 85,582
listopad 86,23 89,232 85,162
studeni 85,72

2 Preliminarni podaci

Napomena: Od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozonu uklju¢uje i Gréku. Slovenija je 1. sije¢nja 2007. postala ¢lanicom Ekonomske i monetarne unije, te se u skladu s tim ponder pripisan
slovenskom tolaru (0,2%) pridruzuje euru, ¢iji ponder sada iznosi 70,8% (prije 70,6%). Ponderi pripisani americkom dolaru (27,2%), funti sterlinga (1,0%) te Svicarskom franku (1,0%) ne mijenjaju se.

Tablica H11: Indeksi efektivnih te€ajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog teCaja kune ponderirani je ge-
ometrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih tecajeva kune
prema euru, americkom dolaru, $vicarskom franku, funti sterlinga i
slovenskom tolaru. Pocevsi od Biltena HNB-a broj 94 (lipanj 2004.)
prikazane serije indeksa efektivnih teCajeva kune izracunate su u
skladu s modifikacijama osnovne metodologije HNB-a za izrac¢una-
vanje indeksa nominalnoga i realnoga efektivnog tecaja kune, koja
je objavljena 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. go-
dine (prije od srpnja 1996. do sijecnja 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%), $vicarskom franku
1,0% (prije 1,6%) te slovenskom tolaru 0,2% (kao i prije). Bazno
razdoblje za izradunavanje indeksa efektivnih teCajeva kune je 2001.

godina (prije 1995. godina). Indeks nominalnoga efektivnog tecaja
je agregatni pokazatelj prosjecne vrijednosti domace valute prema
kosarici stranih valuta. Povecanje indeksa nominalnoga efektivnog
teCaja kune u odredenom razdoblju pokazatelj je deprecijacije teca-
ja kune prema koSarici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog
te¢aja je ponderirani geometrijski prosjek indeksa bilateralnih te-
Cajeva kune korigiranih odgovarajuéim indeksima relativnih cijena
(odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i domacih cijena). Za
deflacioniranje se koriste indeksi cijena industrijskih proizvoda pri
proizvodac¢ima i indeksi potrosackih cijena, odnosno ukupni har-
monizirani indeks potrosackih cijena za zemlje ¢lanice eurozone.
Serija potroSackih 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. Podaci za posljednja dva mjeseca
su preliminarni. Takoder su moguce odredene korekcije prijasnjih
podataka u skladu s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju
statisticki uredi zemalja Cije cijene ulaze u izradun indeksa realnoga
efektivnog tecaja kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.

XII. XII. XII. XII. XII. XIL* n.x VIL* IX.* X.
1. Drzava 5.981,8 5.884,9 6.570,7 7.2573 7.047,3 6.664,4 6.517,9 6.771,0 6.519,9 6.548,2
Kratkorocni 0,6 1,3 1,3 2,7 2,0 1,3 1.1 2,9 2,0 2,0
Instrumenti trziSta novca 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
Trgovinski krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,6 1,3 1,3 2,7 2,0 1,3 1.1 2,9 2,0 2,0
Kasnjenja otplate glavnice 0,3 0,9 0,9 2,4 1,8 0,0 0,5 11 1,0 1,1
Kasnjenja otplate kamata 0,3 0,4 0,4 0,3 0,2 1,2 0,6 1,9 1,0 1,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 5.981,2 5.883,6 6.569,4 7.254,6 7.045,3 6.663,1 6.516,8 6.768,1 6.517,9 6.546,2
Obveznice 4.303,1 3.950,4 4.306,6 4.662,4 4.052,1 3.640,5 3.528,6 3.793,8 3.540,6 3.550,3
Krediti 1.676,7 1.932,1 2.260,5 2.590,2 2.990,6 3.020,7 2.986,5 29728 2.975,9 2.994,6
Trgovinski krediti 1,3 1,1 2,3 21 2,6 1,9 1,7 1,5 1,4 1,3
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Sredisnja banka (HNB) 215,9 23,2 365,9 2,4 2,6 2,6 21 2,3! 2,0 1,9
Kratkorocni 76,9 23,2 365,9 2,4 2,6 2,6 21 23 2,0 1,9
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 733 215 363,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,6 21 2,3 2,0 1,9
Ostale obveze 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
Kasnjenja otplate kamata 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
Dugoro¢ni 139,0 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 0,0
Krediti 139,0 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
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Banke 2.565,5 3.798,7 6.140,1 7.731,7 8.978,7 10.2226 10.313,9 9.805,4 8.455,5 8.639,1
Kratkorocni 4,3 1,2 605,5 1.969,2 2.505,2 3.362,7 3.4477 2.961,9 1.889,9 2.019,2
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 2,6 0,3 604,6 519,9 1.064,8 1.150,4 1.013,7 844,6 437,2 529,0
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 1.448,4 1.438,6 22111 2.432,8 2.116,2 1.451,9 1.489,3
Ostale obveze 1,7 0,8 0,9 0,9 1,7 1,2 1,3 1.1 0,9 0,9
Kasnjenja otplate glavnice 0,9 0,5 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kasnjenja otplate kamata 0,7 0,4 0,7 0,9 1,7 1,2 1,3 11 0,8 0,9
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 2.561,2 3.797,5 5.534,7 5.762,5 6.473,6 6.859,9 6.866,2 6.843,5 6.565,6 6.620,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 453,2 456,6 457,9 463,2 468,5 4542 455,8
Krediti 1.843,0 1.900,6 2.798,5 3.517,4 3.822,7 4.217,3 3.830,0 3.440,5 3.415,0 3.398,4
Gotovina i depoziti 718,3 1.896,9 2.736,2 1.791,9 2.194,3 2.184,7 2.572,9 2.934,4 2.696,3 2.765,8
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ostali domaci sektori 3.754,3 4.030,9 4.9457 5.895,6 7.264,0 9.462,3 10.155,3 10.904,0 12.331,0 12.400,9
Kratkorocni 454,6 472,6 512,9 535,2 707,7 725,2 939,8 1.046,9 1.339,7 1.315,8
Instrumenti trziSta novca 32,4 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 54,0 254 68,1 98,5 140,2 160,6 362,4 404,5 629,1 586,3
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 40,9 47,5 22,2 23,2 27,8 35,9 33,9 37,9 28,9 28,6
Ostale obveze 3274 399,7 389,0 413,5 539,8 528,7 543,6 604,6 681,7 700,9
Kasnjenja otplate glavnice 298,2 366,5 356,3 3771 496,3 4742 483,1 532,8 612,7 629,6
Kasnjenja otplate kamata 29,1 33,2 32,7 36,3 43,5 54,5 60,5 71,8 69,1 71,3
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 3.299,8 3.558,2 4.432,8 5.360,4 6.556,2 8.737,1 9.215,5 9.857,1 10.991,2 11.085,1
Obveznice 31,2 171,9 344.8 3779 375,3 306,4 3141 319,6 609,4 613,1
Krediti 3.040,6 3.174,9 3.933,0 4.852,7 6.017,1 8.287,1 8.752,9 9.309,2 10.142,3 10.225,9
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 227,9 211,5 155,0 129,8 163,8 143,6 148,5 228,3 239,5 246,1
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Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Izravna ulaganja 1.091,7 1.405,4 1.861,4 2.046,1 2.455,0 2.869,0 3.065,0 3.470,9 3.700,4 3.763,3
Kratkoro¢ni 56,7 79,8 122,3 1241 184,6 2546 310,0 382,4 424,0 443,8
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 4,5 29,9 38,7 33,0 36,5 50,0 88,3 134,4 145,2 158,1
Trgovinski krediti 1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 50,6 49,9 83,6 91,2 148,1 204,6 221,8 248,0 278,8 285,7
Kasnjenja otplate glavnice 42,7 42,0 73,4 78,1 128,7 178,5 196,8 217,5 252,9 259,7
Kasnjenja otplate kamata 7.9 7.9 10,2 13,1 19,4 26,1 25,0 30,5 25,9 26,0
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 1.035,0 1.325,7 1.739,1 1.921,9 2.270,4 2.614,3 2.755,0 3.088,5 3.276,4 3.319,5
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 1.013,4 1.291,6 1.707,6 1.892,2 2.236,8 2.588,5 2.730,7 3.065,0 3.254,4 3.297,7
Trgovinski krediti 21,6 34,1 31,5 29,8 33,6 25,8 24,2 23,4 22,0 21,8
Ostale obveze 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) 13.609,3 15.143,1 19.883,8 22.933,0 25.747,7 29.220,9 30.054,2 30.953,6 31.008,7 31.353,5

Tablica H12: Bruto inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug obuhvacda sve obveze rezidenata na osnovi: duz-
nic¢kih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim trZistima (po no-
minalnoj vrijednosti), kredita (ukljucujuci repo ugovore) neovisno o
ugovorenom dospijecu, depozita primljenih od stranih osoba te trgo-
vinskih kredita primljenih od stranih osoba s ugovorenim dospijeem
duzim od 180 dana (do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana,
a do 31. prosinca 2002. 150 dana).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domaéim sektorima
identi¢no kao u financijskom rac¢unu platne bilance. Sektor drzava
prikazuje inozemne dugove opce drzave, koja ukljuCuje Republiku
Hrvatsku, republicke fondove (ukljucujuéi Hrvatsku banku za obno-
vu i razvitak, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih uloga i sana-
ciju banaka, Hrvatske ceste i Hrvatske autoceste) te lokalnu drzavu.
Sektor sredi$nja banka prikazuje dugove Hrvatske narodne banke.
Sektor banke prikazuje dugove banaka. Ostali domaci sektori prika-
zuju dugove ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih
institucija, trgovackih drustava, neprofitnih institucija i stanovnistva,
ukljucujudi obrtnike. Izravna ulaganja prikazuju duznicke transakcije
izmedu kreditora i duznika ostalih sektora, koji su medusobno vla-
sni¢ki povezani (minimalni vlasni¢ki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema ugovore-
nom dospijecu, na kratkoro¢ne i dugoro¢ne dugove, te prema duz-
ni¢kom instrumentu na osnovi kojega je nastala duznicka obveza. Pri
tome je ro¢nost instrumenata koji se ukljué¢uju u poziciju Gotovina i
depoziti za sektor banke raspoloziva od pocetka 2004. godine te se
za ranija razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao dugoro¢na.

Stanje bruto inozemnog duga ukljucuje nepodmirene dospjele

obveze s osnove glavnice i kamata, obracunate nedospjele kamate te
buduce otplate glavnice.

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom te¢aju HNB-a
na kraju razdoblja.

Objavljeni podaci preliminarni su do objave kona¢nih podataka
platne bilance za izvjeStajno tromjesecje.

Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora,
privatnog sektora za koji jam¢i 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 obuhvaca opcu drzavu (koja ukljucuje Re-
publiku Hrvatsku, republi¢ke fondove i lokalnu drzavu), sredi$nju
banku te javna i mjesSovita poduzeca. Javna poduzeca su poduzeéa u
100%-tnom vlasnistvu poslovnih subjekata iz javnog sektora. MjeSo-
vita poduzeca su poduzeéa u kojima poslovni subjekt iz javnog sekto-
ra sudjeluje u vlasniStvu mjesovitog poduzeca s vise od 50%.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor
¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaceni defi-
nicijom javnog sektora, a za koje je jamstvo izdao bilo koji poslovni
subjekt iz javnog sektora.

Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sek-
tor ¢ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhvaceni
definicijom javnog sektora, a za koje ne postoji jamstvo javnog sek-
tora.

Vrednovanje pozicija provedeno je jednako kao u Tablici H12.
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Tablica H13: Bruto inozemni dug javnog sektora, privatnog sektora za koji jam¢i javni sektor i
privatnog sektora za koji ne jam¢i javni sektor

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Xil. XII. XII. XII. XII. XIL* n.* VI.* IX.* X.
1. Bruto inozemni dug javnog sektora 7.542,4 72115 8.327,6 8.580,3 8.500,4 8.242,5 8.169,3 8.551,7 8.721,2 8.817,4
Kratkorocni 178,4 60,8 415,8 29,5 23,1 42,5 35,7 353 36,6 65,5
Instrumenti trziSta novca 26,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 98,5 21,9 391,2 0,7 2,3 15,2 12,4 12,2 13,8 43,2
Gotovina i depoziti 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,6 2,1 2,3 2,0 1,9
Trgovinski krediti 26,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 251 37,2 221 26,4 18,2 24,8 21,2 20,7 20,9 20,4
Kasnjenja otplate glavnice 23,0 35,0 20,5 254 171 21,5 19,2 16,9 16,6 16,8
Kasnjenja otplate kamata 2,1 2,1 1,6 1,0 1.1 383 2,0 3,8 4,2 3,6
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 7.363,4 7.150,2 7.911,5 8.549,6 8.476,3 8.198,5 8.132,1 8.514,9 8.682,8 8.750,1
Obveznice 4.303,1 3.950,4 4.306,6 4.662,4 4.052,1 3.640,5 3.528,6 3.793,8 3.835,4 3.847,4
Krediti 2.967,5 3.118,5 3.554,4 3.833,2 4.314,5 44713 4.503,3 4.566,5 4.688,6 4.718,7
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 9,6 7.4 4,2 19,5
Trgovinski krediti 92,8 81,4 50,6 54,1 109,7 86,6 90,6 147,2 154,5 164,5
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Izravna ulaganja 0,6 0,5 0,3 1,2 1,0 1,5 1,5 1,5 1,8 1,8
2. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jam¢i 622,1 559,56 433,7 334,1 290,8 204,0 177,5 174,5 147,5 146,8
javni sektor
Kratkorocni 11,4 21,8 211 23,5 221 17,2 16,4 15,8 16,0 15,3
Instrumenti trzista novca 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
Gotovina i depoziti 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
Ostale obveze 11,4 21,8 21,1 23,5 221 17,2 16,4 15,8 16,0 15,3
Kasnjenja otplate glavnice 7,0 13,9 14,3 15,6 14,5 14,4 13,9 {88 14,1 {815
Kasnjenja otplate kamata 4,4 7,9 6,8 7,9 7,6 2,8 2,4 2,5 1,9 1,9
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 610,7 537,8 412,6 310,6 268,8 186,9 161,1 158,7 131,56 131,56
Obveznice 31,2 31,2 31,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 573,6 502,5 378,9 309,1 267,0 186,9 161,1 158,7 131,5 131,5
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 59 4,0 2,5 1,5 1,8 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
Izravna ulaganja 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 5.444,7 7.3721 111224 14.0186 16.956,4 20.7744 21.707,4 22.227,4 221400 22.389,3
ne jamdi javni sektor
Kratkorocni 346,6 415,8 1.048,6 2.456,4 3.172,3 4.032,1 4.338,7 3.962,9 3.181,1 3.258,1
Instrumenti trziSta novca 5,6 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 334 254 644,8 617,7 1.202,7 1.295,8 1.363,6 1.236,8 1.052,5 1.072,1
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 1.448,4 1.438,6 22111 24328 2.116,2 1.451,9 1.489,3
Trgovinski krediti 14,6 47,5 22,2 23,2 27,8 35,9 33,9 37,9 28,9 28,6
Ostale obveze 293,1 342,9 347,9 367,1 503,2 489,3 508,4 572,0 647,8 668,1
Kasnjenja otplate glavnice 269,5 318,9 322,6 338,5 466,4 438,4 450,5 503,7 582,9 600,4
Kasnjenja otplate kamata 23,6 24,0 25,3 28,6 36,8 50,9 57,9 68,4 64,8 67,7
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 4.007,0 5.551,4 8.212,8 9.517,3 11.330,1 13.874,8 14.3052 14.7951 152604 15.369,7
Obveznice 0,0 140,7 313,7 831,1 831,8 764,3 7773 788,1 768,8 771,7
Krediti 3.158,2 3.386,6 5.058,6 6.817,9 8.2490 10.866,8 10.8954 10.989,9 11.708,9 11.749,3
Gotovina i depoziti 718,3 1.896,9 2.736,2 1.791,9 2.194,3 2.184,7 2.572,9 2.934,4 2.696,3 2.765,8
Trgovinski krediti 130,5 1271 104,3 76,3 55,0 58,9 59,6 82,7 86,3 82,9
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Izravna ulaganja 1.091,1 1.404,9 1.861,1 2.044,9 2.454,0 2.867,5 3.063,5 3.469,4 3.698,6 3.761,5
Ukupno (1+2+3) 13.609,3 15.143,1 19.883,8 22.933,0 25.747,7 29.220,9 30.054,2 30.9536 31.008,7 31.353,5
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po domacéim sektorima

u milijunima EUR

Stanje duga Tr

Projekcija otplate glavnice

31.10.2007. dospijeCe 4 4r07. 1.4r.08. 2.r.08. 3.r.08. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. Ostalo

1. Drzava 6.548,2 2,0 198,1 87,0 3971 775 1981 6933 1.0376 8379 14753 2787 2293 687,8 1.108,3
Kratkorocni 2,0 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 0,0
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 2,0 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 0,0
Kasnjenja otplate glavnice 11 11 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 1,0 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 0,0
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
Dugoro¢ni 6.546,2 0,0 198,1 87,0 3971 775 1981 6933 1.037,6 8379 14753 2787 2293 687,8 1.108,3
Obveznice 3.550,3 0,0 106,9 259 1493 259 106,9 2184 7159 564,1 1.057,1 45,7 284 512,8 3009
Krediti 2.994,6 0,0 91,0 61,0 2476 51,5 91,0 4744 3216 273,77 4181 2329 2008 1750 807,2
Trgovinski krediti 1,3 0,0 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,5 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
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 0,0 0,0

2. Sredi$nja banka (HNB) 1,9 0,0 1,9 0,0 0,0 0,0 1,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkorocni 1,9 0,0 1,9 0,0 0,0 0,0 1,9 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 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 1,9 0,0 1,9 0,0 0,0 0,0 1,9 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
Dugoroéni 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
Obveznice 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

3. Banke 8.639,1 0,9 1.740,1 249,8 4634 4658 1.740,1 1.550,3 1.655,2 394,2 7380 3723 91,7 73,9 2.022,6
Kratkoroc¢ni 2.019,2 0,9 1.554,2 130,3 1748 89,8 1.554,2 4641 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 529,0 0,0 4440 0,0 85,0 0,0 4440 85,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gotovina i depoziti 1.489,3 0,0 1.110,2 130,3 89,8 89,8 1.110,2 379,11 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 0,9 0,9 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 0,9 0,9 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
Dugoroéni 6.620,0 0,0 1859 1195 2886 3759 1859 1.086,2 1.6552 3942 7380 3723 91,7 73,9 2.022,6
Obveznice 455,8 0,0 58 0,0 0,0 0,0 58 0,0 450,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 3.398,4 0,0 84,4 53,7 2191 3064 84,4 800,8 8742 164,0 7380 3723 91,7 73,9 1993
Gotovina i depoziti 2.765,8 0,0 95,7 65,8 69,6 69,6 95,7 2855 331,0 230,2 0,0 0,0 0,0 0,0 1.823,3
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 12.400,9 700,9 911,1 5635 5605 6426 911,1 2.1356 1.624,6 1.523,5 1.440,1 1.076,4 332,8 322,3 2.333,5
Kratkoroc¢ni 1.315,8 700,9 182,3 2074 1282 92,0 182,3 4327 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 586,3 0,0 182,3 2074 99,6 92,0 1823 404,0 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 28,6 0,0 0,0 0,0 28,6 0,0 0,0 28,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 700,9 700,9 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 629,6 629,6 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
Kasnjenja otplate kamata 71,3 71,3 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
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
Dugoroéni 11.085,1 0,0 7289 3561 4323 5506 7289 1.703,0 1.624,6 1.523,5 1.440,1 1.076,4 332,8 322,3 2.333,5
Obveznice 613,1 0,0 26,0 0,0 0,0 0,0 26,0 6,5 6,5 75 1157 9,3 9,3 11,2 4210
Krediti 10.225,9 0,0 687,8 3358 4112 5289 6878 1.5934 1.536,0 1.478,6 1.319,5 1.066,1 322,1 310,8 1.911,7
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 246,1 0,0 15,1 20,3 211 21,7 15,1 103,0 82,2 37,4 5,0 0,9 1,5 0,3 0,9
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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 3.763,3 285,7 3431 199,0 1286 101,5 3431 6191 4369 3472 3956 3210 57,0 100,2 857,6
Kratkorocni 443,8 285,7 69,0 21,4 40,3 24,3 69,0 89,1 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 158,1 0,0 69,0 214 40,3 24,3 69,0 89,1 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 285,7 285,7 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 glavnice 259,7 259,7 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 26,0 26,0 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
Dugoro¢ni 3.319,5 0,0 2741  177,6 88,4 772 2741 530,0 4369 3472 3956 3210 57,0 100,2 857,6
Obveznice 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 3.297,7 0,0 2712 1763 87,5 76,6 2712 5256 4314 3406 3944 3204 56,8 99,8 8574
Trgovinski krediti 21,8 0,0 2,9 1,3 0,8 0,6 2,9 4.4 5,5 6,6 1.1 0,6 0,2 0,5 0,1
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) 31188585 989,5 3.194,3 1.099,2 1.549,6 1.287,4 3.194,3 4.998,3 4.754,4 3.102,7 4.049,0 2.048,3 710,8 1.184,2 6.322,0
Dodatak: Procjena plac¢anja kamata 356 270,7 2331 189, 35 907,0 9748 637,1 5548 3114 256,3 2449 7711

Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog
duga po domacim sektorima

Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog duga i projekeiju otplate
glavnice te procijenjena placanja kamata po srednjem te¢aju HNB-a
na kraju razdoblja. Projekcija otplate glavnice kod stavke Gotovina i
depoziti nerezidenata izradena je na osnovi dostupnih podataka mo-
netarne statistike o izvornom i preostalom dospijecu.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na depozite

nerezidenata, repo poslove te hibridne i podredene instrumente niti
zatezne kamate s tih osnova. Buduca placanja kamata procijenjena
su na osnovi kamatne stope koja vrijedi u trenutku zaklju¢enja ugo-
vora i ne obuhvacaju varijacije kamatnih stopa koje su moguce kod
kredita ugovorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

Projekcija otplate obracunatih nedospjelih kamata, koja je sastav-
ni dio bruto inozemnog duga, uveéava projekciju otplate glavnice u
prvom tromjese¢nom razdoblju te, posljedi¢no, umanjuje iznose pro-
cijenjene otplate kamata u prvom tromjese¢nom razdoblju.
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Tablica H15: Bruto inozemni dug ostalih domacih sektora

u milijunima EUR

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.

