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Osnovne informacije o Hrvatskoj

a Izveden iz kunske vrijednosti uz pomo} prosje~noga godi{njega deviznog te~aja HRK/1 EUR.

b Stopa inflacije mjerena je od 1994. do 1998. indeksom cijena na malo, a od 1999. nadalje mjeri se indeksom potro{a~kih cijena.

c Preliminarni podaci

d Pokazatelji inozemne zadu`enosti u 2002. i 2003. godini izvedeni su na bruto na~elu, dok pokazatelji do 2001. ne obuhva}aju: nepodmirene dospjele i obra~unate nedospjele

kamate, hibridne i podre|ene instrumente, repo poslove banaka i HNB-a, depozite me|unarodnih financijskih institucija u HNB-u te jednostrane u~inke sekundarnog tr`i{ta

obveznica.

e Uklju~uje otplatu glavnice po dugoro~nom dugu, bez otplate glavnice s osnove trgovinskih kredita i izravnih ulaganja, i ukupnu otplatu kamata, bez otplate kamata s osnove

izravnih ulaganja.

f Na gotovinskom na~elu

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

Izvori: DZS; MF; HNB

Ekonomski indikatori

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

Povr{ina (u km2) 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538 56.538

Broj stanovnika (u mil.) 4,494 4,572 4,501 4,554 4,381 4,437 4,443 4,442 4,442

BDP (u mil. HRK, teku}e cijene) 107.981 123.811 137.604 141.579 152.519 165.639 179.390 193.067 207.082

BDP (u mil. EUR, teku}e cijene)a 15.869 17.790 19.281 18.679 19.976 22.177 24.220 25.526 27.629

BDP po stanovniku (u EUR) 3.531 3.891 4.284 4.102 4.560 4.998 5.451 5.747 6.220

BDP – godi{nja stopa rasta (u %, stalne cijene) 5,9 6,8 2,5 –0,9 2,9 4,4 5,2 4,3 3,8

Prosje~na godi{nja stopa inflacijeb 3,5 3,6 5,7 4,0 4,6 3,8 1,7 1,8 2,1

Teku}i ra~un platne bilance (u mil. EUR)c –755 –2.192 –1.305 –1.313 –490 –818 –2.097 –1.752* –1.258*

Teku}i ra~un platne bilance (u % BDP-a) –4,8 –12,3 –6,8 –7,0 –2,5 –3,7 –8,7 –6,9 –4,6*

Izvoz robe i usluga (u % BDP-a)c 38,7 40,3 39,8 40,9 47,1 48,7 45,9 51,9 52,2

Uvoz robe i usluga (u % BDP-a)c 48,0 56,8 49,1 49,3 52,3 54,6 57,0 59,5 58,8

Inozemni dug (u mil. EUR, na kraju razdoblja)d 4.284 6.761 9.173 10.101 12.109 13.458 15.055 19.811 22.675

Inozemni dug (u % BDP-a) 27,0 38,0 47,6 54,1 60,6 60,7 62,2 77,6 82,1

Inozemni dug (u % izvoza robe i usluga) 69,8 94,4 119,4 132,2 128,7 124,6 135,3 149,5 157,2

Otpla}eni inozemni dug (u % izvoza robe i usluga)d,e 9,0 9,8 12,3 21,1 23,6 26,2 27,4 19,9 20,3

Bruto me|unarodne pri~uve (u mil. EUR, na kraju

razdoblja)

1.868 2.304 2.400 3.013 3.783 5.334 5.651 6.554 6.436

Bruto me|unarodne pri~uve (u mjesecima uvoza robe

i usluga, na kraju razdoblja)

2,9 2,7 3,0 3,9 4,3 5,3 4,9 5,2 4,8

Nacionalna valuta: hrvatska kuna (HRK)

Devizni te~aj za 31. prosinac (HRK : 1 EUR) 6,8636 6,9472 7,3291 7,6790 7,5983 7,3700 7,4423 7,6469 7,6712

Devizni te~aj za 31. prosinac (HRK : 1 USD) 5,5396 6,3031 6,2475 7,6477 8,1553 8,3560 7,1457 6,1185 5,6369

Prosje~ni devizni te~aj (HRK : 1 EUR) 6,8047 6,9597 7,1366 7,5796 7,6350 7,4690 7,4068 7,5634 7,4952

Prosje~ni devizni te~aj (HRK : 1 USD) 5,4338 6,1571 6,3623 7,1124 8,2768 8,3391 7,8637 6,7014 6,0355

Manjak prora~una konsolidirane sredi{nje dr`ave

(u % BDP-a)f

.... .... .... –6,5 –7,1 –5,4 –5,0 –4,9 –4,7

Stopa nezaposlenosti (prema definiciji ILO-a,

stanovni{tvo starije od 15 god.)g

10,0 9,9 11,4 13,6 16,1 15,8 14,8 14,3 13,8

Stopa zaposlenosti (prema definiciji ILO-a,

stanovni{tvo starije od 15 god.)g

50,6 49,3 47,0 44,8 42,6 41,8 43,3 43,1 43,5
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Uvod

Raspolo`ivi podaci upu}uju na usporavanje gospodar-
skog rasta u prvom tromjese~ju 2005., nakon kojega se on u
travnju oporavio. Fizi~ki obujam industrijske proizvodnje,
prilago|en za sezonske u~inke i broj radnih dana, pove}ao se
u prvom tromjese~ju, na godi{njoj razini, za samo 2,6%, ali
je u travnju porastao za oko 5,9%. Prema desezoniranim po-
dacima i promet u trgovini na malo bio je u prvom tromje-
se~ju ove godine ne{to manji nego u istom razdoblju pro{le
godine, a i gra|evinska je aktivnost smanjena ili je stagnirala,
djelomice zbog izuzetno hladnog vremena u velja~i.

[to se ti~e potra`nje, glavni generatori usporavanja njezi-
na rasta bili su smanjenje investicijske potra`nje i sporiji rast
potra`nje za izvozom. Rast investicijske potra`nje usporava
se jo{ od sredine 2003. kako je izgradnja glavnih autocesta
postupno dovr{avana. Prema podacima za prvo tromjese~je
ove godine smanjen je uvoz intermedijarnih i kapitalnih
proizvoda te proizvodnja doma}ih kapitalnih proizvoda.
Me|utim, podaci za travanj pokazuju promjenu smjera i na
tom podru~ju: doma}a proizvodnja kapitalnih proizvoda
sna`no je porasla kao i njihov uvoz na godi{njoj razini, na {to
upu}uju nominalni podaci DZS-a.

Usporavanje rasta potra`nje za na{im izvoznim proizvo-
dima uglavnom je rezultat sporijega gospodarskog rasta u
zapadnim zemljama, glavnim vanjskotrgovinskim partneri-
ma Hrvatske. Rast hrvatskoga robnog izvoza, koji je tijekom
2004. bio sna`an, usporen je u prvom tromjese~ju 2005. Is-
todobno je pove}ana vrijednost uvoza, uglavnom zbog rasta
cijena nafte. Travanjska ostvarenja u me|unarodnoj razmje-
ni upu}uju na povoljnija kretanja. Visoke godi{nje stope ras-
ta robnog izvoza i uvoza upu}uju na ja~anje doma}e i ino-
zemne potra`nje na po~etku drugog tromjese~ja.

Kretanje potro{a~ke potra`nje bit }e jedna od klju~nih
odrednica rasta u idu}em razdoblju. Prema podacima o tr-
govini na malo, potro{a~ka je potra`nja u prvom tromjese~ju
nastavila postupno padati. Me|utim, ankete pouzdanja pot-
ro{a~a, koje provodi Hrvatska narodna banka, upu}uju na
rast indeksa pouzdanja potro{a~a u travnju. Stope rasta pot-
ro{a~kih kredita tako|er su porasle u travnju, {to nagov-
je{tava mogu}nost ve}e osobne potro{nje u drugom tromje-
se~ju.

Kretanja na tr`i{tu rada pridonijela su sporom rastu pot-
ro{nje u prvom tromjese~ju. Prate}i kretanja u proizvodnji,
zapo{ljavanje iz evidencije HZZ-a ostalo je tijekom prva tri
mjeseca ove godine na niskoj razini, a u travnju je znatno po-
raslo. Registrirana nezaposlenost pove}avala se tijekom pr-
vog tromjese~ja i dosegnula je na kraju travnja 18,7%. Me-
|utim, broj osoba izbrisanih iz evidencije HZZ-a nastavio se
smanjivati, {to pokazuje da reforme iz 2002. kojima su pos-
tro`eni kriteriji za prijavljivanje u evidenciju nezaposlenih
posti`u svoje u~inke. Unato~ tome {to razli~iti dostupni iz-
vori podataka nisu me|usobno potpuno uskla|eni, ~ini se da
je rast zapo{ljavanja u prva tri mjeseca ove godine usporen
(~ak zaustavljen po~etkom godine), a da je u travnju do{lo
do njegova ubrzanja. U drugom tromjese~ju o~ekuje se rast
sezonskog zapo{ljavanja, ali nije sigurno ho}e li pove}anje
zapo{ljavanja biti trajnije.

Rast realnih pla}a tako|er se smanjio tijekom prvog tro-
mjese~ja, s obzirom na to da su realne bruto pla}e u prvom
tromjese~ju bile samo 1,4% vi{e nego u istom razdoblju
pro{le godine. Realni rast neto pla}a bio je ne{to ve}i (2,0%)
zbog promjena u oporezivanju dohotka (pove}anja osnov-
nog odbitka i odbitaka za uzdr`avane ~lanove obitelji). Us-
poravanje rasta realnih pla}a dijelom je posljedica porasta
inflacije, ali i umjerenog porasta nominalnih pla}a – za
4,6%, u usporedbi sa 6,1% u posljednjem tromjese~ju 2004.
godine.

S obzirom na blage tro{kovne pritiske s tr`i{ta rada i ap-
recijacijske tendencije nominalnog te~aja, ~ini se da vjerojat-
nost budu}eg rasta inflacije nije velika, premda je stopa in-
flacije porasla sa 2,7% zabilje`enih u prosincu na 3,9% u
o`ujku 2005. Naime, glavni su uzroci rasta te stope bili na
strani potra`nje i trebali bi biti prolazni – pove}ane cijene
mesa i povr}a te pove}ane cijene sirove nafte. ^ini se da je
rast cijena mesa zaka{njela posljedica su{e iz 2003., koja je
dovela do poskupljenja sto~ne hrane i time do smanjenog uz-
goja stoke. Cijene povr}a porasle su zbog izuzetno hladnog
vremena u velja~i i o`ujku, a cijene sirove nafte djelomi~no
su porasle zbog pove}anja cijena na svjetskom tr`i{tu i
ja~anja te~aja ameri~kog dolara prema euru i kuni.

Budu}i da je Ministarstvo poljoprivrede, {umarstva i vod-
noga gospodarstva uvelo nove mjere za stabiliziranje tr`i{ta
stoke i mesa te da su cijene sirove nafte, po svemu sude}i,
po~ele padati, barem u drugom tromjese~ju, svi bi se ti pritis-
ci trebali ubla`iti. Godi{nja stopa inflacije u travnju spustila
se na 3,5% jer su se cijene tijekom tog mjeseca snizile za 0,4
postotna boda. Me|utim, temeljna je inflacija nastavila rasti,
dosegnuv{i u travnju 3,6%. Cijene mesa imale su presudnu
ulogu u pove}anju temeljne inflacije jer u tom indeksu sudje-
luju s jo{ ve}im ponderom nego u indeksu potro{a~kih cije-
na. Iz toga mo`emo zaklju~iti da pove}anje temeljne inflacije
ne mora nu`no nagovje{tavati zna~ajnije inflatorne pritiske
u bliskoj budu}nosti.

Tijekom prvog tromjese~ja ove godine nominalni te~aj
kune prema euru aprecirao je pribli`no za 3,0%, sa 7,67
HRK/EUR koliko je iznosio 31. prosinca 2004. na 7,44
HRK/EUR 31. o`ujka 2005. Aprecijacija se uglavnom nas-
tavila u travnju i svibnju, a 31. svibnja te~aj je iznosio 7,31
HRK/EUR, oja~av{i za 4,7% u odnosu na kraj 2004. Te~aj
je po~eo aprecirati po~etkom sije~nja i nastavio je ja~ati una-
to~ visokoj kunskoj likvidnosti bankovnog sustava. Sredi{nja
je banka poku{ala ubla`iti aprecijacijske pritiske, otkupiv{i
tijekom prvog tromjese~ja pribli`no 207 mil. EUR i na taj je
na~in kreirala ukupno 1,6 mlrd. kuna.

Premda ameri~ki dolar u mnogo manjem postotku sudje-
luje u hrvatskim trgovinskim i financijskim tokovima nego
euro, pomaci te~aja dolara prema kuni mnogo su izra`eniji
nego pomaci te~aja eura prema kuni. Dolar je u prvih pet
mjeseci ove godine aprecirao otprilike za 8,0% prema kuni,
uz zna~ajne oscilacije. Zbog toga je nominalni efektivni te~aj
kune aprecirao u prvih pet mjeseci ove godine samo za 2,5%,
{to je manje od stope aprecijacije kune prema euru. Zbog
vremenskog pomaka u primitku podataka o inflaciji ne mo-
`emo jo{ usporediti ovu nominalnu aprecijaciju s realnom
aprecijacijom tijekom prvih pet mjeseci. [to se ti~e prvog
tromjese~ja, mo`emo re}i da je realni efektivni te~aj defla-
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cioniran potro{a~kim cijenama aprecirao 1,9%, a deflacioni-
ran cijenama pri proizvo|a~ima deprecirao 0,4%.

Uz stalno prisutne aprecijacijske pritiske, sredi{nja banka
nije intervenirala na deviznom tr`i{tu kako bi uklonila vi{ak
kunske likvidnosti, kao {to ~esto ~ini u prvom tromjese~ju.
Naprotiv, da bi ograni~ila aprecijacijske pritiske, sredi{nja je
banka kreirala likvidnost i dopustila da sustav zadr`i visoku
razinu likvidnosti. Me|utim, ovakva bi politika mogla do-
vesti do pove}anja kreditnog rasta, {to je u pro{losti dovodilo
do porasta uvoza i inflatornih pritisaka. U svibnju je sre-
di{nja banka odlu~ila poduzeti novi niz mjera za ograni~ava-
nje inozemnog zadu`ivanja banaka uz istodobno smanjenje
kunske likvidnosti. Mjere su obuhva}ale pove}anje stope
grani~ne obvezne pri~uve na porast inozemne pasive poslov-
nih banaka sa 30% na 40% te pove}anje obra~unatoga deviz-
nog dijela obvezne pri~uve koji se izvr{ava u kunama sa 42%
na 50%. Cilj ovih mjera jest usporiti kapitalne priljeve i sma-
njiti likvidnost, ~ime se smanjuju aprecijacijski pritisci i us-
porava kreditna aktivnost. Ove mjere stupaju na snagu s
po~etkom obra~unskog razdoblja u lipnju.

Govore}i o likvidnosti bankovnog sustava, va`no je spo-
menuti da je HNB u travnju uveo nove instrumente za po-
bolj{anje upravljanja likvidno{}u. Slijede}i praksu drugih
sredi{njih banaka, uklju~uju}i Europsku sredi{nju banku,
Hrvatska narodna banka sada bankama nudi da kod nje po-
lo`e prekono}ni depozit te odr`ava tjedne obratne repo auk-
cije. Banke se ve} uvelike koriste mogu}no{}u polaganja de-
pozita kako bi “uskladi{tile” vi{ak slobodnih sredstava. S
druge strane, repo ugovori se dosad nisu zna~ajnije rabili jer
banke nisu trebale dodatnu likvidnost. Me|utim, nakon {to
se u lipnju po~ne primjenjivati pove}ana stopa obra~unatoga
deviznog dijela obvezne pri~uve koji se izvr{ava u kunama,
repo ugovori bi mogli postati va`an izvor likvidnosti banaka
koje moraju ispuniti svoju obvezu vezanu uz obveznu pri-
~uvu ili ina~e imaju potrebu za kratkoro~nom kunskom lik-
vidno{}u.

Govore}i op}enito, ova dva instrumenta uvode referentne
kamatne stope u hrvatski financijski sustav. Mogu}nost po-
laganja nov~anog depozita trebala bi odrediti donju granicu
kamatnih stopa, kamatna stopa na lombardni kredit ostala bi
svojevrsna gornja granica, a repo stopa bi trebala biti poka-
zatelj prosje~nih tr`i{nih stopa.

Kretanje monetarnih agregata tijekom prvog tromjese~ja
2005. potvr|uje da se ova godina razlikuje od prethodnih.
Nov~ana masa (M1) stagnirala je u prvom tromjese~ju
2005., dok se prethodnih godina u tom razdoblju obi~no bi-
lje`ilo njezino nominalno smanjenje. To je dovelo do porasta
godi{nje stope rasta nov~ane mase sa 2,0% na kraju 2004. na
9,2% u o`ujku 2005., a rast nov~ane mase na godi{njoj razi-
ni nastavljen je i u drugome tromjese~ju. Ukupna likvidna
sredstva (M4) realno su se neznatno smanjila u prvom tro-
mjese~ju ove godine, ali je to posljedica smanjenja kunske
vrijednosti deviznih depozita, do kojega je do{lo zbog apre-
cijacije te~aja. Ako se isklju~i utjecaj te~aja, M4 je stagnirao
u prvom tromjese~ju, a u travnju je blago porastao. Zanimlji-
vo je da su kunski oro~eni depoziti, koji su u protekle dvije
godine ubrzano rasli, tako|er zapravo stagnirali u prvom
tromjese~ju. Me|utim, ovi su depoziti ponovno zapo~eli ub-
rzano rasti u travnju.

Ako se isklju~i utjecaj te~aja, plasmani banaka nebankar-
skom sektoru porasli su u prvom tromjese~ju za 2,7%, te se
njihova godi{nja stopa rasta nije znatno promijenila, a u
o`ujku je iznosila 13,0%. Po~etkom drugog tromjese~ja za-
bilje`eno je ubrzanje rasta plasmana banaka pa je tako go-
di{nja stopa rasta plasmana na kraju travnja iznosila 14,3%.
Stopa rasta kredita stanovni{tvu znatno je prema{ila stopu
rasta kredita poduze}ima. Obje vrste kredita zabilje`ile su
porast u travnju, pa je u tom mjesecu godi{nja stopa rasta
kredita stanovni{tvu iznosila 17,9%, dok je godi{nja stopa
rasta kredita poduze}ima iznosila 7,0%. Me|utim, valja za-
mijetiti da se poduze}a vi{e izravno zadu`uju kod inozemnih
banaka i da se, u usporedbi sa stanovni{tvom, ~e{}e koriste
lizingom. Zbog toga je stopa rasta ukupnog zadu`ivanja po-
duze}a vjerojatno vi{a od stope rasta njihova zadu`ivanja
kod doma}ih banaka.

Tijekom prvog tromjese~ja 2005. banke su tako|er zna-
~ajno pove}ale svoje plasmane dr`avi, a to je rezultat sindici-
ranoga kredita odobrenog dr`avi u o`ujku (500 mil. EUR) i
poja~ane kupnje trezorskih zapisa Ministarstva financija.
Neto plasmani banaka dr`avi porasli su u o`ujku oko 42,0%
na godi{njoj razini, a u travnju su se neznatno smanjili.

Neto inozemna aktiva banaka smanjila se tijekom prvog
tromjese~ja 2005. Svoju inozemnu aktivu banke su smanjile
zbog sni`avanja stope minimalno potrebnih deviznih pot-
ra`ivanja sa 35% na 32%, po~ev{i od velja~e 2005. Tako|er
su u o`ujku pove}ale svoju inozemnu pasivu za oko 5,5
mlrd. kuna, pa je njihova neto inozemna aktiva smanjena sa
–17,6 mlrd. kuna na kraju 2004. godine na –27,7 mlrd. ku-
na na kraju o`ujka 2005. U travnju je zabilje`en daljnji pad
inozemne aktive banaka, pa je njihova neto inozemna aktiva
smanjena jo{ za 4,8%.

U prvom tromjese~ju 2005. deficit na teku}em ra~unu
platne bilance iznosio je, prema preliminarnim podacima,
1,3 mlrd. EUR i porastao je za 10% u odnosu na isto tromje-
se~je pro{le godine. Kretanja na ra~unu teku}ih transakcija
u prva tri mjeseca obilje`ilo je ja~anje neravnote`e u robnoj
razmjeni Republike Hrvatske s inozemstvom i stagnacija pri-
hoda od pru`enih usluga u turizmu.

Detaljnija analiza robne razmjene upu}uje nas na za-
klju~ak da je usporavanju izvoza zabilje`enom u prvom
tromjese~ju ove godine u znatnoj mjeri pridonio manji izvoz
brodova. Kada isklju~imo izvoz brodova, koji znatno varira
iz mjeseca u mjesec, godi{nja stopa rasta izvoza, izra`ena
prema stalnom te~aju, iznosi 15,2% u prvom tromjese~ju
2005. Ovako visoka godi{nja stopa rasta izvoza ipak je bila
sporija u prvom tromjese~ju nego u posljednja tri tromje-
se~ja 2004. godine: trendna stopa rasta ove serije u biti je
stagnirala u prvom tromjese~ju. Me|utim, ohrabruju podaci
za prva ~etiri mjeseca 2005. koji govore o izra`enijem go-
di{njem rastu robnoga izvoza iz kojeg je isklju~en izvoz bro-
dova, a koji je narastao na 18,8%.

Nadalje, u prva ~etiri mjeseca 2005. uvoz je rastao br`e
od izvoza, {to se dijelom mo`e pripisati porastu cijene sirove
nafte, koja je pove}ala vrijednost uvezene nafte. Porast ci-
jena `eljeza i ~elika, djelomi~no zbog brzoga gospodarskog
rasta u Kini, tako|er je utjecao na uvozna ostvarenja. Iako je
uvoz automobila i kapitalnih dobara posljednjih godina znat-
no pridonosio uvoznom bumu, u prva ~etiri mjeseca 2005.
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godine kod uvoza automobila zabilje`ena je negativna go-
di{nja stopa rasta, dok je uvoz kapitalnih dobara usporen.

^imbenik slabijeg ostvarenja na teku}em ra~unu platne
bilance bio je i turizam. U prvom tromjese~ju neto prihodi od
turizma na godi{njoj su razini ostvarili neznatan rast (0,8%),
dijelom zbog nepovoljnijih vremenskih uvjeta i dijelom zbog
porasta broja turista koji su boravili u nepla}enom smje{taju.
Budu}i da prvo tromjese~je ima relativno mali udio u ukup-
nom godi{njem prihodu od turizma, stagnacija prihoda ne bi
trebala znatnije utjecati na ostvarenje za cijelu 2005. godinu.

Tijekom prvog tromjese~ja tokovi izravnih inozemnih
ulaganja znatno su smanjeni u odnosu na isto razdoblje
pro{le godine. Neto portfeljna ulaganja bilje`e odljev od 0,4
mlrd. EUR, uglavnom zbog toga {to je dr`ava otplatila dos-
pjele euroobveznice izdane u 2000. godini. Neto ostala ula-
ganja iznosila su 1,7 mlrd. EUR. Me|unarodne pri~uve, koje
u platnoj bilanci ne uklju~uju u~inke me|uvalutnih promje-
na, porasle su za 189 mil. EUR.

Inozemni dug Republike Hrvatske u prva tri mjeseca
2005. pove}an je za 367 mil. EUR ili za 1,6% u odnosu na
kraj 2004. U travnju je na mjese~noj razini zabilje`en porast
za jo{ 211 mil. EUR te je tako na kraju travnja bruto inozem-
ni dug dosegnuo 23,3 mlrd. EUR, odnosno 78,2% BDP-a
planiranog za 2005. Banke su svoj dug u prva ~etiri mjeseca
2005. pove}ale za oko 513 mil. EUR, ostali doma}i sektori
za 369 mil. EUR, dok je dug dr`ave smanjen za 440 mil.
EUR. Ova su kretanja rezultirala smanjenjem udjela inozem-
nog duga dr`ave sa 31,9% na kraju 2004. na 29,2% na kraju
travnja 2005. godine.

Tijekom prvog tromjese~ja manjak konsolidirane op}e
dr`ave iznosio je 6,2 mlrd. kuna ili 2,8% o~ekivane vrijed-
nosti nominalnog BDP-a za 2005. godinu. Taj je manjak u
cijelosti financiran na doma}em tr`i{tu. Istodobno, kretanje
te~aja i otplate dospjelih obveza rezultirali su smanjenjem
inozemnog duga konsolidirane op}e dr`ave za 5,5 mlrd.
kuna.

Nadalje, Vlada je po~etkom godine provela zna~ajne po-
rezne reforme. Novim zakonom o porezu na dobit ukinut je
porez na dividende i eliminirana je mogu}nost jednokratnog
otpisa imovine. Novim zakonom o porezu na dohodak po-
ve}ani su osnovni osobni odbitak i osobni odbici za uz-
dr`avane ~lanove obitelji, a smanjen je kumulativni iznos po-
reznih olak{ica. U~inci novih zakona bit }e potpuno vidljivi
tek tijekom 2006. godine, odnosno nakon obrade poreznih
prijava za 2005. godinu.

Porezni prihodi u prvom tromjese~ju 2005. porasli su za
samo 1,7% u odnosu na isto razdoblje lani. Glavni uzrok bio
je porez na dodanu vrijednost, koji je prvi put od 1999. zabi-
lje`io nominalno smanjenje. Prihodi od tro{arina na naftne
derivate tako|er su smanjeni (2,3% na godi{njoj razini),
djelomice zbog slabljenja potro{nje prouzro~ene porastom
cijena. Doprinosi za socijalno osiguranje su me|utim po-
ve}ani za oko 7,1% na godi{njoj razini, a odra`avaju porast
prosje~ne mjese~ne bruto pla}e.

Potra`nja

Prema procjeni tromjese~nog obra~una bruto doma}eg
proizvoda (BDP) realni se gospodarski rast usporio sa 4,3%
u 2003. na 3,8% u 2004. godini1. Realni rast BDP-a tako se
nakon godi{njeg rasta od 4,2% u prvom tromjese~ju 2004.
usporio na 3,8% u drugom te na 3,6% u tre}em i ~etvrtom
tromjese~ju te godine. Na ta je kretanja ponajvi{e utjecao
zna~ajni pad investicija u fiksni kapital u drugom polugo-
di{tu pro{le godine zbog svr{etka investicijskog ciklusa u
cestogradnji. Rast osobne potro{nje u 2004. blago se uspo-
rio u odnosu prema 2003. godini, ali su godi{nje stope njezi-
na rasta promatrane po tromjese~jima bile relativno stabilne,
pa ni njezin doprinos ukupnome gospodarskom rastu u
pro{loj godini nije bitno smanjen. Slabljenje doma}e pot-
ra`nje u drugoj polovici 2004. godine djelomice je bilo na-
domje{teno ja~anjem neto inozemne potra`nje, ~ime je znat-
no izmijenjena struktura izvora gospodarskog rasta u odno-
su na prethodno razdoblje.

Ekonomski pokazatelji dostupni na mjese~noj razini upu-
}uju na nastavak usporavanja rasta BDP-a i na po~etku ove
godine. Me|utim, dok je u protekloj godini slabljenje investi-
cija bilo glavni uzrok usporavanja ekonomske aktivnosti,
prema navedenim se pokazateljima mo`e procijeniti kako je
po~etkom ove godine na nju utjecalo i slabljenje osobne pot-
ro{nje, kao i istodobno slabljenje neto inozemne potra`nje.
Takva dinamika pojedinih komponenata BDP-a u prvom }e
se tromjese~ju odraziti na daljnje usporavanje njegova rasta.

U zemljama u okru`ju (Slika 2.), koje su najzna~ajniji hr-
vatski vanjskotrgovinski partneri, tijekom 2004. godine za-
bilje`eno je ubrzavanje gospodarskog rasta, koje je pogodo-
valo rastu doma}eg izvoza u toj godini. Iako smanjen, realni
rast BDP-a u Hrvatskoj u promatranom je razdoblju bio vi{i
nego u dr`avama ~lanicama Ekonomske i monetarne unije

1 Podaci DZS-a o BDP-u za 2002., 2003. i 2004. godinu su privremeni i
temelje se na procjeni tromjese~nog obra~una BDP-a (koji nije uskla|en s
godi{njim obra~unom BDP-a).
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Slika 2.
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(2,1%)2, ali je zaostajao za rastom novih ~lanica Europske
unije.

Prema Eurostatovim tzv. brzim procjenama tromjese-
~nog obra~una BDP-a, poslije usporavanja gospodarskog
rasta u EMU, koji se mogao primijetiti sredinom 2004. godi-
ne, i stabiliziranja godi{nje stope rasta na razini od 1,8% u
drugoj polovici te godine, u prvom se tromjese~ju ove godine
mo`e o~ekivati nastavak usporavanja agregatne ekonomske
aktivnosti u dr`avama ~lanicama EMU za jo{ 0,4 postotna
boda (u promatranom razdoblju predvi|a se realni godi{nji
rast od 1,4% u EMU, odnosno od 1,7% u EU). Europska ko-
misija je nakon objave tih rezultata blago korigirala nani`e i
svoje kratkoro~ne prognoze gospodarskog rasta, prema ko-
jima se u drugom i tre}em tromjese~ju ove godine o~ekuje
umjereni rast u dr`avama ~lanicama EMU u intervalu od
0,2% do 0,6% u odnosu na prethodno tromjese~je.

Inozemna potra`nja

Prema tromjese~noj procjeni BDP-a godi{nji rast izvoza
robe i usluga ubrzao se sa 3,9%, koliko je iznosio u drugom
tromjese~ju pro{le godine, na 5,5% u tre}em tromjese~ju te
na 5,8% u posljednjem tromjese~ju. Istodobno se u drugoj
polovici 2004. godine rast uvoza robe i usluga nastavio us-
poravati te je po~eo zaostajati za rastom ukupnog izvoza.
Takva dinamika razmjene robe i usluga rezultirala je pozitiv-
nim doprinosom neto inozemne potra`nje rastu BDP-a na
po~etku druge polovice 2004. (prvi put nakon drugog tro-
mjese~ja 2002.), koji je u posljednjem tromjese~ju dostignuo
razinu od 2,4 postotna boda, izjedna~iv{i se tako sa zajed-
ni~kim doprinosom osobne i dr`avne potro{nje u promatra-
nom razdoblju.

Nominalni podaci DZS-a o robnoj razmjeni za prvo tro-
mjese~je ove godine upu}uju na usporavanje rasta robnog
izvoza, koji je bio za 1,4% ve}i nego u istom razdoblju pro{le
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Slika 3.
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2 Podaci o gospodarskim kretanjima u inozemstvu podlo`ni su revizijama,
pa se realne promjene prikazane u tromjese~nim Biltenima HNB-a ne
moraju uvijek poklapati.

godine, na {to je utjecalo usporavanje godi{njeg rasta izvoza
proizvoda svih glavnih industrijskih grupacija. Ta su kreta-
nja bila pra}ena ubrzanjem rasta robnog uvoza (godi{nja
stopa od 4,0%), ponajprije zbog sna`nijeg rasta nominalne
vrijednosti uvezene energije prouzro~enog porastom cijena
nafte. Najnoviji podaci DZS-a o robnoj razmjeni za travanj
upu}uju na nastavak takvih tendencija, ali uz zna~ajan po-
rast obujma vanjskotrgovinske razmjene, generiran visokim
godi{njim stopama rasta izvoza (14,4%) i uvoza (16,3%).

Nakon posljednje redovite revizije podataka u platnoj bi-
lanci3 kretanje razmjene robe i usluga (originalni podaci)
pra}eno prema obra~unu BDP-a u nacionalnim ra~unima te
prema platnoj bilanci bilo je tijekom 2004. godine bolje
me|usobno uskla|eno nego ranije. Rast uvoza robe i usluga
prema obra~unu BDP-a u prvoj je polovici 2004. godine
ne{to zaostajao za rastom uvoza robe i usluga prema platnoj
bilanci, a u tre}em i ~etvrtom tromjese~ju stope njihova rasta
su konvergirale, uz tek manje preostale razlike, sli~ne onima
koje su se pojavile u 2003. [to se ti~e izvoza robe i usluga,
zna~ajnije odstupanje u godi{njim stopama rasta bilo je
primjetno samo u tre}em tromjese~ju, {to je povezano s raz-
likama u mjerenju turisti~ke potro{nje prema ta dva izvora.

Doma}a potra`nja

Opadanje doprinosa doma}e potra`nje rastu BDP-a sa
5,3 postotna boda u drugom tromjese~ju 2004. godine na
1,8 postotnih bodova u tre}em tromjese~ju, pod utjecajem
smanjivanja doprinosa investicijske i osobne potro{nje, nas-
tavilo se i u posljednjem tromjese~ju pro{le godine, kad je
njezin doprinos rastu iznosio samo 1,2 postotna boda. Me-
|utim, uzrok navedenome dodatnom usporavanju doprino-
sa doma}e potra`nje rastu BDP-a krajem 2004. godine bio
je prije svega sna`an negativni doprinos promjene zaliha.
Kako zalihe uklju~uju i statisti~ku diskrepanciju, koja proiz-
lazi iz razlika u obra~unu BDP-a prema proizvodnoj i ras-
hodnoj metodi, nije mogu}e utvrditi je li u posljednjem trom-

3 Revizije podataka u platnoj bilanci su ~e{}e od revizija obra~una BDP-a.
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Slika 4.
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jese~ju 2004. godine zaista do{lo do tako sna`nog pada in-
vesticija u zalihe koji bilje`e nacionalni ra~uni (–18,0%), od-
nosno koliki je u tome bio doprinos statisti~ke diskrepancije.

Dostupni fizi~ki pokazatelji ekonomske aktivnosti u pr-
vom tromjese~ju ove godine upu}uju na nastavak usporava-
nja gospodarskog rasta. No rezultati anketnih istra`ivanja
pouzdanja poduze}a i potro{a~a u Hrvatskoj nagovje{}uju
da bi to usporavanje ipak moglo biti privremene naravi. Pre-
ma navedenim je anketama pouzdanje potro{a~a u prvom
tromjese~ju ove godine ne{to oja~alo, dok je optimizam u in-
dustriji nastavio rasti, pra}en blagim oporavkom optimizma
u gra|evinarstvu te sna`nijim oporavkom optimizma u trgo-
vini. Navedena o~ekivanja dobila su svoju potvrdu ve} u
travnju ove godine kad je industrijska proizvodnja zna~ajno
ubrzala svoj godi{nji rast, a zabilje`ena su i povoljnija kreta-
nja na tr`i{tu rada.

Osobna potro{nja

Osobna potro{nja, koja ~ini gotovo 3/5 agregatne pot-
ra`nje, tijekom cijele 2004. zadr`ala je dinamiku stabilna
rasta. Njezin se godi{nji rast po tromjese~jima 2004. godine
tako zadr`ao na umjereno visokoj stopi od 3,8% do 3,9%.
Blago usporavanje godi{njeg rasta osobne potro{nje u 2004.
za 0,2 postotna boda posljedica je baznog u~inka njezina
sna`nijeg rasta u prvoj polovici 2003., kad je osobna pot-
ro{nja bila za 4,8% ve}a nego u istom razdoblju prethodne
godine. Prema originalnim podacima, njezin doprinos real-
nom rastu BDP-a u 2004. godini tako je ostao gotovo neiz-
mijenjen: u toj godini on je iznosio 2,4 postotna boda, a go-
dinu ranije 2,5 postotnih bodova.

Raspolo`ivi mjese~ni pokazatelji koji mogu nazna~iti kre-
tanje osobne potro{nje upu}uju na njezino usporavanje po-
~etkom ove godine, koje bi ipak moglo biti kratkotrajne na-
ravi i ne bi se trebalo odraziti na zna~ajnije opadanje dopri-
nosa osobne potro{nje rastu BDP-a u ovoj godini. Nakon iz-
razitog skoka maloprodaje u srpnju 2004., pod utjecajem
sna`nog porasta uvoza i prodaje osobnih automobila zbog
najave uvo|enja tro{arina na njihovu prodaju, u razdoblju od
studenoga 2004. do o`ujka 2005. primjetna je tendencija

smanjenja razine realnog prometa u trgovini na malo. Ta su
kretanja djelomice posljedica sna`nije izra`ene slu~ajne
komponente u seriji maloprodaje u velja~i 2005., kad je zabi-
lje`en sna`an mjese~ni pad, nakon kojega je u o`ujku razina
prometa u maloprodaji porasla. Kako taj oporavak nije pot-
puno kompenzirao negativni u~inak pada prometa u velja~i,
kontrakcija prometa u velja~i negativno je utjecala na kumu-
lativne podatke o realnom prometu u trgovini na malo za pr-
vo tromjese~je (za 0,5% manji nego u istom razdoblju lani).
Me|utim, isklju~i li se trgovina motornim vozilima i moto-
ciklima iz serije prometa u trgovini na malo, njegov oporavak
u o`ujku ne{to je sna`niji, a usporavanje njegova godi{njeg
rasta u posljednjem tromjese~ju pro{le i prvom tromjese~ju
ove godine ne{to bla`e nego {to pokazuje ukupni promet os-
tvaren u maloprodaji.

Na slabljenje osobne potro{nje u prvom tromjese~ju ove
godine upu}uje i ne{to sporiji rast proizvodnje dobara nami-
jenjenih {irokoj potro{nji, koji je pratilo usporavanje rasta
uvoza tih proizvoda. Navedena su kretanja u promatranom
razdoblju bila izra`enija kod proizvodnje trajnih proizvoda
za {iroku potro{nju, {to je povezano i s nastavkom tendenci-
je pada prodaje osobnih automobila potkraj 2004. i po~et-
kom ove godine, na godi{njoj razini. Slabljenje potra`nje za
automobilima odrazilo se negativno i na dinamiku uvoza
cestovnih vozila u promatranom razdoblju. No dinamika
osobne potro{nje tijekom proteklih godina nije bila podlo`na
velikim oscilacijama, unato~ kolebanjima prometa u trgovini
na malo, pa stoga ni po~etkom 2005. ne treba o~ekivati
zna~ajnu kontrakciju osobne potro{nje.

Rezultati posljednjega (travanjskoga) anketnoga
HNB-ova istra`ivanja pouzdanja potro{a~a4 upu}uju na bla-
gi oporavak optimizma u potro{a~a, koji se ponajprije zasni-
va na porastu optimizma potro{a~a glede financijske situaci-
je u vlastitu ku}anstvu u sljede}ih 12 mjeseci te na blagom
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ciji, a od svibnja ove godine anketa pouzdanja potro{a~a se provodi
mjese~no. Mjese~no anketno istra`ivanje HNB }e provoditi u suradnji s
Europskom komisijom, uz njenu tehni~ku i financijsku pomo}.
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porastu optimizma zbog o~ekivanog pove}anja svoje u{te-
|evine u istom razdoblju. Me|utim, jo{ je primjetna tenden-
cija pada optimizma u potro{a~a povezana s razinom neza-
poslenosti u Hrvatskoj te op}om ekonomskom situacijom u
zemlji u idu}ih godinu dana. Kao rezultat navedenih promje-
na o~ekivanja, agregatni pokazatelji odgovora na pojedi-
na~na pitanja: indeks pouzdanja potro{a~a (IPP) i indeks
o~ekivanja potro{a~a (IOP) blago su porasli u drugom tro-
mjese~ju ove godine, pa je tako tendencija njihova smanji-
vanja, prisutna krajem 2004. i po~etkom 2005. godine,
zaustavljena. Potro{a~i trenuta~nu ekonomsku situaciju u
Hrvatskoj ocjenjuju ne{to boljom u odnosu na stanje od prije
godinu dana te je ujedno smatraju povoljnijom za kupovinu
trajnih dobara za ku}anstvo nego u istom razdoblju prije go-
dinu dana, {to je utjecalo na ne{to sna`niji oporavak indeksa
raspolo`enja potro{a~a (IRP) u drugom tromjese~ju ove go-
dine. Na osnovi takvih o~ekivanja potro{a~a glede teku}ih i
budu}ih gospodarskih kretanja mo`e se o~ekivati stagnacija
ili umjereni porast osobne potro{nje sredinom 2005. godine.

Izvori financiranja osobne potro{nje po~etkom ove godi-
ne daju razli~ite signale o njezinoj kratkoro~noj dinamici.
Nominalni bankovni plasmani stanovni{tvu, iz kojih su is-
klju~eni stambeni krediti5, u prvom su tromjese~ju ove godi-
ne ubrzano rasli po stopi od 15,5%, nakon {to su u posljed-
njem tromjese~ju pro{le godine porasli za 13,3% na go-
di{njoj razini. Takav je porast bankovnih plasmana stanov-
ni{tvu najsna`niji od drugog tromjese~ja 2004., ~ime je
zaustavljena tendencija usporavanja njihova rasta zapo~eta
sredinom 2003. S druge strane, kretanja na tr`i{tu rada pot-
kraj pro{le i po~etkom ove godine te dinamika dr`avnih
transfera upu}uju na ne{to sporiji rast dohodaka stanov-
ni{tva u tome razdoblju. Tako je godi{nja stopa rasta pros-
je~nih ispla}enih realnih neto pla}a sa 4,3%, koliko je iznosi-
la u tre}em tromjese~ju 2004., smanjena na 3,1% u poslje-
dnjem tromjese~ju te godine te na 2,0% u prvom tromjese~ju

2005. Privremeni podaci DZS-a o broju ukupno zaposlenih,
kao i podaci HZMO-a o broju osiguranika, koji su ne{to
pouzdaniji kratkoro~ni pokazatelji kretanja zaposlenosti,
upu}uju na blago usporavanje rasta zaposlenosti u prvom
tromjese~ju ove godine. No, podaci o zaposlenosti tijekom
travnja nagovje{}uju pozitivna kretanja na tr`i{tu rada na
po~etku drugog tromjese~ja, {to bi moglo donekle ubla`iti
navedene negativne tendencije koje su imale nepovoljne
u~inke na masu pla}a u prvom tromjese~ju 2004. Nakon
uskla|ivanja rasta mirovina u o`ujku ove godine s rastom
nominalnih bruto pla}a u drugom polugodi{tu 2004., miro-
vine su, u prosjeku, za 2,3% ve}e nego prije uskla|ivanja, {to
je, zbog spomenutog usporavanja rasta pla}a, za oko 1,7
postotnih bodova manje od porasta mirovina pri prethod-
nom uskla|ivanju realiziranom u rujnu pro{le godine. Na
osnovi kretanja na tr`i{tu rada po~etkom ove godine mo`e se
pretpostaviti da ni idu}e uskla|ivanje mirovina vjerojatno
ne}e biti mnogo ve}e od ovoga.

Investicijska potro{nja

Rast ukupnih bruto investicija se poslije porasta od 13,7%
u drugoj polovici 2003. kontinuirano usporavao, pa je u pr-
vom polugodi{tu 2004. iznosio 9,0%, a u drugoj polovici te
godine zabilje`ena je negativna stopa promjene od 2,8%. In-
vesticijska dinamika u promatranom razdoblju proizi{la je
uglavnom iz kretanja investicija u fiksni kapital (promjena
zaliha obuhva}a otprilike 10,0% ukupnih investicija), ~iji se
rast na godi{njoj razini od sredine 2003. do sredine 2004.
kontinuirano usporavao. Pritom se njihov rast zna~ajnije us-
porio u tre}em i ~etvrtom tromjese~ju prethodne godine,
pod utjecajem smanjenja kapitalnih rashoda dr`ave zbog
dovr{etka investicija u cestogradnji, {to se u promatranom
razdoblju negativno odrazilo i na dodanu vrijednost gra|evi-
narstva. Navedena kretanja dovela su do smanjenja doprino-
sa investicija u fiksni kapital gospodarskom rastu sa 4,0 pos-
totna boda, koliko je on iznosio u 2003., na 1,2 postotna bo-
da u 2004., {to je najmanji doprinos te kategorije agregatne
potra`nje rastu BDP-a jo{ od 2000. godine.

Kapitalni rashodi konsolidirane sredi{nje dr`ave (pro-
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{irene za HAC, HC, DAB i HFP)6 u posljednjem su tromje-
se~ju 2004. godine bili na zna~ajno ni`oj razini nego u istom
razdoblju 2003. godine (za –11,3%), a u prvom tromjese~ju
ove godine rasli su po godi{njoj stopi od 20,6%. Realizirani
kapitalni rashodi na ovoj razini dr`avne vlasti ~ine manje od
1/4 ukupnih kapitalnih rashoda dr`ave predvi|enih planom
za 2005., pa se mo`e o~ekivati nastavak njihova rasta u ovoj
godini. No, prosje~ne stope njihova godi{njeg rasta trebale
bi biti ne{to ni`e jer planirani kapitalni rashodi konsolidirane
op}e dr`ave (GFS 2001) za 2005., koji daju naznaku kreta-
nja dr`avnih investicija u prometnu infrastrukturu u ovoj go-
dini, za ne{to vi{e od 10,0% prema{uju razinu kapitalnih
rashoda dr`ave ostvarenu u 2004. godini.

Godi{nji nominalni rast bankovnih kredita poduze}ima
se, poslije kontinuiranog ubrzavanja tijekom 2004., u prvom
tromjese~ju ove godine ne{to usporio (na 7,5%). Takva kre-
tanja potvr|uje i dinamika efektivnih plasmana poduze}ima
tijekom promatranog razdoblja, iako valja imati na umu da
su poduze}ima dostupni i drugi, inozemni i doma}i, izvori
financiranja. Me|utim, slabljenje doma}e potra`nje za in-
vesticijskim dobrima, primjetno iz godi{njeg usporavanja
rasta proizvodnje kapitalnih proizvoda u velja~i i jo{ sna`ni-
jega njezina usporavanja u o`ujku ove godine, ipak upu}uje
na to da je po~etak ove godine bio obilje`en slabljenjem in-
vesticijske aktivnosti. Pad doma}e potra`nje za investicij-
skim dobrima tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine ogle-
da se i u nominalnim podacima DZS-a o robnoj razmjeni,
prema kojima se godi{nji rast uvoza intermedijarnih proiz-
voda usporio, dok je uvoz kapitalnih proizvoda nastavio ten-
denciju opadanja zapo~etu jo{ sredinom pro{le godine. Ali
sna`an rast proizvodnje kapitalnih proizvoda u travnju ove
godine, koji je ujedno dao najve}i doprinos rastu prera-
|iva~ke industrije u tom mjesecu kao i njezinu kumulativ-
nom porastu u prva ~etiri mjeseca, jo{ je jedan od ohrabru-
ju}ih pokazatelja iz tog mjeseca, posebno stoga {to nav-

je{}uje mogu}nost skorog oporavka dinamike ukupnih bru-
to investicija.

Dr`avna potro{nja

Prema procjeni tromjese~nog obra~una BDP-a, dr`avna
potro{nja je nakon vrlo blagog godi{njeg rasta sredinom
2004. godine, u posljednjem tromjese~ju zabilje`ila pad od
0,6%, ~ime je njezina promjena na razini cijele godine do-
segnula stopu od –0,3%. Doprinos dr`avne potro{nje real-
nom rastu u 2004. bio je tako gotovo neutralan, odnosno iz-
nosio je –0,1 postotni bod, isto kao i u 2003. godini. Nave-
dena kretanja pridonijela su nastavku vi{egodi{njeg smanji-
vanja udjela dr`avne potro{nje u BDP-u, koji je u 2004.
godini pao ispod 20,0%.

Nominalni podaci Ministarstva financija o ostvarenjima
prihoda i rashoda konsolidirane sredi{nje dr`ave (GFS
2001) u prvom tromjese~ju 2004. preliminarne su naravi i
odnose se na prvu fazu uvo|enja novog formata statistike
javnih financija, pa stoga iznimno sna`an godi{nji rast izda-
taka za kori{tenje dobara i usluga u prvom tromjese~ju
2005. godine (ve}i od 40,0%) mo`da nije sasvim pouzdan
pokazatelj dinamike dr`avne potro{nje. Ipak, u promatra-
nom razdoblju mo`e se o~ekivati odre|eno ubrzavanje no-
minalnog rasta dr`avne potro{nje. Nasuprot tome, prema
originalnim podacima DZS-a o zaposlenosti u cjelokupnoj
javnoj upravi istog razdoblja, mo`e se o~ekivati nastavak
smanjenja realne dr`avne potro{nje u najzna~ajnijem nje-
zinu segmentu.

Proizvodnja

Dostupni mjese~ni fizi~ki pokazatelji za prvo tromjese~je
ove godine upu}uju na nastavak tendencije usporavanja ras-
ta bruto dodane vrijednosti (BDV) prisutne tijekom cijele
pro{le godine. Me|utim, dok je rast BDV-a u drugoj polovici
2004. godine bio usporen gotovo isklju~ivo zbog negativnih
tendencija u gra|evinarstvu, po~etkom ove godine negativna
su kretanja obilje`ila ve}inu djelatnosti. Tako je po~etkom
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ove godine zna~ajno usporen rast industrijske proizvodnje i
realnog prometa u trgovini na malo, a negativne tendencije
uo~ljive su i kod prijevoza robe, koji je zna~ajan segment dje-
latnosti prijevoza, skladi{tenja i veza. U gra|evinarstvu su
primjetne naznake oporavka po~etkom ove godine, iako }e
se u toj djelatnosti, zbog baznog u~inka kontrakcije sredi-
nom 2004. godine, vjerojatno zabilje`iti negativne godi{nje
stope promjene i u prvom tromjese~ju ove godine.

O~ekivano usporavanje godi{njeg rasta BDV-a u prvom
tromjese~ju 2005. moglo bi se dijelom objasniti razlikom od
dva radna dana manje u odnosu na isto razdoblje lani. Do-
datni ~imbenik koji je utjecao na dinamiku gospodarske ak-
tivnosti u prvom tromjese~ju bile su i iznimno nepovoljne kli-
matske prilike, koje su se osobito odrazile na dinamiku
gra|evinarstva i industrije tijekom velja~e i o`ujka.

Prema podacima Ministarstva financija prihodi od poreza
na dobra i usluge tijekom prvog su tromjese~ja blago nomi-
nalno smanjeni na godi{njoj razini, dok su subvencije u is-
tom razdoblju iznimno porasle. Takva dinamika subvencija

vjerojatno je povezana s privremenim financiranjem koje je
bilo na snazi u istom razdoblju prethodne godine, ali mo`e
odra`avati i probleme s usporedivosti novih podataka o ras-
hodima (kompiliranih prema metodologiji GFS 2001) i po-
dataka za po~etak pro{le godine, kao {to je ve} navedeno.
Ipak, na osnovi dinamike indirektnih poreza i subvencija u
prvom tromjese~ju ove godine mo`e se pretpostaviti da }e
realni BDP rasti bitno sporije nego BDV.

Industrija

U pro{loj je godini industrija bila najsna`niji generator
rasta te je njezin doprinos realnom rastu BDV-a iznosio 1,1
postotni bod uz godi{nju stopu rasta od 3,9%. Potkraj pret-
hodne godine pove}ao se doprinos industrije gospodarskom
rastu (u posljednjem tromjese~ju 2004. taj je doprinos izno-
sio 1,3 postotna boda), ~ime je ubla`eno usporavanje rasta
BDV-a zbog kontrakcije gra|evinarstva u tom razdoblju.
Me|utim, prema mjese~nim podacima o fizi~kom obujmu
industrijske proizvodnje za prva ~etiri mjeseca ove godine,
vidi se da je do{lo do stagnacije ukupne industrijske proiz-
vodnje, koja je bila posebno izra`ena u velja~i i o`ujku. Pre-
ma sezonski i kalendarski prilago|enim podacima (u prvom
tromjese~ju 2004. bila su dva radna dana manje nego u is-
tom razdoblju 2003.) stopa godi{njeg rasta industrijske pro-
izvodnje u prvom je tromjese~ju ove godine iznosila 2,6%, pa
je i usporavanje rasta u odnosu na posljednje tromjese~je
2004. godine bilo bitno slabijeg intenziteta (od samo 0,6
postotnih bodova, dok je prema originalnim podacima to us-
poravanje iznosilo 3,7 postotnih bodova). Najnoviji podaci
DZS-a o fizi~kom obujmu industrijske proizvodnje u travnju
upu}uju na zna~ajno ubrzanje njezina rasta u tom mjesecu
(6,3% na godi{njoj razini), {to je pove}alo i kumulativnu go-
di{nju stopu rasta u prva ~etiri mjeseca ove godine na 1,8%
(sa 0,2% u prvom tromjese~ju) te je ponovno potaknulo ten-
denciju rasta industrijske proizvodnje.

Stagnacija ukupne industrijske proizvodnje po~etkom
2005. godine ponajprije je bila rezultat godi{nje kontrakcije
opskrbe energentima te rudarstva i va|enja u tom razdoblju,
dok je prera|iva~ka industrija bila ne{to manje podlo`na ne-
gativnim tendencijama. Unato~ tome, u velja~i i o`ujku zabi-
lje`ene su negativne godi{nje stope promjene prera|iva~ke
industrije, dok se godi{nja stopa njezina rasta u travnju po-
novno vratila do visoke razine zabilje`ene potkraj prethodne
i na samom po~etku ove godine. Kratkotrajna kontrakcija
prera|iva~ke industrije barem se dijelom mo`e pripisati iz-
nimno niskim temperaturama i porastu potro{nje plina u
ku}anstvima i u manjih proizvo|a~a, koji imaju prioritet u
opskrbi, {to je reduciralo isporuke plina proizvo|a~ima koji
su veliki potro{a~i tog energenta. Nakon navedenog oporav-
ka u travnju, kumulativna godi{nja stopa rasta prera|iva~ke
industrije je, prema desezoniranim podacima, iznosila 4,8%,
{to je za 1,8 postotnih bodova vi{e od njezina prosje~nog
rasta u pro{loj godini, tako da je ona i nadalje glavni pokre-
ta~ rasta ukupne industrije. Glavninu rasta prera|iva~ke in-
dustrije tijekom prva ~etiri mjeseca ove godine generiralo je
samo nekoliko njezinih odjeljaka s relativno malim udjelom
u proizvodnji, dok je ve}ina djelatnosti stagnirala ili blago
kontrahirala. Svojim se doprinosom posebno isti~e proiz-
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vodnja elektri~nih strojeva, ure|aja i aparata, a sna`no su
ukupnom rastu pridonijele i proizvodnja strojeva i ure|aja,
proizvodnja proizvoda od gume i plastike te proizvodnja os-
talih prometnih sredstava, iako navedene djelatnosti ~ine tek
ne{to vi{e od desetine proizvodnje ukupne industrije.

Uz navedenu stagnaciju koja je zabilje`ena u proizvodnji
energije, negativne tendencije bile su zamjetne i u dinamici
proizvodnje trajnih proizvoda za {iroku potro{nju, {to se
mo`e povezati sa slabljenjem doma}e potra`nje za proizvo-
dima iz te grupacije, uo~ljivim i iz kontrakcije prodaje i uvo-
za automobila. Istodobno, zabilje`en je vrlo dinami~an rast
proizvodnje investicijskih dobara. U skladu s pokazateljima
proizvodnje prema podru~jima i odjeljcima NKD-a, koji
upu}uju na sna`nu koncentraciju izvora rasta u malom broju
odjeljaka, grupacija proizvodnje kapitalnih dobara je, unato~
relativno malom udjelu u ukupnoj industrijskoj proizvodnji
(13,1%), generirala gotovo dvije tre}ine njezina kumulativ-
noga godi{njeg rasta u travnju, od ~ega polovicu upravo u
tom mjesecu. Dinami~an rast proizvodnje investicijskih do-
bara u promatranom razdoblju bio je, ~ini se, sna`nije vezan
uz ja~anje doma}e potra`nje za tim proizvodima, {to bi mog-
lo upu}ivati na ponovno ja~anje doma}e investicijske aktiv-
nosti kako se pribli`ava sredina godine. Navedena kretanja,
uz ja~anje inozemne potra`nje za investicijskim, ali i pot-
ro{nim dobrima u travnju, nedvojbeno }e utjecati i na sma-
njenje zaliha gotovih proizvoda u industriji, poslije njihova
intenzivnoga kumuliranja krajem pro{le i po~etkom ove go-
dine, ~ime se apsorbirao vi{ak industrijske proizvodnje pro-
uzro~en slabljenjem doma}e i inozemne potra`nje.

Nakon {to je tijekom 2004. godine ostvaren prosje~an
rast proizvodnosti rada od 3,1%, na koji je osobito utjecalo
o`ivljavanje industrijske proizvodnje potkraj pro{le godine,
rast proizvodnosti rada se tijekom prvog tromjese~ja ove go-
dine, prema desezoniranim podacima, ubrzao na 4,6%. Ubr-
zanje rasta proizvodnosti rada uglavnom je proizi{lo iz nara-
vi preliminarnih DZS-ovih podataka o zaposlenosti za ovu
godinu, prema kojima je zaposlenost u industriji znatno vi{e
smanjena u odnosu na kraj pro{le godine, dok je usporavanje
sezonski i kalendarski prilago|ene dinamike industrijske

proizvodnje bilo mnogo bla`e. Revizija podataka o zaposle-
nosti, koja se o~ekuje tek nagodinu, vjerojatno }e pokazati
kako je produktivnost rada na po~etku ove godine nastavila
rasti tek ne{to sporije nego potkraj 2004.

Trgovina

Na razini cijele 2004. BDV u trgovini porastao je za 4,2%,
{to je njegov najslabiji rast od 2000. godine. Usporavanje
rasta BDV-a u djelatnosti trgovine proizi{lo je iz jenjavanja
u~inka {irenja velikih trgova~kih lanaca u Hrvatskoj koji su
tijekom 2001. i 2002. godine zna~ajno pove}ali razinu pro-
meta trgovine, a time i njezin doprinos rastu ukupnog
BDV-a. Tako je doprinos trgovine formiranju ukupnog
BDV-a gospodarstva pro{le godine iznosio 0,6 postotnih
bodova, ~ime je trgovina zaostala za doprinosom industrije,
prijevoza i financijskog posredovanja, koje je zna~ajno nad-
ma{ivala u 2001. i 2002. godini. No, dinamika dodane vri-
jednosti u trgovini je tijekom 2004. godine ipak ostala stabil-
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na, premda s manjim oscilacijama od tromjese~ja do tromje-
se~ja nakon njezina kontinuiranoga vi{egodi{njeg slabljenja.

Realni promet u trgovini na malo u prvom je tromjese~ju
2005., prema desezoniranim podacima, bio ne{to manji ne-
go u istom razdoblju prethodne godine, {to upu}uje na mo-
gu}e daljnje usporavanje osobne potro{nje u promatranom
razdoblju. Iako se u nacionalnim ra~unima razdvaja dopri-
nos doma}e od doprinosa inozemne potro{nje rastu prome-
ta u trgovini, tako da ne postoji ~vrsta korelacija dinamike
maloprodaje i osobne potro{nje, kako je rije~ o razdoblju iz-
van glavne turisti~ke sezone, mo`e se o~ekivati i ne{to sna-
`nija veza izme|u dinamike realnog prometa u trgovini na
malo i osobne potro{nje u prvom tromjese~ju.

Navedena kretanja u maloprodaji vjerojatno su kratko-
trajna pojava prouzro~ena prije svega sna`nije izra`enom
iregularnom komponentom u seriji trgovine na malo u ve-
lja~i ove godine, nakon ~ega je slijedio njezin oporavak. Ta-
ko|er, trgovina na malo je zbog dinamike prodaje motornih
vozila i motocikala povijesno pokazivala znatno slabiji rast
na godi{njoj razini nego ista serija koja ne uklju~uje trgovinu
motornim vozilima i motociklima. Isklju~i li se iz serije real-
nog prometa u trgovini na malo prodaja motornih vozila7,
pad prometa ostvaren u maloprodaji u velja~i ove godine bio
je ne{to bla`i, dok je njezin rast zabilje`en u o`ujku bio dina-
mi~niji. Prema tim je podacima razina prometa u malopro-
daji zabilje`ena u o`ujku ove godine bila za 5,7% ve}a nego u
istom razdoblju pro{le godine, {to je za 2,2 postotna boda
vi{e od rasta ukupne trgovine na malo u istom razdoblju.

Gra|evinarstvo

Nakon {to je kulminacija investicijskog ciklusa u cestog-
radnji u 2003. godini pove}ala doprinos gra|evinarstva for-

miranju BDV-a u toj godini na 1,3 postotna boda i po snazi
ga izjedna~ila s doprinosom industrije, svr{etak toga investi-
cijskog ciklusa sredinom 2004. godine smanjio je doprinos
gra|evinarstva rastu ukupnog BDV-a u 2004. godini za 0,9
postotnih bodova. Kontrakcija kapitalnih rashoda dr`ave u
drugoj polovici 2004. godine dovela je do opadanja dodane
vrijednosti stvorene u gra|evinarstvu i njezine godi{nje stag-
nacije u 2004., koja je rezultirala navedenim u~incima na di-
namiku ukupnog BDV-a u toj godini i zna~ajno sporijim ra-
stom investicija.

Fizi~ki obujam gra|evinskih radova pokazuje oporavak
gra|evinarstva potkraj 2004. godine i po~etkom ove godine.
No, godi{nje stope promjene upu}ivale su na njegovu stag-
naciju u sije~nju 2005. zbog baznog u~inka kontrakcije sre-
dinom 2004., a u velja~i je slijedila nova kontrakcija fizi~kog
obujma gra|evinskih radova, najvjerojatnije pod utjecajem
nepovoljnih vremenskih prilika. Mogu}nost skorog oporav-
ka gra|evinarstva navje{}uju i tendencije rasta vrijednosti
neto narud`bi gra|evinskih radova i rasta vrijednosti radova
prema izdanim gra|evnim dozvolama zabilje`ene krajem
prethodne godine, iako je potonja i dalje ostala ispod razine
dostignute potkraj 2003. godine i zabilje`ila novu kontrakci-
ju u velja~i ove godine. Sli~na je bila i dinamika rudarstva i
va|enja, iako podaci za to podru~je industrije se`u do trav-
nja kad je ne{to sna`nija ekspanzija nadvladala negativne
bazne u~inke koji su sprje~avali njezin pozitivan godi{nji
rast. Na osnovi navedenoga mo`e se o~ekivati da }e, unato~
oporavku zabilje`enom u prvom tromjese~ju ove godine,
bazni efekti godi{nju kontrakciju gra|evinarstva vjerojatno
produ`iti i na to razdoblje, dok po~etkom drugog tromje-
se~ja postoje naznake pozitivnih godi{njih kretanja.

Turizam

U djelatnosti hotela i restorana u pro{loj je godini ostva-
ren slabiji rast nego u bilo kojoj drugoj djelatnosti gospodar-
stva. Prema tromjese~nom obra~unu BDV-a rast dodane
vrijednosti u djelatnosti hotela i restorana usporio se sa 8,3%
u 2003. na 3,1% u 2004., pa je njezin doprinos formiranju

7 Ovo se odnosi na odjeljak 50. prema NKD-u, koji obuhva}a prodaju,
odr`avanje i popravak motornih vozila te trgovinu na malo motornim go-
rivima i mazivima, {to je bli`e Eurostatovoj definiciji maloprodaje (vi{e o
tome vidjeti na http://forum.europa.eu.int/irc/dsis/coded/info/data/
coded/en/gl006847.htm; http://forum.europa.eu.int/irc/dsis/coded/
info/data/coded/en/gl006956.htm).
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ukupnog BDV-a u 2004. godini bio gotovo neutralan. Rast
dodane vrijednosti stvorene u hotelima i restoranima us-
poren je na razini cijele 2004. godine usprkos dinami~nom
porastu u prvom i blagom ubrzanju u posljednjem tromje-
se~ju, koji su izvan glavne turisti~ke sezone. Navedena kre-
tanja bila su u skladu s tendencijom stagnacije ukupnih no-
minalnih prihoda (odnosno smanjenjem neto prihoda) od
turizma, koje u 2004. godini bilje`i platna bilanca, te s uspo-
ravanjem rasta fizi~kih pokazatelja dostupnih na mjese~noj
razini (broj no}enja i dolazaka turista).

Prema originalnim podacima DZS-a broj no}enja turista
u prvom tromjese~ju ove godine nastavio je rasti po ne{to
vi{oj godi{njoj stopi od 5,9%, dok se godi{nji rast broja
dolazaka ubrzao na 8,1%. To je najsna`niji rast no}enja i do-
lazaka turista od prvog tromjese~ja 2004. godine, a potak-
nuo ga je sna`an godi{nji rast dolazaka (34,0%) i no}enja
(35,0%) stranih turista u o`ujku zbog ne{to ranijih ovogo-
di{njih uskr{njih blagdana. Negativne godi{nje stope rasta
broja no}enja i dolazaka turista u travnju tako|er su rezultat
u~inka pomicanja blagdana (Uskrsa), ali se i nakon is-
klju~ivanja sezonskih utjecaja uo~avaju pozitivne tendencije
kod promatranih pokazatelja. Ipak, valja spomenuti da su
statisti~kim istra`ivanjima DZS-a o turizmu obuhva}eni sa-
mo strani turisti u komercijalnom smje{taju, {to donekle
ote`ava ocjenu ukupnih tendencija u turizmu. To mo`e utje-
cati i na odre|enu neuskla|enost izme|u fizi~kih i financij-
skih pokazatelja u turizmu (tijekom prvog tromjese~ja 2005.
platna bilanca bilje`i stagnaciju prihoda od turizma usprkos
povoljnim kretanjima na koje upu}uju promatrani fizi~ki po-
kazatelji) te, naposljetku, i na razlike o ukupnom izvozu i
uvozu prema platnoj bilanci i prema obra~unu BDP-a.

Prijevoz i veze

U djelatnosti prijevoza, skladi{tenja i veza realni se rast
BDV-a, nakon ubrzanja zabilje`enog u 2003., tijekom 2004.
godine usporio na 6,9%, {to je i dalje iznad prosje~nog rasta
BDV-a ostvarenog u ostalim djelatnostima gospodarstva.
Broj prevezenih putnika u 2004. stagnirao je u odnosu na

2003. godinu, dok se godi{nji rast koli~ine prevezene robe,
mjeren u tonama, usporavao tijekom prva tri tromjese~ja, a
zatim se i apsolutno smanjio u posljednjem tromjese~ju (uz
godi{nju stopu promjene od –6,7%), {to je rezultiralo umje-
renim rastom prijevoza robe u toj godini (1,0%).

