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Osnovne informacije o Hrvatskoj

Ekonomski indikatori

1993.
Povrsina (u km?2) 56.538
BDPa (u mil. USD, tekuce cijene) 10.903
BDP — godisnje stope promjene? -8,0
(u %, stalne cijene)
BDP po stanovniku@® (u USD) 2.349
Stopa inflacije (u %, na kraju razdoblja) 1.149,7
Broj stanovnika® (u mil.) 4.6
lzvoz robe i usluga (u % BDP-a) 56,8
Uvoz robe i usluga (u % BDP-a) 53,0
Tekuci racun platne bilance® (u % BDP-a) 5,7
Inozemni duge (u mil. USD, na kraju razdoblja) 2.638
Inozemni dug® (u % BDP-a) 24,2
Inozemni dug? (u % izvoza robe i usluga) 42,6
Ukupna otplata inozemnog duga¢ 6,6
(u % izvoza robe i usluga)
Bruto medunarodne pricuve HNB-a 616
(u mil. USD, na kraju razdoblja)
Bruto medunarodne pricuve HNB-a (u mjesecima 1.3
uvoza robe i usluga, na kraju razdoblja)
Devizni tecaj za 31. prosinca (HRK : 1 USD) 6,5619
Prosjecni devizni tecaj (HRK : 1 USD) 3,5774

a Podaci za 2000. i 2001. godinu su privremeni.

1994.
56.538
14.585

59

3.137
-3,0
4,6
48,8
45,4
5,9
3.020
20,7
42,4

4,3

1.405

2,5

5,6287

5,86153

b Podaci o broju stanovnika za 2000. i 2001. godinu prema prvim rezultatima Popisa 2001.

< Dio povecanja inozemnog duga u 1996. godini odnosi se na ukljugivanje ukupnog iznosa reprogramiranog duga prema Pariskom i Londonskom klubu.

4 0d 1998. pokazatelji su utvrdeni prema novoj metodologiji.
lzvori: Drzavni zavod za statistiku i Hrvatska narodna banka

1995.
56.538
18.811

6,8

4.029
3.7
4,7

37,7

49,5

3.809
20,2
53,7

6,4

1.895

2,4

5,3161

5,2300

1996.
56.538
19.872

59

4.422
3.4
4,5

39,6
49,7
=58

5.308

26,7
67,7

9.3

2.314

2.8

5,6396

5,4338

1997.
56.538
20.109

6.8

4.398
3.8
4,6

40,9
56,6
-11.6
7.452
37,1
90,7

13,8

2.539

2,7

6,3031

6,1571

1998.
56.538
21.628

2,5

4.805
54
4,5

39,6
49,2
7.1
9.586
44,3
111,9

19,4

2.816

G2

6,2475

6,3623

1999.
56.5638
20.031

-0,9

4.399
4.4
4,6

40,5

48,9

9.872
49,3
121,6

29,3

3.025

3,7

7.6477

7.1124

2000.
56.538
19.030

3.7

4.334
7.4
4.4

45,5
50,4
-2,3
11.002
57,8
127,0

28

3.625

4,4

8,1553

8,2768

2001.
56.538
20.263

41

4.625
2,6
4.4

47,4

52,6

11.146
54,5
1151

78S

4.697

6.3

8,3560

8,3391
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Tromjesecno izvjesce



Uvod

Preliminarni podaci za prvo tromjesecje 2002. upucuju na
nastavak gospodarskoga rasta, uz snaznu domacu potraznju
koja je kompenzirala smanjenje neto izvoza. Promet u trgovi-
ni na malo (desezoniran) u prvom je tromjesecju 2002. u
usporedbi s Cetvrtim tromjesecjem 20071. povecan za znatnih
7,7%, uvoz kapitalnih proizvoda u prvom je tromjesecju os-
tvario godi3nji rast od oko 9,3%, a proizvodnja domacih kapi-
talnih proizvoda od 4,6%. Stoga su dva glavna pokretaca rasta
zabiljezena u prosloj godini, potrosnja i investicije u fiksni ka-
pital, imala istu ulogu i u prvom tromjesecju ove godine. Me-
dutim, neto izvoz znatno je smanjen, djelomi¢no zbog odgo-
de kupnje uvoznih dobara s kraja prosle godine na pocetak
ove godine da bi se iskoristio liberalizirani trgovinski rezim ko-
ji je stupio na snagu u sijec¢nju 2002. Drzavni rashodi takoder
su nastavili padati. Usprkos smanjenju tih komponenata
BDP-a, gotovo je sigurno da Ce rast realnog BDP-a u prvom
tromjesecju 2002. biti pozitivan te o¢ekujemo da e se nasta-
viti rast u ostatku godine.

Na strani proizvodnje, u prvom je tromjesecju 2002. os-
tvaren snazniji industrijski rast nego u posljednjem tromje-
seCju 2001. Preradivacka industrija, koja je glavna kompo-
nenta industrije, zabiljeZila je u prva Cetiri mjeseca 2002. u
usporedbi s istim razdobljem prosle godine rast od 5,2%. Uz
rast proizvodnje i smanjenje broja zaposlenih preradivacka je
industrija u 2001. ostvarila snazan godisnji rast proizvodnosti
rada od 9,5%. Medutim, u prvom tromjesecju 2002. godisnja
je stopa proizvodnost pala i iznosila 5,3%. S obzirom da viso-
ka proizvodnost ima klju¢nu ulogu u jac¢anju konkurentnosti i
omogucava neinflatorni rast placa, mnogo ovisi o sposobnosti
industrije da ostvari vecu stopu rasta proizvodnosti u bu-
ducnosti. Porast investicijske aktivnosti i veca dostupnost kre-
dita trebali bi u tome biti od pomodi (krediti poduzeéima su u
travnju bili za 20,8% veci u usporedbi s istim mjesecom prosle
godine). Za rast proizvodnosti takoder je potrebno efikasno
upravljanje koje moze poboljsati koritenje resursa. Cinjenica
da su tijekom prvog tromjesecja ostvareni manji projekti na
osnovi izravnih inozemnih ulaganja u vrijednosti od 100 mil.
USD moze se smatrati ohrabruju¢im znakom s obzirom da
takvi pothvati donose prijeko potrebni know-how (i financij-
ske resurse).

Nastavak gospodarskoga rasta rezultirao je i porastom za-
poslenosti i porastom nezaposlenosti. Ekonomska ekspanzija
stvorila je nova radna mjesta, ali je utjecala i na u ranijim faza-
ma “obeshrabrene radnike” koji nisu aktivno trazili posao, da
ponovno udu na trziste rada. Ova pojava, koja je tipicna za
ranu fazu gospodarskog oporavka, rezultirala je vecim bruto
priljevom i odljevom nezaposlenih u evidenciju HZZ-a. Re-
gistrirana nezaposlenost, ¢iji se rast biljezi od kraja prosle go-
dine - 5to je djelomice uobicajeno sezonsko kretanje, a djelo-
mice je povezano s registriranjem hrvatskih branitelja iz Do-
movinskog rata u evidenciju nezaposlenih, smanjena je s viso-
kih 415.000 u ozujku na 408.000 u travnju ove godine.
Anketna stopa nezaposlenosti je medutim smanjenja sa 17%
u drugoj polovici 2000. na 16,3% u drugoj polovici 2001., sto
pokazuje da je u 2001. u biti ostvaren napredak. Osim toga,

broj prijavljenih potreba za radnicima je znacajno porastao u
prvom tromjesecju 2002., Sto upucuje na daljnji rast zaposle-
nosti u mjesecima koji dolaze.

Inflacija se u prvim mjesecima 2002. godine kretala u zoni
stabilnosti cijena, uz rast cijena na malo od 1,7% na kraju
travnja u usporedbi s krajem prosinca. Gotovo polovina rasta
indeksa cijena na malo moze se izravno pripisati povecanju
cijena nafte od oko 10,8% u navedenom razdoblju. Nastavak
napete politicke situacije na Bliskom istoku i dogovorno sma-
njenje proizvodnje nafte postignuto izmedu glavnih proizvo-
daca rezultiralo je porastom prosjecne cijene nafte sa 18,5
USD za barel u prosincu 2001. na 25,5 USD za barel u trav-
nju 2002., koliko je iznosila i prije godinu dana. Temeljna in-
flacija iz koje su isklju¢ene cijene energenata, sezonskih
proizvoda i cijene pod izravnom kontrolom drzave porasla je
u prva Cetiri mjeseca 2002. samo 0,7% i bila je tek 1,4% visa
od razine zabiljezene u travnju 2001. Pocetak oporavka na
svjetskom trzistu i nastavak napetosti na Bliskom istoku upu-
¢uju na to da bi obje mjere inflacije mogle nesto porasti u
mjesecima koji dolaze. Ti pritisci trenutacno nisu problem za
monetarnu politiku.

Tecaj kune prema euru deprecirao je u sijecnju, uz znatno
smanjenje priljeva deviza od gradana zbog privodenja kraju
procesa konverzije u euro. Medutim, nakon toga je do kraja
svibnja slijedilo razdoblje aprecijacije tecaja kune. Ukupno
gledajuci, deprecijacija kune na dan 31. svibnja iznosila je u
usporedbi s krajem prosle godine niskih 0,11%. Sredi$nja
banka intervenirala je nekoliko puta kako bi ublazila aprecija-
cijske pritiske te je otkupila od poslovnih banaka deviza u vri-
jednosti od oko 474,1 mil. EUR. Nadalje, aprecijacijske je pri-
tiske pojacao americki dolar ¢ija je vrijednost na svjetskim tr-
Zistima pala prema euru. To je takoder rezultiralo aprecijaci-
jom kune prema dolaru, pa je tako nominalni efektivni tecaj
kune od kraja prosinca 2001. do 31. svibnja 2002. aprecirao
1,58%. Podaci o realnom efektivnom tecaju su dostupni, no
kako nisu recentni, o realnom efektivnom tecaju mozemo
raspravljati samo u okviru prvog tromjesecja. U tom je tromje-
seCju realni efektivni tecaj deprecirao 2,29% mijeren cijena-
ma pri proizvodacima i 0,72% mijeren cijenama na malo.
Zbog pocetka turisticke sezone i znacajnih deviznih priljeva
po osnovi privatizacije i izgradnje autoceste Zagreb — Split
ocekuje se nastavak aprecijacijskih pritisaka.

Kretanje monetarnih agregata bilo je pod snaznim utjeca-
jem krize u Rijeckoj banci i, vjerojatno, zavrsetka procesa
konverzije u euro. Devizni depoziti smanjeni su u ozujku i
travnju za oko 5,1% ili za oko 500 mil. EUR. Otprilike 3/5 toga
smanjenja otpada na krizu u Rijeckoj banci. Stoga je tesko re-
¢i koliko je smanjenje deviznih depozita u drugim bankama
bilo uzrokovano pove¢anom zabrinutos¢u za sigurnost ban-
kovnog sustava, a koliko Zeljom da se obnove zalihe deviznih
sredstava. Druga navedena mogucnost Cini se vjerojatnijom,
posebice u svjetlu dugorocne navike hrvatskih stedisa da drze
devize radi obavljanja transakcija i radi stvaranja osobnih zali-
ha. U svakom slucaju, devizni depoziti su krajem travnja i po-
Cetkom svibnja poceli ponovno rasti, iako nesto slabijim in-
tenzitetom, sugerirajuci da su razlozi njihova povlacenja bili
prolaznoga karaktera.

Istodobno su razliciti kunski monetarni agregati ubrzano
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rasli. | gotov novac i depozitni novac ostvarili su u prva Cetiri
mjeseca 2002. rast, osobito snazan u ozujku i travnju. Rast go-
tovog novca vjerojatno je vezan uz krizu u Rijeckoj banci, tije-
kom koje je veliki broj stedisa povukao gotovinu, ali i uz uskr-
sne blagdane. Medutim, gotov novac se ¢ak i u svibnju zadr-
Zao na visokoj razini. Depozitni novac je takoder snazno po-
rastao u ozujku i travnju. Reforma platnog sustava bila je
dodatni poticaj za povecano drzanje depozitnog novca od
strane poduzeca nesigurnih u funkcioniranje novog sustava.

Sredisnja banka odgovorila je na probleme u Rijeckoj ban-
ci kombinacijom kredita i deviznih aukcija (vidi Godisnje iz-
vjesce, poglavlje 2.2. i 3.9.2.). Medutim, potrazivanja sre-
disnje banke od Rijecke banke podmirena su pocetkom trav-
nja, tako da je neto monetarni uc¢inak ostvaren jedino deviz-
nim intervencijama. Stanje upisanih blagajnickih zapisa
HNB-a je krajem ozujka nakratko dosegnulo 4 mlrd. HRK, te
se zatim smanjilo na 3 mlrd. HRK u travnju. Izvanredne potre-
be za likvidnosc¢u Rijecke banke (da bi se zadovoljili zahtjevi
Stedisa) i Zagrebacke banke (da bi se isplatili dionicari koji su
prihvatili ponudu UniCredita da otkupi Zabine dionice od
dionicara) utjecale su na smanjenje potraznje za blagajnic¢kim
zapisima HNB-a. Osim toga, banke su odabrale drzanje vecih
iznosa likvidnosti kao mjeru opreza tijekom pocetne faze no-
voga platnog sustava. HNB je privremeno dopustio drzanje
tako visokih zaliha likvidnosti, odnosno dok se ne uhoda novi
sustav platnog prometa.

Ekonomski odnosi s inozemstvom u prvom su tromjesecju
bili nepovoljniji od ocekivanih. Deficit na rac¢unu robe i uslu-
ga povecan je za oko 150 mil. USD u usporedbi s istim raz-
dobljem prosle godine. To se pogor3anje donekle moze pripi-
sati novom trgovinskom rezimu s inozemstvom (privremeni
sporazum o slobodnoj trgovini s EU, bilateralni sporazumi o
slobodnoj trgovini s nekoliko ¢lanica CEFTA-e), koji je naveo
uvoznike da odgode kupovine planirane za posljednje mjese-
ce 2001. i ostvare ih u prvim mjesecima 2002. kada su na sna-
gu stupile nize carine. Takoder se moze ocekivati da ce taj de-
ficit u znatnoj mijeri biti ponisten suficitom iz tre¢eg tromje-
secja. Ipak, znacajan rast uvoza i slabo ostvarenje izvoza u pr-
vom tromjesecju bit ¢e potrebno pazljivo pratiti.

Inozemni dug Republike Hrvatske iznosio je krajem prvog
tromjesecja 11,4 mlrd. USD, sto je porast od 2,3% u uspored-
bi s prethodnim tromjese¢jem. Dug drzave je povecan kao i
zaduzivanje banaka i zaduzivanje izmedu vlasnicki poveza-
nih poduzeca. Drzava je tijekom prvog tromjesecja podmirila
557,2 mil. USD duga, i to ponovnim zaduzivanjem. Vedi dio
novih zaduzivanja odnosi se na refinanciranje duga ostvare-
noga u 1997., ali pod znatno povoljnijim uvjetima.

Proracunski je deficit iznosio 2,8 mlrd. HRK (na gotovin-
skoj osnovi). Na pozitivne trendove u fiskalnoj konsolidaciji
upucuje tekudi deficit, koji je u prvom tromjesecju bio manji
za 25,0% u usporedbi s istim razdobljem prosle godine, i pri-
marni deficit, koji je bio manji za 42,7%. Drzava je takoder
nastavila smanjivati svoje dospjele nepodmirene obveze te je
u prvom tromjesecju otplatila oko 0,3 mlrd. HRK.

Medutim, neki su problemi i dalje prisutni. Masa placa is-
placenih tijekom prvog tromjesecja 2002. bila je za 2,9% ma-
nja nego masa placa isplacenih u istom razdoblju prosle godi-

ne, iako je bilo planirano i vece smanjenje mase placa, a pla-
nirano smanjene broja zaposlenih u javnom sektoru tek je
potrebno provesti. Osim toga, transparentnost cijeloga fiskal-
nog procesa je smanjena osnivanjem dvaju novih izvanprora-
¢unskih fondova (Fonda za razvoj i zaposljavanje i Fonda za
regionalni razvoj) i parafiskalnim operacijama dvaju poduze-
¢a (Hrvatskih autocesta i Hrvatskih cesta) angaziranih na iz-
gradnji prometnica. Daljnji proces fiskalne konsolidacije zah-
tijeva pracenje tih institucija u sklopu kategorije opce drzave.

Potraznja

Raspolozivi pokazatelji rasta BDP-a u prvom tromjesecju
2002. godine, i s rashodne i s proizvodne strane, pokazuju ra-
st komponenata domace potraznje. lzrazito povecanje pro-
meta u trgovini na malo i rast uvoza potrosnih dobara upucu-
ju na vecu osobnu potro$nju, dok intenziviranje gradevinskih
radova te rast uvoza i proizvodnje kapitalne opreme nav-
jescuju jacu investicijsku aktivnost. U robnoj razmjeni s ino-
zemstvom u prvom je tromjesecju prisutno istodobno pove-
¢anje uvoza i smanjenje izvoza. Kako usluge u prvom tromje-
se¢ju nemaju veliki udio u odnosima s inozemstvom, moze se
ocekivati negativan utjecaj neto inozemne potraznje na bruto
domacdi proizvod.

Slika 1.
BRUTO DOMACI PROIZVOD
realna stopa promjene u usporedbi s prethodnim
tromjesecjem (tromjesecna stopa) i istim tromjesecjem
prethodne godine (godi$nja stopa), desezonirani podaci
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Prema tromjesecnom obrac¢unu bruto domaceg proizvo-
da, u 2001. godini ostvaren je realan godisnji rast od 4,1%. U
posljednjem tromjesec¢ju 2001. godine desezonirana vrijed-
nost realnog bruto domaceg proizvoda povecana je za 0,3% u
usporedbi s prethodnim tromjesecjem te je ostvarena go-
disnja stopa rasta od 3,7%, najniza u Cetiri tromjesecja u godi-
ni. U Cetvrtom su tromjesecju nastavljena kretanja iz prethod-
nog tromjesecja, jacanjem pozitivnog doprinosa neto ino-
zemne potraznje, a smanjivanjem utjecaja domace potraznje
na formiranje bruto domaceg proizvoda.
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Slika 2.
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Inozemna potraznja

Neto odnosi s inozemstvom odredili su ukupno kretanje
BDP-a u posljednjem tromjesecju 2001. godine, s obzirom da
je utjecaj ukupne domace potraznje bio neutralan. Neto ino-
zemna potraznja u tom je razdoblju povecana u odnosu pre-
ma istom razdoblju prethodne godine za 3,8%. Drugu polovi-
cu godine obiljezio je pozitivan doprinos inozemne potraznje
kretanju ukupne potraznje, koja je vecu vaznost imala upravo
u posljednjem tromjesecju. No, zbog velikog uvoza u prva
dva tromjesecja, doprinos inozemne potraznje formiranju
BDP-a na godi$njoj razini je negativan (-1,2%).

Prema podacima iz platne bilance pozitivni trendovi u
posljednjem tromjesec¢ju 2001. dolazili su iz oba podrucja
odnosa s inozemstvom, i od razmjene robe i od razmjene us-
luga. U robnoj razmjeni s inozemstvom doslo je do jaceg rasta
izvoza nego u prijasnjim razdobljima, ali i do usporavanja
uvoza, za $to se razlozi mogu pronaci u anticipiranju pocetka
primjene privremenog sporazuma o slobodnoj trgovini s Eu-
ropskom unijom u sklopu Sporazuma o stabilizaciji i pridruzi-
vanju te sporazuma o slobodnoj trgovini s ve¢inom zemalja
CEFTA-e od pocetka 2002. lako podracun usluga na teku¢em
racunu platne bilance nema u posljednjem tromjesecju godi-
ne veliko znacenje, rast prihoda od turizma u usporedbi s is-
tim razdobljem lani pridonio je povecanju pozitivhog salda
usluga.

Na kretanja hrvatskog izvoza robe i usluga velik utjecaj ima
ekonomska situacija u zemljama odredistima hrvatskog izvo-
za. Ipak, zabiljezeni pad BDP-a u ¢etvrtom tromjesecju 2001.
godine u Europskoj uniji, najvaznijem hrvatskom izvoznom
trzistu, nije se negativno odrazio na hrvatski izvoz na kraju
prosle godine. No zbog strukturnih razloga koji uzrokuju od-
godenu reakciju, negativna kretanja ostavila su posljedice na
hrvatski izvoz u prvom tromjesec¢ju 2002. godine. Pozitivna
kretanja pokazatelja povjerenja poduzetnika s podrucja Eu-
ropske unije u prvom tromjesecju 2002." najavljuju zaokret

1 European Central Bank Bulletin, travanj 2002.
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ekonomske aktivnosti, osobito prisutan u industriji, gdje se od
prosinca 2001. vide znaci oporavka proizvodnje. Nasuprot
tome, signali koje 3alju pokazatelji osobne potrosnje nisu jed-
noznacni te se jos ne moze sa sigurnoscu tvrditi jesu li u Eu-
ropskoj uniji zaustavljena negativna kretanja u potrosnji koja
utjeCu na smanjenje uvoza u EU (a time i izvoza zemalja trgo-
vinskih partnera).

Kao $to je vec spomenuto, pocetak 2002. godine oznacila
su suprotna kretanja u odnosima Hrvatske s inozemstvom od
onih zabiljezenih krajem prethodne godine. Priviemeni po-
daci o robnoj razmjeni u prvom tromjesecju 2002. godine po-
kazuju povecanje trgovinskog deficita u razmjeni s najvazni-
jim trgovinskim partnerima, zemljama Europske unije,
EFTA-e i CEFTA-e. Ukupan deficit vanjske trgovine povecan
je za 19% u usporedbi s prvim tromjesecjem prethodne godi-
ne, a posljedica je rasta uvoza i pada izvoza.