XII. XII. XIl. XII. XII. XIL* Hn.* VI.* IX.* X.
1. Ostali domadi sektori 3.754,3 4.030,9 4.945,7 5.895,6 7.264,0 9.462,3 10.1553 10.904,0 12.331,0 12.400,9
Kratkorocni 454,6 472,6 512,9 535,2 707,7 725,2 939,8 1.046,9 1.339,7 1.315,8
Instrumenti trzi$ta novca 32,4 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 54,0 254 68,1 98,5 140,2 160,6 362,4 404,5 629,1 586,3
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 40,9 47,5 22,2 23,2 27,8 35,9 33,9 37,9 28,9 28,6
Ostale obveze 327,4 399,7 389,0 413,5 539,8 528,7 543,6 604,6 681,7 700,9
Kasnjenja otplate glavnice 298,2 366,5 356,3 3771 496,3 4742 483,1 532,8 612,7 629,6
Kasnjenja otplate kamata 29,1 33,2 32,7 36,3 43,5 54,5 60,5 71,8 69,1 71,3
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni 3.299,8 3.558,2 4.432,8 5.360,4 6.556,2 8.737,1 9.215,6 9.857,1 10.991,2 11.085,1
Obveznice 31,2 171,9 344.,8 377,9 375,3 306,4 3141 319,6 609,4 613,1
Krediti 3.040,6 3.174,9 3.933,0 4.852,7 6.017,1 8.287,1 8.752,9 9.309,2 10.142,3 10.225,9
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 227,9 211,5 155,0 129,8 163,8 143,6 148,5 228,3 239,5 246,1
Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1. Ostale bankarske institucije 12,0 17,5 26,3 25,4 25,7 29,9 29,9 30,0 30,1 30,2
Kratkoroc¢ni 1,0 11 1,0 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
Krediti 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
Ostale obveze 1,0 11 1,0 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
Kasnjenja otplate kamata 1,0 1,1 1,0 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
Dugoro¢ni 10,9 16,5 2518 25,4 25,7 29,9 29,9 30,0 30,1 30,2
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 10,9 16,5 253 254 257 29,9 29,9 30,0 30,1 30,2
Gotovina i depoziti 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
1.2. Nebankarske financijske institucije 166,7 304,9 685,1 981,2 1.2491 1.870,0 2.084,7 2.261,9 2.549,0 24726
Kratkoroéni 3,9 3,1 2,7 9,5 19,6 61,0 86,5 105,3 141,9 70,8
Instrumenti trzista novca 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 54 14,3 46,5 67,1 85,5 124,9 56,3
Gotovina i depoziti 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
Ostale obveze 3.9 3,1 2,7 4,0 5 14,5 19,5 19,8 17,0 14,5
Kasnjenja otplate glavnice 3,3 21 1,5 1,5 2,9 6,7 8,6 7,5 12,4 9,4
Kasnjenja otplate kamata 0,6 1,1 1,2 2,5 2,4 7,7 10,8 12,3 4,6 51
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 162,8 301,8 682,5 971,7 1.229,5 1.809,1 1.998,2 2.156,6 2.407 1 2.401,9
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 162,5 301,8 681,8 971,7 1.229,3 1.809,1 1.998,1 2.156,6 2.407,1 2.401,8
Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Trgovinski krediti 0,3 0,0 0,7 0,0 0,2 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
1.3. Javna trgovacka drustva 871,2 822,0 1.005,9 972,4 1.120,8 1.171,9 1.177,4 1.240,7 1.609,9 1.676,3
Kratkoroc¢ni 94,3 31,6 41,8 20,6 {[8'8] 31,8 25,6 27,0 28,1 50,7
Instrumenti trziSta novca 26,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti 23,2 0,4 25,7 0,0 0,0 15,2 12,4 12,3 13,1 35,8
Trgovinski krediti 24,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostale obveze 19,9 31,2 16,2 20,6 1338 16,6 13,2 14,7 15,0 14,9
Kasnjenja otplate glavnice 18,5 29,8 15,5 20,0 12,5 14,7 11,9 12,8 12,4 12,4
Kasnjenja otplate kamata 1,4 1,4 0,7 0,6 0,8 1,9 1,4 1,9 2,7 25
Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugorocni 776,9 790,4 964,0 951,9 1.107,6 1.140,1 1.151,8 1.213,8 1.581,8 1.625,7
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2948 297,1
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Krediti 712,6 726,3 929,6 919,4 1.026,8 1.070,9 1.081,6 1.090,5 1.155,9 1.190,1
Trgovinski krediti 64,3 64,1 34,4 325 80,7 69,3 70,2 123,3 131,2 138,5

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.4. MjeSovita trgovacka drustva 472,9 480,9 384,9 347,1 328,7 402,1 470,3 536,2 587,7 589,1
Kratkoroéni 6,6 47 6,8 3,9 53 6,9 6,9 3,1 4,5 10,9
Instrumenti trziSta novca 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 22 0,7 23 0,0 0,0 0,0 0,7 74
Trgovinski krediti 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostale obveze 4,6 47 4,6 3,2 3,0 6,9 6,9 3,1 3,8 &5
Kasnjenja otplate glavnice 4,2 4,4 41 3,0 2,9 6,8 6,8 3.1 3,3 3,4

Kasnjenja otplate kamata 0,4 0,3 0,6 0,1 0,1 0,2 0,0 0,1 0,6 0,1

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoroéni 466,4 476,3 378,1 343,2 3234 395,2 463,4 533,1 583,1 578,3
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 439,1 460,1 364,3 323,6 297,0 379,8 4448 510,7 561,1 553,5
Trgovinski krediti 27,2 16,2 13,8 19,6 26,4 15,4 18,7 22,4 22,0 247

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.5. Ostala trgovacka drustva 2.180,7 2.335,3 2.763,8 3.473,2 4.428,1 5.874,7 6.274,0 6.682,4 7.399,2 7.476,3
Kratkorogni 3445 426,7 454,3 482,9 654,8 601,4 791,9 883,0 1.137,7 1.153,0
Instrumenti trziSta novca 5,6 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 29,7 242 39,8 81,7 122,0 92,5 272,3 297,8 484,9 480,6
Trgovinski krediti 14,5 47,5 22,2 23,2 27,8 35,9 33,9 37,9 28,9 28,6

Ostale obveze 294,7 355,1 358,6 378,1 505,1 473,0 485,7 547,4 624,0 643,8
Kasnjenja otplate glavnice 270,0 326,7 330,7 346,8 467,5 432,7 4413 494,1 567,4 585,7

Kasnjenja otplate kamata 247 284 27,9 31,3 37,5 40,3 445 53,3 56,6 58,1

Ostalo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoroéni 1.836,1 1.908,6 2.309,6 2.990,2 BYEYs 5.273,3 5.482,1 5.799,4 6.261,5 6.323,3
Obveznice 31,2 171,9 3448 377,9 375,3 306,4 3141 319,6 314,6 315,9

Krediti 1.684,7 1.627,0 1.874,6 2.5453 3.348,9 4.912,6 5.113,4 5.402,6 5.866,1 5.929,7
Trgovinski krediti 120,3 109,7 90,1 67,1 49,1 54,3 54,6 77,2 80,8 77,6

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.6. Neprofitne institucije & 3,3 2,8 4,0 4,9 53 53 54 54 54
1.7. Obrtnici i trgovci 28,3 40,9 50,0 42,7 35,2 26,8 28,6 28,2 253 247
1.8. Kucanstva 19,2 26,1 26,9 49,7 71,5 81,7 85,1 119,2 124,4 126,4
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Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

u milijunima EUR

2007.