Prema dostupnim fizi~kim pokazateljima DZS-a o prije-
vozu, skladi{tenju i vezama za prvo tromjese~je 2005. godi-
ne nastavljene su negativne tendencije prisutne u pojedinim
segmentima te djelatnosti od druge polovice 2004. godine,
{to se mo`e odraziti na nastavak usporavanja rasta dodane
vrijednosti te djelatnosti u prvom tromjese~ju ove godine.
Prijevoz robe, mjeren u tonama, bio je u prvom tromjese~ju
za 2,4% manji nego u istom razdoblju prethodne godine, pri
~emu je prijevoz robe najzna~ajnijim, cestovnim te pomor-
skim i obalnim putovima, na koje otpada vi{e od 2/3 prijevo-
za robe, jo{ sna`nije opao. Istodobno, prijevoz putnika je
stagnirao, {to je rezultat njegova godi{njeg rasta u segmenti-
ma `eljezni~koga, pomorskoga i zra~nog prijevoza, pra-
}enog negativnim kretanjima u cestovnom prijevozu putni-
ka, koji ~ini vi{e od polovice ukupnog prijevoza putnika. S
druge strane, pojedini segmenti telekomunikacijskih usluga
jo{ su najdinami~niji segment djelatnosti prijevoza i veza.
Tako je broj utro{enih minuta pokretne mre`e rastao u pr-
vom tromjese~ju ove godine po visokoj godi{njoj stopi od
12,5%, ali je taj porast ostvaren na {tetu broja utro{enih mi-
nuta u nepokretnoj mre`i, koji je smanjen za 5,7% prema is-
tom razdoblju prethodne godine.

Tr`i{te rada

Kretanja na tr`i{tu rada i tijekom prvog tromjese~ja ove
godine ukazuju na usporavanje ekspanzije na koju su u dru-
goj polovici pro{le godine upu}ivali administrativni podaci.
Tako je nastavljena tendencija rasta registrirane nezaposle-
nosti, usporen je rast zaposlenosti, dok su realne pla}e stag-
nirale. No, tijekom prvog tromjese~ja zaustavljeno je smanji-
vanje broja osoba izbrisanih iz evidencije HZZ-a, koje je od
sredine prethodne godine zna~ajno utjecalo na pove}anje re-
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gistrirane nezaposlenosti. Povoljnija kretanja na tr`i{tu rada
po~etkom drugog tromjese~ja ove godine navje{}uje ne sa-
mo poja~ano zapo{ljavanje iz evidencije HZZ-a, koje je u
travnju preokrenulo tendenciju rasta registrirane nezaposle-
nosti, nego i istodobni sna`niji porast broja osiguranika
HZMO-a. Anketni podaci za drugu polovicu 2004. godine
govore o opadanju nezaposlenosti na godi{njoj razini, no is-
todobno stagnira anketna zaposlenost, tako da slika kretanja
na tr`i{tu rada u drugoj polovici pro{le godine, promatrana
prema anketnim podacima, nije sasvim jasna.

Nezaposlenost i zapo{ljavanje

Razine na kojima su u prvom tromjese~ju ove godine
stagnirali priljevi u evidenciju HZZ-a i zapo{ljavanje iz nje
rezultirale su nastavkom blagog porasta tendencije registri-
rane nezaposlenosti. Stagnacija priljeva u evidenciju na ra-
zini koja je gotovo za petinu ni`a nego po~etkom 2002. go-
dine, odnosno uo~i izmjena Zakona o posredovanju pri za-
po{ljavanju i pravima za vrijeme nezaposlenosti, mo`e biti
odraz smanjivanja posredni~ke uloge HZZ-a na tr`i{tu rada,
ali i ~injenice da su nova, stro`a pravila za evidentiranje
mogla odvratiti dio osoba koje nisu bile zaista nezaposlene
od evidentiranja, ve} su se evidentirale pri HZZ-u kako bi
poku{ale ostvariti razli~ita prava.

Stagnacija zapo{ljavanja iz evidencije, poput dinamike
priljeva u evidenciju, tako|er traje ve} du`e od godinu dana.
Me|utim, tendencija smanjivanja broja nezaposlenih osoba
izbrisanih iz evidencije HZZ-a zaustavljena je potkraj pro{le
godine, {to je zaustavilo tendenciju pada registrirane neza-
poslenosti i potaknulo tendenciju njezina porasta. Time se
brisanje iz evidencije gotovo vratilo na razinu koja je pretho-
dila spomenutoj reformi posredovanja pri zapo{ljavanju i bi-
lo je za 15,3% (~etiri tisu}e osoba) manje nego u prvom
tromjese~ju 2004. godine. Iako je navedena reforma posre-
dovanja pri zapo{ljavanju u po~etku ja~e utjecala na priljeve
u evidenciju, {to je sna`nije odredilo dinamiku registrirane
nezaposlenosti u po~etnom razdoblju provo|enja reforme,
utjecaj reforme na brisanje iz evidencije bio je trajnije naravi.

Tendencija rasta registrirane nezaposlenosti, zapo~eta
sredinom pro{le godine, kulminirala je sredinom prvog tro-
mjese~ja 2005. godine, ali je ja~anje zapo{ljavanja u travnju
ponovno preokrenulo tu tendenciju. Na nju je najvi{e utje-
cala tendencija opadanja broja osoba izbrisanih iz evidencije,
koja je odra`avala zaostale u~inke reforme posredovanja pri
zapo{ljavanju. Stoga je pitanje da li tendencija rasta registri-
rane nezaposlenosti potkraj protekle i u prvom tromjese~ju
ove godine zaista vjerno odra`ava usporavanje dinamike
gospodarskog rasta, iako odre|eni pokazatelji kretanja na
tr`i{tu rada neosporno upu}uju na slabljenje dinamike nje-
gove ekspanzije u tome razdoblju.

Nakon opadanja razine registrirane nezaposlenosti u
travnju ona je tijekom prva ~etiri mjeseca ove godine kumu-
lativno porasla za gotovo 0,9% (tri tisu}e osoba), {to je ot-
prilike jednako njezinu godi{njem porastu u tom mjesecu.
Stopa administrativne nezaposlenosti pratila je dinamiku
broja osoba u evidenciji HZZ-a, pa je tako njezina rastu}a
tendencija, zapo~eta sredinom 2004. godine, potrajala sve
do velja~e ove godine. Nakon kulminacije u velja~i i o`ujku,
poja~ano zapo{ljavanje iz evidencije HZZ-a preokrenulo je u
travnju njezinu tendenciju te je zajedno sa sezonskim u~inci-
ma smanjilo stopu administrativne nezaposlenosti na 18,7%,
{to je za 0,2 postotna boda vi{e nego u istom mjesecu lani.

Po~etkom svibnja objavljeni su i podaci o anketnoj neza-
poslenosti za drugo polugodi{te 2004. godine. Stopa anket-
ne nezaposlenosti u tom je polugodi{tu ostala na razini iz pr-
vog polugodi{ta te godine, odnosno na 13,8%. Kako anketna
nezaposlenost ima ne{to druk~iji obrazac kretanja od regis-
trirane nezaposlenosti, pa se sezonski uglavnom podi`e tije-
kom drugog polugodi{ta, takva njezina dinamika dovela je
do smanjenja anketne stope nezaposlenosti za 0,6 postotnih
bodova u odnosu na drugu polovicu 2003. godine. Stoga di-
namika anketne stope nezaposlenosti vjerojatno ne potkr-
jepljuje preokret tendencije nezaposlenosti na koji u drugoj
polovici 2004. godine upu}uje stopa administrativne neza-
poslenosti, iako je mogu}e da polugodi{nja frekvencija pro-
vo|enja ankete prigu{uje lomove koji se odvijaju unutar te-
ku}eg polugodi{ta.
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Pokazatelji zaposlenosti upu}uju na ne{to sna`nije preli-
jevanje u~inaka usporavanja gospodarske aktivnosti u prvom
tromjese~ju 2005. nego {to je bio slu~aj potkraj prethodne
godine. Kona~ni i bitno izmijenjeni podaci DZS-a o ukupnoj
zaposlenosti u 2004. godini, objavljeni sredinom travnja,
nazna~ili su da se tendencija rasta zaposlenosti zna~ajno us-
poravala ve} tijekom prethodne godine. Me|utim, revizija je
dijelom po~ivala i na a`urnim podacima o zaposlenosti u voj-
sci i policiji, {to je zaposlenost u javnoj upravi u velja~i 2004.
godine smanjilo za gotovo deset tisu}a osoba u odnosu na
prethodni mjesec. Budu}i da su do tada bile raspolo`ive sa-
mo nea`urne procjene, uklju~ivanje a`urnih podataka o za-
poslenosti u vojsci i policiji u DZS-ove podatke o zaposle-
nosti mo`e objasniti glavninu promjene dinamike ukupne
zaposlenosti u toj godini u odnosu na 2003. No, odre|eno
usporavanje rasta zaposlenosti bilo je uo~ljivo i nakon is-
klju~ivanja podataka o zaposlenosti u javnoj upravi, pa je ta-
ko godi{nja stopa rasta zaposlenosti u posljednjem tromje-
se~ju 2004. godine, prema kona~nim podacima DZS-a, iz-
nosila 1,7%, {to je ne{to ni`e od stope rasta za cijelu tu godi-
nu (2,0%).

Za razliku od dinamike na koju je upu}ivala anketna ne-
zaposlenost, anketna je zaposlenost u drugoj polovici 2004.
godine smanjena u odnosu na prvu polovicu te godine, a vid-
ljiva je i njezina stagnacija u odnosu na isto razdoblju 2003.
Navedeno smanjenje anketne zaposlenosti u najve}oj se mje-
ri (otprilike 3/4) odnosi na zaposlenost u poljoprivredi, pa je
mogu}e da taj pad odra`ava promjene u klasifikaciji izme|u
zaposlenosti i neaktivnosti ruralnog stanovni{tva koje je
marginalno ekonomski aktivno (tek ne{to vi{e od jedan sat
tjedno, a to je granica izme|u zaposlenosti i neaktivnosti).

Lom u seriji ukupne zaposlenosti, nastao zbog privreme-
ne naravi DZS-ovih podataka od velja~e 2005. godine nao-
vamo, ote`ava tuma~enje dinamike zaposlenosti na po~etku
2005. godine. No, podaci HZMO-a o osiguranicima jasno
upu}uju na nastavak usporavanja tendencije rasta zaposle-
nosti. Tako je usporena tendencija rasta broja zaposlenih u
obrtu i slobodnim profesijama (godi{nja stopa njihova rasta
u prvom je tromjese~ju iznosila 2,3%, nasuprot prosje~nom
rastu od 5,2% za ~itavu 2004. godinu), kao i tendencija po-
rasta ukupnog broja osiguranika (godi{nja stopa rasta izno-
sila je 0,9% u prvom tromjese~ju nasuprot 1,3% za ~itavu
2004. godinu). Navedeni podaci o zaposlenosti pokazuju da
se i na po~etku ove godine nastavlja ekspanzija na tr`i{tu ra-
da, iako ju je sna`no usporavanje dinamike gospodarske ak-
tivnosti u tom razdoblju o~ekivano usporilo. Ne{to sna`nije
zapo{ljavanje iz evidencije HZZ-a tijekom travnja bilo je po-
vezano i s blagim ubrzavanjem godi{njeg rasta broja osigu-
ranika HZMO-a, koji je u tom mjesecu iznosio 1,0%, nakon
prosje~nog porasta od 0,9% u prvom tromjese~ju. Time se
zapo{ljavanje iz evidencije HZZ-a nadovezuje na druge mje-
se~ne pokazatelje tr`i{ta rada i pokazatelje gospodarske ak-
tivnosti (dinamika industrijske proizvodnje) koji uz pokaza-
telje optimizma poduze}a i potro{a~a upu}uju na mogu}nost
usporednog ja~anja dinamike gospodarske aktivnosti i
tr`i{ta rada kako se bli`i sredina ove godine.

Isklju~i li se iz razmatranja usko definirana javna uprava,
za koju su administrativni podaci nepouzdani zbog promje-
ne metodologije prikupljanja u velja~i 2004. godine,
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zna~ajno smanjivanje zaposlenosti na godi{njoj razini u pr-
vom tromjese~ju 2005. godine zabilje`eno je u prijevozu i
vezama (dvije tisu}e osoba, odnosno 2,0%) i prera|iva~koj
industriji (~etiri tisu}e osoba, odnosno 2,0%), djelatnostima
u kojima je zaposlena gotovo tre}ina svih zaposlenih.
Gra|evinarstvo je u prvom tromjese~ju zabilje`ilo blagi go-
di{nji porast, koji vjerojatno navje{}uje oporavak te aktiv-
nosti.

Pla}e i tro{kovi rada

Dok je rast zapo{ljavanja bio tek blago usporen u drugoj
polovici 2004. i po~etkom ove godine, dinamika pla}a u is-
tom je razdoblju mnogo sna`nije reagirala na usporavanje
gospodarske aktivnosti. U prvom tromjese~ju ove godine
nastavljena je tendencija usporavanja rasta realnih pla}a, ta-
ko da su one gotovo stagnirale u odnosu na kraj pro{le godi-
ne. Stagnacija realnih pla}a, pra}ena prestankom djelovanja
baznih u~inaka njihova sna`nijeg porasta s po~etka 2004.,

dodatno je smanjila godi{nje stope rasta pla}a, pa je pros-
je~na realna bruto pla}a u prvom tromjese~ju porasla samo
za 1,4% u odnosu na isto razdoblje lani. Taj je rast bio za 2,3
postotna boda ni`i od godi{njeg rasta realnih pla}a u pos-
ljednjem tromjese~ju pro{le godine, odnosno jo{ 0,5 postot-
nih bodova ni`e od prosjeka cijele protekle godine. Ni`e go-
di{nje stope rasta tro{ka rada bile su kratkotrajno zabi-
lje`ene samo po~etkom 2002. godine, a ostvarenje u prvom
tromjese~ju ove godine uglavnom je posljedica godi{nje sta-
gnacije realnih bruto pla}a ispla}enih u velja~i i o`ujku. Po-
ve}anje osnovnoga osobnog odbitka i osobnih odbitaka za
uzdr`avane ~lanove obitelji (vidjeti Okvir 1.) ubla`ilo je us-
poravanje rasta prosje~ne realne neto pla}e pa je njezin po-
rast u prvom tromjese~ju iznosio 2,0%, nakon godi{njeg ras-
ta od 3,1% u posljednjem tromjese~ju 2004. i 3,7% u cijeloj
pro{loj godini.

Ubrzanje inflacije donekle je usporilo rast realnih pla}a,
ali je glavni doprinos njihovoj stagnaciji ipak dao sporiji no-
minalni rast pla}a. Godi{nja stopa rasta prosje~ne nominal-
ne bruto pla}e tako je u prvom tromjese~ju ove godine izno-
sila 4,6%, {to je za 1,5 postotnih bodova ni`e od njezina ras-
ta u posljednjem tromjese~ju prethodne godine.

Iako i dalje postoje varijacije u realnom rastu pla}a, niti
jedna se djelatnost, osim opskrbe energentima, koja je ujed-
no djelatnost s najve}im pojedina~nim doprinosom rastu
prosje~ne realne bruto pla}e, ne isti~e posebno visokim real-
nim rastom tro{ka rada. S druge strane, godi{nja kontrakci-
ja realnog tro{ka rada u gra|evinarstvu te njegova stagnacija
u trgovini dali su najve}i doprinos usporavanju godi{njeg
rasta ukupnog prosjeka. Pridoda li se tim dvjema djelatnosti-
ma i usko definirana javna uprava, u kojoj je nastavljanje po-
litike ograni~avanja mase pla}a utjecalo na godi{nju kon-
trakciju realnog tro{ka rada, navedene djelatnosti obuh-
va}aju otprilike tre}inu ukupne zaposlenosti. Realni tro{ak
rada stagnirao je i u {kolstvu, a zdravstvo je jedina djelatnost
unutar javnog sektora u kojoj je zabilje`en natprosje~an rast
realnog tro{ka rada, koji je ujedno prouzro~io i realni rast
prosje~ne bruto pla}e od 0,4% na razini ukupnoga javnog
sektora.
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Okvir 1. Porezna reforma

Po~etkom 2005. godine na snagu su stupili Zakon o po-
rezu na dohodak i Zakon o porezu na dobit, ~ime je zna~aj-
no izmijenjen porezni sustav. Odredbama novog zakona o
porezu na dobit smanjene su stope poreza za obveznike na
podru~jima od posebne dr`avne skrbi, ukinut je porez na
dividendu trgova~kih dru{tava i ukinuta je mogu}nost jed-
nokratnog otpisa imovine. Novim zakonom o porezu na
dohodak pove}an je pak osnovni osobni odbitak i osobni
odbitci za uzdr`avane ~lanove obitelji, a smanjen je kumu-
lativni iznos poreznih olak{ica. Nadalje, preciznije su defi-
nirane sve kategorije prihoda od rada, ~ime je pro{irena
porezna osnovica. Ukidanje poreza na dividendu i ukidanje
mogu}nosti jednokratnog otpisa imovine (za obveznike
poreza na dohodak koji imaju tu mogu}nost; npr. obrtnici)
paralelno prati uvo|enje pau{alnog oporezivanja dohotka
za porezne obveznike koji nisu u sustavu PDV-a, a doho-
dak ostvaruju iznajmljivanjem stanova, soba i postelja put-
nicima i turistima. U nastavku teksta usredoto~it }emo se
na novi zakon o porezu na dohodak, odnosno, pobli`e
}emo razmotriti utjecaj reforme u segmentu pove}anja os-
novnoga osobnog odbitka, i automatske prilagode visine
pragova za pojedine porezne razrede, na neto pla}u te na
tro{ak rada za poslodavca.

Manje optere}enje rada porezima i doprinosima mo`e
usporiti rast tro{ka rada ili ubrzati rast neto pla}a, a i uspo-
riti porast javnih prihoda od poreza na dohodak. Iznos
smanjenja poreznog tereta za pojedinoga poreznog obvez-
nika zbog pove}anja iznosa osnovnoga osobnog odbitka
ovisi isklju~ivo o visini njegove bruto pla}e (odnosno po-
lo`aju u distribuciji pla}a) pa je stoga utjecaj toga smanje-
nja na prosje~no porezno optere}enje relativno jednostav-
no ocijeniti. Za razliku od toga, u~inak pove}anja osobnih
odbitaka za uzdr`avane ~lanove obitelji ovisi o interakciji
pla}e i broja uzdr`avanih ~lanova za svakoga poreznog ob-
veznika, pa se na osnovi javno dostupnih podataka ne mo`e
jasno ocijeniti.

Pove}anje osnovnoga osobnog odbitka ima nekoliko
va`nih u~inaka. Prvo, pojedina~ni u~inci tog pove}anja
ovise o poreznom tretmanu pojedinca. Apsolutni iznos
olak{ice odre|en je poreznim razredom u koji porezni ob-
veznik ulazi, dok olak{ica u relativnom smislu ovisi o nje-
govu polo`aju unutar poreznog razreda. Osobe s natpros-
je~nim pla}ama uglavnom imaju ve}e apsolutne, ali i rela-
tivne koristi od reforme. Nadalje, iako su tro{kovi rada

po~etkom 2005. godine realno smanjeni, njihovo je sma-
njenje bilo pra}eno i opadanjem realnih neto pla}a, pa nije
jasno koliko su negativne tendencije gospodarske aktiv-
nosti i nastavak politike ograni~avanja rasta pla}a u javnom
sektoru utjecale na takvu dinamiku tro{kova rada, a koliko
je porezna reforma utjecala na opadanje tro{kova rada. Po-
ve}anjem osnovnoga osobnog odbitka zaustavljena je ten-
dencija rasta poreznog tereta, koja je u pro{loj godini proi-
zi{la iz interakcije rastu}ih pla}a i progresivnoga poreznog
sustava, ali porezni teret njome zapravo nije smanjen. Na
koncu, razina tereta poreza i doprinosa u Hrvatskoj za-
dr`ana je tako ispod prosjeka dr`ava ~lanica Europske uni-
je, iako pojedine njezine siroma{nije ~lanice (Portugal,
Gr~ka) imaju i ne{to ni`u razinu oporezivanja.

Apsolutni iznos smanjenja poreznog tereta zbog po-
ve}anja osnovnoga osobnog odbitka ovisi o bruto pla}i po-
reznog obveznika, odnosno o tome u koji porezni razred
on ulazi nakon pove}anja. U Tablici 1. prikazan je iznos
apsolutnog smanjenja poreznog tereta, koje proizlazi iz po-
ve}anja osnovnoga osobnog odbitka i prilagodbe granica
poreznih razreda. Tako }e se porezna obveza radnika s naj-
ni`im pla}ama (najni`a osnovica za pla}anje doprinosa za
obvezna osiguranja za 2005. godinu, koja u praksi slu`i i
kao minimalna pla}a, iznosi 2080 kuna) smanjiti za 15 ku-
na, dok }e se najvi{e (za 250 kuna) smanjiti porezne obve-
ze osoba s bruto pla}ama vi{ima od 30000 kuna. Takvo po-
rezno rastere}enje najvi{e smanjuje dio poreza koji pla}aju
osobe s najni`im pla}ama. Iznos poreza koji pla}a osoba s
minimalnom pla}om smanjuje se reformom za otprilike
dvije tre}ine, {to proizlazi iz niskoga poreznog optere}enja
tih osoba. S druge strane, porezni teret svih radnika s bruto
pla}om ve}om od 3000 kuna smanjen za manje od deseti-
ne. Me|utim, najve}e smanjenje poreznog tereta, izra-
`enog kao udio u bruto pla}i (0,9%), ipak ostvaruju radnici
s bruto pla}om od 11000 kuna, {to je gotovo dvostruko
vi{e od prosje~ne bruto pla}e, dok je porezni teret osoba s
minimalnom pla}om smanjen za 0,7% bruto pla}e. Ta-
ko|er, zna~ajne razlike u smanjenju poreznog tereta (do

Grani~na

porezna stopa

(u %)

Porezni razred
a

prije reforme

(bruto pla}a u HRK)

Porezni razred

poslije reforme

(bruto pla}a u HRK)

Iznos smanjenja

poreznog tereta

(u HRK)

0 0 – 1875 0 – 2000 0

15 1876 – 5625 2001 – 6000 15

25 5626 – 10313 4801 – 8800 45

35 10314 – 28125 8801 – 30000 100

45 28126 – 30001 – 250

a Porezni razredi su zbog uskla|enosti s ostalim dijelovima okvira izra`eni uz pomo} bruto

pla}e, a ne dohotka (odnosno bruto pla}e umanjene za doprinose), kako je to uobi~ajeno u

poreznim propisima.

Izvor: Izra~uni HNB-a

Tablica 1. Smanjenje poreznog tereta zbog pove}anja osnovnoga osobnog
odbitka

Slika 27.

Izvor: Izra~uni HNB-a
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0,6% bruto pla}e) ovise o relativno malim razlikama bruto
pla}a, odnosno poreznom razredu u koji obveznik ulazi,
{to proizlazi iz samog dizajna poreznog sustava i na~ina na
koji je provedeno porezno rastere}enje.

Prosje~no smanjenje poreznog optere}enja mo`e se iz-
ra~unati vaganjem smanjenja poreznog tereta po pojedi-
nim kategorijama zaposlenika njihovim udjelima u ukup-
noj zaposlenosti. Projekcijom u kojoj su na osnovi podata-
ka DZS-a o strukturi pla}a za 13 kategorija zaposlenih8 va-
gani u~inci na njihovo porezno optere}enje, ocijenjen je
prosje~ni u~inak pove}anja osnovnoga osobnog odbitka na
porezno optere}enje i prihode prora~una. Iz projekcije
proizlazi da je pove}anje osnovnoga osobnog odbitka sma-
njilo prosje~no porezno optere}enje za 0,6% prosje~ne
bruto pla}e, {to, promatrano iz fiskalnog aspekta, prihode
od poreza na dohodak u 2005. godini smanjuje za prib-
li`no 5,7% (tj. za gotovo 550 mil. HRK). Navedenom bi va-
ljalo dodati i smanjenje prihoda od poreza na dohodak na
osnovi pove}anja osobnih odbitaka za uzdr`avane ~lanove

obitelji, {to nije mogu}e procijeniti iz dostupnih podataka.
Naravno, u vidu valja imati sve (pozitivne i negativne) u~in-
ke novog zakona o porezu na dohodak na fiskalne prihode
od poreza na dohodak, koji }e u cijelosti biti vidljivi tek tije-
kom 2006. godine, odnosno nakon obrade poreznih prija-
va za 2005. godinu. Navedeni pozitivni i negativni u~inci
novog zakona o porezu na dohodak nisu vremenski us-
kla|eni. Dok negativni u~inci (koji uglavnom proizlaze iz
pove}anja osnovnoga osobnog odbitka i osobnih odbitaka
za uzdr`avane ~lanove obitelji) utje~u na prihode od poreza
na dohodak (a time i na operativni saldo) tijekom teku}e
godine, pozitivni }e se u~inci (npr. smanjenje kumulativ-
nog iznosa poreznih olak{ica) realizirati tek sljede}e godi-
ne, tj. pri godi{njem obra~unu poreza na dohodak.

Tablica 2. prikazuje prosje~no porezno optere}enje po-
reznog obveznika bez uzdr`avanih ~lanova obitelji koji za-
ra|uje prosje~nu bruto pla}u u Hrvatskoj i ne pla}a prirez.
Smanjenje poreznog optere}enja zbog pove}anja osnovno-
ga osobnog odbitka za takvog poreznog obveznika neznat-
no je vi{e od prosje~nog smanjenja, pa stoga on mo`e pos-
lu`iti kao dobra ilustracija ukupne dinamike optere}enja
tro{ka rada porezima i doprinosima kao i hipotetskih
u~inaka izostanka pove}anja odbitaka. Prosje~no porezno
optere}enje poraslo je tijekom 2004. godine za 0,5 postot-

2003. 2004. 2005. 2005. – hipotetski

Apsolutni
iznos

Stopa
Apsolutni

iznos
Stopa

Apsolutni
iznos

Stopa
Apsolutni

iznos
Stopa

Tro{ak rada za poslodavca 6.558,5 6.978,1 7.355,5 7.355,5

p
o

s
lo

-

d
a
va

c Doprinos za zdravstveno osiguranje 839 15,00 893 15,00 941 15,00 941 15,00

Doprinos za zdravstveno osiguranje – nezgode 28 0,50 30 0,50 31 0,50 31 0,50

Doprinos za zapo{ljavanje 95 1,70 101 1,70 107 1,70 107 1,70

Prosje~na bruto pla}a 5.596,0 5.954,0 6.276,0 6.276,0

ra
d

n
ik

Doprinos za MIO – I. stup 839 15,00 893 15,00 941 15,00 941 15,00

Doprinos za MIO – II. stup 280 5,00 298 5,00 314 5,00 314 5,00

Doprinos za zapo{ljavanje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Porez na dohodak 447 7,98 516 8,66 535 8,53 580 9,24

Neto pla}a 4.030,3 4.247,4 4.485,6 4.440,6

Neto pla}a/tro{ak rada za poslodavca 61,5 60,9 61,0 60,4

Porezi i doprinosi / tro{ak rada za poslodavca 38,5 39,1 39,0 39,6

Stopa = stope doprinosa i implicitna porezna stopa. Izvori: DZS; izra~uni HNB-a

Tablica 2. Dinamika optere}enja tro{ka rada porezima i doprinosima, u kunama i postocima

8 Kori{teni su podaci o platnim razredima iz o`ujka 2003. godine koji su
uskla|eni s prosje~nim rastom pla}a do 2005. godine (DZS, Zaposle-
nost i pla}e u 2003., Statisti~ka izvje{}a 1243, Zagreb, 2004.).
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Slika 29.

Izvori: OECD; izra~uni HNB-a
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Zna~ajno je bilo i usporavanje rasta pla}a u prera|iva~koj
industriji, tako da je doprinos opskrbe energentima, u kojoj
je manje od desetine ukupne industrijske zaposlenosti, nad-
ma{io doprinos cijele prera|iva~ke industrije ukupnom go-
di{njem realnom rastu tro{ka rada u industriji. Ima li se u vi-
du navedena niska stopa rasta realnog tro{ka rada tijekom
prvog tromjese~ja, posebno u industriji, inflacijski pritisci
koji dolaze s tr`i{ta rada ne bi trebali oja~ati, ~ak ni uz bitno
sporiji rast ukupne i industrijske proizvodnosti rada, na koji
upu}uju mjese~ni podaci o dinamici gospodarske aktivnosti
u prvom tromjese~ju ove godine. Tako|er, politika pla}a u
javnom sektoru i dalje je usmjerena na odr`avanje niske sto-
pe rasta mase pla}a te se pokazala korisnim instrumentom za
ubla`avanje cjenovnih pritisaka u trenutku kad je usporen
rast gospodarske aktivnosti, dok su istodobno ja~ali cjenovni
pritisci na strani ponude. Opisana kretanja tako se nastavlja-
ju na usporenu dinamiku tro{ka rada u industriji. Tro{ak ra-
da je, naime, i u 2004. godini porastao ne{to manje od rasta

industrijske proizvodnosti. Naravno, br`i rast pla}a u poje-
dinim segmentima navedenih djelatnosti (kao {to su zdrav-
stvo i, posebice, opskrba energentima, koja je uglavnom jo{
uvijek u dr`avnom vlasni{tvu) mo`e potaknuti ubravanje
rasta pla}a i u ostalim segmentima gospodarstva ako nije od-
raz konzistentne politike pla}a.

Cijene

Tijekom prvog tromjese~ja godi{nja stopa inflacije pot-
ro{a~kih cijena u Hrvatskoj porasla je za 1,2 postotna boda,
sa 2,7% u prosincu 2004. godine na 3,9% u o`ujku ove godi-
ne. U tom su razdoblju na doma}a inflacijska kretanja utje-
cali {okovi na strani ponude: porast cijena mesa i povr}a te
porast cijena naftnih derivata, koji bi trebali biti prolaznoga
karaktera i ne bi se trebali odraziti na dugoro~nije pove}anje
stope inflacije. Prema o~ekivanjima cijene povr}a po~ele su
se po~etkom drugog tromjese~ja smanjivati, {to je presudno
utjecalo na pad indeksa potro{a~kih cijena za 0,2% u travnju
u odnosu na o`ujak, pri ~emu je padu godi{nje stope inflacije
u tom mjesecu na 3,5% pridonio i povoljan u~inak baznog
razdoblja.

Tijekom prvog tromjese~ja ove godine nije bilo znatnijih
promjena glavnih ~imbenika koji utje~u na doma}u inflaciju,
a to se prije svega odnosi na nastavak politike odr`avanja re-
lativne stabilnosti te~aja kune prema euru. Nastavio se i
trend blagog rasta nominalnih pla}a, koji je bio prisutan i u
2004. godini. Inflatorni pritisci proizi{li iz doma}ega gospo-
darskog okru`ja su prigu{eni, uz naznake stagnacije osobne
potro{nje i blagog rasta dr`avne potro{nje. Me|utim, kako
se proces vanjskotrgovinske liberalizacije privodi kraju te se
usporio ulazak novih trgova~kih lanaca na doma}e tr`i{te,
mo`e se o~ekivati slabljenje deflacijskih pritisaka, koji su bili
posljedica tog procesa na doma}em tr`i{tu. Tijekom prvog
tromjese~ja uvezeni inflatorni pritisci bili su prili~no iz-
ra`eni, a ogledali su se, prije svega, u porastu cijena naftnih
derivata i drugih sirovina na svjetskom tr`i{tu, deprecijaciji

Slika 30.

Izvor: DZS
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nih bodova u odnosu na prethodnu godinu zbog interakcije
porezne progresije i rasta pla}a, a sli~an porast mogao bi se
o~ekivati i u 2005. godini (stupac 2005. – hipotetski u
Tablici 2.) da je izostalo pove}anja odbitaka. Tako po-
ve}anje odbitaka zapravo nije dovelo do smanjenja opte-
re}enja tro{ka rada, ve} ga je samo zadr`alo na dostignutoj
razini.

Nakon {to su tijekom 2004. godine prosje~ne realne
bruto pla}e rasle br`e od neto pla}a, ve} u prvom tromje-
se~ju 2005. godine takva su kretanja obrnuta, pa je go-
di{nja stopa rasta neto pla}a kontinuirano nadma{ivala rast
bruto pla}a, odnosno tro{kova rada. Istodobno je zna~ajno
usporen rast bruto pla}a, pa bi se moglo pretpostaviti kako
je zna~ajan broj poduzetnika pove}anje odbitaka iskoristio
za smanjenje svojih tro{kova rada ili ubla`ivanje pritisaka
na porast pla}a. Me|utim, kako se usporavanje rasta u go-
tovo jednakoj mjeri odnosilo i na neto pla}e, te{ko je suditi
koliko je usporavanje realnog rasta tro{ka rada omogu}ila
porezna reforma, a koliko on odra`ava usporavanje gospo-

darske aktivnosti i br`i rast cijena.
Prosje~no optere}enje ukupnog tro{ka rada porezima i

doprinosima u Hrvatskoj je spomenutim pove}anjem odbi-
taka zadr`ano ne{to ispod prosje~nog optere}enja u tranzi-
cijskim zemljama srednje i isto~ne Europe (43,6%) kao i
prosjeka “starih ~lanica” EU (40,8%). O~ito je kako tran-
zicijske zemlje zbog visokih rashoda prouzro~enih rastom
nezaposlenosti i pove}anjem broja umirovljenika nisu us-
pjele smanjiti optere}enje rada porezima i doprinosima.
Relativno nizak udio poreza i doprinosa u tro{ku rada u
Hrvatskoj prema drugim tranzicijskim zemljama posljedica
je dugotrajne politike smanjivanja prosje~nog optere}enja
rada, koja je tijekom proteklog desetlje}a smanjila njihov
udio u prosje~nom tro{ku rada za vi{e od deset postotnih
bodova. Me|utim, razina optere}enja tro{ka rada porezi-
ma na dohodak i doprinosima u Hrvatskoj jo{ je razmjerno
visoka u odnosu na (donedavno) siroma{nije dr`ave ~lani-
ce EU, kao {to su Portugal i Irska, u kojima ona samo nez-
natno prelazi 30%.



20

BILTEN HNB-a • BROJ 105 • TROMJESE^NO IZVJE[]E • CIJENE

kune prema ameri~kom dolaru i pove}anju godi{nje stope
promjene proizvo|a~kih cijena u eurozoni.

Me|u {okovima prisutnim na doma}em tr`i{tu najiz-
ra`eniji je bio onaj na tr`i{tu svje`eg mesa, tako da se ubrza-
njem godi{nje stope rasta cijena mesa sa 3,5% u prosincu
2004. na 9,4% u o`ujku 2005. doprinos tih cijena ukupnoj
godi{njoj stopi inflacije pove}ao za 0,6 postotnih bodova (sa
0,3 na 0,9 postotnih bodova). Nadalje, zbog nepovoljnog je
vremena zabilje`eno i zna~ajno pove}anje godi{nje stope
promjene cijena povr}a sa –2,0% u prosincu 2004. na 9,4%
u o`ujku, te se doprinos cijena povr}a ukupnoj godi{njoj sto-
pi inflacije pove}ao za 0,5 postotnih bodova (sa –0,1 na 0,4
postotna boda). Tre}a skupina proizvoda kod koje se bilje`i
zna~ajno pove}anje godi{nje stope rasta cijena, i to sa 12,3%
u prosincu 2004. na 16,9% u o`ujku 2004., bili su naftni de-
rivati, pri ~emu se njihov doprinos ukupnoj inflaciji pove}ao
za 0,3 postotna boda (sa 0,5 na 0,8 postotnih bodova).

Obja{njavaju}i razloge tako sna`nog porasta cijena mesa
na doma}em tr`i{tu, ministar poljoprivrede za medije je izja-
vio da su doma}a proizvodnja i tr`i{te mesa u zna~ajnoj mje-
ri nesre|eni i nestabilni, te je naglasio problem nedostatne
doma}e proizvodnje i postojanja sivog tr`i{ta mesa. Minis-
tarstvo poljoprivrede iniciralo je operativne programe razvo-
ja govedarstva i svinjogojstva, ~ijom bi provedbom dugo-
ro~no trebalo do}i do stabiliziranja tr`i{ta. Ta skupina proiz-
voda ima prili~an utjecaj na ukupnu doma}u inflaciju zbog
velikog pondera od 9,7% u ko{arici za izra~un indeksa pot-
ro{a~kih cijena, stoga se fluktuacije cijena mesa uvelike pre-
nose i na kratkotrajne oscilacije inflacije. Posljednje po-
ve}anje cijena mesa, koje se bilje`i od sredine 2004. godine,
pripisuje se smanjenju uzgoja stoke u doma}em tovu, do ko-
jeg je do{lo nakon poskupljenja sto~ne hrane uzrokovanog
su{om u 2003. godini, pri ~emu Ministarstvo poljoprivrede
nije dopustilo uvoz mesa iznad utvr|enih kvota. U me|uvre-
menu, situacija se donekle stabilizirala te se zatvaranjem no-
vog ciklusa proizvodnje o~ekuje i pojeftinjenje mesa.

Po~etkom drugog tromjese~ja inflacija potro{a~kih cijena
se usporila. Prema najnovijim podacima Dr`avnog zavoda
za statistiku u travnju se agregatna razina potro{a~kih cijena

spustila za 0,2% u odnosu na prethodni mjesec, te je, uz po-
voljan utjecaj baznog razdoblja, godi{nja stopa inflacije pot-
ro{a~kih cijena pala za 0,4 postotna boda, sa 3,9% u o`ujku
na 3,5% u travnju. Nakon pove}anja cijena povr}a za 30,4%
tijekom prva tri mjeseca ove godine, cijene povr}a su, kao {to
se i o~ekivalo, po~ele padati, te se godi{nja stopa promjene
cijena povr}a zna~ajno smanjila: sa 9,4% u o`ujku na –4,8%
u travnju (pri ~emu se njihov doprinos godi{njoj stopi infla-
cije smanjio za 0,6 postotnih bodova). To je presudno utje-
calo na smanjenje godi{nje stope promjene cijena prehrane,
premda su cijene mesa nastavile rasti i u travnju (dodu{e
ne{to smanjenim intenzitetom), a u manjoj mjeri su porasle i
cijene brojnih drugih prehrambenih artikala. Nadalje, zam-
jetan doprinos padu inflacije potro{a~kih cijena dalo je i
smanjenje godi{nje stope promjene cijena automobila sa
–6,6% u o`ujku na –9,0% u travnju, kojemu je pridonijela
aprecijacija te~aja kune prema euru. Premda su u travnju
naftni derivati na doma}em tr`i{tu poskupjeli za 1,9% u od-
nosu na prethodni mjesec, zbog povoljnog utjecaja baznog
razdoblja (tj. br`ega mjese~nog rasta ostvarenog u travnju
2004.) godi{nja stopa promjene naftnih derivata spustila se
sa 16,9% u o`ujku na 14,0% u travnju. Smanjenje doprinosa
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Ponderi 05. XII.04. I.05. II.05. III.05. IV.05.

Ukupno 100,0 2,7 2,0 3,3 3,9 3,5

Prehrana i bezalkoholna pi}a 32,9 2,4 1,4 4,5 5,5 4,3

Alkoholna pi}a i duhan 5,8 10,2 10,1 10,5 10,6 10,4

Odje}a i obu}a 8,0 –1,7 –3,1 –2,0 –1,2 –0,2

Stanovanje, voda, energ., plin i dr. 14,8 6,0 5,7 5,4 6,0 5,8

Poku}stvo, oprema za ku}u i dr. 4,7 0,2 0,4 1,2 1,6 2,8

Zdravstvo 2,8 1,0 0,8 0,7 0,8 1,1

Promet 11,2 2,6 1,0 1,4 3,3 1,7

Komunikacije 4,3 –0,5 –0,4 –0,3 –0,4 –0,3

Rekreacija i kultura 5,6 2,5 2,5 2,7 1,8 2,8

Obrazovanje 0,9 1,1 1,4 1,7 1,4 1,7

Ugostiteljske usluge 3,2 2,8 2,2 2,3 2,1 2,4

Ostala dobra i usluge 5,9 1,9 1,8 1,7 1,8 2,0

Dobra 77,1 2,5 1,6 3,2 4,1 3,5

Usluge 22,9 3,6 3,5 3,3 3,2 3,5

Izvor: DZS

Tablica 3. Indeks potro{a~kih cijena, godi{nje stope promjene

Izvor: DZS

Indeks potro{a~kih cijena

Slika 32.

Temeljna inflacija

INDEKS POTRO[A^KIH CIJENA I TEMELJNA INFLACIJAa

godi{nje stope promjene

Temeljna inflacija izra~unava se tako da se iz ko{arice dobara i usluga za izra~unavanje indeksa
cijena na malo isklju~e cijene poljoprivrednih proizvoda i cijene proizvoda koje su administrativno
regulirane (me|u ostalim, tu su svrstane cijene elektri~ne struje i naftnih derivata).
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prehrane i prometa ukupnoj godi{njoj stopi inflacije u trav-
nju samo je djelomi~no kompenzirano pove}anjem doprino-
sa koje su toj stopi dale cijene odje}e i obu}e, poku}stva i op-
reme za ku}anstvo te rekreacije i kulture.

Godi{nja stopa temeljne inflacije pove}ala se tijekom prva
~etiri mjeseca ove godine za ukupno 1,3 postotna boda – sa
2,3% u prosincu 2004. godine na 3,1% u o`ujku ove godine,
a taj se rast prema podacima DZS-a nastavio i u travnju, kad
je temeljna inflacija dosegnula 3,6%. Najve}i utjecaj na po-
ve}anje temeljne inflacije tijekom prva ~etiri mjeseca ove go-
dine imao je porast godi{nje stope promjene cijene mesa sa
3,5% u prosincu na 10,7% u travnju, pri ~emu se doprinos
mesa temeljnoj inflaciji pove}ao za 1,0 postotni bod (sa 0,5
postotnih bodova na 1,5 postotni bod). Udio mesa u ko{arici
za izra~un indeksa temeljne inflacije iznosi u 2005. godini
13,8% i ve}i je nego u indeksu potro{a~kih cijena zbog toga
{to se pri izra~unu temeljne inflacije iz ko{arice isklju~uju9

poljoprivredni proizvodi10 te administrativno regulirane cije-
ne, pa se udio proizvoda koji ostaju u ko{arici razmjerno po-
ve}ava.

Ukupno gledaju}i, budu}i da su doprinosi poljoprivred-
nih proizvoda i administrativno reguliranih cijena ukupnoj
godi{njoj stopi inflacije potro{a~kih cijena u travnju 2005.
godine bili neznatno ni`i nego u prosincu 2004., pove}anje
ukupne inflacije zabilje`eno tijekom prva ~etiri mjeseca
2005. godine u cijelosti je posljedica ubrzanja temeljne infla-
cije. Premda su cijene naftnih derivata rasle na godi{njoj ra-
zini, ukupna godi{nja stopa promjene administrativno regu-
liranih cijena ne{to se smanjila, zahvaljuju}i najvjerojatnije
tome {to se u razdoblju prije lokalnih izbora nastojalo izbje}i
nepopularna poskupljenja.

Uvezeni pritisci na doma}u inflaciju bili su sna`ni tijekom
prva ~etiri mjeseca ove godine. Vi{i rast potra`nje za naftom
od o~ekivanoga potaknuo je rast cijena sirove nafte na svjet-
skom tr`i{tu. Pri postoje}im vrlo ograni~enim slobodnim ka-

pacitetima za iskori{tavanje, transport i preradu sirove nafte,
odnosno naftnih derivata, neo~ekivane promjene odnosa po-
nude i potra`nje na tr`i{tu izazivaju visok rast i oscilacije tih
cijena. Osim toga, geopoliti~ke napetosti koje su tijekom
pro{le godine pridonosile rastu cijena, nisu se u ovoj godini
posve smirile. Prosje~na dnevna cijena barela sirove nafte na
svjetskom tr`i{tu pove}ala se sa 39,0 USD za barel u prosin-
cu 2004. godine na 50,6 USD u travnju 2005., pri ~emu su
cijene pojedinih vrsta sirove nafte po~etkom travnja prelazile
razinu od 57,0 USD za barel. Dok je tijekom 2004. godine
aprecijacija te~aja kune prema ameri~kom dolaru prigu{iva-
la intenzitet rasta cijena sirove nafte, slabljenje kune prema
ameri~kom dolaru ostvareno u prva ~etiri mjeseca ove godi-
ne utjecalo je na to da je porast cijene sirove nafte bio ja~e iz-
ra`en u kunama (31,3%) nego u ameri~kim dolarima
(29,7%). Zemlje ~lanice OPEC-a odaslale su signal tr`i{tu
kad su na svojem sastanku odr`anom 16. o`ujka donijele od-
luku o pove}anju proizvodnih kvota, me|utim, do smirivanja
rasta cijena sirove nafte na svjetskom tr`i{tu do{lo je tek u
drugoj polovici travnja. Uz ukupni porast cijene sirove nafte
na svjetskom tr`i{tu izra`ene u kunama za 31,3% u travnju u
odnosu na prosinac, doma}e su cijene naftnih derivata tije-
kom spomenutog razdoblja pove}ane za 8,4%. Tijekom is-
tog razdoblja u eurozoni je, uz malo vi{i rast cijena sirove
nafte izra`en u eurima od 35,7%, ostvaren ne{to ni`i rast
maloprodajnih cijena naftnih derivata od 8,0%.

Rast cijena sirovina (bez energije) zabilje`en u 2004. go-
dini nastavio se i tijekom prva ~etiri mjeseca ove godine. Bu-
du}i da je taj porast bio ne{to manji nego u istom razdoblju
pro{le godine, do{lo je do usporavanja godi{nje stope rasta
cijena sirovina na svjetskom tr`i{tu mjerene agregatnim
HWWA indeksom (bez energije, u ameri~kim dolarima) sa
10,6% u prosincu 2004. na 7,4%. u travnju ove godine.
Zbog sna`ne potra`nje, a osobito one iz Kine, godi{nji rast
cijena `eljezne rude i obojenih metala ostvaren u travnju
2005. godine bio je posebno izra`en te je dosegnuo 45,7%,
odnosno 13,9%. Proizvo|a~ke cijene u eurozoni komponen-
ta su uvozne inflacije ~ije je kretanje utjecalo na ubrzanje go-
di{nje stope rasta uvozne inflacije sa 3,5% u prosincu 2004.

Slika 33.

Izvori: DZS; izračuni HNB-a

DOPRINOSI KOMPONENATA INDEKSA
POTRO[A^KIH CIJENA GODI[NJOJ STOPI INFLACIJE
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Doprinos se definira kao relativna va`nost odre|ene komponente indeksa
potro{a~kih cijena u ukupnoj inflaciji. Zbroj doprinosa svih komponenata izra`enih
u postotnim bodovima u odre|enom mjesecu daje iznos godi{nje stope inflacije
potro{a~kih cijena.
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Izvor: Bloomberg
Ra~una se kao prosjek sljede}ih cijena nafte (promptna isporuka):
Dubai Fateh, U.K. Brent i West Texas Intermediate.
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9 Ukupni udio isklju~enih proizvoda u 2005. godini iznosio je 30,06% (od
toga 6,93 postotnih bodova otpada na poljoprivredne proizvode, a 23,13
postotnih bodova na administrativno regulirane cijene).

10 Povr}e, vo}e i riba.
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Slika 35.
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UVEZENA INFLACIJA: CIJENE NAFTE, HWWA INDEKS
CIJENA SIROVINA , PROSJE^NI TE^AJ KUNE PREMA EURU

I CIJENE PRI PROIZVOÐA^IMA U EUROZONI

a

godišnje stope promjene

Izvori: Bloomberg; HWWA; Eurostat; HNB

U Institutu za me|unarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWA) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom tr`i{tu, tzv. HWWA indeks. HWWA indeks je pokazatelj kretanja
tro{kova za uvezene sirovine (obuhva}a ukupno 29 sirovina, a indeks bez cijena energenata 27)
te se koristi u analizama utjecaja promjena cijena sirovina na svjetskom tr`i{tu na kretanje cijena
u industrijskim zemljama. Indeks se izra~unava na temelju cijena sirovina izra`enih u ameri~kim
dolarima.
Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvo|a~ima
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na 4,2% u o`ujku 2005. i to, prije svega, zbog rasta cijena
energije. Godi{nja stopa promjene proizvo|a~kih cijena fi-
nalnih proizvoda u eurozoni niska je u posljednje dvije godi-
ne, a u o`ujku ove godine iznosila je za trajna potro{na dobra
1,4%, a za netrajna samo 0,8%, tako da za sada nema nazna-
ka da je u eurozoni do{lo do zna~ajnijeg prijenosa porasta ci-
jena naftnih derivata na proizvo|a~ke cijene finalnih dobara.

Pod utjecajem porasta proizvo|a~kih cijena naftnih deri-
vata ubrzao se tijekom prvoga tromjese~ja ove godine i go-
di{nji rast doma}ih proizvo|a~kih cijena sa 4,8% u prosincu
2004. na 5,1%, pri ~emu je godi{nja stopa promjene cijene
energije porasla sa 5,4% na 7,2%. Premda su proizvo|a~ke
cijene naftnih derivata nastavile rasti i u travnju u odnosu na
o`ujak, zbog utjecaja baznog razdoblja (tj. znatno vi{eg rasta
u travnju 2004. godine) godi{nja stopa promjene proiz-
vo|a~kih cijena naftnih derivata spustila se sa 22,1% u o`uj-

ku na 12,5% u travnju, {to je presudno utjecalo na pad go-
di{nje stope promjene proizvo|a~kih cijena sa 5,1% u o`uj-
ku na 4,5% u travnju. Premda je tijekom prva ~etiri mjeseca
ove godine do{lo do blagog ubrzanja godi{njih stopa prom-
jena cijena trajnih i netrajnih proizvoda za finalnu potro{nju
te su one u travnju ove godine dosegnule 3,3%, odnosno
3,0%, u posljednjih je godinu dana primjetan trend njihova
rasta, {to bi mogla biti posljedica odre|enog prijenosa pos-
kupljenja nafte i drugih sirovina na cijene finalnih proizvoda.

Za razliku od Hrvatske, inflacija u eurozoni tijekom prva
se ~etiri mjeseca ove godine snizila, te je, prema podacima
Eurostata od 19. svibnja, godi{nja stopa inflacije u travnju
iznosila 2,1%, {to je za 0,3 postotna boda manje od inflacije
zabilje`ene u prosincu 2004. Trend usporavanja inflacije bio
je prisutan i u ^e{koj, Poljskoj te Sloveniji, a napose je bio iz-
ra`en u Mad`arskoj i Slova~koj.

Te~aj

U kretanju te~aja kune prema euru tijekom prvoga trom-
jese~ja 2005. godine, unato~ visokoj likvidnosti bankarskog
sektora, bio je prisutan trend nominalne aprecijacije te je
te~aj kune prema euru ukupno oja~ao za 3,0%: sa 7,67
HRK/EUR 31. prosinca 2004. na 7,44 HRK/EUR 31. o`uj-
ka 2005. Ne{to izra`eniji intenzitet aprecijacije te~aja kune
prema euru bio je prisutan u prvoj polovici sije~nja kad je ku-
na ubrzano ja~ala te je u potpunosti vratila dio vrijednosti iz-
gubljene tijekom deprecijacije u drugoj polovici prosinca
2004. godine. Poja~ani pritisci na aprecijaciju te~aja kune
ponovili su se na doma}em deviznom tr`i{tu u o`ujku kad je
kuna oja~ala za ukupno 0,9%, s razine od 7,51 HRK/EUR
zabilje`ene 28. velja~e na 7,44 HRK/EUR 31. o`ujka. Po-
ja~anu potra`nju za kunama te pritiske na aprecijaciju te~aja
u o`ujku je potaknuo, izme|u ostaloga, i plasman sredstava
u dr`avne obveznice u ukupnom iznosu od 3,0 mlrd. kuna.
Sredi{nja je banka, u nastojanju da ubla`i aprecijacijske pri-
tiske, tijekom prvoga tromjese~ja od banaka otkupila ukup-
no 217,0 mil. EUR (na deviznim aukcijama HNB je od ban-Izvor: DZS

% %

Slika 36.
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Intermedijarni proizvodi

Kapitalni pr.
Trajni pr. za široku potrošnju
Netrajni pr. za široku potrošnju
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ka ukupno otkupio 117,0 mil. EUR: 19. sije~nja 8,5 mil.
EUR, 4. o`ujka 80,4 mil. EUR te 15. o`ujka 28,1 mil. EUR;
ostalim deviznim transakcijama sredi{nja je banka od banka
otkupila 100,0 mil. EUR). Time je emitiran znatan iznos lik-
vidnosti od ukupno 1.637,6 mil. kuna. Sredi{nja je banka,
prema predvi|anjima, tijekom prvoga tromjese~ja 2005. go-
dine prodala Ministarstvu financija devize u ukupnoj vrijed-
nosti od 245,6 mil. EUR, potrebne za otplatu dospjeloga
inozemnog duga.

Trend nominalne aprecijacije te~aja kune prema euru pri-
sutan u prvom tromjese~ju nastavio se tijekom travnja i svib-
nja. Te~aj kune oja~ao je tijekom spomenuta dva mjeseca za
ukupno 1,8%, sa 7,44 HRK/EUR zabilje`enih 31. o`ujka na
7,31 HRK/EUR 31. svibnja. U tom je razdoblju sredi{nja
banka intervenirala jedanput, kupiv{i od banaka na aukciji
odr`anoj 15. travnja ukupno 90,8 mil. EUR. Sredi{nja je
banka u travnju prodavala devize Ministarstvu financija –
ukupno 27,6 mil. EUR.

Te~aj ameri~kog dolara prema euru na me|unarodnom je
deviznom tr`i{tu tijekom prvih pet mjeseci 2005. godine ja-
ko fluktuirao, kre~u}i se u rasponu od 9,0% do – 3,8% oko
prosje~no ostvarenog te~aja u tom razdoblju. Te~aj ame-
ri~kog dolara tijekom spomenutog je razdoblja ukupno oja-
~ao za 8,0% prema euru, pri ~emu se vrijednost eura smanji-
la s razine od 1,36 USD/EUR 31. prosinca 2004. na 1,25
USD/EUR 31. svibnja 2005. Trend nominalne aprecijacije
te~aja ameri~og dolara prema euru bio je izra`en u sije~nju
te od druge polovice o`ujka. Pritisci na ja~anje te~aja ame-
ri~kog dolara prema euru pripisuju se, prije svega, rastu}em
kamatnom diferencijalu izme|u SAD-a i eurozone (zbog
restriktivne monetarne politike koju provodi Fed) te ne-
o~ekivano slabom gospodarskom rastu eurozone. Me|utim,
analiti~ari ocjenjuju da su ti pritisci kratkoro~ni, te se dugo-
ro~no zbog strukturne neravnote`e prisutne u ameri~kom
gospodarstvu (to se posebno odnosi na deficit na teku}em
ra~unu platne bilance) o~ekuje nastavak trenda slabljenja
ameri~kog dolara prema euru.

Te~aj kune prema ameri~kom dolaru tijekom prvih je pet
mjeseci deprecirao za 3,6%, s razine od 5,64 HRK/USD za-

bilje`ene 31. prosinca 2004. na 5,84 HRK/USD 31. svibnja
2005. Intenzitet deprecijacije kune prema ameri~kom dola-
ru ubla`ila je izra`ena aprecijacija kune prema euru, jer se
nominalni te~aj kune prema ameri~kom dolaru izra~unava
na osnovi odnosa izme|u te~aja kune prema euru (bazne va-
lute za izradu te~ajnice HNB-a) i te~aja ameri~kog dolara
prema euru na me|unarodnom deviznom tr`i{tu. Uz
4,7%-tnu nominalnu aprecijaciju te~aja kune prema euru i
3,6-tnu deprecijaciju prema ameri~kom dolaru, tijekom pr-
vih pet mjeseci 2005. godine zabilje`ena je i aprecijacija
te~aja kune prema {vicarskom franku od 4,9%, prema funti
sterlinga od 1,6% te prema slovenskom tolaru od 4,7%. Tak-
vo je kretanje te~aja kune rezultiralo aprecijacijom indeksa
dnevnoga nominalnog efektivnog te~aja kune prema ko{ari-
ci valuta od ukupno 2,5% (31. svibnja 2005. u usporedbi sa
31. prosinca 2004.).

Podaci o kretanju indeksa realnoga efektivnog te~aja ku-
ne tijekom prvoga tromjese~ja nisu jednozna~ni. Indeks
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realnoga efektivnog te~aja deflacioniran potro{a~kim cijena-
ma pokazuje da je te~aj kune tijekom prvog tromjese~ja
2005. godine (o`ujak 2005. u odnosu na prosinac 2004.)
realno aprecirao prema ko{arici valuta za 1,9%, dok indeks
deflacioniran proizvo|a~kim cijenama pokazuje da je kuna
realno deprecirala prema ko{arici valuta za 0,4%. Prosje~ni
mjese~ni indeks nominalnoga efektivnog te~aja kune u spo-
menutom je razdoblju aprecirao za 0,8%, tako da su razlike
u ostvarenim stopama realne efektivne aprecijacije, odnosno
deprecijacije kune posljedica br`eg rasta doma}ih pot-
ro{a~kih cijena od onih inozemnih, ali i ne{to sporijeg rasta
doma}ih cijena industrijskih proizvoda pri proizvo|a~ima
od kretanja inozemnih proizvo|a~kih cijena.

Monetarna politika i
instrumenti

Monetarno okru`je

Prvo i po~etak drugog tromjese~ja 2005. godine protekli
su u znaku vrlo visoke kunske likvidnosti, koja je kreirana jo{
krajem pro{le godine. No, kako su na po~etku ove godine
izostali uobi~ajeni deprecijacijski pritisci, izostala je i proda-
ja deviza poslovnim bankama kojom bi se povukao vi{ak ku-
na, a {to je potrebno zbog sezonskog smanjenja gotovog
novca u optjecaju po~etkom godine. Umjesto sezonske dep-
recijacije, te~aj kune prema euru kontinuirano je u 2005. go-
dini ja~ao unato~ kunskim vi{kovima, pa je HNB otkupom
deviza od poslovnih banaka dodatno kreirao likvidnost.

Stanje visoke likvidnosti osobito je pogodovalo sredi{njoj
dr`avi, koja je u skladu s namjerom ja~e orijentacije na fi-
nanciranje na doma}em tr`i{tu, u prvom tromjese~ju 2005.
godine pove}ala doma}i dug za oko 10 mlrd. kuna, od ~ega
se oko 3/4 odnosi na dug kod poslovnih banaka. Poslovne su
banke dr`avu financirale prije svega velikim upisom trezor-
skih zapisa MF-a, koji su zbog svoje ro~nosti, utr`ivosti i
mogu}nosti kori{tenja za kolateral pri zadu`ivanju kod
HNB-a, najpogodniji instrument ulaganja privremenog
vi{ka likvidnosti. Banke su dr`avi krajem o`ujka odobrile i
devizni kredit u iznosu 500 mil. EUR, kojim su pla}ene dos-
pjele euroobveznice. Plasmani privatnom sektoru nastavili
su rasti podjednakim stopama kao i tijekom posljednje dvije
godine, pri ~emu veliko zadu`ivanje dr`ave na doma}em
tr`i{tu nije dovelo do usporavanja rasta tih plasmana, tj. is-
tiskivanja privatnog sektora. Podaci o kreditima stanov-
ni{tvu, korigirani za te~aj, pokazuju da je dovr{eno razdoblje
usporavanja tendencije njihova rasta, koje traje od 2003. go-
dine, i da se posljednjih nekoliko mjeseci njihove godi{nje
stope rasta opet lagano ubrzavaju. Unato~ sna`noj kreditnoj
aktivnosti, podaci o gospodarskoj aktivnosti upu}uju na nje-
zino stanovito usporavanje na po~etku 2005. godine. Stoga i
lagani porast godi{nje stope rasta potro{a~kih cijena sa 2,7%
u prosincu na 3,5% u travnju mo`emo pripisati porastu
tro{kova (cost-push), a ne porastu doma}e potra`nje (de-

mand-pull). To potvr|uju i stavke kod kojih je zabilje`en
najve}i porast cijena: motorna goriva, zatim poljoprivredni
proizvodi i meso, kojima su cijene porasle zbog nepovoljnih

vremenskih uvjeta.
Kako bi uklonio rizik koji nosi visoka likvidnost, Savjet

HNB-a je u svibnju pove}ao kunski dio izdvajanja obvezne
pri~uve na devizne izvore sa 42% na 50%, s primjenom od
lipnja. To bi trebalo u potpunosti povu}i vi{ak likvidnosti i
tako potaknuti kori{tenje novih mjera za provo|enje mone-
tarne politike uvedenih u travnju 2005. godine (vidi Okvir
2.). Novi provedbeni okvir, uz upravljanje te~ajem doma}e
valute, isti~e u prvi plan i potrebu aktivnijeg upravljanja lik-
vidno{}u i kamatnim stopama na tr`i{tu novca, pa je, prema
uzoru na Europsku sredi{nju banku, zasnovan na operacija-
ma kojima se kreira likvidnost. Najve}e isku{enje za novi
provedbeni okvir bit }e priljev kapitala i pritisci na te~aj. Ta-
ko }e u slu~aju nastavka aprecijacijskih pritisaka sredi{nja
banka i ubudu}e otkupljivati devize i tim putem kreirati do-
ma}u likvidnosti, {to }e znatno ograni~iti kori{tenje novih
instrumenata.

Inozemni dug i nadalje je u sredi{tu pozornosti nositelja
monetarne politike. HNB je tako u velja~i ove godine oslobo-
dio dio devizne aktive banaka Odlukom o minimalno potreb-
nim deviznim potra`ivanjima kako bi olak{ao refinanciranje
dospjelih dr`avnih euroobveznica na doma}em tr`i{tu kra-
jem o`ujka. Da bi dodatno izrazio svoju zabrinutost zbog
sna`nog rasta inozemnog duga i demotivirao poslovne ban-
ke u dosada{njoj politici inozemnog zadu`ivanja radi finan-
ciranja doma}e kreditne aktivnosti, HNB je u velja~i pove}ao
stopu grani~ne obvezne pri~uve sa 24% na 30%. Me|utim,
ni ta stopa nije bila dovoljna da destimulira poslovne banke u
inozemnom zadu`ivanju, tako da je nakon privremenog
smanjenja u sije~nju i velja~i, inozemna pasiva banaka u
o`ujku ponovno pove}ana za oko 800 mil. EUR. Stoga je
HNB u svibnju jo{ jednom podignuo stopu grani~ne obvezne
pri~uve, na 40%.

Kori{tenje instrumenata monetarne politike

Visoku kunsku likvidnost, koja je obilje`ila prvo i po~etak
drugog tromjese~ja 2005. godine, HNB je kreirao otkupom
deviza jo{ u prosincu 2004. godine tijekom poja~ane sezon-
ske potra`nje za gotovim novcem. Sezonsko smanjenje go-
tovog novca u optjecaju u prvom tromjese~ju 2005. godine
jo{ je pove}alo ionako velike vi{kove likvidnosti poslovnih
banaka. Aprecijacijski pritisci onemogu}avali su povla~enje
likvidnosti prodajom deviza. Kako bi ubla`io ja~anje te~aja,
HNB je od sije~nja do svibnja ove godine ~etiri puta interve-
nirao na deviznom tr`i{tu, otkupiv{i od banaka ukupno
207,8 mil. EUR, ~ime je kreirano oko 1,5 mlrd kuna. Is-
todobno je HNB transakcijama sa sredi{njom dr`avom i os-
talim deviznim transakcijama neto prodao deviza u protuvri-
jednosti od 173,3 mil. EUR, ~ime je povu~eno 1,3 mlrd. ku-
na. Tako je HNB u prvih pet mjeseci 2005. godine deviznim
transakcijama neto otkupio 34,5 mil. EUR, s monetarnim
u~inkom od 258,8 mil. kuna.

Kao dopunski instrument monetarne politike za upravlja-
nje likvidno{}u (i kamatnim stopama) uvedene su redovite
obratne repo operacije, koje se provode svake srijede. Tim
transakcijama poslovne banke mogu povla~iti sredstva od
HNB-a s rokom povrata od tjedan dana, pri ~emu HNB od-
re|uje njihov grani~ni iznos i cijenu. S vremenom bi kamat-
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na stopa na redovitim obratnim repo aukcijama trebala od-
re|ivati prosje~nu cijenu novca. S obzirom na visoku likvid-
nost na nov~anom tr`i{tu u trenutku uvo|enja ovog instru-
menta, poslovne banke nisu trebale dodatnu likvidnost, tako
da su one na redovitim aukcijama svojim ponudama simbo-
li~nih iznosa tijekom travnja samo isprobavale ovaj instru-
ment i procedure njegova kori{tenja. HNB uglavnom nije
prihva}ao takve ponude, bez obzira na nu|ene kamatne sto-
pe koje su se kretale u donjoj polovici kamatnog raspona od-
re|enog stalno raspolo`ivim mogu}nostima: lombardnim
kreditom i prekono}nim nov~anim depozitom, ali koje su is-
todobno bile ve}e od onih na tr`i{tu novca (vidi Tr`i{te nov-
ca). HNB je samo na jednoj aukciji prihvatio dio pristiglih
ponuda, u iznosu od 2 mil. kuna, pokazav{i da se ovaj instru-
ment prema potrebi mo`e koristiti. Poslovne banke u svibnju
nisu podnosile ponude na redovitim aukcijama.

U travnju i svibnju nije bilo prilike ne samo za obratne re-
po operacije nego ni za kori{tenje novih operacija fine prila-
godbe ni za strukturne operacije monetarne politike. Naime,

kako HNB trenuta~no ne raspola`e nikakvom doma}om ak-
tivom u svom portfelju (trezorskim zapisima Ministarstva fi-
nancija) koju bi mogao prodati na sekundarnom tr`i{tu i ta-
ko povu}i vi{ak likvidnosti, ove operacije nisu bile kori{tene.
Zbog aprecijacije te~aja kune HNB nije bio sklon ni pov-
la~enju likvidnosti izdavanjem blagajni~kih zapisa.

Poslovne banke koristile su novouvedenu stalno raspo-
lo`ivu mogu}nost prekono}nog deponiranja nov~anih sred-
stava kod HNB-a po kamatnoj stopi od 0,5%. Naime, vi{ak
likvidnosti u sustavu smanjio je potra`nju na nov~anom
tr`i{tu pa su poslovne banke vi{ak likvidnosti (iznad potrebe
odr`avanja obvezne pri~uve) ~esto mogle polo`iti samo u taj
depozit. Sredstva polo`ena u prekono}ni depozit bila su ta-
ko prili~no visoka i velikim dijelom odra`avaju vi{ak likvid-
nosti iznad potrebe odr`avanja obvezne pri~uve u kunama.
Prosje~ni iznos prekono}nog depozita tijekom travnja izno-
sio je 884 mil. kuna, a u svibnju oko 770 mil. kuna. U skladu
s obrascem potra`nje na tr`i{tu novca, prekono}ni depozit
obi~ava rasti krajem obra~unskog razdoblja te zadnjega rad-
nog dana u tjednu.