Domaca potraznja

Nakon 5to je osam uzastopnih tromjese¢ja domaca pot-
raznja pozitivno utjecala na rast bruto domaceg proizvoda, u
posljednjem tromjesecju 2001. zabiljezen je neutralan dopri-
nos rastu (0%). On proizlazi iz suprotnih kretanja, ali podjed-
nakog intenziteta, bruto investicija (investicije u fiksni kapital
zajedno s promjenom zaliha) i kona¢ne potrosnje. No na razi-
ni cijele godine, u stopi rasta BDP-a od 4,1%, ostvaren je dop-
rinos domace potraznje od 5,3%. On je rezultat izrazito
snaznoga pozitivnog utjecaja komponenata domace pot-
raznje, osobne potrosnje i investicija, u prvoj polovici godine.

Osobna potrosnja

Posljednje tromjesecje bilo je obiljezeno najvec¢im uza-
stopnim tromjesec¢nim rastom desezonirane vrijednosti osob-
ne potrosnje u 2001. godini. Uobicajen rast potro3nje krajem
godine dodatno je potaknut isplatama bonusa za Bozi¢ i za-
duzivanjem stanovnistva. Stopa rasta osobne potro$nje zabi-
ljiezena u 2001. godini od 4,5% visa je od one prije godinu da-
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Slika 4.
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na (4,1%). Stopi rasta bruto domaceg proizvoda od 4,1%
osobna je potrosnja pridonijela 2,7%, te je time na godisnjoj
razini bila najvaznija pojedinacna komponenta BDP-a.

Dostupni pokazatelji kretanja osobne potrosnje u prvom
tromjesecju 2002. godine upucuju na nastavak pozitivnih
kretanja. Realni promet u trgovini na malo u prvom tromje-
seCju 2002. rastao je jos intenzivnije nego u prethodnim raz-
dobljima, te je bio za 12,9% veci nego u istom razdoblju pret-
hodne godine. Podaci o robnoj razmjeni RH s inozemstvom
govore o pojacanom uvozu u prvom tromjesecju, osobito
trajnih (14,3%) i netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju
(7,0%).

Transferi drzave stanovnistvu u prvom tromjesecju 2002.
smanjeni su u realnom iznosu za 0,3% u odnosu prema istom
razdoblju prethodne godine. Isto tako, prisutna je stagnacija
prosjecnih realnih isplacenih neto placa, uz naznaku povolj-
nijih kretanja na trzistu rada. Kako primanja iz redovnih izvo-
ra ne omogucuju financiranje primjetnog rasta osobne pot-
rosnje, povecano je zaduzivanje sektora stanovnistva. Krediti
poslovnih banaka stanovnistvu na kraju prvog tromjesecja
2002. bili su 29,6% veci nego u istom razdoblju prethodne
godine te je s pomocu njih omogucen daljnji rast osobne pot-
roSnje.

Investicijska potrosnja

Jaka investicijska aktivnost najvaznija je karakteristika eko-
nomske aktivnosti tijekom cijele 2001. godine i znaci preo-
kret nakon dvogodisnjeg uzastopnog pada investicija. Na go-
disnjoj razini zabiljezen je rast od 9,8%. U posljednjem trom-
jese¢ju 2001. godine ostvaren je u cijeloj godini najvedi rast
investicija u fiksni kapital u odnosu prema istom tromjesecju
prethodne godine, od 17,4%. No zbog smanjenja zaliha i sta-
tisticke diskrepancije, koje se ukljucuju u izracun bruto inves-
ticija, doprinos bruto investicija rastu domaceg proizvoda je
negativan.

Dostupni pokazatelji upucuju na nastavak jace investicij-
ske aktivnosti i u prvom tromjesecju 2002. godine. Rast uvoza
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Slika 6.
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kapitalnih proizvoda od 9,3% i domace proizvodnje kapital-
nih proizvoda od 4,6%, u usporedbi s istim razdobljem pret-
hodne godine, iako manji nego u prethodnoj godini, i dalje
navjescuju veca ulaganja poduzeca u opremu i poboljsanje
proizvodnog procesa. Pojacana aktivnost djelatnosti graditelj-
stva, tj. investicije u stambenu i cestovnu infrastrukturu, na-
javljuju nastavljanje investicijskog ciklusa. Financiranje inves-
ticija omoguceno je vec¢im zaduzivanjem poduzeca kod pos-
lovnih banaka. U prvom tromjesecju 2002. godine bankovni
krediti poduzecima povecanisu za 19,5% u odnosu prema is-
tom razdoblju prethodne godine.

DrZavna potroSnja

Nasuprot rastu investicija i osobne potrosnje, smanjenje
drzavne potrosnje utje¢e negativno na domacu potraznju.
Nakon izrazitog smanjenja javne potrosnje u treCem tromje-
se¢ju 2001. godine, u Cetvrtom je tromjesecju smanjena nje-
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zina negativna stopa rasta. Pad od 2,2% u odnosu prema pos-
liednjem tromjesecju 2000. godine najmanje je smanjenje
drzavnih rashoda koji imaju obiljezje konac¢ne potro3nje u ce-
tiri tromjesecja 2001. godine. To je uobicajeno sezonsko obi-
liezje drzavne potrosnje, koja se u posljednjem tromjesecju
povecava u odnosu prema tri prethodna tromjesecja zbog ve-
¢ih transfera stanovnistvu i zaposlenima u drzavnoj adminis-
traciji (“bozi¢nice”).

Na godisnjoj razini ostvareno je prosjecno smanjenje dr-
Zavne potrosnje za 3,9% u usporedbi s godinom prije, kada je
ono iznosilo 0,7%. lzrazit pad javne komponente domace
potrosnje imao je negativan utjecaj od 1 postotnog boda na
rast bruto domaceg proizvoda. Restriktivnom fiskalnom poli-
tikom u posljednje dvije godine, za tri je postotna boda sma-
njen udio drzavne potrosnje u bruto domacem proizvodu, s
prosjecnoga godisnjeg udjela od 26,2% u 1999. godini na
23,2% u 2001. godini.

Proizvodnja

U 2001. godini u Europskoj je uniji ostvaren rast realnog
bruto domaceg proizvoda od 1,6%, dok je u Ekonomskoj i
monetarnoj uniji zabiljezen rast od 1,5%. To je najnizi rast za-
biljezen u proteklih nekoliko godina, a rezultat je usporavanja
rasta na kraju godine. U Cetvrtom tromjesecju 2001. godine
zabiljezen je u zemljama ¢lanicama EMU-a pad BDP-a od
0,2% u odnosu prema prethodnom tromjesecju, $to je prvo
smanjenje nakon 1993. godine. Uzrok pada na tromjesecnoj
razini je smanjenje zaliha, dok su doprinosi konacne domace
i inozemne potraznje bili neutralni. Investicije u fiksni kapital
su na tromjese¢noj razini padale od pocetka 2001. godine, a
najvece je smanjenje zabiljezeno u posljednjem tromjesecju.

Prosjecna stopa rasta ostvarena u 2001. godini u 13 drzava
kandidata za ¢lanstvo u Europskoj uniji® iznosila je 3,0%. Me-

2 Madarska, Poljska, Estonija, Ceika, Slovenija, Slovacka, Letonija, Litva,
Rumunjska, Bugarska te Cipar, Malta i Turska
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du tih 13 zemalja, u deset tranzicijskih zemalja kandidata za
¢lanstvo u EU prosjecan realan rast u 2001. bio 4,3%, dok je
pad proizvodnje u Turskoj® i Malti uzrokovao nisku prosje¢nu
stopu cijele skupine. U zemljama koje su potencijalni kandi-
dati za ¢lanstvo u EU veé u prvom krugu® realni bruto domaci
proizvod rastao je po nizim stopama nego u zemljama iz dru-
goga kruga kandidata®, kod kojih se proces sustizanja EU, s
obzirom na nizu razinu bruto domaceg proizvoda, odvija uz
vise stope rasta. Najvise stope rasta medu svim drzavama kan-
didatima za ¢lanstvo u EU ostvarile su balticke zemlje (Estoni-
jase s iznadprosje¢nom stopom rasta od 5,3% izdvaja iz prvo-
ga kruga zemalja) te Rumunjska i Bugarska. U nekim od ze-
malja iz skupine nije u 2001. doslo do usporavanja rasta kao u
ostatku Europe i svijeta, primjerice u Ceskoj, Slovackoj, Ru-
munjskoj, Litvi i Letoniji, dok su u ostalim zemljama, posebno
u Madarskoj, Poljskoj i Sloveniji, gospodarska kretanja bila u
skladu s europskim te je svjetsko usporavanje rasta dodatno
pojacalo ve¢ zapoceto smanjenje domace proizvodnje. U ve-
¢ini spomenutih zemalja rast je ostvaren pod utjecajem
snazne domace potraznje, koja je poticala rast u uvjetima
smanjene inozemne potraznje. Uz osobnu potrosnju, investi-
cije su u pojedinim zemljama bile vazna komponenta rasta
domace potrosnje. Tako su u Bugarskoj, Slovackoj i sve tri bal-
ticke zemlje investicije u fiksni kapital povecane na godisnjoj
razini za vise od 10%.

Iz prikaza realnog BDP-a tranzicijskih zemalja na kraju
2001. godine vidi se da su zemlje iz prvoga kruga kandidata
za ulazak u Europsku uniju jo$ vise odmaknule od ostalih
tranzicijskih zemalja. One su ve¢ proteklih godina ostvarile vi-
Su razinu bruto domaceg proizvoda nego u predtranzicijskom
razdoblju. Za njima zaostaje Hrvatska, koja se ipak i dalje na-
lazi ispred Bugarske i Rumunjske, zemalja koje se formalno
nalaze u drugom krugu kandidata za prikljucivanje EU. Te su

3 Turska zbog nezadovoljavanja politickih kriterija nije formalni kandidat za
¢lanstvo u EU.

4 Madarska, Poljska, Estonija, Ceska, Slovenija, Cipar

5 Slovacka, Letonija, Litva, Rumunjska, Bugarska, Malta
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dvije zemlje u promatranoj skupini odabranih tranzicijskih
zemalja ostvarile najvisi rast u 2001. godini: Bugarska 4,3%, a
Rumunjska 5,3%.

Promatrano s proizvodne strane, bruto dodana vrijednost
hrvatskoga gospodarstva u 2001. godini povecana je za 4,2%
u usporedbi s prethodnom godinom. Najvece prosjecne go-
disnje stope rasta zabiljezene su u usluznim djelatnostima: tr-
govini, prijevozu i vezama te u turizmu. Uz najvedi doprinos
trgovine, zbog velikog udjela industrije u ostvarenju bruto do-
dane vrijednosti, njezin je doprinos rastu bruto dodane vri-
jednosti bio drugi po velic¢ini.

U posljednjem tromjesecju 2001. godine u usporedbi s
tre¢im tromjese¢jem nije zabiljezena promjena sezonski pri-
lagodene bruto dodane vrijednosti. Ostvareni rast bruto do-
dane vrijednosti od 3,8% u Cetvrtom tromjesec¢ju u odnosu
prema istom razdoblju prethodne godine bio je najnizi od ce-
tiri tromjesecja 2001. godine.

Slika 10.
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Industrija

Dodana vrijednost industrije (podrucja rudarstva i vade-
nja, preradivacke industrije i opskrbe energentima) u posljed-
njem tromjesecju prosle godine povecana je za 0,5% u odno-
su prema prethodnom tromjesecju, sto je bilo najmanje po-
vecanje njezine dodane vrijednosti u 2001. godini. Potaknuta
visokim rastom u prvom dijelu godine dodana vrijednost in-
dustrije povecana je za 4,6% na godi3njoj razini. Buduci da
dodana vrijednost industrije ¢ini gotovo 30% bruto dodane
vrijednosti, njezino povecanje utjecalo je na vedi rast bruto
dodane vrijednosti u usporedbi s prethodnom godinom. U
prva Cetiri mjeseca 2002. godine zabiljezen je rast industrij-
ske proizvodnje od 3,8% u odnosu prema istom razdoblju
prethodne godine te se godisnja stopa rasta zadrzala iznad
5%. Pozitivna kretanja proizvodnje na pocetku ove godine
preokret su nakon losih ostvarenja industrije u posljednjem
tromjesecju 2001. godine.

Povecanje proizvodnje u preradivackoj industriji na pocet-
ku 2002. godine vece je od prosjeka industrije te u prva Cetiri
mjeseca ove godine u odnosu prema prva Cetiri mjeseca pret-
hodne godine iznosi 5,2%. Rezultati ukupne industrijske
proizvodnje najvise ovise upravo o podrucju preradivacke in-
dustrije, koja ¢ini vise od 80% ukupne industrijske proizvod-
nje. Preostala dva podrucja industrije zabiljezila su suprotna
kretanja: u rudarstvu i vadenju proizvodnja je povecana za
10,6% u usporedbi s prva Cetiri mjeseca prosle godine, dok je
u opskrbi energentima u prva Cetiri mjeseca zabiljezeno sma-
njenje proizvodnje, uzrokovano smanjenom opskrbom ener-
gentima zbog tople zime i losije hidrografske situacije nepo-
voljne za proizvodnju elektri¢ne struje. S obzirom na povecan
uvoz energenata, smanjenje njihove domace proizvodnje ni-
je se odrazilo na proizvodnju ukupne industrijske djelatnosti.

U podrucju preradivacke industrije najveci je rast ostvaren
u odjeljcima izdavacke i tiskarske djelatnosti, proizvodnje
strojeva i uredaja, elektri¢nih strojeva, proizvodnje celuloze,
proizvoda od metala te gume i plastike, dok je, nasuprot nji-
ma, u gotovo polovini odjeljaka zabiljezen pad proizvodnije.
Najvedi pozitivan utjecaj na ostvarenja proizvodnje u preradi-
vackoj industriji i dalje imaju odjeljci iz kojih su i u prosloj go-
dini dolazili najveci doprinosi rastu. To su izdavacka djela-
tnost s doprinosom od 1,19%, proizvodnja hrane i pica sa
1,12% te proizvodnja elektri¢nih strojeva i aparata sa 0,74%.
Od 11 odjeljaka u kojima je smanjena proizvodnja najveci ut-
jecaj na smanjenje proizvodnje u preradivackoj industriji
imao je pad proizvodnje duhanskih proizvoda, odjece, radio,
televizijskih i komunikacijskih aparata i opreme te medicin-
skih instrumenata. Iz preliminarnih podataka o robnoj raz-
mjeni RH u prvom tromjesecju 2002. godine vidi se da su ne-
ke od djelatnosti s rastu¢com proizvodnjom ostvarile i znaca-
jan rast izvoza. Osobito je to primjetno u proizvodnji hrane i
pica, te strojeva i uredaja, ali i u proizvodnji radio, televizij-
skih i komunikacijskih aparata i opreme, koja unato¢ smanje-
nju proizvodnje biljezi rast izvoza.

Proizvodnost rada u industriji i dalje je pod najveéim utje-
cajem promijena u razini proizvodnje. Buduéi da se zaposle-
nost u industriji smanjuje po konstantnim stopama, do prom-
jena proizvodnosti rada u usporedbi s istim razdobljem pret-
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hodne godine dolazi zbog skokova u industrijskoj proizvod-
nji. Ostvareni rast sezonski neprilagodenog indeksa
industrijske proizvodnje od 2,8% u prva Cetiri mjeseca 2002.
godine u odnosu prema istom razdoblju prethodne godine
utjecao je na usporavanje rasta produktivnosti u industriji.
Stopa rasta produktivnosti je sa 9,6% ostvarenih u prosincu
2001. smanjena na 6,4% u travnju.
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Trgovina

U drugoj polovici 2001. godine zabiljezena su dva uzas-
topna tromjesecna smanjenja sezonski prilagodene dodane
vrijednosti djelatnosti trgovine, koja su bila najavljena nizim
stopama rasta prometa u trgovini. Posljednje tromjesecje do-
nijelo je najmanje godisnje povecanje dodane vrijednosti u
trgovini od 5,5%, ali je zbog visokih stopa rasta zabiljezenih u
prvoj polovici godine prosjecna godisnja stopa rasta dodane
vrijednosti bila 11,9%. Time je trgovina ostvarila najveci go-
disnji rast dodane vrijednosti, a i najveci doprinos rastu bruto
dodane vrijednosti.

Pokazatelji prometa u trgovini na pocetku 2002. godine
govore da se rast u djelatnosti trgovine nije nastavio usporava-
ti, veC je nasuprot tome najvisi od dosad ostvarenih vrijedno-
sti. Realni promet ukupne djelatnosti trgovine u prvom je
tromjesecju porastao za 13% u usporedbi s prvim tromje-
se¢jem prethodne godine, uz nesto nizi rast trgovine Cija je
pretezna djelatnost prodaja, odrzavanje i popravak motornih
vozila.

Povecanje sezonski prilagodene vrijednosti prometa trgo-
vine na malo u prvom tromjesecju 2002. iznosilo je 7,7% u
odnosu prema posljednjem tromjesecju 2001. godine, te je
najvece do sada zabiljezeno povecanje djelatnosti trgovine u
trogodisnjem razdoblju s uzlaznim trendom. Drugi po velicini
tromjesecni rast zabiljezen je u Cetvrtom tromjesecju 1999.
godine, kada je povecanje placa u drzavnim sluzbama prije
izbora utjecalo na rast potrosnje. Ovogodisnji rast realnog

prometa u trgovini na malo ubrzavao se od sije¢nja do ozujka,
¢emu je, osim Sirenja velikih trgovackih lanaca na podrucje
cijele Hrvatske i skretanja malograni¢nog prometa u domace
prodavaonice, pridonijela i veca potrosnja pred uskrsnje blag-
dane. Rast prometa u trgovini, uz prisutnu stagnaciju realnih
dohodaka, moze se objasniti rastuc¢im kreditima stanovnistvu,
koji omogucuju povecanje potrosnje.

Slika 12.
TRGOVINA
4,0 125
-120
¥
x 38
I 115
bl
= o
£ = IS)
s> 36 e ‘H
< .
3 F15 8
g 8
[ ~
5 % F100 £
= [}
o el
o £
= - 95
©
» 32
- 90
30 - 85
¥ B ®¥ B F P F ® S S S S = = = <= o
222 22T e e eeececee
B S B T e
"""""" Bruto dodana vrijednost — trendni ciklus - lijevo
=== Realni promet u trgovini na malo - trendni ciklus — desno
lzvor: DZS
Gradevinarstvo

U djelatnosti gradevinarstva najveci tromjesecni rast doda-
ne vrijednosti u 2007. godini ostvaren je u prvom i u Cetvrtom
tromjesecju, koja zbog svojih sezonskih obiljezja imaju manje
znacenje za ukupno ostvarenje dodane vrijednosti gradevi-
narstva. U posljednjem tromjesecju dodana vrijednost grade-
vinarstva povecana je za 5% u odnosu prema posljednjem
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tromjesecju prethodne godine, ali je zbog niskog rasta sredi-
nom godine godisnje povecanje iznosilo 2,9%.

Gradevinarstvo, jedina djelatnost koja je u 2000. godini
zabiljezila smanjenje dodane vrijednosti u sva Cetiri tromje-
secja, pocelo se oporavljati u 2001. godini. Rast u drugom di-
jelu 2001. nagovijestio je rast dodane vrijednosti gradevinar-
stva u tekucoj godini. Tako je u prva dva mjeseca 2002. godi-
ne fizicki obujam gradevinskih radova povecan za 11,5% u
odnosu prema prva dva mjeseca prethodne godine. U 2001.
godini vrijednost neto narudzbi bila je 22,7% veca nego u
2000. godini, sto Cini realnim ocekivanja rasta gradevinarstva
u 2002. godini. Stambena je izgradnja takoder povecana u
2001. godini u usporedbi s prethodnom godinom, ali je ona
znatno niza od ostvarenja u 1998. i 1999. godini. Projekt po-
ticane stanogradnje, uz pocetak koristenja sredstava stambe-
ne Stednje i povoljnije stambene kredite, mogao bi u 2002.
godini jace utjecati na rast stambene izgradnje. Povecanje
broja izdanih gradevnih dozvola u prosloj godini za 24,1%,
osim ve¢om izgradnjom, moze se objasniti i boljom zakon-
skom regulacijom gradevinskih radova.

Turizam

U posljednjem tromjesecju 2001. godine najvedi pad se-
zonski prilagodene dodane vrijednosti u usporedbi s prethod-
nim tromjesecjem zabiljezen je u djelatnosti hotela i restora-
na. Zahvaljujudi velikom povecanju dodane vrijednosti u dru-
gom i neSto manjem povecanju u treCem tromjesecju, turis-
ticka djelatnost je s povecanjem od 6% u 2001. godina bila
treca djelatnost po velicini ostvarenoga godisnjeg rasta doda-
ne vrijednosti.

U prva tri mjeseca 2002. godine zabiljezeno je povecanje
broja dolazaka i nocenja turista u odnosu prema istom raz-
doblju prethodne godine. Dolasci turista povecani su za
21,1%, a nocenja za 19,1%. Promatrano po pojedinim mjese-
cima, u sije¢nju je zabiljezen pad dolazaka i nocenja, a u ve-
ljaci blagi rast. S obzirom da su uskr3nji blagdani ove godine
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bili ranije nego proslih godina (Uskrs je pao na zadnji dan
ozujka) u ozujku je ostvareno veliko povecanje dolazaka i no-
Cenja turista. Povecanje je osobito zamjetno kod dolazaka i
nocenja stranih turista: i dolasci i no¢enja su zbog velikog sko-
ka u ozujku porasli na razini cijelog tromjesecja za vise od
40%. No usporedujuci sezonski prilagodene tromjesecne
promjene, vidi se da su nocenja turista bila na razini onih iz
posljednjeg tromjesecja prosle godine.

Iz strukture stranih gostiju u prvom tromjesecju 2002. vidi
se da su najviSe nocenja ostvarili gosti iz Njemacke (21,8%),
Italije (16,9%), Austrije (16,8%), Slovenije (8,2%) te Bosne i
Hercegovine (6,2%). Usporedbom s godisnjom strukturom
gostiju vidi se da nocenja turista iz zemalja Srednje i Isto¢ne
Europe (Ceske, Poljske, Madarske, Slovacke) imaju jako izra-
zen sezonski karakter. lako se broj nocenja turista koji dolaze
iz tih zemalja povecao u prvom tromjesecju, njihov udio iz-
van glavne turisticke sezone nije znacajan.