2001. 2002. 2003. 2004. 2005.2 2006.2 P o amb
1. Stanje medunarodnih ulaganja, neto —4.204,4 —-7.185,3 -10.827,2 -15.526,7 —20.383,0 —-30.082,8 —-36.231,3 —39.331,1 —38.987,8
2. Sredstva 12.720,6 12.492,1 14.237,1 14.962,5 15.888,6 18.079,4 18.786,3 19.471,8 19.822,7
2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.008,0 1.606,8 1.626,7 1.563,4 1.729,8 1.832,6 1.896,4 2.362,9 2.344.8
2.2. Portfeljna ulaganja 2511 876,5 737,4 1.506,0 2.136,8 2.575,9 2.873,0 3.2411 3.192,5
2.2.1. Vlasnicka ulaganja 23,6 79,1 141,3 176,8 418,0 7204 1.145,5 1.454,7 1.725,8
2.2.2. Duznicka ulaganja 227,5 797,4 596,1 1.329,1 1.718,8 1.855,4 1.727,5 1.786,4 1.466,7
Obveznice 196,4 787,5 593,7 1.168,7 1.571,6 1.464,0 1.322,4 1.364,8 1.210,6
Instrumenti trzita novca 31,1 9,9 24 160,4 1471 3914 405,1 4215 256,0
2.3. lzvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Ostala ulaganja 6.127,9 4.357,4 5.319,0 5.456,9 4.583,7 4.945,6 4.497,2 4.697,5 5.490,3
2.4.1. Trgovinski krediti 249,3 222,5 253,4 221,6 263,0 234,6 2235 226,0 205,7
2.4.2. Krediti 95,6 108,9 102,1 102,2 146,2 240,1 246,9 248,5 324,6
2.4.3. Gotovina i depoziti 5.782,9 4.026,0 4.963,5 5.133,1 4.174,5 4.470,5 4.026,8 4.223,0 4.960,0
2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0
2.5. Medunarodne pricuve HNB-a 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,1 7.438,4 8.725,3 9.519,7 9.170,3 8.795,1
3. Obveze 16.925,0 19.677,3 25.064,3 30.489,1 36.271,6 48.162,2 55.017,6 58.802,9 58.810,5
3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 4.414,0 5.790,8 6.808,6 9.114,2 12.332,4 20.772,7 26.947,9 30.061,2 30.187,3
3.2. Portfeljna ulaganja 4.474,5 4.347,4 4.918,4 5.981,6 5.530,4 5.442,4 5.386,3 5.840,9 5.919,2
3.2.1. Vlasnicka ulaganja 1441 238,7 2334 488,1 646,5 1.037,5 1.080,4 1.259,0 1.315,0
3.2.2. Duznicka ulaganja 4.330,4 4.108,7 4.685,1 5.493,5 4.883,9 4.404,9 4.305,9 4.581,9 4.604,2
Obveznice 4.299,3 4.108,7 4.651,4 5.493,5 4.883,9 4.404,9 4.305,9 4.581,9 4.604,2
Instrumenti trzista novca 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.4. Ostala ulaganja 8.036,5 9.539,1 13.337,3 15.393,4 18.408,7 21.947,0 22.683,3 22.900,8 22.704,1
3.4.1. Trgovinski krediti 268,4 258,4 179,5 155,1 194,2 181,56 184,1 267,7 269,7
3.4.2. Krediti 6.722,9 6.981,2 10.027,9 11.578,7 14.035,5 16.836,1 16.945,5 16.971,6 17.599,6
3.4.3. Gotovina i depoziti 719,9 1.898,6 2.738,8 3.242,7 3.635,6 4.398,3 5.007,8 5.053,0 4.150,2
3.4.4. Ostala pasiva 82583 400,9 391,2 417,0 543,5 531,2 545,9 608,6 684,6

a Revidirani podaci ® Preliminarni podaci

Tablica H16: Stanje medunarodnih ulaganja — svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporucio
Medunarodni monetarni fond u Priruéniku za platnu bilancu (Ba-
lance of Payments Manual, 5. izdanje, 1993.). Izvori podataka su
izvje$¢a banaka, trgovackih drustava, Hrvatske narodne banke i Za-
grebacke burze.

Medunarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvat-

sku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri¢kim dolarima (USD). Ovi-
sno o izvoru podataka, preracunavanje vrijednosti iz izvornih valuta
u izvjestajne obavlja se:
= primjenom tekuleg tecaja ili prosje¢noga mjese¢noga srednjeg
teCaja Hrvatske narodne banke za transakcije,
primjenom srednjih tecajeva Hrvatske narodne banke na izvjestaj-
ni datum za stanja.
Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni¢kim ulaga-
njima preuzimaju se iz statistiCkog istrazivanja Hrvatske narodne
banke. Stanja vlasnickih ulaganja prate se od pocetka 2001. godi-
ne i korigiraju se za promjene sluzbenog indeksa Zagrebacke burze
(CROBEX).

Portfeljna duznicka ulaganja i ostala ulaganja klasificirana su pre-
ma sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sekto-
ri. Sektor drzava obuhvada sredi$nju drzavu i organe lokalne drzave.
Sektor banke uklju¢uje banke.

Pozicije Portfeljna duznicka ulaganja kod Sredstava i kod Obveza
obuhvacaju podatke o ulaganjima rezidenata u duznicke vrijednosne
papire koje su izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezidenata u

duznicke vrijednosne papire koje su izdali rezidenti (obveze). Podaci
o tim ulaganjima zasnovani su na registru inozemnih kredita Hr-
vatske narodne banke, u kojem se nalaze i potraZivanja i obveze za
obveznice i instrumente trziSta novca.

Pozicije Ostala ulaganja — Trgovinski krediti kod Sredstava i kod
Obveza obuhvacaju potrazivanja spomenutih sektora od inozemstva
i dugovanja spomenutih sektora inozemstvu s osnove trgovinskih
kredita. Izvor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom
Hrvatske narodne banke.

Pozicije Ostala ulaganja — Krediti kod Sredstava i kod Obveza
obuhvacaju podatke o odobrenim i primljenim kreditima izmedu re-
zidenata i nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je
registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Sredstava po-
kazuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovlastenih
za poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih sredstava
koja banke deponiraju kao dio obvezne pri¢uve. Osim potrazivanja
banaka od inozemstva, prikazana su i potrazivanja sektora drzava od
inozemstva. Izvor podataka su izvje$éa drzave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja — Gotovina i depoziti kod Obveza po-
kazuje stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora
prema inozemstvu na osnovi tekucih racuna, oro¢enih depozita i de-
pozita s otkaznim rokom, depozita po videnju te depozitnog novca.
Izvor podataka su izvjes¢a banaka.

Pozicija Medunarodne pri¢uve HNB-a sastavlja se na osnovi iz-
vjesca Direkcije racunovodstva Hrvatske narodne banke koje sadrza-
va podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H17: Stanje medunarodnih ulaganja — izravna ulaganja

u milijunima EUR

2007.
2001. 2002. 2003. 2004. 2005.2 2006.2 P e b
Izravna ulaganja, neto -3.406,0 —4.183,9 -5.181,9 —7.550,8 -10.602,7 —18.940,2 —25.051,6 —27.698,3 —27.842,5
1. Izravna ulaganja u inozemstvo 1.008,0 1.606,8 1.626,7 1.563,4 1.729,8 1.832,6 1.896,4 2.362,9 2.344,8
1.1. Vlasnicka ulaganja i zadrzana dobit 975,0 1.569,1 1.587,0 1.502,3 1.610,4 1.725,0 1.770,6 2.237,7 22343
1.1.1. Sredstva 975,0 1.569,1 1.587,0 1.502,3 1.610,4 1.725,0 1.770,6 2.237,7 2.234,3
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 33,0 37,7 39,7 61,2 119,3 107,6 125,8 125,3 110,4
1.1.1. Sredstva 434 49,9 63,4 89,6 138,0 1441 166,0 169,8 153,7
1.2.2. Obveze 10,4 12,2 23,7 28,4 18,7 36,5 40,3 44,5 43,2
1.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. |zravna ulaganja u Hrvatsku 4.414,0 5.790,8 6.808,6 9.114,2 12.332,4 20.772,7 26.947,9 30.061,2 30.187,3
2.1. Vlasni¢ka ulaganja i zadrzana dobit 3.339,4 4.400,6 4.972,7 7.116,4 9.920,6 17.961,3 23.9459 26.619,6 26.699,9
2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Obveze 3.339,4 4.400,6 4.972,7 7.116,4 9.920,6 17.961,3 23.9459 26.619,6 26.699,9
2.2. Ostala ulaganja 1.074,7 1.390,2 1.835,9 1.997,8 24118 28115 3.002,0 3.441,6 3.487,4
2.2.1. Sredstva 0,0 0,3 1,8 19,9 20,1 21,1 22,7 232 241
2.2.2. Obveze 1.074,7 1.390,5 1.837,7 2.017,7 2.431,9 2.832,5 3.024,7 3.464,8 3.511,5
2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
a Revidirani podaci ® Preliminarni podaci
Tablica H18: Stanje medunarodnih ulaganja — portfeljna ulaganja
u milijunima EUR
2007.
2001. 2002.2 2003.2 2004.2 2005. 2006.2 P o0 b
Portfeljna ulaganja, neto —4.223,3 -3.473,0 —4.183,3 —4.475,6 —3.393,6 —2.866,5 -2.513,3 —2.599,8 —2.726,7
1. Sredstva 2511 874,4 735,1 1.506,0 2.136,8 2.575,9 2.873,0 3.2411 3.192,5
1.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 23,6 771 139,0 176,8 418,0 720,4 1.145,5 1.454,7 1.725,8
1.1.1. Banke 7,5 74 47 51 5,9 6,7 7.2 7,5 7,3
1.1.2. Ostali sektori 16,2 69,6 134,2 171,8 4121 713,7 1.138,3 1.447,2 1.718,5
1.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne 227,5 7974 596,1 1.329,1 1.718,8 1.855,4 1.727,5 1.786,4 1.466,7
papire
2. Obveze 44745 43474 49184 5.981,6 5.530,4 54424 5.386,3 5.840,9 5.919,2
2.1. Ulaganja u dionice i vlasnicke udjele 1441 238,7 233,44 488,1 646,5 1.037,5 1.080,4 1.259,0 1.315,0
2.1.1. Banke 40,7 44,5 46,3 64,7 84,0 156,7 182,7 192,5 187,9
2.1.2. Ostali sektori 103,4 194,3 187,1 4234 562,6 880,8 897,7 1.066,5 1.127,1
2.2. Ulaganja u duznicke vrijednosne 4.330,4 4.108,7 4.685,1 5.493,5 4.883,9 4.404,9 4.305,9 4.581,9 4.604,2
papire
2.2.1. Obveznice 4.299,3 4.108,7 4.651,4 5.493,5 4.883,9 4.404,9 4.305,9 4.581,9 4.604,2
2.2.1.1. Drzava 4.268,2 3.947,6 4.306,6 4.662,4 4.052,1 3.640,5 3.528,6 3.793,8 3.540,6
2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 453,2 456,6 457,9 463,2 468,5 454,2
2.2.1.3. Ostali sektori 31,2 161,2 3448 377,9 375,3 306,4 3141 319,6 609,4
2.2.2. Instrumenti trZista novca 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2.1. Ostali sektori 31,1 0,0 33,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

a Revidirani podaci ® Preliminarni podaci
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Tablica H19: Stanje medunarodnih ulaganja — ostala ulaganja

u milijunima EUR

2007.