Banke istodobno nisu imale potrebe za kori{tenjem sku-
poga lombardnoga kredita, ~ije je kori{tenje olak{ano prom-
jenama u novom provedbenom okviru monetarne politike.

Kori{tenje prekono}nog depozita potaknule su i promje-
ne u na~inu izdvajanja i remuneriranja obvezne pri~uve u
kunama. Naime, poslovne banke od travnja 70% obra~unate
obvezne pri~uve u kunama izdvajaju na ra~un na koji HNB
pla}a kamate. Preostalih 30% banke odr`avaju u blagajnama
i na svojim ra~unima za namirenje kod HNB-a. Novost je da
od travnja HNB, u skladu s praksom drugih sredi{njih bana-
ka, vi{e ne remunerira sredstva banaka na njihovim ra~uni-
ma za namirenje, {to poti~e banke da vi{ak sredstava iznad
potreba odr`avanja pola`u kao prekono}ni depozit kod
HNB-a. Osim {to je prestao pla}ati naknadu za dio obvezne
pri~uve koji banke odr`avaju na svojim ra~unima za namire-
nje, HNB je u svibnju jo{ smanjio naknadu na izdvojenu ob-
veznu pri~uvu. Kamatna stopa na izdvojenu obveznu pri-
~uvu smanjena je s prethodnih 1,25% na 0,75%, s primje-
nom od lipnja, a na izdvojenu obveznu pri~uvu u devizama
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REDOVITE OBRATNE REPO AUKCIJE
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sa 0,75% referentne kamatne stope (ESB-a i Feda) na
0,50% te stope. Smanjenjem naknade za izdvojenu obveznu
pri~uvu u kunama smanjuje se iznos kuna koje HNB auto-
nomno kreira kroz naknade {to pridonosi vi{kovima kunske
likvidnosti. Smanjenjem naknade za izdvojenu obveznu
pri~uvu u devizama dodatno se poskupljuje kori{tenje tih
sredstava, posebice onih iz inozemstva.

Obvezna pri~uva i nadalje je glavni instrument automat-
skog povla~enja likvidnosti. Obra~unata obvezna pri~uva u
kunama u prvih pet mjeseci ove godine pove}ana je za 781
mil. kuna zbog porasta same osnovice. Stopa izdvajanja, ko-
ja je iznosila minimalno 60%, ali su poslovne banke izdvajale
i mnogo vi{e (prosje~no 72,3% u prosincu 2004.), od travnja
je fiksna i iznosi 70%. Izdvojena obvezna pri~uva u kunama
tako je tijekom prvih pet mjeseci 2005. smanjena, i to za 82
mil. kuna. Pove}anje obra~unatoga kunskog dijela obvezne
pri~uve na devizne izvore sa 42% na 50% jo{ }e pove}ati ob-
veznu pri~uvu u kunama u lipnju. U~inak tog pove}anja na
svibanjsku osnovicu za obra~un obvezne pri~uve iznosi oko
1,9 mlrd. kuna. To prema{uje trenuta~ni vi{ak likvidnosti,
pa se time otvara prostor za kori{tenje novih instrumenata.

Nakon pove}anja kunskog dijela izdvajanja smanjit }e se i
obvezna pri~uva u devizama za isti iznos, tj. za oko 220 mil.
EUR. Sli~no kunskoj, i obvezna pri~uva u devizama rasla je
tijekom 2005. godine zbog porasta osnovice. Rast devizne
osnovice za obra~un obvezne pri~uve posebice se primijetio
kod izdvajanja u velja~i i svibnju kad su se zbog mjese~nog
uprosje~ivanja osnovice u potpunosti pokazale posljedice
inozemnog zadu`ivanja banaka na kraju prosinca i o`ujka.
Izdvojena obvezna pri~uva u devizama u prvih pet mjeseci
ove godine pove}ana je za oko 100 mil. EUR.

Kako bi destimulirao nastavak sna`nog zadu`ivanja ba-
naka u inozemstvu, HNB je u dva navrata pove}ao grani~nu
obveznu pri~uvu, ~ime je smanjen udio sredstava koje pos-
lovne banke mogu plasirati na osnovi zadu`ivanja u inozem-
stvu i tako zara|ivati na razlici izme|u kamatnih stopa u Hr-
vatskoj i u inozemstvu. U velja~i je stopa grani~ne obvezne
pri~uve pove}ana sa 24% na 30%. Me|utim, to pove}anje ni-
je bilo dostatno da destimulira poslovne banke u zadu`ivanju

u inozemstvu, koje je znatno pove}ano u o`ujku. Savjet
HNB-a je stoga u svibnju odlu~io ponovno pove}ati stopu
GOP-a na 40%, s primjenom od lipnja. Ovo pove}anje,
premda smanjuje mogu}nost zarade od zadu`ivanja u ino-
zemstvu radi odobravanja relativno skupih doma}ih kredita,
ne smanjuje to zadu`ivanje u potpunosti. Naime, da bi se u
potpunosti zatvorio prostor za zaradu od takvih aktivnosti,
stopa bi trebala biti vi{a od 50%. Obra~unati iznos grani~ne
obvezne pri~uve sna`no je porastao i zbog pove}anja stope i
zbog rasta osnovice za obra~un. GOP je u pet mjeseci ove
godine pove}an za oko 300 mil. EUR. Pove}anje stope na
40% trebalo bi ukupni iznos GOP-a dodatno pove}ati za 120
mil. EUR.

Opisano zao{travanje obveza banaka koje se odnose na
obveznu pri~uvu pratilo je popu{tanje drugoga srodnog in-
strumenta: stopa minimalno potrebnih deviznih potra`ivanja
u velja~i je smanjena sa 35% na 32%, ~ime je oslobo|eno oko
4 mlrd. kuna. Premda je namjera bila da se ta sredstva upot-
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rijebe za financiranje deviznoga kredita dr`avi u o`ujku,
poslovne su ih banke iskoristile za privremeno smanjenje
inozemne pasive, pa time i osnovice za obra~un GOP-a, u
velja~i i po~etkom o`ujka, te financiranje rasta plasmana os-
talim sektorima. Kada su poslovne banke iscrpile oslobo-
|ena sredstva, ponovno su se usmjerile na kori{tenje ino-
zemnih sredstava.

Primarni novac i me|unarodne pri~uve

Potra`nja za primarnim novcem (M0) obi~no se po~e-
tkom godine smanjuje zbog sezonskog smanjenja gotovog
novca u optjecaju. Kako je na po~etku ove godine kontrakci-
ja gotovog novca bila slabija nego u prethodnim godinama, a
izostala je i sezonska prodaja deviza, primarni novac manje
je smanjen nego prija{njih godina, {to se ogleda u rastu nje-
gove desezonirane vrijednosti u prvom tromjese~ju. Dio pri-
marnog novca ipak se odlio u depozit dr`ave kod HNB-a,
koji je na kraju prosinca bio izrazito nizak. Smanjenje sred-
stava na ra~unima za namirenje banaka kod HNB-a i po-
ve}anje sredstava dr`ave, koje se doga|a krajem gotovo sva-
koga kalendarskog mjeseca, dovelo je do smanjenja godi{nje
stope rasta primarnog novca sa 10,9% na kraju prosinca na
10,0% na kraju o`ujka i na samo 8,0% na kraju travnja.
Prosje~no stanje primarnog novca u prvom tromjese~ju
2005. bilo je za 11,3% ve}e nego u prvom tromjese~ju 2004.
godine. Zbog pove}anja depozita dr`ave u travnju, prosje~ni
travanjski iznos M0 bio je za 8,0% ni`i nego u travnju 2004.
godine.

U strukturi primarnog novca u prva tri mjeseca ove godi-
ne najve}e nominalno smanjenje ostvareno je kod depozita
banaka kod HNB-a, i to u iznosu 0,9 mlrd. kuna. To je sma-
njenje posljedica smanjenja sredstava na ra~unima za nami-
renje (0,8 mlrd. kuna) i u blagajnama banaka (0,2 mlrd. ku-
na), dok je izdvojena obvezna pri~uva banaka u kunama po-
ve}ana za 87 mil. kuna. No, ve} po~etkom drugog tromje-
se~ja zabilje`en je oporavak M0 zbog porasta gotovog novca
izvan banaka (pove}anje za 245 mil. kuna). Banke su ta-
ko|er vi{kove likvidnosti koje su ranije dr`ale u depozitu na

ra~unu za namirenje po~ele polagati u novi prekono}ni de-
pozit, ~ije je stanje na kraju travnja iznosilo 1,5 mlrd. kuna,
dok je istodobno prosje~no stanje ra~una za namirenje u
travnju smanjeno za 1,3 mlrd. kuna.

Nakon {to su kunski depoziti dr`ave na kraju prosinca iz-
razito smanjeni, na samo 283 mil. kuna zbog pla}anja obve-
za dr`ave krajem godine, njihovo se prosje~no stanje u pr-
vom tromjese~ju oporavilo, ~ime je povu~en dio likvidnosti
iz banaka. Do porasta je do{lo nakon izdanja dr`avne obvez-
nice na doma}em tr`i{tu u sije~nju, kojom su pla}ene dos-
pjele rate Pari{kom i Londonskim klubu. Prema dogovoru,
sredi{nja je dr`ava ta sredstva dr`ala u depozitu kod HNB-a
i postupno kupovala devize od HNB-a za pla}anje svojih
dospjelih inozemnih obveza. Tako je prosje~no stanje kun-
skih depozita u prvom tromjese~ju ove godine iznosilo oko
858 mil. kuna, {to je 52,8% vi{e nego u istom razdoblju
pro{le godine. Kunski depoziti dr`ave u travnju su smanjeni i
prosje~no su iznosili 493 mil. kuna, {to je 16,6% manje nego
u travnju pro{le godine. Tijekom prvih pet mjeseci 2005. de-
vizni depoziti dr`ave kod HNB-a bili su zanemarivog iznosa
jer dr`ava nije ostvarila nikakve zna~ajnije devizne priljeve.

Nakon privremenog smanjenja u sije~nju zbog prodaje
deviza dr`avi za potrebe pla}anja obveza Pari{kom i Lon-
donskom klubu, me|unarodne pri~uve kontinuirano su rasle
tijekom prvih pet mjeseci 2005. godine. Njihovom porastu
pridonijele su devizne transakcije HNB-a, kojima je ukupno
neto otkupljeno 34,5 mil. EUR, zatim pove}anje izdvojene
obvezne pri~uve u devizama za oko 100 mil. EUR i po-
ve}anje grani~ne obvezne pri~uve za oko 300 mil. EUR te
ostvareni prihod s osnove ulaganja me|unarodnih pri~uva.
Ja~anje te~aja dolara prema euru tako|er pridonosi po-
ve}anju eurskog iznosa me|unarodnih pri~uva. Na kraju
svibnja ukupne me|unarodne pri~uve iznosile su 6.991 mil.
EUR, {to je pove}anje od 554 mil. EUR u odnosu na po~etak
godine. Neto raspolo`ive me|unarodne pri~uve iznosile su
5.181 mil. EUR, {to je pove}anje od 155 mil. EUR.
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Monetarna kretanja

Monetarna kretanja u prvom tromjese~ju 2005. godine
obilje`ila je sezonska stagnacija doma}ih izvora sredstava,
pa su banke zadu`ivanjem u inozemstvu nastavile financirati
doma}u kreditnu aktivnost. Orijentacija dr`ave na financira-
nje na doma}em tr`i{tu dovela je do znatno ve}eg porasta
plasmana banaka sredi{njoj dr`avi od plasmana stanovni{tvu
i poduze}ima. Aprecijacija te~aja kune prema euru od 3% ut-
jecala je na smanjenje kunskog iskaza svih deviznih stavki, te
plasmana i depozita koji su vezani uz valutnu klauzulu.

Nov~ana masa

Nov~ana masa (M1) stagnirala je u prvom tromjese~ju
2005. godine. Takvo kretanje razlikuje se od sezonskog
smanjenja koje je bilo uobi~ajeno u istom razdoblju prethod-
nih godina, {to je ubrzalo godi{nju stopu rasta M1, koja je
pove}ana sa 2,0% koliko je iznosila na kraju 2004. godine,
na 9,2% na kraju o`ujka. Desezonirana vrijednost nov~ane
mase tako|er upu}uje na njezin oporavak u prvim mjeseci-
ma teku}e godine. Po~etkom drugog tromjese~ja zabilje`en
je rast nov~ane mase, pa je M1 na kraju travnja iznosio 34,9
mlrd. kuna, {to je 6,0% vi{e nego u travnju pro{le godine.

Nominalno smanjenje depozitnog novca tijekom prva tri
mjeseca 2005. godine iznosilo je samo 105 mil. kuna, dok je
godinu prije tijekom istog razdoblja depozitni novac sma-
njen za 1,7 mlrd. kuna. Takvo kretanje uzrokovalo je ubrza-
nje godi{nje stope rasta depozitnog novca, koja je na kraju
o`ujka iznosila 8,8%. Prisjetimo se, depozitni novac je u cije-
loj 2004. godini ostvario slab rast od samo 1,2%. Na kraju
prvog tromjese~ja ove godine depozitni je novac iznosio 23,5
mlrd. kuna, a u travnju je blago smanjen za 100 mil. kuna,
~ime je godi{nja stopa rasta depozitnog novca u travnju pala
na 4,2%.

U strukturi depozitnog novca dva najzna~ajnija sektora –
poduze}a i stanovni{tvo – ostvarila su razli~ita kretanja. Ta-
ko su sredstva na teku}im i `irora~unima poduze}a tijekom
prva tri mjeseca smanjena za 0,6 mlrd. kuna (–4,8%), dok su
sredstva stanovni{tva na tim ra~unima pove}ana za 0,7 mlrd.

kuna (8,0%). Slabija potra`nja poduze}a za “transakcij-
skim” novcem uobi~ajena je za po~etak kalendarske godine,
dok je porast depozitnog novca stanovni{tva odraz sna`nije
kreditne aktivnosti banaka prema tom sektoru. U skladu s
tim kretanjima, ubrzan je rast godi{nje stope depozitnog
novca stanovni{tva, koja je na kraju o`ujka iznosila 21,5%,
dok se u poduze}a bilje`i znatno sporiji rast godi{nje stope
(4,1%).

[to se ti~e druge komponente nov~ane mase, gotovog
novca, u prva tri mjeseca 2005. godine zabilje`eno je manje
sezonsko smanjenje nego prethodnih godina. Tako je pros-
je~no dnevno stanje gotovine u optjecaju u prvom tromje-
se~ju ove godine bilo za 7,6% (0,7 mlrd. kuna) vi{e nego u
istom razdoblju pro{le godine, a godi{nja stopa rasta gotovi-
ne na kraju o`ujka bila je 10,2%. Po~etkom drugog tromje-
se~ja gotov novac nastavlja rasti (pove}anje za 0,4 mlrd. ku-
na) pa je na kraju travnja dosegnuo 11,4 mlrd. kuna uz go-
di{nji porast od 10,0%.

Ukupna likvidna sredstva

Rast kunskih nemonetarnih depozita, koji je obilje`io mo-
netarna kretanja u posljednje dvije godine, zaustavljen je u
prvom tromjese~ju 2005. godine kad su doma}i kunski izvo-
ri stagnirali. Kako su u istom razdoblju pro{le godine kunski
depoziti ostvarili sna`an rast (pove}anje za 1,3 mlrd. kuna)
zbog utjecaja baznog razdoblja usporena je godi{nja stopa
rasta kunske {tednje. Tako je godi{nja stopa rasta kunskih
depozita prepolovljena sa 30,7%, koliko je iznosila na kraju
prvog tromjese~ja 2004. godine, na 14,5% na kraju o`ujka
ove godine. No, ve} u travnju kunski su se depoziti pove}ali
za 0,7 mlrd. kuna, pa su ukupno iznosili 23,3 mlrd. kuna.
Time se oporavila i godi{nja stopa rasta (17,2%) pa se mo`e
zaklju~iti da je stagnacija kunske {tednje u prvom tromje-
se~ju bila samo privremena.

Na usporavanje rasta kunskih depozita utjecao je pad
kunske {tednje sektora poduze}a, dok je postojan rast kun-
skih {tednih i posebice oro~enih depozita stanovni{tva nas-
tavljen. Tako su tijekom prvog tromjese~ja ove godine kun-
ski depoziti stanovni{tva pove}ani za 1,2 mlrd. kuna, ~ime suIzvor: HNB
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zadr`ali visoku stopu rasta na godi{njoj razini (38,0%). Za
gotovo jednak iznos smanjeni su kunski depoziti poduze}a,
{to je prouzro~ilo stagnaciju kunskog dijela kvazinovca u pr-
vom tromjese~ju. Na kraju o`ujka ove godine kunski su de-
poziti poduze}a bili manji za 3,7% nego na kraju istog mje-
seca prethodne godine. Br`i rast kunskih depozita stanov-
ni{tva od depozita poduze}a mijenja i strukturu samih de-
pozita, pa je u usporedbi s o`ujkom pro{le godine udio
stanovni{tva u ukupnim kunskim depozitima porastao za 10
postotnih bodova, te sada iznosi 57%.

Na kretanje kunskog iskaza deviznih depozita u prvome
tromjese~ju ove godine utjecala je aprecijacija te~aja kune,
tako da su unato~ smanjenju kunskog iskaza devizni depozi-
ti zapravo stagnirali. Tako je kunski iskaz deviznih depozita
u odnosu na kraj pro{le godine smanjen za 2,2% (za 1,8
mlrd. kuna), no ako isklju~imo utjecaj te~aja, ova kompo-
nenta kvazinovca ostvarila je blagi rast od 0,2%. Ovakvo kre-
tanje devizne {tednje zabilje`eno je i u prvom tromjese~ju
pro{le godine, pa je godi{nja stopa rasta na kraju o`ujka za-
dr`ana na razini s kraja 2004. godine (8,0%). Po~etkom
drugog tromjese~ja ove godine nastavio se trend smanjenja
kunskog iskaza deviznih depozita. Na kraju travnja devizni
su depoziti iznosili 78,7 mlrd. kuna, a godi{nja stopa njihova
rasta smanjena je na 5,3%.

Ako se isklju~i utjecaj kretanja te~aja kune, stanovni{tvo
je u prvom tromjese~ju teku}e godine ostvarilo blagi rast de-
vizne {tednje (0,6%), dok je u poduze}a zabilje`eno smanje-
nje deviznih depozita (–2,2%). Promatraju}i rast na go-
di{njoj razini, vidi se da je i nadalje prisutan trend br`eg rasta
deviznih depozita poduze}a od onih stanovni{tva (15,2%
prema 7,1%). No, takva kretanja nisu zna~ajno utjecala na
strukturu deviznih depozita, pa je sektor stanovni{tva, s ud-
jelom od 84,0% u ukupnim deviznim depozitima, najva`niji
izvor deviznih sredstava na doma}em tr`i{tu.

Ostvarena kretanja rezultirala su smanjenjem ukupnih
likvidnih sredstava (M4) u prvom tromjese~ju ove godine za
2,0 mlrd. kuna (1,4%). No takvo kretanje isklju~iva je pos-
ljedica utjecaja aprecijacije te~aja kune na onaj dio ukupnih
likvidnih sredstava koji je vezan uz kretanje te~aja (devizni

depoziti i kunski depoziti s valutnom klauzulom). Ako se is-
klju~i utjecaj te~aja, mo`e se uo~iti da je M4 tijekom prva tri
mjeseca ove godine stagnirao, ali je u odnosu na kraj istog
razdoblja pro{le godine ipak bio za 9,3% ve}i, zbog slabije
kontrakcije ove godine. I po~etkom drugog tromjese~ja nas-
tavljen je trend utjecaja aprecijacije te~aja kune na kretanje
M4, pa je u travnju M4 nominalno stagnirao i na kraju mje-
seca iznosio je 138,0 mlrd. kuna.

Plasmani

Plasmani banaka nebankarskom sektoru tijekom prvog
su tromjese~ja ove godine nominalno porasli za 0,6%, od-
nosno 0,8 mlrd. kuna, {to je manje nego u posljednjem trom-
jese~ju 2004. godine (kad su porasli za 5,5%). No, i na kre-
tanje plasmana tako|er je sna`no utjecala aprecijacija te~aja
kune prema euru. Naime, u valutnoj strukturi kredita, koji
~ine 95% ukupnih plasmana, tri ~etvrtine kredita odnosi se
na kunske kredite s valutnom klauzulom i devizne kredite,
~iji je kunski iskaz vezan uz kretanje te~aja. Stoga, ako se is-
klju~i utjecaj te~aja, proizlazi da su plasmani banaka neban-
karskom sektoru u prvom tromjese~ju porasli za 2,7%, a u
posljednjem tromjese~ju pro{le godine za 4,7%.

Godi{nja stopa rasta plasmana nije se zna~ajnije mijenja-
la, te je na kraju o`ujka iznosila 13,0%. Pritom su u prva tri
mjeseca plasmani banaka stanovni{tvu rasli br`e od plasma-
na poduze}ima (ako se isklju~i utjecaj te~aja: 3,9% prema
1,9%). Smanjenje ukupnih plasmana poduze}ima u prvome
tromjese~ju 2005. posljedica je pada potra`ivanja banaka na
osnovi instrumenata tr`i{ta novca za 0,9 mlrd. kuna, koji ni-
je nadoknadio porast kredita poduze}ima za 0,4 mlrd. kuna.
Po~etkom drugog tromjese~ja ove godine zabilje`eno je ubr-
zanje rasta plasmana banaka zbog poja~anoga kreditiranja
oba sektora. Na kraju travnja plasmani banaka nebankar-
skom sektoru iznosili su 129,7 mlrd. kuna, te su, ako se is-
klju~i utjecaj te~aja, bili 14,3% ve}i nego na kraju istog mje-
seca pro{le godine. Ukupni krediti stanovni{tvu na kraju
travnja iznosili su 67,2 mlrd. kuna, {to je 17,9% vi{e nego
godinu prije, dok su krediti poduze}ima porasli 7,0% i izno-
sili su 54,6 mlrd. kuna.
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U strukturi kredita odobrenih stanovni{tvu u prvom tro-
mjese~ju nisu zabilje`ene zna~ajnije promjene, pa tako i da-
lje najve}i udio imaju ostali krediti (45,9%) koji uklju~uju
sve nenamjenske kredite za osobnu potro{nju i dopu{teni
minus na teku}im ra~unima. Nakon porasta od 0,6 mlrd.
kuna u prvom tromjese~ju, sna`an rast ostalih kredita sta-
novni{tvu nastavljen je i u travnju kad su oni porasli za jo{
pola milijarde kuna. Agresivna kreditna politika banaka na
podru~ju kreditiranja stanovni{tva i o~ito neiscrpljena pot-
ra`nja gra|ana za novim sredstvima odr`avaju se na rast
ukupnih plasmana ovome sektoru. Druga najva`nija katego-
rija u distribuciji kredita stanovni{tvu su stambeni krediti s
udjelom u ukupnim kreditima od 33,3%, dok se 12,4% kre-
dita odnosi na kredite za kupnju automobila.

Plasmani sredi{njoj dr`avi

Zbog poja~anog financiranja dr`ave na doma}em tr`i{tu
u prvom je tromjese~ju 2005. godine zabilje`en veliki porast
plasmana banaka sredi{njoj dr`avi. To je pove}anje u prva tri

mjeseca ove godine iznosilo 7,7 mlrd. kuna, {to je deset puta
vi{e od porasta plasmana banaka nebankarskom sektoru u
istom razdoblju. Plasmani banaka sredi{njoj dr`avi pove}ani
su ponajprije zbog sindiciranoga deviznoga kredita koji su
banke ugovorile s dr`avom koncem o`ujka (500 mil. EUR),
ali i zbog kratkoro~nog zadu`ivanja dr`ave na doma}em
tr`i{tu. Ministarstvo financija je tijekom prva tri mjeseca ove
godine poja~ano izdavalo trezorske zapise, pa su banke po-
ve}ale svoja potra`ivanja na osnovi kupljenih trezorskih za-
pisa za 3,1 mlrd. kuna. Istodobno je glede stanja depozita
sredi{nje dr`ave kod banaka i HNB-a zabilje`ena manja
promjena, pa su oni tijekom prva tri mjeseca smanjeni za 0,4
mlrd. kuna.

Tendencija ja~eg financiranja sredi{nje dr`ave na do-
ma}em tr`i{tu ogleda se i u kretanju neto plasmana banaka
sredi{njoj dr`avi. Tako je njihova godi{nja stopa rasta na
kraju o`ujka iznosila 42,0%, a u usporedbi s krajem 2004.
godine njihova je stopa rasta porasla i vi{e te iznosi 52,3%.
Neto plasmani banaka sredi{njoj dr`avi blago su smanjeni
po~etkom drugog tromjese~ja (3,1%), tako da su na kraju
travnja iznosili 20,6 mlrd. kuna.

Inozemna aktiva i pasiva

U uvjetima stagnacije doma}ih izvora sredstava, banke se
i nadalje koriste inozemnim izvorima sredstava za financira-
nje doma}e kreditne aktivnosti. Nakon privremenog sma-
njenja inozemnih obveza banaka u sije~nju i velja~i ove godi-
ne, kad su banke podmirivale dio kratkoro~nih obveza proi-
za{lih iz velikoga inozemnog zadu`ivanja s kraja 2004. godi-
ne, u o`ujku je ponovno zabilje`en velik rast inozemne
pasive poslovnih banaka (5,5 mlrd. kuna ili 9,6%). Inozem-
na pasiva banaka u prvom je tromjese~ju porasla za 1,5 mlrd.
kuna. Smanjenje propisane stope minimalno potrebnih de-
viznih potra`ivanja sa 35% na 32% u velja~i ove godine omo-
gu}ilo je bankama da smanje svoju inozemnu aktivu. Tako je
inozemna aktiva poslovnih banaka u prvom tromjese~ju
2005. smanjena za 8,6 mlrd. kuna (19,7%) u odnosu na kraj
prethodne godine.

Ostvarena kretanja u prvom tromjese~ju rezultirala su
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Okvir 2. Novi provedbeni okvir monetarne politike

U travnju ove godine zapo~ela je primjena novoga pro-
vedbenog okvira monetarne politike11. Promjene u proved-
benom okviru odnose se prije svega na jasno definiranje
namjena pojedinih instrumenata monetarne politike i veza
me|u njima, pri ~emu se, uz te~aj, ve}a va`nost daje uprav-
ljanju doma}om likvidno{}u i kamatnim stopama nego {to je
bio slu~aj proteklih nekoliko godina. Odre|ene promjene
do`ivjeli su postoje}i instrumenti monetarne politike, a uve-
deni su i neki novi instrumenti. Novi provedbeni okvir us-
kla|en je s onim kojim se koristi Europska sredi{nja banka.

Me|u instrumentima monetarne politike u prvi plan se
stavljaju operacije na otvorenom tr`i{tu, ~ija je svrha aktiv-
no upravljanje likvidno{}u i kamatnim stopama na nov-
~anom tr`i{tu. Operacije na otvorenom tr`i{tu dijelimo na
redovite operacije, operacije fine prilagodbe i strukturne
operacije. Dok je prije nekoliko godina HNB putem redo-
vitih aukcija izdavao blagajni~ke zapise u kunama kojima je
povla~io likvidnost, novi provedbeni okvir predvi|a da se
za redovito vo|enje monetarne politike koriste redovite ob-
ratne repo operacije, kojima se kreira likvidnost. Redovite
obratne repo operacije provode se odr`avanjem aukcija, i
to svakoga tjedna (srijedom), a na kojima mogu sudjelovati
doma}e poslovne banke. Rok dospije}a ugovora je standar-
diziran i iznosi tjedan dana, a kao prihvatljiv kolateral slu`e
trezorski zapisi Ministarstva financija u kunama. Kako se
tim operacijama kreira likvidnost u sustavu, one }e na
va`nosti dobiti tek kad do|e do smanjenja doma}e likvid-
nosti, koja je u trenutku uvo|enja novog okvira bila vrlo vi-
soka. Redovitim obratnim repo operacijama trebala bi se
odre|ivati referentna kamatna stopa na doma}em nov-
~anom tr`i{tu.

Osim redovitih, novi provedbeni okvir predvi|a i opera-
cije fine prilagodbe, koje slu`e za privremeno smanjenje ili
pove}anje likvidnosti u sustavu. One se provode putem re-
po i obratnih repo operacija, te izravnim prodajama i kup-
njama vrijednosnih papira. Njihova u~estalost i dospije}e
nisu standardizirani, a provode se na aukcijama putem nes-
tandardnih ponuda ili bilateralnim putem, s u`im krugom
sudionika. Kao prihvatljiv kolateral slu`e trezorski zapisi u
kunama. Uz to, HNB mo`e i izdavati blagajni~ke zapise u
kunama s rokom dospije}a od 35 dana kako bi privremeno
povukao vi{ak likvidnosti.

Tre}i oblik operacija na otvorenom tr`i{tu jesu struktur-
ne operacije koje }e se koristiti u slu~aju potrebe za dugo-
ro~nijom prilagodbom strukturne pozicije likvidnosti. One
se provode izravnim prodajama i kupnjama vrijednosnih
papira te putem repo i obratnih repo operacija. Mogu se
provoditi u redovitim vremenskim intervalima ili povreme-
no, a njihovo dospije}e nije standardizirano. Provode se na
aukcijama putem standardnih ponuda na kojim sudjeluju
poslovne banke. Prihvatljiv kolateral za ovaj oblik operacija
je {iri i obuhva}a ve}i broj dr`avnih vrijednosnih papira.

Drugi skup instrumenata ~ine stalno raspolo`ive mo-

gu}nosti koje poslovnim bankama daju mogu}nost izrav-
nog povla~enja sredstava ili polaganja sredstava u preko-
no}ni depozit kod HNB-a. Njima se postavljaju granice
raspona kamatnih stopa na tr`i{tu novca, pri ~emu je ka-
matna stopa na lombardni kredit od 9,5% gornja granica
kamatnog raspona, a kamatna stopa na prekono}ni depozit
kod HNB-a od 0,5% donja je granica kamatnog raspona.
Kamatne stope na tr`i{tu novca trebale bi se kretati unutar
tog raspona, tako da bi se banke trebale koristiti stalno ras-
polo`ivim mogu}nostima samo u izvanrednim okolnostima
kad na razini sustava postoji (privremeni) vi{ak ili manjak
likvidnosti, a koji bi se trebao poni{titi redovitim operacija-
ma monetarne politike.

U stalno raspolo`ive mogu}nosti ubraja se i otprije pri-
sutan instrument (prekono}noga) lombardnoga kredita od
HNB-a. Od travnja je pove}ana mogu}nost njegova ko-
ri{tenja na osnovi istoga kolaterala, tj. smanjen je koefici-
jent nadoknade – haircut (do iznosa od 90% trezorskih za-
pisa koji se, umjesto prija{njih 50%, daju kao kolateral), a
ukinuto je i ograni~enje trajanja kori{tenja ovog instru-
menta (prije maksimalno pet dana u obra~unskom razdob-
lju za svaku banku). Pritom je HNB uveo pravo suspenzije
mogu}nosti kori{tenja lombardnoga kredita i ostalih stalno
raspolo`ivih mogu}nosti, {to mo`e biti va`no u slu~aju
eventualnoga {pekulativnog pona{anja poslovnih banaka.

Unutardnevni kredit bit }e uveden u srpnju 2005. godi-
ne, kada u Sredi{njoj depozitarnoj agenciji bude provede-
no bruto na~elo namire i isporuka uz pla}anje (Delivery

versus Payment, DvP), a s ciljem pobolj{anja proto~nosti
platnih transakcija tijekom radnog dana. Banke }e se unu-
tardnevnim kreditom mo}i koristiti svakodnevno u obliku
limita na ra~unu za namiru, pri ~emu je limit visina do-
pu{tenoga negativnog stanja na ra~unu za namiru. Nev-
ra}eni unutardnevni kredit na kraju radnog dana automat-
ski }e se smatrati zahtjevom za odobrenje lombardnoga
kredita, i to u iznosu negativnog stanja na ra~unu za nami-
ru. Tako|er, uskra}ivanje mogu}nosti kori{tenja, odnosno
ograni~enje iznosa lombardnoga kredita automatski }e
podrazumijevati identi~na ograni~enja u mogu}nosti ko-
ri{tenja unutardnevnoga kredita. Na sredstva kori{tenoga
unutardnevnoga kredita HNB ne}e zara~unavati kamatu.

Od travnja poslovnim je bankama na raspolaganju i mo-
gu}nost prekono}nog polaganja vi{ka kunske likvidnosti u
obliku nov~anog depozita, na koji HNB bankama pla}a ka-
matu od 0,5%, a koja je time i donja granica kamatnog ras-
pona na nov~anom tr`i{tu. Pristup tom instrumentu omo-
gu}en je samo bankama, i to na kraju radnog dana. Po-
lo`eni nov~ani depozit, poput lombardnoga kredita, ima
prekono}no dospije}e, a HNB ga bankama vra}a odmah
po otvaranju HSVP-a. Polo`eni depozit ne uklju~uje se u
obvezu odr`avanja obvezne pri~uve. HNB }e tako|er imati
mogu}nost privremenoga ili trajnog uskra}ivanja pristupa
svih banaka, odnosno pojedina~ne banke ovom instru-
mentu.

Opisane promjene u instrumentima monetarne politike
ne umanjuju potrebu za dosada{njim najva`nijim instru-
mentima monetarne politike u Hrvatskoj: obveznom pri-
~uvom i deviznim intervencijama. Obvezna pri~uva je i na-

11 Provedbeni okvir monetarne politike (engl. operational framework) je
skup instrumenata monetarne politike i na~ina kako se oni koriste.
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dalje glavni oblik sterilizacije vi{ka likvidnosti u sustavu.
Stopa obvezne pri~uve ostaje 18%, dok se od lipnja polovi-
ca (50%) od obra~unatoga deviznog dijela obvezne pri~uve
izdvaja i odr`ava u kunama. Jedina je promjena u instru-
mentu obvezne pri~uve ta {to je pove}an postotak izdvaja-
nja kunskog dijela obvezne pri~uve, koji je od travnja 2005.
fiksan i iznosi 70%. HNB remunerira samo izdvojeni dio
obvezne pri~uve u kunama, i to od lipnja po stopi od
0,75%. Dio obvezne pri~uve koji se odr`ava u blagajnama i
na ra~unima za namirenje, a kojim se poslovne banke ko-
riste za obavljanje platnog prometa, vi{e se ne remunerira.

Kona~no, treba naglasiti da novi provedbeni okvir mo-

Instrument Vrsta operacije
Oblik operacije

U~estalost Dospije}e Kamatna stopa/cijena
Pove}anje likvidnosti Smanjenje likvidnosti

Operacije na

otvorenom tr`i{tu

Redovite operacije – obratne repo operacije – Jednom tjedno 1 tjedan Utvr|uje se na aukciji

Operacije fine

prilagodbe

– obratne repo operacije

– izravne kupnje VP-a

– repo operacije

– izravne prodaje VP-a

– izdavanje BZ

Prema potrebi Nije standardizirano Utvr|uje se na aukciji/

bilateralno

Strukturne operacije – izravne kupnje VP-a

– obratne repo operacije

– izravne prodaje VP

– repo operacije

Prema potrebi Nije standardizirano Utvr|uje se na aukciji

Stalno raspolo`ive

mogu}nosti

Lombardni kredit – kredit uz zalog VP-a – Svakodnevno Prekono}no 9,5% (gornja granica

kamatnog raspona)

Unutardnevni kredit – kredit uz zalog VP-a

(u obliku limita na ra~unu

za namiru)

– Svakodnevno Do kraja dana u kojem

je odobren

Beskamatno

Polaganje depozita

kod HNB-a

– – depozit Svakodnevno Prekono}no 0,5% (donja granica

kamatnog raspona)

Obvezna pri~uva u

kunama

– – izdvojeni depozit i

odr`avanje u blagajni i

ra~unu za namirenje

– stopa obvezne pri~uve 18%

– 42% deviznog dijela izvr{ava se u kunama

– kunski dio: 70% izdvajanje, 30% odr`avanje

0,75% na izdvojeni

kunski dio

Devizne aukcije – kupovina deviza – prodaja deviza Prema potrebi Utvr|uje se na aukciji/

bilateralno

Izvor: HNB

Tablica 4. Pregled instrumenata monetarne politike kojima se utje~e na kunsku likvidnost

netarne politike ne zna~i da }e HNB odstupiti od vo|enja
politike stabilnog te~aja doma}e valute sprje~avanjem nje-
gove kratkoro~ne volatilnosti. Novi provedbeni okvir tre-
bao bi politiku upravljanja te~ajem dopuniti intenzivnijim
upravljanjem likvidno{}u monetarnog sustava. HNB }e
stoga nastaviti intervenirati na deviznom tr`i{tu prema pot-
rebi kako bi sprje~avao nagle oscilacije te~aja kune prema
euru, u skladu s politikom koju je provodio posljednjih de-
setak godina. Tako devizne intervencije i nadalje ostaju
glavni instrument monetarne politike, dok }e prostor za
kori{tenje ostalih instrumenata u najve}oj mjeri ovisiti o
kapitalnim priljevima i pritiscima na te~aj.

promjenama inozemne pozicije poslovnih banaka. Pove}ano
zadu`ivanje banaka u inozemstvu te pad inozemne imovine
banaka smanjili su neto inozemnu aktivu (NIA) sa –17,6
mlrd. kuna na kraju 2004. godine na –27,7 mlrd. kuna na
kraju o`ujka. Godi{nja stopa rasta NIA je na kraju o`ujka iz-
nosila 62,1%. U travnju je inozemna pasiva banaka stagnira-
la, ali je inozemna aktiva smanjena za jo{ 4,8%, pa se trend
smanjenja NIA nastavio.

Tr`i{te novca

Prvo tromjese~je 2005. godine obilje`ile su relativno viso-
ka likvidnost bankovnog sustava i smanjena potra`nja za ku-
nama u odnosu na prethodno tromjese~je. To je rezultiralo
znatnim smanjenjem kamatnih stopa i prometa na nov-
~anom tr`i{tu. U travnju 2005. kamatne stope na nov~anom
tr`i{tu dodatno su se smanjile ~emu je pridonio i plasman
670,6 mil. kuna na tr`i{te putem devizne intervencije sre-
di{nje banke. U istom su mjesecu zapo~ele i operacije na ot-
vorenom tr`i{tu HNB-a, koje, zbog vrlo dobre likvidnosti na
nov~anom tr`i{tu, nisu izazvale veliko zanimanje banaka.

Zbog istog razloga zanimanje ulaga~a za trezorske zapise
Ministarstva financija bilo je vrlo veliko pa su se njihove ka-
matne stope tijekom prvog tromjese~ja i travnja 2005. konti-
nuirano smanjivale.

Aktivne kamatne stope poslovnih banaka na kratkoro~ne
kredite u prvom tromjese~ju 2005. nisu se zna~ajno mijenja-

le, ponajprije stoga {to je njihovo smanjivanje implicitno og-
rani~eno jo{ uvijek visokim kamatnim stopama na trezorske
zapise. Za razliku od njih aktivne su kamatne stope na dugo-
ro~ne kredite trgova~kim dru{tvima smanjene, dok su one
na dugoro~ne kredite stanovni{tvu porasle. Pasivne kamatne
stope na devizne depozite neznatno su se smanjile, a one na
kunske depozite smanjene su istodobno s kamatnim sto-
pama na nov~anom tr`i{tu.

Izvor: HNB

%

Slika 56.
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Kamatne stope na tr`i{tu novca

Prema podacima Tr`i{ta novca Zagreb tijekom prvog
tromjese~ja 2005. godine prosje~na prijavljena potra`nja za
kreditima smanjila se u odnosu na ~etvrto tromjese~je 2004.,
pa su se i kamatne stope na nov~anom tr`i{tu po~ele smanji-
vati. Pod utjecajem pove}ane potra`nje za kunama zbog na-
javljenog izdavanja nove dr`avne obveznice kamatne su sto-
pe na nov~anom tr`i{tu u velja~i privremeno blago porasle.
Me|utim, nakon devizne intervencije sredi{nje banke, u
travnju 2005. kamatne stope na tr`i{tu novca ponovo su
smanjene.

Vagana kamatna stopa na prekono}ne kredite uz posre-
dovanje Tr`i{ta novca Zagreb snizila se sa 3,55% u prosincu
na 2,26% u sije~nju, zatim je u velja~i porasla na 2,55%, a
nakon toga ponovo se snizila u o`ujku. U travnju je ta ka-
matna stopa iznosila 0,89%, {to je njezina najni`a razina za-
bilje`ena u posljednje ~etiri godine. Vagana kamatna stopa
na ostale kredite uz posredovanje Tr`i{ta novca Zagreb u si-
je~nju se smanjila, u odnosu na kraj prethodne godine kada
je iznosila 6,02%, na 4,21%, {to je njezina najni`a razina od
kolovoza 2003. Potom je ta kamatna stopa porasla na 5,60%
u o`ujku, a u travnju se snizila na 5,14%.

Ukupan promet ostvaren na Tr`i{tu novca Zagreb u pr-
vom tromjese~ju 2005. smanjio se sa 9,6 mlrd. kuna, koliko
je iznosio u posljednjem tromjese~ju 2004., na 7,5 mlrd. ku-
na. Prosje~ni dnevni promet prekono}nih kredita u prvom je
tromjese~ju 2005. iznosio 78,9 mil. kuna, a u travnju 82,4
mil. kuna. Prosje~ni dnevni promet ostalih kredita u prvom
je tromjese~ju 2005. u odnosu na prethodno tromjese~je po-
rastao, sa 31,5 mil. kuna na 42,3 mil. kuna, a u travnju je iz-
nosio 50,8 mil. kuna.

[to se ti~e ro~ne strukture kredita uz posredovanje Tr`i-
{ta novca Zagreb, u prvom se tromjese~ju 2005. nastavila
dominacija prekono}nih kredita, iako se njihov udio smanjio
u odnosu na prethodno tromjese~je, sa 79% na 65%. Sma-
njenje udjela prekono}nih kredita karakteristi~no je za raz-
doblja pove}ane kunske likvidnosti bankarskog sektora, a
takva su razdoblja bili prvo tromjese~je i travanj 2005. godi-

Izvori: TNZ; HNB

%
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Kamatna stopa na prekono}ne kredite bez posredovanja TNZ-a
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ne. Me|u ostalim kreditima oko dvije tre}ine ~inili su krediti
odobreni na rok od jednog mjeseca.

U prvom tromjese~ju 2005. smanjen je i intenzitet izrav-
noga me|ubankovnoga prekono}noga kreditiranja u odno-
su na prethodno tromjese~je. Ostvaren je prosje~ni dnevni
promet od 426,9 mil. kuna (za usporedbu, u ~etvrtom tro-
mjese~ju 2004. ostvareno je 528,3 mil. kuna), koji se u trav-
nju dodatno smanjio na 284,0 mil. kuna. Vagana kamatna
stopa na izravne me|ubankovne prekono}ne kredite u pr-
vom je tromjese~ju 2005. bila ni`a nego u prethodnom tro-
mjese~ju te je u o`ujku iznosila 2,15%. U travnju 2005. jo{
se snizila, na 1,21%, {to je njezina najni`a razina u poslje-
dnjih 11 mjeseci.

Kamatne stope na tr`i{tu kratkoro~nih vrijednosnih
papira

Tijekom prvog tromjese~ja i travnja 2005. zanimanje ula-
ga~a za trezorske zapise Ministarstva financija bilo je relativ-
no visoko zahvaljuju}i njihovoj dobroj likvidnosti, pa su se
kamatne stope na aukcijama trezorskih zapisa kontinuirano
smanjivale. Zbog toga se stanje upisanih trezorskih zapisa
neprekidno pove}avalo pa je na kraju o`ujka 2005. ono iz-
nosilo 12,43 mlrd. kuna, a do kraja travnja 2005. pove}alo
se na 13,06 mlrd. kuna – najvi{i iznos do sada.

U prvom tromjese~ju 2005. kamatne stope na trezorske
zapise s rokovima dospije}a od 182 i 364 dana postojano su
se smanjivale, pa su se vagane kamatne stope na te zapise
smanjile sa 5,70% i 5,92% u prosincu 2004. na 5,32% i
5,54% u o`ujku 2005. Vagana kamatna stopa na trezorske
zapise s rokom dospije}a od 91 dana u istom je razdoblju po-
rasla sa 3,86% na 4,71%. U travnju su se kamatne stope na
trezorske zapise svih rokova dospije}a snizile, pa su vagane
kamatne stope na zapise s rokom dospije}a od 91, 182 i 364
dana iznosile 3,64%, 4,44% i 4,68%.

U strukturi ukupno upisanih trezorskih zapisa na kraju
prvog tromjese~ja 2005. prevladavali su zapisi s najdu`im
rokom dospije}a, koji su ~inili oko 54% ukupno upisanih za-
pisa. Slijede trezorski zapisi s rokom dospije}a od 182 dana,

Izvori: TNZ; HNB
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~iji je udio u odnosu na prethodno tromjese~je porastao te je
na kraju prvog tromjese~ja 2005. iznosio oko 42%, dok je
udio zapisa s najkra}im rokom dospije}a ostao na razini od
oko 4%. U travnju 2005. struktura ukupno upisanih trezor-
skih zapisa nije se bitno promijenila.

Krajem velja~e 2005. godine Ministarstvo financija izdalo
je i trezorske zapise nominirane u eurima, u iznosu od
400.000 eura, a njihovo je ukupno stanje na kraju travnja iz-
nosilo 79,5 mil. EUR.

Kamatne stope poslovnih banaka

Kamatne stope na kratkoro~ne kredite nisu se znatnije
mijenjale tijekom prvog tromjese~ja 2005. Vagana kamatna
stopa na kratkoro~ne kunske kredite trgova~kim dru{tvima
bez valutne klauzule u prosincu je iznosila 8,33%, a u o`ujku
8,37%. Vagana kamatna stopa na kratkoro~ne kredite sta-
novni{tvu bez valutne klauzule u prosincu 2004. iznosila je
14,19%, a u o`ujku 2005. 14,16%.

Nakon {to je na kraju posljednjeg tromjese~ja 2004. bila
na razini od 5,55%, vagana kamatna stopa na dugoro~ne
kredite trgova~kim dru{tvima prvi se put spustila ispod 5% te
je u o`ujku 2005. iznosila 4,97%. Vagana kamatna stopa na
dugoro~ne kredite stanovni{tvu u o`ujku 2005. osjetno je
porasla, na 8,31%, dok je na kraju prethodnog tromjese~ja
iznosila 7,73%. To je uglavnom posljedica sna`nog porasta
udjela kredita za kupnju automobila u ukupnim dugoro~nim
kreditima i zna~ajnog porasta njihove vagane kamatne sto-
pe, sa 6,94% u prosincu 2004. na 8,45% u o`ujku 2005.

Pasivne kamatne stope poslovnih banaka na oro~ene kun-
ske izvore sredstava u prvom su se tromjese~ju 2005. sma-
njile u odnosu na kraj prethodnog tromjese~ja. Vagana ka-
matna stopa na ukupne oro~ene kunske depozite, koja je u
prosincu iznosila 4,12%, smanjila se na 3,88% u o`ujku. Va-
gana kamatna stopa na kunske {tedne depozite po vi|enju
bez valutne klauzule u prvom se tromjese~ju 2005. blago
smanjila u odnosu na kraj prethodnog tromjese~ja, sa 0,51%
na 0,48%. [to se ti~e deviznih depozita, vagana kamatna
stopa na oro~ene devizne depozite u prvom se tromjese~ju

Slika 59.

%

BZ – 35 dana
TZ – 91 dan

TZ – 182 dana
TZ – 364 dana
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Kratkoro~ni krediti stanovni{tvu
Kratkoro~ni krediti trgova~kim dru{tvima

PROSJE^NE AKTIVNE KAMATNE STOPE POSLOVNIH BANAKA
NA KRATKORO^NE KREDITE BEZ VALUTNE KLAUZULE

Izvor: HNB
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Dugoro~ni krediti stanovni{tvu
Dugoro~ni krediti trgova~kim dru{tvima

PROSJE^NE AKTIVNE KAMATNE STOPE
POSLOVNIH BANAKA NA DUGORO^NE

KREDITE S VALUTNOM KLAUZULOM

Izvor: HNB
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PROSJE^NE PASIVNE
KAMATNE STOPE POSLOVNIH BANAKA

Izvor: HNB
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2005. neznatno smanjila, pa je u o`ujku iznosila 2,82% (pre-
ma 2,85% u prosincu 2004.). S druge strane, vagana kamat-
na stopa na devizne depozite po vi|enju u prvom je tromje-
se~ju 2005. stagnirala oko razine od 0,3%, kao i u prethod-
nom tromjese~ju.

Nakon {to je zamjetnije porasla po~etkom prvog tromje-
se~ja 2005., razlika izme|u aktivnih i pasivnih kamatnih sto-
pa poslovnih banaka u sljede}a se dva mjeseca smanjila, ali je
u o`ujku ipak bila ve}a nego u prosincu 2004. Razlika iz-
me|u kamatnih stopa na ukupne kredite i na ukupne depozi-
te u o`ujku 2005. iznosila je 7,18 postotnih bodova (u pro-
sincu 2004. godine 6,92 postotna boda). Razlika izme|u ka-
matnih stopa na kunske kredite s valutnom klauzulom i ka-
matnih stopa na devizne depozite u istom se razdoblju
pove}ala sa 4,24 postotna boda na 4,77 postotnih bodova, a
pove}ala se i razlika izme|u kamatnih stopa na kunske kre-
dite bez valutne klauzule i na kunske depozite (sa 9,61 na
10,07 postotnih bodova).

Analiza kretanja kamatnih stopa poslovnih banaka u

odabranim zemljama srednje Europe i u EMU pokazuje da
su u ve}ini promatranih zemalja u prvom tromjese~ju 2005.,
u odnosu na prethodno tromjese~je, nominalne kamatne
stope na dugoro~ne kredite poduze}ima smanjene, dok se
nominalne kamatne stope na kratkoro~ne oro~ene depozite
stanovni{tva nisu bitno promijenile.

U EMU se na kraju prvog tromjese~ja 2005. ni nominalne
kamatne stope na kredite ni nominalne kamatne stope na de-
pozite nisu promijenile u odnosu na kraj prethodnog tromje-
se~ja. Me|utim, zbog smanjenja stope inflacije mjerene in-
deksom potro{a~kih cijena porasle su realne kamatne stope i
na kredite i na depozite. Tako su realne kamatne stope na
depozite u EMU u prvom tromjese~ju 2005. bile pozitivne
prvi put u posljednjih 12 mjeseci.

Realne kamatne stope na depozite ve} su dulje razdoblje
negativne u Slova~koj, dok su u ostalim srednjoeuropskim
zemljama pozitivne. U Hrvatskoj je u prvom tromjese~ju
2005. do{lo do pada realnih kamatnih stopa na dugoro~ne
kredite poduze}ima kao i na kratkoro~ne depozite stanov-
ni{tva na njihove najni`e vrijednosti u posljednjih nekoliko
godina. Osnovni je uzrok tome porast stope inflacije zbog
kojeg su realne kamatne stope na kratkoro~ne depozite sta-
novni{tva imale negativne vrijednosti prvi put od prosinca
2000.

Tr`i{te kapitala

Kretanja na tr`i{tu kapitala u prvom tromjese~ju 2005.
godine bila su izrazito intenzivna. Nakon velikog rasta pro-
meta, cijena i burzovnih indeksa u prva dva mjeseca u o`ujku
je nastala promjena, a silazni trend nastavio se i u travnju.
Unato~ tome u prvom tromjese~ju 2005. godine promet dio-
nica i vrijednosti burzovnih indeksa bili su znatno ve}i nego
u posljednjem tromjese~ju 2004. U sije~nju 2005. izdana je
nova korporacijska obveznica, kojom je zamijenjeno dospje-
lo izdanje obveznice istog izdavatelja, a u o`ujku je izdana
nova kunska dr`avna obveznica. Promet obveznica na do-
ma}em tr`i{tu u prvom tromjese~ju bio je ne{to slabijeg in-

Slika 64.

Izvori: Bilteni sredi{njih banaka; HNB
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%

Napomena: Zbog razli~itog statisti~kog obuhvata u pojedinim zemljama kamatne stope nisu
izravno usporedive, ali može se analizirati njihov razvoj u vremenu.
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Slika 65.

Izvori: Bilteni sredi{njih banaka; HNB

REALNE KAMATNE STOPE NA KRATKORO^NE
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Slika 63.

Kunski krediti – kunski depozitia a Kunski krediti – devizni depozitib

Ukupni krediti – ukupni depoziti
a

Bez valutne klauzule; S valutnom klauzulomb

RAZLIKE IZME\U PROSJE^NIH KAMATNIH STOPA
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tenziteta nego u posljednjem tromjese~ju 2004. Prinosi na
hrvatske euroobveznice u prvom tromjese~ju 2005. i u trav-
nju porasli su, pa se razlika prinosa u odnosu na referentne
njema~ke obveznice pove}ala.

Tr`i{te vlasni~kih vrijednosnih papira

Promet dionica na Zagreba~koj burzi u prvom tromje-
se~ju 2005. dosegnuo je 1.837,3 mil. kuna, {to je za 64%
vi{e nego u ~etvrtom tromjese~ju pro{le godine, odnosno za
357% vi{e nego u istom razdoblju 2004. Kao {to je uobi~aje-
no, najvi{e se trgovalo dionicom Adris grupe (26% ukupnog
prometa dionica), Podravkinom dionicom (12%) te Plivi-
nom dionicom (11%). U travnju 2005. godine promet dioni-
ca na Zagreba~koj burzi smanjio se na 292,8 mil. kuna, {to je
najni`a mjese~na razina prometa zabilje`ena u posljednjih
{est mjeseci.

U prvom tromjese~ju 2005. godine vrijednost indeksa
CROBEX porasla je za 18%. Nakon vi{emjese~nog rasta taj
je indeks po~etkom o`ujka dosegnuo 2212 bodova, svoju
najvi{u razinu do tada. Potom se njegova vrijednost po~ela
smanjivati te je na kraju o`ujka iznosila 1843 boda. Po-
ve}anje vrijednosti CROBEX-a temeljilo se na porastu cijena
gotovo svih dionica koje ulaze u njegov izra~un, a najve}i je
utjecaj imala dionica Kon~ar Elektroindustrije. Upravo su
cijene tih dionica, osim dionice Riviere Pore~, izrazito pale u
o`ujku, {to je prouzro~ilo i pad vrijednosti samog indeksa
CROBEX. U travnju su se cijene dionica ponovo blago sma-
njile, pa je tako do kraja travnja vrijednost CROBEX-a do-
datno smanjena, na 1788,5 bodova.

Tr`i{na kapitalizacija dionica na Zagreba~koj burzi po-
rasla je tijekom prvog tromjese~ja 2005. te je na kraju o`ujka
iznosila 69.552 mil. kuna (odnosno 31,2% procijenjenog
BDP-a za 2005. godinu), {to je za 7.817 mil. kuna ili 13%
vi{e nego {to je iznosila na kraju posljednjeg tromjese~ja
pro{le godine. Porast tr`i{ne kapitalizacije na Zagreba~koj
burzi rezultat je istodobnog sna`nog pove}anja likvidnosti
dionica i porasta njihovih cijena u sije~nju i velja~i. Naime, u
izra~un tr`i{ne kapitalizacije na Zagreba~koj burzi uklju~uje

se puni iznos tr`i{ne kapitalizacije za one dionice kojima se u
prethodna tri mjeseca redovito trgovalo, dok se za dionice
kojima se nije trgovalo u posljednjih mjesec dana, odnosno
tri mjeseca, iznos tr`i{ne kapitalizacije umanjuje za polovi-
cu, odnosno za tri ~etvrtine. Zbog pada cijena ve}ine dionica
na Zagreba~koj burzi tijekom travnja 2005. do kraja tog
mjeseca tr`i{na kapitalizacija dionica smanjila se na 67.624
mil. kuna.

Na Vara`dinskoj burzi tr`i{na kapitalizacija aktivnih dio-
nica na kraju o`ujka 2005. iznosila je 51.026 mil. kuna, za
9,3 mil. kuna vi{e nego na kraju posljednjeg tromjese~ja
pro{le godine, odnosno za 138% vi{e nego na kraju prvog
tromjese~ja pro{le godine. U prvom tromjese~ju 2005. zabi-
lje`en je porast u trgovanju dionicama i na Vara`dinskoj
burzi. Ostvaren je ukupan promet od 837,6 mil. kuna, {to je
za 73% vi{e nego u ~etvrtom tromjese~ju 2004., odnosno
3,5 puta vi{e nego u istom razdoblju 2004. godine. Kao i u
pro{lom tromjese~ju, u prvom tromjese~ju 2005. porast pro-
meta na Vara`dinskoj burzi rezultat je pove}anja redovitog
trgovanja. U ukupnoj strukturi prometa oko 41% ostvareno
je trgovanjem dionicama javnih dioni~kih dru{tava, dok je
udio prometa u kotaciji slobodnog tr`i{ta iznosio 54%. Pro-
met u segmentu druge kotacije u kojoj se nalazi samo jedna
dionica, ve} je du`e vrijeme zanemariv, a u kotaciji prava, u
kojoj se trguje pravima nekada{njeg Ministarstva javnih ra-
dova, obnove i graditeljstva i pravima Ministarstva financija,
promet je u prvom tromjese~ju 2005. iznosio 17,1 mil. kuna,
odnosno 2% ukupnog prometa na Vara`dinskoj burzi. U
travnju je promet dionica na Vara`dinskoj burzi znatno pao
te je iznosio 148 mil. kuna.

Nakon {to se njegova vrijednost kretala uzlazno jo{ od
sredine 2003. godine, vrijednost indeksa Vara`dinske burze,
VIN-a, u velja~i se smanjila. Na kraju prvog tromjese~ja
2005. ona je iznosila 1776,8 bodova, {to je za 30% vi{e nego
na kraju 2004. godine. Porast vrijednosti ovog indeksa re-
zultat je rasta cijena dionica koje ulaze u njegov sastav, a to
se pogotovo odnosi na dionicu dru{tva Ericsson Nikola Tes-
la, koja je u prva ~etiri mjeseca 2005. godine imala najve}i
udio u redovitom prometu. Nakon preokreta u velja~i, sma-

Slika 66.

Izvor: Zagreba~ka burza
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Slika 67.

Promet – lijevo VIN – desno

Izvor: Vara`dinska burza
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njivanje vrijednosti indeksa VIN nastavilo se i u idu}a dva
mjeseca te je ona na kraju travnja iznosila 1766,3 boda.

Burzovni indeksi na tr`i{tima zemalja srednje Europe u
prvom tromjese~ju 2005. godine uglavnom su se kretali uz-
laznom putanjom, osim indeksa Ljubljanske burze (SBI20)
~ija je vrijednost stagnirala. Vrijednost kombiniranog indek-
sa srednjoeuropskih burza, CESI-ja, u prvom je tromjese~ju

Slika 68.

Izvori: Web-stranice nacionalnih burza

KRETANJE INDEKSA ODABRANIH BURZA
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nastavila rasti do razine od 2450 bodova, {to je za 11% vi{e
nego na kraju 2004. godine. U izra~un CESI-ja ulaze cijene
dionica odabranih prvorazrednih dru{tava koje su uvr{tene
na Budimpe{tansku, Bratislavsku, Ljubljansku, Pra{ku i
Var{avsku burzu, a najve}e pondere imaju dionice s Var{av-
ske i Pra{ke burze. Najsna`nije je u prvom tromjese~ju
2005. porastao indeks Bratislavske burze (~ak 37%), a slije-
di ga indeks Budimpe{tanske burze (17%).

U promatranim zemljama srednje Europe tr`i{na kapita-
lizacija dionica i obveznica uglavnom raste jo{ od po~etka
2003. {to se nastavilo i u prvom tromjese~ju 2005. godine.
Na Pra{koj burzi zabilje`eno je pove}anje prometa i dionica i
obveznica, dok je na Ljubljanskoj zabilje`eno smanjenje pro-
meta u oba segmenta tr`i{ta. Na svim ostalim burzama pro-
matranih zemalja prometi dionica i obveznica kretali su se u
suprotnom smjeru. Od svih burza, slabiji promet dionica od
Zagreba~ke ima samo Bratislavska burza.

Tr`i{te du`ni~kih vrijednosnih papira

Na tr`i{tu obveznica sredinom sije~nja dospjela je korpo-
racijska obveznica dru{tva Beli{}e iz 2002. godine, a ono je u
istom mjesecu izdalo novu ~etverogodi{nju obveznicu u vri-
jednosti od 8 mil. EUR s dospije}em 2009. godine. Obvezni-
ce su upisane po cijeni izdanja od 99,837 te uz kuponsku ka-
matnu stopu od 5,5%. To izdanje obveznica Beli{}a prvo je
izdanje anuitetskih korporacijskih obveznica na hrvatskom

O`ujak 2005. Bratislava Budimpe{ta Ljubljana Prag Var{ava Zagreb

Prosje~ni dnevni promet, dionice (u mil. EUR) 0,3 79,9 3,2 186,3 158,3 2,6

Prosje~ni dnevni promet, obveznice (u mil. EUR) 76,1 4,5 1,8 96,1 3,9 14,9

Promet
a
/BDP

c
, godi{nja razina (%) 0,2 25,1 3,2 57,0 21,4 2,5

Promet
b
/BDP

c
, godi{nja razina (%) 57,9 1,4 1,9 29,4 0,5 14,3

Brzina prometa
d

1,6 81,2 12,0 135,6 77,4 7,5

Tr`i{na kapitalizacija
a

(u mil. EUR), na kraju mjeseca 4.374 24.810 6.976 36.266 54.038 9.346

Tr`i{na kapitalizacija
b

(u mil. EUR), na kraju mjeseca 9.389 37.170 4.851 19.102 n.a. 3.326

Tr`i{na kapitalizacija
a
/BDP

c
, na kraju mjeseca (%) 13,2 30,9 26,9 42,1 27,7 33,8

Tr`i{na kapitalizacija
b
/BDP

c
, na kraju mjeseca (%) 28,4 46,3 18,7 22,2 n.a. 12,0

Kretanje indeksa dionica od po~etka godine (%) 37,4 15,3 –0,9 13,2 2,4 17,7

Kretanje indeksa dionica od po~etka mjeseca (%) 1,5 –5,6 –2,9 –2,6 –3,6 –11,6

a Dionice; b Obveznice; c 2004.; d Anualizirani mjese~ni promet dionica � 100/tr`i{na kapitalizacija dionica

Izvori: Izvje{}a sa BSSE, BSE, PSE, LJSE, WSE i Zagreba~ke burze; FIBV Statistics (www.fibv.org)

Tablica 5. Usporedba pokazatelja tr`i{ta kapitala

Simbol Izdavatelj
Datum

izdavanja
Dospije}e Valuta

Nominalna
vrijednost izdanja

Nominalna
kamatna stopa

Posljednja
cijenaa

Teku}i prinos
31.1.2005.

DAB-O-05CA DAB 19.12.2000. 19.12.2005. EUR 225.000.000 8,375% 103,60 8,084%

RHMF-O-08CA Republika Hrvatska 14.12.2001. 14.12.2008. EUR 200.000.000 6,875% 110,65 6,213%

RHMF-O-125A Republika Hrvatska 23.5.2002. 23.5.2012. EUR 500.000.000 6,875% 116,00 5,927%

RHMF-O-085A Republika Hrvatska 28.5.2003. 28.5.2008. HRK 1.000.000.000 6,125% 102,20 5,993%

RHMF-O-142A Republika Hrvatska 10.2.2004. 10.2.2014. EUR 650.000.000 5,500% 108,00 5,093%

RHMF-O-077A Republika Hrvatska 7.7.2004. 7.7.2007. EUR 400.000.000 3,875% 101,55 3,816%

RHMF-O-19BA Republika Hrvatska 29.11.2004. 29.11.2019. EUR 200.000.000 5,375% 105,00 5,119%

RHMF-O-103A Republika Hrvatska 8.3.2005. 8.3.2010. HRK 3.000.000.000 6,750% 104,35 6,469%

GDKC-O-116A Grad Koprivnica 29.6.2004. 29.6.2011. HRK 60.000.000 6,500% – –

GDZD-O-119A Grad Zadar 1.9.2004. 1.9.2011. EUR 18.500.000 5,500% – –

HBOR-O-112A Hrvatska banka za obnovu i razvoj 11.2.2004. 11.2.2011. EUR 300.000.000 4,875% – –

BLSC-O-091A Beli{}e d.d. 14.1.2005. 14.1.2009. EUR 8.000.000 5,500% – –

HYBA-O-086A Hypo-Alpe-Adria Bank 6.6.2003. 6.6.2008. HRK 150.000.000 6,500% 101,00 6,436%

BNAI-O-22CA Bina Istra d.d. 15.12.2002. 15.12.2022. EUR 210.000.000 8,000% – –

PODR-O-072A Podravka d.d. 20.2.2004. 20.2.2007. EUR 27.000.000 5,000% – –

AGRK-O-074A Agrokor d.d. 3.4.2002. 3.4.2007. EUR 230.000.000 11,000% 108,10 10,176%

PLVA-O-115A Pliva d.d. 12.5.2004. 12.5.2011. EUR 75.000.000 5,750% 99,20 5,796%

ATGR-O-077A Atlantic Grupa d.o.o. 15.7.2004. 15.7.2007. EUR 15.000.000 5,750% – –

a U redovitom prometu. Izvor: Zagreba~ka burza, mjese~no izvje{}e za sije~anj 2005.

Tablica 6. Izdanja obveznica na doma}em tr`i{tu
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tr`i{tu kapitala. Osim toga, Beli{}e je tako postalo prvo hr-
vatsko trgova~ko dru{tvo koje je po drugi put izdalo korpo-
racijske obveznice na doma}em tr`i{tu.

Republika Hrvatska u o`ujku 2005. izdala je na doma}em
tr`i{tu kunsku obveznicu s dospije}em 2010. godine u izno-
su od 3 mlrd. kuna, uz kuponsku kamatnu stopu od 6,75%.
Cijena pri izdavanju iznosila je 100, dok je razlika prinosa
pri izdavanju u odnosu na referentnu njema~ku dr`avnu ob-
veznicu iznosila 306 baznih bodova. Prihodi od izdanja ove
obveznice najve}im su dijelom bili namijenjeni refinancira-
nju obveza prema Londonskom i Pari{kom klubu te za otpla-
tu kratkoro~nih zajmova dr`ave kojima su krajem 2004. is-
pla}ene dospjele euroobveznice i samurajske obveznice.