Prijevoz i veze

Rast sezonski prilagodene dodane vrijednosti djelatnosti
prijevoza, skladistenja i veza u 2001. godini usporavao se pre-
ma kraju godine, pa je najnizi uzastopni rast u odnosu prema
prethodnom tromjesecju zabiljezen u posljednjem tromje-
secju. S rastom dodane vrijednosti od 7,3% na godisnjoj razi-
ni ova je djelatnost zabiljezila drugu po velicinu stopu rasta,
odmah iza trgovine. Rastu su najviSe pridonijele pokretne
mreze telekomunikacijskih usluga, dok je prijevoz putnika i
robe zabiljeZio niske stope rasta.

U djelatnosti prijevoza u prvom tromjesecju 2002. zabilje-
Zena su suprotna kretanja. Broj prevezenih putnika smanjen
je za 6,8% u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine,
pri ¢emu je najveci pad bio u cestovhom i Zeljezni¢kom pro-
metu. Nasuprot tome, u prijevozu robe zabiljezen je rast od
9,1%, potaknut umjerenim rastom zeljeznickoga i cestovnog
prijevoza te rastom cjevovodnog transporta od 38,3%. Njemu
je uzrok povecano koristenje kapaciteta naftovoda, i to po-
sebno u tranzitnom prometu nafte kroz Hrvatsku. Vrijednosti
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svih vrsta postanskih i telekomunikacijskih usluga pruzenih u
prvom tromjesecju ove godine vece su od vrijednosti tih uslu-
ga u prvom tromjesecju prethodne godine, a najizrazeniji rast
i dalje je prisutan u pokretnoj telefonskoj mrezi, gdje je broj
utro$enih minuta 48,6% veci u odnosu prema prvom tromje-
seCju prosle godine.

Trziste rada

Promjene na trzistu rada u prvom su tromjesecju ove godi-
ne zadrzale smjer iz druge polovice prosle godine. Prije svega,
zaposlenost se nastavlja oporavljati zbog rasta gospodarske
aktivnosti i stagnacije placa. Takoder, nastavljena je tendenci-
ja rasta registrirane nezaposlenosti, koja je stabilizirana nakon
okoncanja pojacanog priljeva na osnovi novog Zakona o pra-
vima hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata. Rast aktivnog
stanovnistva, zbog istodobnog rasta zaposlenosti i nezaposle-
nosti, ¢ak i kada se eliminira priljev branitelja, najvjerojatnije
odrazava efekt ohrabrenog radnika, odnosno vecu spremnost
za evidentiranje pri HZZ-u u svjetlu povecanih Sansi za za-
posljavanje.

Rast zaposlenosti i nezaposlenosti odvijao se uz istodobno
dinamiziranje tokova na trzistu rada. Prijavljene potrebe za
radnicima i u prvom su tromjesecju nastavile rasti te su jos je-
dan od signala rasta potraznje za radom uz istodobno ubrza-
nje njegove realokacije i restrukturiranja.

Prosjecne place nastavljaju u prvom tromjesecju ove godi-
ne realno stagnirati, odnosno ¢ak se i blago smanjivati. Glavni
uzrok stagnacije placa jest nastavak provodenja stroge politi-
ke placa u javhom sektoru. Blagi rast prosjecnih realnih placa
u industriji odvijao se uz istodobno povecanje proizvodnje i
proizvodnosti, tako da nije stvarao cjenovne pritiske.

Nezaposlenost i zapoSljavanje

Dinamika registrirane nezaposlenosti u ozujku i travnju
ove godine dominantno je bila odredena jenjavanjem ucinka
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novog zakona o braniteljima, zatim nastavkom tendencije
rasta zaposljavanja iz evidencije HZZ-a zbog nastavka gospo-
darske ekspanzije, iako uz izrazen sezonski karakter te eks-
panzije, te sezonskim padom priljeva u evidenciju. Nakon vi-
soke razine neto priljeva u evidenciju HZZ-a pocetkom godi-
ne njihova se razina do travnja smanjivala, kada je zapoceo
sezonski pad registrirane nezaposlenosti, koji je intenzitetom
nadmasio prethodne godine. Takvu dinamiku neto priljeva
pratio je nastavak rasta bruto tokova na trzistu rada. Priljevi u
evidenciju i zaposljavanje iz nje prosjecno su tijekom prva ce-
tiri mjeseca ove godine rasli po stopi visoj od 13%, iako valja
imati na umu kako su priljevi povecani pod utjecajem ekster-
nih ¢imbenika (priljeva branitelja u evidenciju HZZ-a), a ne
iskljucivo zbog promjena na trzistu rada.

Visoki neto priljevi u evidenciju HZZ-a pojacali su krajem
protekle i pocetkom ove godine tendenciju rasta registrirane
nezaposlenosti. Medutim, iskljuci li se u¢inak pojacanog pri-
ljeva branitelja, odnosno uracuna li se u razinu registrirane
nezaposlenosti umjesto realiziranih vrijednosti projekcija nji-
hova broja na temelju kretanja zabiljezenog do listopada
prosle godine, ¢ime je aproksimirana dinamika registrirane
nezaposlenosti bez promjene institucionalnog okruzenja, ta-
da nije moguce uociti ubrzanje trenda rasta broja nezaposle-
nih u evidenciji HZZ-a. Razina registrirane nezaposlenosti,
koja je krajem travnja iznosila 408 tisu¢a osoba, odnosno 25
tisuca (6,5%) vise nego u istom mjesecu lani, vjerojatno ne bi
bez te institucionalne promjene nadmasila 400 tisuca, uz go-
disnju stopu rasta nizu od 4%.

Smanjenje odljeva iz evidencije zbog drugih razloga, a ne
samo zbog zaposljavanja, takoder je pogodovalo nastavku
rasta registrirane nezaposlenosti. Brisanje iz evidencije tako je
u prva Cetiri mjeseca ove godine smanjeno za 8,6% prema is-
tom razdoblju lani. Pad brisanja iz evidencije vjerojatno je
povezan i s rastom zaposljavanja. Naime, vece 3anse za pro-
nalazenje posla uz posredovanje HZZ-a mogle su povecati in-
teres evidentiranih nezaposlenih osoba da ostanu u evidenci-
ji, kao i Zelju u ranijim razdobljima obeshrabrenih radnika,
odnosno osoba klasificiranih prije kao neaktivne osobe, za
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evidentiranjem u HZZ-u kad su mogucnosti za zaposljavanje
poceli ponovno percipirati kao povecane. Tako je gospodar-
ski rast, djelujuci preko efekta ohrabrenog radnika, mogao
potaknuti nastavak tendencije rasta registrirane nezaposle-
nosti.

Anketna je stopa nezaposlenosti u drugom polugodistu
2001. godine takoder porasla u usporedbi s prvim polugo-
distem te godine kao i stopa nezaposlenosti prema adminis-
trativnim izvorima, odnosno stopa registrirane nezaposlenos-
ti. Povecanje anketne stope nezaposlenosti iznosilo je 1 pos-
totni bod, nakon ¢ega je ona dosegnula 16,3%. Ta je razina
ipak niza nego u drugom polugodistu 2000. godine, iako na-
vedena opservacija iskace iz inace glatke serije te bi se i stoga
mogla smatrati manje pouzdanom. Stope administrativne i
anketne nezaposlenosti i u drugom polugodistu prosle godine
nastavljaju se kretati usporedo, ali uz bitnu razliku izmedu nji-
hovih apsolutnih razina, $to je posljedica snazne motivacije
za evidentiranje u HZZ-u radi ostvarivanja prava na razlicite
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beneficije, a uz vrlo malo prepreka ostvarivanju tih prava.

Beveridgeova krivulja, koja pokazuje odnos prijavljenih
potreba za radnicima i stope registrirane nezaposlenosti, i u
prvom tromjesecju ove godine nastavlja rasti, mjereno na ob-
je osi. Time ona upucuje na povecanje registrirane nezapos-
lenosti uz istodobni rast broja raspolozivih radnih mijesta.
Neuobicajeno jak rastudi nagib te krivulje najvjerojatnije od-
razava ve¢ spomenuti efekt ohrabrenog radnika, uz ubrzanje
restrukturiranja gospodarstva. Povecanje broja trazenih rad-
nika vjerojatno je i posljedica umjerenijeg rasta placa, odnos-
no njihove stagnacije tijekom prethodne i pocetkom ove go-
dine. Na temelju dinamike prijavljenih potreba za radnicima
zabiljezene u prvom tromjesecju nije jednostavno prognozi-
rati potraznju za radom do kraja godine kao ni dinamiku to-
kova. Ipak, bududi da se i u ovoj godini nastavlja tendencija
rasta potreba za radnicima, moze se ustvrditi kako potraznja
na trzistu rada polako izlazi iz dugogodisnje stagnacije te da
trziste rada postaje dinamicnije, 5to je vazna pretpostavka us-
pjesnoga restrukturiranja gospodarstva.

Pojacana gospodarska aktivnost, koja je znacajnim dijelom
uzrokovala veée zaposljavanje, uspjela je pokrenuti tendenci-
ju rasta ukupne zaposlenosti. Prema administrativnim izvori-
ma, sezonski vrhunac zaposlenosti iz sredine 2001. godine
nadmasio je vrhunac iz prethodne godine za oko 12 tisuca za-
poslenih (0,9%), dok je godi$nja stopa njezina rasta na pocet-
ku ove godine, kada zaposlenost inace doseze sezonski uobi-
¢ajeno dno, iznosila 1,1%, to je 15 tisuca zaposlenih vise ne-
go u istom razdoblju prethodne godine. Anketni izvori tako-
der su potvrdili preokret na trzistu rada koji se zbio u drugoj
polovici prosle godine. Stopa zaposlenosti, koju promatramo
zbog neusporedivosti apsolutnog broja zaposlenih a koja je
posljedica razlika u ocjeni ukupnog stanovnistva na obuhva-
¢enom teritoriju, iznosila je prema posljednjoj anketi o radnoj
snazi 42,1%, sto je za 0,6 postotnih bodova vise nego u pr-
vom polugodistu. Tim porastom stopa zaposlenosti nije jos
dostigla razinu iz drugog polugodista 2000.

Rast ukupne zaposlenosti prema administrativnim izvori-
ma u prvom tromjesecju ove godine ostvaren je unato¢ nas-
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CIJENE

tavku smanjenja, iako nesto sporijeg, broja individualnih po-
ljoprivrednika koji su aktivni osiguranici HZMO-a te se kao
takvi prema administrativnoj evidenciji smatraju zaposleni-
ma. Ipak, broj individualnih poljoprivrednika smanjen je za
8,1%. Glavna komponenta rasta zaposlenosti bio je rast broja
zaposlenih u obrtu i slobodnim profesijama, koji su u prvom
tromjesecju rasli po godisnjoj stopi od 6%.

Radna snaga se i prema administrativnim i prema anketnim
izvorima nastavila kretati prociklicki. Prema administrativnim
izvorima, odnosno podacima HZZ-a o registriranoj nezaposle-
nosti i priviemenim podacima DZS-a o ukupnoj zaposlenosti,
u prvom je tromjesecju ove godine zabiljezeno povecanije rad-
ne snage za 26 tisu¢a osoba, odnosno za 1,5%, prema istom
razdoblju lani. Stopa aktivnosti prema anketi o radnoj snazi u
drugom je polugodistu prosle godine iznosila 50,3%, $to je za
1,3 postotna boda vise nego u prvom polugodistu.

Place i troSkovi rada

Prosjecne place nastavile su i pocetkom 2002. godine rasti
po niskim nominalnim stopama, uz realnu stagnaciju. Pros-
jecna neto placa isplacena u prvom tromjesecju 2002. godi-
ne, prema podacima DZS-a, bila je za 2,3% veca nego u istom
razdoblju lani, dok je realno smanjena za 0,3%. Povecanje
prosjecne bruto place iznosilo je 2,6% (5to je realno smanje-
nje od 0,3%), koliki je bio i rast prosjecne neto place.

Za stagnaciju prosjecnih placa i u prvom je tromjesecju
ove godine najzasluznija Vladina politika. Tako je prosjecna
nominalna bruto placa u javnoj upravi u prvom tromjesecju
prosjecno bila niza za 9,2%, a u zdravstvu za 6,9%. Novi sus-
tav koeficijenata za drzavne zaposlenike najvise je pogodo-
vao zaposlenima u obrazovanju, ¢ija je prosjec¢na nominalna
bruto placa porasla za 0,4%. Prosjecna bruto placa u industriji
nominalno je porasla za 5,0%, $to je realni rast od 2,1%. Bu-
duci da je prosjecna bruto placa isplacena u prvom tromje-
se¢ju realno smanjena, realni rast u bilo kojoj djelatnosti po-
boljsanje je njezina relativnog polozaja u odnosu na prosjek.
S obzirom na povecanje proizvodnosti u industriji, Ciji je rast
nadmasio rast prosjecne realne bruto place u industriji, ostva-
reni rast placa nije stvarao cjenovne pritiske. Potraznja za ra-
dom, u okruzenju u kojemu se ocekuje istodobno smanjiva-
nje razine zastite zaposlenja nakon sto dode do promjena Za-
kona o radu uz jos visoku razinu nezaposlenosti, mogla bi
znacajno porasti, a da njezin rast ne pokaze znacajne ucinke
na troskove rada.

Cijene

Godinja stopa inflacije® mjerena kretanjem indeksa cijena
na malo tijekom prvog se tromjesecja povecavala, tako da je
sa 2,6% zabiljezenih u prosincu 2001. narasla na 3,2% u ozuj-
ku 2002. godine. Unato¢ mjese¢nom rastu cijena u travnju

ove godine u usporedbi s ozujkom, godi$nja je stopa inflacije
smanjena za jedan postotni bod, sa 3,2% u ozujku na 2,2% u

6 Stopa rasta cijena u odredenom mjesecu u usporedbi s istim mjesecom
prethodne godine
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Okvir 1. Zaposlenost i radno zakonodavstvo u
tranzicijskim zemljama

Prema anketi o radnoj snazi u 2000. godini u Hrvatskoj je stopa
zaposlenosti stanovnistva u radnoj dobi (od 15 do 64 godine) iznosila
51,4%, a u 2001. godini nije bitno porasla — iznosila je 51,6%. lako
prema stopi nezaposlenosti, drugoj komponenti aktivnosti, Republi-
ka Hrvatska nije prednjacila medu tranzicijskim zemljama, stopa za-
poslenosti u Hrvatskoj bila je medu najnizima u tranzicijskim zemlja-
ma Srednje i Isto¢ne Europe. U toj je skupini samo Bugarska imala
nesto nizu stopu zaposlenosti, koja je iznosila 49,2%, odnosno 1,2
postotna boda manje nego u Hrvatskoj, $to zapravo nije bitna razlika.

Zelimo li steci pravu sliku o oc¢ekivanim stopama zaposlenosti i
odstupanjima od njih, potrebno je uzeti u obzir i razlike u dohocima.
Dohodak po stanovniku zapravo aproksimira oportunitetni trosak
nesudjelovanja na trzistu rada. Tako e visa razina dohotka po sta-
novniku efektom supstitucije odvuci barem neke osobe radne dobi
od dokolice ili ku¢anskih aktivnosti te povecati Sansu za njihovo sud-
jelovanje u radnoj snazi i zaposlenost.

Stope zaposlenosti u tranzicijskim se zemljama dobro uklapaju u
teorijsku predodzbu o njihovoj vezi s razinom dohotka. Pozitivan
smjer veze je ocit, ali su odstupanja razine zaposlenosti u pojedinim
zemljama od ocekivanih razina znatna, $to upucuje na to da na poja-
vu utjecu i ostali brojni ¢imbenici. S obzirom na razlike medu tranzi-
cijskim zemljama, ne treba cuditi da njihove stope zaposlenosti uveli-
ke variraju. Ipak, primjetno je kako geografska blizina ima znacajnu
ulogu, koja se ogleda ne samo u podjednakoj razini dohotka nego i u
institucionalnoj sli¢nosti. Tako srednjoeuropske zemlje (Slovacka,
Poljska i Madarska) iskazuju podjednak dohodak po stanovniku kao i
podjednaku zaposlenost. Iz skupine srednjoeuropskih zemalja iskace
Ceska, koja je iskazala manji pad zaposlenosti i realokaciju rada nego
ostale tranzicijske zemlje, s nesto viSom razinom dohotka i bitno vi-
Som razinom zaposlenosti. Balticke su zemlje takoder homogena
skupina prema promatranim pokazateljima, iako — uz nesto nizu ra-
zinu dohotka po stanovniku od srednjoeuropskih zemalja — iskazuju
viSu razinu zaposlenosti. Bugarska i Rumunjska, iako geografski blizu
i slicne razinom dohotka, pokazuju drasti¢ne razlike u razini zaposle-
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nosti. Ta je razlika prije svega posljedica razlika u njihovim gospodar-
skim strukturama. Dok je u Bugarskoj manje od desetine zaposlenih
radilo u poljoprivredi, u Rumunjskoj je gotovo polovina zaposlenih
bila agrarno stanovnistvo. Poljoprivreda je djelatnost u kojoj “svi ra-
de” te je stoga pri medunarodnim usporedbama zaposlenosti valja
uzimati u obzir.

Hrvatska se razinom dohotka po stanovniku nije bitno razlikovala
od ostalih srednjoeuropskih tranzicijskih zemalja, ali je prema razini
zaposlenosti bila bliza Bugarskoj. Objasnjenje tih razlika razumno je
potraziti u institucionalnim okolnostima koje utjecu na razinu zapos-
lenosti. Jedna od takvih okolnosti, o kojoj je i u Hrvatskoj u posljednje
vrijeme bilo mnogo rijeci, jest pravna zastita zaposlenja. Visoka razi-
na zadtite zaposlenja obi¢no je povezana s nizim stopama zaposle-
nosti jer otezava mladim radnicima ulazak u radnu snagu kao i parti-
cipaciju u radnoj snazi osoba kojima vise odgovaraju razliciti fleksibil-
ni oblici zaposlenja, sto se poglavito odnosi na zene.

Prema razli¢itim parcijalnim usporedbama Hrvatske i ostalih ze-
malja koje su se u posljednje vrijeme pojavljivale u medijima, mogao
se ste¢i dojam kako su prema hrvatskom radnom zakonodavstvu za-
poslenja nesto bolje zasticena nego u ostalim tranzicijskim zemljama.
Doista, prema standardiziranom OECD-ovu indeksu pravne zastite
zaposlenja, koji je sveobuhvatna mjera rigidnosti radnog zakonodav-
stva, a na skali poprima vrijednosti izmedu 0 (najfleksibilnije) i 6 (naj-
manje fleksibilno), hrvatski Zakon o radu uvjerljivo je najrigidniji me-
du tranzicijskim zemljama za koje postoji odgovarajuéi pokazatelj.
Slovensko radno zakonodavstvo takoder je medu manije fleksibilnim,
iako se prema regulativi zastite radnika s ugovorima o radu na neod-
redeno vrijeme i regulativi kolektivnih otkaza zapravo ne razlikuje
bitno od hrvatskog Zakona o radu, no razlikuje se u agregatnom in-
deksu uglavnom zbog fleksibilnije regulative razli¢itih oblika privre-
menog zaposljavanja.

Proces fleksibilizacije trzista rada koji je u Hrvatskoj zapocet, nece
poluciti rezultate preko noci. Ipak, moze se ocekivati kako ce institu-
cionalna reforma trzista rada, poglavito u sferi razli¢itih netipicnih
oblika zaposlenja, koji su u Hrvatskoj izrazito nerazvijeni, otvoriti put
boljemu zadovoljavanju potreba i poslodavaca i zaposlenika i pove-
¢anju zaposlenosti.
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travnju, zbog ucinka baznog razdoblja za usporedbu, tj. zna-
¢ajnoga mjesecnog rasta cijena od 1,4% zabiljezenog u trav-
nju prosle godine.

U prva Cetiri mjeseca 2002. godine (travanj u usporedbi s
prosincem prosle godine) ukupna je razina cijena na malo po-
vecanaza1,7% (robe 1,5%, usluga 1,9%), 5to je manji rast ne-
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go u istom razdoblju prosle godine kada su cijene na malo po-
vecane ukupno za 2,1% (robe 2,1%, usluga 2,2%). Gotovo
polovina rasta cijena na malo (priblizno 0,8 postotnih bodo-
va) ostvarena u prva Cetiri mjeseca ove godine u usporedbi s
koncem prosle godine izravna je posljedica povecanja malo-
prodajnih cijena naftnih derivata za ukupno 10,8% (3,5% u
sijecnju, 4,4% u ozujku te 2,6% u travnju), do kojeg je doslo
zbog rasta cijena sirove nafte na svjetskom trzistu. Unatoc to-
me rastu maloprodajne cijene naftnih derivata zabiljezene u
travnju ove godine bile su 6,0% nize nego u travnju 2001. go-
dine. Sokovi na strani ponude (rast cijena sirove nafte) prisut-
ni u prva Cetiri mjeseca ove godine te rast odredenih adminis-
trativno reguliranih cijena usluga, koji su izazvali jednokratno
podizanje razine cijena na malo, ne bi medutim trebali do-
vesti i do permanentnog povecanja stope inflacije u uvjetima
umjerenog rasta placa i stabilnog tecaja te povecanja konku-
rencije na domacem trzistu.

CIJENE
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Mijesecna stopa inflacije” u znacajnoj je mijeri fluktuirala,
prije svega zbog utjecaja volatilnih komponenata indeksa ci-
jena na malo (4. cijena poljoprivrednih proizvoda i cijena
naftnih derivata), tako da se nakon 0,8% zabiljezenih u si-
jec¢nju, smanjila na 0,1% u veljaci, da bi u ozujku i travnju po-
rasla na 0,4%.