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.2 P ot b
Ostala ulaganja, neto —-1.908,7 -5.181,7 -8.018,4 -9.936,5 —-13.825,1 -17.001,4  -18.186,1 -18.203,3 -17.213,8
1. Sredstva 6.127,9 4.357,4 5.319,0 5.456,9 4.583,7 4.945,6 4.497,2 4.697,5 5.490,3
1.1. Trgovinski krediti 249,3 2225 253,4 2216 263,0 234,6 2235 226,0 205,7
1.1.1. Drzava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0
Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0
1.1.2. Ostali sektori 249,3 2225 253,4 2216 262,7 2345 2234 226,0 205,7
Dugoro¢ni krediti 243,3 216,3 211,5 181,4 190,6 179,8 182,8 192,3 201,4
Kratkoroéni krediti 6,0 6,2 41,9 40,2 721 54,7 40,6 33,7 4,3
1.2. Krediti 95,6 108,9 102,1 102,2 146,2 240,1 246,9 248,5 324,6
1.2.1. Hrvatska narodna banka 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Dugorocni krediti 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
1.2.2. Drzava 6,1 4,8 53 7,0 8,7 9,5 9,0 12,6 12,9
Dugoro¢ni krediti 6,1 4.8 53 7,0 8,7 9,5 9,0 12,6 12,9
1.2.3. Banke 83,4 97,5 87,1 81,6 113,2 188,6 189,6 187,0 215,9
Dugoroéni krediti 58,3 72,9 63,1 62,6 85,3 140,1 153,1 162,3 155,5
Kratkoroéni krediti 25,1 24,6 23,9 19,0 27,9 48,5 36,5 24,7 60,3
1.2.4. Ostali sektori 54 59 9,1 13,0 23,6 41,4 47,8 48,4 95,2
Dugoro¢ni krediti 54 58 9,1 11,7 23,3 41,2 46,8 47,0 88,7
Kratkorocni krediti 0,0 0,1 0,0 1,3 0,3 0,3 1,0 1,4 6,5
1.3. Gotovina i depoziti 5.782,9 4.026,0 4.963,5 5.133,1 4.174,5 4.470,5 4.026,8 4.223,0 4.960,0
1.3.1. Drzava 94,7 115,7 81,9 8,9 54,2 26,4 1,4 0,0 0,0
1.3.2. Banke 4.438,8 2.754,3 3.806,3 4.164,6 2.958,2 3.332,2 2.897,7 3.087,7 3.881,4
1.3.3. Ostali sektori 1.2494 1.156,0 1.075,4 959,7 1.162,1 1.111,9 1.127,7 1.135,3 1.078,7
1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0
2. Obveze 8.036,5 9.539,1 13.337,3 15.393,4 18.408,7 21.947,0 22.683,3 22.900,8 22.704,1
2.1. Trgovinski krediti 268,4 258,4 179,5 155,1 194,2 181,5 184,1 267,7 269,7
2.1.1. Drzava 1,3 11 2,3 21 2,6 1,9 1,7 1,5 1,4
Dugoro¢ni krediti 1,3 1.1 23 21 2,6 1,9 1,7 1,5 1,4
Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.2. Ostali sektori 267,1 257,4 177,2 153,0 191,6 179,5 182,4 266,2 268,4
Dugoro¢ni krediti 226,7 209,9 155,0 129,8 163,8 143,6 148,5 228,3 239,5
Kratkorocni krediti 40,4 47,5 22,2 23,2 27,8 35,9 33,9 37,9 28,9
2.2. Krediti 6.722,9 6.981,2 10.027,9 11.578,7 14.035,5 16.836,1 16.945,5 16.971,6 17.599,6
2.2.1. Hrvatska narodna banka 213,8 21,5 363,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Krediti i zajmovi MMF-a 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2. Drzava 1.672,7 1.950,8 2.260,5 2.590,2 2.990,6 3.020,7 2.986,5 2.972,8 2.975,9
Dugorocni krediti 1.672,7 1.950,8 2.260,5 2.590,2 2.990,6 3.020,7 2.986,5 29728 29759
Kratkorocni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.3. Banke 1.813,5 1.878,7 3.403,0 4.037,3 4.887,5 5.367,8 4.843,7 4.285,2 3.852,2
Dugoro¢ni krediti 1.810,8 1.878,4 2.798,5 3.517,4 3.822,7 4.217,3 3.830,0 3.440,5 3.415,0
Kratkorocni krediti 2,6 0,3 604,6 519,9 1.064,8 1.150,4 1.013,7 844,6 437,2
2.2.4. Ostali sektori 3.022,9 3.130,1 4.001,0 4.951,3 6.157,3 8.447,7 9.115,3 9.713,6 10.771,5
Dugoro¢ni krediti 2.969,0 3.103,0 3.933,0 4.852,7 6.017,1 8.287,1 8.752,9 9.309,2 10.142,3
Kratkoroéni krediti 53,9 27,2 68,1 98,5 140,2 160,6 362,4 404,5 629,1
2.3. Gotovina i depoziti 719,9 1.898,6 2.738,8 3.242,7 3.635,6 4.398,3 5.007,8 5.053,0 4.150,2
2.3.1. Hrvatska narodna banka 1,7 1,7 2,6 2,4 2,6 2,6 2,1 2,3 2,0
2.3.2. Banke 718,3 1.896,9 2.736,2 3.240,3 3.632,9 4.395,7 5.005,7 5.050,7 4.148,2
2.4. Ostale obveze 325,3 400,9 391,2 417,0 543,5 531,2 545,9 608,6 684,6

a Revidirani podaci  Preliminarni podaci
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Tablica I1: Konsolidirana srediSnja drzava prema razinama drzavne vlasti

u milijunima kuna

2007.
2004. 2005. 2006.
I8 1. 1. \'A V. VI. VII.
1. PRIHODI (A + B) 87.019,3 92.642,5 100.392,6 8.548,4 8.143,3 8.076,5 10.701,2 9.219,6 8.996,56  9.8552
A) Drzavni proracun 80.463,5 85.653,0 95.234,1 8.250,8 7.797,0 7.800,9 10.3453 8.757,0 8.607,4 9.334,2
B) Izvanproracunski korisnici 6.555,8 6.989,5 5.158,6  297,5 346,4 275,6 356,0 462,6 389,1 521,0
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 129,9 38,0 293,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 663,1 863,9 848,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Hrvatski zavod za zaposljavanje 15,5 18,9 18,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Hrvatske vode 1.224,4 1.227,8 1.5626,9 1419 88,0 161,3 154,7 145,8 156,5 198,6
5. Fond za zaétitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 170,7 2147 659,8 38,3 82,3 53,9 53,6 125,4 62,7 104,7
6. Hrvatske autoceste 2.295,4 2.547,0 1.2711 87,7 95,9 54,1 124,2 108,0 123,6 196,9
7. Hrvatske ceste 1.417,8 1.474,7 64,7 4,5 4,0 &3 3,7 39 36,0 6,4
8. Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i 575,9 367,4 409,6 15,6 73,7 2,4 16,2 78,1 55 12,3
sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 62,9 237,0 65,9 9,5 2,5 0,6 3,5 1,4 4,8 2,2
2. RASHODI (A + B) 86.941,4 92.332,1 98.751,4 7.851,1 8.698,2 8.811,9 86593 8.272,0 8.387,0 8.734,9
A) Drzavni proracun 81.861,2 86.7156  91.979,7 7.4771 8.336,9 8.481,0  8.2709 7.804,2 7.884,4 8.258,3
B) Izvanproracunski korisnici 5.080,3 5.616,5 6.771,7  374,0 361,3 331,0 388,4 467,8 502,6 476,6
1. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje 587,4 382,2 565,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 831,3 914,3 931,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Hrvatski zavod za zapo$ljavanje 141,3 145,9 155,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Hrvatske vode 1.426,3 1.489,5 1.779.1 142,0 86,4 104,1 103,9 117,4 157,7 150,7
5. Fond za zastitu okoli$a i energetsku ucinkovitost 32,4 172,0 734,8 47,0 74,4 72,9 59,8 102,5 60,3 86,5
6. Hrvatske autoceste 752,3 1.085,1 1.272,7 791 123,2 72,2 135,7 147,3 182,6 116,7
7. Hrvatske ceste 934,6 1.062,4 1.226,9 79,6 70,3 75,6 76,9 92,0 83,1 113,0
8. Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 314,5 183,0 27,4 19,8 1,2 1.1 2,8 2,2 9,3 41
i sanaciju banaka
9. Hrvatski fond za privatizaciju 60,1 182,1 78,4 6,5 59 5,0 9,2 6,4 9,6 57
NETO/BRUTO OPERATIVNI SALDO (1 - 2) 77,8 310,3 1.641,2  697,3 -554,8 -7354  2.041,9 947,6 609,5 1.120,3
3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: 77,8 310,3 1.6412 697,3 -554,8 -7354  2.041,9 947,6 609,5 1.120,3
TRANSAKCIJE (3.1. + 3.2. - 3.3.)
3.1. PROMJENA NETO NEFINANCIJSKE IMOVINE 8.373,5 6.699,4 6.108,6 2158 283,2 412,3 450,4 564,0 520,2 957,3
Nabava 8.648,4 7.024,2 6.836,4  420,0 328,7 459,0 4843 587,9 540,8 981,7
A) Drzavni proraéun 1.663,9 1.828,8 1.908,5 88,5 142,2 101,7 173,2 130,4 126,7 146,4
B) Izvanproracunski korisnici 6.984,5 5.195,4 4.927,9 3315 186,5 357,38 311,1 457,4 4141 835,4
Prodaja 274,9 324,8 727,7 204,22 45,5 46,8 33,9 23,8 20,7 244
A) Drzavni proraéun 2444 2751 352,7 170,3 454 32,3 33,3 23,7 20,5 24,2
B) Izvanproracunski korisnici 30,5 49,6 3751 33,8 0,1 14,5 0,6 0,1 0,1 0,3
Neto pozajmljivanje/zaduzivanje (1 —2 —3.1.) —8.295,6 —6.389,1 —4.467,4 4815 -838,0 -1.147,7 1.591,5 383,6 89,3 163,0
TRANSAKCIJE U FINANCIJSKOJ IMOVINI | OBAVEZAMA 8.295,6 6.389,1 44674 4815 838,0 1.147,7 -1.591,5 —-383,6 -89,3 —-163,0
(FINANCIRANJE) (3.3.-3.2)
3.2. PROMJENA NETO FINANCIJSKE IMOVINE 28,4 1.609,8 -2.576,7 -714 974,6 —755,0 1.267,8 -5,0 -193,9 -546,5
3.2.1. Tuzemna imovina 18,6 1.6146 -25934 714 974,6 —755,0 1.267,8 -10,3 -196,7 -546,5
A) Drzavni proraéun 138,6 1.747,7 -3.0639 150,0 981,6 —785,6 1.306,8 -181,7 —235,8 —683,7
B) Izvanproradunski korisnici -120,0 -133,1 470,5 -2214 -6,9 30,6 -39,0 171,4 39,2 137,2
3.2.2. Inozemna imovina 9,8 —4,9 16,7 0,0 0,0 0,0 0,0 53 2,7 0,0
A) Drzavni proraéun 9,8 —4.,9 16,7 0,0 0,0 0,0 0,0 5,3 2,7 0,0
B) Izvanproracunski korisnici 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. PROMJENA NETO OBVEZA 8.324,0 7.998,8 1.890,7 -552,8 1.812,7 392,6 -323,7 -388,5 —283,3 —709,5
3.3.1. Tuzemne obveze 4.107,7 12.041,7 5.282,8 6,2 1.822,5 472,3 —79,2 —745,5 —-390,7 1.327,5
A) Drzavni proracun 4.038,7 10.591,6 3.166,3 12,4 1.824,5 277,8 -222,3 -819,2 -388,0 918,9
B) Izvanproracunski korisnici 69,0 1.450,1 2.116,5 -6,3 -1,9 194,5 143,2 73,7 -2,6 408,5
3.3.2. Inozemne obveze 4.216,3 -4.042,8 -3.392,1 -559,0 -9,9 -79,6 —244,5 357,0 107,4 -2.037,0
A) Drzavni proraéun 270,3 -5.080,6 -3.9432 -468,5 -9,9 —93,6 -166,3 68,1 -195,6 -2.2157
B) Izvanproradunski korisnici 3.946,0 1.037,8 551,2 -90,5 0,0 14,0 -78,2 288,8 303,0 178,7

Metodoloska obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija.

Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija
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Tablica I12: Operacije drzavnog prorac¢una

u milijunima kuna

2007.
2004. 2005. 2006.
I . 1. Iv. V. VI. VII.

1. PRIHODI 80.463,5 85.653,0 95.2356 8250,84 7.797,1 7.803,2 10.346,8 8.757,8 8.607,4 9.334,3
1.1. Porezi 47.149,9 50.687,6 58.469,1 5020,15 4.4954 4.502,2 6.813,9 5.315,2 5.157,1 57721
1.2. Socijalni doprinosi 294776 31.301,3 33.877,1 2891,14 2.921,3 2.9294 3.117,3 3.069,0 3.116,4 3.200,9
1.3. Pomoci 10,1 27,5 196,0 0,98 0,5 10,8 43,1 18,4 40,8 78
1.4. Ostali prihodi 3.825,9 3.636,6 2.693,3 338,57 379,9 360,7 372,6 355,2 2931 353,5
2. RASHODI 83.131,1 87.857,5 95.950,0 7726,61 8.533,3 8.703,5 8.511,5 8.076,3 8.150,7 8.599,0
2.1. Naknade zaposlenima 22.268,3 23.182,6 24.313,9 218345 2.171,8 2.152,2 24411 2.209,9 22249 2.504,4
2.2. Koristenje dobara i usluga 4.358,7 4.951,9 6.069,1 387,40 541,4 521,9 603,6 494,3 486,7 505,6
2.3. Potro$nja dugotrajne imovine 0,0 0,0 0,0 0,00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.4. Kamate 3.972,5 4.387,0 4.713,6 362,48 602,3 715,5 291,8 2737 370,6 393,0
2.5. Subvencije 4.968,1 5.248,7 5.670,8 418,07 652,2 582,6 479,7 436,8 349,2 372,2
2.6. Pomoci 3.420,3 3.796,8 6.653,0 512,56 325,2 379,6 450,5 486,4 495,2 557,3
2.7. Socijalne naknade 39.730,9 41.358,5 434446 369975 3.843,0 4.013,5 3.755,7 3.803,4 3.851,3 3.788,5
2.8. Ostali rashodi 44124 4.931,9 5.085,0 162,89 397,4 338,2 489,1 371,9 372,7 478,0
3. PROMJENA NETO VRIJEDNOSTI: —2.667,6 —2.204,5 -714,4 524,23 —-736,2 —900,3 1.835,3 681,4 456,7 735,2

TRANSAKCIJE
3.1. Promjena neto nefinancijske imovine 1.419,5 1.5653,7 1.555,8 -81,87 96,8 69,5 139,9 106,7 106,2 122,2
3.1.1. Dugotrajna imovina 1.384,6 1.517,0 1.595,1 66,68 120,3 62,1 133,1 101,5 99,3 119,2
3.1.2. Zalihe 0,0 0,0 -80,2 148,91 -23,6 -1,3 -34 1,5 0,0 -1,7
3.1.3. Pohranjene vrijednosti 7,5 7,2 7,8 0,09 0,3 0,9 0,9 0,9 2,6 11
3.1.4. Neproizvedena imovina 27,3 29,5 33,1 0,27 -0,3 7,8 9,2 2,8 43 3,6
3.2. Promjena neto financijske imovine 222,0 1.752,8 -3.047,2 150,00 981,6 —785,6 1.306,8 -176,3 -233,1 —683,7
3.2.1. Tuzemna imovina 212,2 1.757,7 -3.063,9 150,00 981,6 —785,6 1.306,8 -181,7 —235,8 —683,7
3.2.2. Inozemna imovina 9,8 —4,9 16,7 0,00 0,0 0,0 0,0 5,3 2,7 0,0
3.2.3. Monetarno zlato i SDR 0,0 0,0 0,0 0,00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3.3. Promjena neto obveza 4.309,0 5.510,9 —777,0 456,10 1.814,6 184,2 —388,7 -751,1 -583,6 —1.296,7
3.3.1. Tuzemne obveze 4.038,7 10.591,6 3.166,3 12,44 1.824,5 277,8 —222,3 -819,2 —-388,0 918,9
3.3.2. Inozemne obveze 270,3 -5.080,6 -3.9432 -468,54 -9,9 -93,6 -166,3 68,1 -1956 -2.2157

Metodolo$ka obrazloZenja nalaze se u Mjese¢nom statistickom prikazu Ministarstva financija.

Napomena: Na gotovinskom nacelu. Izvor: Ministarstvo financija
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Tablica I13: Dug srediSnje drzave

na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
XII. XIL.2 XII. XII. XII. XIL* 1n.* VI.* IX.* X.

1. Unutarnji dug sredisnje drzave 24907,3 314215 347364 41517,0 550288 59.732,5 622926 624375 644843 63.086,9

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 214679 23.320,0 28.160,8 37.223,7 50.559,5 54.216,7 56.553,6 56.616,2 58.174,9 56.675,2

Trezorski zapisi 4.892,3 5.632,7 6.548,1 9.022,5 12.5334 12.662,2 13.556,6 12.956,3 12.170,6 11.8475

Instrumenti trziSta novca 74 0,1 0,3 - 0,9 - - - - -

Obveznice 15.415,8 15.887,9 17.422,0 23.080,1 30.716,0 34.827,9 37.256,9 36.732,6 36.750,7 39.102,9

Krediti Hrvatske narodne banke - 0,5 1.4 3,3 1,4 0,9 = - — 0,8

Krediti banaka 1.152,4 1.798,8 4.189,1 5.117,8 7.307,8 6.725,7 5.740,1 6.927,4 9.253,6 5.724,1

1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 3.439,4 8.101,5 6.575,5 42933 4.469,2 5.515,8 5.739,0 5.821,2 6.309,4 6.411,7

Instrumenti trzista novca - - - - - - - - - -

Obveznice 1.636,1 4.460,7 3.616,4 2.040,1 176,9 253,1 2771 202,4 203,3 204,2

Krediti banaka 1.803,3 3.640,7 2.959,1 2.253,2 4.292,3 5.262,6 5.461,9 5.618,8 6.106,1 6.207,4

2. Inozemni dug sredi$nje drzave 43.600,8 43.3996 49.924,7 554375 517695 48.808,7 47.9492 49.2889 47.327,0 47.908,7

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 39.732,6  37.432,1 41.041,9 422312 36.4145 32.556,6 31.7984 31.191,3 29.001,7 29.317,1

Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - - -

Obveznice 30.984,2 287193 321151 329193 27.020,1 22.836,9 222040 21.950,1 20.023,3 20.257,7

Krediti 8.748,4 8.712,8 8.926,8 9.311,9 9.394,5 9.719,7 9.594,4 9.241,2 8.978,4 9.059,4

2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 3.868,2 5.967,6 8.882,8  13.206,3 15.354,9 16.252,1 16.150,9 18.097,6 18.3253 18.591,6

Instrumenti trziSta novca - - - - - - - - - -

Obveznice 730,1 680,4 816,9 2.846,8 2.866,5 3.903,1 3.845,8 5.756,5 5.758,1 5.837,4

Krediti 3.138,1 5.287,2 8.066,0 10.359,5 12.488,4 12.349,0 12.305,1 12.341,1 125672 12.754,2

3. Ukupno (1+2) 68.508,1 74.821,1 84.661,1 96.954,5 106.798,2 108.541,2 110.241,8 111.726,4 111.811,4 110.995,6
Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske

—domaca 6.025,6 7.528,1 6.895,4 4.642,0 5.345,9 7.312,8 8.216,3 8.106,8 8.065,3 8.193,4

— inozemna 9.288,7 8.764,6 8.713,0 7.787,7 7.248,8 6.875,1 6.809,1 6.889,4 7.092,3 7.137,6

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 $tednih
uloga i sanaciju banaka u dijelu 2 . Inozemni dug sredi$nje drzave, reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republicki fondovi od (ukljucujuci) prosinca 1998. godine, a u dijelu
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave od (uklju¢ujuci) prosinca 2002. godine.

Tablica I3: Dug sredi$nje drzave narodne banke i Konsolidirana bilanca banaka. Izvor podataka za

inozemni dug sredi$nje drzave je statistika inozemnog duga koju sa-

Podaci o dugu sredi$nje drzave sastavljeni su iz raspolozivih po- stavlja Hrvatska narodna banka. U dodatku je naveden podatak o

dataka i nisu uskladeni s podacima Ministarstva financija Republike izdanim jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o domadim

Hrvatske. Dug sredi$nje drzave sastoji se od unutarnjega i inoze- jamstvima su banke, a 0 inozemnim jamstvima statistika inozemnog
mnog duga. Izvori podataka za unutarnji dug sredi$nje drzave su duga koju sastavlja Hrvatska narodna banka.