Na kraju o`ujka 2005. na doma}im burzama kotiralo je
sedam dr`avnih obveznica, dvije municipalne obveznice,
dvije obveznice dr`avnih agencija (obveznica Dr`avne agen-
cija za osiguranje {tednih uloga i sanaciju banaka te obvezni-
ca HBOR-a) i sedam korporacijskih obveznica.

Tr`i{na kapitalizacija dr`avnih obveznica, municipalnih
obveznica i obveznica dr`avnih agencija na kraju prvog
tromjese~ja 2005. iznosila je 3 mlrd. EUR (22,3 mlrd. kuna)
odnosno 10% procijenjenog BDP-a za 2005. godinu.
Tr`i{na kapitalizacija korporacijskih obveznica iznosila je
603,7 mil. EUR (4,5 mlrd. kuna) odnosno 2% procijenjenog
BDP-a za 2005. godinu.

Trgovanje obveznicama na Zagreba~koj burzi u prvom

Obveznica
Datum

izdavanja
Valuta Iznos Nominalna kamatna stopa

Razlika prinosa
pri izdavanju

Razlika prinosaa

30.6.2004.
Razlika prinosaa

31.12.2004.
Razlika prinosaa

31.3.2005.

Londonski klub, serija A, 2006. 31.7.1996. USD 604.426.000 6-mjese~ni LIBOR + 81,25 b.b. 104 87 91

Londonski klub, serija B, 2010. 31.7.1996. USD 857.796.000 6-mjese~ni LIBOR + 81,25 b.b. 123 116 117

Euroobveznice, 2006. 10.3.1999. EUR 300.000.000 7,375% 375 49 15 30

Euroobveznice, 2011. 14.3.2001. EUR 750.000.000 6,750% 215 82 42 59

Euroobveznice, 2009. 11.2.2002. EUR 500.000.000 6,250% 158 67 38 46

Euroobveznice, 2010. 14.2.2003. EUR 500.000.000 4,625% 102 65 41 53

Euroobveznice, 2014. 15.4.2004. EUR 500.000.000 5,000% 101 81 42 59

Samurajske obveznice, 2007. 11.7.2000. JPY 40.000.000.000 3,000% 135 66 39 29

Samurajske obveznice, 2006. 23.2.2001. JPY 25.000.000.000 2,500% 152 52 34 25

Samurajske obveznice, 2008. 26.6.2002. JPY 25.000.000.000 2,150% 144 76 44 43

Samurajske obveznice, 2009. 26.6.2003. JPY 25.000.000.000 1,230% 99 80 62 46

a Prema usporedivoj obveznici. Izvor: Bloomberg

Tablica 7. Izdanja me|unarodnih obveznica Republike Hrvatske

Slika 69.
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tromjese~ju 2005. bilo je ne{to manje intenzivno nego u
prethodnom tromjese~ju. Ukupan promet obveznica iznosio
je 6,0 mlrd. kuna (u pro{lom tromjese~ju 7,6 mlrd. kuna), a
u travnju 1,5 mlrd. kuna. Najvi{e se trgovalo obveznicama
Republike Hrvatske s dospije}ima 2014., 2019. i 2012. go-
dine, ~iji je udio u ukupnom prometu obveznica iznosio
78%.

Nakon {to je u posljednjem tromjese~ju pro{le godine vri-
jednost obvezni~kog indeksa Zagreba~ke burze, CROBIS-a,
porasla na 102,2 boda, na kraju o`ujka ona se smanjila na
101,87 bodova, no ve} na kraju travnja 2005. CROBIS je
porastao na najvi{u razinu do tada, 103 boda.

U skladu s planiranim smanjenjem inozemnog zadu`iva-
nja i orijentacijom na doma}e tr`i{te kapitala Republika Hr-
vatska u prvom tromjese~ju 2005. nije izdavala obveznice na
inozemnim tr`i{tima.

Tako je na inozemnim tr`i{tima u travnju 2004. kotiralo
ukupno 11 izdanja hrvatskih obveznica: dva izdanja nomini-
rana su u ameri~kim dolarima (rije~ je o dr`avnim obvezni-
cama koje su zamijenile dug gospodarskih subjekata u RH
prema Londonskom klubu), pet ih je nominirano u eurima i
~etiri u japanskim jenima.

Ukupna nominalna vrijednost svih 11 izdanja hrvatskih
euroobveznica na kraju travnja 2005. iznosila je 33,3 mlrd.
kuna ili 4,5 mlrd. EUR, {to zna~i da se smanjila u usporedbi
s krajem prosinca 2004., kada je tr`i{na kapitalizacija tih ob-
veznica iznosila 37,88 mlrd. kuna (odnosno 4,94 mlrd.
EUR).

Po{to je u prosincu 2004. godine odre|en datum po~etka
pristupnih pregovora s EU, Republika Hrvatska dobila je
povoljniji kreditni rejting. Zato se smanjila razlika prinosa
izme|u hrvatskih euroobveznica i referentnih njema~kih ob-
veznica. Me|utim, krajem o`ujka neizvjesnost glede datuma
po~etka pregovora s EU te porast prinosa obveznica zemalja
u razvoju prouzro~ili su porast razlike prinosa hrvatskih eu-
roobveznica. Tako je razlika prinosa izme|u hrvatskih eu-
roobveznica i referentnih njema~kih obveznica krajem o`uj-
ka iznosila oko 60 baznih bodova za najdu`e rokove dospi-
je}a (2011. i 2014. godine), tj. pribli`no za 16 baznih bodo-
va vi{e nego na kraju 2004. godine. Do kraja travnja ta je
razlika dodatno porasla, pa je iznosila oko 65 baznih bodova
za iste rokove dospije}a.

Posljedica uspje{nih pregovora s EU i podizanja kredit-
nog rejtinga zemalja kandidata za EU jest zna~ajno sma-
njenje razlika prinosa euroobveznica tih zemalja u odnosu
na referentnu njema~ku obveznicu krajem 2004. godine.
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No, na kraju prvog tromjese~ja 2005. godine te su razlike
porasle, dok se razlike prinosa zemalja novih ~lanica EU nisu
znatno promijenile. Nakon porasta krajem o`ujka i u trav-
nju, razlike prinosa hrvatskih euroobveznica u odnosu na re-
ferentne njema~ke obveznice pribli`ile su se rumunjskima,
koje su do tada bile najvi{e. Na kraju travnja, unato~ slabijim
ekonomskim pokazateljima, razlika prinosa usporedive bu-
garske euroobveznice u odnosu na referentnu njema~ku ob-
veznicu bila je znatno ni`a od razlike prinosa hrvatske eu-
roobveznice s dospije}em 2009. godine.

Me|unarodne transakcije

Podaci iz platne bilance RH pokazuju da je u prvom tro-
mjese~ju 2005. deficit na teku}em ra~unu iznosio 1,3 mlrd.
EUR, pri ~emu je zabilje`en njegov godi{nji porast od 10%.
Osnovno obilje`je teku}ih transakcija u prva tri mjeseca
2005. jest {irenje neravnote`e u robnoj razmjeni RH s ino-
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zemstvom, ali i stagnacija prihoda od pru`enih usluga u tu-
rizmu.

Bruto inozemni dug je, nakon apsolutnog smanjenja u si-
je~nju i velja~i, zna~ajno porastao u sljede}a dva mjeseca te
je na kraju travnja 2005. dosegnuo 23,3 mlrd. EUR. Nasta-
vak rasta inozemnog zadu`ivanja, kojemu najvi{e pridonosi
zadu`ivanje banaka, potaknuo je Hrvatsku narodnu banku
da donese odluku o dodatnom pove}anju stope grani~ne ob-
vezne pri~uve ~ime se htio odaslati signal da je sredi{nja mo-
netarna institucija, u skladu sa svojim zakonskim ovlastima,
spremna i nadalje poduzimati mjere radi stabiliziranja udjela
inozemnog duga u bruto doma}em proizvodu. Indeks pritis-
ka na devizno tr`i{te pokazuje da je likvidnost u me|unarod-
nim pla}anjima Hrvatske dobra.

Ra~un teku}ih transakcija

Platnobilan~ni podaci pokazuju da je deficit na ra~unu
robe u prvom tromjese~ju 2005. dosegnuo 1,6 mlrd. EUR,
pri ~emu je zabilje`en nominalan godi{nji porast od 8,1%.
Osim {to je godi{nji rast robnoga uvoza iznosio 5,3%, na-
gla{eniji deficit u razmjeni robe velikim je dijelom rezultat i
usporavanja robnoga izvoza, koje je bilo posebno izrazito u
o`ujku. Analiza robnoga izvoza RH, dana u odjeljku pod
naslovom Robna razmjena, pokazuje da takva kretanja nisu
rezultat pogor{anja ekonomskih fundamenata, ve} uglav-
nom odraz specifi~nosti vezanih uz razmjenu brodova.

Na ra~unu usluga tijekom prvoga tromjese~ja zabilje`eni
su neto prihodi od 0,2 mlrd. EUR, {to podrazumijeva na go-
di{njoj razini pad od 8,2%. Promatrano po pojedinim stav-
kama, mo`e se istaknuti da su neto prihodi od pru`enih us-
luga u prijevozu porasli na godi{njoj razini za 19,8%, u ~emu
se mo`e posebno istaknuti rast neto prihoda od prijevoza
putnika u zra~nome prometu (18,9%). Zna~ajnu promjenu
bilje`e i neto rashodi od ostalih usluga – godi{nja stopa rasta
negativnog salda na osnovi neto uvezenih ostalih usluga tako
u prva tri mjeseca 2005. iznosi 35,4%, pri ~emu se po negati-
vnom doprinosu mo`e izdvojiti godi{nji pad neto prihoda od
pru`enih usluga u gra|evinarstvu i porast neto rashoda za
usluge istra`ivanja i razvoja, a prema pozitivnom doprinosu
zna~ajan rast prihoda na osnovi rojaliteta i licencija u farma-
ceutskoj industriji.

[to se ti~e turizma, unato~ rastu fizi~kih pokazatelja pla-
tnobilan~ni podaci za prvo tromjese~je 2005. pokazuju da je
ostvareno 0,2 mlrd. EUR neto prihoda, pri ~emu je zabi-
lje`en neznatan godi{nji rast (0,8%). Prema fizi~kim poka-
zateljima za prva tri mjeseca 2005. godi{nja je stopa rasta
broja dolazaka inozemnih gostiju iznosila 18,2%, a broja
no}enja koja su ostvarili inozemni gosti 16,8%. Ipak, oba
pokazatelja upu}uju na sporiji rast u odnosu na isto razdob-
lje prethodne godine (21,7%, odnosno 28,6%). Rast fi-
zi~kih, a stagnacija financijskih pokazatelja u turizmu mogu
se djelomi~no obrazlo`iti ~injenicom da su navedenim fi-
zi~kim pokazateljima, koje objavljuje Dr`avni zavod za sta-
tistiku, obuhva}eni samo inozemni turisti koji borave u ko-
mercijalnom, odnosno pla}enom smje{taju. S druge strane,
istra`ivanjem HNB-a o potro{nji inozemnih putnika prati se
potro{nja stranih gostiju u pla}enom i nepla}enom smje{taju
te potro{nja putnika u tranzitu. Tijekom 2004. godine zabi-
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lje`ena je promjena u strukturi gostiju, pri ~emu je rastao
udio putnika u nepla}enom smje{taju i tranzitu, a opadao
udio putnika u pla}enom smje{taju koji u prosjeku najvi{e
tro{e. Stagnacija ostvarenih prihoda od turizma tijekom pr-
vog tromjese~ja 2005. mo`e se donekle povezati i s izrazito
nepovoljnim, hladnim vremenskim prilikama, osobito u ve-
lja~i.

Na ra~unu dohotka u razdoblju od sije~nja do o`ujka
2005. zabilje`eni su prihodi od 0,1 mlrd. EUR i rashodi od
0,4 mlrd. EUR, pri ~emu je godi{nji rast neto rashoda izno-
sio 2,7%. Gotovo polovica ukupnih rashoda odnosi se na
dospjele kamate koje je dr`ava platila na inozemna izdanja
svojih obveznica, a zatim slijede rashodi po ostalim ulaganji-
ma te rashodi na osnovi izravnih vlasni~kih ulaganja, odnos-
no zadr`ane dobiti i dividenda koje su na temelju vlasni~ke
strukture pripale inozemnim vlasnicima trgova~kih dru{tava
u Hrvatskoj.

Osim na ra~unu usluga vi{ak prihoda nad rashodima, kao
{to je uobi~ajeno, bilje`i se i na ra~unu teku}ih transfera. Ta-
ko je i tijekom prvoga tromjese~ja 2005. ostvareno 0,3 mlrd.
EUR neto prihoda. Promatramo li godi{nje stope promjena,
mo`emo istaknuti da je u razdoblju od sije~nja do o`ujka
2005. sezonski neuobi~ajeno velik bio porast teku}ih tran-
sfera koje je primila dr`ava, dok teku}i transferi ostalih sek-
tora nisu nagla{eno odstupali. Izrazit godi{nji porast teku}ih
transfera dr`ave treba prete`no pripisati pla}anju poreza na
ispla}eni iznos zadr`ane dobiti iz prethodnih godina koja je
pripala inozemnom vlasniku jednoga hrvatskog poduze}a.

Opisana kretanja na ra~unu robe, usluga, dohotka i te-
ku}ih transfera u razdoblju od sije~nja do o`ujka 2005. re-
zultirala su deficitom na teku}em ra~unu od 1,3 mlrd. EUR
ili 4,4% projiciranog BDP-a za 2005., {to odgovara apsolut-
nom godi{njem porastu od 0,1 mlrd. EUR (10%).

Robna razmjena

Prema privremenim podacima DZS-a u prva ~etiri mjese-
ca 2005. vrijednost ukupnoga robnog izvoza (izra`eno pre-
ma paritetu fob) iznosila je 2,8 mlrd. USD, pri ~emu je os-

tvarena godi{nja stopa rasta od 12,5%. Istodobno je ukupan
robni uvoz (cif) dosegnuo 5,7 mlrd. USD, odnosno godi{nji
rast iznosio je 15,5%. Takva kretanja rezultirala su vanjsko-
trgovinskim deficitom u iznosu od 3 mlrd. USD, {to odgova-
ra godi{njem porastu od 18,5%.12 Pokrivenost uvoza izvo-
zom u razdoblju od sije~nja do travnja 2005. iznosila je
48,4% ili 1,3 postotna boda manje od pokazatelja za isto raz-
doblje 2004. godine.

Navedene nominalne godi{nje stope promjena robnoga
izvoza, uvoza i vanjskotrgovinskoga deficita u prva ~etiri
mjeseca 2005., izvedene iz podataka u izvje{tajnome ame-
ri~kome dolaru, pod zna~ajnim su utjecajem me|uvalutnih
kolebanja ameri~koga dolara i eura. Kako se glavnina robne
razmjene odvija u eurima, podaci izra`eni po stalnome te-
~aju bolje odra`avaju kretanja u vanjskoj trgovini. Tako uku-
pan robni izvoz, izra`eno po stalnome te~aju, bilje`i u prva
~etiri mjeseca 2005. godi{nji rast od 9,4%, {to je za 8,7 pos-
totnih bodova manje nego u prva ~etiri mjeseca 2004. godi-
ne. Usporavanje izvoza robe u razdoblju od sije~nja do trav-
nja 2005. uvelike je posljedica izrazitoga apsolutnog smanje-
nja izvoza ostale transportne opreme, odnosno brodova, kao
odsjeka SMTK s uobi~ajeno najve}im udjelom u ukupnome
robnom izvozu. Izra`eno po stalnom te~aju, izvoz brodova u
prva ~etiri mjeseca 2005. imao je negativnu godi{nju stopu
promjene od 35,5%.

Treba istaknuti da je izvoz brodova neravnomjerno ras-
pore|en tijekom kalendarske godine, te da su ~etiri mjeseca
prekratko razdoblje za usporedbe na godi{njoj razini, od-
nosno ocjenu kretanja trendova u izvozu brodova. Podatak o
ostvarenoj godi{njoj stopi rasta ukupnoga robnog izvoza iz
kojeg je isklju~en izvoz brodova, u prva ~etiri mjeseca 2005.
upu}uje na br`i rast u odnosu na isto razdoblje pro{le godi-
ne. Naime, ta je stopa u prva ~etiri mjeseca 2005. godine iz-
nosila 18,8%, izra`eno po stalnome te~aju, {to je za 9 postot-
nih bodova vi{e nego u istome razdoblju 2004. Me|utim, us-
poredi li se dinamika robnog izvoza koji isklju~uje brodove
tijekom prva ~etiri mjeseca 2005. s podacima za drugu polo-
vicu 2004. godine, zamjetno je slabljenje intenziteta hrvat-
skog izvoza robe u inozemstvo.

Od odsjeka SMTK koji su u prva ~etiri mjeseca 2005.
najvi{e pridonijeli apsolutnom rastu ukupnog izvoza robe,
isti~u se: nafta i naftni derivati (godi{nja stopa rasta po te-
ku}em te~aju iznosi 52,4%), plasti~ne tvari u primarnim ob-
licima (75,6%), specijalni strojevi za pojedine industrijske
grane (67,2%), {e}er, proizvodi od {e}era i med (211,2%) te
zemni i industrijski plin (47,9%). Ako se promatraju udjeli
pojedinih sektora SMTK u robnom izvozu ostvarenom u pr-
va ~etiri mjeseca 2005., mo`e se istaknuti da, unato~ znat-
nom godi{njem smanjenju vrijednosti izvoza, brodovi i dalje
prednja~e veli~inom svojega udjela (10,2% ukupnoga rob-
nog izvoza). Prema istom kriteriju slijede odsjeci: nafta i naf-
tni derivati (8%), elektri~ni strojevi, aparati i ure|aji (8%) te
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12 Navedena ostvarenja, koja se temelje na podacima DZS-a, ne podudaraju
se u potpunosti s platnobilan~nim ostvarenjima na ra~unu robe. Izvor ne-
podudarnosti jesu me|unarodno prihva}eni metodolo{ki standardi na ko-
jima se temelji pra}enje robne razmjene u platnoj bilanci, a prema kojima
je obuhvat pojma robe ne{to {iri od onog koji rabi DZS. [to se ti~e rob-
noga uvoza, dio razlike proizlazi i iz razlike u paritetima u kojima se vri-
jednosti iskazuju (u platnoj bilanci primjenjuje se paritet fob, dok DZS
podatke o uvozu objavljuje na paritetu cif).
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odje}a (7,2%). Porast vrijednosti izvoza nafte i naftnih deri-
vata uglavnom je posljedica porasta cijena sirove nafte na
svjetskom, odnosno mediteranskom tr`i{tu.

Godi{nja stopa rasta ukupnoga robnog uvoza u prva ~eti-
ri mjeseca 2005. iznosi 11,3%, izra`eno po stalnome te~aju,
odnosno 3,7 postotnih bodova vi{e nego u istom razdoblju
lani i 2,6 postotnih bodova vi{e od rasta u cijeloj 2004. godi-
ni. Prema odsjecima SMTK apsolutnom rastu ukupnoga
robnoga uvoza u razdoblju od sije~nja do travnja 2005. naj-
vi{e su pridonijeli: nafta i naftni derivati (godi{nji rast po te-
ku}em te~aju iznosi 66,5%), `eljezo i ~elik (35,7%), ostala
transportna oprema (43,2%), elektri~na energija (71,8%) te
organski kemijski proizvodi (46,9%).

U strukturi ukupne vrijednosti uvezene robe u prva ~etiri
mjeseca 2005. najve}i se udio odnosi na uvoz: nafte i naftnih
derivata, cestovnih vozila, elektri~nih strojeva, aparata i
ure|aja te `eljeza i ~elika. Iako je apsolutna vrijednost uveze-
nih cestovnih vozila u prva ~etiri mjeseca i dalje visoka (0,6
mlrd. USD po teku}em te~aju), u 2005. nastavio se trend
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bez strojeva i transportnih ure|aja,
po stalnom te~aju iz 2002.
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usporavanja uvoza automobila. Tako u razdoblju od sije~nja
do travnja 2005. godi{nja stopa promjene uvoza cestovnih
vozila iznosi –3,6%, izra`eno po stalnome te~aju. Uspored-
be radi, u cijeloj 2004., kada je zapo~eo trend usporavanja
uvoza automobila, godi{nja stopa promjene uvoza cestovnih
vozila iznosila je –3,4%, za razliku od godi{nje stope rasta od
16,2% zabilje`ene u 2003. Izrazito se, osim cestovnih vozila,
smanjio i uvoz gnojiva (osim sirovih), proizvoda od nemetal-
nih minerala te prediva, tkanina i tekstilnih proizvoda.

Nije posve jasno koliko je spomenuti porast uvezene vri-
jednosti `eljeza i ~elika posljedica pove}anja uvezenih ko-
li~ina, a koliko se u njemu ogleda porast njihovih cijena na
svjetskome tr`i{tu. Rast cijena `eljeza i ~elika tijekom 2004.,
a osobito u prvim mjesecima 2005. godine, rezultat je poras-
ta globalne potra`nje za spomenutim sirovinama, u ~emu se
posebno isti~e Kina.

Kretanja cijena `eljeza i ~elika va`na su za Hrvatsku jer se
znatan dio elemenata od tih materijala ugra|uje u brodove
na navozima hrvatskih brodogradili{ta, pri ~emu treba nag-

Izvori: DZS; HNB
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lasiti da su cijene brodova koje }e se isporu~iti u 2005. ugo-
vorom zaklju~ene prije nego {to je nastupio trend porasta ci-
jena `eljeza i ~elika. Spomenute ~injenice vrlo }e vjerojatno
uve}ati gubitke velikog broja hrvatskih brodogradili{ta.
Svjesna negativnih u~inaka kolebanja cijena `eljeza i ~elika,
pojedina doma}a brodogradili{ta po~ela su u ugovore o
gradnji novih brodova ugra|ivati za{titnu klauzulu prema
kojoj se rizik oscilacija cijena ~elika prenosi na kupca.
Sna`an pad vrijednosti dolara u posljednje dvije godine ta-
ko|er je pridonio porastu gubitaka hrvatskih brodogradili{ta
jer se cijene naru~enih brodova uglavnom ugovaraju u ame-
ri~kim dolarima, a velik dio proizvoda koji se upotrebljava u

izgradnji brodova uvozi se iz EU i pla}a u eurima. Stoga hr-
vatska brodogradili{ta nastoje nove ugovore sklapati dje-
lomice u eurima i djelomice u dolarima ili samo u eurima.

Struktura robnog izvoza prema ekonomskim grupacija-
ma pokazuje da je u prva ~etiri mjeseca 2005. udio 25 zema-
lja ~lanica Europske unije iznosio 63,3%, te je na godi{njoj
razini smanjen za 2,9 postotnih bodova. Unato~ smanjenju
udjela EU, valja istaknuti da je pove}an izvoz u najva`nije tr-
govinske partnere u toj skupini zemalja: Italiju, Njema~ku i
Sloveniju. Istodobno se najizrazitije smanjio izvoz na Maltu,
u [vedsku i u Austriju. Od zemalja u razvoju mo`e se izdvo-
jiti zamjetan rast izvoza u Bosnu i Hercegovinu, Srbiju i Cr-
nu Goru te Ujedinjene Arapske Emirate.

Udjel zemalja EU u strukturi ukupnoga robnog uvoza
smanjio se sa 71,4%, u prva ~etiri mjeseca 2004. godine, na
65,7% u prva ~etiri mjeseca 2005. godine. Kako uvoz iz EU
raste promatraju li se apsolutne vrijednosti, smanjenje udjela
EU u ukupnom robnom uvozu poglavito je rezultat sve in-
tenzivnijeg uvoza iz zemalja u razvoju. Najizra`eniji godi{nji
porast vrijednosti u razmjeni sa ~lanicama Europske unije
ostvaren je uvozom iz Njema~ke, Italije, Poljske i Slovenije.
S druge strane, porastu udjela zemalja u razvoju u strukturi
ukupnoga robnog uvoza najvi{e pridonosi rast uvoza iz Ru-
sije (uvoz nafte), Kine, Rumunjske te Bosne i Hercegovine.

Ra~un kapitalnih i financijskih transakcija

U prvome tromjese~ju 2005. neto inozemna izravna ula-
ganja u Hrvatsku dosegnula su 0,1 mlrd. EUR, odnosno za
36,6% manje nego u istom razdoblju prethodne godine. Pri-
tom je na godi{njoj razini zabilje`eno smanjenje i odljeva i
priljeva od inozemnih izravnih ulaganja. Apsolutno godi{nje
smanjenje ulaganja Hrvatske u inozemstvo posljedica je ma-
njih vlasni~kih i ostalih ulaganja hrvatskih rezidenata u ino-
zemstvo, dok je zabilje`en porast na osnovi zadr`ane dobiti.
Inozemna izravna ulaganja u Hrvatsku u prva tri mjeseca
2005. iznosila su 0,2 mlrd. EUR ili za 34,5% manje nego u
istom razdoblju 2004. Iako je na godi{njoj razini gotovo ud-
vostru~ena vrijednost izravnih vlasni~kih ulaganja, to po-

Izvoz 2003. 2004.a I. – IV. 2004.a I. – IV. 2005.a

Razvijene zemlje 74,6 71,7 73,4 69,3

EU-25 67,6 64,5 66,3 63,3

Slovenija 8,3 7,5 7,3 8,1

Mad`arska 1,3 1,3 1,1 1,4

EU-15 54,7 51,4 53,5 51,7

Austrija 7,7 9,4 9,8 8,0

Italija 26,7 22,8 22,8 21,6

Njema~ka 11,9 11,2 11,7 11,2

Efta 0,8 1,0 1,0 0,9

Zemlje u razvoju 25,4 28,3 26,6 30,7

Cefta 0,7 1,2 0,6 1,5

Bosna i Hercegovina 14,4 14,4 12,0 12,4

Srbija i Crna Gora 3,1 3,7 2,8 4,0

Rusija 1,2 1,4 1,2 1,4

Uvoz 2003. 2004.a I. – IV. 2004.a I. – IV. 2005.a

Razvijene zemlje 80,8 77,4 79,8 74,3

EU-25 72,0 69,5 71,4 65,7

Slovenija 7,4 7,1 7,5 6,9

Mad`arska 3,0 3,1 3,1 2,9

EU-15 56,6 54,2 55,6 50,8

Austrija 6,6 6,8 6,9 6,0

Italija 18,2 17,1 17,5 15,7

Njema~ka 15,6 15,5 15,9 15,1

Efta 1,8 1,6 1,6 1,8

Zemlje u razvoju 19,2 22,6 20,2 25,7

Cefta 1,2 1,5 1,2 2,2

Bosna i Hercegovina 1,6 2,1 2,1 2,4

Srbija i Crna Gora 0,5 0,8 0,6 0,9

Rusija 4,8 7,3 5,7 9,2

a Privremeni podaci. Izvor: DZS

Tablica 8. Robni izvoz i uvoz RH prema ekonomskim grupacijama zemalja, udjeli
u postocima

Izvor: HWWA

Slika 77.
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Slika 78.

STRUKTURA IZRAVNIH VLASNIČKIH ULAGANJA
U RH U 1. TROMJESE^JU 2005.

Izvor: HNB

75,8%

6,8%

3,5%
2,6%

6,8%

4,5%

Ostalo novčarsko posredovanje Vađenje sirove nafte i zemnoga plina

Hoteli i moteli, s restoranom Ostalo osiguranje

Trg. na veliko gorivima i mazivima Ostalo
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ve}anje nije bilo dovoljno da poni{ti u~inke negativnoga go-
di{njeg rasta na osnovi zadr`ane dobiti i ostalih izravnih ula-
ganja.

U strukturi ukupno ostvarenih izravnih vlasni~kih ulaga-
nja u Hrvatsku u prva tri mjeseca 2005. godine tri ~etvrtine
odnosi se na ulaganja u ostalo nov~arsko posredovanje. Tije-
kom spomenutog razdoblja evidentirani su preuzimanje No-
ve banke d.d. od strane mad`arske Dr`avne {tedionice i tr-
gova~ke banke d.d. (OTP banka) te dokapitalizacija dviju
poslovnih banaka od strane njihovih inozemnih vlasnica.
Osim ulaganja u ostalo nov~arsko posredovanje u prvom
tromjese~ju 2005. zabilje`ena su i ulaganja u hotele i motele
s restoranima, trgovinu na veliko gorivima i mazivima,
va|enje sirove nafte i zemnoga plina te ostalo osiguranje.

Na ra~unu portfeljnih ulaganja u prva tri mjeseca 2005.
zabilje`en je neto odljev financijskih sredstava u iznosu od
0,4 mlrd. EUR, na {to je ponajvi{e djelovala otplata obveza
dr`ave na osnovi obveznica izdanih na inozemnom tr`i{tu
kapitala. Iako u prvome tromjese~ju 2005. nije bilo novih iz-
danja obveznica na inozemnim financijskim tr`i{tima, zabi-
lje`ena je transakcija vrijedna 57,6 mil. EUR, a rije~ je o
u~incima sekundarnog tr`i{ta obveznica, odnosno prodaji
nerezidentima obveznica izdanih na doma}em tr`i{tu i pr-
votno kupljenih od strane hrvatskih rezidenata. Dr`avi je u
sije~nju dospjela prva polugodi{nja otplata obveza prema
Londonskome klubu (62 mil. EUR), a u o`ujku su dospjele
euroobveznice u vrijednosti 500 mil. EUR. U prva tri mjese-
ca 2005. blago su pove}ane obveze doma}ih sektora na os-
novi vlasni~kih vrijednosnih papira.

Neto priljev sredstava po ostalim ulaganjima (obuhva}aju
trgovinske kredite, kredite te gotovinu i depozite) dosegnuo
je u prva tri mjeseca 2005. godine 1,7 mlrd. EUR. [to se ti~e
sredstava, priljev je u prvom redu posljedica povla~enja sred-
stava banaka u iznosu od 1 mlrd. EUR, a uglavnom su to bili
gotovina i depoziti (o tome vi{e vidi u odjeljku Monetarna
kretanja). Obveze po ostalim ulaganjima pove}ale su se u pr-
va tri mjeseca 2005. godine za 0,7 mlrd. EUR, od ~ega se 0,5
mlrd. EUR odnosi na neto kori{tenja kratkoro~nih i dugo-
ro~nih kredita, a 0,2 mlrd. EUR na neto kori{tenja gotovine i
depozita.

Tijekom prvog tromjese~ja 2005. nastavio se rast me-
|unarodnih pri~uva, koji je, isklju~e li se me|uvalutne prom-
jene (u skladu s me|unarodno prihva}enim standardima
sastavljanja platne bilance), iznosio 189 mil. EUR. Najve}i
dio tog porasta odnosi se na rast sredstava na osnovi gotovi-

ne i depozita, ponajvi{e deponiranih kod inozemnih poslov-
nih banaka, ali i kod sredi{njih banaka, dok je smanjen iznos
sredstava ulo`enih u vrijednosne papire. Podaci monetarne
statistike, koji uklju~uju me|uvalutne promjene, pokazuju
da su na kraju o`ujka 2005. me|unarodne pri~uve RH izno-
sile 6,7 mlrd. EUR, odnosno za 4,1% vi{e nego na kraju
2004. godine. U strukturi me|unarodnih pri~uva prevlada-
vaju du`ni~ki vrijednosni papiri (49%) te gotovina i depoziti
ulo`eni kod inozemnih banaka (47,2%), a manji dio ~ine
plasmani u obratne repo poslove (3,7%). Monetarna statisti-
ka tako|er pokazuje da su tijekom travnja 2005. me|una-
rodne pri~uve RH uve}ane na mjese~noj razini za dodatnih
72 mil. EUR te iznose 6,8 mlrd. EUR.

Inozemni dug

Na kraju travnja 2005. bruto inozemni dug RH dosegnuo
je 23,3 mlrd. EUR ili 78,2% projiciranog BDP-a za cijelu
2005. godinu, {to odgovara apsolutnom porastu duga od
578 mil. EUR ili 2,5% u usporedbi sa stanjem na kraju 2004.
godine. Stanja duga na kraju mjeseca pokazuju da je u si-
je~nju i velja~i 2005. zabilje`eno apsolutno smanjenje bruto
inozemnog duga na mjese~noj razini, a zatim njegov rast u
o`ujku i travnju. Ra{~lamba ukupnoga apsolutnog porasta
inozemnog duga u prva ~etiri mjeseca 2005. na pojedine do-
ma}e sektore pokazuje da se rastom duga najvi{e izdvajaju
banke (u spomenutom razdoblju bilje`e porast od 513 mil.
EUR). Dug ostalih doma}ih sektora pove}ao se tijekom prva
~etiri mjeseca 2005. za 369 mil. EUR, dok je istodobno ino-
zemni dug dr`ave smanjen za 440 mil. EUR. Dug na osnovi
izravnih ulaganja (obuhva}aju ulaganja u ostale doma}e sek-
tore i banke) u prva je ~etiri mjeseca 2005. uve}an za 137
mil. EUR.

Osim {to prednja~i veli~inom apsolutnog porasta, sektor
banaka na prvome je mjestu i kada je rije~ o veli~ini udjela u
ukupnome inozemnom dugu. Tako stanje na kraju travnja
2005. pokazuje da dug banaka iznosi 8,2 mlrd. EUR ili
35,1% ukupnog duga. Kada se tome pribroji dio izravnih
ulaganja koja se odnose na banke (rije~ je o tzv. hibridnim i
podre|enim instrumentima), dug banaka pove}ava se na 8,4
mlrd. EUR ili 36,2% ukupnoga inozemnog duga. Mjese~na
dinamika ukupnoga inozemnog duga RH pod velikim je ut-
jecajem kretanja duga banaka. Naime, nakon {to je u si-
je~nju i velja~i zabilje`eno mjese~no smanjenje inozemnog
duga banaka (ukupno 308 mil. EUR), u sljede}a dva mjese-
ca njihov je dug porastao za visokih 821 mil. EUR, koji je ug-
lavnom rezultat povla~enja sredstava iz inozemstva na osno-
vi kratkoro~nih kredita i dugoro~nih depozita.

Prema veli~ini udjela u ukupnome inozemnom dugu ban-
ke slijede ostali doma}i sektori (uklju~uju}i izravna ulaganja
u ostale doma}e sektore). Na kraju travnja dug ostalih do-
ma}ih sektora iznosio je 6,2 mlrd. EUR ili 26,5% ukupnoga
inozemnog duga. Dodamo li tome izravna ulaganja koja is-
klju~uju banke, dug ostalih sektora povisuje se na 8 mlrd.
EUR ili 34,5% ukupnoga inozemnog duga. U apsolutnom
porastu inozemnoga duga ostalih sektora u prva ~etiri mje-
seca dominiraju povla~enja dugoro~nih kredita.

Za razliku od sektora banaka i ostalih doma}ih sektora,
inozemni dug dr`ave smanjen je i apsolutno i relativno. Ap-

2002. 2003. 2004. III.2005. IV.2005.

Stanje 5.651 6.554 6.436 6.700 6.772

Udjeli

1. Devizne pri~uve 75,1 87,6 96,9 96,3 97,0

1.1. Du`ni~ki vrijednosni papiri 32,9 48,9 50,7 49,0 48,2

1.2. Ukupno gotovina i depoziti 42,2 38,6 46,2 47,2 48,8

– kod ostalih sredi{njih banaka,

BIS-a i MMF-a

5,8 4,1 3,6 3,0 3,0

– kod banaka sa sjedi{tem izvan

Hrvatske

36,5 34,5 42,6 44,3 45,8

2. Pri~uvna pozicija u MMF-u 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. Posebna prava vu~enja (SDR) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Zlato 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

5. Obratni repo poslovi 24,8 12,4 3,1 3,7 3,0

Napomena: Izra`eno prema pribli`noj tr`i{noj vrijednosti. Izvor: HNB

Tablica 9. Struktura me|unarodnih pri~uva HNB-a, na kraju razdoblja, u
milijunima EUR i postocima



44

BILTEN HNB-a • BROJ 105 • TROMJESE^NO IZVJE[]E • ME\UNARODNE TRANSAKCIJE

solutno smanjenje inozemnog duga dr`ave ponajvi{e je pos-
ljedica smanjenja obveza na osnovi obveznica. Kao {to je ve}
spomenuto, u sije~nju 2005. dr`avi je na naplatu dospjela re-
dovita polugodi{nja obveza prema Londonskome klubu u iz-
nosu od 62 mil. EUR, a u o`ujku je otpla}eno 500 mil. EUR
vrijedno izdanje euroobveznica iz 2000. godine. Takva kre-
tanja rezultirala su i relativnim smanjenjem inozemnog duga
dr`ave, odnosno smanjenjem udjela dr`ave u ukupnom du-
gu sa 31,9% na kraju 2004., na 29,2% na kraju travnja 2005.
Tablica 11. pokazuje kako je tijekom prva ~etiri mjeseca
2005. smanjen i potencijalni inozemni dug dr`ave ili dug pri-
vatnoga sektora za koji jam~i javni sektor (rije~ je o jamstvi-
ma Vlade RH danim za pojedina poduze}a).

U ro~noj strukturi ukupnoga bruto inozemnog duga, pre-
ma originalnom dospije}u, na dugoro~ni dug na kraju trav-
nja 2005. odnosi se ~ak 85,8%. Promatraju}i po pojedinim
sektorima, na dugoro~no zadu`ivanje u inozemstvu gotovo
se u cijelosti oslanja dr`ava. Udio kratkoro~nog duga u
ukupnome inozemnom dugu ostalih doma}ih sektora i iz-
ravnih ulaganja kre}e se oko 10%, dok u dugu banaka taj
udio iznosi 30%.

U razdoblju od svibnja 2005. do kraja teku}e godine na
naplatu dospijeva 2,8 mlrd. EUR glavnice. Pritom se ne{to
vi{e od polovine tog iznosa (1,5 mlrd. EUR) odnosi na dos-
pije}e glavnice sektora banaka, i to po kratkoro~nim i dugo-
ro~nim kreditima. Glavnice na osnovi kratkoro~nih kredita
najve}im dijelom dospijevaju do kraja drugog tromjese~ja
2005., a na osnovi dugoro~nih kredita u tre}em tromjese~ju
2005. Ostalim doma}im sektorima na naplatu do isteka
2005. godine dospijeva 0,8 mlrd. EUR, od ~ega se ve}ina
odnosi na obveze po dugoro~nim kreditima. Dr`ava }e pak

za otplatu glavnice po inozemnom dugu morati do kraja go-
dine izdvojiti 0,3 mlrd. EUR, ponajvi{e za povu~ene dugo-
ro~ne kredite, ali manjim dijelom i za izdane obveznice jer u
srpnju 2005. dospijeva na naplatu druga polugodi{nja obve-
za prema Londonskome klubu.

Valutna struktura bruto inozemnog duga RH pokazuje
kako se u prva ~etiri mjeseca 2005. nisu zamjetnije pro-
mijenili udjeli pojedinih valuta u ukupnome inozemnom du-
gu. Tako na kraju travnja 2005. udio eura iznosi 77,5%, {to
je za 1,5 postotnih bodova manje od udjela zabilje`enog na
kraju 2004. godine. Udio ameri~kog dolara u ukupnom bru-

2003. 2004. IV.2005.
Struktura Indeksi

2003. 2004. IV.2005. 2004./03. IV.2005./04.

1. Dug javnog sektora 8.334,0 8.521,2 8.108,4 42,1 37,6 34,9 102,2 95,2

2. Dug privatnog sektora za koji jam~i javni sektor 428,6 343,3 316,2 2,2 1,5 1,4 80,1 92,1

3. Dug privatnog sektora za koji ne jam~i javni sektor 11.048,1 13.810,9 14.829,0 55,8 60,9 63,8 125,0 107,4

Ukupno (1+2+3) 19.810,6 22.675,4 23.253,5 100,0 100,0 100,0 114,5 102,5

Napomena: Dug javnog sektora, uz dug op}e dr`ave, uklju~uje i inozemni dug javnih i mje{ovitih poduze}a te HNB-a. Izvor: HNB

Tablica 11. Stvarni i potencijalni inozemni dug dr`ave na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

2004. I.2005. II.2005. III.2005. IV.2005.
Struktura Indeksi

2004. IV.2005. 2004./03. IV.2005./04.

1. Dr`ava 7.236,1 7.249,0 7.211,8 6.702,7 6.795,9 31,9 29,2 109,6 93,9

2. Sredi{nja banka (HNB) 2,4 2,2 2,2 2,0 1,9 0,0 0,0 0,6 80,0

3. Banke 7.652,4 7.521,7 7.344,5 8.143,0 8.165,3 33,7 35,1 125,0 106,7

4. Ostali doma}i sektori 5.798,1 5.819,6 5.963,1 6.111,5 6.167,1 25,6 26,5 118,9 106,4

5. Izravna ulaganja 1.986,5 1.995,1 2.049,6 2.083,3 2.123,4 8,8 9,1 107,7 106,9

Ukupno (1+2+3+4+5) 22.675,4 22.587,7 22.571,2 23.042,5 23.253,5 100,0 100,0 114,5 102,5

Izvor: HNB

Tablica 10. Bruto inozemni dug prema doma}im sektorima, na kraju razdoblja, u milijunima EUR i postocima

Stanje duga
30.4.2005.

Trenuta~no
dospije}e

Procjena budu}ih otplata glavnice

2.tr.05. 3.tr.05. 4.tr.05. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. Ostalo

1. Dr`ava 6.795,9 4,2 101,3 111,9 57,2 270,4 829,6 661,6 631,8 1.013,2 3.385,2

2. Sredi{nja banka (HNB) 1,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,9

3. Banke 8.165,3 12,7 959,6 437,0 85,9 1.482,6 1.068,8 440,6 346,4 773,0 4.041,3

4. Ostali doma}i sektori 6.167,1 491,0 220,5 266,2 337,7 824,4 866,1 1.074,2 619,3 614,3 1.677,8

5. Izravna ulaganja 2.123,4 128,3 78,6 44,2 112,5 235,3 302,6 219,9 232,4 151,5 853,5

Ukupno (1+2+3+4+5) 23.253,5 636,1 1.360,1 859,2 593,3 2.812,7 3.067,2 2.396,2 1.829,8 2.552,0 9.959,6

Dodatak:

Procjena pla}anja kamata – 0,0 4,9 128,3 150,1 283,3 633,9 526,2 440,3 376,6 1.021,1

Ukupno glavnica i kamate – 636,1 1.365,0 987,6 743,4 3.096,0 3.701,1 2.922,4 2.270,1 2.928,6 10.980,7

Izvor: HNB

Tablica 12. Inozemni dug RH i procjena budu}ih otplata glavnice prema sektoru du`nika, u milijunima EUR

Slika 79.

VALUTNA STRUKTURA INOZEMNOG DUGA RH
prema stanju 30. travnja 2005.

Izvor: HNB

EUR USD CHF JPY Ostale valute

Napomena: Stanje inozemnog duga ne uklju~uje depozite nerezidenata.
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3,7% 3,7%
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Slika 80.

Izvori: HNBj; Eurostat; stranice sredi{njih banaka odabranih zemalja

POKAZATELJI UKUPNE INOZEMNE
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to inozemnom dugu RH krajem travnja 2005. iznosi 10,7% i
neznatno je smanjen. U {vicarskome franku i japanskome je-
nu nominirano je 8,2% ukupnoga duga RH, dok se na ostale
valute odnosi 3,7% ukupnoga duga.

S porastom bruto inozemnog duga tijekom 2004. godine
do{lo je do daljnjeg pogor{anja relativnih pokazatelja za-
du`enosti. U usporedbi s Bugarskom, ^e{kom, Mad`ar-
skom, Poljskom, Rumunjskom, Slova~kom, Slovenijom i
Turskom, mjereno udjelom inozemnog duga u bruto do-
ma}em proizvodu na kraju 2004., Hrvatska se i nadalje iz-
dvaja kao natprosje~no zadu`ena zemlja. Tako je udio ino-
zemnog duga u bruto doma}em proizvodu Hrvatske na kra-
ju 2004. iznosio 82,1%, dok je prosjek ostalih osam zemalja
puno ni`i (51,5%). Sli~na nepovoljna ocjena vrijedi i ako se
uspore|uju udjeli inozemnog duga u vrijednosti izvoza robe
i usluga ostvarenog u 2004. Prosje~an udio inozemnog duga
u izvozu robe i usluga spomenutih zemalja, izuzev{i Hrvat-
sku, iznosi 100,9%, dok isti pokazatelj za Hrvatsku iznosi
157,2%.

Usporedba Hrvatske s Bugarskom i Rumunjskom poka-
zuje da prosje~an udio inozemnog duga u bruto doma}em
proizvodu tih dviju zemalja na kraju 2004. godine iznosi
48,1%, {to je za 34 postotna boda manje od istog pokazatelja
za Hrvatsku. Isto tako, prosje~an udio inozemnog duga u iz-
vozu robe i usluga spomenutih zemalja iznosio je 98,8%, od-
nosno 58,5 postotnih bodova manje od pokazatelja za Hr-
vatsku.

Likvidnost u me|unarodnim pla}anjima

Prvo tromjese~je 2005. godine obilje`io je nastavak po-
voljnih kretanja indeksa pritiska na devizno tr`i{te (IPDT).13

Vrijednost indeksa zadr`ala se u rasponu od 0,3 do 0,9 stan-
dardnih devijacija ispod prosjeka, {to je znatno ispod granice
koja upu}uje na probleme u me|unarodnim pla}anjima.14

13 IPDT se ra~una kao ponderirani prosjek mjese~ne stope rasta te~aja kune
prema euru (na kraju razdoblja) i mjese~ne stope rasta bruto me|unarod-
nih pri~uva, izra`enih u eurima, uz standardne devijacije kao pondere.

14 Kriti~na granica odgovara prosje~noj vrijednosti IPDT-a uve}anoj za dvi-
je standardne devijacije pri ~emu vrijednost indeksa iznad kriti~ne granice
upozorava na potencijalne pote{ko}e u me|unarodnim pla}anjima.

Takva kretanja indeksa posljedica su blagih aprecijacijskih
pritisaka zabilje`enih u razdoblju od sije~nja do o`ujka
2005., {to je velikim dijelom rezultat nastavka financiranja
doma}e kreditne aktivnosti banaka sredstvima pribavljenim
u inozemstvu i pove}ane potra`nje za kunama zbog upisa
obveznica Ministarstva financija izdanih na doma}em tr`i-
{tu. U spomenutom se razdoblju nastavio porast me|una-
rodnih pri~uva, pri ~emu je stopa rasta zabilje`ena u sije~nju
najvi{a od kraja 2003. godine. Sli~na su se kretanja nastavila
i u travnju, pa se indeks zadr`ao na razini od 0,6 standardnih
devijacija ispod kriti~ne granice.

Dr`avne financije

Obilje`ja prora~una u prvom tromjese~ju 2005.

Prvo tromjese~je 2005. godine obilje`io je rast rashoda,
koji je bio znatno br`i od rasta prihoda. Rezultat takvih kre-
tanja bio je manjak konsolidirane op}e dr`ave u iznosu od
6,2 mlrd. kuna, odnosno 2,8% nominalne vrijednosti o~eki-
vanog BDP-a za 2005. godinu.

Manjak konsolidirane sredi{nje dr`ave dosegnuo je u
promatranom razdoblju 6,3 mlrd. kuna te je u potpunosti fi-
nanciran zadu`ivanjem na doma}em financijskom tr`i{tu,
{to je rezultiralo zna~ajnim pove}anjem unutra{njeg duga.
Istodobno je inozemni dug ove razine dr`avne vlasti smanjen
za 5,6 mlrd. kuna.

Na po~etku 2005. godine podru~je poreznog sustava obi-
lje`ila su dva nova zakona: 1. sije~nja 2005. stupili su na sna-
gu Zakon o porezu na dohodak i Zakon o porezu na dobit te
znatno izmijenili porezni sustav. Novim zakonom o porezu
na dobit, izme|u ostalog, ukinuti su porez na dividendu po-
duze}a i mogu}nost jednokratnog otpisa imovine, a sni`ene
su stope poreza za obveznike na podru~jima od posebne

Izvor: HNB

Slika 81.
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dr`avne skrbi. Novim zakonom o porezu na dohodak, iz-
me|u ostalog, pove}an je osnovni osobni odbitak i osobni
odbici za uzdr`avane ~lanove obitelji, a smanjen je kumula-
tivni iznos poreznih olak{ica. Osim toga preciznije su defini-
rane sve kategorije prihoda od rada, a porez na dividendu i
mogu}nost jednokratnog otpisa imovine ukinuti su. Promat-
rano s aspekta dr`avnih financija, tj. s aspekta fiskalnih pri-
hoda, cjelokupni u~inak provedene porezne reforme bit }e
vidljiv tek sljede}e godine, i to nakon godi{njih obra~una po-
reza na dohodak i poreza na dobit. Za razliku od cjelokup-
nog u~inka, u~inci pojedinih dijelova reforme ve} su vidljivi.
Utjecaj pove}anja osnovnoga osobnog odbitka na neto pla-
}u, na tro{ak rada za poslodavca i na fiskalne prihode prika-
zan je u sklopu priloga o zaposlenosti i pla}ama (Okvir 1.).

Prora~unski prihodi

U razdoblju od sije~nja do o`ujka 2005. na razini konsoli-
dirane op}e dr`ave ukupno je prikupljeno 22,1 mlrd. kuna,
~ime je ostvareno 21,4% planiranoga godi{njeg iznosa pri-
hoda. Gotovo 90% prikupljenih sredstava odnosi se na pri-
hode konsolidirane sredi{nje dr`ave (uklju~uju}i prihode
dr`avnih agencija HAC, HC, DAB i HFP), a ostatak na pri-
hode lokalne dr`ave. Kako su podaci za lokalnu dr`avu pre-
ma ekonomskoj klasifikaciji i formatu GFS 2001 dostupni
tek od lipnja 2004., nastavak analize prihoda u prvom trom-
jese~ju ove godine odnosi se na konsolidiranu sredi{nju
dr`avu.

Na razini konsolidirane sredi{nje dr`ave, prema podaci-
ma Ministarstva financija, tijekom prvog tromjese~ja 2005.
ukupno je prikupljeno 19,8 mlrd. kuna ili 4,9% vi{e nego u
istom razdoblju 2004. godine. Promatrano po ekonomskoj
klasifikaciji 55,1% prihoda prikupljeno je porezima, 37,8%
socijalnim doprinosima, dok se preostalih 7,1% odnosi na
ostale prihode i pomo}i. Ostvareni porast prete`no je poslje-
dica rasta prihoda od doprinosa za socijalno osiguranje te
prihoda od administrativnih taksi, dok su prihodi od poreza
na dodanu vrijednost smanjeni.

Porezni prihodi, koji su najzna~ajniji izvor sredstava kon-
solidirane sredi{nje dr`ave, u prvom su tromjese~ju doseg-
nuli iznos od 10,9 mlrd. kuna te su na godi{njoj razini
uve}ani samo za 1,7%. Takva kretanja rezultat su rasta pri-
hoda od poreza na dobit i poreza na dohodak, te istodobnog
smanjenja prihoda od poreza na dodanu vrijednost (na koje
se odnosi gotovo jedna tre}ina ukupnih prihoda konsolidira-
ne sredi{nje dr`ave). Prihodi od poreza na dobit u prvom
tromjese~ju ostvareni su u iznosu od 0,8 mlrd. kuna i pritom
je zabilje`en porast od 31% na godi{njoj razini. Ostvareni
porast prihoda od poreza na dobit rezultat je rasta dobiti po-
duze}a u 2004. godini, odnosno ~injenice da je 2003. godine
velik broj poduze}a ostvario manju dobit zbog u~inka
“~i{}enja” bilanca. Na ostvarenje prihoda od poreza na dobit
u prvom tromjese~ju utjecala je i uplata poreza za zadr`ane
dobiti iz prethodnih godina ispla}ene inozemnom vlasniku
jednoga hrvatskoga trgova~kog dru{tva. Na osnovi poreza
na dohodak u razdoblju od sije~nja do o`ujka 2005. ukupno
je prikupljeno 0,9 mlrd. kuna prihoda ili 3,4% vi{e nego u is-
tom razdoblju 2004. godine, {to je djelomice posljedica rasta
prosje~ne mjese~ne bruto pla}e (4,6%) te istodobnog blagog

smanjenja broja zaposlenih (0,3%). Na ostvarenje prihoda
od poreza na dohodak utjecale su odredbe novog zakona o
porezu na dohodak. Nadalje, prihodi od poreza na dobra i
usluge u promatranom razdoblju smanjili su se za 0,7%. Pri
tome je prvi put nakon tre}eg tromjese~ja 1999. na godi{njoj
razini zabilje`en pad prihoda od poreza na dodanu vrijedno-
st, i to u apsolutnom iznosu od 81,1 mil. kuna (ili 1,3%) u
odnosu na isto razdoblje 2004. godine. Promatrano po mje-
secima, prihodi od PDV-a na godi{njoj razini blago su rasli
tijekom sije~nja i velja~e, dok je u o`ujku pad iznosio 10,6%,
{to je posljedica realnog smanjenja prometa u trgovini na
malo od 3,4% u velja~i ove godine.15

U prvom tromjese~ju 2005. godine zabilje`ena je stagna-
cija prihoda od tro{arina, koji su, osim prihoda od poreza na
dodanu vrijednost i prihoda od doprinosa za socijalno osigu-
ranje, najzna~ajniji izvor prihoda konsolidirane sredi{nje
dr`ave. Visok je bio rast prihoda od tro{arina na kavu, koje
~ine tek 2,1% svih prihoda od tro{arina, a najve}i je na go-
di{njoj razini bio porast tro{arina na osobne automobile.
Prihodi od tro{arina na osobne automobile u razdoblju od si-
je~nja do o`ujka 2005. godine dosegnuli su 221,8 mil. kuna,
{to u odnosu na isto razdoblje pro{le godine ~ini rast od viso-
kih 15,8%. Ostvareni rast posljedica je pro{logodi{njih iz-
mjena Zakona o posebnim porezima na osobne automobile,
ostala motorna vozila, plovila i zrakoplove, kojima su tro-
{arine na automobile prosje~no pove}ane za 25%. Uz to je u
prvom tromjese~ju 2004. vrijedio stari zakon, pa ostvareni
rast me|u ostalim odra`ava i u~inak baznog razdoblja. Iako
su u srpnju 2004. uve}ane i tro{arine na duhanske pre-
ra|evine, rast prihoda na toj osnovi nije zna~ajnije ubrzan, tj.
ostvaren je rast od 1,1% na godi{njoj razini. Tro{arine na
naftne derivate, koje u ukupnim prihodima od tro{arina ima-
ju najve}i udio, u prvom tromjese~ju 2005. zabilje`ile su go-
di{nji pad od 2,3%. To je, izme|u ostalog, i posljedica znat-
no vi{ih cijena naftnih derivata (osobito dizelskih goriva) u
prvom tromjese~ju ove godine {to se odrazilo na potro{nju,
pa samim time i na smanjenje prihoda od tro{arina na toj os-
novi16. Naposljetku, porasli su prihodi od tro{arina na bezal-
koholna pi}a (13,3%) i alkohol (1,5%), dok su istodobno
smanjeni prihodi od tro{arina na pivo (–9,4%) i luksuzne
proizvode (–12,9%).

Doprinosi za socijalno osiguranje u prvom tromjese~ju
2005. godine ostvareni su u iznosu od 7,5 mlrd. kuna ili
7,1% vi{e nego u istom razdoblju pro{le godine. Ostvareni
rast doprinosa najvi{e je pridonio porastu ukupnih prihoda
konsolidirane sredi{nje dr`ave u prvom tromjese~ju 2005.
godine. Porast doprinosa posljedica je spomenutog rasta
prosje~ne mjese~ne bruto pla}e.

Ostali prihodi, koji ~ine oko 7% ukupnih prihoda, u pro-
matranom razdoblju porasli su za 22,1%, {to je posljedica
rasta prihoda od administrativnih taksa zatim prihoda od ka-
mata te zakupnina, odnosno koncesija. Visoki rast prihoda
od koncesija posljedica je ulaska tre}eg mobilnog operatera
na hrvatsko tr`i{te, koji je u velja~i sklopio ugovor s Hrvat-
skom agencijom za telekomunikacije i uplatio naknade za

15 Porez na dodanu vrijednost upla}uje se do posljednjeg dana u mjesecu za
prethodni mjesec.

16 Tro{arine na naftne derivate napla}uju se po litri odnosno kilogramu neto
te`ine.
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17 Nekonsolidirano

prvu godinu pru`anja telekomunikacijskih usluga i za upo-
rabu radijskih frekvencija u ukupnom iznosu od gotovo 200
mil. kuna. Prihodi na osnovi naknada, kazna i globa (dio os-
talih prihoda) u prvom tromjese~ju 2005. dosegnuli su iznos
od 82 mil. kuna te su na godi{njoj razini uve}ani za 12,8%
{to je, me|u ostalim, rezultat srpanjskih izmjena Zakona o
sigurnosti prometa na cestama, kojim su kazne za prekr{ite-
lje znatno pove}ane.

Prihodi lokalne dr`ave u razdoblju od sije~nja do o`ujka
2005. godine iznosili su 2,8 mlrd. kuna.17 U strukturi ukup-
nih prihoda lokalne dr`ave najve}i se dio odnosi na prihode
od poreza na dohodak (42,9%), administrativnih taksa
(16,4%), i poreza na dobit (13,3%) te na teku}e pomo}i
unutar op}e dr`ave (13,2%).

Prora~unski rashodi

Prema podacima Ministarstva financija u prvom tromje-
se~ju 2005. godine na razini konsolidirane op}e dr`ave
ukupno je utro{eno 25,9 mlrd. kuna, ~ime je ostvareno 26%
plana rashoda za 2005. godinu. Od toga se 93,4% odnosi na
rashode konsolidirane sredi{nje dr`ave, a ostatak na rashode
lokalne dr`ave. Kao i kod prihoda, rashodi komentirani u
nastavku teksta odnose se na razinu konsolidirane sredi{nje
dr`ave pro{irene za poslovanje dr`avnih agencija (HAC,
HC, DAB i HFP) jer je to ujedno i najvi{a razina konsolidaci-
je za koju su dostupni usporedivi podaci prikazani prema
ekonomskoj klasifikaciji i formatu GFS 2001.

Tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine na razini konso-
lidirane sredi{nje dr`ave ukupno je utro{eno 24,2 mlrd. ku-
na, {to je za 19,4% vi{e nego u istom razdoblju 2004. godine
kada je na snazi bilo privremeno financiranje prora~una.
Najve}i doprinos rastu rashoda proiza{ao je iz rasta rashoda
za socijalne naknade, subvencije i pomo}i.

Godi{nji rast socijalnih naknada, na koje se u strukturi
ukupnih rashoda odnosi 42,8%, u prvom tromjese~ju 2005.
iznosio je 13,7%, pri ~emu su socijalne naknade iz osigura-
nja porasle za 16%, a naknade za socijalnu pomo} za 6,4%.
Spomenuti rast socijalnih naknada, koje me|u ostalim uk-
lju~uju starosne, invalidske i obiteljske mirovine, djelomi~no
je posljedica blagog pove}anja broja korisnika mirovina te
rasta prosje~ne ispla}ene mirovine.

Rashodi za subvencije, na koje otpada 7,5% ukupnih ras-
hoda konsolidirane sredi{nje dr`ave, u prvom tromjese~ju
2005. godine ostvareni su u iznosu od 1,8 mlrd. kuna. Na
godi{njoj razini uve}ani su za 82,6%, pri ~emu je zabilje`en
zna~ajan porast subvencija trgova~kim dru{tvima u javnom
sektoru (rast od 0,3 mlrd. kuna ili 69,7%), kao i trgova~kim
dru{tvima izvan javnog sektora (rast od 0,5 mlrd. kuna ili
94,7%).

U promatranom razdoblju ukupni rashodi za kamate
pove}ani su za 8,5%. Tijekom prvog tromjese~ja 2005. godi-
ne pla}eno je ukupno 0,5 mlrd. kuna rezidentima na osnovi
rashoda za kamate na doma}i dug, {to je godi{nji porast od
45,8%, a rashodi za kamate pla}ene nerezidentima u istom
su razdoblju iznosili 1,4 mlrd. kuna, a to je pad od 1,3% u
odnosu na prvo tromjese~je 2004. godine.

18 Uklju~uje djelatnosti javne uprave i obrane (L), obrazovanja (M) te
zdravstvene za{tite i socijalne skrbi (N).

19 Nekonsolidirano

Kori{tenja dobara i usluga, prema podacima Ministarstva
financija, u prvom tromjese~ju 2005. dr`avu su stajala 1,8
mlrd. kuna ili 40,9% vi{e nego u istom razdoblju 2004. godi-
ne. Nadalje, rashodi za naknade zaposlenicima tijekom prva
tri mjeseca 2005. dosegnuli su 5,9 mlrd. kuna, {to u uspo-
redbi s prvim tromjese~jem 2004. ~ini porast od 2,1%. Ras-
hodi za pla}e i nadnice zabilje`eni su u iznosu od 5 mlrd. ku-
na te su na godi{njoj razini pove}ani za 2,8%, a to je posljedi-
ca rasta prosje~ne mjese~ne neto pla}e zaposlenika u dr`a-
vnoj upravi18 (od pribli`no 5%) i istodobnoga blagog
smanjenja ukupnog broja zaposlenika u dr`avnoj upravi
(pribli`no 1%).

Prema podacima Ministarstva financija na razini lokalne
dr`ave19 u prvom tromjese~ju 2005. godine ukupno je ut-
ro{eno 2,1 mlrd. kuna. Od toga se najvi{e odnosi na kori{te-
nja dobara i usluga (37,2%), zatim na naknade zaposlenima
(27,4%) i na ostale teku}e rashode (14,1%).

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

Neto operativni saldo (razlika izme|u ostvarenih prihoda
i rashoda) na razini konsolidirane sredi{nje dr`ave u prvom
tromjese~ju 2005. godine iznosio je –4,5 mlrd. kuna, tj. na
godi{njoj se razini pove}ao tri puta. Ako mu se pribroji i 1,5
mlrd. kuna, koliko iznosi pove}anje nefinancijske imovine u
istom razdoblju, neto zadu`ivanje dose`e iznos od 5,9 mlrd.
kuna. Spomenuto neto zadu`ivanje u potpunosti je financi-
rano pove}anjem obveza, dok je istodobno financijska imo-
vina uve}ana za 0,9 mlrd. kuna.

Nefinancijska imovina konsolidirane sredi{nje dr`ave po-
ve}ala se tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine za 1,5
mlrd. kuna, {to je rezultat pove}anja zabilje`enog na razini
dr`avnog prora~una od 0,3 mlrd. kuna i pove}anja nefinan-
cijske imovine republi~kih fondova u iznosu od 1,2 mlrd. ku-
na. U odnosu na isto razdoblje 2004. zabilje`eno je uspora-
vanje rasta nefinancijske imovine konsolidirane sredi{nje
dr`ave od 12,6%, {to je najvjerojatnije posljedica usporava-
nja aktivnosti dr`ave u izgradnji autocesta. Nabava nefinan-
cijske imovine na razini konsolidirane sredi{nje dr`ave u pr-
vom tromjese~ju 2005. godine dosegnula je 1,5 mlrd. kuna,
od ~ega se 22,3% odnosi na dr`avni prora~un, a 77,7% na
republi~ke fondove. Najvi{e je utro{eno na nabavu zgrada i
gra|evina (1,4 mlrd. kuna) u ~emu se u prvom redu ogleda
nastavak (iako usporen) izgradnje cesta i autocesta. Osim za
nabavu zgrada i gra|evina, na razini konsolidirane sredi{nje
dr`ave u 2004. zna~ajna su sredstava utro{ena i na postroje-
nja i opremu (123,6 mil. kuna) te nabavu zemlji{ta (17,4
mil. kuna). U istom je razdoblju prodaja nefinancijske imo-
vine iznosila 0,1 mlrd. kuna. Najve}i se dio (59,8 mil. kuna)
odnosi na prodaju zgrada i gra|evina, od ~ega je 56,2 mil.
kuna ostvareno na razini dr`avnog prora~una (prodajom
stanova u dr`avnom vlasni{tvu). Prodaja zemlji{ta u 2004. je
iznosila 3,6 mil. kuna i u potpunosti je bila ostvarena na razi-
ni dr`avnog prora~una.
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Financijska imovina konsolidirane sredi{nje dr`ave po-
ve}ala se tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine za 915,9
mil. kuna, {to je rezultat pove}anja doma}e imovine za 923,5
mil. kuna i smanjenja inozemne imovine za 7,6 mil. kuna.
Rast doma}e financijske imovine konsolidirane sredi{nje
dr`ave odra`ava pove}anje novca i depozita u iznosu od
713,1 mil. kuna (od ~ega se 107,4 mil. kuna odnosi na novac
i depozite dr`avnog prora~una, a 605,7 mil. kuna na repub-
li~ke fondove) i pove}anje zajmova te dionica i ostalih udjela
u ukupnom iznosu od 210,4 mil. kuna. Za usporedbu, u is-
tom razdoblju 2004. zabilje`eno je smanjenje financijske
imovine od 552,7 mil. kuna, kada je za potrebe financiranja
iskori{ten depozit prenesen iz 2003. godine.

Obveze konsolidirane sredi{nje dr`ave tijekom prvog
tromjese~ja 2005. uve}ane su za 6,8 mlrd. kuna, {to je za 4,3
mlrd. kuna ili 165,4% vi{e od pove}anja u istom razdoblju
protekle godine. Tako veliko pove}anje obveza rezultat je
sna`nog rasta operativnog manjka, koji je zajedno s po-
ve}anjem nefinancijske imovine u potpunosti financiran up-
ravo zadu`ivanjem, za razliku od 2003. godine, kada je dje-
lomi~no financiran i smanjenjem financijske imovine. Do-
ma}e obveze uve}ane su za 10,8 mlrd. kuna {to je rezultat
novog izdanja obveznica, zatim pove}anja obveza na osnovi
upisanih trezorskih zapisa te novokori{tenih kredita. Po-
ve}anje doma}ih obveza djelomi~no je iskori{teno za

vra}anje dospjelih inozemnih obveza, koje su u promatra-
nom razdoblju smanjene za 4 mlrd. kuna.

Saldo konsolidirane op}e dr`ave na gotovinskom
na~elu

Saldo konsolidirane op}e dr`ave bez kapitalnih prihoda
(na gotovinskom na~elu, prema metodologiji GFS 1986) u
prvom je tromjese~ju 2005. godine iznosio 6,2 mlrd. kuna.
Kako je na razini lokalne dr`ave ostvaren pozitivni saldo,
manjak konsolidirane op}e dr`ave generiran je u cijelosti na
razini konsolidirane sredi{nje dr`ave.