Bududi da se pri racunanju temeljne inflacije iz kosarice za
izracun, izmedu ostaloga, iskljucuju cijene naftnih derivata,
ovaj je pokazatelj kretanja cijena za prva Cetiri mjeseca 2002.
godine zabiljezio blazi rast u usporedbi s inflacijom mjere-
nom kretanjem ukupnog indeksa cijena na malo. Cijene koje
ulaze u izracun temeljnog indeksa cijena na malo u travnju
2002. godine bile su ukupno 0,7% vise (robe 0,6%, usluga
1,3%) nego u prosincu 2001. Tijekom istog razdoblja 2001.
godine zabiljezen je za 0,3 postotna boda visi rast temeljnog
indeksa cijena na malo, tj. taj je indeks za to razdoblje iznosio
ukupno 1,0% (robe 0,8%, usluga 1,7%). Godisnja stopa te-
meljne inflacije smanjena je sa 1,7% u prosincu 2001. na
1,4% u travnju 2002. (zbog negativnog ucinka baznog raz-
doblja). To je smanjenje imalo i najveci utjecaj na pad go-
disnje stope inflacije mjerene kretanjem cijena na malo za 0,4
postotna boda u travnju u usporedbi s prosincem s obzirom
da proizvodi koje ulaze u izracun temeljne inflacije ¢ine prib-
lizno 77,0% ukupne kosarice cijena na malo. Osim toga, u
travnju u usporedbi s prosincem biljezimo i smanjenje dopri-
nosa poljoprivrednih proizvoda ukupnoj godisnjoj stopi infla-
cije, dok je doprinos administrativno reguliranih cijena ostao
podjednak.

Oporavak cijena sirove nafte na svjetskom trzistu, do kojeg
je doslo pocetkom 2002. godine, slijedio je nakon 3to je do-
govoreno smanjenje proizvodnje zemalja ¢lanica OPEC-a (i
drugih znacajnijih proizvodaca nafte) s ciljem da se cijena ba-
rela sirove nafte vrati unutar ciljane zone od 22 do 28 USD.

7 Stopa rasta cijena u odredenom mjesecu u usporedbi s prethodnim
mjesecom
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Naime, u prosincu 2001. godine prosjecna je cijena barela si-
rove nafte za promptnu isporuku bila uvelike ispod donje gra-
nice —spustila se na 18,5 USD po barelu, to je 26,5% nize od
cijene koncem prethodnog tromjesecja. Dodatni poticaj rastu
cijena sirove nafte dala je napeta politicka situacija na Blis-
kom istoku te ocekivanje rasta potraznje za tim energentom
zbog naznaka ubrzanja globalnoga gospodarskog rasta. U si-
je¢nju 2002. godine prosjecna je cijena barela sirove nafte za
promptnu isporuku povecana za 3,4%, a u veljaci za 4,3%, u
usporedbi s prethodnim mjesecom, a najizrazeniji je rast od
18,4% ostvaren tijekom oZzujka, pri ¢emu se prosjecna cijena
barela sirove nafte popela na 23,7 USD, vrativii se u
OPEC-ovu ciljanu zonu. Nakon toga, tijekom travnja i prve
polovice svibnja cijene sirove nafte na svjetskom trzistu rasle
su mnogo sporije’, tako da u svibnju nije do3lo do poskuplje-
nja naftnih derivata na hrvatskom trzistu. Prosjecna cijena ba-
rela sirove nafte dosegnula je u travnju 2002. godine 25,5
USD, sto je u usporedbi s prosincem 2001. 37,5% visa cijena,
ali 1% niza od one u travnju 2001. godine.

U prva Cetiri mjeseca 2002. godine, osim cijena sirove naf-
te, pocele su se oporavljati i cijene drugih sirovina kojima se
trguje na svjetskim robnim burzama, tako da je agregatni
HWWA indeks cijena sirovina (bez energenata, na dolarskoj
osnovi) u travnju 2002. bio visi ukupno za 6,8% u usporedbi s
prosincem 20071. godine. Cijene sirovina pocele su se oporav-
ljati s vrlo niskih razina. U prosincu 2001. cijene sirovina (ob-
jedinjene u HWWA indeksu bez energenata) na svjetskim
robnim burzama bile su 2,4% nize nego koncem prethodnog
tromjesecja, odnosno za 7,3% nize od prosjecne cijene sirovi-
na ostvarene u 2001. godini te su se nalazile na najnizoj razini
u posljednjih petnaest godina. Rast cijena nafte i drugih siro-

8 Prosjecna dnevna cijena sirove nafte za promptnu isporuku povecana je za
7,7% u travnju te za 2,6% u svibnju (do 22. svibnja) u usporedbi s
prethodnim mjesecom.

Slika 30.
PROSJECNA CIJENA NAFTE®
NA SVJETSKOM TRZISTU
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2 Racduna se kao prosjek sljedecih cijena nafte (promptna isporuka): Dubai Fateh, U.K. Brent i
West Texas Intermediate.
Izvor: Bloomberg

Slika 31.
e UVEZENA INFLACIJA: CIJENE NAFTE, HWWA INDEKS
CIJENA SIROVINA?, PROSJECNI TECAJ KUNE PREMA EURU
| CIJENE PRI PROIZVOBACIMA U EUROZONI
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Cijene nafte HV\LWA indeks — bez energenata
"""""" HRK/EUR - desno —————= PPI" u eurozoni — desno

? U Institutu za medunarodnu ekonomiju u Hamburgu (HWWA) konstruiran je agregatni indeks
cijena sirovina na svjetskom trzistu, tzv. HWWA indeks. HWWA indeks je pokazatelj kretanja
troskova za uvezene sirovine (obuhvacéa ukupno 29 sirovina, a indeks bez cijena energenata 27)
te se koristi u analizama utjecaja promjena cijena sirovina na svjetskom trZi$tu na kretanje
cijena u industrijskim zemljama. Indeks se izraunava na temelju cijena sirovina izrazenih u
ameri¢kim dolarima.

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

Izvori: Bloomberg; HWWA, Wirtschaftsdienst; Eurostat i HNB

vina utjecao je na zaustavljanje daljnjeg pada proizvodackih
cijena u eurozoni, pri ¢emu je doslo do povecanja godisnje
stope promjene cijena industrijskih proizvoda u toj zoni, sa
-1,1% zabiljezenih u prosincu 2001. godine na -0,8% u trav-
nju 2002. godine. Trend aprecijacije tecaja kune prema euru
i americkom dolaru prisutan od sredine veljace ove godine
ublazava intenzitet rasta cijena sirove nafte i drugih sirovina te
uvoznih industrijskih proizvoda izrazenih u kunama.
Pocetkom 2002. godine, uz vec postojece, stupili su na
snagu sporazumi o slobodnoj trgovini s Ceskom, Slovackom,
Bugarskom, Poljskom, zemljama EFTA-e, te Sporazum o sta-
bilizaciji i pridruzivanju Europskoj uniji, koji su uvelike prido-
nijeli daljnjoj liberalizaciji rezima vanjskotrgovinske razmje-



Slika 32.
CIJENE INDUSTRIJSKIH PROIZVODA PRI PROIZVODACIMA
PO GLAVNIM INDUSTRIJSKIM GRUPACIJAMA
godi$nje stope promjene

45

40

35

30

25

20

%

=
-5 =
0 [N /|
vV
=15
NN NN ®©O B B 8O O O % O 6 8 O = = = = o o
LR EEREEEREELREREREES
Ukupno ~ ———— Intermedijarni proizvodi
Energija — Trajni pr. za $iroku potrosnju
- Kapitalni pr. === Netrajni pr. za $iroku potro$nju
lzvor: DZS

CIJENE

ne. Tako je, prema podacima Ministarstva gospodarstva, oko
78,0% vanjskotrgovinske razmjene Hrvatske u rezimu slo-
bodne trgovine te se vecina industrijskih proizvoda sada uvo-
zi uz nultu stopu carine, dok se trgovina poljoprivrednim i
drugim prehrambenim proizvodima odvija uz medusobne
koncesije. Stoga je vrlo vjerojatno da je smanjenje cijena od-
redenih industrijskih proizvoda® u prva cetiri mjeseca ove go-
dine posljedica vanjskotrgovinske liberalizacije.

Cijene industrijskih proizvoda pri proizvodacima bile su u
travnju 2002. godine za 0,3% vise nego u prosincu 2001. Go-
disnja se stopa promjene cijena pri proizvodacima povecala
sa —3,1 u prosincu 2001. na —1,4% u travnju 2002. godine.
Najvisi godisnji rast od 3,9%, odnosno od 1,8%, zabiljezen je
u travnju ove godine u industrijskim grupacijama koje proiz-
vode netrajne i trajne proizvode za Siroku potrosnju. U osta-
lim su grupacijama u travnju 2002. godine zabiljezene nize
cijene u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine —
energija je pojeftinila na godisnjoj razini 6,7%, kapitalni
proizvodi 2,6%, a intermedijarni proizvodi 3,2%.

Okvir 2. Inflacija u eurozoni mjerena harmoniziranim
indeksom potroSackih cijena

Krajem 1998. godine Upravno vijece Europske sredisnje banke
obznanilo je osnovne elemente strategije monetarne politike euro-
sustava'®, pri ¢emu je odrzavanje stabilnosti cijena istaknuto za os-
novni cilj. Ujedno je dano jasno broj¢ano odredenije stabilnosti cije-
na u srednjoro¢nom razdoblju, koje je sidro za formiranje inflacijskih
ocekivanja te sluzi kao pokazatelj na temelju kojega se prosuduje us-
pjesnost u provodenju zajednicke monetarne politike. Prema tom
odredenju stabilnost cijena se ostvaruje kada je zabiljezeni porast
harmoniziranog indeksa potrosackih cijena u eurozoni u odredenom
mjesecu u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine manji od
2%. lako je istaknuta samo gornja granica godisnje stope inflacije uz
koju se ostvaruje stabilnost cijena, upotrebom izraza “porast” cijena
nastojalo se pokazati kako bi smanjenje harmoniziranog indeksa pot-
rosackih cijena na godisnjoj razini koje bi potrajalo odredeno vrijeme
bilo u suprotnosti s istaknutim ciljem stabilnosti cijena. Stabilnost ci-
jena definirana je za srednjorocno razdoblje jer kratkoro¢no razliciti
nemonetarni Sokovi (primjerice, promjene indirektnih poreza, vre-
menske nepogode ili porast cijena sirovina na svjetskom trZistu) mo-
gu uzrokovati znacajne varijacije razine cijena.

Harmonizirani indeksi potrosackih cijena u pojedinim zemljama
¢lanicama Europske unije kreirani su u skladu sa zahtjevima Sporazu-
ma iz Maastrichta kako bi se dobila usporediva mjera inflacije u zem-
ljama ¢lanicama za potrebe pracenja kriterija konvergencije stopi in-
flacije. Ispunjenje toga kriterija jedan je od uvjeta za prelazak u tre¢u
fazu Ekonomske i monetarne unije. Metodologije izrade harmonizi-
ranih indeksa potrosackih cijena za pojedine zemlje ¢lanice EMU-a
uskladene su u brojnim tehnickim detaljima koji se odnose, primjeri-

9 Tako su primjerice, u travnju 2002. godine u usporedbi s prosincem 2001.
godine, cijene namjestaja bile nize za 1,9%, a cijene elektri¢nih aparata za
1,0%.

10 Engleska kovanica “Eurosystem” pojam je koji objedinjava Europsku
srediSnju banku i jedanaest (od sijecnja 2001. godine dvanaest)
nacionalnih sredisnjih banaka zemalja koje su prihvatile euro.

ce, na geografski obuhvat i obuhvat stanovnistva i proizvoda, proce-
dure vezane uz uvodenje novih proizvoda i procjenu razlika u kvali-
teti proizvoda itd. Ujednacavanjem metodologije izrade indeksa pot-
rosackih cijena nije se nastojalo konstruirati indekse koji bi se u svim
zemljama izra¢unavali na temelju uniformne kosarice proizvoda, ve¢
se tezilo konstruirati takav indeks cijena koji ¢e uvazavati razlike u
strukturi novcanih izdataka za potrosnju kucanstava koje postoje iz-
medu zemalja. Time se nastojalo osigurati usporedivost podataka, ta-
ko da razlike izmedu stopa inflacije u pojedinim zemljama odrazava-
ju razlike u kretanju cijena ili strukturi potrosnje, a ne i razlike u me-
todologiji izra¢unavanja indeksa potrosackih cijena'".

Harmonizirani indeks potrosackih cijena je cjenovni indeks Lase-
pyresova tipa koji obuhvaca one proizvode (robu i usluge) koji su uk-
ljuceni u novcane izdatke za kona¢nu potrosnju kuc¢anstava. Harmo-
nizirani indeks potrosackih cijena u zemlji j u odredenom teku¢em
mjesecu t racuna se ovako:

= ’z mhlﬁ%%’
i j,r

pri ¢emu se oznaka p;;, odnosi na cijenu i-tog proizvoda u zemlji j u
odredenom teku¢em mjesecu t, p;;, je cijena u referentnom razdob-
lju za cijene r, dok je ;;, ponder i-tog proizvoda izracunat na teme-
lju udjela toga proizvoda u ukupnim izdacima u referentnom raz-
doblju za pondere b'?. Ponder koji se pripisuje pojedinom proizvodu
razlikuje se od zemlje do zemlje ovisno o udjelu izdatka za taj proiz-
vod u ukupnim izdacima kucanstava odredene zemlje. Klasifikacija
proizvoda (robe i usluga) unutar ukupnoga harmoniziranog indeksa
potrosackih cijena (COICOP/HICP™) temelji se na klasifikaciji izdata-
ka potrosaca izradenoj za potrebe Sustava nacionalnih racuna, pri
¢emu su odredene kategorije ispustene (primjerice imputirana stam-
bena renta).

HICP

11 Osnovne razlike izmedu postojeceg indeksa cijena na malo koji se ra¢una
u Drzavnom zavodu za statistiku Republike Hrvatske i indeksa potrosackih
cijena prema standardima Europske unije prikazane su u Biltenu HNB-a
broj 61 (2001).

Referentno (bazno) razdoblje za pondere u najvecem broju slucajeva
prethodi referentnom razdoblju za cijene. To se dogada zato Sto su podaci
iz Ankete o potro$nji kucanstava, na temelju kojih se ponderi izraduju,
dostupni s odredenim vremenskim pomakom.

Clasification of Individual Consumption by Purpose adapted for thneeds of
HICPs - klasifikacija osobne potrosnje prema namjeni prilagodena
potrebama harmoniziranog indeksa potrosackih cijena.
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Izracunati harmonizirani indeksi potrosackih cijena zemalja ¢lani-
ca Ekonomske i monetarne unije agregiraju se u skupni pokazatelj
pod nazivom harmonizirani indeks potrosackih cijena u eurozoni ili
indeks potrosackih cijena u monetarnoj uniji (MUICP)', na temelju
kojeg se prati kretanje cijena u eurozoni i na koji su usredotoceni no-
sitelji zajednicke monetarne politike u Europskoj sredisnjoj banci. In-
deks potrosackih cijena u monetarnoj uniji ponderirani je prosjek
harmoniziranih indeksa zemalja ¢lanica monetarne unije te se izra-
¢unava prema sljedecoj formuli:

MUICP, = 5 @ HICP

pri cemu se oznaka o, odnosi na ponder pojedine zemlje clanice iz-
racunat na temelju udjela te zemlje u ukupnoj kona¢noj monetarnoj
potrosnji kucanstava Ekonomske i monetarne unije. MUICP se ob-
javljuje kao bazni indeks, pri ¢emu je referentno razdoblje indeksa
prosjek 1996. godine. Statisticki uredi pojedinih zemalja ¢lanica izra-
¢unavaju nacionalne harmonizirane indekse potrosackih cijena, dok
se indeks za eurozonu racuna u Eurostatu.

Analize kretanja cijena u eurozoni, koje se objavljuju u Mje-
se¢nom biltenu Europske sredisnje banke, vrie se na temelju kretanja
godisnjih stopa promjene ukupnoga harmoniziranog indeksa potro-
sackih cijena za eurozonu te pet komponenata prema COI-
COP/HICP  Kklasifikaciji'®: nepreradeni prehrambeni proizvodi
(8,1%), industrijski prehrambeni proizvodi (12,3%), industrijski ne-
prehrambeni proizvodi bez energije (32,0%), energija (8,7%) te uslu-
ge (38,9%). Pracenije inflacije po komponentama vrsi se kako bi se Sto
jasnije moglo upozoriti na izvore inflacijskih pritisaka. Pri tome valja
imati na umu da promjena godisnje stope inflacije u teku¢em mjese-
cu u usporedbi s godisnjom stopom inflacije zabiljezenom u pret-
hodnom mjesecu odrazava ne samo dinamiku kretanja cijena u teku-
¢em mjesecu vec je i odraz kretanja cijena u istom mjesecu prethod-
ne godine (javljaju se ucinci baznog razdoblja).

Trend rasta inflacije u eurozoni bio je prisutan od sredine 1999.
godine, te je nastavljen tijekom 2000. i u prvoj polovici 2001. godi-
ne. Godi$nja stopa inflacije povecana je u tom razdoblju sa 0,9% u
lipnju 1999. godine na 1,7% u prosincu iste godine te je sredinom
2000. godine presla gornju granicu stabilnosti cijena, iznad koje je
ostala do danas. U prosincu 2000. godine inflacija u eurozoni doseg-
nula je 2,6% zbog direktnoga i indirektnog utjecaja poskupljenja
naftnih derivata te zbog deprecijacije tecaja eura. Inflacija je kulmini-
rala u svibnju 2001. kada je zabiljezena godi3nja stopa rasta harmoni-
ziranog indeksa potrosackih cijena od 3,4%, nakon cega se pocela

smanjivati. Do jacanja inflacijskih pritisaka u eurozoni pocetkom
2001. doslo je zbog pojave odgodenih indirektnih ucinaka prijasnjih
poskupljenja uvoznih proizvoda i zbog pojave sto¢nih bolesti $to je
utjecalo na rast indeksa nepreradenih prehrambenih proizvoda.
Spomenuti su pritisci sredinom 2001. godine poceli jenjavati, sto je
zajedno s padom cijena naftnih derivata te negativnim ucinkom
baznog razdoblja rezultiralo smanjenjem godisnje stope inflacije u
prosincu 2001. na 2,0%. Na ponovni rast inflacije u prva Cetiri
mjeseca 2002. godine presudno je utjecalo poskupljenje sirove nafte
na svjetskom trzistu. Prema priviemenim podacima Eurostata, u
travnju 2002. godine u eurozoni je zabiljezena godisnja stopa
inflacije od 2,4% mijerena kretanjem harmoniziranog indeksa
potrosackih cijena. Pri tome su najnize godisnje stope inflacije
ostvarene u Njemackoj i Austriji (1,6%) te u Belgiji (1,7%), a najvise u
Irskoj (5%), Nizozemskoj (4,2%) i Grekoj (4,1%). Analiticari Europske
sredisnje banke ocjenjuju da bi cjenovni pritisci koji dolaze od
agregatne potraznje u srednjoro¢nom razdoblju trebali biti priguseni
te, pod pretpostavkom daljnjeg umjerenog rasta placa, ocekuju da bi
godisnja stopa inflacije u idu¢im mjesecima mogla pasti ispod 2,0%
zahvaljujuci ucinku znacajnog poskupljenja energije i prehrambenih
proizvoda u baznom razdoblju za usporedbu.

Slika 33.
KRETANJE HARMONIZIRANOG INDEKSA
POTROSACKIH CIJENA U EUROZONI
godisnje stope promjene
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Kretanje tecaja kune prema euru u prvih pet mjeseci 2002.
godine obiljezili su 2,69 postotna nominalna deprecijacija te-
¢aja kune u sije¢nju te nakon toga postupno blago jacanje ku-
ne, tako da je tecaj kune u sljedeca Cetiri mjeseca ojacao
ukupno 2,52% (31. svibnja u usporedbi sa 31. sije¢nja 2002.
godine). Radi ublazavanja aprecijacijskih pritisaka na tecaj
kune sredisnja banka je na aukcijama odrzanim od veljace do
svibnja otkupila od poslovnih banaka ukupno 474,1 mil.
EUR.

14 Engl. Monetary Union Index of Consumer Prices.

15 Udijeli pojedinih komponenata u ukupnom harmoniziranom indeksu za
eurozonu koji se primjenjuju u 2002. godini dani su u zagradama, a
izracunati su kao ponderirani prosjek udjela pojedinih komponenata u
harmoniziranim indeksima zemalja ¢lanica EMU-a.

Tijekom veljace i ozujka (31. ozujka u usporedbi sa 31. si-
je¢nja) nominalni tecaj kune ukupno je ojacao 2,19%, pri Ce-
mu je vrijednost eura pala sa 7,57 kuna na 7,40 kuna. Pojava
aprecijacijskih pritisaka na tecaj kune bila je o¢ekivana s obzi-
rom da na trzistu postoji velika ponuda deviza uz ocekivanja
njezina daljnjeg rasta radi planiranog zaduzivanja drzave i po-
duzeca “Hrvatske autoceste” u inozemstvu te priljeva deviza
od privatizacije i od izvoza turistickih usluga. U cilju odrzava-
nja stabilnosti tecaja kune prema euru sredisnja je banka u spo-
menuta dva mjeseca na deviznim aukcijama otkupila od pos-
lovnih banaka ukupno 305,0 mil. EUR (14. veljace 67,1 mil.
EUR, 8. ozujka 122,4 mil. EUR te 15. ozujka 115,5 mil. EUR).

Trend nominalne aprecijacije tecaja kune prema euru, ko-
ji je nadomacem deviznom trzistu bio prisutan od sredine ve-
ljace, nastavljen je i tijekom travnja i svibnja. Snazne interven-
cije sredisnje banke na deviznom trzistu u ozujku rezultirale
su time da su aprecijacijski pritisci na kunu u travnju oslabili,



Slika 34.