Mijese¢ni statisti¢ki prikaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske
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Tablica J1: Indeksi potrosackih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvoda¢ima

Bazni indeksi, 2005. = 100

Lané¢ani indeksi

Godis$nji mjesecni indeksi

i potrosackih cijena

Indeksi potrosackih cijena?®

Cljene pri Indeksi potro§aékih cijena® Cijene pri

proizvodac¢ima proizvodac¢ima

Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge
1994. prosinac 100,2 100,1 100,8 100,2 97,0 95,0 108,1 94,5
1995. prosinac 100,2 100,2 99,8 100,5 103,7 102,4 109,3 101,6
1996. prosinac 100,0 100,2 99,5 100,3 103,4 102,3 108,7 101,5
1997. prosinac 100,7 100,3 102,3 99,9 103,8 102,7 108,2 101,6
1998. prosinac 82,1 84,6 73,7 100,3 100,4 100,0 100,0 105,4 104,3 109,2 97,9
1999. prosinac 85,3 87,2 78,5 100,6 100,8 100,0 100,3 103,9 103,1 106,5 105,9
2000. prosinac 90,0 92,0 82,8 100,4 100,4 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 11,2
2001. prosinac 92,1 93,2 88,5 100,4 100,4 100,5 99,0 102,4 101,3 106,8 96,9
2002. prosinac 93,8 94,2 92,6 100,4 100,6 99,6 99,9 101,8 1011 104,6 102,3
2008. prosinac 95,4 95,7 94,6 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0
2004. prosinac 98,0 98,0 98,0 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 104,8
2005. prosinac 101,6 101,4 102,0 100,5 100,5 100,5 99,7 103,6 103,5 104,1 102,7
2006. prosinac 103,7 102,8 106,4 100,0 100,0 100,2 100,0 102,0 101,4 104,2 101,9
2007. sijec¢anj 104,0 102,7 107,8 100,3 100,0 101,4 100,8 101,8 100,9 104,4 102,2
veljaca 104,3 102,9 108,5 100,3 100,2 100,6 100,2 101,2 100,4 103,7 101,7
ozujak 104,9 103,8 108,6 100,6 100,8 100,1 100,6 101,8 101,1 103,7 102,0
travanj 105,7 104,8 108,3 100,7 101,0 99,7 100,4 102,3 101,8 103,5 102,3
svibanj 106,2 105,5 108,1 100,5 100,6 8o1g) 100,4 102,2 101,9 103,0 102,3
lipanj 105,8 104,9 108,3 99,6 99,4 100,2 100,4 101,9 101,6 102,7 102,9
srpanj 105,1 103,8 109,3 99,4 98,9 100,8 100,2 102,1 101,9 102,8 103,0
kolovoz 105,7 104,4 109,9 100,6 100,6 100,5 100,8 102,6 102,6 102,6 103,6
rujan 107,0 106,4 108,7 101,2 101,9 98,9 100,6 103,9 104,3 102,2 104,5
listopad 107,3 107,0 108,3 100,3 100,5 99,7 100,4 104,3 104,8 102,3 104,9
studeni 108,4 108,3 108,6 101,0 101,2 100,2 100,6 104,6 105,3 102,4 105,4

2 Od sijecnja 1992. do prosinca 1997. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.
b Od sije¢nja 1992. do prosinca 1998. godine podaci se odnose na indeks cijena na malo.
Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J1: Indeksi potroSackih cijena i cijena
industrijskih proizvoda pri proizvodacima

Pocetkom 2004. godine Drzavni zavod za statistiku uveo je indeks
potrosackih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cijena izraden u skladu
s metodoloskim nacelima koja su postavili Medunarodna organizaci-
jarada (ILO) i Statisti¢ki ured Europske unije (Eurostat). Dana 17.
veljace objavljeno je priopéenje o kretanju indeksa potrosackih cijena
u sije¢nju 2004. te vremenska serija indeksa potrosackih cijena od

sije¢nja 2001. DZS je naknadno izra¢unao i vremensku seriju indek-
sa potroSackih cijena od sije¢nja 1998. do prosinca 2000. godine.
U skladu s tim DZS je prestao objavljivati indeks cijena na malo i
indeks troskova Zivota, ¢ija metodologija izraCuna nije u zadovoljava-
jucoj mjeri bila uskladena s medunarodno prihvacenim standardima.
Osnovne znacajke indeksa potroSackih cijena prikazane su u Okviru
1. u Biltenu HNB-a broj 91 (2004.). Prosje¢na godi$nja stopa infla-
cije potrosackih cijena prikazana je u tablici Ekonomski indikatori u
Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potrosackih cijena

Bazni indeksi, 2005. = 1002 Lancani indeksi Godis$nji indeksi
Godina Mjesec

Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge

1998. prosinac 87,3 88,6 80,0 99,9 99,9 100,0
1999. prosinac 89,8 91,1 82,3 100,1 100,1 100,1 102,9 102,9 103,0
2000. prosinac 92,8 93,9 86,5 100,4 100,4 100,2 103,3 103,0 105,0
2001. prosinac 93,9 94,6 89,8 99,8 99,7 100,3 101,2 100,8 103,8
2002. prosinac 95,0 95,6 91,9 100,0 100,1 99,4 101,2 101,0 102,4
2008. prosinac 96,2 96,4 94,7 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0
2004. prosinac 98,4 98,5 97,4 100,1 100,1 100,4 102,3 102,2 102,9
2005. prosinac 101,3 101,4 101,0 100,1 100,0 100,5 103,0 102,9 103,7
2006. prosinac 103,6 103,6 103,6 99,8 99,7 100,3 102,3 102,2 102,5
2007. sijecan;j 103,2 103,0 104,3 99,6 99,4 100,7 102,4 102,3 103,0
veljaca 103,5 103,2 104,9 100,2 100,2 100,6 102,3 102,1 103,2

ozujak 104,0 108,7 105,1 100,5 100,5 100,2 102,5 102,2 104,0

travanj 104,6 104,5 104,9 100,6 100,8 99,9 102,6 102,5 103,5

svibanj 105,4 105,3 105,7 100,7 100,8 100,7 102,8 102,7 103,4

lipanj 105,5 105,2 106,7 100,1 99,9 101,0 102,4 102,2 103,1

srpanj 105,0 104,3 108,9 99,6 99,1 102,1 102,4 102,1 103,4

kolovoz 105,6 104,7 110,1 100,6 100,5 101,1 103,0 102,8 104,1

rujan 106,3 106,1 107,6 100,7 101,3 97,7 103,0 102,9 103,3

listopad 107,2 107,3 106,4 100,8 101,1 98,9 103,4 103,4 103,1

studeni 108,0 108,2 106,7 100,8 100,9 100,3 104,0 104,2 103,4

2 Od sije€nja 2007. DZS objavljuje indeks potrosackih cijena na novoj bazi: 2005. = 100.
Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi potro$ackih cijena ostalim, tu su svrstane i cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata).

Ukupno je isklju¢eno 111 dobara i usluga, ¢iji udio u koSarici za izra-

Temeljni indeks potrosackih cijena izra¢unava se u Drzavnom za- Cunavanje indeksa potro$ackih cijena u 2005. godini iznosi 30,06%

vodu za statistiku, a dobiva se tako da se iz koSarice dobara i usluga (od toga 6,93 postotnih bodova otpada na poljoprivredne proizvode,

za izraCunavanje ukupnog indeksa potrosackih cijena iskljuce cijene a 23,13 postotnih bodova na proizvode Cije se cijene administrativno
poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene (medu reguliraju). Isklju¢ivanje se provodi metodom nultog pondera.

Tablica J3: Prosje¢ne mjesecne neto place

u tekuéim cijenama, u kunama

Coding lieee Prosj::tr:)epvlt;jz:eéne Eancanlincais] mjes(?e?':::gi:geksi kumug:i(\’ringinijr:deksi
1994. prosinac 1.646,0 119,0 153,4 233,2
1995. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7
1996. prosinac 2.217,0 104,4 17,7 111,8
1997. prosinac 2.544,0 100,8 114,8 116,9
1998. prosinac 2.935,0 104,6 115,4 112,8
1999. prosinac 3.262,0 100,9 11,2 114,0
2000. prosinac 3.499,0 o1 107,3 108,9
2001. prosinac 3.582,0 96,6 102,4 106,5
2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0
20083. prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9
2004. prosinac 4.312,0 99,1 106,6 105,9
2005. prosinac 4.473,0 97,3 103,7 104,9
2006. listopad 4.585,0 100,9 105,7 105,0

studeni 4.883,0 106,5 106,3 105,1
prosinac 4.735,0 97,0 105,9 105,2
2007. sijecanj 4.739,0 100,1 106,3 106,3
veljaca 4.649,0 98,1 105,6 105,9
ozujak 4.788,0 103,0 104,0 105,3
travanj 4.750,0 99,2 105,7 105,4
svibanj 4.875,0 102,6 104,0 105,1
lipanj 4.848,0 99,5 104,5 105,0
srpanj 4.855,0 100,1 106,6 105,2
kolovoz 4.869,0 100,3 105,1 105,2
rujan 4.743,0 97,4 104,4 105,1

Izvor: Drzavni zavod za statistiku
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Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o¢ekivanja i raspolozenja potrosSaca

indeksni bodovi, originalni podaci

Kompozitni indeksi

Indeksi odgovora

Godina Mjesec Indeks pouzdanja Indeks ocekivanja Indeks raspolozenja " 7 © " - e o
potrosaca potrosaca potrosaca
1999. listopad -33,7 -14,9 —46,3 -38,4 -12,1 —49,9 -17,6 8515 -50,7 —69,7
2000. listopad -20,9 BI5) -32,2 -26,2 1,2 -22,0 57 26,9 —48,3 —63,6
2001. listopad -27,0 -11,4 -35,6 —29,6 -10,0 -35,9 -12,7 22,9 —41,3 -62,3
2002. listopad —25,2 -8,3 -29,3 —22,6 -5,1 -31,2 -11,5 20,1 -34,1 —64,0
2003. listopad -22,2 —4,5 -25,0 -21,5 -2,6 -26,5 —6,4 14,7 =271 —65,2
2004. listopad -23,9 -7,9 -22,0 -19,1 —4,1 -30,5 -11,6 22,5 -16,5 -57,3
2005. prosinac -26,4 -13,7 -25,6 -16,4 -5,9 -34,4 -21,5 27,6 -25,9 -50,6
2006. studeni —20,0 -7,6 —-18,1 -12,5 -2,3 -21,6 -12,9 15,7 -20,2 —49,0
prosinac -18,9 —4,7 -15,4 -10,9 1,1 -22,4 -10,5 16,9 -12,9 —49,4
2007. sijecanj -14,6 -0,5 -15,1 -12,6 1583 -20,2 -2,2 11,0 -12,5 —46,3
veljaca -15,9 -34 -16,5 -13,8 -0,1 -18,6 -6,6 11,5 -17,0 —45,3
ozujak -16,7 -5,0 -17,8 -13,0 -1,4 -21,7 -8,6 9,7 -18,7 —47,2
travanj -14,5 -1,6 -15,6 -11,7 1,8 -18,9 —4,9 5,6 -16,2 —49,4
svibanj -16,8 -2,2 -18,1 -15,5 0,5 -21,0 —4,8 10,1 -17,7 -52,7
lipanj -15,6 -3,5 -14,2 -12,2 -0,5 -18,0 -6,5 9,3 -12,5 —46,2
srpanj -13,9 0,3 -12,7 -12,3 25 -13,8 -2,0 8,3 -11,9 —47,8
kolovoz -14,7 -1,6 -13,0 -9,9 0,2 -15,9 -3,4 9,6 -13,2 —45,8
rujan -17,9 —4,5 -18,6 -14,4 -1,2 -22,0 -7,8 14,4 -19,5 —48,2
listopad -15,3 -1,0 -15,8 -12,8 1,3 -17,2 -3,2 12,1 -17,3 —47,2
studeni -15,3 -2,5 -16,3 -13,0 0,9 -18,7 -5,8 6,9 =171 —49,4
prosinac -22,2 -10,6 -24,5 -16,8 0,0 -31,8 -21,2 12,8 -25,0 -54,8

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, o&ekivanja
i raspolozenja potroSaca

HNB-ova anketa pouzdanja potroSaca provodi se od travnja
1999. godine prema metodologiji Europske komisije pod nazivom
Zajednicki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja. Ovo
se HNB-ovo anketno istrazivanje do travnja 2005. godine provodilo
jednom u tromjesecju (u sijeénju, travnju, srpnju i listopadu). Od
svibnja 2005. godine Hrvatska narodna banka anketno istrazivanje
provodi svakoga mjeseca, u suradnji s Europskom komisijom, ko-
riste¢i se njezinom tehni¢kom i financijskom pomodi. Za izradu i
provedbu Ankete odgovorna je jedino Hrvatska narodna banka.