Manjak konsolidirane sredi{nje dr`ave u prva tri mjeseca
2005. godine dosegnuo je iznos od 6,3 mlrd. kuna, {to je za
80,8% vi{e od manjka zabilje`enog u istom razdoblju pro{le
godine, kada je na snazi bilo privremeno financiranje pro-
ra~una. Glavnina ostvarenog manjka odnosi se na dr`avni
prora~un (5,5 mlrd. kuna), a manji dio na dr`avne agencije
(0,8 mlrd. kuna) te fondove socijalnog osiguranja (0,04
mlrd. kuna). Uzroke tako visokog manjka treba tra`iti u po-
ve}anju rashoda, koji su u promatranom razdoblju rasli
znatno br`e od prihoda.

Konsolidirana sredi{nja dr`ava

I. – III. 2004.a I. – III. 2005. I. – III. 2005. / I. – III. 2004.

Transakcije koje utje~u na neto vrijednost

1. Promjena neto vrijednosti (neto operativni saldo) –1.458 –4.468

1.1. Prihodi 18.830 19.761 104,9

1.2. Rashodi 20.288 24.229 119,4

Transakcije u nefinancijskoj imovini

2. Promjena neto nefinancijske imovine 1.675 1.464

2.1. Nabava nefinancijske imovine 1.743 1.528 87,7

2.2. Prodaja nefinancijske imovine 68 64 94,4

1–2 3. Neto posu|ivanje (+) / zadu`ivanje (–) (1–2) –3.133 –5.932

5–4 3. Financiranje (5-4) Transakcije u financijskoj imovini i obvezama 3.133 5.932

(% BDP-a) (1,51) (2,68)

Transakcije u financijskoj imovini

4. Promjena financijske imovine –553 916

4.1. Doma}e –553 923

4.2. Inozemne 0 –8

Transakcije u obvezama

5. Promjena obveza 2.581 6.848

5.1. Doma}ih 2.622 10.844

5.2. Inozemnih –41 –3.996

a Podaci iz preliminarnih izvje{}a. Izvor: Ministarstvo financija

Tablica 13. Operativni saldo, transakcije u nefinancijskoj imovini te financijskoj imovini i obvezama; prema metodologiji GFS 2001, u milijunima kuna

I. – III. 2005.

Dr`avni prora~un
Izvanprora~unski

korisnici
Konsolidirana

sredi{nja dr`ava
Jedinice lokalne i

podru~ne samouprave
Konsolidirana
op}a dr`ava

Prihodi 18.436 1.577 19.761 2.755 22.133

Ukupni rashodi i neto posudbe 23.913 2.363 26.024 2.687 28.328

Rashodi
a

23.342 1.140 24.229 2.100 25.946

Nabava nefinancijske imovine
a

341 1.187 1.528 579 2.107

Neto pozajmljivanje – zajmovi
a

167 10 177 5 183

Izdaci 225 45 270 17 287

Primici 58 35 93 11 104

Izdaci za dionice i ostale udjele
a

63 27 89 3 92

Izdaci za ostala potra`ivanja
a

0 0 0 0 0

Manjak/vi{ak prema GFS-u 1986 –5.477 –786 –6.263 68 –6.194

*Napomena: GFS 2001. Izvor: Ministarstvo financija

Tablica 14. Saldo konsolidirane op}e dr`ave prema gotovinskom na~elu, u milijunima kuna
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Dr`avni dug

Tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine dug op}e dr`ave
s dugom HBOR-a pove}ao se za 4,1 mlrd. kuna. Prema po-
dacima HNB-a krajem o`ujka 2005. dug op}e dr`ave s du-
gom HBOR-a iznosio je 102,7 mlrd. kuna, odnosno 46,4%
o~ekivane vrijednosti nominalnog BDP-a za 2005. godinu.
U istom razdoblju izdana dr`avna jamstva nastavila su se
smanjivati te su krajem prvog tromjese~ja iznosila 12,1 mlrd.
kuna. Pribrojimo li dugu spomenutih 12,1 mlrd. kuna po-
tencijalnog duga u obliku izdanih dr`avnih jamstava, ukupni
dug dr`ave na kraju prvog tromjese~ja dose`e 114,8 mlrd.
kuna ili 51,9% o~ekivane vrijednosti nominalnog BDP-a za
2005. godinu.

Tijekom prva tri mjeseca 2005. dug op}e dr`ave s dugom
HBOR-a uve}an je za 4,2% u odnosu na stanje duga zabi-
lje`eno na kraju 2004. godine. Za usporedbu, u istom raz-
doblju 2004. godine dug je bio uve}an za 1,8 mlrd. kuna ili
2,1% u odnosu na stanje s kraja 2003. godine. Zabilje`eno
pove}anje duga u 2005. u potpunosti se odnosi na zadu`iva-
nje na doma}em financijskom tr`i{tu (rast od 9,7 mlrd. ku-
na), dok je istodobno inozemni dug smanjen (5,6 mlrd. ku-
na). Takva kretanja, koja su zapo~ela u drugoj polovici pro-
tekle godine, rezultat su spomenute namjere dr`ave da se pri
podmirivanju potreba financiranja i otplata glavnica inozem-
nog duga u ve}oj mjeri oslanja na doma}e izvore. Takva ori-
jentiranost na doma}e financijsko tr`i{te odrazila se na
strukturu duga. Naime, tijekom prvog tromjese~ja 2005. go-
dine udio unutarnjeg duga u dugu op}e dr`ave (s dugom
HBOR-a) pove}ao se pribli`no za 7,7 postotnih bodova (sa
43,7% na kraju prosinca 2004. na 51,4% na kraju o`ujka
2005.), a udio inozemnog duga razmjerno je smanjen.

Gotovo cjelokupno pove}anje unutarnjeg duga (9,7 mlrd.
kuna) rezultat je pove}anja duga op}e dr`ave jer se unutarnji
dug HBOR-a u promatranom razdoblju nije zna~ajnije pro-
mijenio (smanjio se za 12 mil. kuna). Najve}i porast zabi-
lje`en na razini zadu`ivanja Republike Hrvatske (9,1 mlrd.
kuna) ostvaren je ponajprije izdavanjem trezorskih zapisa
(neto pove}anje od 4,0 mlrd. kuna), zatim kori{tenjem ba-
nkovnih kredita (3,7 mlrd. kuna) te izdavanjem obveznica
(1,4 mlrd. kuna). Nadalje, unutarnji dug republi~kih fondo-
va u promatranom je razdoblju uve}an za 0,7 mlrd. kuna, {to
je za 21,5% vi{e od pove}anja zabilje`enog u istom razdoblju
2004. godine. Kao i u prvom tromjese~ju 2004. godine, rast
unutarnjeg duga republi~kih fondova rezultat je novih ba-
nkovnih kredita, dok su istodobno dugovanja po izdanim
obveznicama smanjena. Unutarnji dug lokalne dr`ave u prva
tri mjeseca 2005. smanjen je za 73,1 mil. kuna zbog otplata
bankovnih kredita (70,3 mil. kuna) te pla}anja kamata na
municipalne obveznice (4,2 mil. kuna).

Inozemni dug op}e dr`ave s dugom HBOR-a u promat-
ranom se razdoblju smanjio za 5,63 mlrd. kuna: inozemni
dug op}e dr`ave smanjio se gotovo za 5,47 mlrd. kuna, a
inozemni dug HBOR-a za ne{to vi{e od 0,16 mlrd. kuna. [to
se ti~e duga op}e dr`ave, inozemni dug na razini zadu`ivanja
Republike Hrvatske smanjio se za 5,57 mlrd. kuna, inozem-
ni dug republi~kih fondova se pove}ao za 0,14 mlrd. kuna,
dok se inozemni dug lokalne dr`ave smanjio za 0,04 mlrd.
kuna.

Kako je uz inozemni dug znatan dio unutarnjeg duga no-
miniran u stranoj valuti, me|uvalutna kretanja utje~u na
ukupno stanje duga izra`eno u doma}oj valuti. Tako je u
promatranom razdoblju 3%-tna aprecijacija te~aja kune pre-
ma euru rezultirala statisti~kim smanjenjem duga, pa je os-
tvareno pove}anje duga (4,1 mlrd. kuna) bilo znatno manje
od prora~unskog manjka zabilje`enog u istom razdoblju
(6,2 mlrd. kuna), s time da je manjak u potpunosti financi-
ran zadu`ivanjem.

Ukupna izdana dr`avna jamstva krajem o`ujka 2005. do-
segnula su iznos od 12,1 mlrd. kuna, {to je za 165,6 mil. ku-
na manje u odnosu na stanje zabilje`eno krajem protekle go-
dine. Pri tome je spomenuto smanjenje rezultat smanjenja
inozemnih jamstava (361,8 mil. kuna), dok su doma}a jam-
stva u istom razdoblju pove}ana (196,2 mil. kuna).

Unutarnji dug sredi{nje dr`ave

Prema podacima HNB-a krajem prvog tromjese~ja 2005.
unutarnji dug sredi{nje dr`ave dosegnuo je iznos od 51,3
mlrd. kuna, {to je za 9,8 mlrd. kuna ili 23,6% vi{e nego kra-
jem protekle godine. Od spomenutog pove}anja 0,7 mlrd.
kuna odnosi se na rast unutarnjeg duga republi~kih fondova,
i to u potpunosti zbog novih zadu`ivanja HC-a i HAC-a kod
doma}ih banaka. Ostatak pove}anja unutarnjeg duga sre-
di{nje dr`ave odnosi se na rast duga Republike Hrvatske po
izdanim trezorskim zapisima, obveznicama i primljenim kre-
ditima. Rast unutarnjeg duga Republike Hrvatske na osnovi
trezorskih zapisa u prvom tromjese~ju 2005. iznosio je goto-
vo 4 mlrd. kuna, dok je u istom razdoblju 2004. zabilje`eno
smanjenje od 0,2 mlrd. kuna. Visoka likvidnost banaka kra-
jem pro{le i po~etkom ove godine rezultirala je visokim izno-
som upisanih trezorskih zapisa i spomenutim zna~ajnim ras-
tom unutarnjeg duga.

U o`ujku 2005. zabilje`eno je novo izdanje dr`avnih ob-
veznica u vrijednosti od 3 mlrd. kuna s dospije}em od 5 go-
dina. Valja naglasiti kako je rije~ o drugom izdanju kunskih
dr`avnih obveznica (prva kunska obveznica bila je izdana u
svibnju 2003.). Sredstva prikupljena ovim izdanjem dje-
lomi~no su iskori{tena za otplatu obveza koje su dospjele na
naplatu tijekom prvog tromjese~ja 2005. godine, potom za
servisiranje doma}ega javnog duga koji dospijeva u 2005.
godini, a pribli`no 0,5 mlrd. kuna, prema najavama Minis-
tarstva financija, iskoristit }e se za podmirivanje teku}ega
prora~unskog manjka dok se ne ostvare planirani prihodi od
privatizacije. Spomenute su transakcije rezultirale rastom
unutarnjeg duga dr`ave na osnovi izdanih obveznica od 1,4
mlrd. kuna.

Krajem o`ujka ove godine na naplatu je dospjela petogo-
di{nja euroobveznica nominalne vrijednosti 500 mil. EUR,
koja je refinancirana zadu`ivanjem na doma}em financij-
skom tr`i{tu. Odluku dr`ave da se navedena obveznica refi-
nancira doma}im zadu`ivanjem podr`ao je i HNB te je u ve-
lja~i donio izmjenu Odluke o minimalno potrebnim deviz-
nim potra`ivanjima. Tom izmjenom smanjena je minimalno
potrebna pokrivenost deviznih obveza deviznim potra`iva-
njima (sa 35% na 32%), ~ime su na razini bankarskog susta-
va oslobo|ene pribli`no 4,0 mlrd. kuna. Dio tih sredstava
banke su potkraj o`ujka plasirale dr`avi za potrebe servisira-
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nja inozemnog duga. Naime, kao bi namaknula sredstva pot-
rebna za otplatu dospjelih euroobveznica, dr`ava je sa sindi-
katom sedam hrvatskih banaka potpisala Ugovor o sindicira-
nom deviznom kreditu u iznosu od 500 mil. EUR. Prva
tran{a kredita u iznosu od 250 mil. EUR dospijeva krajem si-
je~nja 2009., a druga godinu dana poslije.

Inozemni dug sredi{nje dr`ave

Inozemni dug sredi{nje dr`ave krajem o`ujka 2005. godi-
ne dosegnuo je 49,7 mlrd. kuna, {to je za 5,6 mlrd. kuna ili
10,1% manje od stanja zabilje`enog krajem 2004. Pri tome
se gotovo cjelokupni iznos smanjenja odnosi na razinu za-
du`ivanja Republike Hrvatske, dok je inozemni dug repub-
li~kih fondova smanjen samo za 20 mil. kuna. Promatrano

po instrumentima, znatno smanjenje inozemnog duga Re-
publike Hrvatske rezultat je dospije}a petogodi{nje dr`avne
euroobveznice u vrijednosti od 500 mil. EUR, koja je na nap-
latu stigla potkraj o`ujka. Uz to, smanjenje duga proizlazi iz
otplate glavnice inozemnog duga Londonskom klubu (62
mil. EUR), zatim otplata dugoro~nih kredita (0,1 mlrd. ku-
na) i pla}anja kamata po spomenutim instrumentima, {to se
u skladu s pra}enjem inozemnog duga prema novoj metodo-
logiji pripisuje ukupnom stanju duga.

Smanjenje duga republi~kih fondova tijekom prvog tro-
mjese~ja (19,7 mil. kuna) rezultat je pove}anja duga po iz-
danim obveznicama na inozemnom tr`i{tu (13 mil. kuna) te
smanjenja obveza na osnovi primljenih kredita iz inozemstva
(32,8 mil. kuna).

Stanje Promjena

XII. 2003. XII. 2004.* III. 2005.* I. – III. 2004. I. – III. 2005.

1. Unutarnji dug sredi{nje dr`ave 34.736 41.517 51.320 1.157 9.803

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 28.161 37.224 46.305 514 9.081

Trezorski zapisi 6.548 9.022 13.021 –199 3.999

Instrumenti tr`i{ta novca 0 – – – –

Obveznice 17.422 23.080 24.500 949 1.420

Krediti banaka 4.190 5.121 8.784 –236 3.663

1.2. Unutarnji dug republi~kih fondova 6.576 4.293 5.016 643 722

Instrumenti tr`i{ta novca – – – – –

Obveznice 3.616 2.040 1.902 –34 –138

Krediti banaka 2.959 2.253 3.114 677 861

Napomena: Izdana jamstva 6.895 4.632 4.824 –228 191

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3.

Tablica 15. Unutarnji dug sredi{nje dr`ave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Stanje Promjena

XII. 2003. XII. 2004.* III. 2005.* I. – III. 2004. I. – III. 2005.

1. Inozemni dug sredi{nje dr`ave 50.138 55.248 49.661 399 –5.588

1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 41.049 41.952 36.384 –1.553 –5.568

Instrumenti tr�išta novca – – – – –

Obveznice 32.145 32.793 27.330 –1.437 –5.464

Krediti 8.904 9.159 9.054 –116 –104

1.2. Inozemni dug republi~kih fondova 9.089 13.296 13.277 1.953 –20

Instrumenti tr�išta novca – – – – –

Obveznice 821 2.765 2.778 1.875 13

Krediti 8.269 10.532 10.499 78 –33

Napomena: Izdana jamstva 8.619 7.810 7.442 –410 –368

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3.

Tablica 16. Inozemni dug sredi{nje dr`ave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
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Klasifikacija i iskazivanje podataka o
potra`ivanjima i obvezama

Podaci o potra`ivanjima i obvezama financijskih institucija klasi-
ficiraju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instru-
mentima. Institucionalni sektori su sljede}i: financijske institucije,
sredi{nja dr`ava, ostali doma}i sektori i inozemstvo.Sektor financij-
ske institucije obuhva}a sljede}e podsektore: sredi{nju banku, ban-
ke, ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
Sredi{nja banka je Hrvatska narodna banka. Banke su institucije ko-
jima je Hrvatska narodna banka izdala odobrenje za obavljanje ban-
karskih poslova u skladu sa Zakonom o bankama, uklju~uju}i i
{tedionice u prijelaznom razdoblju. U sektor banke ne uklju~uju se
banke u ste~aju i biv{e filijale banaka ~ije je sjedi{te izvan Republike
Hrvatske. Ostale bankarske institucije su stambene {tedionice, {ted-
no-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Nebankarske financijske
institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao banke
ili kao ostale bankarske institucije (npr. dru{tva za osiguranje, miro-
vinski fondovi).

Sredi{nja dr`ava obuhva}a podsektor Republika Hrvatska i pod-
sektor republi~ki fondovi. Do prosinca 2003. godine podsektor Re-
publika Hrvatska obuhva}ao je organe dr`avne uprave, uklju~uju}i
Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste, Dr`avnu agenciju za osiguranje

{tednih uloga i sanaciju banaka, a podsektor republi~ki fondovi
obuhva}a Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod
za mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zapo{ljavanje, Hrvatski
fond za privatizaciju, Hrvatske vode i Hrvatsku banku za obnovu i
razvitak.

Od sije~nja 2004. godine Hrvatske ceste, Hrvatske autoceste,
Dr`avna agencija za osiguranje {tednih uloga i sanaciju banaka rek-
lasificirani su iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor repub-
li~ki fondovi.

Ostali doma}i sektori su: organi lokalne dr`ave, dr`avna i ostala
trgova~ka dru{tva te stanovni{tvo, uklju~uju}i obrtnike i neprofitne
institucije koje pru`aju usluge stanovni{tvu. Podsektor ostala trgo-
va~ka dru{tva obuhva}a i banke u ste~aju. U pojedinim tablicama
ostali doma}i sektori dijele se u sljede}e podsektore: lokalnu dr`avu,
koja obuhva}a jedinice lokalne i podru~ne (regionalne) samoupra-
ve, trgova~ka dru{tva koja obuhva}aju dr`avna i ostala trgova~ka
dru{tva, te stanovni{tvo, koje uklju~uje i obrtnike i neprofitne insti-
tucije.

Sektor inozemstvo obuhva}a strane fizi~ke i pravne osobe.
Svi podaci o potra`ivanjima i obvezama odnose se na stanje na

kraju razdoblja, pri ~emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj pro-
tuvrijednosti prema srednjem te~aju Hrvatske narodne banke na
kraju razdoblja.
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Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Godina Mjesec
Primarni

novac
Nov~ana
masa M1

Nov~ana
masa M1a

Ukupna
likvidna

sredstva M4

Neto
doma}a
aktiva

Plasmani

Mjese~ne stope rasta

Primarni
novac

Nov~ana
masa M1

Nov~ana
masa M1a

Ukupna
likvidna

sredstva M4

Neto
doma}a
aktiva

Plasmani

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. prosinaca 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

2003. prosinac 30.586,2 33.888,7 34.630,9 128.893,1 96.121,7 111.661,4 8,90 1,78 1,93 0,14 3,11 0,66

2004. travanj 30.895,7 32.890,5 33.537,9 127.867,8 97.727,3 115.926,7 2,73 4,01 4,19 1,67 –0,40 2,33

svibanj 31.175,6 33.193,9 33.931,5 127.461,4 98.300,7 115.314,9 0,91 0,92 1,17 –0,32 0,59 –0,53

lipanj 31.157,1 34.265,4 34.846,7 129.559,4 99.728,3 116.769,2 –0,06 3,23 2,70 1,65 1,45 1,26

srpanj 31.652,1 34.621,5 35.204,2 133.013,2 101.861,7 117.874,0 1,59 1,04 1,03 2,67 2,14 0,95

kolovoz 32.327,9 35.024,3 35.818,7 136.825,8 101.771,0 118.889,6 2,14 1,16 1,75 2,87 –0,09 0,86

rujan 32.851,8 34.492,3 35.234,5 138.742,8 103.362,9 120.614,7 1,62 –1,52 –1,63 1,40 1,56 1,45

listopad 32.654,4 33.852,4 34.478,5 138.356,9 104.170,9 121.318,6 –0,60 –1,86 –2,15 –0,28 0,78 0,58

studeni 31.211,5 33.600,7 34.268,9 139.632,6 105.932,6 124.824,3 –4,42 –0,74 –0,61 0,92 1,69 2,89

prosinac 33.924,4 34.562,1 35.186,5 139.947,7 108.205,1 127.308,6 8,69 2,86 2,68 0,23 2,15 1,99

2005. sije~anj 32.618,7 34.908,8 35.381,4 138.919,6 109.215,0 127.047,2 –3,85 1,00 0,55 –0,73 0,93 –0,21

velja~a 32.483,7 34.386,9 34.957,3 138.850,4 111.148,3 128.084,1 –0,41 –1,49 –1,20 –0,05 1,77 0,82

o`ujak 33.070,9 34.547,4 35.149,4 137.974,5 115.802,7 128.059,8 1,81 0,47 0,55 –0,63 4,19 –0,02

travanj 33.358,8 34.819,1 35.450,3 137.879,2 116.714,0 129.723,4 0,87 0,79 0,86 –0,07 0,79 1,30

a 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
publikacijama HNB-a podaci o potra`ivanjima i obvezama {tedioni-
ca nisu obuhva}eni u izra~unu monetarnih agregata.

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

Nov~ana masa M1 definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhva}a gotov no-
vac izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih do-
ma}ih sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod
banaka. Nov~ana masa M1a obuhva}a gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod banaka uve}an za depozitni novac sredi{nje
dr`ave kod banaka.

Ukupna likvidna sredstva M4 obuhva}aju nov~anu masu M1,
{tedne i oro~ene depozite, devizne depozite te obveznice i instru-
mente tr`i{ta novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance
monetarnih institucija (Tablica B1)).

Neto doma}a aktiva definirana je kao razlika izme|u ukupnih
likvidnih sredstava i inozemne aktive (neto).

Plasmani su potra`ivanja banaka od ostalih doma}ih sektora, os-
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je ste~ajni postupak nad neko-
liko banaka, koje su zbog toga isklju~ene 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 Plas-
mani banaka pove}a za iznos od 3.513,5 mil. kuna.
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Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII.a XII. XII. XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva (neto) 29.017,2 48.661,3 32.817,4 32.771,4 31.742,6 29.704,6 27.702,1 22.171,9 21.165,1

2. Plasmani 72.051,4 87.637,6 112.518,9 126.371,6 141.278,1 142.771,9 144.673,8 149.340,5 150.347,2

2.1. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave

(neto)

11.167,6 12.673,1 15.055,2 14.710,1 13.969,6 15.724,7 16.589,7 21.280,7 20.623,8

2.2. Potra`ivanja od ostalih doma}ih

sektora

60.653,4 74.513,0 96.329,0 110.467,8 125.790,7 125.591,8 126.627,0 126.371,2 127.949,0

2.3. Potra`ivanja od ostalih bankarskih

institucija

68,7 170,2 219,5 431,8 624,0 499,0 481,4 537,2 541,9

2.4. Potra`ivanja od nebankarskih

financijskih institucija

161,7 281,4 915,3 761,8 893,9 956,4 975,7 1.151,4 1.232,5

Ukupno (1+2) 101.068,7 136.298,9 145.336,3 159.143,0 173.020,7 172.476,6 172.376,0 171.512,3 171.512,4

PASIVA

1. Nov~ana masa 18.030,3 23.703,5 30.869,8 33.888,7 34.562,1 34.908,8 34.386,9 34.547,4 34.819,1

2. [tedni i oro~eni depoziti 7.651,1 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 22.456,2 22.745,1 22.531,9 23.268,6

3. Devizni depoziti 46.901,6 71.836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 80.340,7 80.287,0 79.977,3 78.744,7

4. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 478,2 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.214,0 1.431,5 918,0 1.046,8

5. Ograni~eni i blokirani depoziti 2.864,5 1.926,2 1.729,5 1.721,6 2.067,0 2.102,3 2.230,5 2.408,0 2.341,9

U tome: Blokirani devizni depoziti

stanovni{tva

1.695,1 770,2 319,3 167,8 40,0 0,4 0,0 0,0 0,0

6. Ostalo (neto) 25.143,1 28.301,4 27.465,1 28.528,2 31.006,1 31.454,7 31.295,0 31.129,7 31.291,3

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 101.068,7 136.298,9 145.336,3 159.143,0 173.020,7 172.476,6 172.376,0 171.512,3 171.512,4

a U me|unarodne pri~uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. uklju~en je u~inak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U me|unarodne pri~uve uklju~ene su i

obra~unate kamate na depozite, a ~iji je u~inak iznosio 63,8 milijuna kuna. Analogno, na osnovi pripisa obra~unatih kamata obveze HNB-a prema inozemstvu pove}ane su za 6,4 milijuna kuna, a

obveze na osnovi izdvajanja devizne obvezne pri~uve 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 bi-
lance banaka (Tablica D1).

Inozemna aktiva (neto) jest razlika izme|u zbroja inozemnih ak-
tiva Hrvatske narodne banke i banaka i zbroja inozemnih pasiva Hr-
vatske narodne banke i banaka.

Plasmani su zbroj odgovaraju}ih stavki iz Bilance Hrvatske na-
rodne banke i Konsolidirane bilance banaka, s tim da su potra`iva-
nja od sredi{nje dr`ave iskazana neto, tj. umanjena za depozite sre-
di{nje dr`ave kod Hrvatske narodne banke i kod banaka.

Nov~ana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita os-
talih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita
ostalih doma}ih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog
novca kod banaka (stavka Depozitni novac iz Konsolidirane bilance
banaka, Tablica D1.).

Stavke [tedni i oro~eni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i
instrumenti tr`i{ta novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bi-
lance banaka, dok je stavka Ograni~eni i blokirani depoziti zbroj pri-
padnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (isklju~uju}i bloki-
rane depozite banaka kod Hrvatske narodne banke) i Konsolidirane
bilance banaka. Ostalo (neto) su neraspore|ene stavke pasive uma-
njene za neraspore|ene pozicije aktive.
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Tablica B2: Broj banaka i {tedionica obuhva}enih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po
veli~ini bilan~ne aktive

Godina Mjesec
Ukupan broj

banaka

Banke klasificirane po veli~ini bilan~ne aktive

Ukupan broj
{tedionica

[tedionice klasificirane po
veli~ini bilan~ne aktive

Manje od
100 mil. kn

Od 100 do
manje od
500 mil. kn

Od 500 mil.
do manje od

1 mlrd. kn

Od 1 do
manje od
2 mlrd. kn

Od 2 do
manje od

10 mlrd. kn

10 i vi{e
mlrd. kn

Manje od
10 mil. kn

Od 10 do
manje od
100 mil. kn

100 i vi{e
mil. 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 11 1

1997. prosinac 60 4 28 9 8 9 2 33 12 18 3

1998. prosinac 60 3 26 8 11 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 3 13 7 7 10 4 21 4 12 5

2002. prosinac 46 4 13 7 9 8 5 10 3 5 2

2003. prosinac 42 2 13 8 5 8 6 7 3 2 2

2004. travanj 41 2 12 9 5 7 6 6 3 3 –

svibanj 41 2 12 9 5 7 6 6 3 3 –

lipanj 41 2 12 9 5 7 6 6 3 3 –

srpanj 40 2 11 10 5 6 6 6 3 3 –

kolovoz 40 2 11 10 5 6 6 6 3 3 –

rujan 40 2 12 9 5 6 6 6 3 3 –

listopad 40 2 12 9 5 6 6 6 3 3 –

studeni 39 2 12 8 6 5 6 6 3 3 –

prosinac 39 1 12 9 6 5 6 6 3 3 –

2005. sije~anj 38 1 12 8 6 5 6 6 3 3 –

velja~a 38 1 12 8 6 5 6 6 3 3 –

o`ujak 38 2 11 8 6 5 6 3 2 1 –

travanj 37 1 11 9 5 5 6 3 2 1 –

Tablica B2: Broj banaka i {tedionica obuhva}enih monetarnom

statistikom i njihova klasifikacija prema veli~ini bilan~ne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj banaka i {tedionica u prijelaz-
nom razdoblju, koje mjese~no izvje{}uju Hrvatsku narodnu banku i
~ije je poslovanje prikazano u Konsolidiranoj bilanci banaka. Mone-
tarnom statistikom obuhva}ene su i institucije u likvidaciji, a do ve-
lja~e 2005. godine i institucije koje su izgubile odobrenje za rad, a
nisu pokrenule postupak likvidacije.

Posebna pravila izvje{}ivanja vrijedila su za {tedionice do lipnja

1995. godine. [tedionice nisu bile obvezne izvje{}ivati sredi{nju
banku o svom poslovanju, tako da su u podacima do lipnja 1995.
obuhva}ene samo {tedionice koje su o svom poslovanju dragovoljno
izvje{}ivale Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine po-
dacima su obuhva}ene sve registrirane {tedionice. [tedionice koje
su dobile odobrenje za rad kao banke, du`ne su do 31. prosinca
2006. uskladiti svoje poslovanje s odredbama Zakona o bankama.

U tablici se tako|er iskazuje klasifikacija banaka i {tedionica pre-
ma veli~ini bilan~ne aktive.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 28.747,4 39.308,9 42.058,8 50.118,6 49.373,4 49.508,2 49.415,6 49.863,2 49.871,8

1.1. Zlato – – – – – – – – –

1.2. Posebna prava vu~enja 1.204,2 905,8 17,4 5,0 4,8 7,5 5,3 5,3 7,0

1.3. Pri~uvna pozicija kod MMF-a 1,8 1,8 1,6 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4

1.4. Efektiva i depoziti po vi|enju u stranim bankama 7,4 6,1 6,4 5,8 5,7 5,9 5,5 5,5 5,9

1.5. Oro~eni depoziti u stranim bankama 20.986,9 25.565,9 28.183,2 25.580,7 24.337,7 24.313,4 24.427,0 25.410,2 25.795,7

1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 6.545,7 12.829,3 13.850,0 24.525,5 25.023,7 25.180,0 24.976,3 24.440,9 24.061,8

1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 0,0 – 0,5 1,4 3,3 0,6 2,3 1,7 2,2

2.1. Potra`ivanja u kunama 0,0 – 0,5 1,4 3,3 0,6 2,3 1,7 2,2

2.2. Potra`ivanja u devizama – – – – – – – – –

3. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora 289,5 229,2 110,6 93,6 82,9 80,1 80,1 77,5 77,5

4. Potra`ivanja od banaka 329,9 18,5 17,9 972,0 408,9 15,0 14,7 14,6 15,9

4.1. Krediti bankama 313,6 – – 954,4 394,0 – – – –

Lombardni krediti – – – 954,4 – – – – –

Kratkoro~ni kredit za likvidnost – – – – – – – – –

Ostali krediti 14,0 – – – – – – – –

Obratne repo transakcije 299,6 – – – 394,0 – – – –

4.2. Depoziti sredi{nje banke kod banaka 15,2 16,6 17,6 14,5 15,0 15,0 14,7 14,6 14,5

4.3. Dospjela nenapla}ena potra`ivanja 1,1 1,9 0,3 3,1 – – – – 1,4

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija – – – – – – – – –

Ukupno (1+2+3+4+5) 29.366,8 39.556,6 42.187,7 51.185,6 49.868,5 49.603,9 49.512,7 49.957,1 49.967,4

PASIVA

1. Primarni novac 11.717,3 17.803,2 23.027,9 30.586,2 33.924,4 32.618,7 32.483,7 33.070,9 33.358,8

1.1. Gotov novac izvan banaka 6.636,7 8.507,4 9.680,9 10.573,1 10.955,6 10.789,4 10.905,2 11.061,7 11.408,0

1.2. Blagajna banaka 532,3 538,8 1.214,8 1.683,2 1.871,0 1.807,7 1.663,2 1.665,0 1.805,6

1.3. Depoziti banaka 4.540,7 8.741,5 12.109,4 18.329,3 21.082,6 19.963,4 19.889,6 20.344,0 20.124,1

Ra~uni za namirenje banaka 459,5 2.450,1 3.923,4 5.616,0 6.408,2 5.249,8 5.001,0 5.582,3 4.265,0

Izdvojena obvezna pri~uva 4.081,2 6.291,4 8.186,0 12.603,9 14.674,4 14.713,6 14.888,6 14.761,7 14.317,7

Obvezno upisani blagajni~ki zapisi HNB-a – – – 109,4 – – – – –

Prekono}ni depoziti – – – – – – – – 1.541,4

1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija 7,5 15,5 19,1 – – – – – –

1.5. Depoziti ostalih doma}ih sektorab 0,0 0,1 3,5 0,6 15,1 58,1 25,6 0,3 21,1

2. Ograni~eni i blokirani depoziti 5.805,5 6.030,5 7.091,2 6.699,2 10.777,1 11.248,9 11.901,9 12.301,7 12.094,6

2.1. Izdvojena devizna obvezna pri~uva 5.490,5 5.705,1 7.042,3 6.686,6 10.764,7 11.236,9 11.889,7 12.289,7 12.082,6

2.2. Ograni~eni depoziti 315,0 325,4 49,0 12,6 12,4 12,0 12,2 12,0 12,0

2.3. Blokirani devizni depoziti – – – – – – – – –

3. Inozemna pasiva 1.630,8 1.597,5 195,7 2.798,0 18,1 16,8 16,7 15,2 13,9

3.1. Krediti MMF-a 1.290,3 1.025,5 2,8 0,0 – – – – –

3.2. Obveze prema me|unarodnim organizacijama 9,5 12,2 12,6 19,6 18,1 16,8 16,7 15,2 13,9

3.3. Obveze prema stranim bankamaa 331,0 559,8 180,2 2.778,5 – – – – –

4. Depoziti sredi{nje dr`ave 1.157,4 1.752,1 768,1 1.551,1 263,2 1.297,5 975,4 590,7 807,8

4.1. Depozitni novac 1.008,5 1.752,1 608,3 600,2 228,0 1.297,5 975,3 590,7 807,8

Depozitni novac Republike Hrvatske 980,8 1.564,8 569,5 548,5 123,0 1.139,6 797,7 186,0 578,8

Depozitni novac republi~kih fondova 27,7 187,3 38,7 51,7 105,0 157,9 177,6 404,7 229,0

4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske – – – 950,9 35,2 0,1 0,1 0,1 0,1

4.3. Blagajni~ki zapisi HNB-a 148,8 – 159,9 – – – – – –

5. Blagajni~ki zapisi HNB-a 4.207,3 6.372,3 6.212,4 4.920,2 – – – – –

5.1. Blagajni~ki zapisi HNB-a u kunama 2.394,6 3.458,9 4.986,2 – – – – – –

5.2. Blagajni~ki zapisi HNB-a u stranoj valuti 1.812,7 2.913,4 1.226,3 4.920,2 – – – – –

6. Kapitalski ra~uni 5.216,6 6.425,2 5.353,5 5.039,0 5.096,5 4.869,4 4.583,1 4.426,6 4.134,9

7. Ostalo (neto) –368,1 –424,2 –461,1 –408,1 –210,8 –447,4 –448,0 –448,0 –442,7

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7) 29.366,8 39.556,6 42.187,7 51.185,6 49.868,5 49.603,9 49.512,7 49.957,1 49.967,4

a Od listopada 2001. do svibnja 2003. Obveze prema stranim bankama obuhva}aju i obveze po osnovi blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata.
b Od prosinca 2002. ra~uni SDA kod HNB za bruto i neto namire kupovine vrijednosnih papira reklasificirani su iz sektora “središnja dr`ava” u sektor “ostale financijske organizacije”.
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Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potra`ivanjima i obvezama mone-
tarnih vlasti.

Inozemna aktiva obuhva}a sljede}e oblike deviznih i kunskih
potra`ivanja od stranih fizi~kih i pravnih osoba: zlato, posebna pra-
va vu~enja, pri~uvnu poziciju kod Me|unarodnoga monetarnog
fonda, efektivni strani novac u trezoru, sredstva na teku}im ra~uni-
ma kod stranih banaka, oro~ene depozite kod stranih banaka i pri-
padaju}e obra~unate kamate, plasmane u vrijednosne papire u devi-
zama i ostala potra`ivanja.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su krediti i dospjela potra`iva-
nja od dr`avnog prora~una Republike Hrvatske. Prema Zakonu o
Hrvatskoj narodnoj banci, koji je na snazi od travnja 2001. godine,
Hrvatska narodna banka ne mo`e odobravati kredite Republici Hr-
vatskoj, pa se u okviru te stavke iskazuju samo dospjela potra`ivanja
od dr`avnog prora~una nastala na osnovi obavljanja platnog prome-
ta, te na osnovi obveza izvr{enih prema Me|unarodnome monetar-
nom fondu i stranim bankama. Do travnja 2001. godine u kunske
kredite dr`avnom prora~unu bili su svrstavani kratkoro~ni krediti
odobreni za premo{}ivanje neuskla|enosti izme|u pritjecanja pri-
hoda i izvr{avanja rashoda dr`avnog prora~una, dugoro~ni krediti
odobreni na osnovi posebnih uredaba Vlade Republike Hrvatske i
dospjela potra`ivanja od dr`avnog prora~una, dok je stavka Devizni
kredit dr`avnom prora~unu bila protustavka obvezi prema Me|una-
rodnome monetarnom fondu nastaloj na osnovi sukcesije ~lanstva u
toj instituciji.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora su krediti i dospjela ne-
napla}ena potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora, uklju~uju}i ban-
ke u ste~aju.

Potra`ivanja od banaka su krediti bankama, depoziti Hrvatske
narodne banke kod banaka i dospjela nenapla}ena potra`ivanja od
banaka. Krediti bankama su lombardni krediti, kratkoro~ni krediti
za likvidnost, ostali krediti te obratne repo transakcije. U stavku
Lombardni krediti uklju~eni su i krediti bankama za premo{}ivanje
nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamijenjeni lombar-
dnim kreditima. Kratkoro~ni krediti za likvidnost, koji se odobrava-
ju od po~etka 1999. godine, tako|er slu`e za premo{}ivanje nelik-
vidnosti. Ostali krediti jesu: interventni krediti, specijalni krediti za
premo{}ivanje nelikvidnosti banaka odobravani prija{njih godina
(inicijalni krediti, predsanacijski krediti) i dospjeli, a nenapla}eni
krediti. Od travnja 2004. godine obratne repo transakcije provode
se tjedno. Dospjela nenapla}ena potra`ivanja od banaka uklju~uju
prekora~enja raspolo`ivih sredstava na njihovim ra~unima za nami-
renje (do polovice 1994.) te neurednosti banaka pri izdvajanju i
odr`avanju obvezne pri~uve.

Od svibnja 1999. potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora uk-
lju~uju i potra`ivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije ne-

napla}enih od banaka nad kojima je pokrenut ste~ajni postupak. Pri
reklasifikaciji {tedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u
podsektor banke revidirani su podaci u stavkama Potra`ivanja od
banaka i Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac ~ine gotov novac izvan banaka, nov~ana sredstva
u blagajnama banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne ban-
ke, depoziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne
banke i depoziti ostalih doma}ih sektora kod Hrvatske narodne ban-
ke. Depozite banaka ~ine nov~ana sredstva na ra~unima za namire-
nje banaka, sredstva obvezne pri~uve izdvojena na posebne ra~une
kod Hrvatske narodne banke, obvezno upisani blagajni~ki zapisi
Hrvatske narodne banke te prekono}ni depoziti banaka. Depoziti
ostalih bankarskih institucija su do rujna 2003. godine nov~ana
sredstva na ra~unima za namirenje stambenih {tedionica. Depoziti
ostalih doma}ih sektora su nov~ana sredstva na `irora~unima osta-
lih doma}ih sektora, koji se na temelju zakona i drugih pravnih pro-
pisa uklju~uju u depozit kod Hrvatske narodne banke.

Ograni~eni i blokirani depoziti obuhva}aju izdvojenu deviznu
obveznu pri~uvu i pripadaju}u obra~unatu kamatu, ograni~ene de-
pozite i blokirane devizne depozite. Na odre|ene devizne izvore
sredstava banke izdvajaju na posebne ra~une HNB-a deviznu obvez-
nu pri~uvu, a od kolovoza 2004. i grani~nu obveznu pri~uvu. Ogra-
ni~eni depoziti su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na
osnovi propisa te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i de-
poziti banaka u ste~aju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja
su bila izdvajana na posebne ra~une kod Hrvatske narodne banke za
podmirenje dospjelih nepla}enih obveza prema inozemnim vjerov-
nicima.

Inozemna pasiva obuhva}a kredite primljene od Me|unarodno-
ga monetarnog fonda, obveze prema me|unarodnim financijskim
institucijama i stranim bankama s pripisanim obra~unatim kamata-
ma.

Depoziti sredi{nje dr`ave su depozitni novac i devizni ra~uni Re-
publike Hrvatske i republi~kih fondova kod Hrvatske narodne ban-
ke, te blagajni~ki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovolj-
no upisale institucije iz sektora sredi{nja dr`ava.

Blagajni~ki zapisi su dragovoljno upisani blagajni~ki zapisi Hr-
vatske narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajni~kih
zapisa Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institu-
cije iz sektora sredi{nja dr`ava.

Kapitalski ra~uni uklju~uju pri~uve, rezervacije i ra~une prihoda
i tro{kova.

Ostalo (neto) su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neras-
pore|ene ra~une aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije {tedionica 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

2000. 2001. 2002. 2003 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III.* IV.

AKTIVA

1. Pri~uve banaka kod sredi{nje banke 10.588,9 15.002,7 20.373,5 26.783,7 33.718,2 33.007,3 33.443,4 34.295,8 34.013,4

1.1. Kunske pri~uve kod sredi{nje

banke

5.098,4 9.306,2 13.340,0 20.103,4 22.962,9 21.779,2 21.562,5 22.016,4 21.939,1

1.2. Devizne pri~uve kod sredi{nje

banke

5.490,5 5.696,5 7.033,5 6.680,2 10.755,3 11.228,0 11.880,9 12.279,5 12.074,2

2. Inozemna aktiva 19.710,4 32.807,6 25.977,8 35.382,9 43.551,0 39.071,1 35.450,1 34.971,7 33.298,1

3. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 19.055,5 20.059,9 21.917,7 21.543,6 21.051,3 23.300,7 24.073,2 28.786,7 28.458,0

3.1. Obveznice za blokiranu deviznu

{tednju gra|ana

4.484,4 3.420,1 2.473,5 1.531,9 532,0 22,5 22,3 22,3 21,9

3.2. Ostala potra`ivanja 14.571,0 16.639,7 19.444,3 20.011,7 20.519,3 23.278,2 24.050,9 28.764,4 28.436,1

4. Potra`ivanja od ostalih doma}ih

sektora

60.363,9 74.283,8 96.218,4 110.374,3 125.707,9 125.511,7 126.546,9 126.293,7 127.871,5

4.1. Potra`ivanja od lokalne dr`ave 1.174,9 1.280,0 1.422,4 1.563,1 1.787,9 1.708,3 1.732,2 1.750,7 1.729,8

4.2. Potra`ivanja od trgova~kih

dru{tava

35.890,7 42.882,0 51.723,4 53.809,8 58.643,3 58.723,9 59.252,8 58.215,3 58.946,0

4.3. Potra`ivanja od stanovni{tva 23.298,3 30.121,9 43.072,6 55.001,4 65.276,7 65.079,5 65.561,8 66.327,7 67.195,6

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih

institucija

68,7 170,2 219,5 431,8 624,0 499,0 481,4 537,2 541,9

6. Potra`ivanja od nebankarskih

financijskih institucija

161,7 281,4 915,3 761,8 893,9 956,4 975,7 1.151,4 1.232,5

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 109.949,1 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 222.346,2 220.970,7 226.036,5 225.415,3

PASIVA

1. Depozitni novac 11.386,0 15.180,6 21.166,2 23.315,0 23.591,3 24.061,2 23.456,0 23.485,4 23.390,0

2. [tedni i oro~eni depoziti 7.651,1 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 22.456,2 22.745,1 22.531,9 23.268,6

3. Devizni depoziti 46.901,6 71.836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 80.340,7 80.287,0 79.977,3 78.744,7

4. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 478,2 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.214,0 1.431,5 918,0 1.046,8

5. Inozemna pasiva 17.809,7 21.857,8 35.023,5 49.932,0 61.163,7 58.857,9 57.146,8 62.647,9 61.990,9

6. Depoziti sredi{nje dr`ave 6.730,5 5.634,7 6.094,9 5.283,3 6.821,8 6.279,1 6.510,4 6.917,0 7.028,6

7. Krediti primljeni od sredi{nje banke 328,8 16,6 17,6 968,9 408,9 15,0 14,7 14,6 14,5

8. Ograni~eni i blokirani depoziti 2.549,6 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.090,2 2.218,3 2.396,1 2.329,9

u tome: Blokirani devizni depoziti

stanovni{tva

1.695,1 770,2 319,3 167,8 40,0 0,4 0,0 0,0 0,0

9. Kapitalski ra~uni 24.953,1 25.455,1 26.323,2 27.389,5 28.666,4 29.094,6 29.294,2 29.301,6 29.519,8

10. Ostalo (neto) –8.839,4 –9.507,8 –9.955,6 –8.324,2 –2.546,3 –2.062,6 –2.133,3 –2.153,3 –1.918,3

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 109.949,1 142.605,6 165.622,2 195.278,0 225.546,2 222.346,2 220.970,7 226.036,5 225.415,3

Tablica D1: Konsolidirana bilanca banaka

U konsolidiranu bilancu banaka uklju~eni su podaci o potra`iva-
njima i obvezama banaka. Konsolidirana su me|usobna potra`iva-
nja i obveze izme|u banaka.

Pri~uve banaka kod sredi{nje banke su kunske i devizne. Kunske
pri~uve su nov~ana sredstva banaka u blagajnama i kunska nov~ana
sredstva banaka na ra~unima kod sredi{nje banke. Devizne pri~uve
su devizna nov~ana sredstva na deviznim ra~unima Hrvatske narod-
ne banke.

Inozemna aktiva su sljede}i oblici deviznih i kunskih potra`iva-
nja od stranih fizi~kih i pravnih osoba: strani efektivni novac u bla-
gajnama, sredstva na teku}im ra~unima i oro~eni depoziti kod ino-
zemnih banaka (uklju~uju}i loro akreditive i ostala pokri}a), vrijed-
nosni papiri, krediti i dionice.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su sljede}i oblici kunskih i de-
viznih potra`ivanja: vrijednosni papiri i krediti. Posebno su iskazane
obveznice izdane na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih depozita
gra|ana u javni dug Republike Hrvatske.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora obuhva}aju sljede}e ob-
like kunskih i deviznih potra`ivanja: instrumente tr`i{ta novca, ob-
veznice, kredite (uklju~uju}i akceptne kredite) i dionice.

Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija i nebankarskih fi-

nancijskih institucija obuhva}aju iste oblike kunskih i deviznih pot-
ra`ivanja, s tim da potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija
obuhva}aju jo{ i depozite.

Stavke Depozitni novac, [tedni i oro~eni depoziti, Devizni depo-
ziti te Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca obuhva}aju obveze ba-
naka prema ostalim doma}im sektorima, ostalim bankarskim insti-
tucijama te nebankarskim financijskim institucijama.

Depozitni novac uklju~uje nov~ana sredstva na `irora~unima i
teku}im ra~unima te obveze banaka po izdanim kunskim instru-
mentima pla}anja, a umanjuje se za nov~ana sredstva u platnom
prometu (odnosno za ~ekove u blagajnama banaka i ~ekove poslane
na naplatu).

[tedni i oro~eni depoziti su kunski {tedni depoziti po vi|enju te
kunski oro~eni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

Devizni depoziti su devizni depoziti po vi|enju, oro~eni devizni
depoziti i devizni depoziti s otkaznim rokom.

Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca su neto obveze banaka po
izdanim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani podre|eni
i hibridni instrumenti koje su upisali inozemni investitori nisu obuh-
va}eni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhva}a sljede}e oblike deviznih i kunskih ob-
veza prema stranim fizi~kim i pravnim osobama: `irora~une i teku}e
ra~une, {tedne depozite (uklju~uju}i loro akreditive i ostala pok-
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Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Devizna inozemna aktiva 19.619,2 32.763,6 25.924,4 35.261,9 43.428,1 38.920,6 35.104,0 34.892,1 33.194,3

1.1. Potra`ivanja od stranih banaka 19.154,9 31.660,3 21.333,5 31.877,6 35.911,0 31.573,8 27.810,5 27.732,8 25.909,2

Efektivni strani novac 1.002,8 7.324,7 1.019,8 1.268,6 1.190,0 918,5 926,6 1.069,4 979,5

Teku}i ra~uni 995,0 1.231,9 757,7 1.057,0 906,2 934,4 711,6 862,9 1.284,8

Oro~eni depoziti i depoziti s

otkaznim rokom

16.286,7 21.765,2 17.569,8 27.969,4 30.943,7 26.957,5 23.224,4 22.843,4 20.882,9

Vrijednosni papiri 454,9 1.008,5 1.690,2 1.364,2 2.674,1 2.567,7 2.753,3 2.763,5 2.549,4

Krediti 370,9 290,3 278,7 203,1 189,0 187,8 186,6 185,7 204,7

Dionice stranih banaka 44,6 39,7 17,2 15,4 8,1 7,9 7,9 7,8 7,7

1.2. Potra`ivanja od stranaca 464,3 1.103,3 4.590,8 3.384,4 7.517,1 7.346,8 7.293,5 7.159,3 7.285,1

Potra`ivanja od stranih dr`ava 137,8 596,2 3.855,5 2.905,0 7.066,6 6.910,5 6.921,6 6.805,0 6.936,1

Potra`ivanja od stranih osoba 322,4 505,5 733,7 478,9 450,2 436,0 371,5 353,9 348,6

Vrijednosni papiri – 72,1 191,3 32,1 77,4 76,0 – – –

Krediti 322,4 433,4 542,4 446,8 372,8 360,0 371,5 353,9 348,6

Dionice stranih osoba 4,1 1,6 1,6 0,4 0,3 0,2 0,4 0,4 0,4

2. Kunska inozemna aktiva 91,2 44,1 53,4 120,9 122,9 150,5 346,1 79,6 103,7

2.1. Potra`ivanja od stranih banaka 66,1 29,2 19,6 99,1 77,8 106,0 302,3 33,9 58,6

2.2. Potra`ivanja od stranaca 25,1 14,8 33,8 21,9 45,1 44,4 43,8 45,6 45,1

U tome: Krediti 23,3 13,9 33,0 21,0 44,3 43,6 43,0 44,8 44,3

Ukupno (1+2) 19.710,4 32.807,6 25.977,8 35.382,9 43.551,0 39.071,1 35.450,1 34.971,7 33.298,1

ri}a), oro~ene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklo-
pu primljenih kredita iskazuju se i izdani podre|eni i hibridni instru-
menti koje su upisali inozemni investitori.

Depoziti sredi{nje dr`ave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ograni~enih i blokiranih depozita) banaka prema sredi{njoj
dr`avi.

Krediti primljeni od sredi{nje banke su krediti primljeni od Hr-
vatske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod bana-
ka, pri ~emu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednosnih
papira.

Ograni~eni i blokirani depoziti obuhva}aju sljede}e obveze bana-
ka: kunske i devizne ograni~ene depozite ostalih doma}ih sektora,
ostalih bankarskih institucija, nebankarskih financijskih institucija,
sredi{nje dr`ave te stranih pravnih i fizi~kih osoba i blokirane deviz-
ne depozite stanovni{tva regulirane Zakonom o pretvaranju deviz-
nih depozita gra|ana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski ra~uni su dioni~ki kapital, dobit ili gubitak prethodne i
teku}e godine, zadr`ana dobit (gubitak), zakonske pri~uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri~uve, rezerve proiza{le iz transakcija
za{tite, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog us-
kla|ivanja financijske imovine raspolo`ive za prodaju te ispravci vri-
jednosti i posebne rezerve za neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neras-
pore|ene ra~une aktive, uklju~uju}i fer vrijednost deriviranih finan-
cijskih instrumenata.

Tablice D2 – D12

Ovaj skup tablica (osim Tablice D5) razra|eni je prikaz odgova-
raju}ih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance banaka (Tabli-
ca D1).

Tablica D2: Inozemna aktiva banaka

U tablici se iskazuju potra`ivanja banaka od stranih fizi~kih i
pravnih osoba.

Inozemna aktiva banaka obuhva}a deviznu inozemnu aktivu i
kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske ino-
zemne aktive posebno su prikazana potra`ivanja od stranih banaka i
potra`ivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumentima).
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Tablica D3: Potra`ivanja banaka od sredi{nje dr`ave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Obveznice za blokiranu deviznu {tednju

gra|ana
4.484,4 3.420,1 2.473,5 1.531,9 532,0 22,5 22,3 22,3 21,9

2. Ostala potra`ivanja 14.571,0 16.639,7 19.444,3 20.011,7 20.519,3 23.278,2 24.050,9 28.764,4 28.436,1

2.1. Kunska potra`ivanja 12.887,7 14.358,6 15.970,9 16.475,2 15.738,1 18.548,8 19.365,0 20.390,7 20.052,4

2.1.1. Potra`ivanja od Republike

Hrvatske
11.288,4 12.810,0 13.969,9 14.500,7 13.933,5 16.650,8 17.487,2 17.651,6 17.368,3

Vrijednosni papiri 10.063,5 11.983,1 11.515,6 10.238,1 11.247,1 11.824,4 11.697,6 14.947,8 15.222,8

Krediti 1.224,9 826,9 2.454,3 4.262,6 2.686,5 4.826,4 5.789,6 2.703,8 2.145,5

2.1.2. Potra`ivanja od republi~kih

fondova
1.599,4 1.548,5 2.001,0 1.974,5 1.804,6 1.898,0 1.877,8 2.739,1 2.684,1

Vrijednosni papiri 627,3 560,1 560,7 723,6 621,1 605,6 613,8 652,2 687,4

Krediti 972,1 988,4 1.440,3 1.250,9 1.183,5 1.292,4 1.264,0 2.086,9 1.996,7

2.2. Devizna potra`ivanja 1.683,3 2.281,2 3.473,3 3.536,4 4.781,1 4.729,5 4.685,9 8.373,7 8.383,7

2.2.1. Potra`ivanja od Republike

Hrvatske
1.492,7 1.390,9 2.359,1 3.196,9 3.548,4 3.500,8 3.443,9 7.137,3 7.127,9

Vrijednosni papiri 869,2 1.065,5 1.733,4 1.805,4 1.117,0 1.106,8 1.067,5 1.058,9 1.107,3

Krediti 623,5 325,5 625,7 1.391,5 2.431,3 2.394,0 2.376,3 6.078,4 6.020,6

2.2.2. Potra`ivanja od republi~kih

fondova
190,6 890,3 1.114,2 339,5 1.232,8 1.228,6 1.242,0 1.236,4 1.255,8

Vrijednosni papiri 35,0 75,4 195,0 96,4 163,1 187,2 206,7 209,4 203,9

Krediti 155,5 814,8 919,2 243,1 1.069,7 1.041,4 1.035,3 1.026,9 1.051,9

Ukupno (1+2) 19.055,5 20.059,9 21.917,7 21.543,6 21.051,3 23.300,7 24.073,2 28.786,7 28.458,0

Tablica D4: Potra`ivanja banaka od ostalih doma}ih sektora

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Kunska potra`ivanja 53.739,5 66.626,8 85.418,7 100.365,0 114.635,7 114.594,0 115.476,8 115.132,8 116.435,4

1.1. Instrumenti tr`i{ta novca 231,9 544,7 1.394,7 1.314,1 2.510,0 2.689,9 2.871,5 1.600,3 1.630,6

1.2. Obveznice 1,0 7,7 72,4 56,2 559,8 560,5 547,7 554,1 523,1

1.3. Krediti 49.566,8 72.180,6 80.887,6 96.081,7 109.523,9 109.331,4 110.039,9 110.959,3 112.288,0

1.4. Dionice 3.939,8 3.893,8 3.064,0 2.912,9 2.042,0 2.012,2 2.017,6 2.019,1 1.993,7

2. Devizna potra`ivanja 6.624,3 7.657,0 10.799,8 10.009,3 11.072,2 10.917,7 11.070,1 11.160,9 11.436,1

2.1. Vrijednosni papiri 112,4 126,6 243,2 130,6 213,5 243,6 252,0 265,5 253,8

2.2. Krediti 6.512,0 7.530,5 10.556,6 9.878,7 10.858,6 10.674,2 10.818,1 10.895,4 11.182,4

Ukupno (1+2) 60.363,9 74.283,8 96.218,4 110.374,3 125.707,9 125.511,7 126.546,9 126.293,7 127.871,5

Tablica D3: Potra`ivanja banaka od sredi{nje dr`ave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potra`ivanja banaka od
sredi{nje dr`ave.

Obveznice za blokiranu deviznu {tednju gra|ana su obveznice

izdane na osnovi Zakona o pretvaranju deviznih depozita gra|ana u
javni dug Republike Hrvatske.

Ostala potra`ivanja su sva ostala kunska i devizna potra`ivanja
banaka od Republike Hrvatske i republi~kih fondova: vrijednosni
papiri, krediti i dionice.

Tablica D4: Potra`ivanja banaka od ostalih doma}ih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potra`ivanja banaka od os-
talih doma}ih sektora, klasificirana prema financijskim instrumenti-

ma: instrumenti tr`i{ta novca (uklju~uju}i faktoring i forfaiting od
sije~nja 2004. godine), krediti (uklju~uju}i akceptne kredite i kup-
ljena potra`ivanja) i dionice.
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Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim sektorima

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III.* IV.

KUNSKI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 2.196,9 1.815,4 3.894,6 5.513,5 3.870,0 6.118,8 7.053,6 4.790,7 4.142,1

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 1.224,9 826,9 2.454,3 4.262,6 2.686,5 4.826,4 5.789,6 2.703,8 2.145,5

1.2. Krediti republi~kim fondovima 972,1 988,4 1.440,3 1.250,9 1.183,5 1.292,4 1.264,0 2.086,9 1.996,7

2. Krediti lokalnoj dr`avi 996,8 1.069,1 1.202,9 1.485,1 1.701,9 1.635,7 1.661,9 1.666,1 1.647,7

3. Krediti trgova~kim dru{tvima 25.328,0 31.049,4 36.708,1 39.777,4 42.844,7 42.919,1 43.112,7 43.266,9 43.750,1

4. Krediti stanovni{tvu 23.242,1 30.062,1 42.976,6 54.819,3 64.977,2 64.776,5 65.265,3 66.026,2 66.890,2

U tome: Stambeni krediti 8.257,8 9.450,0 12.363,4 16.896,2 21.397,9 21.400,1 21.634,8 21.865,2 22.161,1

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 33,5 34,7 17,6 82,3 154,5 43,4 28,1 51,8 86,6

6. Krediti nebankarskim financijskim

institucijama

105,5 240,9 521,3 427,9 558,0 382,3 364,8 525,3 562,0

A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 51.902,8 64.271,6 85.321,1 102.105,4 114.106,4 115.875,9 117.486,4 116.327,2 117.078,6

DEVIZNI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 779,1 1.140,3 1.544,9 1.634,7 3.501,0 3.435,4 3.411,6 7.105,4 7.072,5

1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 623,5 325,5 625,7 1.391,5 2.431,3 2.394,0 2.376,3 6.078,4 6.020,6

1.2. Krediti republi~kim fondovima 155,5 814,8 919,2 243,1 1.069,7 1.041,4 1.035,3 1.026,9 1.051,9

2. Krediti lokalnoj dr`avi 171,6 179,1 152,3 47,1 31,9 23,8 23,7 23,5 23,2

3. Krediti trgova~kim dru{tvima 6.284,0 7.291,7 10.308,3 9.649,4 10.527,3 10.347,3 10.497,9 10.570,4 10.853,7

4. Krediti stanovni{tvu 56,3 59,7 96,0 182,1 299,5 303,0 296,6 301,5 305,4

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama – – 1,2 174,3 52,9 34,0 15,8 6,0 0,0

6. Krediti nebankarskim financijskim

institucijama

– – 28,3 58,8 255,3 492,0 523,3 567,8 613,5

B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 7.291,0 8.670,7 12.131,0 11.746,4 14.667,8 14.635,6 14.768,8 18.574,6 18.868,4

UKUPNO (A+B) 59.193,9 72.942,3 97.452,1 113.851,8 128.774,2 130.511,5 132.255,2 134.901,8 135.947,1

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Lokalna dr`ava 573,6 907,0 1.910,4 2.006,2 2.020,7 1.943,0 1.924,4 1.878,0 2.069,1

2. Trgova~ka dru{tva 7.087,1 8.981,6 12.344,5 12.872,9 12.036,9 12.263,0 11.300,6 11.455,3 10.984,7

3. Stanovni{tvo 3.499,7 4.872,0 6.307,4 7.873,1 8.773,0 9.025,1 9.297,7 9.476,7 9.612,9

4. Ostale bankarske institucije 11,6 17,0 42,1 98,9 245,4 216,6 149,7 139,4 256,0

5. Nebankarske financijske institucije 221,7 407,1 568,1 468,1 517,5 615,4 785,5 537,7 469,3

6. Manje: ^ekovi banaka i obra~un

~ekova banaka

–7,6 –4,2 –6,4 –4,2 –2,2 –2,0 –1,9 –1,8 –2,0

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 11.386,0 15.180,6 21.166,2 23.315,0 23.591,3 24.061,2 23.456,0 23.485,4 23.390,0

Tablica D5: Distribucija kredita banaka po institucionalnim

sektorima

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

naka doma}im sektorima, pri ~emu krediti obuhva}aju i akceptne
kredite, financijski najam (leasing), izvr{ena pla}anja na osnovi ga-
rancija i drugih jamstva i kupljena potra`ivanja, a do prosinca 2003.
godine i faktoring i forfaiting.

Tablica D6: Depozitni novac kod banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod banaka, klasificiran
prema doma}im institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj nov~anih sredstava na `irora~unima i

teku}im ra~unima ostalih doma}ih sektora, ostalih bankarskih insti-
tucija i nebankarskih financijskih institucija umanjen za nov~ana
sredstva u platnom prometu (odnosno za ~ekove u blagajnama ba-
naka i ~ekove poslane na naplatu). Obveze banaka po izdanim kun-
skim instrumentima pla}anja uklju~ene su u sektor stanovni{tvo.
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Tablica D7: [tedni i oro~eni depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. [tedni depoziti 1.676,1 2.006,8 2.236,2 2.527,9 2.233,9 2.332,5 2.365,0 2.327,6 2.341,6

1.1. Lokalna dr`ava 137,6 118,3 14,8 14,4 4,6 5,1 4,4 4,7 4,8

1.2. Trgova~ka dru{tva 142,4 88,0 213,3 190,5 38,8 41,0 39,9 45,5 44,2

1.3. Stanovni{tvo 1.348,3 1.712,2 1.996,3 2.288,8 2.190,5 2.286,4 2.320,7 2.277,4 2.292,6

1.4. Ostale bankarske institucije 0,6 20,8 0,0 – – – – – –

1.5. Nebankarske financijske institucije 47,2 67,5 11,8 34,2 0,0 0,0 0,0 0,0 –

2. Oro~eni depoziti i depoziti s

otkaznim rokom

5.975,0 8.206,3 10.764,9 15.842,9 20.245,4 20.123,6 20.380,1 20.204,3 20.927,0

2.1. Lokalna dr`ava 230,7 340,7 482,8 551,6 550,8 624,6 680,5 695,6 693,0

2.2. Trgova~ka dru{tva 2.871,4 3.618,3 4.633,6 7.165,3 8.698,5 8.154,4 7.558,2 7.522,2 7.712,5

2.3. Stanovni{tvo 1.789,8 2.554,1 3.793,8 6.194,5 9.321,4 9.715,1 10.164,2 10.455,7 10.660,4

2.4. Ostale bankarske institucije 20,8 24,7 58,4 129,3 215,9 274,8 418,4 143,7 283,0

2.5. Nebankarske financijske institucije 1.062,2 1.668,5 1.796,3 1.802,2 1.458,8 1.354,7 1.558,8 1.387,1 1.578,2

Ukupno (1+2) 7.651,1 10.213,1 13.001,1 18.370,7 22.479,2 22.456,2 22.745,1 22.531,9 23.268,6

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. [tedni depoziti 14.566,3 23.748,8 21.074,4 21.547,0 22.144,6 21.813,5 21.239,2 21.005,7 20.716,7

1.1. Lokalna dr`ava 16,8 13,2 12,2 14,7 15,6 14,5 14,3 14,6 14,5

1.2. Trgova~ka dru{tva 2.408,0 2.884,2 3.346,7 3.620,2 4.273,2 4.283,7 4.030,6 3.948,4 3.889,6

1.3. Stanovni{tvo 12.041,5 20.688,3 17.537,3 17.690,2 17.708,9 17.320,0 17.036,7 16.864,1 16.675,2

1.4. Ostale bankarske institucije 10,3 23,9 34,7 9,0 15,4 9,7 9,9 16,2 15,7

1.5. Nebankarske financijske institucije 89,8 139,2 143,5 212,9 131,6 185,6 147,8 162,3 121,7

2. Oro~eni depoziti 32.335,3 48.088,1 50.980,3 54.488,4 59.598,3 58.527,2 59.047,7 58.971,7 58.028,0

2.1. Lokalna dr`ava 8,2 1,7 9,5 3,8 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

2.2. Trgova~ka dru{tva 2.753,1 4.619,1 6.009,6 7.154,0 8.518,6 7.802,1 8.194,3 8.267,1 7.698,6

2.3. Stanovni{tvo 29.097,2 42.705,4 44.159,2 46.805,1 50.636,0 50.322,4 50.364,9 50.298,2 49.936,5

2.4. Ostale bankarske institucije 4,2 11,5 41,5 21,7 20,7 54,0 100,3 81,8 66,0

2.5. Nebankarske financijske institucije 472,7 750,3 760,5 503,7 422,7 348,5 388,0 324,3 326,6

Ukupno (1+2) 46.901,6 71.836,9 72.054,6 76.035,3 81.742,9 80.340,7 80.287,0 79.977,3 78.744,7

Tablica D7: [tedni i oro~eni depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju kunski {tedni i oro~eni depoziti ostalih do-
ma}ih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-
cijskih institucija kod banaka.

Tablica D8: Devizni depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju {tedni i oro~eni devizni depoziti ostalih do-
ma}ih sektora, ostalih bankarskih institucija i nebankarskih finan-

cijskih institucija kod banaka. Devizni {tedni depoziti su svi devizni
depoziti po vi|enju i izdani devizni instrumenti pla}anja, a oro~eni
devizni depoziti obuhva}aju i devizne depozite s otkaznim rokom.