NOMINALNI DNEVNIVTECAJ KUNE
PREMA EURU’ | AMERICKOM DOLARU
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tako da je odrzana samo jedna devizna aukcija relativno ma-
log obujma, na kojoj je od poslovnih banaka otkupljeno
ukupno 27,8 mil. EUR, a tecaj kune prema euru ojacao je bla-
gih 0,09% (30. travnja u usporedbi sa 31. ozujka).

Tijekom svibnja aprecijacijski pritisci na domacu valutu
ponovno su se pojacali. U nastojanju da stabilizira tecaj kune
srediSnja je banka na dvije devizne aukcije odrzane u svibnju
od poslovnih banaka otkupila ukupno 141,3 mil. EUR (10.
svibnja od 87,1 mil. EUR te 17. svibnja 54,2 mil. EUR). U dru-
goj se polovici svibnja tecaj kune spustio ispod razine od 7,37
HRK/EUR zabiljezene koncem 2001. godine. Vrijednost eura
pala je 23. svibnja na 7,3611 kune, ali je potkraj mjeseca za-
biljezen blagi rast vrijednosti eura. Tecaj kune prema euru ap-
recirao je tijekom svibnja ukupno 0,24% (31. svibnja u uspo-
redbi sa 30. travnja). U travnju i svibnju, u usporedbi s pret-
hodna tri mjeseca, smanjena je varijabilnost tecaja mjerena
prosjecnom promjenom dnevnog tecaja.

Slika 35.
STOPE PROMJENE NOMINALNOG TECAJA
KUNE PREMA EURU | AMERICKOM DOLARU
kraj mjeseca u usporedbi s krajem prethodnog
mjeseca, srednji te¢aj HNB-a
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Slika 36.
e INDEKS® NOMINALNOGA | REALNOGA
EFEKTIVNOG TEGAJA KUNE UZ CIJENE NA
MALO | CIJENE PRI PROIZVODACIMA
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Nominalni = Realni PPI°

2 Pad indeksa upuéuje na aprecijaciju kune
b Engl. PPI, Producer Price Index = indeks cijena pri proizvodadima
¢ Engl. RPI, Retail Price Index = indeks cijena na malo
Izvor: HNB

Tijekom sije¢nja 2002. godine ostvarena je znacajna de-
precijacija kune prema ameri¢ckom dolaru od 4,61% zbog
slabljenja kune prema euru uz istodobno slabljenje eura pre-
ma americkom dolaru na svjetskim deviznim burzama. Pocet-
kom veljace zapoceo je trend aprecijacije kune prema ame-
rickom dolaru, tako da je do kraja svibnja (31. svibnja u uspo-
redbi sa 31. sijeCnja) tecaj kune ojacao prema americkom do-
laru ukupno 9,31%. Na svjetskim je deviznim burzama u
spomenutom razdoblju euro ojacao prema dolaru 6,96%, pri
¢emu je njegova vrijednost povecana sa 0,87 USD zabiljeze-
nih koncem sije¢nja 2002. na 0,93 USD koncem svibnja (31.
svibnja). Aprecijacija eura prema ameri¢kom dolaru napose
je bila izrazena tijekom travnja. Analiticari Europske sredisnje
banke ocjenjuju da je znacajan utjecaj na slabljenje dolara u
tom razdoblju imalo viSe izvjestaja koji su upudivali na mo-
gucnost usporavanja rasta osobne potrosnje u SAD-u i doveli
u pitanje odrzivost gospodarskog oporavka kao i ocekivanja
da Fed nece povecati kamatne stope, zbog Cega je smanjen
interes investitora za ulaganja u americke vrijednosne papire.

Ukupno gledajuci, u prvih je pet mjeseci ove godine (31.
svibnja 2002. u usporedbi sa 31. prosinca 2001.) zabiljezena
aprecijacija indeksa nominalnoga efektivnog tecaja kune od
1,58%, koja je ostvarena zbog aprecijacije tecaja kune prema
vedini valuta iz kosarice, a napose prema americkom dolaru
(5,12% prema americkom dolaru, 4,25% prema funti sterlin-
ga te 4,50% prema slovenskom tolaru'®).

U prvom tromjesecju 2002. godine (ozujak 2002. u uspo-
redbi s prosincem 2001.) ostvarena je deprecijacija realnoga
efektivnog tecaja kune od 2,29% uz cijene pri proizvodacima
te od 0,72% uz cijene na malo. Usporeduju li se indeksi realno-
ga efektivnog tecaja kune s tim indeksima u istom razdoblju
prosle godine (ozujak 2002. u usporedbi s ozujkom 2001.),
moze se uociti realna aprecijacija tecaja kune od 1,86% uz ci-
jene pri proizvodacima, odnosno od 3,50% uz cijene na malo.

16 Kuna je u spomenutom razdoblju blago oslabjela prema euru (0,11%) i
vicarskom franku (1,25%).
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Monetarna politika I instrumenti

Monetarno okruzenje

Osnovna obiljezja drugog tromjesecija jesu izuzetno visoka
likvidnost bankovnog sustava te visoke stope rasta primarnog
novca i kunskih monetarnih agregata uopce. Njihov je rast
povezan s intenziviranjem gospodarske aktivnosti, s pojaca-
nim kreditiranjem poduzeca i stanovnistva, kao i s reformom
platnog prometa, koja je zbog odabranih tehnickih rjesenja
imala i odredene monetarne ucinke. RjeSenje problema u Ri-
jeckoj banci i zavréna faza reforme platnog prometa'” zasad
su glavni dogadaji drugog tromjesecja.

Smanjenje deviznih depozita stanovnistva tijekom ozujka i
travnja uzrokovano je povlacenjem depozita iz Rijecke ban-
ke, paondaiiz ostalih banaka, nakon nespretnih izjava politi-
Cara da bi i druge banke mogle imati slicnih problema. Tije-
kom svibnja smanjenje je djelomi¢no nadoknadeno, a ostva-
reni blagi pad depozita nakon uvodenja novcanica eura u
EMU-u bio je oc¢ekivan. Povlacenje depozita nije pogodilo ni
jednu banku posebno, nego je ravnomjerno rasporedeno me-
du bankama. S obzirom da je vise od 3/4 priljeva deviza osta-
lo u bankama, moze se zakljuciti da je vecéina gradana koja je
polozila devize u bankovni sustav krajem prosle godine, odlu-
cila te devize tamo i nadalje drzati.

Pocetkom drugog tromjesecja nastavlja se i rast kredita
odobrenih privatnom sektoru. Uz neupitan oporavak kredita
odobrenih privatnim poduzeéima, koji traje od kraja 2001.,
krediti odobreni stanovnistvu ostvaruju kontinuirano vise sto-
pe rasta. Uz rast plasmana istodobno se nastavlja pad neto
inozemne aktive banaka.

Zbog aprecijacijskih pritisaka na tecaj kune sredisnja ban-
ka je u drugom tromjesec¢ju intervenirala s tri devizna otkupa
u ukupnom iznosu od 169,1 mil. EUR, s pozitivnim monetar-
nim u¢inkom od 1,2 mlrd. kuna. Kako znacajniji priljevi devi-
za teksslijede, ukljucujuéi i konverziju kredita dobivenih za iz-
gradnju autoceste Zagreb — Split, moguci su daljnji pritisci na
aprecijaciju tecaja kune.

Nakon pojacanoga koristenja kunskih monetarnih instru-
menata u prvom tromjesecju, uglavhom da bi se pomoglo
Rijeckoj banci da ostane likvidna, HNB se u drugom tromje-
secju ponovno odlucio koristiti se kunskim instrumentima pa
je sterilizirao 0,8 mird. kuna na izvanrednoj aukciji blagaj-
nickih zapisa.

Monetarna politika

Visoke stope rasta primarnog novca iz prvog tromjesecja
nastavljaju se u drugom tromjesecju. U prvih pet mjeseci
20071. prosjecna mjesecna stopa rasta primarnog novca izno-
silaje 2,1%, dok u istom razdoblju ove godine primarni novac
prosje¢no mijesecno raste 3,3%. Tijekom prosle godine

17 Opsirmno o Rijeckoj banci vidi: Codisnje izvjesée HNB-a za 2001. godinu,
poglavlje 2.2. Koristenje monetarnih instrumenata u 2002. nakon objave
gubitaka u Rijeckoj banci i poglavlje 3.9. Rijecka banka d.d., Rijeka

primarni novac rastao je prije svega na temelju povecanja ob-
vezne pricuve, odnosno izdvajanja dijela devizne obvezne
pricuve u kunama, i to u drugoj polovici godine. U ovoj godi-
ni primarni novac raste pojavise zbog povecanja gotovog nov-
ca na rac¢unima za namirenje i efektive u blagajnama banaka,
uz nesto skromniji rast obvezne pricuve.

Promjene u plathom prometu, zatvaranje starih Ziroracuna
poslovnih subjekata u ZAP-u i otvaranje novih racuna u pos-
lovnim bankama, nagnale su banke na pojacan oprez u plani-
ranju likvidnosti. Broj komitenata u nekim poslovnim banka-
ma se povecao. Banke su dobile nove klijente, ¢ije su potrebe
placanja i dinamika priljeva i odljeva sredstava tijekom mjese-
ca bankama manje poznate. Stoga, kao i kod uvodenja NKS-a
banke drze visu razinu likvidnosti. Razdoblje pojacane likvid-
nosti i intenzivnoga koristenja lombardnih kredita kod uvode-
nja NKS-a trajalo je relativno kratko. Kod posljednje faze re-
forme platnog prometa visoka likvidnost traje dulje. Kao sto se
ocekivalo, svaka strukturna promjena ovakve veli¢ine ima i
monetarne posljedice, a nakon razdoblja uhodavanja i privi-
kavanja na novi sustav moze se ocekivati prilagodba razine
likvidnosti uobicajenim prilikama.

lzuzetno snazan rast gotovog novca, koji se — sudeci prema
preliminarnim podacima za svibanj — nastavlja, u suglasju je s
op¢im rastom gospodarske aktivnosti. Krajem 2001. snazan
rast gotovine bio je povezan s konverzijom valuta drzava ¢la-
nica EMU-a u euro, dok okolnosti njegova ubrzanja u prvom
polugodistu 2002. nisu tako jednoznacne.

Najsnazniji impuls rastu primarnog novca u ovoj godini da-
ju racuni za namirenje banaka u HSVP-u. Njihov doprinos
rastu iznosi gotovo polovinu apsolutnog prirasta primarnog
novca u prvih pet mjeseci ove godine, iako njihov udio u pri-
marnom novcu ne premasuje 20%. Prosjecno dnevno stanje
na racunima za namirenje tijekom prva dva mjeseca iznosilo
je 2,4 mlrd. kuna. U ozujku i travnju prosje¢no dnevno stanje
na tim racunima bilo je 3,5 mlrd. kuna. I u svibnju su salda na
racunima za namirenje visoka, te je u prve dvije dekade svib-
nja prosjecno dnevno stanje sredstava na tim racunima izno-
silo 3,8 mlrd. kuna. Distribucija novcanih sredstava po tim ra-
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¢unima pokazuje da su slobodna novc¢ana sredstva koncentri-
rana kod nekoliko banaka. To se posebno odnosi na Hrvatsku
postansku banku, koja je preuzela dio rac¢una drzave od
HNB-a. Takoder, Zagrebacka banka je zbog isplate dionicara
koji su odlucili prodati svoje dionice Zabe morala rezervirati
visoka sredstva na svom racunu za namirenje, kao i Erste ban-
ka koja je zbog kupnje Rijecke banke neko vrijeme imala viso-
ku likvidnost na svom rac¢unu.

(Vidi Okvir 3. Monetarni ucinci prijenosa ziroracuna iz
FINA-e u poslovne banke.)

Efektiva u blagajnama banaka takoder je snazno porasla
pridonoseci rastu primarnog novca. Prosjecna razina sredsta-
va u blagajnama banaka u prva dva mjeseca ove godine izno-
silaje 502 mil. kuna, uz standardnu devijaciju od 40 mil. kuna
(8%). Od ozujka nadalje prosjecna razina porasla je na 808
mil. kuna uz izrazenije oscilacije. Standardna devijacija iznosi
u ovom razdoblju 213 mil. kuna ili 26%. Strukturne promjene
odrazile su se na preferencije banaka u vezi s drzanjem goto-
vine u blagajnama. Do kraja ozujka 2002. razina sredstava u
blagajnama bila je ujednacena unutar mjeseca, a oscilacije su
se mogle uociti na tjednoj razini. Od kraja ozujka svota u bla-
gajnama banaka snazno raste, a dinamika se tijekom mjeseca
mijenja i priblizava dinamici gotovog novca. Porast sredstava
u blagajnama dogada se istodobno s povecanjem gotovine u
optjecaju. Nasuprot tome, razina gotovine u gotovinskim
centrima (nasljednici ZAP-ovih trezora) bitno je smanjenja.

Glavni tok formiranja primarnog novca u drugom tromje-
secju bile su devizne intervencije. Ukupno je na tri devizne
intervencije (18. travnja, te 10. i 17. svibnja) otkupljeno
169,1 mil. EUR s neto monetarnim u¢inkom od 1,25 mlrd.
kuna. Ocekivanja daljnjega istosmjernog pritiska na tecaj i na-
dalje su prisutna. Pocetak turisticke sezone, intenziviranje iz-
gradnje vezano uz drzavne infrastrukturne projekte, za cije su
financiranje vec poceli pritjecati inozemni krediti, najavljeno
drzavno zaduzivanje u obliku samurajskih obveznica, sve su
to elementi koji oblikuju ocekivanja skorasnjih snaznijih apre-
cijacijskih pritisaka. Kunska aktivnost sredisnje banke tijekom
drugog tromjesecja odnosila se jedino na prvi tjedan u trav-

Slika 38.
GOTOV NOVAC U OPTJECAJU
| EFEKTIVA U BLAGAJNAMA BANAKA
10,0 1,6
9,5
¥ 9,0 ¥
o o
I T
2 3
E E
> 85 >
8,0
75
= o o a o o o o o o o o o o o o
S 2 2 € 2 2 2 2 2 ¢ ¢ g 2 ¢ 9 9
AR s = NN @ OR EORE NSNS SO 08 o)
LT & ©- 8 ® & ® ¥ S S & ©® & 6 S B
E -~ o~ © - N ~ N N - N ~N N
Gotov novac u optjecaju - lijevo
"""""" Efektiva u blagajnama banaka — desno
lzvor: HNB

nju. Tada je Rijecka banka koristila 558 mil. kuna kredita za
likvidnost, koji je vra¢en 9. travnja, uz pomo¢ sindiciranoga
kredita grupe banaka. Nakon 9. travnja, zbog izuzetno visoke
razine likvidnosti, poslovne banke nisu se koristile sekundar-
nim izvorima likvidnosti.

Kretanja u travnju i svibnju obiljezava pad deviznih depo-
zita stanovnistva u poslovnim bankama i rast svih oblika kun-
ske imovine — gotovog novca, depozitnog novca, pa ¢ak i kun-
skih depozita. Takva su inverzna kretanja, u kojima domaci
subjekti preferiraju kunsku na racun devizne imovine, rijetka.
Dosadasnje epizode promjene valutne strukture imovine, ug-
lavnom su bile vezane za bijeg iz kuna u devize.

Travanjsko smanjenje deviznih depozita odrazilo se na iz-
dvajanje devizne obvezne pricuve u svibnju. Devizna je osno-
vica u travnju smanjena za 2,5 mird. kuna u usporedbi s ozuj-
kom. To se odnosi na prosjecno dnevno stanje osnovice unu-
tar mjeseca (smanjenje depozita krajem travnja u odnosu pre-
ma kraju ozujka nominalno iznosi nesto manje od 2,0 mird.
kuna, odnosno 1,5 mlrd. kuna ako se iskljuce tecajne razlike).
Ucinak na izdvojenu deviznu obveznu pricuvu bio je negati-
van i iznosio je =144 mil. kuna, odnosno -340 mil. kuna na
ukupnu izdvojenu pricuvu. Rast kunske osnovice za obracun
kunske obvezne pricuve vise je nego kompenzirao pad deviz-
ne osnovice. Snazan rast depozitnog novca i rast kunskih de-
pozita utjecali su na porast osnovice za 2,6 mlrd. kuna, sto je
povecalo izdvojenu obveznu pri¢uvu za 250 mil. kuna. Takva
kretanja depozitne osnovice u ozujku i travnju nece se vjero-
jatno nastaviti sljedec¢ih mjeseci. Snazni rast depozitnog nov-
ca kod poslovnih banaka u travnju, uzrokovan kreditnom
multiplikacijom, dodatno je povecan isplatom dionic¢arima
Zagrebacke banke u kunskoj protuvrijednosti od oko 100 mil.
EUR. To je jednokratno podiglo razinu depozitnog novca i ut-
jecalo na povecanje kunske obvezne pricuve u svibnju. Nada-
lje, valja ocekivati da ¢e sezonski uobicajeni rast deviznih de-
pozita u svibnju i tijekom ljetnih mjeseci, kao i rjesenje prob-
lema u Rijeckoj banci, preokrenuti trend smanjenja deviznih
depozita.

Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama od pocetka godine os-
ciliraju oko razine od 3,2 mlrd. kuna, uz jednokratni rast na 4
mird. kuna krajem ozujka, odnosno pad ispod 3 mlrd. kuna
pocetkom travnja. Znacajno povecanje likvidnosti banaka u
drugom tromjesecju u usporedbi s pocetkom godine nije po-
vecalo interes za upis blagajnickih zapisa. Na aukciji kunskih
blagajnickih zapisa u prvoj dekadi svibnja vagana kamatna
stopa na zapise s najkracim rokovima dospijeca bila je ispod
3%, a na zapise s dospijecem od 105 dana bila je veca od 4%.
Od 3,2 mird. kuna upisanih blagajnickih zapisa 71% su bili
upravo zapisi s najduzim rokovima dospijeca. Niske kamatne
stope, kao i mala vjerojatnost da zapisi zatrebaju kao kolateral
za lombardni kredit u okruzenju tako komotne likvidnosti,
uzrokuju stagnaciju upisa blagajnickih zapisa. Sredi$nja ban-
ka je tijekom svibnja visoku likvidnost smatrala o¢ekivanom
popratnom pojavom strukturne reforme platnog prometa, ko-
ja nije prijetila odrzavanju stabilnosti cijena ili tecaja. Stoga
nije posebno stimulirala intenzivniji upis blagajnickih zapisa
visim kamatnim stopama (kamatne stope na zapise biljeze
blago smanjenje u usporedbi s poc¢etkom godine) niti organi-
zacijom izvanrednih aukcija sve do samog kraja svibnja. Me-
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dutim, kada je procijenjeno da se novi platni promet uhodao
te da viSe nisu potrebna tako visoka slobodna novcana sred-
stva, srediSnja je banka organizirala 29. svibnja izvanrednu
aukciju blagajnickih zapisa. Odaziv je bio dobar, primljeno je
ponuda u ukupnom iznosu ve¢em od 1 mlrd. kuna, a prihva-
¢ene su ponude u ukupnom iznosu od 0,8 mlrd. kuna. To je
smanjilo slobodna novc¢ana sredstava i povecalo razinu kun-
skih blagajnickih zapisa na vise od 4 mlrd. kuna. Na ra¢unima
za namirenje banaka 31. svibnja bile su umjerene 3,3 mlrd.
kuna. lako i nadalje likvidnost sustava mozemo ocijeniti raz-
mjerno visokom, razdoblje izvanredno visokih razina likvid-
nosti povezano s uvodenjem platnog prometa time je zavrsi-
lo.

Izvanredna aukcija kunskih blagajnickih zapisa na samom
kraju svibnja preteca je novog rasporeda odrzavanja aukcija
kod HNB-a. Od pocetka lipnja aukcije ¢e se odrzavati tjedno,
a zapisi e imati samo jedan ponudeni rok dospijeca od 35
dana. Time se Ministarstvu financija prepustaju dulje ro¢nosti
kratkoro¢nih vrijednosnica i zakljucuje se razdoblje preklapa-
nja roc¢nosti slicnih vrijednosnica sredisnje banke i Ministar-
stva financija. Ce$¢im prisustvom na primarnom trzistu sre-
disnja banka moci ¢e bolje utjecati na likvidnost sustava, sto
se u posljednjem razdoblju izuzetno visoke likvidnost poka-
zalo potrebnim, kao i potaknuti razvoj sekundarnog trzista.

Devizni blagajnicki zapisi takoder su blago smanjeni u us-
poredbi s pocetkom godine. Uz ve¢ spomenute razloge pada
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interesa za upis blagajnickih zapisa, njihovo kretanje treba
promatrati u kontekstu opéeg smanjenja inozemne aktive
poslovnih banaka, odnosno vece preferencije kunske na ra-
¢un devizne imovine. Krajem svibnja devizni blagajnicki zapi-
si iznose 1,8 mlrd. kuna ili 36,7% manje nego 31. prosinca
2001.

Okvir 3. Monetarni ucinci prijenosa racuna
komitenata iz ZAP-a'® u poslovne banke

Prijenos rac¢una poslovnih subjekata iz ZAP-a u poslovne banke
bila je posljednja i najzahtjevnija faza reforme platnog prometa.'® Za-
konski temelj za reformu platnog prometa je Zakon o platnom pro-
metu u zemlji (NN, br. 117/2001.) Prijenos ra¢una u poslovne banke
prije svega je tehnicki aspekt reforme, no pojavili su se i odredeni
monetarni ucinci. | prije prijenosa racuna u poslovne banke pravne
osobe s otvorenim ziroracunima u ZAP-u imale su “depozitnu pri-
padnost” nekoj poslovnoj banci, odnosno depozit pravne osobe bio
je ukljucen u stanje ra¢una poslovne banke. Prijenosom platnog pro-
meta u banke ta je depozitna pripadnost potvrdena ako se komitent
odlucio za nastavak suradnje s doticnom poslovnom bankom, ili je
formirana nova depozitna pripadnosti ako je izabrao neku drugu
poslovnu banku.