Upitnik sadrzava ukupno 23 pitanja kojima se ispituje percep-
cija potrosaca glede promjena ekonomskih pojava s kojima se oni
svakodnevno susreCu. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouzdanju
potroSaca utvrduje se vrijednost indeksa odgovora prema zadanoj
metodologiji. 1z vrijednosti indeksa odgovora izraunava se i pra-
ti kretanje triju kompozitnih indeksa: indeksa pouzdanja potrosaca
(IPP), indeksa raspolozenja potro$aca (IRP) i indeksa océekivanja
potrosaca (IOP). Svaki navedeni kompozitni indeks za sebe aritme-
ticka je sredina indeksa odgovora (l), tj. prosjek prethodno kvantifi-
ciranih odgovora na pojedina pitanja iz ankete:

K
Iizz,’?'wi
z

gdje je: r vrijednost odgovora, w udio ispitanika koji su se opredijelili
za pojedini odgovor (ponder), i pitanje iz upitnika, z ponudeni/oda-

brani odgovor, k broj ponudenih odgovora na pojedino pitanje.

Vrijednosti navedenih indeksa krecu se u rasponu —100 < [, <
100. Vece vrijednosti indeksa u odnosu na prethodno razdoblje upu-
¢uju na porast ocekivanja (optimizma) u pogledu specifiénog po-
drucja obuhvacdenog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovora na
pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financijska
situacija u vaSem kucanstvu?

12: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedecih 12 mjeseci promi-
jeniti financijska situacija u vaSem kuéanstvu?

13: Sto mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promijenila
ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

14: Sto o&ekujete, kako ée se tijekom sljedecih 12 mjeseci promi-
jeniti ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

17: Sto oekujete, kako e se tijekom sljedecih 12 mijeseci promi-
jeniti broj nezaposlenih?

18: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je
sada pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za kucanstvo (namjesta-
ja, stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da Cete tijekom sljedec¢ih 12 mjeseci
uspjeti iSta ustedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa su:

IPP: 12, 14, 17x(-1), 111

IOP: 12, 14

IRP: 11, 13, 18.
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Popis banaka i Stedionica

1. prosinca 2007.

Banke koje imaju odobrenje za rad

1. Banco Popolare Croatia d.d., Zagreb 1. Bank fiir Kérnten und Steiermark AG, Zagreb

2. Banka Brod d.d., Slavonski Brod 2. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb

3. Banka Kovanica d.d., Varazdin 3. Deutsche Bank AG, Zagreb

4. Banka Splitsko-Dalmatinska d.d., Split 4. Komercijalna banka a.d., Zagreb

5. Centar banka d.d., Zagreb 5. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

6. Credo banka d.d., Split 6. Union de Banques Arabes et Francaises — UBAF, Zagreb

7. Croatia banka d.d., Zagreb

8. Erste & Steiermérkische Bank d.d., Rijeka Banke i Stedionice u stecaju

9. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb
10. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb Naziv banke/§tedionice Datum otvaranja steCaja
11. Imex banka d.d., Split 1. Agroobrtnicka banka d.d., Zagreb 14.6.2000.
12. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag 2. Alpe Jadran banka d.d., Split 15.5.2002.
13. Jadranska banka d.d., Sibenik 3. Cibalae banka d.d., Vinkovci 20.10.2000.
14. Karlovac¢ka banka d.d., Karlovac 4. Glumina banka d.d., Zagreb 30.4.1999.
15. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb 5. Gospodarska Stedionica d.d., Vrbovec 3.4.2003.
16. Kvarner banka d.d., Rijeka 6. Gradska banka d.d., Osijek 3.5.1999.
17. Medimurska banka d.d., Cakovec 7. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb ~ 19.4.2000.
18. Nava banka d.d., Zagreb 8. Ilirija banka d.d., Zagreb 6.4.1999.
19. OTP banka Hrvatska d.d., Zadar 9. Invest $tedionica d.o.o., Zagreb 30.6.1999.
20. Partner banka d.d., Zagreb 10. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.4.1999.
21. Podravska banka d.d., Koprivnica 11. Medimurska Stedionica d.d., Cakovec 17.3.2004.
22. Primorska banka d.d, Rijeka 12. Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo¢e 10.5.1999.
23. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb 13. Stedionica Gro§ banak d.o.o., Zagreb 23.4.2001.
24. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb 14. Stedionica Mediteran d.o.o., Split 5.12.2001.
25. Samoborska banka d.d., Samobor 15. Trgovacko-turisticka banka d.d., Split 8.9.2000.
26. Slatinska banka d.d., Slatina 16. Zupanjska banka d.d., Zupanja 3.5.1999.
27. Slavonska banka d.d., Osijek
28. Société Générale — Splitska banka d.d., Split Banke i Stedionice u likvidaciji
29. Stedbanka d.d., Zagreb Datum pokretanja
30. Vaba d.d. banka Varazdin, Varazdin Naziv banke/3tedionice likvidacije
31. Veneto banka d.d., Zagreb 1. Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,
32. Volksbank d.d., Zagreb Zagreb 31.5.2000.
33. Zagrebacka banka d.d., Zagreb 2. Krizevacka banka d.d., Krizevci 3.1.2005.

3. Primus banka d.d., Zagreb 23.12.2004.
Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad 4. Stedionica Dora d.d., Zagreb 1.1.2002.
5. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb 28.12.2001.

1. HPB — Stambena Stedionica d.d., Zagreb

Predstavnistva inozemnih banaka

2. PBZ Stambena Stedionica d.d., Zagreb
3. Prva stambena Stedionica d.d., Zagreb
4. Raiffeisen stambena Stedionica d.d., Zagreb
5. Wiistenrot stambena Stedionica d.d., Zagreb

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje
za rad, a nisu pokrenule postupak likvidacije

Datum oduzimanja

Naziv banke/Stedionice odobrenja za rad

1. Hibis stedionica d.d., Zagreb 7.3.2001.
Ostale institucije koje imaju odobrenje 2. Marvil stedionica d.d., Zagreb 8.6.2001.
za rad i veliko ovlastenje 3. Zagrebacka Stedionica d.d., Zagreb 22.3.2000.

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb
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Clanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

1. prosinca 2007.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta dr. sc. Zeljko Rohatinski
Clanovi Savieta  prof. dr. Boris Cota

Davor Holjevac
prof. dr. Vlado Leko
dr. sc. Branimir Lokin
dr. sc. Zeliko Lovrin&evié
Relja Martic¢
mr. sc. Adolf Matejka
prof. dr. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav Presecan
prof. dr. Jure Simovi¢
dr. sc. Sandra Svaljek
dr. sc. Mladen Vedri§
prof. dr. Boris Vujcié

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner dr. sc. Zeljko Rohatinski
Zamjenik guvernera  prof. dr. Boris Vuj¢i¢
Viceguverner Davor Holjevac
Viceguverner Relja Martic¢
Viceguverner mr. sc. Adolf Matejka
Viceguverner mr. sc. Tomislav PreseCan

Izvrs$ni direktori

Sektor za istraZivanja i statistiku mr. sc. Ljubinko Jankov
Sektor za centralnobankarske operacije Irena Kovacec
Sektor za devizne poslove
Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka  Zeljko Jakus
Sektor plana, analize i racunovodstva mr. sc. Diana Jakeli¢
Sektor platnog prometa Neven Barbarosa
Sektor za informaticke tehnologije mr. sc. Mario Zgela
Sektor podrske poslovanju Boris Ninic¢
Sektor za medunarodnu suradnju mr. sc. Michael Faulend
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Kratice i znakovi

BDP
BDV
BZ

DAB

dep.
DZS
EMU
ESB
EU
Fed

fik.
Fz0O

HAC
HBOR
HC
HFP
HNB
HZMO
HZZO
HZZ
ILO
Ina
ind.
MF
mil.
mlrd.
MMF
NIA
NKD
op
PDV
potr.
pr.
SDA

— bruto domacdi proizvod

— bruto dodana vrijednost

— blagajnicki zapisi

— Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga
i sanaciju banaka

— depoziti

— Drzavni zavod za statistiku

— Ekonomska i monetarna unija

— Europska sredisnja banka

— Europska unija

— americka sredi$nja banka (Federal Reserve
System)

— fiksni

— Fond za zastitu okolisa i energetsku
ucinkovitost

— Hrvatske autoceste

— Hrvatska banka za obnovu i razvitak

— Hrvatske ceste

— Hrvatski fond za privatizaciju

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

— Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

— Medunarodna depozitarna agencija

— Industrija nafte d.d.

— industrijski

— Ministarstvo financija

— milijun

— milijarda

— Medunarodni monetarni fond

— neto inozemna aktiva

— Nacionalna klasifikacija djelatnosti

— obvezna pri¢uva

— porez na dodanu vrijednost

— potros$nja

— proizvodi

— Sredisnja depozitarna agencija

RH — Republika Hrvatska

SDR — posebna prava vucenja

SMTK — Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

tis. — tisuca

T-HT — HT — Hrvatske telekomunikacije d.d.

TNZ — Trziste novca Zagreb

tr. — tromjesecje

tromjes.  — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. — valutni

Troslovne oznake za valute

HRK — kuna

ATS — austrijski $iling
FRF — francuski franak
DEM — njemacka marka
CHF — Svicarski franak
GBP — funta sterlinga
ITL — talijanska lira
USD — americki dolar
SIT — slovenski tolar
EUR — euro

JPY —jen

Znakovi

— — nema pojave
— ne raspolaze se podatkom
0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene

jedinice mjere
9] — prosjek
a, b, c,... —oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* — ispravljen podatak
() — nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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