64

BILTEN HNB-a • BROJ 105 • STATISTI^KI PREGLED • BANKE

Tablica D9: Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Instrumenti tr`i{ta novca (neto) – – 5,1 – – – – – –

2. Obveznice (neto) 353,5 104,4 92,8 151,9 170,5 176,7 175,6 170,3 166,7

3. Primljeni krediti 124,7 213,4 118,4 446,5 993,0 1.037,3 1.255,9 747,6 880,2

3.1. Lokalna dr`ava – – – 0,9 – – – – –

3.2. Trgova~ka dru{tva 15,2 158,1 46,3 92,7 40,3 40,7 52,0 49,3 49,3

3.3. Ostale bankarske institucije 1,3 4,6 10,0 222,1 842,8 683,5 854,4 494,2 515,4

3.4. Nebankarske financijske institucije 108,2 50,7 62,0 130,9 109,9 313,2 349,5 204,2 315,5

Ukupno (1+2+3) 478,2 317,8 216,3 598,4 1.163,5 1.214,0 1.431,5 918,0 1.046,8

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Devizna inozemna pasiva 17.669,8 21.692,7 34.198,5 44.574,3 54.536,7 51.469,0 49.614,7 53.735,4 52.424,1

1.1. Obveze prema stranim bankama 11.957,6 16.407,4 28.662,3 38.623,1 48.894,3 45.798,3 44.006,8 47.865,2 46.573,9

Teku}i ra~uni 176,3 147,1 130,9 266,6 127,6 120,8 108,0 96,2 118,6

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

345,9 1.208,3 9.002,9 12.885,2 16.056,8 12.358,4 12.458,5 14.254,3 13.426,6

Krediti 11.435,4 15.052,1 19.528,5 25.471,4 29.296,3 29.955,3 28.095,5 30.198,7 29.734,3

U tome: Podre|eni i hibridni

instrumenti

194,2 2 558,3 2.801,4 2.949,2 2.326,3 2.047,1 2.035,3 2.017,4 1.846,7

Obveznice – – – 3.413,6 3.363,8 3.344,8 3.315,9 3.294,5

1.2. Obveze prema strancima 5.712,2 5.285,2 5.536,2 5.951,2 5.642,4 5.670,7 5.607,9 5.870,2 5.850,2

[tedni i oro~eni depoziti 2.868,1 3.777,8 4.160,2 4.753,2 5.002,2 5.072,4 5.013,0 5.280,5 5.264,5

Depoziti po vi|enju 745,5 873,7 875,6 898,6 1.052,5 1.160,6 1.066,7 1.073,3 1.064,6

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

2.122,6 2.904,1 3.284,6 3.854,6 3.949,6 3.911,8 3.946,4 4.207,1 4.199,9

Krediti 2.844,1 1.507,4 1.376,0 1.198,0 640,2 598,3 594,8 589,8 585,7

U tome: Podre|eni i hibridni

instrumenti

66,0 39,3 39,7 39,1 73,4 72,2 71,7 71,1 70,4

2. Kunska inozemna pasiva 140,0 165.1 825,0 5.357,7 6.627,0 7.388,9 7.532,1 8.912,5 9.566,8

2.1. Obveze prema stranim bankama 37,0 46,9 690,9 5.087,8 6.103,9 6.826,4 6.942,4 8.293,2 8.931,3

Depozitni novac 14,4 38,2 53,6 86,4 145,1 191,8 203,3 199,8 248,0

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

22,0 4,2 635,8 2.664,1 2.846,9 3.571,6 3.693,6 4.471,8 4.225,7

Krediti 0,7 4,5 1,5 2.337,3 3.111,9 3.063,1 3.045,5 3.621,6 4.457,6

2.2. Obveze prema strancima 103,0 118,2 134,1 269,9 523,1 562,5 589,8 619,3 635,5

Depozitni novac 50,8 60,1 56,2 76,8 95,9 106,4 98,1 108,3 111,6

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

52,2 58,1 77,9 191,4 419,2 448,3 483,8 503,2 519,9

Krediti – – – 1,7 8,0 7,9 7,8 7,7 4,0

U tome: Podre|eni i hibridni

instrumenti

.... .... .... 1,7 8,0 7,9 7,8 7,7 4,0

Ukupno (1+2) 17.809,7 21.857,8 35.023,5 49.932,0 61.163,7 58.857,9 57.146,8 62.647,9 61.990,9

Tablica D9: Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca

U tablici se iskazuju neto obveze banaka na osnovi izdanih vri-
jednosnih papira i krediti primljeni od ostalih doma}ih sektora, os-
talih bankarskih institucija i nebankarskih financijskih institucija.

Instrumenti tr`i{ta novca (neto) obuhva}aju neto obveze banaka
na osnovi izdanih blagajni~kih zapisa, izdanih mjenica, akceptiranih

mjenica i ostalih izdanih vrijednosnih papira.
Obveznice (neto) obuhva}aju neto obveze banaka na osnovi iz-

danih kunskih i deviznih obveznica, te izdanih podre|enih i hibrid-
nih instrumenata, osim onih koje su upisali inozemni investitori.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani su prema in-
stitucionalnim sektorima.

Tablica D10: Inozemna pasiva banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze banaka pre-
ma stranim fizi~kim i pravnim osobama, osim ograni~enih kunskih i
deviznih depozita stranih fizi~kih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva banaka obuhva}a deviznu inozemnu pasivu i

kunsku inozemnu pasivu.
I u sklopu devizne i u sklopu kunske inozemne pasive posebno su

prikazane obveze prema stranim bankama i obveze prema strancima
(ukupno i po financijskim instrumentima). Stavke Krediti obuh-
va}aju i izdane podre|ene i hibridne instrumente koje su upisali ino-
zemni investitori.
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Tablica D11: Depoziti sredi{nje dr`ave kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Kunski depoziti 3.073,3 3.335,1 4.036,8 4.104,4 5.627,2 5.290,9 5.414,7 5.961,7 5.897,0

1.1. Depoziti Republike Hrvatske 430,0 295,9 634,3 506,4 445,1 395,0 398,1 426,4 454,3

Depozitni novac 116,7 33,9 476,4 448,0 373,3 309,7 309,5 330,4 372,8

[tedni depoziti 26,1 41,6 3,3 3,0 4,2 4,1 4,1 3,3 3,2

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

259,5 217,6 153,6 54,2 66,5 80,1 83,4 91,7 77,3

Krediti 27,7 2,8 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0

1.2. Depoziti republi~kih fondova 2.643,3 3.039,2 3.402,5 3.598,0 5.182,2 4.895,8 5.016,6 5.535,4 5.442,7

Depozitni novac 116,9 214,6 553,2 294,8 266,3 221,0 286,5 271,9 279,7

[tedni depoziti 15,2 10,8 0,0 0,3 3,5 6,0 2,5 1,9 1,9

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

32,6 195,2 144,3 156,2 262,3 180,1 143,8 638,9 428,7

Krediti 2.478,6 2.618,6 2.705,0 3.146,7 4.650,0 4.488,7 4.583,8 4.622,7 4.732,5

2. Devizni depoziti 3.657,1 2.299,6 2.058,1 1.178,9 1.194,6 988,2 1.095,7 955,3 1.131,6

2.1. Depoziti Republike Hrvatske 3.622,6 2.275,0 1.938,9 1.158,2 891,0 828,9 808,3 818,6 787,3

[tedni depoziti 1.256,1 329,8 263,0 198,5 189,7 212,9 200,6 206,5 188,5

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

27,0 55,8 293,1 – 23,2 23,6 23,6 23,7 17,1

Refinancirani krediti 2.339,4 1.889,5 1.382,8 959,6 678,1 592,4 584,0 588,3 581,7

2.2. Depoziti republi~kih fondova 34,6 24,5 119,2 20,8 303,6 159,3 287,3 136,7 344,3

[tedni depoziti 25,0 22,9 114,1 20,8 156,5 139,6 201,8 136,7 148,9

Oro~eni depoziti i depoziti s otkaznim

rokom

9,5 1,6 5,0 – 147,1 19,6 85,5 – 195,4

Ukupno (1+2) 6.730,5 5.634,7 6.094,9 5.283,3 6.821,8 6.279,1 6.510,4 6.917,0 7.028,6

Tablica D12: Ograni~eni i blokirani depoziti kod banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

1. Ograni~eni depoziti 854,4 830,6 1.361,2 1.541,2 2.014,6 2.089,8 2.218,2 2.396,0 2.329,9

1.1. Kunski depoziti 131,6 100,3 789,6 730,1 1.267,4 1.439,2 1.475,0 1.473,5 1.515,3

1.2. Devizni depoziti 722,8 730,3 571,6 811,1 747,2 650,7 743,3 922,5 814,6

2. Blokirani devizni depoziti stanovni{tva 1.695,1 770,2 319,3 167,8 40,0 0,4 0,0 0,0 0,0

Ukupno (1+2) 2.549,6 1.600,8 1.680,5 1.709,0 2.054,6 2.090,2 2.218,3 2.396,1 2.329,9

Tablica D11: Depoziti sredi{nje dr`ave kod banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze banaka pre-
ma sredi{njoj dr`avi, osim ograni~enih (kunskih i deviznih) depozi-
ta sredi{nje dr`ave kod banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republi-

ke Hrvatske i republi~kih fondova. Kunski depoziti obuhva}aju de-
pozitni novac, {tedne depozite, oro~ene depozite i depozite s otkaz-
nim rokom te kredite primljene od sredi{nje dr`ave. Devizni depozi-
ti obuhva}aju {tedne depozite, oro~ene depozite i depozite s otkaz-
nim rokom te refinancirane kredite.

Tablica D12: Ograni~eni i blokirani depoziti kod banaka

U tablici se iskazuju ograni~eni depoziti (kunski i devizni) i blo-
kirani depoziti stanovni{tva.

Blokirani devizni depoziti uklju~uju devizne depozite stanov-
ni{tva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih depozita gra|ana
u javni dug Republike Hrvatske.
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travanj 2005. godine

trav 2005. godineanj

DISTRIBUCIJA KREDITA BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

DISTRIBUCIJA DEPOZITA KOD BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA

Slika D1.

Slika D2.

Nemonetarne
financijske
institucije

Nemonetarne
financijske
institucije

Država

Država

Stanovništvo

Trgova~ka
dru{tva

Trgova~ka
dru{tva

Stanovništvo

Napomena:

Sektor “Dr`ava” obuhva}a središnju i lokalnu dr`avu.

Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhva}a ostale bankarske institucije i nebankarske financijske institucije.
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Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih {tedionica

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I. II. III. IV.

AKTIVA

1. Pri~uve kod sredi{nje banke 7,6 15,5 19,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 497,6 1.208,8 1.983,9 3.033,5 3.779,1 3.813,9 3.759,2 3.660,1 3.644,2

3. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora 1,1 11,6 93,3 187,9 373,2 375,7 386,3 557,4 571,1

u tome: Potra`ivanja od stanovni{tva 0,6 11,6 91,3 187,9 373,2 375,7 386,3 403,0 418,2

4. Potra`ivanja od banaka 7,6 18,1 37,2 247,2 824,2 759,8 902,4 666,0 663,7

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija – – – – – – – – –

Ukupno (1+2+3+4+5) 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 4.949,4 5.048,0 4.883,5 4.879,0

PASIVA

1. Oro~eni depoziti 437,8 1.137,5 2.012,9 3.265,2 4.728,2 4.731,4 4.713,5 4.686,9 4.663,4

2. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 10,0 10,0 – 11,1 10,7 10,6 10,5 10,4 10,3

3. Kapitalski ra~uni 112,5 124,0 141,1 159,7 206,7 191,6 188,6 172,4 206,3

4. Ostalo (neto) –46,5 –17,5 –20,4 32,6 30,8 15,9 135,4 13,8 –1,0

Ukupno (1+2+3+4) 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6 4.949,4 5.048,0 4.883,5 4.879,0

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih {tedionica

U agregiranu bilancu stambenih {tedionica uklju~eni su podaci o
potra`ivanjima i obvezama stambenih {tedionica. Sva potra`ivanja i
sve obveze stambenih {tedionica odnose se isklju~ivo na doma}e
sektore.

Pri~uve stambenih {tedionica kod sredi{nje banke su nov~ana
sredstva stambenih {tedionica u blagajnama, a do rujna 2003. godi-
ne i kunska nov~ana sredstva stambenih {tedionica na ra~unima kod
sredi{nje banke.

Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave su kunska potra`ivanja od Re-
publike Hrvatske i republi~kih fondova.

Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora obuhva}aju prije svega
kunske kredite dane lokalnoj dr`avi i stanovni{tvu.

Potra`ivanja od banaka obuhva}aju kredite dane bankama kao i
depozite kod banaka, uklju~uju}i, od listopada 2003. godine, ra~u-

ne za redovno poslovanje kod banaka.
Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija obuhva}aju plas-

mane u investicijske fondove.
Stavka Oro~eni depoziti su oro~eni depoziti lokalne dr`ave i sta-

novni{tva.
Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca su neto obveze stambenih

{tedionica na osnovi izdanih obveznica i primljeni krediti.
Kapitalski ra~uni su dioni~ki kapital, dobit ili gubitak prethodne i

teku}e godine, zadr`ana dobit (gubitak), zakonske pri~uve, statu-
tarne i ostale kapitalne pri~uve, rezerve proiza{le iz transakcija
za{tite, nerealizirana dobit (gubitak) s osnove vrijednosnog us-
kla|ivanja financijske imovine raspolo`ive za prodaju te ispravci vri-
jednosti i posebne rezerve za neidentificirane gubitke. Ostalo (neto)
su neraspore|eni ra~uni pasive umanjeni za neraspore|ene ra~une
aktive.
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Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godi{njoj razini

Godina Mjesec
Eskontna

stopa
HNB-a

Aktivne kamatne stope

Na lombardne
kreditea

Na interventne kredite
za premo{}ivanje

nelikvidnosti

Na kredite
kori{tene unutar jednog

danaa

Na kratkoro~ni
kredit za
likvidnost

Na nepravilno
obra~unatu ili manje
izdvojenu obveznu

pri~uvua

Na nepropisno
kori{tena sredstva i

dospjele nenapla}ene
obveze

1 2 3 4 5 6 7 8 9

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

2003. prosinac 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

2004. travanj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

svibanj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

lipanj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

srpanj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

kolovoz 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

rujan 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

listopad 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

studeni 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

prosinac 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

2005. sije~anj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

velja~a 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

o`ujak 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

travanj 4,50 9,50 – – 10,50 15,00 15,00

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

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U tablici su iskazane kamatne stope prema kojima Hrvatska na-
rodna banka obra~unava i napla}uje kamate na plasmane iz primar-
ne emisije i na sva druga potra`ivanja.

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvr|uju se od-
lukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godi{njoj razini. Iznim-
no, od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombardne
kredite obra~unavala i napla}ivala kamate po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila ve}a od vagane prosje~ne kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske narodne banke,
koji su slu`ili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vaga-
na 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 prosje~na kamatna stopa na lombardne kredite.

Vremenske serije iskazane u tablici sadr`e odre|ene lomove
zbog izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke.

Podaci iskazani u stupcu 6 se do rujna 1994. godine odnose na
kamatne stope na posebne kredite za isplate {tednih uloga i za
pla}anja s teku}ih ra~una gra|ana, a od listopada 1994. godine do
rujna 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za {tedne

uloge i teku}e ra~une gra|ana u kunama. Za razliku od posebnih
kredita, dnevni se krediti vra}aju istoga dana. Od listopada 1997.
godine taj instrument zamjenjuje se dnevnim kreditom za pre-
mo{}ivanje teku}e nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti bla-
gajni~kih zapisa HNB-a zalo`enih u tu svrhu, a od prosinca 1998.
godine do travnja 1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s
diferenciranom kamatnom stopom za njegovo kori{tenje tijekom
jednoga dana.

Podaci iskazani u stupcu 7 odnose se, za razdoblje do prosinca
1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredite za premo{}iva-
nje nelikvidnosti, a od 18. o`ujka 1998. na kamatnu stopu na kredit
za premo{}ivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut
postupak za ocjenu mogu}nosti 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 kori{te-
ne s rokom du`im od 3 mjeseca te se odre|uje kao kamatna stopa na
lombardni kredit uve}ana za 1 postotni bod. Za kori{tenje kratko-
ro~noga kredita za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se
kamatna stopa na lombardni kredit uve}ana za 0,5 postotnih bodo-
va.
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Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope
na sredstva
izdvojene

obvezne pri~uvea

Kamatne stope
na obvezno

upisane blag.
zapise HNB-a

Kamatne stope na dragovoljno upisane
blagajni~ke zapise HNB-a s rokom dospije}aa

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajni~ke
zapise HNB-a u stranoj valuti s rokom dospije}a

Kamatne
stope na

prekono}ne
depozite

kod HNB-a

Od 7
dana

Od 35
dana

Od 70
dana

Od 105
dana

Od 35
dana

Od 63
dana

Od 91
dana

Od 182
dana

Od 364
dana

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

1994. prosinac 5,15 – 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 – – – –

2003. prosinac 1,25 0,50 – – – – 1,75 1,48 – – – –

2004. travanj 1,25 0,50 – 2,50 – – – – – – – –

svibanj 1,25 – – – – – – – – – – –

lipanj 1,25 – – – – – – – – – – –

srpanj 1,25 – – – – – – – – – – –

kolovoz 1,25 – – – – – – – – – – –

rujan 1,25 – – – – – – – – – – –

listopad 1,25 – – – – – – – – – – –

studeni 1,25 – – – – – – – – – – –

prosinac 1,25 – – – – – – – – – – –

2005. sije~anj 1,25 – – – – – – – – – – –

velja~a 1,25 – – – – – – – – – – –

o`ujak 1,25 – – – – – – – – – – –

travanj 1,25 – – – – – – – – – – 0,50

a 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 obra~unava i pla}a kamate na sredstva deponirana kod
Hrvatske narodne banke te na izdane vrijednosne papire.

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene
obvezne pri~uve utvr|uju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke. Do travnja 2005. godine izdvojena sredstva obvezne pri~uve
obuhva}aju sredstva obra~unate obvezne pri~uve izdvojena na po-
sebnom ra~unu obvezne pri~uve kod Hrvatske narodne banke te
sredstva koja se, u svrhu odr`avanja obvezne pri~uve u prosjeku, iz-
dvajaju na ra~une za namirenje banaka i na poseban ra~un u Hrvat-
skoj narodnoj banci za namirenje neto pozicije iz Nacionalnoga kli-
rin{kog sustava, a od travnja 2005. godine obuhva}aju sredstva ob-
ra~unate obvezne pri~uve izdvojena na poseban ra~un obvezne
pri~uve kod Hrvatske narodne banke (stupac 3).

Kamatne stope na obvezno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske

narodne banke utvr|uju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne ban-
ke. Kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajni~ke zapise Hr-
vatske narodne banke formira se na aukcijama blagajni~kih zapisa.
U stupcima 5, 6 i 7 iskazuju se vagane prosje~ne kamatne stope pos-
tignute na aukcijama blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke.

Od studenoga 1994. godine do sije~nja 2001. godine iskazane su
kamatne stope na dragovoljno upisane blagajni~ke zapise Hrvatske
narodne banke s rokom dospije}a od 91 dan (stupac 7), odnosno
182 dana (stupac 8).

Od travnja 1998. godine u stupcima od 9 do 13 iskazuju se pros-
je~ne vagane kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno
upisanih blagajni~kih zapisa u stranoj valuti. Blagajni~ki zapisi upi-
suju se u eurima i ameri~kim dolarima (do prosinca 1998. godine u
njema~kim markama i ameri~kim dolarima). Kamatna stopa iz-
ra~unata je kao vagani prosjek upisanih iznosa tih dviju valuta.

U stupcu 14 iskazuje se kamatna stopa na prekono}ni depozit
kod Hrvatske narodne banke.
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Tablica F3: Obvezne pri~uve banaka

Prosje~na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Godina Mjesec

Vagana
prosje~na

stopa obvezne
pri~uve

Obra~unana obvezna pri~uva Ostali obvezni
depoziti kod

HNB-a

Izdvojena obvezna pri~uva
Prosje~na stopa
remuneracije na

kunska
imobilizirana

sredstva

Prosje~na stopa
remuneracije
na devizna
izdvojena
sredstva

Ukupno U kunama
U stranoj

valuti
U kunama

U stranoj
valuti

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 2.431,8 2.431,8 – 826,5 2.215,9 – 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. travanj 19,00 32.477,6 19.099,7 13.377,9 36,8 13.694,8 10.249,8 1,20 1,16

svibanj 19,00 32.937,9 19.432,6 13.505,3 – 13.945,7 10.372,8 1,21 1,03

lipanj 19,00 33.233,4 19.685,3 13.548,1 – 14.131,5 10.436,6 1,20 1,00

srpanj 19,00 33.336,0 19.813,6 13.522,3 – 14.233,8 10.421,5 1,18 1,10

kolovoz 19,00 33.748,9 20.036,4 13.712,5 253,9 14.327,8 10.477,5 1,17 1,10

rujan 19,00 34.298,8 20.440,5 13.858,3 232,0 14.672,2 10.469,5 1,20 1,16

listopad 19,00 34.720,2 20.731,8 13.988,4 163,8 15.024,9 10.503,0 1,20 1,40

studeni 18,23 33.750,6 20.128,7 13.621,9 279,3 14.749,5 10.196,5 1,22 1,31

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. sije~anj 18,00 33.813,7 20.138,1 13.675,7 844,2 14.702,2 10.263,1 1,22 1,49

velja~a 18,00 34.231,3 20.353,1 13.878,2 1.341,2 14.844,8 10.444,8 1,21 1,41

o`ujak 18,00 34.369,6 20.506,3 13.863,3 1752,0 14.790,3 10.436,4 1,21 1,30

travanj 18,00 34.273,3 20.475,9 13.797,4 1769,2 14.421,3 10.403,7 0,95 1,41

Tablica F3: Obvezne pri~uve banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese~nim prosjecima
dnevnih stanja obveznih pri~uva banaka kod Hrvatske narodne ban-
ke u kunama i u stranoj valuti. [tedionice se uklju~uju od srpnja
1999. godine.

U stupcu 3 iskazana je ukupna vagana prosje~na stopa obvezne
pri~uve kao postotni udio ukupno obra~unate obvezne pri~uve u ku-
nama i u stranoj valuti (stupac 4) u osnovici za obra~un obvezne
pri~uve.

Obra~unata obvezna pri~uva (stupac 4) jest propisani iznos
sredstava koji su banke du`ne izdvojiti na poseban ra~un obvezne
pri~uve kod Hrvatske narodne banke ili odr`avati u prosjeku na svo-
jim ra~unima za namirenje i u blagajni, odnosno na ra~unima likvid-
nih deviznih potra`ivanja (koja uklju~uju efektivni strani novac i
~ekove u stranoj valuti, likvidna devizna potra`ivanja na ra~unima
kod prvoklasnih inozemnih banaka i blagajni~ke zapise Hrvatske
narodne banke u stranoj valuti).

U stupcu 5 iskazuje se iznos obra~unate obvezne pri~uve u kuna-
ma. Od sije~nja 1995. godine do prosinca 2000. godine taj se iznos
poklapa s instrumentom obvezne pri~uve, dok je do prosinca 1994.
godine obuhva}ao dva instrumenta: obveznu pri~uvu i zahtjev za
odr`avanje minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su
banke tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajni~kih
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 pri~uve, obra~unska razdoblja te rokovi
izdvajanja i odr`avanja obvezne pri~uve, kao i postotak minimalnog
izdvajanja obvezne pri~uve kod Hrvatske narodne banke. Od rujna
2001. godine stupac 5 obuhva}a i dio obvezne pri~uve u stranoj va-
luti koji se izdvaja/odr`ava u kunama.

U stupcu 6 iskazuje se iznos obra~unate obvezne pri~uve u stra-
noj valuti, tj. propisani iznos sredstava koje su banke du`ne izdvojiti
na devizne ra~une Hrvatske narodne banke ili odr`avati u prosjeku
na ra~unima likvidnih potra`ivanja. Do studenoga 2000. godine os-
novicu za obra~un ~ini prosje~no stanje devizne {tednje stanovni{tva
s preostalim rokom dospije}a do 3 mjeseca, a od prosinca 2000. go-
dine osnovica se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to redovnih
deviznih ra~una, posebnih deviznih ra~una, deviznih ra~una i {ted-
nih uloga po vi|enju, primljenih deviznih depozita, primljenih deviz-
nih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stranoj
valuti (osim vlasni~kih vrijednosnih papira banke). Od studenoga
2001. godine osnovica uklju~uje i hibridne i podre|ene instrumente.

U stupcu 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita
kod Hrvatske narodne banke koji obuhva}a obvezno upisane blagaj-
ni~ke zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih bla-
gajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za
odr`avanje propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu
pri~uvu (do srpnja 1995. godine), obveznu pri~uvu na devizne de-
pozite, devizne kredite inozemnih banaka i garancije za takve kredi-
te te grani~nu obveznu pri~uvu (od kolovoza 2004. godine).

U stupcu 8 iskazuje se dio ukupno obra~unate obvezne pri~uve u
kunama koji su banke izdvojile na ra~un obvezne pri~uve kod Hrvat-
ske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pri~uve, a od sije~nja 1995. godine utvr|uje
se minimalni postotak obra~unate obvezne pri~uve koji su banke
du`ne izdvojiti na poseban ra~un obvezne pri~uve kod Hrvatske na-
rodne banke). Od travnja 2005. godine postotak izdvajanja kunskog
dijela obvezne pri~uve je fiksan i iznosi 70%.

U stupcu 9 iskazuje se dio ukupno obra~unate obvezne pri~uve u
stranoj valuti koji su banke izdvojile na devizne ra~une Hrvatske na-
rodne banke. Postotak izdvajanja deviznog dijela obvezne pri~uve
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Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

Prosje~na dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Godina Mjesec
Slobodna nov~ana sredstva

Stopa primarne
likvidnosti

Kori{teni sekundarni
izvori likvidnosti

Blagajni~ki zapisi
HNB-a u kunama

Blagajni~ki zapisi
HNB-a u stranoj

valuti

Rizni~ki zapisi
u kunamaU kunama U stranoj valuti

1 2 3 4 5 6 7 8 9

1994. prosinac 119,5 .... 1,72 393,7 210,2 – –

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 32,7 728,9 – 260,7

1998. prosinac 221,9 .... 1,65 445,5 850,4 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 2.485,3 1.692,7 2.006,5

2001. prosinac 794,4 17.247,4 3,23 2,6 2.656,2 2.630,8 3.360,9

2002. prosinac 1.225,0 10.398,0 3,53 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. travanj 1.235,8 19.696,8 2,49 6,4 38,1 0,0 3.005,0

svibanj 1.313,3 19.615,9 2,59 3,6 87,8 0,0 3.643,3

lipanj 947,1 19.984,7 1,82 1,2 0,0 0,0 3.999,1

srpanj 618,1 24.020,1 1,17 27,0 0,0 0,0 4.289,5

kolovoz 672,0 26.737,0 1,26 153,8 0,0 0,0 3.950,8

rujan 978,6 26.988,7 1,79 0,0 0,0 0,0 3.633,8

listopad 1.119,7 27.157,8 2,01 0,0 0,0 0,0 4.029,1

studeni 1.580,1 26.854,9 2,81 0,0 0,0 0,0 4.417,6

prosinac 1.495,5 26.126,1 2,64 0,0 0,0 0,0 4.581,7

2005. sije~anj 1.592,1 24.923,7 2,80 0,0 0,0 0,0 4.859,1

velja~a 1.472,0 23.212,0 2,57 0,0 0,0 0,0 5.266,7

o`ujak 1.132,5 21.380,6 1,95 0,0 0,0 0,0 6.050,3

travanj 683,1 19.812,8 1,17 1,1 0,0 0,0 7.164,1

obra~unatog 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 pri~uve iznosi 60%.

U stupcu 10 iskazuje se vagana prosje~na stopa remuneracije
svih oblika kunskih imobiliziranih sredstava, koja uklju~uju ob-
ra~unatu obveznu pri~uvu i ostale obvezne depozite kod HNB-a.

U stupcu 11 iskazuje se vagana prosje~na stopa remuneracije na
izdvojena sredstva u stranoj valuti uklju~uju}i sredstva grani~ne ob-
vezne pri~uve (od kolovoza 2004. godine). Od sije~nja 2004. godi-
ne Hrvatska narodna banka pla}a naknadu po stopi koja je za iz-
dvojena sredstva u ameri~kim dolarima jednaka 75% U.S. Federal

Funds Target Rate, a u eurima 75% ECB Minimum Bid Refinance

Rate na dan izdvajanja deviznog dijela obvezne pri~uve.

Tablica F4: Indikatori likvidnosti banaka

U tablici se iskazuju mjese~ni prosjeci dnevnih stanja nekih indi-
katora likvidnosti banaka. [tedionice se uklju~uju od srpnja 1999.
godine.

Stupac 3 iskazuje slobodna nov~ana sredstva u kunama, defini-
rana kao ukupna nov~ana sredstva banke (na ra~unu za namirenje i
u blagajni) umanjena za minimalno prosje~no stanje na ra~unu za
namirenje i u blagajni, propisano instrumentima Hrvatske narodne
banke.

U stupcu 4 iskazuju se slobodna nov~ana sredstva u stranoj valu-

ti, definirana kao sredstva za odr`avanje obvezne pri~uve u stranoj
valuti (efektivni strani novac i ~ekovi u stranoj valuti, likvidna deviz-
na potra`ivanja na ra~unima kod prvoklasnih inozemnih banaka i
blagajni~ki zapisi u stranoj valuti) umanjena za minimalno potrebno
stanje tih sredstava u istom razdoblju.

U stupcu 5 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni
udio mjese~noga prosjeka dnevnih stanja slobodnih nov~anih sred-
stava u kunama (stupac 3) u mjese~nom prosjeku dnevnih stanja de-
pozita koji ~ine osnovicu za obra~un obvezne pri~uve.

U stupcu 6 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja ko-
ri{tenih sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnos-
ti obuhva}aju: lombardne kredite (od prosinca 1994. godine), krat-
koro~ne kredite za likvidnost (od velja~e 1999. godine) te nepodmi-
rene dospjele obveze prema Hrvatskoj narodnoj banci.

U stupcu 7 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja drago-
voljno upisanih blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kuna-
ma (do prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio drago-
voljno upisanih blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke kojima
su se banke slu`ile za odr`avanje propisane minimalne likvidnosti).

U stupcu 8 iskazuje se mjese~ni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u euri-
ma i ameri~kim dolarima).

U stupcu 9 iskazuje se mjese~ni 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

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope
na tr`i{tu novca

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na
prekono}ne

kredite

Na
ostale
kredite

Ukupni
prosjek

Na kratkoro~ne kredite Na dugoro~ne kredite

Ukupni
prosjek

Trgova~kim
dru{tvima

Stanovni{tvu
Ukupni
prosjek

Trgova~kim
dru{tvima

Stanovni{tvuUkupni
prosjek

Okvirni Ostali

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 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 13,39 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 11,73 11,48 13,16

1999. prosinac 9,92 12,78 13,54 13,52 10,55 20,83 20,84 20,39 15,14 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. travanj 3,24 5,46 11,74 11,98 8,30 14,48 14,60 11,91 9,64 5,89 11,18

svibanj 1,59 3,93 11,62 12,02 8,20 14,35 14,42 12,58 8,39 5,39 10,31

lipanj 1,76 4,64 11,58 11,79 7,99 14,33 14,40 12,31 9,43 6,39 11,00

srpanj 5,60 6,10 11,49 11,79 8,15 14,24 14,34 12,52 9,37 5,68 11,57

kolovoz 7,69 6,99 11,44 11,58 7,72 14,22 14,29 12,80 9,96 6,88 11,50

rujan 6,67 7,50 11,80 12,06 8,24 14,21 14,28 12,60 9,76 6,21 11,43

listopad 3,77 6,71 11,84 12,00 8,32 14,23 14,31 12,51 10,35 7,64 10,87

studeni 1,81 6,27 11,74 11,96 8,28 14,25 14,31 12,45 9,38 6,87 10,80

prosinac 3,55 6,02 11,44 11,71 8,33 14,19 14,27 12,29 9,31 6,90 11,16

2005. sije~anj 2,26 4,21 11,80 11,95 8,21 14,16 14,26 12,09 10,39 6,63 11,15

velja~a 2,55 4,94 11,88 12,03 8,31 14,05 14,27 9,81 9,97 6,68 10,88

o`ujak 2,04 5,60 11,82 12,08 8,37 14,16 14,25 11,93 9,24 6,42 11,33

travanj 0,89 5,14 11,57 11,79 8,21 13,74 14,02 9,50 10,07 6,30 11,62

Relativna va`nosta – – 54,40 47,46 16,80 30,66 28,78 1,88 6,94 2,02 4,92

a Relativna va`nost izra~unava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pu{tenim u te~aj u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje

obuhva}eno 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 odra`ava na kamatne stope prikazane u kolonama 5, 6

i 7. Naime, iz kratkoro~nih kredita trgova~kim dru{tvima isklju~eni su, izme|u ostaloga, me|ubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa utje~e i

metodologija ponderiranja, pri ~emu se za sve komponente koriste iznosi novoodobrenih kredita, uz iznimku okvirnih kredita, za koje se kao ponder koriste knjigovodstvena stanja, a ~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 go-
di{njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka (bez {tedionica) na kunske kredite bez va-
lutne klauzule odobrene pravnim osobama (koje su uklju~ivale trgo-
va~ka dru{tva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije 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 bez valutne klauzule
odobrene samo trgova~kim dru{tvima i stanovni{tvu, iskazani na
godi{njoj razini.

Do velja~e 1996. godine u stupcima 3 i 4 iskazuju se kamatne
stope na me|ubankovnom tr`i{tu novca, prema podacima Tr`i{ta
novca Zagreb. Od o`ujka 1996. godine nadalje iskazuju se kamatne

stope na tr`i{tu novca izra~unate kao vagani mjese~ni prosjek vaga-
nih dnevnih stopa ostvarenih posebno u trgovini prekono}nim kre-
ditima, a posebno u trgovini ostalim kreditima na Tr`i{tu novca
Zagreb. U razdoblju od svibnja 1998. godine do sije~nja 2001. godi-
ne povrat kredita dobivenih na prekono}nom me|ubankovnom tr`i-
{tu bio je osiguran sredstvima obvezne pri~uve banaka izdvojene
kod HNB-a. U stupcima od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci mje-
se~nih kamatnih stopa banaka razvrstani prema ro~nosti i prema
sektorima, pri ~emu kamatne stope na kratkoro~ne kredite trgo-
va~kim dru{tvima uklju~uju 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 izvje{}a banaka. Osnova
za izra~unavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripa-
daju}u kamatnu stopu pu{teni u te~aj u izvje{tajnom mjesecu, osim
kamatnih stopa na okvirne kredite na `irora~unima i teku}im ra~u-
nima, za koje su vagani prosjeci izra~unavani na osnovi stanja tih
kredita na kraju izvje{tajnog mjeseca.
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Tablica G2: Kamatne stope banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom
i na kredite odobrene u eurima

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na kunske kredite s valutnom klauzulom Kamatne stope na kredite u eurima

Ukupni
prosjek

Na kratkoro~ne kredite Na dugoro~ne kredite

Ukupni
prosjek

Na
kratkoro~ne

kredite

Na
dugoro~ne

kredite
Ukupni
prosjek

Trgova~kim
dru{tvima

Stanov-
ni{tvu

Ukupni
prosjek

Trgova~kim
dru{tvima

Stanovni{tvu

Ukupni
prosjek

Stambeni Ostali

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 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. travanj 7,66 7,37 7,26 8,20 7,75 6,49 8,34 6,84 9,33 5,47 5,85 4,83

svibanj 7,53 7,14 6,92 8,73 7,65 6,32 8,33 6,71 9,46 5,69 5,53 5,94

lipanj 7,18 7,09 6,86 8,59 7,20 6,19 7,65 6,02 8,69 4,90 5,70 4,30

srpanj 7,25 7,16 6,98 8,55 7,28 5,70 8,23 6,09 9,40 5,50 6,27 4,95

kolovoz 7,49 7,47 7,21 8,80 7,50 5,82 8,28 5,79 9,83 5,43 6,21 4,96

rujan 7,16 6,78 6,55 8,57 7,32 5,82 8,08 5,73 9,57 4,99 5,77 4,26

listopad 7,51 7,47 7,31 8,32 7,52 6,06 8,06 6,74 9,29 5,08 5,69 4,42

studeni 7,26 7,03 6,77 8,64 7,33 5,94 8,11 5,87 9,06 5,65 5,90 5,32

prosinac 6,89 7,25 7,09 8,47 6,77 5,55 7,73 5,71 8,79 5,34 5,92 4,83

2005. sije~anj 6,97 7,03 6,86 8,13 6,95 5,91 7,52 5,71 8,51 5,45 5,63 5,29

velja~a 6,89 6,95 6,80 7,92 6,87 5,66 7,52 5,52 8,42 5,46 6,22 4,65

o`ujak 7,44 6,86 6,72 7,65 7,55 4,97 8,31 5,44 8,79 5,47 5,80 5,03

travanj 6,92 7,11 7,04 7,50 6,89 5,64 7,38 6,33 8,41 5,53 5,85 5,21

Relativna va`nosta 39,05 6,45 5,49 0,96 32,61 9,24 23,36 11,53 11,84 6,54 3,29 3,25

a Relativna va`nost izra~unava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pu{tenim u te~aj u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje

obuhva}eno 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 iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka (bez {tedionica) na kunske kredite s valut-
nom klauzulom i kredite u eurima (odnosno njema~kim markama)
odobrene pravnim osobama (koje su uklju~ivale trgova~ka dru{tva,
javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i nerezi-
dente) 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 trgova~kim dru{tvima i stanov-
ni{tvu, iskazani na godi{njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama banaka na kunske kredite s valut-
nom klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na osnovi redovitih
izvje{}a banaka. Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka su izno-
si kredita koji su uz pripadaju}u kamatnu stopu pu{teni u te~aj u iz-
vje{tajnom mjesecu.

U stupcima od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih ka-
matnih stopa banaka razvrstani prema ro~nosti i prema sektorima,
pri ~emu kamatne stope na kratkoro~ne kredite trgova~kim dru{tvi-
ma uklju~uju i kamatne stope na kredite s dospije}em 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
pu{tene u te~aj u njema~kim markama u izvje{tajnom mjesecu, a od
sije~nja 2002. godine na kredite pu{tene u te~aj u eurima, pri ~emu
se vagani prosjeci izra~unavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u
kunama, obra~unate po teku}em te~aju. Krediti pu{teni u te~aj u os-
talim stranim valutama nisu obuhva}eni ovom tablicom.
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Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez valutne klauzule

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na kunske depozite bez valutne klauzule

Ukupni
prosjek

Na `irora~unima
i teku}im
ra~unima

Na oro~ene depozite

Ukupni
prosjek

Na kratkoro~ne depozite Na dugoro~ne depozite

Ukupni
prosjek

Stanovni{tva
Trgova~kih

dru{tava
Ukupni
prosjek

Stanovni{tva
Trgova~kih

dru{tava

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1994. prosinac 5,03 3,55 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 3,53 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. travanj 1,71 0,76 4,31 4,30 3,57 4,46 4,75 4,71 4,81

svibanj 1,67 0,74 3,42 3,41 3,81 3,35 4,51 4,80 3,69

lipanj 1,64 0,74 3,34 3,34 3,82 3,25 3,22 4,84 2,02

srpanj 1,89 0,72 5,09 5,11 3,88 5,30 3,72 4,84 2,06

kolovoz 2,11 0,75 6,25 6,28 3,80 6,57 3,68 4,90 2,10

rujan 2,17 0,74 5,93 5,95 3,87 6,16 3,56 4,69 2,20

listopad 2,06 0,74 4,67 4,68 3,92 4,76 3,80 4,76 3,05

studeni 1,76 0,75 3,36 3,34 4,01 3,26 4,53 4,67 4,45

prosinac 1,83 0,74 4,11 4,11 3,93 4,13 4,10 4,65 3,30

2005. sije~anj 1,79 0,74 4,13 4,13 4,06 4,14 3,87 4,28 3,17

velja~a 1,73 0,74 4,05 4,06 4,04 4,06 3,73 4,39 2,74

o`ujak 1,75 0,74 3,87 3,87 3,90 3,86 4,03 4,93 2,99

travanj 1,70 0,73 3,46 3,44 3,98 3,32 4,09 4,97 2,78

Relativna va`nosta 43,76 30,65 9,71 9,44 1,72 7,72 0,26 0,16 0,11

a Relativna va`nost izra~unava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje

obuhva}eno u tablici).

Tablica G3: Kamatne stope banaka na kunske depozite bez

valutne klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite bez valutne klauzule, iskazani na go-
di{njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka (bez {tedionica) na kunske depozite bez va-
lutne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su uklju~ivale trgo-
va~ka dru{tva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije i nerezidente) i stanovni{tva, iskazani na godi{njoj razini.

Od sije~nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite bez valutne klauzule
primljene od trgova~kih dru{tava i stanovni{tva, iskazani na go-
di{njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne
klauzule banaka dobiveni su na osnovi redovitih izvje{}a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa
na ukupne kunske depozite (depozite na `irora~unima i teku}im

ra~unima, {tedne depozite stanovni{tva po vi|enju i oro~ene depozi-
te) bez valutne klauzule. U stupcu 4 iskazuju se vagani prosjeci mje-
se~nih kamatnih stopa na depozite na `irora~unima i teku}im ra~u-
nima trgova~kih dru{tava bez valutne klauzule (do prosinca 2001.
godine pravnih osoba) i stanovni{tva, dok se u stupcu 5 iskazuju va-
gani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa na ukupne oro~ene depozite
bez valutne klauzule.

Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro~enih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvje{taj-
nog mjeseca, dok su kod `irora~una i teku}ih ra~una osnova za iz-
ra~unavanje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita
na kraju izvje{tajnog mjeseca. Pri izra~unavanju prosje~nih kamat-
nih stopa na ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (stupac
3) sve su komponente vagane na osnovi stanja pripadaju}ih depozita
na kraju izvje{tajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji slu`e kao polog za odobravanje
kredita obuhva}eni su podacima u tablici, dok se ograni~eni depoziti
(sredstva deponirana za pla}anje uvoza i ostali ograni~eni depoziti)
ne uklju~uju u izra~unavanje vaganih prosjeka.
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Tablica G4a: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na {tedne depozite po vi|enju
i oro~ene depozite s valutnom klauzulom

Kamatne stope na devizne depozite

Ukupni
prosjek

Na kratkoro~ne
depozite

Na dugoro~ne
depozite

Ukupni
prosjek

Na {tedne depozite po vi|enju

Ukupni
prosjek

Stanovni{tva Trgova~kih dru{tava

EUR USD EUR USD

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

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. travanj 3,74 3,51 4,72 2,51 0,30 0,33 0,23 0,25 0,19

svibanj 3,85 3,48 5,08 2,51 0,31 0,33 0,22 0,32 0,17

lipanj 3,64 3,44 5,08 2,50 0,31 0,33 0,22 0,28 0,17

srpanj 3,90 3,60 5,06 2,62 0,30 0,33 0,22 0,25 0,18

kolovoz 3,89 3,63 4,96 2,54 0,31 0,34 0,22 0,28 0,31

rujan 3,89 3,40 4,69 2,56 0,31 0,34 0,22 0,25 0,22

listopad 3,94 3,58 4,59 2,64 0,32 0,35 0,22 0,26 0,20

studeni 3,94 3,65 5,06 2,57 0,31 0,34 0,22 0,26 0,23

prosinac 4,17 3,61 5,19 2,65 0,31 0,34 0,22 0,22 0,21

2005. sije~anj 4,27 3,65 5,02 2,59 0,29 0,32 0,21 0,24 0,30

velja~a 4,24 3,74 4,98 2,65 0,29 0,32 0,21 0,24 0,27

o`ujak 4,31 3,69 5,27 2,67 0,29 0,31 0,21 0,24 0,31

travanj b4,19b 3,61 4,80 2,70 0,29 0,31 0,21 0,24 0,40

Relativna va`nosta 2,30 1,80 0,48 53,94 27,61 19,50 3,22 4,19 0,70

a Relativna va`nost izra~unava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje

obuhva}eno u tablici); b Od ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 19,16 posto odnosi se na trgova~ka dru{tva.

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

valutnom klauzulom i devizne depozite

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa
banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i devizne depozi-
te, iskazani na godi{njoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka (bez {tedionica) na kunske depozite s valut-
nom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba (koje
su uklju~ivale trgova~ka dru{tva, javni sektor, financijske institucije,
neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovni{tva, iskazani na go-
di{njoj razini.

Od sije~nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih
kamatnih stopa banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i
devizne depozite primljene od trgova~kih dru{tava i stanovni{tva, is-
kazani na godi{njoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom
klauzulom i devizne depozite banaka dobiveni su na osnovi redovitih
izvje{}a banaka.

U stupcu 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese~nih kamatnih stopa
na ukupne kunske {tedne depozite po vi|enju i oro~ene depozite s
valutnom klauzulom trgova~kih dru{tava (do prosinca 2001. godine
pravnih osoba) i stanovni{tva, dok se u stupcima 4 i 5 iskazuju vaga-
ni prosjeci mjese~nih kamatnih stopa na kratkoro~ne odnosno du-
goro~ne oro~ene depozite.

Kamatne stope na devizne depozite odnose se do prosinca 2001.
godine na depozite primljene u njema~kim markama i ameri~kim
dolarima, dok se od sije~nja 2002. godine odnose na depozite prim-

ljene u eurima i ameri~kim dolarima, pri ~emu se vagani prosjeci iz-
ra~unavaju na osnovi njihove protuvrijednosti u kunama, obra~una-
te po teku}em te~aju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama
nisu obuhva}eni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka kod kunskih oro~enih
depozita s valutnom klauzulom i oro~enih deviznih depozita su iz-
nosi primljeni tijekom izvje{tajnog mjeseca, dok su kod {tednih de-
pozita po vi|enju s valutnom klauzulom osnova za izra~unavanje va-
ganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju iz-
vje{tajnog mjeseca. Pri izra~unavanju prosje~nih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite s valutnom klauzulom (stupac 3), od si-
je~nja 2002. godine sve su komponente vagane na osnovi stanja pri-
padaju}ih depozita na kraju izvje{tajnog 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 vi|enju i na oro~ene depozite s valutnom
klauzulom, pri ~emu su sve komponente vagane na osnovi stanja
pripadaju}ih depozita na kraju izvje{tajnog razdoblja.

Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka mjese~nih kamatnih
stopa na ukupne devizne {tedne depozite po vi|enju (stupac 7) su
stanja pripadaju}ih depozita na kraju izvje{tajnog razdoblja.

Osnova za izra~unavanje vaganih prosjeka mjese~nih kamatnih
stopa na ukupne devizne oro~ene depozite (stupac 12) su iznosi pri-
padaju}ih depozita koji su primljeni tijekom izvje{tajnog mjeseca.
Isto se odnosi i na vagane prosjeke mjese~nih kamatnih stopa na
ukupne kratkoro~ne devizne oro~ene depozite (stupac 13) i na
ukupne dugoro~ne devizne oro~ene depozite (stupac 18).
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Tablica G4b: Kamatne stope banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na godi{njoj razini

Godina Mjesec

Kamatne stope na devizne depozite

Na oro~ene depozite

Ukupni
prosjek

Na kratkoro~ne depozite Na dugoro~ne depozite

Ukupni
prosjek

Stanovni{tva Trgova~kih dru{tava Ukupni
prosjek

Stanovni{tva Trgova~kih dru{tava

EUR USD EUR USD 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 3,13 2,85 1,64

2004. travanj 2,70 2,47 2,82 1,65 2,35 1,15 3,79 4,93 3,08 2,98 1,34

svibanj 2,78 2,58 3,02 1,68 2,33 1,13 4,33 4,76 2,30 3,25 1,95

lipanj 2,75 2,58 3,05 1,70 2,40 1,17 4,57 4,86 3,26 3,08 4,81

srpanj 2,87 2,63 3,08 1,74 2,38 1,34 3,95 4,89 3,18 3,24 0,21

kolovoz 2,90 2,70 3,10 1,72 2,38 1,56 4,62 4,95 2,88 3,23 1,30

rujan 2,82 2,63 3,05 1,70 2,35 1,72 4,70 4,96 3,20 3,25 2,09

listopad 2,85 2,64 3,05 1,89 2,32 1,76 3,92 4,94 3,30 3,26 3,07

studeni 2,79 2,61 3,00 1,69 2,36 1,94 4,77 4,98 3,08 3,05 3,20

prosinac 2,85 2,65 3,01 1,69 2,46 2,28 4,20 4,85 3,13 3,61 2,65

2005. sije~anj 2,97 2,71 3,03 1,72 2,48 2,26 4,16 4,82 2,93 3,74 2,33

velja~a 2,89 2,72 3,05 1,76 2,47 2,50 4,60 4,84 3,23 3,39 1,57

o`ujak 2,82 2,67 3,03 1,73 2,37 2,73 4,47 4,79 2,92 2,95 3,47

travanj 3,05 2,83 3,02 1,75 2,45 3,30 4,18 4,81 2,83 3,77 4,69

Relativna va`nosta 26,33 22,08 9,87 1,17 6,88 4,17 4,25 1,78 0,16 2,26 0,06

a Relativna va`nost izra~unava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje{tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvje{tajno razdoblje

obuhva}eno u tablici).
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Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla}anja

U milijunima EUR, teku}i te~aj

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
2005.

I. II. III.b IV.b V.a

A. Kupnja stranih sredstava pla}anja

1. Pravne osobe 3.316,4 5.012,4 4.727,8 6.433,1 7.465,3 561,5 546,2 705,1 650,8 655,8

2. Fizi~ke osobe 2.549,2 3.339,9 3.342,6 3.571,6 3.934,4 268,0 253,7 298,0 309,9 369,3

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 2.021,1 2.684,5 2.842,0 3.103,3 3.586,1 262,3 – 289,5 – –

2.2. Strane fizi~ke osobe 528,0 655,4 500,7 468,2 348,3 5,6 – 8,5 – –

3. Doma}e banke 2.441,4 3.985,8 4.104,5 6.324,4 10.799,3 943,5 625,8 724,4 560,8 630,5

4. Strane banke – – 697,9 1.430,6 1.426,2 165,7 130,9 421,8 218,3 126,3

5. Hrvatska narodna banka 168,2 481,7 294,3 438,3 33,0 – – – – –

Ukupno (1+2+3+4+5) 8.475,2 12.819,8 13.167,1 18.197,9 24.110,1 1.938,7 1.556,6 2.149,2 1.739,7 1.781,9

B. Prodaja stranih sredstava pla}anja

1. Pravne osobe 5.414,8 8.534,2 9.029,3 10.852,4 11.280,3 823,6 749,1 1.230,7 885,3 959,3

2. Fizi~ke osobe 963,6 1.253,5 1.333,6 1.403,1 1.671,1 119,8 134,3 153,7 134,3 195,4

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 962,8 1.252,3 1.329,7 1.393,1 1.654,5 118,3 – 152,9 – –

2.2. Strane fizi~ke osobe 0,6 1,2 3,9 10,0 16,6 1,4 – 0,8 – –

3. Doma}e banke 2.441,4 3.985,8 4.104,5 6.324,4 10.799,3 943,5 625,8 724,4 560,8 630,5

4. Strane banke – – 334,3 765,3 1.001,1 130,3 190,5 122,4 80,6 74,7

5. Hrvatska narodna banka 284,2 915,7 745,3 84,5 543,2 108,5 – 108,5 90,8 –

Ukupno (1+2+3+4+5) 9.104,0 14.689,2 15.547,0 19.429,7 25.295,0 2.125,7 1.699,7 2.339,6 1.751,7 1.859,9

C. Neto kupnja stranih sredstava pla}anja banaka (A–B)

1. Pravne osobe –2.098,4 –3.521,8 –4.301,5 –4.419,4 –3.815,1 –262,0 –202,9 –525,5 –234,6 –303,5

2. Fizi~ke osobe 1.585,6 2.086,4 2.009,0 2.168,4 2.263,3 148,2 119,4 144,2 175,6 173,9

2.1. Doma}e fizi~ke osobe 1.058,3 1.432,2 1.512,3 1.710,2 1.931,6 144,0 – 136,6 – –

2.2. Strane fizi~ke osobe 527,4 654,2 496,7 458,2 331,7 4,2 – 7,7 – –

3. Strane banke – – 363,6 665,3 425,1 35,3 –59,6 299,4 137,7 51,6

4. Hrvatska narodna banka –116,0 –434,0 –451,0 353,8 –510,2 –108,5 – –108,5 –90,8 0,0

Ukupno (1+2+3+4) –628,8 –1.869,4 –2.379,9 –1.231,8 –1.636,9 –187,0 –143,1 –190,4 –12,1 –78,0

Bilje{ka: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke

Kupnja stranih sredstava pla}anja 405,8 536,8 197,5 570,9 145,1 – – – – –

Prodaja strannih sredstava pla}anja 86,9 2,6 3,4 94,9 239,3 78,3 9,0 13,3 0,7 –

a Preliminarni podaci. b Revidirani podaci.

Napomena: U razdoblju od sije~nja 1994. do rujna 2001. godine sve transakcije kupnje i prodaje stranih sredstava pla}anja u izvje{}ima banaka dostavljenim HNB-u evidentirane su na osnovi

realiziranih kupoprodaja bez obzira koliki je bio ugovoreni rok realizacije i u cijelosti su prenesene u sadr`aj tablice o trgovanju banaka stranim sredstvima pla}anja. Promjenom obuhvata

izvje{}ivanja od 1. listopada 2001. izvje{}a sadr`e 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 obuhva}aju samo podatke o ugovorenim promptnim transakcijama kupnje i prodaje stranih sredstava pla}anja i u kojima strane

banke vi{e nisu uklju~ene u grupu “pravne osobe”.

Tablica G5: Trgovanje banaka stranim sredstvima pla}anja

Podaci o trgovanju banaka stranim sredstvima pla}anja obuh-
va}aju promptne (spot) transakcije kupnje i prodaje stranih sredstva
pla}anja na doma}em deviznom tr`i{tu. Promptni poslovi su ugovo-
rene transakcije kupoprodaje deviza koje se realiziraju najkasnije u
roku od 48 sati.

Transakcije su klasificirane prema kategorijama sudionika (pra-
vne i fizi~ke osobe, doma}e i strane banke i Hrvatska narodna ban-
ka). Izvor podataka su izvje{}a banaka o trgovanju stranim sredstvi-
ma pla}anja i podaci iz statistike platnog prometa s inozemstvom.

Ostale transakcije HNB-a obuhva}aju prodaje i kupnje stranih
sredstava pla}anja koje Hrvatska narodna banke obavlja za Minis-
tarstvo financija.
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Tablica H1: Platna bilanca – svodna tablica

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

A. TEKU]E TRANSAKCIJE (1+6) –489,9 –817,7 –2.097,2 –1.756,9 –1.258,3 –1.187,9 –980,2 1.986,3 –1.076,5 –1.306,7

1. Roba, usluge i dohodak (2+5) –1.448,7 –1.917,2 –3.249,4 –3.001,4 –2.448,0 –1.456,9 –1.285,1 1.691,2 –1.397,1 –1.598,4

1.1. Prihodi 9.788,6 11.272,5 11.583,7 13.696,4 15.069,5 2.464,9 3.323,5 6.249,7 3.031,4 2.506,0

1.2. Rashodi –11.237,3 –13.189,7 –14.833,1 –16.697,8 –17.517,6 –3.921,8 –4.608,6 –4.558,6 –4.428,5 –4.104,4

2. Roba i usluge (3+4) –1.028,9 –1.301,0 –2.675,6 –1.927,4 –1.821,2 –1.215,0 –1.039,4 1.769,3 –1.336,1 –1.349,9

2.1. Prihodi 9.411,3 10.800,1 11.125,4 13.251,4 14.420,0 2.340,6 3.183,7 5.987,0 2.908,7 2.373,0

2.2. Rashodi –10.440,2 –12.101,1 –13.801,0 –15.178,7 –16.241,2 –3.555,6 –4.223,1 –4.217,7 –4.244,8 –3.722,9

3. Roba –3.499,4 –4.603,8 –5.960,3 –6.974,2 –6.724,7 –1.436,5 –1.950,1 –1.627,1 –1.711,1 –1.553,3

3.1. Prihodi 4.969,3 5.318,8 5.293,1 5.571,7 6.601,9 1.483,4 1.623,1 1.729,7 1.765,7 1.522,7

3.2. Rashodi –8.468,6 –9.922,6 –11.253,5 –12.545,9 –13.326,7 –2.919,8 –3.573,2 –3.356,8 –3.476,8 –3.075,9

4. Usluge 2.470,5 3.302,8 3.284,8 5.046,9 4.903,6 221,5 910,7 3.396,4 375,0 203,4

4.1. Prihodi 4.442,0 5.481,3 5.832,3 7.679,7 7.818,1 857,3 1.560,6 4.257,3 1.142,9 850,4

4.2. Rashodi –1.971,5 –2.178,5 –2.547,5 –2.632,8 –2.914,5 –635,8 –649,9 –860,9 –768,0 –647,0

5. Dohodak –419,8 –616,2 –573,8 –1.074,1 –626,9 –241,9 –245,8 –78,1 –61,0 –248,5

5.1. Prihodi 377,3 472,4 458,3 445,0 649,5 124,2 139,8 262,7 122,7 132,9

5.2. Rashodi –797,2 –1.088,6 –1.032,1 –1.519,1 –1.276,4 –366,2 –385,6 –340,9 –183,8 –381,5

6. Teku}i transferi 958,9 1.099,5 1.152,2 1.244,5 1.189,7 269,0 304,9 295,1 320,7 291,7

6.1. Prihodi 1.195,5 1.333,3 1.453,2 1.538,7 1.582,8 367,0 401,5 387,6 426,7 393,4

6.2. Rashodi –236,6 –233,8 –301,1 –294,2 –393,1 –98,1 –96,6 –92,5 –106,0 –101,8

B. KAPITALNE I FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 1.244,5 1.050,9 2.731,9 2.996,4 2.297,7 877,7 905,9 –234,4 748,4 1.185,4

B1. Kapitalne transakcije 22,2 154,1 501,2 72,4 23,1 7,0 7,4 6,4 2,3 2,3

B2. Financijske transakcije, isklj. me|. pri~uve 1.899,5 2.445,8 2.972,6 4.159,5 2.317,7 449,1 1.101,2 –152,1 919,5 1.372,2

1. Izravna ulaganja 1.140,6 1.326,9 597,2 1.695,4 696,5 233,0 226,3 130,4 106,8 147,7

1.1. U inozemstvo –1,5 –175,6 –597,8 –93,0 –278,3 –40,9 –18,6 –168,3 –50,5 –31,6

1.2. U Hrvatsku 1.142,1 1.502,5 1.195,1 1.788,4 974,8 273,9 244,9 298,7 157,3 179,3

2. Portfeljna ulaganja 728,0 666,0 –440,2 868,8 244,2 –68,2 410,5 214,0 –312,2 –375,2

2.1. Sredstva –25,0 –143,2 –650,6 121,3 –752,5 –362,9 –184,2 10,5 –215,9 24,6

2.2. Obveze 753,0 809,2 210,4 747,5 996,7 294,8 594,7 203,6 –96,3 –399,8

3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –88,4

4. Ostala ulaganja 30,9 453,0 2.815,5 1.595,2 1.377,0 284,3 464,4 –496,5 1.124,9 1.688,0

4.1. Sredstva –1.040,4 394,3 451,9 –2.151,8 –422,3 85,7 –159,7 –227,8 –120,5 977,4

4.2. Obveze 1.071,3 58,7 2.363,6 3.747,0 1.799,3 198,5 624,0 –268,7 1.245,4 710,6

B3. Me|unarodne pri~uve HNB–a –677,3 –1.549,0 –741,9 –1.235,5 –43,0 421,7 –202,7 –88,6 –173,4 –189,1

C. NETO POGRE[KE I PROPUSTI –754,6 –233,3 –634,7 –1.239,5 –1.039,4 310,2 74,3 –1.751,9 328,0 121,4

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

Tablice H1 – H6: Platna bilanca

Platna bilanca Republike Hrvatske sistemati~an je prikaz vrijed-
nosti ekonomskih transakcija hrvatskih rezidenata s inozemstvom u
odre|enom vremenskom razdoblju. Sastavlja se u skladu s metodo-
logijom koju je preporu~io Me|unarodni monetarni fond (Priru~nik
za sastavljanje platne bilance, 5. izdanje, 1993.). Tri su vrste izvora
podataka za sastavljanje platne bilance: 1. izvje{}a dr`avnih institu-
cija (Dr`avnog zavoda za statistiku i Hrvatskog zavoda za zdrav-
stveno osiguranje), 2. specijalizirana izvje{}a Hrvatske narodne
banke (o ostvarenom platnom prometu s inozemstvom, du`ni~kim
odnosima s inozemstvom, monetarnoj statistici i me|unarodnim
pri~uvama) te 3. procjene i statisti~ka istra`ivanja koje provodi Hr-
vatska narodna banka.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u tri valute: u euru
(EUR), u ameri~kom dolaru (USD) i kuni (HRK). U sva tri slu~aja
koriste se isti izvori podataka i primjenjuju se ista na~ela obuhvata
transakcija i kompiliranja pojedinih stavki. Izvorni podaci iskazani
su u raznim valutama pa je vrijednost transakcija potrebno pre-
ra~unati iz originalne valute u izvje{tajnu valutu upotrebom te~ajeva
s te~ajnice Hrvatske narodne banke na jedan od sljede}ih na~ina:
� primjenom srednjih te~ajeva na dan transakcije,
� primjenom prosje~nih mjese~nih ili tromjese~nih srednjih te~aje-

va kada nije poznat datum transakcije,
� primjenom te~aja na kraju razdoblja za izra~un promjene vrijed-

nosti transakcija izme|u dva razdoblja; iz stanja iskazanih na
kraju razdoblja u originalnoj valuti izra~unava se vrijednost
promjene u originalnoj valuti, koja se primjenom prosje~noga
srednjeg te~aja u promatranom razdoblju prera~unava u vrijed-
nost promjene u izvje{tajnoj valuti.
Stavke platne bilance koje se odnose na izvoz i uvoz robe sla`u se

od podataka Dr`avnog zavoda za statistiku o ostvarenoj robnoj raz-
mjeni Republike Hrvatske s inozemstvom. Ti se podaci u skladu s
preporu~enom metodologijom prilago|uju za obuhvat i klasifikaci-
ju. U skladu s tom metodologijom, izvoz i uvoz robe iskazuju se u
platnoj bilanci prema paritetu fob. Vrijednost izvoza prema tom pa-
ritetu ve} je sadr`ana u spomenutom izvje{}u DZS-a, dok se vrijed-
nost uvoza prema paritetu fob procjenjuje uz pomo} istra`ivanja
Hrvatske narodne banke koje se provodi na stratificiranom uzorku
uvoznika, na osnovi ~ijih se rezultata procjenjuje udio usluga prije-
voza 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 najve}ih i velikih uvoznika), dok od 2002. godine on iz-
nosi 3,73%. U razdoblju od 1993. do 1996. vrijednost uvoza dopu-
njavala se procjenom uvoza u slobodne carinske zone, koji je od
1997. uklju~en u statistiku robne razmjene. Od 1996. godine izvoz i
uvoz robe dopunjuju se podacima o popravcima robe i opskrbi bro-
dova i zrakoplova u pomorskim i zra~nim lukama. Osim toga, od
1999. godine, na osnovi rezultata Istra`ivanja o potro{nji inozemnih
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Tablica H2: Platna bilanca – roba i usluge

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Roba –3.499,4 –4.603,8 –5.960,3 –6.974,2 –6.724,7 –1.436,5 –1.950,1 –1.627,1 –1.711,1 –1.553,3

1. Prihodi 4.969,3 5.318,8 5.293,1 5.571,7 6.601,9 1.483,4 1.623,1 1.729,7 1.765,7 1.522,7

1.1. Izvoz (fob) u vanjskotrgovinskoj statistici 4.821,6 5.214,1 5.188,2 5.464,4 6.452,6 1.453,7 1.590,8 1.684,3 1.723,8 1.492,0

1.1. Prilagodbe za obuhvat 147,7 104,7 105,0 107,3 149,3 29,6 32,4 45,4 41,9 30,7

2. Rashodi –8.468,6 –9.922,6 –11.253,5 –12.545,9 –13.326,7 –2.919,8 –3.573,2 –3.356,8 –3.476,8 –3.075,9

2.1. Uvoz (cif) u vanjskotrgovinskoj statistici –8.597,5 –10.244,8 –11.327,0 –12.538,0 –13.349,9 –2.922,3 –3.573,1 –3.372,4 –3.482,1 –3.079,8

2.2. Prilagodbe za obuhvat –481,5 –405,3 –348,9 –475,6 –474,7 –106,5 –133,4 –110,2 –124,6 –111,1

2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 610,4 727,4 422,5 467,7 498,0 109,0 133,3 125,8 129,9 114,9

Usluge 2.470,5 3.302,8 3.284,8 5.046,9 4.903,6 221,5 910,7 3.396,4 375,0 203,4

1. Prijevoz 195,2 186,1 172,0 252,2 245,5 59,4 69,5 87,5 29,1 71,2

1.1. Prihodi 606,3 658,6 622,8 696,3 791,3 160,2 201,0 226,9 203,2 172,6

1.2. Rashodi –411,1 –472,5 –450,8 –444,1 –545,8 –100,8 –131,5 –139,4 –174,1 –101,4

2. Putovanja – turizam 2.399,5 3.072,9 3.138,6 5.090,4 5.010,7 252,4 860,9 3.421,5 475,9 254,5

2.1. Prihodi 3.011,8 3.749,3 3.960,8 5.686,5 5.687,0 414,6 1.025,6 3.626,8 619,9 412,8

2.1.1. Poslovni razlozi 288,1 305,8 341,2 334,5 389,0 82,1 108,8 92,7 105,4 80,1

2.1.2. Osobni razlozi 2.723,7 3.443,6 3.619,7 5.352,0 5.297,9 332,5 916,8 3.534,1 514,5 332,7

2.2. Rashodi –612,3 –676,5 –822,2 –596,1 –676,2 –162,2 –164,7 –205,3 –144,0 –158,3

2.2.1. Poslovni razlozi –281,2 –322,7 –482,6 –292,3 –297,3 –66,7 –75,9 –66,5 –88,1 –66,2

2.2.2. Osobni razlozi –331,1 –353,8 –339,6 –303,8 –379,0 –95,5 –88,8 –138,9 –55,8 –92,1

3. Ostale usluge –124,2 43,9 –25,9 –295,8 –352,7 –90,3 –19,7 –112,6 –130,0 –122,3

3.1. Prihodi 824,0 1.073,4 1.248,6 1.296,9 1.339,8 282,4 334,0 403,6 319,9 265,0

3.2. Rashodi –948,1 –1.029,5 –1.274,5 –1.592,7 –1.692,5 –372,7 –353,7 –516,2 –449,9 –387,3

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

putnika u Hrvatskoj i doma}ih putnika u inozemstvu, stavka izvoza
robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno{}u robe prodane stranim
putnicima i turistima i iznesene iz Republike Hrvatske, a stavka uvo-
za robe dopunjuje se procijenjenom vrijedno{}u robe koju su hrvat-
ski gra|ani osobno uvezli iz susjednih zemalja (tro{kovi za tzv.
shopping).