Pravnim osobama ¢iji su racuni blokirani, poslovne banke, prema
odredbama Zakona, nisu mogle otvoriti Ziroracun u poslovnoj banci.
Kako bi ipak svi racuni iz FINA-e u potpunosti bili preneseni u poslov-
ne banke, Ministarstvo financija je posebnom odlukom omogudilo
tim deponentima prijenos racuna u Hrvatsku postansku banku. U
HPB-u je po obje osnove preneseno ukupno 60.000 rac¢una. Stanje
na tim ra¢unima je nula i svi eventualni priljevi automatski se proslje-
duju vjerovnicima. Medu njima su i oni deponenti koji su blokirani
zbog nepodmirenih dugova Ministarstvu financija i koji ocekuju na-
godbu za nepodmirene poreze i doprinose. Osim blokiranih racuna,
u HPB-u je otvoreno i 20.000 potpuno novih racuna komitenata. Ko-
nacno, odredeni broj racuna drzavnih tijela prenesen je iz depozita
kod Hrvatske narodne banke u depozit kod HPB-a.

18 Do 31.12.2001. Zavod za platni promet, a od 1.1.2002. Financijska
agencija

Proracun sredisnje drzave, ostala tijela drzavne uprave i repub-
licki fondovi imali su ra¢un kod sredinje banke. U prvom je tromje-
se¢ju ove godine prosjecno stanje na tom racunu iznosilo 1,3 mlrd.
kuna. Prestankom funkcioniranja ZAP-a kao nositelja platnog prome-
ta pojavile su se poteskoce za one proracunske korisnike koji jos nisu
u potpunosti integrirani u sustav jedinstvenog racuna drzavne riznice.
HNB ne moze obavljati poslove platnog prometa za pojedinacne ko-
mitente, a tim proracunskim korisnicima su potrebne upravo takve
usluge. Kako ce se sustav drzavne riznice zaokruzivati, svi ¢e prora-
cunski korisnici ponovno postupno postati dijelom sustava integrira-
noga na jedinstvenom racunu. Depoziti drzave prebaceni u HPB kra-
jem travnja iznosili su 350 mil. kuna, ¢emu treba dodati jos 118 mil.
kuna depozita razlicitih republickih fondova. Prijenos dijela depozita
drzave iz sredi$nje banke u HPB uzrokovao je spustanje razine depo-
zita drzave kod HNB-a i podizanje razine racuna HPB-a kod HNB-a.

Taj proces zapocet je u ozujku, a glavnina sredstava prebacivana
je tijekom travnja. Svi racuni koji su se vodili u depozitu HNB-a u
FINA-i su zatvoreni do (zaklju¢no) 29. travnja 2002. Tijekom travnja
stanje depozitnog novca drzave kod HNB-a se prepolovilo pa je
prosje¢no stanje racuna drzave iznosilo 0,6 mlrd. kuna. Niska razina
depozita drzave odrzala se i tijekom svibnja i krajem svibnja spustila
se na oko 0,3 mird. kuna.

Ukratko, snazan rast depozitnog novca poduzeca kod poslovnih
banaka u travnju djelomi¢no je rezultat promjena u platnom pro-
metu, koje su se uvelike odrazile i na rast depozitnog novca i depo-
zita drzave u HPB-u. Takoder, Zagrebacka banka je zbog isplate
dionicara koji su odlucili prodati svoje dionice morala rezervirati vi-
soka sredstva na svom rac¢unu za namirenje, kao i Erste banka koja
je zbog kupnje Rijecke banke neko vrijeme imala visoku likvidnost
na svom racunu.

19 Opsirno o pravnim i tehnickim aspektima reforme platnog prometa vidi:
Godisnje izvjes¢e HNB-a za 2001., poglavlje 4. Platni promet
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Visoka likvidnost nekoliko banaka utjecala je na visoku likvidnost
sustava. Kako je sredisnja banka procijenila da su sredstva na zirora-
¢unima namjenska te da nema bojazni od rasta cijena, sve do samog
kraja svibnja nije bilo nikakve aktivnosti sredisnje banke u smjeru ste-
rilizacije viska likvidnosti. Tek kada je procijenjeno da se novi platni
promet uhodao te da vie nisu potrebna tako visoka slobodna novca-
na sredstva, sredisnja banka organizirala je 29. svibnja izvanrednu
aukciju blagajnickih zapisa. Odaziv je bio dobar, stiglo je ponuda u

ukupnom iznosu ve¢em od 1 mlrd. kuna, a prihvacene su ponude u
ukupnom iznosu od 0,8 mlrd. kuna. To je krajem svibnja smanjilo vi-
soke iznose slobodnih novcanih sredstava i podiglo razinu kunskih
blagajnickih zapisa na vise od 4 mlrd. kuna. lako i nadalje likvidnost
sustava mozemo ocijeniti razmjerno visokom, razdoblje izvanredno
visokih razina likvidnosti povezano s uvodenjem platnog prometa ti-
me je zavrsilo.

Monetarna kretanja

Nastavak rasta realnog sektora gospodarstva pocetkom
2002. godine potice rast monetarnih velicina koje su ¢vrsto
povezane s realnim sektorom. lIstodobno, dogadaji oko
Rijecke banke doveli su do laganog odljeva depozita iz ban-
karskog sektora. Ta divergentna kretanja utjecu na stagnaciju
najsirega monetarnog agregata — ukupnih likvidnih sredstava.
Bilance poslovnih banaka, povecane priljevom deviza krajem
prosle godine, ipak jo$ uvijek sadrze znacajnu zalihu izvora
sredstava za plasmane u Hrvatskoj. Za razliku od prosle godi-
ne, kada se kreditiranje domacih sektora financiralo ponajpri-
je iz rastucih izvora sredstava, u ovoj se godini ono temelji pri-
je svega na smanjenju inozemne aktive poslovnih banaka.
Konverzija iz neto inozemne aktive u neto domacu aktivu
stvara dodatni pritisak na kretanje tecaja kune, uz ostale ¢im-
benike koji pridonose pojac¢anoj ponudi deviza u ovoj godini.

Nakon snaznog rasta novcane mase M1 krajem prosle go-
dine, nominalno smanjenje nov¢ane mase na pocetku ove
godine bilo je znatno manje nego Sto je to sezonski uobicaje-
no. Stovise, nakon nominalnog smanjenja tijekom prva dva
mjeseca, M1 se oporavio i ve¢ je u ozujku premasio vrijednost
s kraja 2001. godine, a snazan rast nastavljen je i u travnju.
Takva kretanja odrazavaju se i u nastavku snaznog rasta dese-
zonirane vrijednosti M1 na pocetku 2002. godine, iako nesto
blazeg nego u posljednjem tromjesec¢ju 2001. godine kada je
M1 rastao kao posljedica uvodenja novcanica eura i kada je
na kraju 2001. godisnja stopa rasta M1 iznosila je 31,5%. Naj-
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vedi rast desezonirane vrijednosti zabiljezen je u ozujku, kada
je M1 povecan zbog rasta depozitnog novca poduzeca i poja-
¢ane potraznje za gotovim novcem, djelomi¢no uzrokovane
krizom u Rijeckoj banci. Ubrzanje rasta M1 u prvom tromje-
se¢ju 2002. godine ogleda se u ubrzanju godi3nje stope rasta,
pa je tako ona sa 31,5% na kraju prosinca 2001. godine po-
rasla na 40,1% na kraju prvog tromjesecja 2002. godine. Na
kraju travnja M1 je iznosio 26,4 mlird. kuna, uz godisnju stopu
rasta od 44,7%.

Ovako snazan rast novéane mase na pocetku ove godine
ima prije svega uporiste u realnim kretanjima (posebice u ras-
tu prometa u trgovini na malo), koji snazno korelira s kreta-
njem M1, i u nastavku snazne kreditne aktivnosti, koja je po-
jacana krajem prvog tromjesecja. Znatni kapitalni priljevi pri-
siljiavaju HNB na pojacano interveniranje u smjeru sprecava-
nja aprecijacije tecaja kune, sto dovodi do rasta primarnog
novca, pa tako i M1. Zato rastu M1 u ovoj godini podjednako
pridonose obje glavne komponente: gotov novac u optjecaju
i depozitni novac, na koje dodatno utjecu razli¢iti cimbenici.
Tijekom prva dva mjeseca ove godine glavni doprinos rastu
M1 davao je gotov novac, a u ozujku i travnju glavni doprinos
rastu dao je depozitni novac (poduzeca).

Gotov novac u optjecaju dozivio je snazan rast krajem
prosle godine kao posljedica pojacane konverzije efektive va-
luta drzava clanica EMU-a u kune prije uvodenja novcanica
eura. Bududi da je tijekom sijecnja zabiljezeno neuobicajeno
malo smanjenje gotovog novca, mozemo zakljuciti da je spo-
menuta konverzija dovela do nove i vide razine gotovog nov-
ca u optjecaju, sto se ogleda i u visokoj stopi rasta desezonira-
ne vrijednosti gotovog novca. Pritom je nominalni oporavak
gotovog novca u ovoj godini ostvaren ve¢ u ozujku, ¢emu je
svakako pridonijelo i to $to je Uskrs ove godine bio u tom mje-
secu (31. ozujka), ali je odredeni doprinos dalo i povlacenje
depozita zbog krize u Rijeckoj banci. Nakon stagnacije u trav-
nju nominalni rast gotovog novca nastavlja se u svibnju. Ako
se iskljuci utjecaj sezone, gotov novac je u prvom tromjesecju
rastao po godisnjoj stopi od 56,1%, a slican rast nastavljen je i
u travnju. Usporedbe radi, gotov novac je u 2001. godini po-
rastao 28,2%, pri ¢emu je u posljednjem tromjesecju rastao
po godisnjoj stopi od ¢ak 71,3%. Krajem travnja gotov novac
u optjecaju iznosio je 9,1 mlrd. kuna, 5to je 39,1% vise nego u
travnju prosle godine.

Depozitni novac, uz tendenciju rasta, biljezi na pocetku
2002. godine nesto drukciju dinamiku nego gotov novac, po-
najvise zbog oscilacija kod depozitnog novca poduzeca. Tako
je u prva dva mjeseca depozitni novac zabiljezio uobicajeno
nominalno smanjenje, da bi oporavak u ozujku i nastavak ras-
ta u travnju bili znatno intenzivniji. To se odrazava i u ubrza-
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nju rasta desezonirane vrijednosti u tim mjesecima. Ako se is-
kljuci utjecaj sezone, depozitni je novac u prvom tromjesecju
rastao po godisnjoj stopi od 67,7%, a u travnju je taj rast ¢ak i
ubrzan (92,7%). Stope rasta depozitnog novca ipak su nize od
stopa zabiljezenih u posljednjem tromjesecju prosle godine
kada je depozitni novac rastao po godisnjoj stopi vecoj od
100%. U cijeloj 2001. godini depozitni novac je porastao
33,4%. Ubrzanje rasta depozitnog novca u ozujku i travnju
moze se objasniti pojacanom kreditnom aktivhos¢u poslov-
nih banaka u tim mjesecima, dok rastu depozitnog novca po-
duzeca u travnju pridonosi i uhodavanje novog sustava plat-
nog prometa, i banaka agenata koje obavljaju platni promet, i
korisnika (poduzeca) koji se navikavaju na novi sustav. U trav-
nju je, takoder, talijanski Unicredito preuzeo Zagrebacku
banku, pri ¢emu je bivsim dionic¢arima Zabe upla¢eno oko
100 mil. EUR na depozitne racune. Krajem travnja depozitni
novac iznosio je 17,3 mird. kuna, to je 47,9% vise nego u is-
tom mjesecu prosle godine.

Za razliku od novc¢ane mase, koja sluzi za obavljanje nov-
¢anih transakcija (placanja), i koja biljezi snazan rast, kvazino-
vac, sastavljen od stednih i oro¢enih depozita koji se ne mogu
izravno koristiti za obavljanje placanja, biljezi lagani pad kra-
jem prvoga i pocetkom drugog tromjesecja. Taj pad povezan
je s krizom u Rijeckoj banci, a ukljucuje i ocekivani autonom-
ni odljev depozita polozenih krajem prosle godine radi kon-
verzije u euro. Na autonomni odljev upucuje i to da je pad iz-
razeniji kod deviznih depozita, dok kunski depoziti u prvom
tromjesecju ipak biljeze umjereni rast.

Zamjena valuta drzava ¢lanica EMU-a i uvodenje novcani-
ca eura dali su snazan poticaj rastu deviznih depozita krajem
prosle godine, kada su gradani polozili stranu efektivu drzava
¢lanica EMU-a u poslovne banke, kao najjednostavniji oblik
konverzije. Hrvatski gradani tradicionalno drze znatne kolici-
ne stranoga efektivnog novca za transakcijske potrebe, ali i
kao oblik stednje, sto je posljedica losih iskustava iz prolosti.
Uvodenje novcanica eura prisililo je gradane da zamijene ta
sredstva, Sto su oni i ucinili polaganjem efektive u banke uzro-
kujuci pritom snazan rast deviznih depozita krajem prosle go-
dine. Do ocekivanog odljeva dijela polozenih depozita, a koji
su puno vise izlozeni riziku, medutim nije doslo odmah na-
kon uvodenja novéanica eura. Stovise, neto rast deviznih de-
pozita nastavljen je i u sijecnju, iako znatno manji nego pos-
ljednjih mjeseci 2001. godine. U veljaci su devizni depoziti
stagnirali. Do ocekivanog odljeva deviznih depozita ipak je
doslo, ali nakon nekoliko mjeseci. U ozujku je doslo i do krize
i povlacenja depozita iz Rijecke banke. Kriza u Rijeckoj banci
dovela je do pojacane percepcije rizika u bankarskom sekto-
ru od strane javnosti, $to je potaknulo dio gradana da povuku
svoje devizne depozite, pri cemu je vjerojatno da su depozite
povukli upravo oni gradani koji su prije konverzije drzali stra-
nu efektivu. Zbog toga su devizni depoziti u ozujku i travnju
ukupno realno smanjeni za 5,1% (oko 500 mil. EUR). Pritom
treba napomenuti da su devizni depoziti u posljednjem tro-
mjesecju prosle i poc¢etkom ove godine neto povecani za vise
od 2 mlrd. EUR, tako da neto odljev u ozujku i travnju ¢ini
manje od 1/4 neto priljeva strane efektive krajem prosle godi-
ne. Preliminarni podaci upucuju na snazan oporavak deviz-
nih depozita sredinom svibnja ove godine, a oc¢ekuje se da ce
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nadolazeca turisticka sezona dodatno potaknuti rast deviznih
depozita u idu¢em razdoblju. Krajem travnja devizni depoziti
iznosili su 68,9 mlrd. kuna, $to je 37,6% vise nego u istom
mjesecu prosle godine.

Za razliku od deviznih depozita, kunski depoziti biljeze u
prvom tromjesecju nominalni rast, koji se nastavlja i u drugom
tromjesecju. U ozujku je ipak zabiljezen pad i kod kunskih
depozita, i to za 4,1%, zbog povlacenja kunskih depozita sta-
novnistva tijekom krize u Rijeckoj banci. No kunski depoziti
porasli su ponovno vec u travnju. Tijekom prvog tromjesecja
kunski depoziti rasli su po godisnjoj stopi od 25,5%, a rast je
nastavljen i u travnju. Na kraju travnja kunski depoziti iznosili
su 11,0 mlrd. kuna, $to je 18,2% viSe nego u istom mjesecu
prosle godine.

Ostvarena kretanja nov¢ane mase i kvazinovca, tj. kunskih
i deviznih sredstava, dovela su do nominalne stagnacije ukup-
nih likvidnih sredstava (M4) u prvom tromjesecju, a koja se
nastavlja i u travnju. Ipak, treba napomenuti da je M4 zabilje-
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Okvir 4. Krediti banaka po djelatnostima NKD-a

U okviru monetarne statistike redovito se prate krediti banaka
odobreni poduzecima i stanovnistvu. Kako su u naravi monetarne
statistike agregatni podaci, moguénost dobivanja detaljnijih informa-
cija o strukturi kredita su ogranicene i nije lako odrediti distribuciju
kredita banaka po gospodarskim djelatnostima. No, podaci o gran-
skoj strukturi kredita banaka osobito postaju vazni u razdobljima di-
namicne kreditne aktivnosti i ubrzanja gospodarskog rasta jer se s po-
mocu njih moze kvalitetnije ocijeniti doprinos pojedine gospodarske
djelatnosti rastu kredita.

U tu svrhu u ovom okviru pokusat ¢emo usporediti podatke Dr-
Zavnog zavoda za statistiku (DZS) o bruto domacem proizvodu i po-
datke iz izvjeS¢a banaka o izlozenosti kreditnom riziku koja dostavlja-
ju HNB-u (na IKR obrascima). Podaci iz oba izvora klasificirani su
prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD).

Prije iznoSenja podataka treba napomenuti da sve tri nabrojane
statistike (izlozenost kreditnom riziku, bruto domaci proizvod i agre-
gatna monetarna statistika) imaju svoje specifi¢nosti, kao i svoju po-
sebnu namjenu. Podaci nisu direktno usporedivi zbog razlicitog
obuhvata pojedinih djelatnosti, pa se u nastavku daje usporedba pri-
lagodenih podataka. Obrazac IKR popunjava se tromjesecno, a dos-
tupan je tek za Cetiri tromjesecja u razdoblju od 31. ozujka 2001. do
31. ozujka 2002. Svjesni smo da samo Cetiri izvjeS¢a u rasponu od
godinu dana nisu dovoljna za kvalitetnu analizu, ali dopustaju da se
stvori opéi uvid u strukturu kredita po djelatnostima.

Struktura bruto dodane vrijednosti i kredita prema NKD-u

Za usporedbu podataka iz ova dva izvjeséa BDP i krediti su morali
biti metodoloski prilagodeni.

Bruto domaci proizvod je prilagoden tako da je svota stavke “Us-
luge financijskog posredovanja indirektno mjerene, (UFPIM)”, koja u
bruto dodanoj vrijednost za 2001. godinu sudjeluje sa -6,95 mird.

ni, potrosacki, za automobile) cijelom sektoru stanovnistva, dok se
kod BDP-a od sektora stanovnistva navodi samo doprinos zaposlenih
kod privatnih kucanstava (spremacice, vozaci i sl.) bruto dodanoj vri-
jednosti. Zbog toga su iz ukupne mase kredita iskljuceni krediti sta-
novnistvu. Jednako su iz ukupne mase kredita iskljuceni krediti stra-
nim osobama. Naime, kod BDP-a sektor stranci uklju¢uje samo one
strane osobe koje pridonose domacoj bruto dodanoj vrijednosti, a u
IKR obrascu se nalaze svi krediti stranim osobama, ukljucujudi i de-
pozite u inozemnim bankama, bez obzira da li te strane osobe sudje-
luju u stvaranju bruto dodane vrijednosti ili ne.

Konacno, krediti u djelatnosti “Financijsko posredovanje” odnose
se najve¢im dijelom na medubankovno kreditiranje, koje ima veliku
ucestalost koristenja i veliki volumen transakcija, pa ono povecava
udio te djelatnosti u ukupno odobrenim kreditima i bilo bi korektno
te kredite takoder iskljuciti. Nazalost, statistika bruto dodane vrijed-
nosti za 2001. po pojedinim djelatnostima nije u ovom trenutku ras-
poloziva, vec je dostupna samo po grupama djelatnosti, pa je i djelat-
nost financijskog posredovanija prikazana u okviru vece grupe te je i
njezin pojedinacni udio u BDP-u za 2001. za sada nedostupan.
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Tablica 1. Bruto dodana vrijednost i krediti prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti, u tekuéim cijenama, u milijunima kuna i postocima
Stanje Struktura
NKD Djelatnosti Bruto dodana Krediti Bruto dodana Krediti
vrijednost” (IKR)° vrijed; (IKR)
AB Poljoprivreda, lov, Sumarstvo i ribarstvo 12.493,6 1.789,0 8.9 3.0
C.D.E Rudarstvo, vadenje, preradivacka industrija, 36.212,5 13.840,3 25,8 23,6
opskrba elektricnom energijom vodom i plinom
F Gradevinarstvo 7.799,3 2.984,5 5,6 5,1
G Trgovina na veliko i malo 18.270,1 9.341,2 13,0 15,9
H Hoteli i restorani 4.598,0 3.203,2 318 Bi5)
| Prijevoz, skladistenje i veze 14.391,5 3.397.6 10,3 5,8
J-K Financijsko posredovanje 19.308,6 18.441,6 13,8 31,4
L.M,N,O,P  Javna uprava 27.180,4 5.693,0 19,4 9,7
UKUPNO (krediti i bruto dodana vrijednost) 140.254,0 58.690,4 100,0 100,0

2 Podaci DZS za 31.12.2001. ° Preliminarni podaci za 31.3.2002.; Izvori: DZS i HNB.

20 UFPIM = u bankarstvu se veci dio bruto dodane vrijednosti generira iz
razlike aktivnih i pasivnih kamatnih stopa. Kako se iznosi ne bi kumulirali
po djelatnostima, od svake djelatnosti oduzima se vrijednost nastala
koristenjem financijskih usluga proporcionalno obujmu koristenja

doti¢ne usluge u pojedinoj djelatnosti. Kada se koristenje financijskih
usluga ne moze alocirati na svaku pojedinu djelatnost, iskazuje se
sumarno u obracunu bruto dodane vrijednosti kao negativan broj.
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Distribucija kredita po djelatnostima upucuje na takvu diversifi- nje. Tek visegodisnjim prac¢enjem kredita po djelatnostima i uspored-
kaciju kredita koja otprilike odgovara udjelu pojedine djelatnosti u bom s BDP-om dobit ce se kvalitetni i korisni podaci. Za sada, u nas-
BDP-u. Omijer kredita i bruto dodane vrijednosti od 42% pokazuje tavku dajemo godisnju stopu rasta kredita po djelatnostima, i poseb-
da jo$ ima prostora za financijsko produbljivanje, odnosno za rast no, kredita po podru¢jima, potpodrucjima i odjeljcima djelatnosti
kredita poduzec¢ima (58,7 mlrd. kuna prema 140,3 mlrd. kuna). industrije.

Kretanje kredita prema djelatnostima NKD-a u 2001.
Distribucija kredita po djelatnostima NKD-a raspoloziva je, za sa-
da, u Cetiri vremenske tocke, pa moZzemo promatrati njihovo kreta-
Tablica 2. Krediti po djelatnostima, u milijunima HRK i postocima
D TS Stanje - Godisnja stopaarasta
31.3.2001. 31.3.2002. 31.3.2002.
AB Poljoprivreda, lov, Sumarstvo i ribarstvo 1.801,2 1.789,0 -0,68
CDE Rudarstvo, vadenje, preradivacka industrija, 11.179.3 13.840,3 23,80
opskrba elektricnom energijom, vodom i plinom
F Gradevinarstvo 2.544,5 2.984,5 17,29
G Trgovina na veliko i malo 7.901,1 9.341,2 18,23
H Hoteli i restorani 3.094,9 3.203,2 3,50
| Prijevoz, skladistenje i veze 2.469,5 3.397.6 37,58
J-K Financijsko posredovanje 12.589,0 18.441,6 46,49
L.M,N,O,P Javna uprava 4.377.3 5.693,0 30,06
Ukupno 45.957,0 58.690,0 27,71
? Preliminarni podaci; lzvori: DZS i HNB
Tablica 3. Krediti u djelatnosti industrije, u milijunima HRK i postocima
Podrucja, potpodrudéja i odjeljci Stani a N 31:3.2002° .
31.3.2001. 31.3.2002. Udio Godisnja stopa rasta
Rudarstvo i vadenje 191,0 2422 1,75 10,3
Proizvodnja hrane i pi¢a 1.980,7 25745 18,60 233
Proizvodnja odjece, dorada i bojenje krzna 756,8 758.3 5,48 7.8
Izdavacka i tiskarska djelatnost 618,4 551,3 3,98 -5,4
Proizvodnja koksa, naftnih derivata i nuklearnih goriva 630,7 1.195,5 8,64 4,9
Proizvodnja kemikalija i kemijskih proizvoda 419,7 448,0 3.24 23,2
Proizvodnja ostalih nemetalnih mineralnih proizvoda 564,5 609,0 4,40 2315
Proizvodnja proizvoda od metala, osim strojeva i opreme 539,8 499,8 3,61 2,0
Proizvodnja ostalih prijevoznih sredstava 340,3 1.296,7 9,37 50,6
Ostala preradivacka industrija 3.645,4 4.083,5 29,50 9.4
Opskrba elektricnom energijom, plinom i vodom 1.492,0 1.581,56 11,43 =31
Ukupno 11.179,3 13.840,3 100,00 23,8
? Preliminarni podaci; lzvori: DZS i HNB

Zio rast u sijeCnju, zbog rasta kunske vrijednosti deviznih de-
pozita potaknutog prije svega deprecijacijom tecaja kune
prema euru, ali i spomenutog realnog rasta deviznih depozi-
ta. Tijekom veljace i ozujka, s aprecijacijom tecaja i odljevom
deviznih depozita, M4 se postupno vratio na razinu s kraja
2001. godine. Krajem travnja M4 je iznosio 106,3 mlrd. kuna,
Sto je 36,9% vise nego u istom mjesecu prosle godine.

Nominalna stagnacija M4, uz divergentna kretanja njego-
vih komponenata, znaci i promjenu u strukturi M4. Rast kun-
skih i pad deviznih komponenata M4 doveli su do povecanja
udjela kunskih komponenata u M4: sa 32% na kraju 2001.
godine na 35% u travnju 2002. godine.

Divergentna kretanja prisutna su i na strani aktive. Rast de-
viznih depozita krajem prosle godine u prvom se koraku goto-
vo u potpunosti prelio u inozemnu aktivu poslovnih banaka.

Povecane bilance banaka omogucuju financiranje rasta do-
macih plasmana, koji u prvom i pocetkom drugog tromjesecja
snazno rastu, na racun inozemne aktive. Tako je udio NDA u
M4 porastao sa 54% krajem prosle godine na 63% krajem
travnja ove godine.

Kao $to je ve¢ spomenuto, neto inozemna aktiva (NIA)
bankarskog sektora znatno je smanjena u usporedbi s krajem
2001. godine. Prisjetimo se: NIA je jako porasla u posljed-
njem tromjesecju prosle godine zbog vrlo snaznog priljeva
strane efektive. Obilniji izvori sredstava omogucuju nastavak
kreditne aktivnosti u zemlji, no za odobravanje novih kredita
potrebno je vrijeme. Tijekom prvoga i pocetkom drugog
tromjesedja, pri stagnaciji M4, pojacana kreditna aktivnost fi-
nancirala se ponajprije smanjenjem inozemne aktive poslov-
nih banaka. Isti izvor posluzio je i za isplatu deviznih depozita
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stanovnistva u ozujku i travnju. NIA monetarnih institucija
(bankarski sektor i HNB) je tijekom prva Cetiri mjeseca sma-
njena za 8,9 mird. kuna i krajem travnja je iznosila 39,7 mird.
kunaili 34,1 % vise nego u istom mjesecu prosle godine. Naj-
vedi je pad zabiljezen kod NIA poslovnih banaka, koja je u pr-
va Cetiri mjeseca smanjena za 10,3 mlrd. kuna, i to ponajvise
zbog smanjenja njihove inozemne aktive (9,6 mird. kuna) i
samo djelomi¢no zbog blagog rasta inozemne pasive (0,7
mird. kuna). Suprotno tome, NIA HNB-a je zbog intenzivne
intervencijske aktivnosti porasla u istom razdoblju za 1,3
mird. kuna i krajem travnja iznosila je 39,0 mlrd. kuna, $to je
34,8% vise nego u istom razdoblju prosle godine.

Rast neto domace aktiva (NDA) tijekom prva Cetiri mjese-
ca jednak je smanjenju NIA-e, jer su ukupna likvidna sredstva
stagnirala. NDA je tako tijekom prva Cetiri mjeseca porasla
8,9 mlrd. kunai krajem travnja iznosila je 67,1 mlrd. kuna, to
je 35,8% vise nego u istom mjesecu prosle godine. Ako se is-
kljuci utjecaj sezone, NDA je u prvom tromjesecju povecana
za 45,5%, aslicno je bilo i u travnju. Rast je prisutan i kod ne-
to potrazivanja od sredisnje drzave i kod plasmana ostalim
sektorima.

Rast neto potrazivanja poslovnih banaka od sredisnje drza-
ve u prvom tromjesecju 2002. godine bio je veci nego sto je
sezonski uobicajeno na pocetku godine, no kretanja u travnju
upucuju na smanjenje toga duga. Neto potrazivanja su tako u
prva Cetiri mjeseca povecana za ukupno za 1,5 mlrd. kuna i
krajem travnja su iznosila 14,3 mlrd. kuna, $to je 29,0% vise
nego u travnju prosle godine. Najvedi doprinos rastu dolazi
od porasta plasmana sredisnjoj drzavi. Ti su plasmani u prva
Cetiri mjeseca povecani za 1,2 mlrd. kuna. U tom su razdoblju
krediti banaka povecani za 1,3 mird. kuna, dok su instrumen-
ti trziSta novca i ostale obveznice drzave u vlasnistvu banaka
povecane za dodatnih 0,3 mlrd. kuna. Istodobno je drzava ot-
platila 0,5 mlrd. kuna obveznica za blokiranu deviznu $ted-
nju, a promjena ostalih stavaka iznosi —0,1 mlird. kuna. Rastu
neto potrazivanja poslovnih banaka od sredisnje drzave pri-
donosi i blagi pad depozita drzave kod poslovnih banaka, koji
su u prva Cetiri mjeseca smanjeni za 0,3 mlrd. kuna, izmedu
ostaloga i zbog transfera depozita drzave iz HNB-a u poslovne
banke (HPB).

Ostvareni rast bilanci poslovnih banaka s kraja prosle godi-
ne pogoduje nastavku snazne kreditne aktivnosti na pocetku
ove godine, pri Cemu je prisutan pad aktivnih kamatnih stopa
i uvodenje novih kreditnih proizvoda. Plasmani banaka osta-
lim sektorima tako nastavljaju rast iz prosle godine kada su
nominalno povecani za 23,0%. Nastavak rasta u 2002. godini
¢ak je ubrzan, pri ¢emu su plasmani u prvom tromjesecju rasli
po godisnjoj stopi od 28,8%, da bi se rast u travnju dodatno
ubrzao (38,1%). Rast plasmana ostalim sektorima povezan je
s rastom realnog sektora, posebice prometa u trgovini na ma-
lo, kao i opisanim rastom dijela monetarnih agregata. Krediti
su i nadalje glavni oblik plasmana ostalim sektorima, iako je
pocetkom godine zabiljezeno nekoliko izdanja duznickih
vrijednosnih papira poduzeca. Ukupni iznos takvih plasmana
i dalje je vrlo mali (krajem travnja ukupni iznos svih duznickih
vrijednosnih papira ostalih sektora u vlasnistvu banaka izno-
sio je tek 1,2 mlrd. kuna).

Promatrano po sektorima, krediti stanovnistvu ponovno

rastu brze od kredita poduzecima, ¢emu pridonosi manja os-
novica, ali i sve jace okretanje najvecih poduzeca drugim ob-
licima financiranja (izdavanje duznickih vrijednosnih papira,
zaduZivanje u inozemstvu). U prva Cetiri mjeseca ove godine
krediti stanovniStvu povecani su za 3,7 mlrd. kuna ili za
12,2%, da bi krajem travnja iznosili 33,8 mird. kuna uz go-
disnji porast od 31,4%. Istodobno su krediti poduzec¢ima u
2002. godini porasli 3,7 mlrd. kuna (8,1%) i na kraju travnja
suiznosili 41,5 mird. kuna uz godisnji rast od 20,8%. Detaljni-
ja struktura kredita po sektorima prikazana je u Okviru 4.

TrziSte novca

Kamatne stope na trZiStu novca

U prva cetiri mjeseca 2002. na trzistu novca doslo je do
zaustavljanja trenda pada kamatnih stopa i do njihova blagog
rasta. Trend pada, koji je poceo jos u tre¢em tromjesecju
2001., zavrsio je sa sije¢njem. U tom su mjesecu kamatne sto-
pe na trzistu novca dosegnule rekordno niske razine (prosje-
¢na kamatna stopa u dnevnoj trgovini u sije¢nju iznosila je
1,88%). U veljaci je prosjecna razina dnevnih kamatnih stopa
povecana na 2,18% te je tijekom ozujka i travnja nastavila
rasti.

Prvo tromjesecje 2002. obiljezile su oscilacije u inace vec¢
duze vrijeme visokoj likvidnosti bankovnog sustava. Zbog ras-
ta deviznih depozita pocetkom velja¢e povecano je izdva-
janje obvezne pric¢uve pa je doslo do smanjenja likvidnosti u
bankovnom sustavu. Na kunsku likvidnost dodatno su
utjecale i sijecanjske devizne aukcije Hrvatske narodne
banke, koja je povlacila kune i zaustavljala deprecijaciju
kune. Ozujak i travanj obiljezio je ponovni rast primarne
likvidnosti u bankovnom sustavu jer su se banke pripremale
za novi sustav platnog prometa pa su zbog opreza povecavale
slobodna sredstva na racunima za namirenje.

Ostvarenim kretanjima nije se intenzivirao promet na nov-
¢anom trzistu, koji jos od kraja prosle godine biljezi niske
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razine. U dnevnoj trgovini ponuda je i u 2002. znatno nad-
masivala potraznju u svim mjesecima, osim u ozujku, kada je
zbogslucaja Rijecke banke potraznja gotovo dosegnula ponu-
du. U travnju je smanjenje potraznje uz istodobno povecanje
ponude ponovno povecalo jaz. Promet je takoder visestruko
nizi od iskazane potraznje jer se uz visoku likvidnost bankov-
nog sustava samo povremeno trguje na novcanom trzistu.
Prosje¢ni je dnevni promet iznosio 35,9 mil. kuna u sijecnju,
as porastom likvidnosti u travnju pao je na 19,9 mil. kuna, $to
je najniza zabiljezena razina jo$ od sije¢nja 2001. Pad pro-
meta pratio je rast dnevnih kamatnih stopa, s prosjecne mje-
secne razine od 1,88% u sijeCnju na 2,54% u travnju 2002.

U nocnoj trgovini od listopada 2001. primjetan je trend
povecanja udjela medubankovne trgovine bez posredovanja
TNZ-a. Taj je udio visok i u ozujku (68%) i travnju (66%)
2002., mjesecima koje je obiljezila osobito visoka likvidnost
bankovnog sustava. Prosje¢na mjese¢na kamatna stopa na
noc¢nom trzistu tijekom prva Cetiri mjeseca 2002. porasla je sa
1,65% u sijecnju na 3,15% u travnju.

Kamatne stope na trziStu kratkorocnih vrijednosnica

Tijekom prva Cetiri mjeseca 2002. nastavljen je trend pada
kamatnih stopa na kratkorocne vrijednosnice Hrvatske naro-
dne banke i Ministarstva financija. Usprkos visokoj likvidnosti
bankovnog sustava nije doslo do znatnijeg rasta upisanih
iznosa, $to se moze povezati s namjerom banaka da slobodna
sredstva drze na racunima za namirenje kako bi bile spremne
za novi sustav platnog prometa, koji je poceo raditi 1. travnja.

Kamatne stope na kunske blagajnicke zapise u sijecnju bla-
g0 su se povecale u usporedbi s prosincem, a tijekom veljace
ponovno su nastavile s padom. Na posljednjoj redovnoj
aukciji u travnju prosjecne su kamatne stope spustene na
2,81% (za zapise s rokom dospijeca od 35 dana), 3,42% (za
zapise s rokom dospijeca od 70 dana) i 4,05% (za zapise s
rokom dospije¢a od 105 dana), $to je dosad najniza razina
kamatnih stopa na taj instrument. Banke istodobno nisu
upisale sve dospjele iznose pa je stanje upisa smanjeno na
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3,29 mlrd. kuna.

Kamatne stope na trezorske zapise kontinuirano su se sma-
njivale tijekom prva cetiri mjeseca 2002. godine i krajem trav-
nja spustene su na dosad najnize zabiljezene razine (ovisno o
roku dospijeca — 42, 91 i 182 dana — iznose 2,80%, 3,20% i
4,10%). Nakon strmog pada koji je obiljezio posljednje tro-
mjesecje 2001., u ovoj je godini trend pada nesto ublazen,
posebice na zapise s najkra¢im rokom dospijeca. Stanje
upisanih trezorskih zapisa Ministarstva financija povecavalo
se od pocetka godine, a tijekom oZujka i travnja stabiliziralo
se na razini od oko 4,9 mlrd. kuna.

Nakon sto je u listopadu 2001. stanje upisanih deviznih
blagajnickih zapisa dosegnulo vrhunac (441,3 mil. USD),
tijekom prvog tromjesecja 2002. ono se postupno smanjivalo
kako se smanjivao ucinak pretvorbe eura i krajem travnja
zaustavilo se na 235,9 mil. USD. U 2002. zaustavljen je trend
pada kamatnih stopa na zapise u stranim valutama, koji je
pod utjecajem usporavanja rasta americkoga i njemackoga
gospodarstva trajao od pocetka 2001. Od sije¢nja do travnja
kamatne su stope na zapise u eurima s rokom dospijeca od 63
dana neznatno varirale izmedu 3,15 i 3,22%. U istom raz-
doblju kamatne stope na dolarske zapise kretale su se od 1,64
do 1,75%, a krajem travnja kamatna stopa na zapise s
najkracim rokom dospijeca iznosila je 1,68%.

Vazno je primijetiti da se u prvom tromjesecju 2002. zna-
tno smanjivala razlika izmedu kamatnih stopa na trezorske i
blagajnicke zapise u kunama i kamatnih stopa na devizne
blagajnicke zapise. Na posljednjoj aukciji u travnju kamatna
stopa na trezorske zapise s rokom dospije¢a od 91 dana samo
je za 1 bazni bod bila visa od kamatne stope na blagajnicke
zapise u eurima s istim rokom dospijeca, 5to upucuje na to da
su banke u tom trenutku ocekivale vrlo stabilan devizni tecaj
u iduca tri mjeseca.

Kamatne stope poslovnih banaka

U sije¢nju je doslo do jednokratnog porasta kamatnih
stopa, Sto je posljedica novog nacina pracenja ostvarenih
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kamatnih stopa od 1. sijecnja 2002., prema kojem banke i
Stedionice izvjeStavaju samo o svojim kamatnim stopama u
poslovanju s trgovackim drustvima i stanovnistvom (a poslo-
vanje s drzavom i financijskim institucijama iskljuceno je iz
statistike).

U veljaci i ozujku nastavljen je trend pada aktivnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka, koji i dalje prati vrlo snazan
rast kreditne aktivnosti banaka. Pad kamatnih stopa posebno
je intenzivan kod deviznih kredita poduzecima (prosjecna
kamatna stopa od sijecnja do ozujka spustena je za 2,57 pos-
totnih bodova), sto je vjerojatno potaknulo i veliko povecanje
iznosa novoodobrenih deviznih kredita.

Dok su u posljednjem tromjesecju 2001. kamatne stope
na kratkoro¢ne kunske kredite bez valutne klauzule pravnim
osobama gotovo stagnirale, kamatne stope na kratkoro¢ne
kunske kredite bez valutne klauzule poduzecima tijekom
prva tri mjeseca 2002. pokazuju trend pada, te su se s pro-
sjecne razine od 9,68% u sijecnju spustile na 8,86% u ozujku.
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Nakon stagnacije u drugoj polovici prosle godine, prosjec¢na
kamatna stopa na kratkoro¢ne kunske kredite bez valutne
klauzule stanovnistvu u veljaci i ozujku zabiljeZila je rekordan
pad od 88 i 78 baznih bodova i trenuta¢no iznosi 17,32%, $to
je najniza razina zabiljezena u posljednjih 5 godina. Takav je
pad izravna posljedica smanjenja kamatne stope na kredite
po tekucim ra¢unima.

Kamatne stope na dugorocne kredite poduzecima s va-
lutnom klauzulom nastavile su s blagim padom i u ozujku su
bile na razini od 7,03%. Kamatne stope na dugoroc¢ne kredite
stanovnistvu s valutnom klauzulom u drugoj polovici 2001.
kretale su se oko 11%, a u prva je tri mjeseca 2002. zbog po-
jacane konkurencije u sektoru stanovnistva prosje¢na kama-
tna stopa padala i u ozujku je iznosila 10,10%.

Nakon visokih stopa rasta depozita, pogotovo deviznih,
koje su obiljezile drugu polovicu prosle godine, pocetkom
2002. taj je trend zaustavljen i u ozujku je doslo do blagog
odljeva depozita. Ipak, kamatne stope na orocene depozite
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Slika 51.
REALNE KAMATNE STOPE NA DUGOROCNE KREDITE
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Napomena: Zbog razli¢itog statistickog obuhvata u pojedinim zemljama kamatne stope
nisu izravno usporedive, ali se moze analizirati njihov razvoj.

Izvori: bilteni sredisnjih banaka i HNB
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nastavile su s laganim padom u prvom tromjesecju 2002. S
rastom povjerenja stanovnistva u domacu valutu razlika izme-
du kamatnih stopa na orocene depozite u kunama u uspo-
redbi s deviznima pokazuje trend pada od pocetka 2000., au
ozujku se prvi put u protekle 4 godine spustila ispod 2
postotna boda (prosjec¢na kamatna stopa na oroc¢ene kunske
depozite u ozujku je iznosila 5,06%, a na oroCene devizne
depozite 3,31%). Kamatne stope na depozite po videnju na
vrlo su niskim razinama, te su u prva tri mjeseca 2002. stag-
nirale oko 0,84% za kunske, odnosno 0,64% za devizne
depozite. Razlika izmedu aktivnih kamatnih stopa na kunske
kredite s valutnom klauzulom i pasivnih kamatnih stopa na
devizne depozite u prvom tromjesecju 2002. godine varirala
je izmedu 6,5 i 7%.

Medunarodne usporedbe prosjecnih realnih kamatnih
stopa poslovnih banaka na dugorocne kredite poduzeéima i
depozite orocene do 3 mjeseca pokazuju da su kamatne

stope u Hrvatskoj, usprkos kontinuiranom nominalnom padu
u posljednje dvije godine, jos uvijek relativno vise u uspo-
redbi s okruzenjem. | aktivne i pasivne realne kamatne stope
u Hrvatskoj biljeze konstantan rast unazad godinu dana, i to
zbog znatnog smanjenja indeksa cijena na malo, koje je u
istom razdoblju bilo primjetno vece od smanjenja nominalnih
kamatnih stopa. Uocljivo je da u Hrvatskoj kamatne stope ne
prate kretanja cijena, kao $to je to na primjer u Sloveniji.
Vodece poslovne banke odreduju svoje kamatne stope na
temelju odabranih referentnih kamatnih stopa i kamatnih
stopa svojih konkurenata, dok manje banke uskladuju svoje
kamatne stope s konkurencijom.

TrziSte kapitala
TrziSte dionica

Promet je dionicama na Zagrebackoj burzi u prva Cetiri
mjeseca 2002. ozivio te je dosegnuo 595,9 mil. kuna, sto je
za 140% vise nego u istom razdoblju prethodne godine i Cini
61,5% ukupnoga prometa dionicama ostvarenog u 2001. Na
trgovinu dionicama odnosi se 50% ukupnog prometa na Zag-
rebackoj burzi. Na kraju travnja 2002. trzisna kapitalizacija
dionica iznosila je 32,4 mird. kuna, odnosno oko 19,2%
proslogodisnjeg BDP-a. Na kraju 2001. trzi$na kapitalizacija
dionica iznosila je 25,8 mird. kuna. U prva cetiri mjeseca
2002. aktivno se trgovalo sa 54 dionice. U istom razdoblju
CROBEX je dosegnu svoju najvisu vrijednost otkada je formi-
ran, presavsi razinu od 1300 bodova. U travnju je zabiljezio
nagli pad zbog velikog pada cijena dionica Zagrebacke ban-
ke, Plive i Krasa, a do kraja mjeseca oporavio se zahvaljujuci
rastu cijena drugih dionica koje ulaze u CROBEX.