Na ra~unu 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. Po~ev{i od 1999. godine, prihodi i rashodi
s osnove prijevoza robe i putnika, kao i vrijednost prate}ih usluga,
koji zajedno ~ine ukupnu vrijednost tih usluga, sastavljaju se na os-
novi rezultata Istra`ivanja o transakcijama povezanim s uslugama
me|unarodnog prijevoza, {to ga provodi HNB. Zbog izrazito velike
populacije cestovnih prijevoznika, prihodi i rashodi s osnove cestov-
nog prijevoza ne preuzimaju se iz toga istra`ivanja, nego se sastav-
ljaju upotrebom podataka o ostvarenom platnom prometu s inozem-
stvom. Kod usluge prijevoza robe rashodi se dopunjuju dijelom
tro{kova prijevoza i osiguranja koji se odnosi na uvoz robe koji pri-
pada nerezidentima, a koji se procjenjuje na osnovi svo|enja vrijed-
nosti uvoza prema paritetu cif na vrijednost uvoza prema paritetu
fob.

Prihodi od usluga pru`enih stranim putnicima i turistima, kao i
rashodi koje su doma}i 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 metodo-
logijom, pa je stoga Hrvatska narodna banka od druge polovice
1998. godine po~ela provoditi Istra`ivanje o potro{nji inozemnih
putnika u Hrvatskoj i doma}ih putnika u inozemstvu i koristiti se
njegovim rezultatima pri kompilaciji stavaka na poziciji Putovanja –
turizam. Od po~etka 1999. godine rezultati toga istra`ivanja, koje se
zasniva na anketiranju putnika (stratificirani uzorak) na grani~nim
prijelazima, kombiniraju se s podacima Ministarstva unutarnjih

poslova o ukupnom broju stranih i doma}ih putnika te s podacima o
distribuciji stranih putnika prema dr`avama iz priop}enja o turizmu
Dr`avnog zavoda za statistiku kako bi se procijenile odgovaraju}e
stavke platne bilance.

Pozicija Ostale usluge sastavlja se upotrebom razli~itih izvora
podataka: osim prihoda i rashoda koji se odnose na usluge osigura-
nja i komunikacijske usluge, koji se od 2001. utvr|uju uz pomo}
specijaliziranih statisti~kih istra`ivanja HNB-a, vrijednosti svih os-
talih usluga preuzimaju se iz statistike ostvarenoga platnog prometa
s inozemstvom.

Na ra~unu dohotka transakcije se raspore|uju u ~etiri 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 odvoje-
no. U okviru dohotka od izravnih ulaganja, koji se izra~unava na os-
novi Istra`ivanja Hrvatske narodne banke o izravnim i ostalim vlas-
ni~kim ulaganjima, posebno se iskazuje podatak o zadr`anoj dobiti.
Za razliku od podataka o dividendama, taj podatak ne postoji za raz-
doblje od 1993. do 1996. jer se onda nije posebno iskazivao. Na os-
novi statisti~kih podataka o du`ni~kim odnosima s inozemstvom,
po~ev{i od 1997., dohodak od izravnih ulaganja uklju~uje i podatke
o kamatama za kreditne odnose izme|u vlasni~ki izravno povezanih
rezidenata i nerezidenata. Dohodak od vlasni~kih portfeljnih ulaga-
nja sastavlja se na osnovi istog istra`ivanja, dok se podaci o dohotku
od du`ni~kih portfeljnih ulaganja sastavljaju od 1999. godine na os-
novi pla}enog dohotka iz evidencije kreditnih odnosa s inozem-
stvom, koja obuhva}a i pla}anja koja se odnose na du`ni~ke vrijed-
nosne papire u vlasni{tvu nerezidenata. Dohodak od ostalih ulaga-
nja obuhva}a sva pla}anja i naplate kamata prema evidenciji kredit-
nih odnosa s inozemstvom.

Teku}i transferi odvojeno se prikazuju za sektor dr`ave i za osta-
le sektore. Evidencija platnog prometa s inozemstvom koristi se kao
glavni izvor podataka o teku}im transferima za oba sektora. Osim
poreza i tro{arina, mirovina, te nov~anih pomo}i i darova, koji su
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Tablica H3: Platna bilanca – dohodak i teku}i transferi

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Dohodak –419,8 –616,2 –573,8 –1.074,1 –626,9 –241,9 –245,8 –78,1 –61,0 –248,5

1. Naknade zaposlenima 76,0 143,1 167,6 183,9 233,9 54,9 62,2 55,9 60,9 61,1

1.1. Prihodi 90,2 157,4 187,2 217,3 268,3 62,7 70,6 67,4 67,6 66,1

1.2. Rashodi –14,2 –14,3 –19,5 –33,4 –34,4 –7,8 –8,4 –11,5 –6,7 –5,0

2. Dohodak od izravnih ulaganja –154,1 –357,8 –353,4 –844,5 –430,6 –87,0 –241,9 –71,1 –30,7 –81,8

2.1. Prihodi 10,4 22,8 23,6 33,4 172,8 4,1 17,0 147,0 4,6 9,9

Od ~ega: Zadr`ana dobit 7,7 17,1 7,4 30,3 164,1 3,2 12,6 144,3 4,0 9,2

2.2. Rashodi –164,5 –380,6 –377,1 –877,8 –603,4 –91,1 –258,9 –218,1 –35,3 –91,7

Od ~ega: Zadr`ana dobit –87,3 –188,4 –161,8 –588,9 –290,0 –78,0 –167,3 –66,2 21,6 –59,8

3. Dohodak od portfeljnih ulaganja –188,1 –241,8 –214,8 –239,6 –256,6 –178,9 –22,6 –25,6 –29,5 –190,4

3.1. Prihodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3.2. Rashodi –188,1 –241,9 –214,9 –239,6 –256,6 –178,9 –22,6 –25,6 –29,5 –190,4

4. Dohodak od ostalih ulaganja –153,6 –159,6 –173,2 –173,9 –173,5 –30,9 –43,5 –37,4 –61,7 –37,4

4.1. Prihodi 276,7 292,2 247,4 194,4 208,4 57,4 52,2 48,3 50,5 57,0

4.2. Rashodi –430,3 –451,8 –420,6 –368,3 –382,0 –88,3 –95,8 –85,6 –112,2 –94,3

Teku}i transferi 958,9 1.099,5 1.152,2 1.244,5 1.189,7 269,0 304,9 295,1 320,7 291,7

1. Dr`ava 24,6 65,3 32,2 70,5 0,5 –7,3 9,7 1,7 –3,6 35,8

1.1. Prihodi 129,4 142,7 143,4 213,1 178,3 40,6 55,6 42,8 39,2 80,3

1.2. Rashodi –104,8 –77,4 –111,2 –142,6 –177,8 –48,0 –45,9 –41,1 –42,9 –44,5

2. Ostali sektori 934,3 1.034,2 1.120,0 1.174,0 1.189,2 276,3 295,2 293,4 324,3 255,9

2.1. Prihodi 1.066,1 1.190,6 1.309,8 1.325,6 1.404,5 326,4 345,9 344,8 387,4 313,1

2.2. Rashodi –131,8 –156,4 –189,8 –151,6 –215,3 –50,1 –50,7 –51,3 –63,1 –57,2

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

uklju~eni u teku}e transfere oba sektora, sektor dr`ave obuhva}a jo{
i podatke o me|udr`avnoj suradnji, a ostali sektori sadr`e i podatke
o radni~kim doznakama. U teku}e se transfere kod sektora dr`ave
tako|er dodaju podaci o uvozu i izvozu robe bez pla}anja, koje dos-
tavlja Dr`avni zavod za statistiku. U razdoblju od 1993. do 1998. te-
ku}i transferi ostalih sektora obuhva}ali su i procjenu neregistrira-
nih deviznih doznaka, koja je ~inila 15% pozitivne razlike izme|u
neklasificiranog priljeva i neklasificiranog odljeva sektora stanov-
ni{tva. Od 1993. do drugog tromjese~ja 1996. Hrvatska narodna
banka procjenjivala je i dio odljeva s osnove teku}ih transfera. Od
2002. priljevi i odljevi po teku}im transferima ostalih sektora dopu-
njuju se podacima specijaliziranoga statisti~kog istra`ivanja HNB-a
o me|unarodnim transakcijama povezanim s uslugama osiguranja.

Kapitalni ra~un zasniva se na evidenciji platnog prometa s ino-
zemstvom, i to na onom njegovom dijelu koji se odnosi na transfere
iseljenika. Osim toga, u kapitalni ra~un se uklju~uju i transferi koji
se ne mogu klasificirati u teku}e transfere, kao {to su alokacija zlata
biv{e SFRJ ili ulaganja u prava i patente.

Inozemna izravna ulaganja obuhva}aju vlasni~ka ulaganja, za-
dr`anu dobit i du`ni~ke odnose izme|u vlasni~ki povezanih rezide-
nata i nerezidenata. Izravna vlasni~ka ulaganja su ulaganja kojima
strani vlasnik stje~e najmanje 10% udjela u temeljnom kapitalu trgo-
va~kog dru{tva, bez obzira je li rije~ o ulaganju rezidenta u inozem-
stvo ili nerezidenta u hrvatske rezidente. Istra`ivanje Hrvatske na-
rodne banke o inozemnim izravnim ulaganjima zapo~elo je 1997.
godine kada su poduze}a obuhva}ena istra`ivanjem dostavila i po-
datke o izravnim vlasni~kim ulaganjima za razdoblje od 1993. do
1996. godine. Za isto razdoblje ne postoje podaci o zadr`anoj dobiti
i ostalom kapitalu izravnih ulaganja u koji se klasificiraju svi du`ni-
~ki odnosi izme|u povezanih rezidenata i nerezidenata (osim za
bankarski sektor) i koji su postali dostupni tek nakon po~etka pro-
vo|enja spomenutog istra`ivanja. Od 1999. godine podaci o du`ni-
~kim odnosima unutar izravnih ulaganja prikupljaju se na osnovi
evidencije du`ni~kih odnosa s inozemstvom.

Podaci o portfeljnim vlasni~kim ulaganjima prikupljaju se iz is-

tog izvora kao i podaci o izravnim vlasni~kim ulaganjima. Portfeljna
du`ni~ka ulaganja obuhva}aju sva ulaganja u kratkoro~ne i dugo-
ro~ne du`ni~ke vrijednosne papire koja se ne mogu klasificirati u iz-
ravna ulaganja. U razdoblju od 1997. do 1998. ti su se podaci pri-
kupljali istra`ivanjem Hrvatske narodne banke o izravnim i portfelj-
nim ulaganjima, dok se od 1999. godine koriste podaci o du`ni~kim
odnosima s inozemstvom i podaci monetarne statistike za ulaganja
banaka. Po~ev{i od 2002. godine, ova se pozicija sastavlja i za inves-
ticijske fondove, a od 2004. i za mirovinske fondove.

Ostala ulaganja obuhva}aju sva ostala nespomenuta du`ni~ka
ulaganja, osim ulaganja koja ~ine me|unarodne pri~uve. Ostala se
ulaganja klasificiraju prema instrumentima, ro~nosti i sektorima.
Trgovinski krediti u razdoblju od 1996. do 2002. obuhva}aju proc-
jenu Hrvatske narodne banke za avansna pla}anja i odgode pla}anja
koja je napravljena na osnovi uzorka najve}ih i velikih uvoznika i iz-
voznika. Podaci o avansima procjenjuju se od 1996., dok se podaci o
kratkoro~nim odgodama pla}anja (najprije do 90 dana, zatim do
150 dana, a danas od 8 dana do 1 godine) prikupljaju od 1999. Od
2003. godine to je istra`ivanje zamijenjeno novim istra`ivanjem, a
podatke za njega obvezna su dostavljati izabrana poduze}a bez obzi-
ra na svoju veli~inu (stratificirani uzorak). Podaci o odgodama
pla}anja s originalnim dospije}em du`im od godine dana preuzima-
ju se iz evidencije Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s
inozemstvom. Krediti koje su rezidenti odobrili nerezidentima, od-
nosno inozemni krediti koje koriste rezidenti, a odobrili su ih nerezi-
denti, a koji se ne mogu svrstati u izravna ulaganja ili u trgovinske
kredite, svrstani su prema institucionalnim sektorima i ro~nosti u
odgovaraju}e pozicije ostalih ulaganja. Izvor podataka tih pozicija je
evidencija Hrvatske narodne banke o kreditnim odnosima s inozem-
stvom. Pozicija valuta i depozita pokazuje potra`ivanja rezidenata
od inozemstva za stranu efektivu i depozite koji se nalaze u stranim
bankama, kao i obveze hrvatskih banaka za depozite u vlasni{tvu ne-
rezidenata. Izvor podataka za sektore dr`ave i banaka je monetarna
statistika, iz koje se na osnovi podataka o stanjima i valutnoj struk-
turi inozemne aktive i pasive procjenjuju transakcije iz kojih je uklo-
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Tablica H4: Platna bilanca – izravna i portfeljna ulaganja

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Izravna ulaganja 1.140,6 1.326,9 597,2 1.695,4 696,5 233,0 226,3 130,4 106,8 147,7

1. Izravna ulaganja u inozemstvo –1,5 –175,6 –597,8 –93,0 –278,3 –40,9 –18,6 –168,3 –50,5 –31,6

1.1. Vlasni~ka ulaganja i zadr`ana dobit –38,1 –139,4 –594,1 –101,9 –252,2 –44,5 –21,6 –158,5 –27,6 –18,5

1.1.1. Sredstva –38,6 –139,4 –597,0 –101,9 –252,8 –44,5 –21,6 –158,8 –27,8 –18,5

1.1.2. Obveze 0,5 0,0 2,9 0,0 0,5 0,0 0,0 0,4 0,2 0,0

1.2. Ostala ulaganja 36,6 –36,2 –3,7 8,9 –26,1 3,6 3,0 –9,8 –22,9 –13,1

1.1.1. Sredstva –11,0 5,5 –6,4 –12,8 –28,6 –4,3 3,0 –9,0 –18,2 –4,0

1.2.2. Obveze 47,6 –41,7 2,7 21,7 2,5 8,0 0,0 –0,8 –4,7 –9,1

2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 1.142,1 1.502,5 1.195,1 1.788,4 974,8 273,9 244,9 298,7 157,3 179,3

2.1. Vlasni~ka ulaganja i zadr`ana dobit 835,6 1.087,8 873,8 1.345,1 599,8 238,1 201,0 238,3 –77,6 368,1

2.1.1. Sredstva –26,4 –8,0 0,0 –1,2 –24,3 0,0 0,0 –2,8 –21,6 0,0

2.1.2. Obveze 862,0 1.095,8 873,8 1.346,4 624,1 238,1 201,0 241,1 –56,1 368,1

2.2. Ostala ulaganja 306,5 414,7 321,2 443,3 375,0 35,8 43,9 60,4 235,0 –188,7

2.2.1. Sredstva 0,0 0,1 –0,3 –1,5 –12,2 –0,1 –11,9 0,0 –0,2 –34,5

2.2.2. Obveze 306,5 414,5 321,6 444,8 387,1 35,9 55,8 60,4 235,1 –154,2

Portfeljna ulaganja 728,0 666,0 –440,2 868,8 244,2 –68,2 410,5 214,0 –312,2 –375,2

1. Sredstva –25,0 –143,2 –650,6 121,3 –752,5 –362,9 –184,2 10,5 –215,9 24,6

1.1. Ulaganja u dionice i vlasni~ke udjele –0,2 0,3 –78,4 –58,0 –32,9 –3,7 –18,6 –7,8 –2,8 –13,8

1.1.1. Dr`ava 0,0 0,0 –2,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.2. Banke –0,1 0,4 –2,8 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.3. Ostali sektori –0,1 –0,1 –72,7 –58,3 –32,9 –3,7 –18,6 –7,8 –2,8 –13,8

1.2. Ulaganja u du`ni~ke vrijednosne papire –24,8 –143,5 –572,2 179,4 –719,6 –359,2 –165,6 18,2 –213,1 38,4

1.2.1. Obveznice –19,7 –128,8 –586,9 165,9 –585,0 –277,8 –136,1 35,1 –206,2 30,9

1.2.1.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2.1.2. Banke –19,7 –128,8 –566,6 180,1 –592,9 –270,9 –134,9 22,1 –209,1 25,6

1.2.1.3. Ostali sektori 0,0 0,0 –20,3 –14,1 7,9 –6,8 –1,2 13,0 2,9 5,3

1.2.2. Instrumenti tr`i{ta novca –5,1 –14,8 14,7 13,5 –134,6 –81,4 –29,5 –16,8 –6,9 7,5

1.2.2.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2.2.2. Banke –5,1 –14,8 20,9 7,3 –134,7 –81,0 –29,9 –16,8 –6,9 7,5

1.2.2.3. Ostali sektori 0,0 0,0 –6,2 6,2 0,0 –0,5 0,5 0,0 0,0 0,0

2. Obveze 753,0 809,2 210,4 747,5 996,7 294,8 594,7 203,6 –96,3 –399,8

2.1. Ulaganja u dionice i vlasni~ke udjele –0,1 15,1 44,2 13,5 141,2 8,9 47,1 26,4 58,8 44,9

2.1.1. Banke 0,5 –5,2 4,7 –2,1 –0,8 0,7 –0,1 0,7 –2,0 –10,3

2.1.2. Ostali sektori –0,6 20,3 39,5 15,6 142,0 8,2 47,3 25,8 60,8 55,2

2.2. Ulaganja u du`ni~ke vrijednosne papire 753,1 794,1 166,2 734,0 855,5 285,9 547,5 177,2 –155,1 –444,6

2.2.1. Obveznice 762,1 774,2 197,2 700,0 889,3 283,2 577,3 183,9 –155,1 –444,6

2.2.1.1. Dr`ava 762,1 774,2 67,2 527,3 417,8 272,6 482,1 –183,4 –153,5 –504,4

2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 444,4 0,0 0,0 443,1 1,3 2,5

2.2.1.3. Ostali sektori 0,0 0,0 130,0 172,6 27,2 10,6 95,2 –75,8 –2,8 57,2

2.2.2. Instrumenti tr`i{ta novca –9,0 19,9 –30,9 34,0 –33,8 2,7 –29,7 –6,8 0,0 0,0

2.2.1.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.3. Ostali sektori –9,0 19,9 –30,9 34,0 –33,8 2,7 –29,7 –6,8 0,0 0,0

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

njen utjecaj te~aja. U razdoblju od 1993. do 1998. podaci o pot-
ra`ivanjima ostalih sektora na ovoj poziciji kompilirali su se na os-
novi procjene Hrvatske narodne banke koja se zasnivala na dijelu
neto deviznog priljeva stanovni{tva koji nije klasificiran u teku}e
transfere. Od 1999. godine ova pozicija sadr`i samo podatke prema
tromjese~nim podacima Banke za me|unarodne namire, dok se po-
daci u ~etvrtom tromjese~ju 2001. i prva dva tromjese~ja 2002. od-

nose na efekt promjene valuta dr`ava ~lanica EMU-a u euro.
U razdoblju od 1993. do 1998. procjena transakcija u pozicija-

ma me|unarodnih pri~uva napravljena je tako da su promjene u ori-
ginalnim valutama pretvorene u dolare primjenom prosje~nih mje-
se~nih te~ajeva valuta sadr`anih u pri~uvama. Promjene salda
me|unarodnih pri~uva od 1999. godine izra~unavaju se na osnovi
ra~unovodstvenih podataka Hrvatske narodne banke.
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Tablica H5: Platna bilanca – ostala ulaganja

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Ostala ulaganja, neto 30,9 453,0 2.815,5 1.595,2 1.377,0 284,2 464,4 –496,5 1.124,9 1.688,0

1. Sredstva –1.040,4 394,3 451,9 –2.151,8 –422,3 85,7 –159,7 –227,8 –120,5 977,4

1.1. Trgovinski krediti 100,1 57,9 –88,4 –167,2 –192,1 –159,0 –16,0 18,9 –36,0 22,9

1.1.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.1.1. Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.1.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.2. Ostali sektori 100,1 57,9 –88,4 –167,2 –192,1 –159,0 –16,0 18,9 –36,0 22,9

1.1.2.1. Dugoro~ni krediti 2,8 9,2 –16,3 –23,0 16,4 –14,0 14,8 11,9 3,8 12,9

1.1.2.2. Kratkoro~ni krediti 97,3 48,7 –72,1 –144,1 –208,5 –144,9 –30,8 7,0 –39,7 10,0

1.2. Krediti –107,9 39,2 –54,7 –22,5 11,1 1,7 11,6 –5,6 3,5 3,8

1.2.1. Dr`ava 0,0 –3,4 0,6 –1,0 –0,3 0,3 0,0 0,3 –0,9 0,1

1.2.1.1. Dugoro~ni krediti 0,0 –3,4 0,6 –1,0 –0,3 0,3 0,0 0,3 –0,9 0,1

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 0,0

1.2.2. Banke 1,7 –10,0 –22,0 4,3 6,1 –0,3 10,8 –7,3 2,9 1,2

1.2.2.1. Dugoro~ni krediti 1,9 –3,4 –16,5 5,0 7,0 –2,1 8,3 2,0 –1,3 1,2

1.2.2.2. Kratkoro~ni krediti –0,2 –6,6 –5,5 –0,6 –0,9 1,7 2,5 –9,3 4,2 0,0

1.2.3. Ostali sektori –109,6 52,6 –33,3 –25,9 5,3 1,7 0,8 1,3 1,5 2,5

1.2.3.1. Dugoro~ni krediti –109,6 52,6 –33,2 –26,0 5,6 1,7 0,8 1,6 1,5 2,2

1.2.3.2. Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 –0,1 0,1 –0,4 0,0 –0,1 –0,3 0,0 0,3

1.3. Gotovina i depoziti –1.032,6 297,3 594,9 –1.962,1 –241,3 243,1 –155,3 –241,1 –88,0 950,7

1.3.2. Dr`ava –26,5 –18,1 –24,2 30,3 72,7 –83,0 –44,8 63,6 137,0 –68,6

1.3.3. Banke –964,2 –1.790,9 1.516,5 –1.964,5 –368,7 289,2 –162,7 –270,3 –225,0 1.019,2

1.3.4. Ostali sektori –41,9 2.106,3 –897,4 –27,9 54,7 36,8 52,3 –34,4 0,0 0,0

1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Obveze 1.071,3 58,7 2.363,6 3.747,0 1.799,2 198,5 624,0 –268,7 1.245,4 710,6

2.1. Trgovinski krediti 318,2 96,3 501,3 –226,9 –68,9 10,0 –6,7 –82,4 10,2 14,3

2.1.1. Dr`ava –3,5 1,2 –0,1 1,5 –0,3 –0,1 0,3 –0,4 –0,1 –0,2

2.1.1.1. Dugoro~ni krediti –0,5 1,2 –0,1 1,5 –0,3 –0,1 0,3 –0,4 –0,1 –0,2

2.1.1.2. Kratkoro~ni krediti –3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.2. Ostali sektori 321,7 95,1 501,4 –228,4 –68,6 10,1 –7,1 –82,0 10,3 14,5

2.1.2.1. Dugoro~ni krediti –13,8 –22,1 –1,2 –47,4 –31,1 –12,4 –13,6 0,0 –5,1 6,9

2.1.2.2. Kratkoro~ni krediti 335,5 117,2 502,6 –181,0 –37,6 22,5 6,5 –82,0 15,4 7,6

2.2. Krediti 873,0 –260,5 653,8 2.833,9 1.620,6 409,1 679,6 –10,6 542,5 523,6

2.2.1. Hrvatska narodna banka –16,9 –4,1 –177,2 354,2 –371,7 –240,8 –128,8 –0,5 –1,7 –1,3

2.2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a –31,5 –34,3 –129,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.1.1. Povu~ena kreditna sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.1.2. Otplate –31,5 –34,3 –129,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.1.2. Kratkoro~ni krediti 14,7 30,3 –47,6 354,2 –371,7 –240,8 –128,8 –0,5 –1,7 –1,3

2.2.2. Dr`ava 345,2 –212,2 433,9 502,9 406,5 42,9 132,4 214,0 17,2 3,2

2.2.2.1. Dugoro~ni krediti 5,7 185,4 433,9 502,9 406,5 42,9 132,4 214,0 17,2 3,2

2.2.2.1.1. Povu~ena kreditna sredstva 286,4 363,2 598,2 697,8 700,7 131,0 183,8 271,3 114,6 61,3

2.2.2.1.2. Otplate –280,6 –177,8 –164,3 –194,9 –294,2 –88,1 –51,4 –57,3 –97,4 –58,2

2.2.2.2. Kratkoro~ni krediti 339,4 –397,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.3. Banke 117,0 87,2 79,3 1.005,7 625,1 447,0 346,5 –459,9 291,5 324,0

2.2.3.1. Dugoro~ni krediti 122,8 93,0 81,6 927,2 568,5 233,5 274,7 –11,4 71,7 5,8

2.2.3.1.1. Povu~ena kreditna sredstva 722,7 829,3 656,9 1.644,7 993,1 415,1 395,2 49,7 133,2 245,8

2.2.3.1.2. Otplate –599,8 –736,3 –575,3 –717,5 –424,5 –181,5 –120,5 –61,0 –61,5 –240,0

2.2.3.2. Kratkoro~ni krediti –5,8 –5,8 –2,3 78,5 56,6 213,5 71,8 –448,5 219,9 318,3

2.2.4. Ostali sektori 427,6 –131,5 317,8 971,2 960,7 160,0 329,6 235,7 235,5 197,8

2.2.4.1. Dugoro~ni krediti 534,2 –133,6 335,4 920,7 890,4 127,8 291,2 227,2 244,1 141,6

2.2.4.1.1. Povu~ena kreditna sredstva 1.107,1 818,1 1.326,0 1.898,1 1.943,5 394,1 515,9 545,1 488,5 300,6

2.2.4.1.2. Otplate –572,9 –951,7 –990,7 –977,3 –1.053,1 –266,3 –224,7 –317,8 –244,3 –159,0

2.2.4.2. Kratkoro~ni krediti –106,6 2,1 –17,6 50,4 70,3 32,2 38,4 8,5 –8,7 56,2

2.3. Gotovina i depoziti –119,8 223,0 1.209,4 1.140,7 244,5 –221,4 –49,6 –176,5 692,0 172,0

2.3.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 50,0

2.3.2. Banke –119,8 223,0 1.209,4 1.140,7 244,5 –221,4 –49,6 –176,5 692,0 122,0

2.4. Ostale obveze 0,0 –0,1 –0,9 –0,7 3,0 0,7 0,8 0,7 0,8 0,7

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.
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Tablica H6: Platna bilanca – svodna tablica

U milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

A. TEKU]E TRANSAKCIJE (1+6) –3.978,1 –6.083,1 –15.509,0 –13.353,1 –9.474,6 –8.934,0 –7.206,8 14.732,7 –8.066,5 –9.810,5

1. Roba, usluge i dohodak (2+5) –11.291,6 –14.276,1 –24.285,8 –23.058,5 –18.744,1 –11.057,4 –9.564,8 12.472,0 –10.593,9 –12.097,1

1.1. Prihodi 74.468,0 84.083,8 85.563,6 103.318,8 112.482,1 18.756,8 24.710,8 46.140,6 22.873,9 18.819,9

1.2. Rashodi –85.759,5 –98.359,9 –109.849,4 –126.377,3 –131.226,2 –29.814,1 –34.275,6 –33.668,6 –33.467,8 –30.916,9

2. Roba i usluge (3+4) –8.043,7 –9.950,0 –20.004,4 –14.802,4 –13.997,8 –9.237,0 –7.725,3 13.049,9 –10.085,5 –10.122,2

2.1. Prihodi 71.592,3 80.321,0 82.188,2 100.061,5 107.631,0 17.811,2 23.670,3 44.201,8 21.947,8 17.820,9

2.2. Rashodi –79.636,0 –90.270,9 –102.192,6 –114.863,9 –121.628,8 –27.048,1 –31.395,5 –31.151,9 –32.033,2 –27.943,1

3. Roba –26.681,2 –34.323,1 –44.135,8 –52.782,7 –50.331,8 –10.922,6 –14.488,0 –12.006,3 –12.915,0 –11.649,7

3.1. Prihodi 37.909,7 39.695,8 39.198,3 42.167,2 49.471,2 11.283,5 12.077,3 12.787,7 13.322,8 11.433,0

3.2. Rashodi –64.591,0 –74.018,9 –83.334,1 –94.949,9 –99.803,0 –22.206,0 –26.565,2 –24.794,0 –26.237,7 –23.082,7

4. Usluge 18.637,5 24.373,1 24.131,4 37.980,3 36.334,0 1.685,6 6.762,7 25.056,2 2.829,5 1.527,5

4.1. Prihodi 33.682,6 40.625,2 42.989,9 57.894,3 58.159,8 6.527,7 11.593,0 31.414,1 8.625,0 6.387,9

4.2. Rashodi –15.045,0 –16.252,1 –18.858,5 –19.914,0 –21.825,8 –4.842,1 –4.830,3 –6.357,9 –5.795,5 –4.860,4

5. Dohodak –3.247,9 –4.326,1 –4.281,4 –8.256,1 –4.746,3 –1.820,4 –1.839,6 –578,0 –508,4 –1.974,9

5.1. Prihodi 2.875,7 3.762,9 3.375,4 3.257,3 4.851,1 945,6 1.040,5 1.938,8 926,2 999,0

5.2. Rashodi –6.123,5 –8.089,0 –7.656,8 –11.513,4 –9.597,4 –2.766,0 –2.880,1 –2.516,7 –1.434,6 –2.973,9

6. Teku}i transferi 7.313,5 8.192,9 8.776,7 9.705,4 9.269,5 2.123,3 2.358,0 2.260,8 2.527,4 2.286,6

6.1. Prihodi 9.118,6 9.934,0 10.761,2 11.639,9 11.859,4 2.792,1 2.986,5 2.862,9 3.218,0 2.953,7

6.2. Rashodi –1.805,1 –1.741,1 –1.984,4 –1.934,6 –2.589,9 –668,8 –628,4 –602,1 –690,6 –667,1

B. KAPITALNE I FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 9.598,4 7.343,6 20.661,6 23.316,0 17.706,2 6.599,6 6.655,7 –1.627,6 6.078,5 8.875,7

B1. Kapitalne transakcije 170,1 1.145,1 3.695,6 546,9 172,8 53,2 55,4 47,0 17,2 17,5

B2. Financijske transakcije, isklju~uju}i

me|unarodne pri~uve

14.614,7 17.695,5 22.454,5 32.121,5 17.869,9 3.398,1 8.123,2 –1.021,1 7.369,6 10.276,8

1. Izravna ulaganja 8.738,8 9.839,3 4.888,5 13.293,9 5.453,4 1.706,4 1.678,6 996,9 1.071,5 976,6

1.1. U inozemstvo –22,1 –1.278,4 –4.419,4 –713,8 –2.072,0 –310,8 –139,3 –1.241,4 –380,5 –237,0

1.2. U Hrvatsku 8.761,0 11.117,7 9.307,9 14.007,7 7.525,4 2.017,2 1.817,9 2.238,3 1.452,0 1.213,6

2. Portfeljna ulaganja 5.658,7 4.978,9 –3.227,3 6.669,8 1.702,0 –485,5 2.995,9 1.625,9 –2.434,4 –2.943,6

2.1. Sredstva –189,8 –1.081,7 –4.839,8 936,8 –5.688,0 –2.770,2 –1.364,5 76,4 –1.629,7 185,8

2.2. Obveze 5.848,4 6.060,6 1.612,6 5.733,0 7.390,0 2.284,7 4.360,4 1.549,5 –804,6 –3.129,4

3. Financijski derivati 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –659,4

4. Ostala ulaganja 217,2 2.877,2 20.793,3 12.157,8 10.714,4 2.177,2 3.448,7 –3.643,9 8.732,5 12.903,3

4.1. Sredstva –7.942,6 2.569,6 3.261,5 –16.361,3 –3.098,2 676,1 –1.187,1 –1.677,2 –910,0 7.374,1

4.2. Obveze 8.159,8 307,6 17.531,8 28.519,1 13.812,6 1.501,1 4.635,8 –1.966,7 9.642,5 5.529,2

B3. Me|unarodne pri~uve HNB-a –5.186,4 –11.497,0 –5.488,5 –9.352,4 –336,5 3.148,3 –1.522,9 –653,5 –1.308,3 –1.418,7

C. NETO POGRE[KE I PROPUSTI –5.620,3 –1.260,4 –5.152,6 –9.962,9 –8.231,6 2.334,4 551,1 –13.105,1 1.988,0 934,8

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

Napomena: Pozicija “Ostala ulaganja – obveze” od 1999. godine obuhva}a repo poslove HNB–a.
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Tablica H7: Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke i devizne pri~uve banakaa

Na kraju razdoblja, u milijunima EUR

Godina Mjesec

Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke
Devizne
pri~uve
banakaUkupno

Posebna
prava

vu~enja

Pri~uvna
pozicija u

MMF-u
Zlato

Devize

Ukupno
Valuta i
depoziti

Obveznice
i zadu`nice

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 2.449,8 373,9 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. travanj 6.449,1 1,2 0,2 – 6.447,7 2.953,6 3.494,1 3.632,1

svibanj 6.393,1 1,0 0,2 – 6.391,9 2.800,1 3.591,8 3.786,4

lipanj 6.389,5 1,0 0,2 – 6.388,3 2.761,4 3.626,9 3.784,7

srpanj 6.366,1 1,2 0,2 – 6.364,7 2.672,9 3.691,8 3.915,7

kolovoz 6.482,2 0,7 0,2 – 6.481,4 2.864,6 3.616,7 4.175,2

rujan 6.451,8 0,7 0,2 – 6.450,9 2.831,4 3.619,5 4.073,4

listopad 6.372,6 0,9 0,2 – 6.371,5 3.150,8 3.220,6 3.995,0

studeni 6.324,5 0,6 0,2 – 6.323,7 3.129,2 3.194,5 4.016,7

prosinac 6.436,2 0,6 0,2 – 6.435,4 3.173,3 3.262,0 4.220,1

2005. sije~anj 6.556,4 1,0 0,2 – 6.555,3 3.220,6 3.334,6 3.718,0

velja~a 6.582,1 0,7 0,2 – 6.581,3 3.254,4 3.326,8 3.235,6

o`ujak 6.700,5 0,7 0,2 – 6.699,6 3.415,3 3.284,3 3.298,1

travanj 6.772,0 0,9 0,2 – 6.770,8 3.503,5 3.267,3 3.021,9

svibanjb 6.990,6 0,6 0,2 – 6.989,8 3.640,3 3.349,5 2.937,7

a Me|unarodne pri~uve Republike Hrvatske ~ine samo devizne pri~uve HNB-a; b Preliminarni podaci.

Tablica H7: Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke i

devizne pri~uve banaka

Me|unarodne pri~uve Hrvatske narodne banke iskazuju se u
skladu s Priru~nikom za sastavljanje platne bilance (Me|unarodni
monetarni fond, 1993.) i uklju~uju ona potra`ivanja Hrvatske na-
rodne banke od inozemstva koja se mogu koristiti za premo{}ivanje
neuskla|enosti me|unarodnih pla}anja. Me|unarodne pri~uve sas-

toje se od posebnih prava vu~enja, pri~uvne pozicije u MMF-u, zla-
ta, strane valute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i za-
du`nica.

Devizne pri~uve banaka uklju~uju stranu valutu i depozite do-
ma}ih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pri~uve dopunska
rezerva likvidnosti za premo{}ivanje neuskla|enosti me|unarodnih
pla}anja.
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Tablica H8: Me|unarodne pri~uve i devizna likvidnost

Na kraju razdoblja, u milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII.b XII. XII. XII. I. II. III. IV.

I. Slu`bene me|unarodne pri~uve i ostale devizne pri~uve (pribli`na tr`i{na vrijednost)

A. Slu`bene me|unarodne pri~uve 3.683,9 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,2 6.556,4 6.582,1 6.700,5 6.772,0

(1) Devizne pri~uve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 2.755,6 3.877,9 4.246,9 5.740,1 6.235,4 6.455,3 6.291,3 6.449,8 6.570,8

(a) Du`ni~ki vrijednosni papiri 861,5 1.740,7 1.861,0 3.207,2 3.262,0 3.334,6 3.326,8 3.284,3 3.267,3

od toga: izdavatelji sa sjedi{tem u zemlji o kojoj se izvje{tava, ali

locirani u inozemstvu

– – – – – – – – –

(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 1.894,2 2.137,2 2.385,9 2.532,9 2.973,3 3.120,6 2.964,4 3.165,5 3.303,5

(i) ostalih sredi{njih banaka, BIS-a i MMF-a 585,8 461,3 325,1 271,1 233,1 207,4 198,8 199,8 200,0

(ii) banaka sa sjedi{tem u zemlji o kojoj se izvje{tava – – – – – – – – –

od toga: locirane u inozemstvu – – – – – – – – –

(iii) banaka sa sjedi{tem izvan zemlje o kojoj se izvje{tava 1.308,4 1.675,9 2.060,8 2.261,8 2.740,3 2.913,3 2.765,6 2.965,7 3.103,5

od toga: locirane u zemlji o kojoj se izvje{tava – – – – – – – – –

(2) Pri~uvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

(3) Posebna prava vu~enja (SDR) 158,5 122,9 2,3 0,7 0,6 1,0 0,7 0,7 0,9

(4) Zlato – – – – – – – – –

(5) Ostale devizne pri~uve 769,6 1.332,6 1.401,9 813,1 200,0 100,0 290,0 249,8 200,0

– obratni repo poslovi 769,6 1.332,6 1.401,9 813,1 200,0 100,0 290,0 249,8 200,0

B. Ostale devizne pri~uve 99,3 – – – – – – – –

– oro~eni depoziti 99,3 – – – – – – – –

C. Ukupno (A+B) 3.783,2 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,2 6.556,4 6.582,1 6.700,5 6.772,0

II. Obvezatni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih deviznih pri~uva (nominalna vrijednost)

1. Devizni krediti, du`ni~ki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni neto

odljevi do 1 godine)

–1.299,6 –1.350,7 –740,9 –1.538,0 –988,6 –1.008,1 –1.249,2 –917,9 –923,0

(a) Hrvatska narodna banka –284,4 –443,4 –167,4 –646,9 –1,8 –1,7 –1,7 –2,1 –1,7

Do 1 mjesec Glavnica

Kamate

–115,5

–4,6

–196,1

–3,2

–136,9

–2,2

–355,9

–1,9

–

–1,8

–

–1,7

–

–1,7

–

–2,1

–

–1,7

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica

Kamate

–125,0

–3,1

–203,7

–2,1

–26,5

–0,1

–0,7

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica

Kamate

–31,1

–5,0

–34,5

–3,8

–1,6

–0,1

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

(b) Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova) –1.015,2 –907,4 –573,5 –891,1 –986,8 –1.006,4 –1.247,5 –915,8 –921,3

Do 1 mjesec Glavnica

Kamate

–95,9

–74,0

–101,7

–55,6

–98,1

–42,8

–85,9

–34,4

–76,5

–13,8

0,0

–57,7

–482,6

–103,5

–2,7

–27,1

–2,7

–

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica

Kamate

–100,7

–82,7

–351,6

–125,7

–8,6

–148,1

–9,3

–168,3

–510,1

–169,0

–512,8

–139,1

–126,7

–25,7

–61,4

–

–148,3

–

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica

Kamate

–533,5

–128,4

–170,8

–102,0

–176,2

–99,7

–495,2

–98,0

–143,7

–73,8

–234,1

–62,7

–393,2

–115,8

–648,9

–175,8

–601,5

–168,8

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova, deviznih

ro~nica i me|uvalutnih swapova u odnosu na doma}u 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 –43,7 –75,2 –21,5 –363,5 – – – – –

– odljevi s osnove repo poslova (–) –43,7 –75,2 –21,5 –363,5 – – – – –

Do 1 mjesec Glavnica

Kamate

–43,6

–0,1

–75,1

–0,1

–21,5

0,0

–363,1

–0,4

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica

Kamate

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica

Kamate

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

–

4. Ukupni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih

deviznih pri~uva (1+2+3)

–1.343,3 –1.426,0 –762,4 –1.901,5 –988,6 –1.008,1 –1.249,2 –917,9 –923,0

III. Potencijalni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih pri~uva (nominalna vrijednost)

1. Potencijalne devizne obveze –1.040,3 –1.088,8 –1.631,0 –1.300,4 –1.772,9 –1.815,9 –2.012,0 –2.091,4 –2.050,4

(a) Izdane garancije s dospije}em od 1 godine –317,7 –315,9 –685,9 –426,8 –370,9 –329,0 –429,4 –441,3 –410,9

– Hrvatska narodna banka – – – – – – – – –

– Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova) –317,7 –315,9 –685,9 –426,8 –370,9 –329,0 –429,4 –441,3 –410,9

Do 1 mjesec –52,0 –49,4 –52,3 –55,8 –62,7 –19,6 –25,6 –65,6 –19,5
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Preko 1 do 3 mjeseca –12,3 –24,7 –35,2 –94,9 –33,9 –36,3 –47,4 –57,7 –95,5

Preko 3 mjeseca do 1 godine –253,5 –241,7 –598,3 –276,1 –274,4 –273,1 –356,4 –318,0 –295,9

(b) Ostale potencijalne obveze –722,6 –772,9 –945,1 –873,6 –1.402,0 –1.486,9 –1.582,5 –1.650,1 –1.639,5

– Hrvatska narodna banka –722,6 –772,9 –945,1 –873,6 –1.402,0 –1.486,9 –1.582,5 –1.650,1 –1.639,5

Do 1 mjesec – – – – – – – – –

Preko 1 do 3 mjeseca –722,6 –772,9 –945,1 –873,6 –1.402,0 –1.486,9 –1.582,5 –1.650,1 –1.639,5

Preko 3 mjeseca do 1 godine – – – – – – – – –

– Sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova) – – – – – – – – –

2. Izdani devizni du`ni~ki vrijed. papiri s opcijom prodaje – – – – – – – – –

3. Neiskori{teni okvirni krediti ugovoreni s: 85,9 170,8 – – – – – – –

– BIS (+) 85,9 – – – – – – – –

– MMF (+) – 170,8 – – – – – – –

4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema doma}oj valuti – – – – – – – – –

5. Ukupni kratkoro~ni neto odljevi me|unarodnih i ostalih deviznih

pri~uva (1+2+3+4)

–954,5 –918,0 –1.631,0 –1.300,4 –1.772,9 –1.815,9 –2.012,0 –2.091,4 –2.050,4

IV. Bilje{ke

(a) kratkoro~ni kunski dug s valutnom klauzulom – – – – – – – – –

u tome: sredi{nja dr`ava (bez republi~kih fondova) – – – – – – – – –

(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u

devizama

– – – – – – – – –

(c) zalo`ena imovina – – – – – – – – –

(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima

– posu|eni ili repo i uklju~eni u Dio I. –42,9 –70,0 –20,0 –351,0 – – – – –

– posu|eni ili repo ali nisu uklju~eni u Dio I. – – – – – – – – –

– primljeni ili ste~eni i uklju~eni u Dio I. – – – – – – – – –

– primljeni ili ste~eni ali nisu uklju~eni u Dio I. 735,9 1.235,1 1.330,3 785,1 180,7 89,1 271,6 244,2 185,5

(e) financijski derivati (neto, po tr`i{noj vrijednosti) – – – – – – – – –

(f) valutna struktura slu`benih me|unarodnih pri~uvaa

– SDR i valute koje ~ine SDR 3.783,2 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,2 6.556,4 6.582,1 6.700,4 6.772,0

– valute koje ne ~ine SDR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

– po pojedinim valutama: USD

EUR

Ostale

990,2

2.633,8

159,2

1.738,4

3.471,6

123,6

1.600,8

4.047,9

2,6

1.937,6

4.615,6

0,9

1.609,1

4.826,3

0,8

1.349,1

5.206,2

1,2

1.337,4

5.243,8

0,9

1.379,1

5.320,4

0,9

1.117,9

5.652,9

1,2

a Do sije~nja 2001.: valutna struktura me|unarodnih i ostalih deviznih pri~uva; b Prema preporuci MMF–a od 31. prosinca 2001. u Slu`bene me|unarodne pri~uve (I.A) uklju~uju se i oro~eni depoziti

s dospije}em duljim od tri mjeseca. Do sada su ti depoziti bili uklju~eni u Ostale devizne pri~uve (I.B).

Tablica H8: Me|unarodne pri~uve i devizna likvidnost

Me|unarodne pri~uve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu
s Predlo{kom o me|unarodnim pri~uvama i inozemnoj likvidnosti,
koji je sastavio MMF. Detaljno obja{njenje Predlo{ka nalazi se u
materijalu MMF-a “International reserves and foreign currency
liquidity: guidelines for a data template, 2001”.

Prvi dio Predlo{ka prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Slu`bene me|unarodne pri-
~uve (I. A) prikazuju one oblike imovine koje HNB mo`e u bilo ko-
jem trenutku koristiti za premo{}ivanje neuskla|enosti me|unarod-
nih pla}anja. Slu`bene me|unarodne pri~uve uklju~uju: kratko-
ro~ne inozemne utr`ive du`ni~ke vrijednosne papire, efektivni stra-
ni novac, devizne depozite po vi|enju, oro~ene devizne depozite koji
se mogu razro~iti prije dospije}a, oro~ene devizne depozite s preos-
talim rokom dospije}a do godine dana, pri~uvnu poziciju u MMF-u,
posebna prava vu~enja, zlato i obratne repo poslove s inozemnim
utr`ivim du`ni~kim vrijednosnim papirima.

Drugi dio Predlo{ka prikazuje fiksno ugovorene devizne neto
obveze Hrvatske narodne banke i sredi{nje dr`ave (isklju~uju}i re-
publi~ke fondove), koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. De-
vizni krediti, du`ni~ki vrijednosni papiri i depoziti (II. 1.) uklju~uju
budu}a pla}anja kamata na deviznu obveznu pri~uvu banaka kod
HNB-a (uklju~eno je samo pla}anje kamata za idu}i mjesec), pla-
}anja budu}ih dospije}a izdanih blagajni~kih zapisa HNB-a u stra-
noj valuti, budu}e otplate glavnice i pla}anja kamata na kredite
primljene od MMF-a, te budu}e otplate glavnice i pla}anja kamata
na devizne dugove sredi{nje dr`ave (isklju~uju}i republi~ke fondo-
ve). Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova
(II. 2.) uklju~uje budu}e naplate (predznak +) ili pla}anja (pred-

znak –) koje rezultiraju iz me|uvalutnih swapova izme|u HNB-a i
doma}ih banaka (privremene prodaje ili privremene kupnje deviza).
Ostalo (II. 3.) uklju~uje budu}a pla}anja s osnove repo poslova s
inozemnim utr`ivim du`ni~kim vrijednosnim papirima.

Tre}i dio Predlo{ka prikazuje ugovorene potencijalne neto de-
vizne obveze Hrvatske narodne banke i sredi{nje dr`ave (bez repub-
li~kih fondova), koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. Poten-
cijalne devizne obveze (III. 1.) uklju~uju budu}e otplate glavnice i
pla}anja kamata na inozemne kredite za koje jam~i sredi{nja dr`ava,
te stanje devizne obvezne pri~uve banaka kod HNB-a (uklju~ivanje
devizne obvezne pri~uve zasniva se na pretpostavkama da u bu-
du}nosti ne}e biti promjena stope ni promjena osnovice za obra~un
devizne pri~uve, koja se sastoji od deviznih izvora sredstava, i to re-
dovnih deviznih ra~una, posebnih deviznih ra~una, deviznih ra~una
i {tednih uloga po vi|enju, primljenih deviznih depozita, primljenih
deviznih kredita te obveza po izdanim vrijednosnim papirima u stra-
noj valuti, osim vlasni~kih vrijednosnih papira banke, te hibridnih i
podre|enih instrumenata). Neiskori{teni okvirni krediti prikazuju
potencijalne priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak –) koji bi
nastali kori{tenjem tih kredita.

^etvrti dio Predlo{ka prikazuje bilje{ke. Kratkoro~ni kunski dug
s valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na osnovi Zakona
o pretvaranju deviznih depozita gra|ana u javni dug Republike Hr-
vatske, koje dospijevaju tijekom idu}ih 12 mjeseci. Zalo`ena imovi-
na (IV. (c)) prikazuje oro~ene devizne depozite s ugovorenim dos-
pije}em du`im od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji tako|er ~ine zalog.
Repo poslovi s vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolatera-
la koji su predmet repo poslova i obrnutih repo poslova s vrijednos-
nim papirima, kao i na~in evidentiranja tih poslova u Predlo{ku. Va-
lutna struktura me|unarodnih i ostalih deviznih pri~uva odnosila se



BILTEN HNB-a • BROJ 105 • STATISTI^KI PREGLED • GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

87

Tablica H9: Godi{nji i mjese~ni prosjeci srednjih deviznih te~ajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mjesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM

1994. 7,087400 0,524804 1,079560 0,371475 4,381763 9,166192 5,995300 3,692018

1995. 6,757758 0,518734 1,047969 0,321342 4,425311 8,252950 5,229967 3,649342

1996. 6,804708 0,513722 1,062735 0,352150 4,404976 8,479850 5,433800 3,614536

1997. 6,959708 0,505322 1,056355 0,361942 4,246962 10,081567 6,157050 3,555932

1998. 7,136608 0,514421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3,619321

1999. 7,579622 0,550834 1,155501 0,391455 4,738375 11,504100 7,112441 3,875409

2000. 7,634973 0,554855 1,163944 0,394313 4,901679 12,529639 8,276819 3,903700

2001. 7,468966 0,542791 1,138637 0,385740 4,946376 12,010492 8,339074 3,818822

2002. 7,406773 5,050089 11,788895 7,863712

2003. 7,563414 4,977823 10,945665 6,701390

2004. 7,495169 4,855608 11,048232 6,035494

2004. travanj 7,505864 4,827528 11,296071 6,240743

svibanj 7,426838 4,819473 11,052733 6,185583

lipanj 7,377982 4,861664 11,123095 6,081234

srpanj 7,372077 4,831126 11,067028 6,011773

kolovoz 7,369254 4,791269 11,021240 6,055250

rujan 7,410331 4,805074 10,886861 6,069909

listopad 7,544859 4,888467 10,917838 6,049878

studeni 7,554380 4,963436 10,813955 5,824814

prosinac 7,544991 4,916727 10,873149 5,643633

2005. sije~anj 7,563796 4,891373 10,811869 5,741322

velja~a 7,516931 4,849005 10,904242 5,780433

o`ujak 7,459512 4,814920 10,770658 5,653121

travanj 7,395276 4,778072 10,818158 5,716584

svibanj 7,327121 4,743797 10,714655 5,758623

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 4,098835 9,359000 5,539600 3,562200

1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3,511000

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

2004. travanj 7,533576 4,872317 11,249180 6,365506

svibanj 7,369765 4,817155 11,037539 6,016626

lipanj 7,365831 4,823095 11,034953 6,057925

srpanj 7,406563 4,809769 11,171287 6,148056

kolovoz 7,391677 4,797921 10,979912 6,136718

rujan 7,547840 4,862672 11,088350 6,125996

listopad 7,490452 4,893801 10,760598 5,874864

studeni 7,600835 5,012090 10,825858 5,731289

prosinac 7,671234 4,971314 10,824374 5,636883

2005. sije~anj 7,551070 4,882683 10,924580 5,784488

velja~a 7,507513 4,873743 10,888344 5,702630

o`ujak 7,441756 4,794019 10,808651 5,744312

travanj 7,364438 4,792060 10,870019 5,679807

svibanj 7,327121 4,743797 10,714655 5,758623
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Tablica H11: Indeksi efektivnih te~ajeva kune

Indeksi 2001.=100

Godina Mjesec Nominalni efektivni te~aj kune
Realni efektivni te~aj kune; deflator

Indeks cijena pri proizvo|a~ima Indeks potro{a~kih cijena

1997. prosinac 87,73 93,01 98,79

1998. prosinac 91,08 95,99 95,39

1999. prosinac 99,23 102,76 102,08

2000. prosinac 101,51 99,96 101,79

2001. prosinac 99,07 98,63 98,89

2002. prosinac 95,97 95,63 96,24

2003. prosinac 94,09 94,46 94,62

2004. travanj 92,61 93,83 93,50

svibanj 91,68 91,55 92,27

lipanj 90,84 91,08 91,70

srpanj 90,50 90,36 91,67

kolovoz 90,64 89,87 92,00

rujan 91,05 90,19 92,78

listopad 92,15 91,44 93,71

studeni 91,29 91,17 92,43

prosinac 90,43 90,61 90,85

2005. sije~anj 91,00 91,70 91,00

velja~a 90,76 91,56 90,21

o`ujak 89,73 a90,98a a89,10a

travanj 89,41 a90,88a a89,38a

svibanj 89,01

a Preliminarni podaci

Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozonu uklju~uje i Gr~ku.

do prosinca 2000. godine na valutnu strukturu ukupne devizne imo-
vine HNB-a (dio I.). Od sije~nja 2001. godine valutna se struktura
odnosi na slu`bene me|unarodne pri~uve (dio I.A).

Tablica H11: Indeksi efektivnih te~ajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog te~aja kune ponderirani je geo-
metrijski prosjek indeksa bilateralnih nominalnih te~ajeva kune pre-
ma euru, ameri~kom dolaru, {vicarskom franku, funti sterlinga i slo-
venskom tolaru. Po~ev{i od Biltena HNB-a broj 94 (lipanj 2004.)
prikazane serije indeksa efektivnih te~ajeva kune izra~unate su u
skladu s modifikacijama osnovne metodologije HNB-a za izra~una-
vanje indeksa nominalnoga i realnoga efektivnog te~aja kune, koja je
objavljena u Okviru 2. Biltena HNB-a broj 64 (listopad 2001.). Pon-
deri su odre|eni na osnovi prosje~nog udjela pojedine inozemne va-
lute u strukturi teku}eg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od sije~nja 2000. do prosinca 2003. godine
(prije od srpnja 1996. do sije~nja 2000.). Tako novi ponder pripisan
euru iznosi 70,6% (prije 66,2%), ameri~kom 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 razdob-
lje za izra~unavanje indeksa efektivnih te~ajeva kune je 2001. godi-
na (prije 1995. godina). Indeks nominalnoga efektivnog te~aja je
agregatni pokazatelj prosje~ne vrijednosti doma}e valute prema
ko{arici stranih valuta. Pove}anje indeksa nominalnoga efektivnog
te~aja kune u odre|enom razdoblju pokazatelj je deprecijacije te~aja
kune prema ko{arici valuta i obratno. Indeks realnoga efektivnog
te~aja je ponderirani geometrijski prosjek indeksa bilateralnih te~a-
jeva kune korigiranih odgovaraju}im indeksima relativnih cijena
(odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i doma}ih cijena). Za
deflacioniranje se koriste indeksi cijena industrijskih proizvoda pri
proizvo|a~ima i indeksi potro{a~kih cijena, odnosno ukupni har-
monizirani indeks potro{a~kih cijena za zemlje ~lanice eurozone.
Serija potro{a~kih cijena u Hrvatskoj konstruirana je tako da se do
prosinca 1997. godine koriste indeksi cijena na malo, a od sije~nja
1998. indeksi potro{a~kih cijena. Podaci za posljednja dva mjeseca
su preliminarni. Tako|er su mogu}e odre|ene korekcije prija{njih
podataka u skladu s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju
statisti~ki uredi zemalja ~ije cijene ulaze u izra~un indeksa realnoga
efektivnog te~aja kune.
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema doma}im sektorima

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I.* II.* III.* IV.

1. Dr`ava 5.276,6 5.942,4 5.900,3 6.600,6 7.236,1 7.249,0 7.211,8 6.702,7 6.795,9

Kratkoro~ni 388,7 0,3 0,9 0,9 3,4 2,6 3,4 3,4 4,2

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 388,1 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

Ostale obveze 0,6 0,3 0,9 0,9 3,4 2,6 3,4 3,4 4,2

Ka{njenja otplate glavnice 0,6 0,3 0,9 0,9 2,9 2,2 2,4 2,4 3,1

Ka{njenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,1 0,6 0,3 1,0 1,0 1,1

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

Dugoro~ni 4.887,9 5.942,1 5.899,5 6.599,6 7.232,6 7.246,4 7.208,4 6.699,2 6.791,7

Obveznice 3.443,2 4.268,2 3.947,6 4.310,9 4.635,2 4.639,9 4.573,7 4.045,7 4.063,3

Krediti 1.444,6 1.672,7 1.950,8 2.286,4 2.595,3 2.604,5 2.632,8 2.651,5 2.726,4

Trgovinski krediti 0,1 1,3 1,1 2,3 2,1 2,1 2,0 2,0 2,0

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

2. Sredi{nja banka (HNB) 215,4 215,5 23,2 365,7 2,4 2,2 2,2 2,0 1,9

Kratkoro~ni 43,6 75,1 21,5 363,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 43,6 75,1 21,5 363,1 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

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

Ka{njenja otplate glavnice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ka{njenja otplate kamata 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

Dugoro~ni 171,9 140,3 1,7 2,6 2,4 2,2 2,2 2,0 1,9

Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 170,6 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Gotovina i depoziti 1,3 1,7 1,7 2,6 2,4 2,2 2,2 2,0 1,9

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

3. Banke 2.195,7 2.547,1 3.789,6 6.121,1 7.652,4 7.521,7 7.344,5 8.143,0 8.165,3

Kratkoro~ni 23,2 18,0 14,3 617,1 673,3 2.146,6 1.967,7 2.432,8 2.425,6

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 7,8 2,6 0,3 604,2 660,8 838,9 641,2 976,8 1.013,3

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.294,6 1.313,4 1.442,9 1.399,6

Ostale obveze 15,4 15,4 14,0 12,9 12,5 13,1 13,1 13,2 12,7

Ka{njenja otplate glavnice 15,4 15,4 14,0 12,9 12,4 13,0 13,1 13,1 12,6

Ka{njenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1

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

Dugoro~ni 2.172,6 2.529,1 3.775,3 5.503,9 6.979,2 5.375,2 5.376,8 5.710,2 5.739,7

Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 444,5 444,7 444,7 446,9 448,5

Krediti 1.708,0 1.810,8 1.878,4 2.767,7 3.315,7 3.328,8 3.307,2 3.358,3 3.443,4

Gotovina i depoziti 464,5 718,3 1.896,9 2.736,2 3.219,0 1.601,6 1.624,8 1.904,9 1.847,7

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

4. Ostali doma}i sektori 3.708,9 3.661,8 3.934,7 4.878,4 5.798,1 5.819,6 5.963,1 6.111,5 6.167,1

Kratkoro~ni 425,8 434,9 460,7 523,2 664,2 589,0 623,1 666,8 690,9

Instrumenti tr`i{ta novca 10,2 31,1 0,0 33,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 46,2 53,9 27,2 70,1 125,4 130,4 162,9 179,4 174,5

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti 44,5 40,4 47,5 22,2 24,9 22,3 24,9 25,2 25,4

Ostale obveze 324,9 309,6 386,0 397,4 513,9 436,4 435,3 462,3 491,0

Ka{njenja otplate glavnice 310,2 293,0 365,4 369,9 462,7 396,3 394,7 418,5 443,6

Ka{njenja otplate kamata 14,8 16,6 20,7 27,6 51,2 40,1 40,5 43,8 47,3

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

Dugoro~ni 3.283,1 3.226,9 3.474,0 4.355,3 5.133,9 5.230,6 5.340,0 5.444,7 5.476,2

Obveznice 31,2 31,2 161,2 345,3 384,3 383,1 385,9 447,9 425,6

Krediti 3.003,5 2.969,0 3.103,0 3.858,3 4.637,3 4.720,9 4.828,5 4.861,8 4.913,6

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti 248,5 226,7 209,9 151,7 112,3 126,6 125,5 135,0 136,9

Ostale obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Tablica H12: Bruto inozemni dug prema doma}im sektorima

Inozemni dug obuhva}a sve obveze rezidenata na osnovi:
du`ni~kih vrijednosnih papira izdanih na inozemnim tr`i{tima (po
nominalnoj vrijednosti), kredita (uklju~uju}i repo ugovore) neovis-
no o ugovorenom dospije}u, depozita primljenih od stranih osoba te
trgovinskih kredita primljenih od stranih osoba s ugovorenim dospi-
je}em du`im 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 doma}im sektorima
identi~no kao u financijskom ra~unu platne bilance. Sektor dr`ava
prikazuje inozemne dugove op}e dr`ave, koja uklju~uje Republiku
Hrvatsku, republi~ke fondove (uklju~uju}i Hrvatsku banku za ob-
novu i razvitak, Dr`avnu agenciju za osiguranje {tednih uloga i sa-
naciju banaka, Hrvatske ceste i Hrvatske autoceste) te lokalnu
dr`avu. Sektor sredi{nja banka prikazuje dugove Hrvatske narodne
banke. Sektor banke prikazuje dugove banaka. Ostali doma}i sekto-
ri prikazuju dugove ostalih bankarskih institucija, nebankarskih fi-

nancijskih institucija, trgova~kih dru{tava, neprofitnih institucija i
stanovni{tva, uklju~uju}i obrtnike. Izravna ulaganja prikazuju du-
`ni~ke transakcije izme|u kreditora i du`nika ostalih sektora, koji
su me|usobno vlasni~ki povezani (minimalni vlasni~ki ulog je 10%).

Unutar svakoga sektora podaci se razvrstavaju prema ugovore-
nom dospije}u, na kratkoro~ne i dugoro~ne dugove, te prema
du`ni~kom instrumentu na osnovi kojega je nastala du`ni~ka obve-
za. Pri tome je ro~nost instrumenata koji se uklju~uju u poziciju Go-
tovina i depoziti za sektor banaka raspolo`iva od po~etka 2004. go-
dine te se za ranija razdoblja ova pozicija u cijelosti iskazuje kao du-
goro~na.

Stanje bruto inozemnog duga uklju~uje nepodmirene dospjele
obveze s osnove glavnice i kamata, obra~unate nedospjele kamate te
budu}e 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 izvje{tajno tromjese~je.

5. Izravna ulaganja 712,6 1.091,4 1.407,0 1.844,8 1.986,5 1.995,1 2.049,6 2.083,3 2.123,4

Kratkoro~ni 81,9 49,0 73,2 124,0 247,9 166,1 167,3 172,8 187,9

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 23,1 4,4 30,0 43,9 61,9 63,3 61,5 59,1 59,6

Trgovinski krediti 43,9 1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostale obveze 15,0 43,0 43,1 80,1 186,0 102,8 105,8 113,8 128,3

Ka{njenja otplate glavnice 14,7 41,7 41,0 75,9 166,3 93,1 96,0 103,5 117,7

Ka{njenja otplate kamata 0,3 1,3 2,1 4,2 19,7 9,6 9,8 10,2 10,6

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

Dugoro~ni 630,7 1.042,4 1.333,8 1.720,8 1.738,6 1.829,1 1.882,2 1.910,4 1.935,5

Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 602,6 1.020,9 1.300,0 1.689,7 1.714,8 1.803,8 1.857,1 1.885,8 1.911,1

Trgovinski krediti 28,1 21,5 33,8 31,1 23,8 25,2 25,1 24,6 24,4

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

Ukupno (1+2+3+4+5) 12.109,3 13.458,3 15.054,8 19.810,6 22.675,4 22.587,7 22.571,2 23.042,5 23.253,5

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

Tablica prikazuje bruto inozemni dug strukturiran s obzirom na
ulogu javnog sektora.

Javni sektor pritom obuhva}a op}u dr`avu (koja uklju~uje Re-
publiku Hrvatsku, republi~ke fondove i lokalnu dr`avu), sredi{nju
banku te javna i mje{ovita poduze}a. Javna poduze}a su poduze}a u
100%-tnom vlasni{tvu poslovnih subjekata iz javnog sektora.
Mje{ovita poduze}a su poduze}a u kojima poslovni subjekt iz javnog

sektora sudjeluje u vlasni{tvu mje{ovitog poduze}a s vi{e od 50%.
Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji jam~i javni sektor

~ine inozemni dugovi poslovnih subjekata koji nisu obuhva}eni 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 obuhva}eni
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

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII. XII. XII. XII. XII. I.* II.* III.* IV.

1. Bruto inozemni dug javnog sektora 6.949,7 7.486,1 7.215,3 8.334,0 8.521,2 8.540,6 8.513,8 8.014,9 8.108,4

Kratkoro~ni 539,5 170,3 54,8 409,5 34,9 24,8 30,1 31,2 32,5

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 25,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 461,1 98,3 21,9 390,9 9,2 7,7 12,9 13,1 13,2

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti 18,9 25,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostale obveze 59,5 20,5 32,9 18,6 25,6 17,0 17,1 18,1 19,3

Ka{njenja otplate glavnice 59,5 20,5 32,9 18,6 24,5 16,7 16,1 16,8 17,9

Ka{njenja otplate kamata 0,0 0,0 0,0 0,1 1,2 0,4 1,0 1,3 1,4

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

Dugoro~ni 6.368,4 7.315,2 7.160,0 7.924,2 8.486,1 8.515,6 8.483,6 7.983,5 8.075,7

Obveznice 3.443,2 4.268,2 3.947,6 4.310,9 4.635,2 4.639,9 4.573,7 4.045,7 4.063,3

Krediti 2.828,2 2.954,4 3.130,2 3.560,7 3.806,9 3.818,8 3.852,3 3.868,7 3.938,8

Gotovina i depoziti 1,3 1,7 1,7 2,6 2,4 2,2 2,2 2,0 1,9

Trgovinski krediti 95,7 91,0 80,5 50,0 41,6 54,7 55,4 67,0 71,7

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

Izravna ulaganja 41,7 0,6 0,5 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

2. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji

jam~i javni sektor

597,4 565,8 500,1 428,6 343,3 315,6 315,3 314,6 316,2

Kratkoro~ni 2,2 9,1 22,3 32,0 42,4 37,6 36,8 37,9 39,3

Instrumenti tr`i{ta novca 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

Gotovina i depoziti 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

Ostale obveze 2,2 9,1 22,3 32,0 42,4 37,6 36,8 37,9 39,3

Ka{njenja otplate glavnice 1,3 7,0 16,7 23,3 30,8 28,4 27,6 28,6 29,8

Ka{njenja otplate kamata 0,8 2,1 5,6 8,7 11,5 9,2 9,2 9,3 9,5

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

Dugoro~ni 595,2 556,8 477,8 396,6 300,9 278,0 278,5 276,7 276,9

Obveznice 31,2 31,2 31,2 31,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 564,0 519,7 442,6 362,9 299,4 276,6 277,1 275,4 275,7

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti 0,1 5,9 4,0 2,5 1,5 1,4 1,4 1,3 1,2

Ostale obveze 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

3. Bruto inozemni dug privatnog sektora za koji ne

jam~i javni sektor

4.562,2 5.406,4 7.339,4 11.048,1 13.810,9 13.731,5 13.742,0 14.713,0 14.829,0

Kratkoro~ni 339,4 348,9 420,3 1.062,9 1.263,6 2.675,8 2.527,3 3.034,0 3.048,9

Instrumenti tr`i{ta novca 10,2 5,6 0,0 33,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 24,5 33,3 27,1 646,6 777,0 961,6 791,2 1.143,0 1.174,6

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.294,6 1.313,4 1.442,9 1.399,6

Trgovinski krediti 25,6 14,5 47,5 22,2 24,9 22,3 24,9 25,2 25,4

Ostale obveze 279,2 295,5 345,7 360,7 461,8 397,4 397,8 422,9 449,2

Ka{njenja otplate glavnice 265,4 281,1 330,6 341,8 422,6 366,5 366,5 388,6 411,6

Ka{njenja otplate kamata 13,8 14,4 15,1 18,9 39,2 30,9 31,3 34,3 37,6

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

Dugoro~ni 3.551,9 3.966,7 5.512,6 8.140,6 10.561,0 9.060,8 9.165,3 9.595,9 9.656,9

Obveznice 0,0 0,0 130,0 314,1 828,8 827,9 830,7 894,7 874,1

Krediti 2.934,6 3.117,0 3.359,3 4.988,8 6.441,9 6.558,8 6.639,1 6.727,6 6.869,0

Gotovina i depoziti 464,5 718,3 1.896,9 2.736,2 3.219,0 1.601,6 1.624,8 1.904,9 1.847,7

Trgovinski krediti 152,8 131,4 126,4 101,5 71,2 72,4 70,8 68,7 66,0

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

Izravna ulaganja 670,9 1.090,9 1.406,5 1.844,6 1.986,3 1.994,9 2.049,3 2.083,1 2.123,2

Ukupno (1+2+3) 12.109,2 13.458,3 15.054,8 19.810,6 22.675,4 22.587,7 22.571,2 23.042,5 23.253,5
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po doma}im sektorima

U milijunima EUR

Stanje duga
30.4.2005.

Trenuta~no
dospije}e

Projekcija otplate glavnice

2.tr.05. 3.tr.05. 4.tr.05. 1.tr.06. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. Ostalo

1. Dr`ava 6.795,9 4,2 101,3 111,9 57,2 584,2 270,4 829,6 661,6 631,8 1.013,2 790,7 1.379,1 194,6 1.020,8

Kratkoro~ni 4,2 4,2 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

Instrumenti tr`i{ta 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 4,2 4,2 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

Ka{njenja otplate glavnice 3,1 3,1 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

Ka{njenja otplate kamata 1,1 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostalo 0,0 0,0 0,0 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 6.791,7 0,0 101,3 111,9 57,2 584,2 270,4 829,6 661,6 631,8 1.013,2 790,7 1.379,1 194,6 1.020,8

Obveznice 4.063,3 0,0 39,3 54,4 0,0 523,6 93,7 578,0 347,4 250,3 726,3 554,7 1.025,2 15,5 472,3

Krediti 2.726,4 0,0 62,0 57,3 57,1 60,4 176,3 251,0 313,6 381,0 286,9 236,0 353,9 179,1 548,5

Trgovinski krediti 2,0 0,0 0,1 0,2 0,1 0,2 0,4 0,6 0,6 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

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

2. Sredi{nja banka (HNB) 1,9 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 1,9

Kratkoro~ni 0,0 0,0 0,0 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 tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

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

Ka{njenja 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

Ka{njenja 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

Dugoro~ni 1,9 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 1,9

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 1,9 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 1,9

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 8.165,3 12,7 959,6 437,0 85,9 62,4 1.482,6 1.068,8 440,6 346,4 773,0 314,7 62,8 121,9 3.541,9

Kratkoro~ni 2.425,6 12,7 920,3 27,9 0,4 0,0 948,7 64,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.399,6

Instrumenti tr`i{ta 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 1.013,3 0,0 920,3 27,9 0,4 0,0 948,7 64,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Gotovina i depoziti 1.399,6 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 1.399,6

Ostale obveze 12,7 12,7 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

Ka{njenja otplate glavnice 12,6 12,6 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

Ka{njenja otplate kamata 0,1 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

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 5.739,7 0,0 39,3 409,0 85,6 62,4 533,9 1.004,2 440,6 346,4 773,0 314,7 62,8 121,9 2.142,3

Obveznice 448,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 448,5 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 3.443,4 0,0 39,3 409,0 85,6 62,4 533,9 1.004,2 440,6 346,4 324,4 314,7 62,8 121,9 294,5

Gotovina i depoziti 1.847,7 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 1.847,7

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 doma}i sektori 6.167,1 491,0 220,5 266,2 337,7 203,3 824,4 866,1 1.074,2 619,3 614,3 310,2 233,5 187,3 946,8

Kratkoro~ni 690,9 491,0 60,0 55,0 49,1 27,9 164,1 35,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Instrumenti tr`i{ta 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 174,5 0,0 60,0 55,0 23,7 27,9 138,7 35,8 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 25,4 0,0 0,0 0,0 25,4 0,0 25,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostale obveze 491,0 491,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ka{njenja otplate glavnice 443,6 443,6 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

Ka{njenja otplate kamata 47,3 47,3 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

Dugoro~ni 5.476,2 0,0 160,5 211,1 288,6 175,4 660,3 830,3 1.074,2 619,3 614,3 310,2 233,5 187,3 946,8

Obveznice 425,6 0,0 7,6 0,0 0,0 0,0 7,6 0,0 230,0 6,6 6,6 7,5 7,5 9,4 150,4

Krediti 4.913,6 0,0 141,0 200,4 259,5 166,9 600,9 784,9 824,3 601,9 600,2 301,7 225,8 177,8 796,2

Gotovina i depoziti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Trgovinski krediti 136,9 0,0 12,0 10,7 29,1 8,4 51,8 45,5 19,9 10,8 7,6 0,9 0,2 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
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Tablica H14: Projekcija otplate bruto inozemnog duga po

doma}im sektorima

Tablica prikazuje stanje bruto inozemnog duga i projekciju ot-
plate glavnice te procijenjena pla}anja kamata po srednjem te~aju
HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena pla}anja kamata ne uklju~uju kamate na depozite
nerezidenata, repo poslove te hibridne i podre|ene instrumente niti

zatezne kamate s tih osnova. Budu}a pla}anja kamata procijenjena
su na osnovi kamatne stope koja vrijedi u trenutku zaklju~enja ugo-
vora i ne obuhva}aju varijacije kamatnih stopa koje su mogu}e kod
kredita ugovorenih uz varijabilnu kamatnu stopu.

Projekcija otplate obra~unatih nedospjelih kamata, koja je sas-
tavni dio bruto inozemnog duga, uve}ava projekciju otplate glavnice
u prvom tromjese~nom razdoblju te, posljedi~no, umanjuje iznose
procijenjene otplate kamata u prvom tromjese~nom razdoblju.

5. Izravna ulaganja 2.123,4 128,3 78,6 44,2 112,5 57,6 235,3 302,6 219,9 232,4 151,5 200,5 44,6 31,9 576,5

Kratkoro~ni 187,9 128,3 13,9 15,0 25,0 4,9 53,9 5,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Instrumenti tr`i{ta 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 59,6 0,0 13,9 15,0 25,0 4,9 53,9 5,7 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 128,3 128,3 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

Ka{njenja otplate glavnice 117,7 117,7 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

Ka{njenja otplate kamata 10,6 10,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

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

Dugoro~ni 1.935,5 0,0 64,7 29,2 87,5 52,7 181,5 296,9 219,9 232,4 151,5 200,5 44,6 31,9 576,5

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 1.911,1 0,0 64,0 28,3 85,8 50,2 178,0 291,3 215,4 228,7 149,0 199,0 43,3 30,9 575,5

Trgovinski krediti 24,4 0,0 0,7 1,0 1,7 2,6 3,4 5,6 4,5 3,7 2,5 1,5 1,3 0,9 1,0

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

Ukupno (1+2+3+4+5) 23.253,5 636,1 1.360,1 859,2 593,3 907,5 2.812,7 3.067,2 2.396,2 1.829,8 2.552,0 1.616,0 1.720,0 535,7 6.087,9

Dodatak: Procjena pla}anja kamata 4,9 128,3 150,1 234,1 283,3 633,9 526,2 440,3 376,6 263,7 206,8 117,2 433,4
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Tablica H15: Stanje me|unarodnih ulaganja – svodna tablica

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

1. Stanje me|unarodnih ulaganja, neto –6.376,9 –4.772,2 –8.676,3 –12.386,0 –15.500,5 –13.720,4 –13.750,0 –15.276,8 –15.500,5 –17.085,1

2. Sredstva 8.966,2 12.565,7 11.779,5 14.132,4 14.905,2 14.181,1 14.990,9 15.147,5 14.905,2 14.469,4

2.1. Izravna ulaganja u inozemstvo 939,2 1.095,9 1.753,2 1.642,9 1.633,7 1.771,0 2.055,2 1.960,8 1.633,7 1.783,7

2.2. Portfeljna ulaganja 15,3 25,5 39,3 40,6 1.317,5 987,5 1.163,1 1.128,5 1.317,5 1.324,6

2.2.1. Vlasni~ka ulaganja 15,3 25,5 39,3 40,6 39,8 42,6 48,8 46,0 39,8 41,1

2.2.2. Du`ni~ka ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 1.277,7 944,8 1.114,3 1.082,5 1.277,7 1.283,5

Obveznice 0,0 0,0 0,0 0,0 1.142,5 858,4 997,6 952,0 1.142,5 1.151,8

Instrumenti tr`i{ta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 135,1 86,4 116,8 130,4 135,1 131,7

2.3. Izvedeni financijski instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.4. Ostala ulaganja 4.231,3 6.110,7 4.335,8 5.894,9 5.517,8 5.244,2 5.383,2 5.606,5 5.517,8 4.660,6

2.4.1. Trgovinski krediti 200,0 206,1 181,0 178,1 151,9 195,6 181,4 168,0 151,9 158,6

2.4.2. Krediti 166,1 121,6 128,7 119,6 114,9 121,4 111,2 118,5 114,9 118,6

2.4.3. Gotovina i depoziti 3.865,2 5.782,9 4.026,0 5.597,1 5.251,0 4.927,1 5.090,6 5.320,0 5.251,0 4.383,4

2.4.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.5. Me|unarodne pri~uve HNB-a 3.780,4 5.333,6 5.651,3 6.554,1 6.436,1 6.178,5 6.389,4 6.451,8 6.436,1 6.700,5

3. Obveze 15.343,1 17.337,8 20.455,8 26.518,4 30.405,7 27.901,5 28.741,0 30.424,3 30.405,7 31.554,6

3.1. Izravna ulaganja u Hrvatsku 3.829,6 4.806,1 6.634,4 8.382,1 9.433,3 9.021,0 8.627,0 10.274,5 9.433,3 10.284,9

3.2. Portfeljna ulaganja 3.601,4 4.495,2 4.282,3 4.860,2 5.747,4 5.087,8 5.676,4 5.925,9 5.747,4 5.251,0

3.2.1. Vlasni~ka ulaganja 116,8 164,8 173,6 170,5 283,4 171,4 181,1 263,3 283,4 310,5

3.2.2. Du`ni~ka ulaganja 3.484,6 4.330,4 4.108,7 4.689,7 5.464,0 4.916,4 5.495,3 5.662,5 5.464,0 4.940,5

Obveznice 3.474,4 4.299,3 4.108,7 4.656,2 5.464,0 4.879,9 5.488,5 5.662,5 5.464,0 4.940,5

Instrumenti tr`i{ta novca 10,2 31,1 0,0 33,5 0,0 36,5 6,8 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 0,0

3.4. Ostala ulaganja 7.912,1 8.036,5 9.539,1 13.276,1 15.224,9 13.792,8 14.437,6 14.223,9 15.224,9 16.018,7

3.4.1. Trgovinski krediti 293,1 268,4 258,4 176,1 139,3 165,5 155,5 162,0 139,3 162,1

3.4.2. Krediti 6.812,4 6.722,9 6.981,2 9.949,9 11.334,5 10.401,4 11.092,0 11.031,8 11.334,5 12.027,7

3.4.3. Gotovina i depoziti 465,8 719,9 1.898,6 2.738,7 3.221,4 2.783,4 2.737,6 2.554,9 3.221,4 3.349,9

3.4.4. Ostala pasiva 341,0 325,3 400,9 411,3 529,8 442,4 452,4 475,2 529,8 478,9

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

Tablica H15: Stanje me|unarodnih ulaganja – svodna tablica

Tablica se sastavlja u skladu s metodologijom koju je preporu~io
Me|unarodni monetarni fond u Priru~niku za platnu bilancu (Ba-
lance of Payments Manual, peto izdanje, 1993.). Izvori podataka su
izvje{}a banaka, trgova~kih dru{tava, Hrvatske narodne banke i
Zagreba~ke burze.

Me|unarodna ulaganja Republike Hrvatske i u Republiku Hrvat-
sku iskazuju se u eurima (EUR) i ameri~kim dolarima (USD). Ovis-
no o izvoru podataka, prera~unavanje vrijednosti iz izvornih valuta u
izvje{tajne obavlja se:
� primjenom teku}eg te~aja ili prosje~noga mjese~nog srednjeg

te~aja Hrvatske narodne banke za transakcije,
� primjenom srednjih te~ajeva Hrvatske narodne banke na iz-

vje{tajni datum za stanja.
Podaci o inozemnim izravnim i portfeljnim vlasni~kim ulaganji-

ma preuzimaju se iz statisti~kog istra`ivanja Hrvatske narodne ban-
ke. Stanja vlasni~kih ulaganja prate se od po~etka 2001. godine i ko-
rigiraju se za promjene slu`benog indeksa Zagreba~ke burze
(CROBEX).

Portfeljna du`ni~ka ulaganja i ostala ulaganja klasificirana su
prema sektorima: Hrvatska narodna banka, dr`ava, banke i ostali
sektori. Sektor dr`ave obuhva}a sredi{nju dr`avu i organe lokalne
dr`ave. Sektor banke uklju~uje banke.

Pozicija Portfeljna du`ni~ka ulaganja – Sredstva i obveze obuh-
va}aju podatke o ulaganjima rezidenata u du`ni~ke vrijednosne pa-
pire koje se izdali nerezidenti (sredstva) i ulaganja nerezidenata u

du`ni~ke vrijednosne papire koje su izdali rezidenti (obveze). Poda-
ci o tim ulaganjima zasnovani su na registru inozemnih kredita Hr-
vatske narodne banke, u kojem se nalaze i potra`ivanja i obveze za
obveznice i instrumente tr`i{ta novca.

Pozicija Ostala ulaganja – Trgovinski krediti – Sredstva i obveze
obuhva}a potra`ivanja spomenutih sektora od inozemstva i dugova-
nja spomenutih sektora inozemstvu s osnove trgovinskih kredita. Iz-
vor podataka je registar kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske
narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja – Krediti – Sredstva i obveze obuhva}a
podatke o odobrenim i primljenim kreditima izme|u rezidenata i
nerezidenata grupirane po sektorima. Izvor podataka je registar
kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke.

Pozicija Ostala ulaganja – Gotovina i depoziti – Sredstva poka-
zuje stanja ukupnih likvidnih deviznih sredstava banaka ovla{tenih
za poslovanje s inozemstvom umanjena za dio deviznih sredstava
koja banke deponiraju kao dio obvezne pri~uve. Osim potra`ivanja
banaka od inozemstva, prikazana su i potra`ivanja sektora dr`ave
od inozemstva. Izvor podataka su izvje{}a dr`ave i banaka.

Pozicija Ostala ulaganja – Gotovina i depoziti – Obveze pokazu-
je stanja ukupnih deviznih i kunskih obveza prikazanih sektora pre-
ma inozemstvu po osnovi teku}ih ra~una, oro~enih depozita i depo-
zita s otkaznim rokom, depozita po vi|enju te depozitnog novca. Iz-
vor podataka su izvje{}a banaka.

Pozicija Me|unarodne pri~uve HNB-a sastavlja se na osnovi iz-
vje{}a Direkcije ra~unovodstva Hrvatske narodne banke koje sadr`i
podatke o njihovim stanjima i promjenama.
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Tablica H16: Stanje me|unarodnih ulaganja – izravna ulaganja

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Izravna ulaganja, neto –2.890,4 –3.710,2 –4.881,2 –6.739,2 –7.799,6 –7.249,9 –6.571,8 –8.313,8 –7.799,6 –8.501,1

1. Izravna ulaganja u inozemstvo 939,2 1.095,9 1.753,2 1.642,9 1.633,7 1.771,0 2.055,2 1.960,8 1.633,7 1.783,7

1.1. Vlasni~ka ulaganja i zadr`ana dobit 884,5 1.050,2 1.712,8 1.581,4 1.526,9 1.704,5 1.979,7 1.876,7 1.526,9 1.636,8

1.1.1. Sredstva 884,5 1.050,2 1.712,8 1.581,4 1.526,9 1.704,5 1.979,7 1.876,7 1.526,9 1.636,8

1.1.2. Obveze 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.2. Ostala ulaganja 54,7 45,6 40,4 61,5 106,9 66,5 75,5 84,1 106,9 146,9

1.1.1. Sredstva .... .... .... .... .... .... .... .... .... ....

1.2.2. Obveze .... .... .... .... .... .... .... .... .... ....

1.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Izravna ulaganja u Hrvatsku 3.829,6 4.806,1 6.634,4 8.382,1 9.433,3 9.021,0 8.627,0 10.274,5 9.433,3 10.284,9

2.1. Vlasni~ka ulaganja i zadr`ana dobit 3.117,0 3.714,7 5.227,4 6.537,3 7.446,8 7.126,0 6.670,6 8.257,8 7.446,8 8.201,6

2.1.1. Sredstva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.2. Obveze 3.117,0 3.714,7 5.227,4 6.537,3 7.446,8 7.126,0 6.670,6 8.257,8 7.446,8 8.201,6

2.2. Ostala ulaganja 712,6 1.091,4 1.407,0 1.844,8 1.986,5 1.895,0 1.956,4 2.016,8 1.986,5 2.083,3

2.2.1. Sredstva .... .... .... .... .... .... .... .... .... ....

2.2.2. Obveze .... .... .... .... .... .... .... .... .... ....

2.3. Financijski derivati (neto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.

Tablica H17: Stanje me|unarodnih ulaganja – portfeljna ulaganja

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Portfeljna ulaganja, neto –3.586,1 –4.469,7 –4.243,0 –4.819,6 –4.430,0 –4.100,3 –4.513,2 –4.797,4 –4.430,0 –3.926,4

1. Sredstva 15,3 25,5 39,3 40,6 1.317,5 987,5 1.163,1 1.128,5 1.317,5 1.324,6

1.1. Ulaganja u dionice i vlasni~ke udjele 15,3 25,5 39,3 40,6 39,8 42,6 48,8 46,0 39,8 41,1

1.1.1. Banke 7,7 8,0 8,1 4,2 4,5 4,5 5,1 4,8 4,5 4,6

1.1.2. Ostali sektori 7,6 17,5 31,1 36,3 35,3 38,2 43,7 41,2 35,3 36,6

1.2. Ulaganja u du`ni~ke vrijednosne papire 0,0 0,0 0,0 0,0 1.277,7 944,8 1.114,3 1.082,5 1.277,7 1.283,5

2. Obveze 3.601,4 4.495,2 4.282,3 4.860,2 5.747,4 5.087,8 5.676,4 5.925,9 5.747,4 5.251,0

2.1. Ulaganja u dionice i vlasni~ke udjele 116,8 164,8 173,6 170,5 283,4 171,4 181,1 263,3 283,4 310,5

2.1.1. Banke 39,2 41,1 36,2 38,5 44,4 45,4 37,3 46,5 44,4 45,1

2.1.2. Ostali sektori 77,6 123,8 137,3 132,0 239,1 126,0 143,8 216,8 239,1 265,4

2.2. Ulaganja u du`ni~ke vrijednosne papire 3.484,6 4.330,4 4.108,7 4.689,7 5.464,0 4.916,4 5.495,3 5.662,5 5.464,0 4.940,5

2.2.1. Obveznice 3.474,4 4.299,3 4.108,7 4.656,2 5.464,0 4.879,9 5.488,5 5.662,5 5.464,0 4.940,5

Dr`ava 3.443,2 4.268,2 3.947,6 4.310,9 4.635,2 4.516,7 5.034,5 4.831,1 4.635,2 4.045,7

Banke 0,0 0,0 0,0 0,0 444,5 0,0 0,0 443,1 444,5 446,9

Ostali sektori 31,2 31,2 161,2 345,3 384,3 363,3 454,0 388,4 384,3 447,9

2.2.2. Instrumenti tr`i{ta novca 10,2 31,1 0,0 33,5 0,0 36,5 6,8 0,0 0,0 0,0

Ostali sektori 10,2 31,1 0,0 33,5 0,0 36,5 6,8 0,0 0,0 0,0

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.
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Tablica H18: Stanje me|unarodnih ulaganja – ostala ulaganja

U milijunima EUR

2000. 2001. 2002. 2003. 2004.a
2004. 2005.

1.tr.a 2.tr.a 3.tr.a 4.tr.a 1.tr.b

Ostala ulaganja, neto –3.636,0 –1.849,1 –5.180,2 –7.015,6 –9.705,3 –8.418,8 –9.052,6 –8.615,7 –9.705,3 –11.356,7

1. Sredstva 4.231,3 6.110,7 4.335,8 5.894,9 5.517,2 5.243,5 5.382,6 5.605,8 5.517,2 4.660,0

1.1. Trgovinski krediti 200,0 206,1 181,0 178,1 151,9 195,6 181,4 168,0 151,9 158,6

1.1.1. Dr`ava 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dugoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.1.2. Ostali sektori 200,0 206,1 181,0 178,1 151,8 195,6 181,3 167,9 151,8 158,6

Dugoro~ni krediti 165,7 180,2 169,6 173,5 147,5 191,0 176,8 163,3 147,5 154,0

Kratkoro~ni krediti 34,3 25,9 11,4 4,6 4,4 4,6 4,6 4,6 4,4 4,6

1.2. Krediti 166,1 121,6 128,7 119,6 114,3 120,8 110,6 117,9 114,3 118,0

1.2.1. Dr`ava 3,7 6,1 5,6 5,2 5,3 5,0 5,0 4,7 5,3 6,8

Dugoro~ni krediti 3,7 6,1 5,6 5,2 5,3 5,0 5,0 4,7 5,3 6,8

1.2.2. Banke 130,6 82,7 93,6 86,2 79,9 87,2 76,7 83,6 79,9 79,8

Dugoro~ni krediti 89,7 46,9 60,2 62,3 56,2 64,8 56,8 54,6 56,2 56,0

Kratkoro~ni krediti 40,9 35,8 33,4 23,9 23,7 22,4 19,9 29,0 23,7 23,8

1.2.3. Ostali sektori 31,7 32,8 29,5 28,2 29,1 28,5 28,8 29,6 29,1 31,4

Dugoro~ni krediti 31,7 32,8 29,4 28,2 28,7 28,5 28,8 29,2 28,7 30,0

Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,1 0,0 0,4 0,0 0,1 0,4 0,4 1,4

1.3. Gotovina i depoziti 3.865,2 5.782,9 4.026,0 5.597,1 5.251,0 4.927,1 5.090,6 5.320,0 5.251,0 4.383,4

1.3.2. Dr`ava 74,1 94,7 115,7 81,9 8,9 166,0 211,1 147,0 8,9 77,8

1.3.3. Banke 2.564,3 4.438,8 2.754,3 4.551,9 4.317,0 3.722,8 3.892,6 4.151,2 4.317,0 3.333,8

1.3.4. Ostali sektori 1.226,8 1.249,4 1.156,0 963,4 925,1 1.038,3 986,9 1.021,8 925,1 971,8

1.4. Ostala aktiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. Obveze 7.867,3 7.959,7 9.515,9 12.910,4 15.222,5 13.662,3 14.435,2 14.221,6 15.222,5 16.016,7

2.1. Trgovinski krediti 293,1 268,4 258,4 176,1 139,3 165,5 155,5 162,0 139,3 162,1

2.1.1. Dr`ava 0,1 1,3 1,1 2,3 2,1 2,4 2,6 2,3 2,1 2,0

Dugoro~ni krediti 0,1 1,3 1,1 2,3 2,1 2,4 2,6 2,3 2,1 2,0

Kratkoro~ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1.2. Ostali sektori 293,0 267,1 257,4 173,8 137,2 163,1 153,0 159,7 137,2 160,1

Dugoro~ni krediti 248,5 226,7 209,9 151,7 112,3 135,8 124,2 123,0 112,3 135,0

Kratkoro~ni krediti 44,5 40,4 47,5 22,2 24,9 27,3 28,8 36,7 24,9 25,2

2.2. Krediti 6.768,8 6.647,8 6.959,7 9.586,8 11.334,5 10.273,2 11.092,0 11.031,8 11.334,5 12.027,7

2.2.1. Hrvatska narodna banka 170,6 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti i zajmovi MMF-a 170,6 138,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.2. Dr`ava 1.832,6 1.672,7 1.950,8 2.286,4 2.595,3 2.352,6 2.487,1 2.691,6 2.595,3 2.651,5

Dugoro~ni krediti 1.444,6 1.672,7 1.950,8 2.286,4 2.595,3 2.352,6 2.487,1 2.691,6 2.595,3 2.651,5

Kratkoro~ni krediti 388,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2.3. Banke 1.715,8 1.813,5 1.878,7 3.372,0 3.976,4 3.838,7 4.190,1 3.715,0 3.976,4 4.335,1

Dugoro~ni krediti 1.708,0 1.810,8 1.878,4 2.767,7 3.315,7 3.021,0 3.300,6 3.273,9 3.315,7 3.358,3

Kratkoro~ni krediti 7,8 2,6 0,3 604,2 660,8 817,7 889,6 441,0 660,8 976,8

2.2.4. Ostali sektori 3.049,7 3.022,9 3.130,1 3.928,5 4.762,8 4.081,9 4.414,8 4.625,2 4.762,8 5.041,2

Dugoro~ni krediti 3.003,5 2.969,0 3.103,0 3.858,3 4.637,3 3.980,9 4.278,8 4.487,8 4.637,3 4.861,8

Kratkoro~ni krediti 46,2 53,9 27,2 70,1 125,4 101,0 136,1 137,5 125,4 179,4

2.3. Gotovina i depoziti 464,5 718,3 1.896,9 2.736,2 3.219,0 2.781,1 2.735,2 2.552,6 3.219,0 3.347,9

2.3.1. Banke 464,5 718,3 1.896,9 2.736,2 3.219,0 2.781,1 2.735,2 2.552,6 3.219,0 3.347,9

2.4. Ostale obveze 341,0 325,3 400,9 411,3 529,8 442,4 452,4 475,2 529,8 478,9

a Revidirani podaci. b Preliminarni podaci.
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Tablica I1: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane sredi{nje dr`ave
U milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003.a
2004.

I. II. III. IV.

PRIHODI I DOTACIJE

1. Dr`avni prora~un 44.635,7 52.747,4 66.932,2 74.953,7 5.271,3 4.903,1 6.434,6 6.324,4

2. Republi~ki fondovi 22.099,3 18.098,2 4.026,3 6.038,3 601,0 439,3 515,7 418,8

2.1. HZMO 11.254,2 5.806,8 129,8 108,9 51,1 11,2 15,0 9,2

2.2. HZZO 8.967,4 10.314,5 473,7 822,3 43,3 50,8 48,9 37,6

2.3. HZZ 822,4 910,9 25,4 17,9 2,0 1,4 1,7 1,4

2.4. Sredstva doplatka za djecu 7,1 5,1 – – – – – –

2.5. Hrvatske vode 1.048,2 1.060,9 1.098,8 1.144,8 123,6 59,4 73,8 75,1

2.6. FZO – – – – – – 11,3 18,1

2.7. Fond za razvoj i zapo{ljavanje – – 1.797,8 – – – – –

2.8. Fond za regionalni razvoj – – 500,9 – – – – –

2.9. Hrvatske autoceste – – – 1.932,4 161,5 114,6 144,9 152,0

2.10. Hrvatske ceste – – – 1.185,0 103,2 89,3 106,7 108,5

2.11. DAB – – – 584,5 97,7 105,9 103,2 7,9

2.12. Hrvatski fond za privatizaciju – – – 242,5 18,6 6,7 10,2 9,0

A. Ukupno (1+2) 66.735,0 70.845,6 70.958,5 80.992,0 5.872,3 5.342,4 6.950,3 6.743,2

RASHODI I POSUDBE UMANJENI ZA OTPLATE

3. Dr`avni prora~un 36.730,8 44.844,5 67.543,8 74.713,8 5.177,9 6.178,6 7.445,1 7.565,1

4. Republi~ki fondovi 37.701,4 30.044,6 7.030,5 11.920,5 1.054,5 595,4 927,8 777,6

4.1. HZMO 20.180,8 12.125,3 1.558,1 1.838,0 82,1 75,9 82,0 84,7

4.2. HZZO 13.918,1 13.192,7 1.261,1 875,0 35,2 85,4 62,7 72,5

4.3. HZZ 995,5 983,4 236,7 136,5 9,0 9,0 7,4 9,7

4.4. Sredstva doplatka za djecu 1.250,6 2.467,0 – – – – – –

4.5. Hrvatske vode 1.356,4 1.276,1 1.409,9 1.691,0 180,5 57,2 91,1 87,1

4.6. FZO – – – – 0,1 0,1 0,7 0,8

4.7. Fond za razvoj i zapo{ljavanje – – 2.288,0 – – – – –

4.8. Fond za regionalni razvoj – – 276,6 – – – – –

4.9. Hrvatske autoceste – – – 5.583,5 646,8 280,2 525,4 364,5

4.10. Hrvatske ceste – – – 1.369,9 108,9 77,9 151,3 121,6

4.11. DAB – – – 253,2 1,4 1,0 1,6 1,0

4.12. Hrvatski fond za privatizaciju – – – 173,3 –9,3 8,7 5,6 35,8

B. Ukupno (3+4) 74.432,3 74.889,1 74.574,3 86.634,3 6.232,4 6.773,9 8.373,0 8.342,7

C. Ukupni vi{ak/manjak (A–B) –7.697,3 –4.043,5 –3.615,8 –5.642,3 –360,1 –1.431,6 –1.422,7 –1.599,4

5. Dr`avni prora~un (1–3) 7.904,8 7.902,9 –611,6 239,9 93,4 –1.275,5 –1.010,5 –1.240,7

6. Republi~ki fondovi (2–4) –15.602,1 –11.946,4 –3.004,2 –5.882,2 –453,5 –156,1 –412,2 –358,8

a Preliminarni podaci. Izvor: Ministarstvo financija



98

BILTEN HNB-a • BROJ 105 • STATISTI^KI PREGLED • DR@AVNE FINANCIJE

Tablica I2: Operacije dr`avnog prora~una
U milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003.c
2004.

I. II. III. IV.

1. Ukupni prihodi 44.635,7 53.503.6 69.869,1 78.249,6 5.552,5 5.244,8 6.718,9 6.616,4

1.1. Teku}i prihodi 41.535,0 48.906,3 69.651,1 74.652,1 5.530,3 5.231,0 6.690,7 6.599,9

1.1.1. Porezni prihodi 39.939,0 47.274,0 67.965,5 72.697,9 5.446,3 5.128,5 6.542,8 6.493,6

1.1.2. Neporezni prihodi 1.595,9 1.632,3 1.685,6 1.954,1 84,0 102,5 147,9 106,3

1.2. Kapitalni prihodi 3.100,7 4.597,3 218,0 3.597,6 22,2 13,8 28,3 16,5

2. Potpore 0,0 0,0 0,0 10,4 0,0 0,0 0,0 0,0

2.1. Teku}e potpore 0,0 0,0 0,0 10,4 0,0 0,0 0,0 0,0

2.2. Kapitalne potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

A. Ukupno prihodi i potpore (1+2) 44.635,7 53.503,6 69.869,1 78.260,0 5.552,5 5.244,8 6.718,9 6.616,4

3. Ukupni rashodi 49.567,5 56.723,3 71.992,1 79.113,1 5.528,0 6.495,0 7.667,3 7.947,7

3.1. Teku}i rashodi 44.237,4 52.819,2 68.923,5 75.041,4 5.425,5 6.386,2 7.353,6 7.539,5

3.2. Kapitalni rashodi 5.330,1 3.904,1 3.068,7 4.071,7 102,6 108,8 313,6 408,1

4. Posudbe umanjene za otplate 1.176,1 1.089,5 1.377,5 1.333,5 23,5 107,6 194,4 55,3

B. B. Ukupno rashodi i posudbe umanjene

za otplate (3+4)

50.743,5 57.812,8 73.369,6 80.446,6 5.551,5 6.602,7 7.861,7 8.002,9

5. Višak na teku}em ra~unu bez potpora

(1.1. – 3.1.)

–2.702,4 –3.912,9 727,6 –389,3 104,8 –1.155,2 –662,9 –939,6

6. Višak na teku}em ra~unu s teku}im

potporama (5+2.1.)

–2.702,4 –3.912,9 727,6 –378,9 104,8 –1.155,2 –662,9 –939,6

7. Stvaranje bruto fiksnog kapitalaa –395,4 –3.101,4 966,7 –1.627,6 6,0 24,8 98,2 168,1

8. Stvaranje bruto kapitalab –395,4 –3.101,4 966,7 –1.627,6 6,0 24,8 98,2 168,1

C. Ukupni vi{ak/manjak (A-B) –6.107,9 –4.309,1 –3.500,5 –2.186,6 1,0 –1.357,9 –1.142,8 –1.386,5

9. Strano financiranje 6.921,5 2.299,6 2.347,8 3.050,0 –666,6 –4,7 –57,0 4.823,0

10. Doma}e financiranje –813,6 2.009,6 1.152,7 –863,4 665,6 1.362,6 1.199,8 –3.436,4

10.1. Od ostale op}e dr`ave –92,0 –11,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

10.2. Od monetarnih vlasti –12,5 –389,1 241,7 –1.026,8 670,3 355,4 –1.237,3 –3.426,3

10.3. Od depozitnih banaka –288,8 2.559,1 782,9 168,6 –18,9 997,5 2.523,6 241,0

10.4. Ostalo doma}e financiranje –420,3 –149,4 128,1 –5,2 14,2 9,7 –86,6 –251,0

D. Ukupno financiranje (9+10) 6.107,9 4.309,1 3.500,5 2.186,6 –1,0 1.357,9 1.142,8 1.386,5

a Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; b Neto kupnja fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica. c Preliminarni podaci. Izvor: Ministarstvo financija.
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Tablica I3: Dug sredi{nje dr`ave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

XII XII. XII.a XII. XII.* I.* II.* III.* IV.

1. Unutarnji dug sredi{nje dr`ave 21.324,2 24.907,3 31.421,5 34.736,4 41.517,0 44.300,0 45.386,4 51.320,5 51.180,4

1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 18.509,7 21.467,9 23.320,0 28.160,8 37.223,7 39.928,9 41.040,2 46.305,0 46.253,1

Trezorski zapisi 2.564,6 4.892,3 5.632,7 6.548,1 9.022,5 10.482,2 10.891,8 13.021,3 13.648,4

Instrumenti tr`i{ta novca 14,2 7,4 0,1 0,3 – – – – –

Obveznice 14.082,5 15.415,8 15.887,9 17.422,0 23.080,1 22.225,7 21.980,2 24.499,7 24.436,4

Krediti Hrvatske narodne banke 0,0 – 0,5 1,4 3,3 0,6 2,3 1,7 2,2

Krediti banaka 1.848,4 1.152,4 1.798,8 4.189,1 5.117,8 7.220,4 8.165,9 8.782,3 8.166,1

1.2. Unutarnji dug republi~kih fondova 2.814,4 3.439,4 8.101,5 6.575,5 4.293,3 4.371,1 4.346,2 5.015,5 4.927,3

Instrumenti tr`i{ta novca – – – – – – – – –

Obveznice 1.686,8 1.636,1 4.460,7 3.616,4 2.040,1 2.037,2 2.046,9 1.901,7 1.878,7

Krediti banaka 1.127,6 1.803,3 3.640,7 2.959,1 2.253,2 2.333,8 2.299,3 3.113,9 3.048,6

2. Inozemni dug sredi{nje dr`ave 39.638,8 43.319,1 43.517,5 50.137,9 55.248,4 54.509,4 53.917,1 49.660,5 49.831,8

2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.453,4 39.487,3 37.388,3 41.048,8 41.951,9 41.453,5 40.785,1 36.383,8 36.126,0

Instrumenti tr`i{ta novca – – – – – – – – –

Obveznice 25.762,8 30.746,7 28.694,2 32.144,8 32.793,2 32.346,7 31.676,1 27.329,6 27.159,2

Krediti 10.690,6 8.740,6 8.694,1 8.904,1 9.158,7 9.106,8 9.109,0 9.054,2 8.966,8

2.2. Inozemni dug republi~kih fondova 3.185,4 3.831,8 6.129,2 9.089,1 13.296,4 13.055,9 13.132,0 13.276,7 13.705,8

Instrumenti tr`i{ta novca – – – – – – – – –

Obveznice 400,0 709,7 684,6 820,6 2.764,8 2.689,2 2.660,8 2.777,9 2.764,7

Krediti 2.785,4 3.122,1 5.444,6 8.268,6 10.531,6 10.366,7 10.471,2 10.498,8 10.941,1

3. Ukupno (1+2) 60.963,0 68.226,4 74.939,0 84.874,3 96.765,4 98.809,4 99.303,6 100.981,0 101.012,2

Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske

– doma}a 3.412,3 6.025,6 7.528,1 6.895,4 4.632,4 4.746,8 4.780,6 4.823,6 5.245,0

– inozemna 9.850,7 8.813,6 8.261,9 8.618,5 7.809,8 7.489,1 7.498,4 7.442,2 7.399,8

a Iznimno od napomene u dijelu “Klasifikacija i iskazivanje podataka o potra`ivanjima i obvezama”, u ovoj tablici dug Hrvatskih cesta, Hrvatskih autocesta i Dr`avne agencije za osiguranje {tednih

uloga i sanaciju banaka u dijelu 2 . Inozemni dug sredi{nje dr`ave, reklasificiran je iz podsektora Republika Hrvatska u podsektor republi~ki fondovi od (uklju~uju}i) prosinca 1998. godine, a u

dijelu 1. Unutarnji dug sredi{nje dr`ave od (uklju~uju}i) prosinca 2002. godine.

Tablica I3: Dug sredi{nje dr`ave

Podaci o dugu sredi{nje dr`ave sastavljeni su iz raspolo`ivih po-
dataka i nisu uskla|eni s Ministarstvom financija Republike Hrvat-
ske. Dug sredi{nje dr`ave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog du-
ga. Izvori podataka za unutarnji dug sredi{nje dr`ave su Mjese~ni
statisti~ki prikaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske narodne

banke i Konsolidirana bilanca banaka. Izvor podataka za inozemni
dug sredi{nje dr`ave je statistika inozemnog duga, koju sastavlja
Hrvatska narodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim
jamstvima Republike Hrvatske. Izvor podataka o doma}im jamstvi-
ma su banke, a o inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga,
koju sastavlja Hrvatska narodna banka.
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Tablica J1: Indeksi potro{a~kih cijena i cijena industrijskih proizvoda pri prozvo|a~ima

Godina Mjesec

Bazni indeksi, 2001. = 100 Lan~ani indeksi Godišnji mjese~ni indeksi

Indeksi potro{a~kih cijena Indeksi potro{a~kih cijenaa
Cijene pri

proizvo|a~ima

Indeksi potro{a~kih cijenab
Cijene pri

proizvo|a~imaUkupno 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 89,6 90,6 86,2 100,3 100,4 100,0 100,0 105,4 104,3 109,2 97,9

1999. prosinac 93,1 93,4 91,8 100,6 100,8 100,0 100,3 103,9 103,1 106,5 105,9

2000. prosinac 98,2 98,5 96,9 100,4 100,4 100,1 100,2 105,5 105,5 105,5 111,2

2001. prosinac 100,5 99,8 103,5 100,4 100,4 100,5 99,0 102,4 101,3 106,8 96,9

2002. prosinac 102,4 100,9 108,3 100,4 100,6 99,6 99,9 101,8 101,1 104,6 102,3

2003. prosinac 104,1 102,5 110,6 100,3 100,2 100,5 100,0 101,7 101,6 102,2 101,0

2004. travanj 105,3 103,7 111,9 100,2 100,2 100,0 100,9 101,9 101,8 102,6 101,3

svibanj 106,1 104,2 113,5 100,7 100,5 101,5 102,3 102,4 102,0 103,6 104,4

lipanj 105,8 103,6 114,3 99,7 99,5 100,7 99,7 102,5 102,1 103,7 103,9

srpanj 105,3 102,7 115,6 99,6 99,1 101,2 100,9 101,9 101,6 103,0 104,6

kolovoz 105,4 102,7 115,8 100,1 100,1 100,2 101,0 102,0 101,6 103,1 105,1

rujan 105,2 102,7 115,0 99,8 100,0 99,3 100,2 101,6 100,7 104,3 105,7

listopad 105,7 103,5 114,3 100,4 100,7 99,4 100,8 102,0 101,4 103,9 106,3

studeni 106,2 104,1 114,4 100,5 100,6 100,0 99,5 102,3 101,8 103,9 105,5

prosinac 106,9 105,0 114,6 100,7 100,9 100,2 99,3 102,7 102,5 103,6 104,8

2005. sije~anj 107,3 105,3 114,8 100,3 100,3 100,2 100,0 102,0 101,6 103,5 104,4

velja~a 108,5 106,8 115,2 101,1 101,4 100,3 100,3 103,3 103,2 103,3 105,1

o`ujak 109,3 107,8 115,3 100,7 100,9 100,1 100,3 103,9 104,1 103,2 105,1

travanj 109,0 107,3 115,8 99,8 99,6 100,3 100,3 103,5 103,5 103,5 104,5

svibanj 109,0 107,2 116,2 100,0 99,9 100,4 100,1 102,8 102,9 102,4 102,3

a Od sije~nja 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: Dr`avni zavod za statistiku

Tablica J1: Indeksi potro{a~kih cijena i cijena industrijskih

proizvoda pri proizvo|a~ima

Po~etkom 2004. godine Dr`avni zavod za statistiku je uveo inde-
ks potro{a~kih cijena. Taj je pokazatelj kretanja cijena izra|en u
skladu s metodolo{kim na~elima koja su postavili Me|unarodna or-
ganizacija rada (ILO) i Statisti~ki ured Europske unije (Eurostat).
Dana 17. velja~e objavljeno je priop}enje o kretanju indeksa pot-
ro{a~kih cijena u sije~nju 2004. te vremenska serija indeksa pot-

ro{a~kih cijena od sije~nja 2001. DZS je naknadno izra~unao i vre-
mensku seriju indeksa potro{a~kih cijena od sije~nja 1998. do pro-
sinca 2000. godine. U skladu s tim DZS je prestao objavljivati in-
deks cijena na malo i indeks tro{kova `ivota, ~ija metodologija
izra~una nije u zadovoljavaju}oj mjeri bila uskla|ena s me|unarod-
no prihva}enim standardima. Osnovne zna~ajke indeksa potro-
{a~kih cijena prikazane su u Okviru 1. u Biltenu HNB-a broj 91
(2004). Prosje~na godi{nja stopa inflacije potro{a~kih cijena prika-
zana je u tablici Ekonomski indikatori u Biltenu HNB-a.
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Tablica J2: Temeljni indeksi potro{a~kih cijena

Godina Mjesec
Bazni indeksi, 2001. = 100 Lan~ani indeksi Godi{nji indeksi

Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge Ukupno Dobra Usluge

1998. prosinac 93,2 93,7 90,6 99,9 99,9 100,0 .... .... ....

1999. prosinac 95,9 96,4 93,3 100,1 100,1 100,1 102,9 102,9 103,0

2000. prosinac 99,1 99,3 98,0 100,4 100,4 100,2 103,3 103,0 105,0

2001. prosinac 100,3 100,1 101,8 99,8 99,7 100,3 101,2 100,8 103,8

2002. prosinac 101,5 101,1 104,2 100,0 100,1 99,4 101,2 101,0 102,4

2003. prosinac 102,7 102,0 107,3 100,2 100,1 101,0 101,2 100,9 103,0

2004. travanj 102,7 101,8 108,5 100,2 100,3 99,9 101,9 101,6 103,3

svibanj 103,1 102,2 109,2 100,4 100,3 100,7 101,8 101,5 103,6

lipanj 103,5 102,3 110,9 100,4 100,2 101,5 101,9 101,5 104,0

srpanj 103,7 102,2 112,8 100,2 99,9 101,8 101,6 101,6 101,9

kolovoz 104,3 102,9 112,9 100,6 100,6 100,1 102,2 102,2 101,9

rujan 104,2 103,0 111,2 99,9 100,1 98,5 102,4 102,0 104,2

listopad 104,7 103,8 109,9 100,5 100,8 98,8 102,3 102,1 103,5

studeni 105,0 104,2 110,0 100,3 100,4 100,1 102,4 102,2 103,5

prosinac 105,1 104,2 110,4 100,1 100,1 100,4 102,3 102,2 102,9

2005. sije~anj 104,7 103,8 110,7 99,6 99,5 100,2 102,0 101,9 102,4

velja~a 105,2 104,2 111,2 100,5 100,5 100,5 102,7 102,7 102,5

o`ujak 105,7 104,9 110,8 100,5 100,6 99,6 103,1 103,3 102,0

travanj 106,4 105,5 111,6 100,7 100,6 100,8 103,6 103,7 102,9

svibanj 106,8 105,9 112,6 100,4 100,3 100,9 103,5 103,6 103,0

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

Tablica J3: Prosje~ne mjese~ne neto pla}e

U teku}im cijenama, u kunama

Godina Mjesec
Prosje~ne mjese~ne

neto pla}e
Lan~ani indeksi

Godi{nji
mjese~ni indeksi

Godi{nji
kumulativni indeksi

1994. prosinac 1.646,0 119,0 153,4 233,2

1995. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7

1996. prosinac 2.217,0 104,4 117,7 111,8

1997. prosinac 2.544,0 100,8 114,8 116,9

1998. prosinac 2.935,0 104,6 115,4 112,8

1999. prosinac 3.262,0 100,9 111,2 114,0

2000. prosinac 3.499,0 99,9 107,3 108,9

2001. prosinac 3.582,0 96,6 102,4 106,5

2002. prosinac 3.839,0 98,0 107,2 105,0

2003. prosinac 4.045,0 99,8 105,4 105,9

2004. travanj 4.129,0 99,4 106,1 106,1

svibanj 4.169,0 101,0 104,9 105,9

lipanj 4.226,0 101,4 106,0 105,9

srpanj 4.209,0 99,6 105,7 105,8

kolovoz 4.178,0 99,3 106,7 106,0

rujan 4.132,0 98,9 106,0 106,0

listopad 4.128,0 99,9 103,3 105,7

studeni 4.352,0 105,4 107,4 105,8

prosinac 4.312,0 99,1 106,6 105,9

2005. sije~anj 4.236,0 98,2 104,1 104,1

velja~a 4.193,0 99,0 104,8 104,4

o`ujak 4.390,0 104,7 105,7 104,9

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi potro{a~kih cijena

Temeljni indeks potro{a~kih cijena izra~unava se u Dr`avnom
zavodu za statistiku, a dobiva se tako da se iz ko{arice dobara i uslu-
ga za izra~unavanje ukupnog indeksa potro{a~kih cijena isklju~e ci-
jene poljoprivrednih proizvoda i administrativno regulirane cijene
(me|u ostalim, tu su svrstane i cijene elektri~ne struje i naftnih deri-

vata). Ukupno je isklju~eno 111 dobara i usluga, ~iji udio u ko{arici
za izra~unavanje indeksa potro{a~kih cijena u 2005. godini iznosi
30,06% (od toga 6,93 postotnih bodova otpada na poljoprivredne
proizvode, a 23,13 postotnih bodova na proizvode ~ije se cijene ad-
ministrativno reguliraju). Isklju~ivanje se provodi metodom nultog
pondera.
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indeksni bodovi, originalni podaci

Godina Mjesec

Kompozitni indeksi Indeksi odgovora

Indeks
pouzdanja
potro{a~a

Indeks
o~ekivanja
potro{a~a

Indeks
raspolo`enja

potro{a~a
I1 I2 I3 I4 I7 I8 I11

1999. travanj –18,4 –24,8 –53,2 –46,5 –22,0 –61,0 –27,5 44,0 –52,0 –68,0

srpanj –16,8 –19,5 –50,8 –43,0 –16,0 –57,5 –23,0 40,5 –52,0 –68,5

listopad –16,0 –14,8 –46,5 –39,0 –12,1 –49,9 –17,6 35,5 –50,7 –69,7

2000. sije~anj –4,4 24,0 –39,4 –26,2 22,5 –39,5 25,5 –4,5 –52,4 –61,2

travanj –8,5 4,8 –35,8 –29,0 4,0 –29,5 5,5 24,0 –49,0 –67,5

srpanj –6,0 7,5 –36,2 –30,5 6,5 –30,0 8,5 27,5 –48,0 –66,5

listopad –7,6 3,3 –32,5 –26,5 0,5 –22,0 6,0 26,0 –49,0 –63,0

2001. sije~anj –10,4 5,0 –31,5 –21,5 4,1 –28,6 5,9 12,3 –44,4 –63,7

travanj –8,1 3,5 –34,0 –25,9 1,7 –30,1 5,3 22,9 –46,1 –62,1

srpanj –14,0 –6,2 –33,3 –24,1 –5,0 –31,4 –7,4 16,3 –44,3 –60,0

listopad –15,5 –11,4 –35,6 –29,6 –10,0 –35,9 –12,7 22,9 –41,3 –62,3

2002. sije~anj –11,0 6,2 –24,4 –14,7 3,7 –21,4 8,6 3,9 –37,1 –60,1

travanj –16,7 –12,8 –39,1 –31,2 –9,7 –42,7 –15,9 28,1 –43,4 –69,3

srpanj –19,0 –15,1 –35,7 –29,1 –12,1 –38,3 –18,1 21,4 –39,7 –67,2

listopad –15,1 –8,3 –30,4 –22,6 –5,1 –31,2 –11,5 20,1 –37,4 –64,0

2003. sije~anj –13,2 –4,0 –25,4 –23,1 –2,8 –26,5 –5,1 14,7 –26,7 –59,6

travanj –15,4 –4,3 –26,1 –23,1 –3,0 –27,9 –5,6 9,9 –27,3 –63,0

srpanj –12,3 –1,8 –20,8 –20,0 –1,1 –22,0 –2,5 12,6 –20,4 –58,0

listopad –14,9 –4,5 –25,0 –21,5 –2,6 –26,5 –6,4 14,7 –27,1 –65,2

2004. sije~anj –7,7 11,4 –12,5 –12,3 11,2 –12,1 11,6 5,5 –13,0 –59,2

travanj –12,8 –3,9 –22,8 –20,6 –3,0 –20,2 –4,9 20,4 –27,6 –63,6

srpanj –13,5 –5,8 –22,4 –19,6 –2,8 –23,4 –8,8 16,4 –24,2 –58,8

listopad –12,6 –7,9 –22,0 –19,1 –4,1 –30,5 –11,6 22,5 –16,5 –57,3

2005. sije~anj –11,6 –1,9 –22,4 –17,9 0,2 –27,1 –4,0 15,6 –22,3 –58,2

travanj –14,6 –10,7 –29,3 –26,6 –6,0 –36,1 –15,3 25,1 –25,3 –62,3

svibanj –13,9 –13,1 –28,6 –20,8 –7,1 –37,8 –19,1 25,0 –27,1 –54,4

lipanj –14,3 –11,6 –29,1 –23,8 –7,2 –36,7 –16,1 23,9 –26,8 –57,6

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, raspolo`enja i o~ekivanja potro{a~a

Tablica J4: Indeksi pouzdanja, raspolo`enja i o~ekivanja

potro{a~a

HNB-ova anketa pouzdanja potro{a~a provodi se od travnja
1999. godine prema metodologiji Europske komisije pod nazivom
Zajedni~ki harmonizirani program europskih anketa pouzdanja.
Ovo se HNB-ovo anketno istra`ivanje do travnja 2005. godine pro-
vodilo jednom u tromjese~ju (u sije~nju, travnju, srpnju i listopadu).
Od svibnja 2005. godine Hrvatska narodna banka anketno is-
tra`ivanje provodi svakoga mjeseca, u suradnji s Europskom komi-
sijom, koriste}i njezinu tehni~ku i financijsku pomo}. Za izradu i
provedbu Ankete odgovorna je jedino Hrvatska narodna banka.

Upitnik sadr`i ukupno 23 pitanja kojima se ispituje percepcija
potro{a~a glede promjena ekonomskih pojava s kojima se oni sva-
kodnevno susre}u. Na osnovi odgovora iz Ankete o pouzdanju pot-
ro{a~a utvr|uje se vrijednost indeksa odgovora prema zadanoj me-
todologiji. Iz vrijednosti indeksa odgovora izra~unava se i prati kre-
tanje triju kompozitnih indeksa: indeksa pouzdanja potro{a~a
(IPP), indeksa raspolo`enja potro{a~a (IRP) i indeksa o~ekivanja
potro{a~a (IOP). Svaki navedeni kompozitni indeks za sebe aritme-
ti~ka je sredina indeksa odgovora (I), tj. prosjek prethodno kvantifi-
ciranih odgovora na pojedina pitanja iz ankete:

I r w
i i i

z

k

� ��

gdje je: r vrijednost odgovora, w udio ispitanika koji su se opredijelili
za pojedini odgovor (ponder), i pitanje iz upitnika, z ponu|eni/oda-

brani odgovor, k broj ponu|enih odgovora na pojedino pitanje.
Vrijednosti navedenih indeksa kre}u se u rasponu

–100<Ii<100. Ve}e vrijednosti indeksa u odnosu na prethodno
razdoblje upu}uju na porast o~ekivanja (optimizma) u pogledu spe-
cifi~nog podru~ja obuhva}enog pojedinim pitanjem.

U tablici su prikazane vrijednosti odabranih indeksa odgovora na
pitanja:

I1: Kako se tijekom proteklih 12 mjeseci promijenila financijska
situacija u va{em ku}anstvu?

I2: [to o~ekujete, kako }e se tijekom sljede}ih 12 mjeseci promi-
jeniti financijska situacija u va{em ku}anstvu?

I3: [to mislite, kako se tijekom posljednjih 12 mjeseci promijeni-
la ukupna ekonomska situacija u Hrvatskoj?

I4: [to o~ekujete, kako }e se tijekom sljede}ih 12 mjeseci promi-
jeniti ukupna ekonomska situacije u Hrvatskoj?

I7: [to o~ekujete, kako }e se tijekom sljede}ih 12 mjeseci promi-
jeniti broj nezaposlenih?

I8: S obzirom na ukupnu ekonomsku situaciju, mislite li da je sa-
da pravo vrijeme za kupnju trajnih dobara za doma}instvo (nam-
je{taja, stroja za pranje rublja, televizora i sl.)?

I11: Koliko je vjerojatno da }ete tijekom sljede}ih 12 mjeseci us-
pjeti i{ta u{tedjeti?

Komponente kompozitnih indeksa su:
IPP: I2, I4, I7�(–1), I11
IOP: I2, I4
IRP: I1, I3, I8
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Banke koje imaju odobrenje za rad

1. Banka Brod d.d., Slavonski Brod1

2. Banka Kovanica d.d., Vara`din1

3. Banka Sonic d.d., Zagreb
4. Banka Splitsko-Dalmatinska d.d., Split1

5. Centar banka d.d., Zagreb
6. Credo banka d.d., Split
7. Croatia banka d.d., Zagreb
8. Dresdner Bank Croatia d.d., Zagreb
9. Erste & Steiermärkische Bank d.d., Rijeka

10. Gospodarsko kreditna banka d.d., Zagreb
11. Hrvatska po{tanska banka d.d., Zagreb
12. HVB Splitska banka d.d., Split
13. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb
14. Imex banka d.d., Split
15. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
16. Jadranska banka d.d., [ibenik
17. Karlova~ka banka d.d., Karlovac
18. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb
19. Kvarner banka d.d., Rijeka
20. Me|imurska banka d.d., ^akovec
21. Nava banka d.d., Zagreb
22. Nova banka d.d., Zadar
23. Partner banka d.d., Zagreb
24. Podravska banka d.d., Koprivnica
25. Po`e{ka banka d.d., Po`ega
26. Primorska banka d.d, Rijeka
27. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb
28. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb
29. Samoborska banka d.d., Samobor
30. Slatinska banka d.d., Slatina
31. Slavonska banka d.d., Osijek
32. [tedbanka d.d., Zagreb
33. VABA d.d. banka, Vara`din
34. Volksbank d.d., Zagreb
35. Zagreba~ka banka d.d., Zagreb

Stambene {tedionice koje imaju odobrenje za rad

1. PBZ Stambena {tedionica d.d., Zagreb
2. Prva stambena {tedionica d.d., Zagreb
3. Raiffeisen stambena {tedionica d.d., Zagreb
4. Wüstenrot stambena {tedionica d.d., Zagreb

Popis banaka i {tedionica
1. lipnja 2005.

Ostale institucije koje imaju odobrenje
za rad i veliko ovla{tenje

1. Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb

Predstavni{tva inozemnih banaka

1. Bank für Kärnten und Steiermark AG, Zagreb
2. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb
3. Deutsche Bank AG, Zagreb
4. Komercijalna banka a.d., Zagreb
5. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb
6. San Paolo IMI S.p.A., Zagreb

Banke i {tedionice u ste~aju

Naziv banke/{tedionice Datum otvaranja ste~aja

1. Adria {tedionica d.o.o., Zagreb 12.10.2000.
2. Agroobrtni~ka banka d.d., Zagreb 14.06.2000.
3. Alpe Jadran banka d.d., Split 15.05.2002.
4. Cibalae banka d.d., Vinkovci 20.10.2000.
5. Glumina banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
6. Gospodarska {tedionica d.d., Vrbovec 03.04.2003.
7. Gradska banka d.d., Osijek 03.05.1999.
8. Gra|anska {tedionica d.o.o., Karlovac 03.11.1998.
9. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb 19.04.2000.

10. Ilirija banka d.d., Zagreb 06.04.1999.
11. Invest {tedionica d.o.o., Zagreb 30.06.1999.
12. Kaptol banka d.d., Zagreb 25.11.2002.
13. Komercijalna banka d.d., Zagreb 30.04.1999.
14. Me|imurska {tedionica d.d., ^akovec 17.03.2004.
15. Neretvansko gospodarska banka d.d., Plo~e 10.05.1999.
16. Promdei banka d.d., Zagreb 22.12.1999.
17. Razvojna banka Dalmacija, d.o.o., Split 24.09.2001.
18. Slavonska {tedionica d.d., Zagreb 04.12.2002.
19. [tedionica Dugi pogled d.o.o., Zagreb 19.01.2001.
20. [tedionica Gro{ banak d.o.o., Zagreb 23.04.2001.
21. [tedionica Mediteran d.o.o., Split 05.12.2001.
22. [tedionica za razvoj i obnovu d.o.o, Zagreb 02.07.2001.
23. Trgova~ko-turisti~ka banka d.d., Split 08.09.2000.
24. @upanjska banka d.d., @upanja 03.05.1999.

1 Banka je, temeljem ~lanka 190. Zakona o bankama, du`na uskladiti
visinu svog temeljnog kapitala sa Zakonom o bankama, propisanom
dinamikom do 31. prosinca 2006. godine.
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Banke i {tedionice u likvidaciji

Datum pokretanja
Naziv banke/{tedionice likvidacije

1. Investicijsko-komercijalna {tedionica d.d.,
Zagreb 31.05.2000.

2. Kri`eva~ka banka d.d., Kri`evci 03.01.2005.
3. Primus banka d.d., Zagreb 23.12.2004.
4. [tedionica Dora d.d., Zagreb 01.01.2002.
5. [tedionica SA-GA d.d., Zagreb 31.12.2001.

6. [tedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb 28.12.2001.

Banke i {tedionice koje su izgubile odobrenje za rad,
a nisu pokrenule postupak likvidacije

Datum oduzimanja
Naziv banke/{tedionice odobrenja za rad

1. Hibis {tedionica d.d., Zagreb 07.03.2001.
2. Marvil {tedionica d.d., Zagreb 08.06.2001.
3. Zagreba~ka {tedionica d.d., Zagreb 22.03.2000.
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^lanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta dr. sc. @eljko Rohatinski

^lanovi Savjeta prof. dr. sc. Mate Babi}
dr. sc. Alen Belullo
prof. dr. sc. Bo`idar Jel~i}
dr. sc. Branimir Lokin
^edo Maleti}
Relja Marti}
mr. sc. Adolf Matejka
mr. sc. Damir Novotny
prof. dr. sc. Silvije Orsag
mr. sc. Tomislav Prese~an
dr. sc. Sandra [valjek
dr. sc. Boris Vuj~i}
dr. sc. Branko Vukmir

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner dr. sc. @eljko Rohatinski

Zamjenik guvernera dr. sc. Boris Vuj~i}

Viceguverner ^edo Maleti}

Viceguverner Relja Marti}

Viceguverner mr. sc. Adolf Matejka

Viceguverner mr. sc. Tomislav Prese~an

Izvr{ni direktori

Sektor za istra`ivanja i statistiku mr. sc. Ljubinko Jankov

Sektor za centralnobankarske operacije Irena Kova~ec

Sektor za devizne poslove

Sektor bonitetne regulative i nadzora banaka Marija Mijatovi}-Jak{i}

Sektor plana, analize i ra~unovodstva mr. sc. Dijana Jakeli}

Sektor platnog prometa Neven Barbaro{a

Sektor za informati~ke tehnologije mr. sc. Mario @gela

Sektor podr{ke poslovanju Boris Nini}

Sektor za me|unarodnu suradnju mr. sc. Michael Faulend

^lanovi Savjeta i rukovodstvo
Hrvatske narodne banke

1. lipnja 2005.



106

BILTEN HNB-a • BROJ 105

Kratice i znakovi
BDP – bruto doma}i proizvod
BDV – bruto dodana vrijednost
BZ – blagajni~ki zapisi
CPI – Consumer Price Index
DAB – Dr`avna agencija za osiguranje {tednih uloga

i sanaciju banaka
dep. – depoziti
dr. – drugo
DZS – Dr`avni zavod za statistiku
EK – Europska komisija
EMTN – Euro Medium Term Note
EMU – Ekonomska monetarna unija
EPL – Employment protection legislation
EU – Europska unija
eviden. – evidencija
fik. – fiksni
Fina – Financijska agencija
GFS – metodologija MMF-a za statistiku javnih

financija (Government Finance Statistics)
GOP – grani~na obvezna pri~uva
HAC – Hrvatske autoceste
HBOR – Hrvatska banka za obnovu i razvitak
HC – Hrvatske ceste
HFP – Hrvatski fond za privatizaciju
HNB – Hrvatska narodna banka
HZMO – Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje
HZZO – Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje
HZZ – Hrvatski zavod za zapo{ljavanje
IER – indeks ekonomskog raspolo`enja
ind. – individualni
IOP – indeks o~ekivanja potro{a~a
IPDT – indeks pritiska na devizno tr`i{te
IPP – indeks pouzdanja potro{a~a
IRP – indeks raspolo`enja potro{a~a
JTR – jedini~ni tro{ak rada
me|. – me|unarodna
MF – Ministarstvo financija
mil. – milijun
mir. – mirovinskih
mlrd. – milijarda
MMF – Me|unarodni monetarni fond
MUP – Ministarstvo unutarnjih poslova
NIA – neto inozemna aktiva
NKD – Nacionalna klasifikacija djelatnosti
OP – obvezna pri~uva
osig. – osiguravaju}ih
PDV – porez na dodanu vrijednost
PEP – Pretpristupni ekonomski program
PPI – Producer Price Index
potr. – potro{nja
pr. – proizvodi
RH – Republika Hrvatska
SDR – posebna prava vu~enja
SMTK – Standardna me|unarodna trgovinska

klasifikacija

tis. – tisu}a
TNZ – Tr`i{te novca Zagreb
tr. – tromjese~je
TZ – trezorski zapisi

Kratice za dr`ave

AT – Austrija
BE – Belgija
BG – Bugarska
CZ – ^e{ka
DE – Njema~ka
DK – Danska
ES – [panjolska
FI – Finska
FR – Francuska
GB – Velika Britanija
GR – Gr~ka
HR – Hrvatska
HU – Mad`arska
IE – Irska
IT – Italija
NL – Nizozemska
PL – Poljska
PT – Portugal
RO – Rumunjska
SI – Slovenija
SE – [vedska
SK – Slova~ka

Kratice za valute

ATS – austrijski {iling
CHF – {vicarski franak
DEM – njema~ka marka
EUR – euro
FRF – francuski franak
GBP – funta sterlinga
HRK – hrvatska kuna
ITL – talijanska lira
JPY – japanski jen
SIT – slovenski tolar
USD – ameri~ki dolar

Znakovi

– – nema pojave
.... – ne raspola`e se podatkom
0 – podatak je manji od 0,5 upotrijebljene

jedinice mjere
ø – prosjek
a, b, c,... – oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* – ispravljen podatak
( ) – nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren

podatak
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