Na Varazdinskom trzistu vrijednosnica zabiljezen je tako-
der velik rast prometa. U prva Cetiri mjeseca 2002. promet je
2,5 puta veci nego u istom razdoblju prethodne godine i izno-
sio je 563,4 mil. kuna. Time je ostvareno 53,3% od ukupnog
prometa u 2001. Najvedi dio trgovine u prva Cetiri mjeseca
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TRZISTE KAPITALA

Tablica 4. Usporedba pokazatelja trzista kapitala

Ozujak 2002. Bratislava Budi § Ljublj; Prag Varsava Zagreb
Prosjec¢ni dnevni promet, dionice (u mil. USD) 1.1 21,7 618 24,9 88,7 1,0
Prosjec¢ni dnevni promet, obveznice (u mil. USD) 50,3 1.8 1,6 185,4 1,0 1,7
Promet®/BDP®, godi$nja razina 1.4 10,2 5,0 1,1 4,6 1.3
Prometb/BDPC, godi$nja razina 60,5 0,9 2,1 82,9 0,1 21
Brzina prometa ¢ 10,9 46,4 25,0 55,8 29,6 6.6
Trzi$na kapitalizacija® (u mil. USD), kraj mjeseca 2.533,1 11.228,9 3.783,3 11.259,2 27.367,6 3.893,8
Trzi$na kapitalizacijab (u mil. USD), kraj mjeseca 6.464,1 13.934,1 1.720,7 9.082,1 895,7
Trzi$na kapitalizacija®/BDP®, kraj mjeseca (%) 12,7 22,0 20,1 20,0 15,6 19,2
Trzi$na kapitalizacijab/BDPE, kraj mjeseca (%) 324 27,3 9,1 16.1 4,4
Kretanje indeksa dionica od pocetka godine (%) -6,6 13.8 18,5 8,6 7.9 23,8
Kretanje indeksa dionica od pocetka mjeseca (%) 4,1 2,2 15,2 3,0 -1,7 6,9

? Dionice; b Obveznice; © 2001.; d Mijesecni promet dionicama sveden na godi$nju razinu x 100/trzi$na kapitalizacija dionica. lzvor: lzvje$¢a sa BSSE, BSE, PSE, LJSE, WSE, Zagrebacke burze i

FIBV Statistics (www.fibv.org)
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2002. odvijao se na Listi ponude i potraznje (59,8% ukupnog
prometa) te u PIF kotaciji (36,1%). Ostatak trgovine odnosio
se na trgovanje u Kotaciji trzista i Kotaciji prava. Indeks VIN je
tijekom sijecnja i veljace lagano padao, a u travnju se opora-
vio. Na kraju tog razdoblja bio je na razini od oko 790 bodo-
va, 5to je nesto nize od razine pocetkom 2002.

Usporedba dogadanja na burzama tranzicijskih zemalja
pokazuje nastavak oporavka na srednjoeuropskom trzistu.
Pad prometa i trzisne kapitalizacije u ozujku je zabiljezen je-
dino na Bratislavskoj burzi. To zorno pokazuje i kretanje in-
deksa te burze, SAX-a, koji je tijekom prvog tromjesecja
2002. zabiljezio pad od 6,6% u odnosu prema kraju 2001. Na

Tablica 5. Izdanja obveznica na domacem trzistu

ostalim su burzama indeksi rasli, $to se vidi i iz kretanja indek-
sa srednjoeuropskih burza, CESI-ja. Najveci su rast zabiljezili
indeks Ljubljanske burze, SBI-20, i CROBEX, koji su dostizali
svoje rekordne vrijednosti. Rast indeksa na svim je burzama
uzrokovan rastom trzisne kapitalizacije dionica.

Trziste obveznica

U prva Cetiri mjeseca 2002. promet obveznicama na Zag-
rebackoj burzi dosegnuo je 586,6 mil. kuna, sto je 82,5%
ukupnog prometa ostvarenog u 2001. Za takav trend trgovine
vjerojatno je zasluzno pojavljivanje veceg broja institucional-
nih investitora u obliku fondova, koji svoju imovinu ulazu i u
hrvatske vrijednosne papire. Na domacem trzistu trenutacno
kotira 7 obveznica, sve su nominirane u eurima. Dvije je ob-
veznice izdala drzava krajem prosle godine, a uz drzavnu ga-
ranciju dvije je izdala Drzavna agencija za osiguranje stednih
uloga i jednu Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje.
Preostala dva izdanja odnose se na tek nedavno izdane sred-
njoro¢ne obveznice poduzeca, iz sijecnja odnosno veljace
ove godine.

Ohrabrena uspjehom domacih izdanja euroobveznica ko-
je dospijevaju 2004. odnosno 2008. godine, drzava je najavi-
la novo izdanje ukupnog iznosa 450 mil. EUR. To bi izdanje
bilo podijeljeno u tri jednaka obroka od po 150 mil. EUR s ro-
kom dospijeca 2012. godine i nominalnom kamatnom sto-
pom od 6,875%, a vjerojatni raspored izdavanja ove obvezni-
ce predvida svibanjsko, rujansko i prosinacko izdanje.

Ukupna trzisna kapitalizacija drzavnih obveznica iznosila
je na kraju travnja 7.387,2 mil. kuna, dok je trzi$na kapitaliza-
cija korporativnih obveznica iznosila 214,9 mil. kuna. Tije-
kom prva Cetiri mjeseca 2002. najvise se trgovalo obveznica-

Sikol fzdayateli Dospijece VeI vrij;lno;t ilzdania K tn s:topa : ci.j;en.a; Tgl:)uzlzl:)rt;gos
DAB-O-03CA Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 19.12.2008. EUR 105.000.000 8,000% 104,60 7.648%
DAB-O-05CA Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga 19.12.2005. EUR 225.000.000 8,375% 108,10 7.747%
HZZ0O-0-047A Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje 19.7.2004. EUR 222.000.000 8,500% 106,70 7,966%
RHMF-O-049A Republika Hrvatska 20.9.2004. EUR 200.000.000 6,500% 101,55 6,401%
RHMF-O-08CA Republika Hrvatska 14.12.2008. EUR 200.000.000 6.875% 102,90 6,681%
PLAG-0-048A Plava laguna d.d. 25.8.2004. EUR 12.000.000 6,750% 100,30 6,740%
BLSC-O-0561A Belis¢e d.d. 17.1.2005. EUR 17.000.000 7.375% 100,156 7,353%

Izvor: Zagrebacka burza
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Tablica 6. Izdanja medunarodnih obveznica Republike Hrvatske

Obveznica Valuta 1znos Nominalna Prinos pri Razlika prinosa® Razlika prinosa® Razlika prinosa® Razlika prinosa®
' stopa izdavanju 31.1.2002. 28.2.2002. 31.3.2002. 30.4.2002.
Londonski klub serije A usbD 857.796.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 188 167 161 144
Londonski klub serije B usbD 604.426.000 6-mjesecni LIBOR + 81,25 b.b. 204 171 157 139
Eurodolarske obveznice, 2002. usb 300.000.000 7% 7.02% 153 dospjela - -
Euromarkine obveznice, 2004. DEM 300.000.000 6,125% 6,20% 108 126 104 119
Euroobveznice, 2006. EUR 300.000.000 7.375% 7.45% 143 143 124 130
Samurajske obveznice, 2004. JPY  25.000.000.000 4% 4,00%
Euroobveznice, 2005. EUR 500.000.000 7% 7.06% 143 154 124 133
Samurajske obveznice, 2007. JPY  40.000.000.000 3% 3,00% 1590 1590 1590 1590
Samurajske obveznice, 2006. JPY  25.000.000.000 2,5% 2,50% 160° 160° 160° 160°
Euroobveznice, 2011. EUR 750.000.000 6.8% 6,90% 167 165 148 149
Euroobveznice, 2009. EUR 500.000.000 6,25% 6,456% 158 156 139 132
 Prema usporedivoj obveznici; ® Prilikom izdavanija; lzvor: Bloomberg
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ma Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga s dospije-
¢em 2003. godine. Pretpostavljamo da je to zato $to najbrze
dospijevaju od obveznica trenutacno prisutnih na trzistu, a is-
todobno imaju relativno visok tekudi prinos (7,65%). U svib-
nju 2002. ocekuje se novo izdanje drzavnih obveznica na do-
macem trzistu u nominalnom iznosu od 150 mil. EUR s nomi-
nalnom kamatnom stopom od 6,875% i s rokom dospijeca od
deset godina.

Republika Hrvatska imala je na kraju travnja 10 inozemnih
izdanja obveznica. Dva se izdanja u dolarima odnose na ob-
veze prema Londonskom klubu. Pet izdanja nominirano je u
eurima, a tri izdanja u japanskim jenima. Ukupna nominalna
vrijednost svih izdanja krajem ozujka iznosila je oko 30,8
mird. kuna (3,6 mlrd. USD). U lipnju se o¢ekuje novo izdanje
samurajskih obveznica u vrijednosti od 25 mlrd. JPY na rok od
Sest godina.

Od ukupnog nominalnog izdanja medunarodnih obvezni-
ca Republike Hrvatske 5,0% je u vlasnistvu domacih banaka
(1,5 mlrd. kuna). S druge strane, hrvatske banke drze 43,1%
ukupnoga nominalnog iznosa domacih izdanja drzavnih ob-
veznica (3,0 mlrd. kuna).

Razlika prinosa hrvatskih obveznica na inozemnim

USPOREDBA RAZLIKE PRINOSA HRVATSKE EUROOBVEZNICE
I SLICNIH OBVEZNICA ODABRANIH TRANZICIJSKIH ZEMALJA
U ODNOSU PREMA REFERENTNOJ NJEMACKOJ OBVEZNICI
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trzistima smanjivala se tijekom prvog tromjesecja 2002., dok
se u travnju malo povecala. Razlika prinosa pratila je opca
kretanja razlike prinosa obveznica trzista u nastajanju (engl.
emerging markets). Vrijednost indeksa EMBI+, koji se racuna
na temelju ponderiranih vrijednosti razlika prinosa za obvez-
nice trzista u nastajanju, padala je do polovice travnja kada se
trend okrenuo, te je uslijedio rast vrijednosti tog indeksa. Pos-
ljedica je to rasta cijena americkih i europskih drzavnih ob-
veznica. Njihova je cijena rasla zbog pada cijena dionica na
svjetskim trzistima. Naime, vrijednost burzovnih indeksa na
svjetskim je trziStima snizena tijekom travnja zbog losih poka-
zatelja poslovanja svjetskih kompanija u prvom tromjesecju
2002. Stoga su se investitori okretali drzavnim obveznicama.

Kretanje razlike prinosa hrvatskih euroobveznica u skladu
je s kretanjima razlike prinosa euroobveznica u drugim tranzi-
cijskim zemljama. Hrvatska i nadalje usprkos stabilnom kre-
ditnom rejtingu kod svih vaznijih agencija za ocjenu kredit-
nog rejtinga ima najvisu razliku prinosa. Na temelju visine raz-
like prinosa vidljivo je da Sto je razlika visa (nizi kreditni rejting
zemlje), to je i osjetljivost razlike na kretanja na medunaro-
dnom trzistu veca.



MEDUNARODNE TRANSAKCIJE

Medunarodne transakcije

Prvo tromjesecje 2002. obiljezilo je povecanje deficita na
teku¢em racunu platne bilance u usporedbi s istim razdob-
ljem 2001. Do pogorsanja dolazi poglavito zbog smanjenja iz-
voza robe i povecanja uvoza robe, ali dijelom i zbog kretanja
meduvalutnih odnosa dolara i eura u promatranom razdoblju
te zbog anticipiranja i pocetka primjene brojnih sporazuma o
slobodnoj trgovini 1. sije¢nja 2002., s kojom je povezano
znatno snizenje carinskih stopa. Na kapitalnom i financijskom
racunu platne bilance tijekom prvog tromjesecja 2002. zabi-
liezeno je veliko smanjenje depozita koje domace poslovne
banke drze deponirane kod inozemnih banaka. U prvom
tromjesec¢ju 2002. nastavio se i rast medunarodnih pri¢uva
Hrvatske narodne banke te se poboljsao trend medunarodne
likvidnosti zemlje.

RaCun tekucih transakcija

Prema preliminarnim i nepotpunim podacima o ostvare-
nju platne bilance Republike Hrvatske rac¢un teku¢ih transak-
cija u prvom ce tromjesecju 2002. biti u deficitu od oko 750
mil. USD (3,4% procijenjenog BDP-a za cijelu 2002.). Takav
je deficit na teku¢em rac¢unu prije svega rezultat povecanja
deficita na ra¢unu robe (veci je za 20% u usporedbi s prvim
tromjese¢jem 2001.). U prvom se tromjesecju 2002. ocekuje
i povecanje deficita na ra¢unu dohodaka, dok se saldo usluga
i saldo tekucih transfera ne bi trebali izrazitije promijeniti u
usporedbi s prva tri mjeseca 2001.

Robna razmjena

Prema privremenim podacima DZS-a vanjskotrgovinski
manjak ostvaren u razdoblju od sije¢nja do ozujka 2002. iz-
nosio je 1.067 mil. USD i bio je za 19% vi$i nego u prvom
tromjesec¢ju 2001. Ukupan je robni izvoz u prva tri mjeseca
2002. bio za 5,7% nizi (prema desezoniranim vrijednostima),
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a robni uvoz za 5,5% visi u usporedbi s prvim tromjesecjem
2001. Pokazatelj dinamike vanjskotrgovinske razmjene po
mjesecima jest pokrivenost uvoza izvozom, koja je sa 52,8%
u sijeCnju 2002. smanjena na 44,3% u veljaci, a u ozujku je
dosegnula 50,5% (za jedan je postotni bod niza od pokrive-
nosti uvoza izvozom ostvarene tijekom 2001.).

Podaci o ostvarenju robne razmjene RH s inozemstvom ti-
jekom prvog tromjesecja 2002. pruzaju dosta nepovoljnu sli-
ku o kretanjima u usporedbi s istim razdobljem prethodne go-
dine, no rezultate valja djelomi¢no povezati s uc¢inkom apre-
cijacije americkog dolara prema euru te ¢injenicama koje su
vezane uz primjenu sporazuma o slobodnoj trgovini izmedu
Republike Hrvatske i zemalja EU-a, EFTA-e i CEFTA-e. Tako
je mjesecni prosjek tecaja dolara prema euru zabiljezen tije-
kom prvog tromjesecja 2002. (0,88 dolara za jedan euro) ap-
recirao 5,2% u usporedbi s prva tri mjeseca 2001. (0,92 dola-
ra za jedan euro). Uz to, iz podataka DZS-a o robnom izvozu i
uvozu prema ekonomskim grupacijama zemalja, jer podaci o
valutnoj strukturi robne razmjene Republike Hrvatske s ino-
zemstvom koji bi omogucavali izravno uskladivanje i uspo-
redbu uskladenih vrijednosti ostvarenog robnog izvoza i uvo-
za jo$ nisu dostupni, vidljivo je da je Hrvatska tijekom prvog
tromjesecja 2002. sa zemljama c¢lanicama EMU-a ostvarila
53,8% svoga ukupnoga robnog izvoza i 50,5% svoga ukupno-
ga robnog uvoza. Uskladivanje vrijednosti robnog izvoza i
robnog uvoza ostvarenog samo sa zemljama clanicama
EMU-a za promjene u meduvalutnim odnosima dolara i eura
pokazalo bi manji pad robnog izvoza, odnosno manji rast
robnog uvoza Hrvatske u prvom tromjesec¢ju 2002. u uspo-
redbi s istim razdobljem prethodne godine. Takoder, pad
uvoza robe od 12,2% zabiljezen u prosincu 2001. u odnosu
prema prosincu 2000. upuduje na to da je, zbog primjene
sporazuma o slobodnoj trgovini sa zemljama EU-a, EFTA-e i
CEFTA-e od 1. sije¢nja 2002. i zbog nizih carinskih stopa,
doslo do prenosenja narudzba iz prosinca 2001. u sijecan;j i
veljacu 2002. Takva su kretanja djelovala na povecanje rob-
nog uvoza u prvom tromjesecju 2002. u usporedbi s prvim
tromjesecjem prethodne godine i u skladu s tim moze se zak-
ljuciti da kretanje robnog izvoza i uvoza RH u razdoblju od si-
jec¢nja do ozujka 2002. ne upozorava na naglasenije negativ-
ne odmake od kretanja zabiljezenih u prvom tromjesecju
2001., kako bi se to moglo uciniti u prvi mah.

Pri usporedbi robnog izvoza ostvarenog u pojedinom mje-
secu s kretanjima u istom mjesecu prethodne godine postoje
jos i “Sumovi”, koje u seriju unose kretanja u odsjeku ostale
transportne opreme iz Standardne medunarodne trgovinske
klasifikacije (SMTK) jer taj odsjek ukljucuje izvoz brodova. Is-
poruke brodova prate novéane protucinidbe razmjerno viso-
kih iznosa i njihova neravnomjerna rasporedenost tijekom
godine uzrokuje velike oscilacije u prihodima po pojedinim
mjesecima, a nerijetko i u duzim razdobljima. Primjer je tak-
vog kolebanja 16,1-postotni pad (prema desezoniranim vri-
jednostima) ukupnog robnog izvoza u veljaci 2002. u uspo-
redbi s istim mjesecom 2001. pri ¢emu ostala transportna op-
rema, prema podacima DZS-a, biljezi pad od 69,5%, a razlika
u apsolutnim iznosima doseze gotovo 50 mil. USD. Stoga je,
u analitickom smislu, ekonomski opravdanije promatrati kre-
tanje ukupnog robnog izvoza i uvoza bez odsjeka ostale tran-
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Tablica 7. Saldo robne razmjene RH po NKD-u, u milijunima USD

Djelatnost 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.
A Poljoprivreda, lov i Sumarstvo -209,8 -317.7 -188,1 -154,0 -129,3 -169,0
Poljoprivreda, lov i usluge povezane s njima (01) -227.8 -335.,8 -209,7 -177.3 -151,6 -193.8
Sumarstvo, sjeCa drva i usluge povezane s njima (02) 18,0 18,1 21,6 23,4 22,3 24,7
B Ribarstvo 27,5 24,9 17,0 155 23,2 29,1
C Rudarstvo i vadenje -750,2 -727.0 -465,6 -7385 -1.001,9 -918,3
Vadenje ugliena i lignita; vadenije treseta (10) =113 =182 =151 -14,7 -34,8 -35,0
Vadenje sirove nafte i zemnoga plina; usluzne djelatnosti u vezi s vadenjem
nafte i plina, osim istrazivanja (11) -697,7 -668,5 -414.,6 -698,9 -944.5 -863,6
Vadenje metalnih ruda (13) -5,6 -12,0 -8,1 -6,0 -5,7 -5,6
Vadenje ostalih ruda i kamena (14) -35,7 -33.3 -27.8 -18.8 -17,0 -14,0
D Preradivacka industrija -1.837,9 -3.693,8 —-2.665,9 -2.278,4 -2.245,7 -3.219.1
Proizvodnja hrane i pi¢a (15) -187.2 -193,8 -142,4 -139,6 -209,4 -289,3
Proizvodnja duhanskih proizvoda (16) 12,8 141 20,5 28,2 54,8 76,1
Proizvodnija tekstila (17) -56,2 -108,4 -90,56 -40,6 -134,9 -237,7
Proizvodnja odjece; dorada i bojenje krzna (18) 3114 267,5 292,2 2835 166,6 200,3
étavljem’e i obrada koze; proizvodnja kovéega i torbi, ru¢nih torbica, sedlarskih
i remenarskih proizvoda i obuce (19) -19,8 -47.3 -18.2 -15.,4 -15,2 -12,6
Prerada drva, proizvodnja proizvoda od drva i pluta, osim namjestaja;
proizvodnja predmeta od slame i pletarskih materijala (20) 103,4 69,9 74,7 108,2 104,4 58,0
Proizvodnja celuloze, papira i proizvoda od papira (21) -183,6 -181.3 -177.0 -165,7 -151,6 -183,9
lzdavacka i tiskarska djelatnost te umnoZzavanje snimljenih zapisa (22) -15,2 -20,0 -5,2 10,9 -1,2 -9,2
Proizvodnja koksa, naftnih derivata i nuklearnoga goriva (23) 309.1 2484 148,4 241,9 404,9 287.2
Proizvodnja kemikalija i kemijskih proizvoda (24) -199,9 -391,7 -415,7 -411,0 -429,8 -516,3
Proizvodnja proizvoda od gume i plastike (25) -180,9 -202,9 -174,6 -162,7 -172,3 -221,4
Proizvodnja ostalih nemetalnih mineralnih proizvoda (26) -9,5 -85,1 -62,5 -11.4 13,3 -14,3
Proizvodnja metala (27) -262,5 -271.4 -226,8 -227,5 -220,8 -337,7
Proizvodnja proizvoda od metala, osim strojeva i opreme (28) —-146,6 -196,4 -175,2 -157,3 -127.8 -180,0
Proizvodnja strojeva i uredaja, d. n. (29) -667,2 -873.1 -691,7 -616,3 -627,6 -708,0
Proizvodnja uredskih strojeva i racunala (30) -182,8 -239,4 -164,6 -171.8 -179,9 -236,1
Proizvodnja elektri¢nih strojeva i aparata, d. n. (31) -39,1 -48,0 -13,0 -36,8 -6,9 -41,0
Proizvodnja radiotelevizijskih i komunikacijskih aparata i opreme (32) -90,8 -170,9 -100,1 -115,8 -138,1 -218,6
Proizvodnja medicinskih, preciznih i optickih instrumenata te satova (33) -194,0 -186,6 -126,1 -117,0 -101,0 -133,1
Proizvodnja motornih vozila, prikolica i poluprikolica (34) -411,4 -890,7 -764,5 -736,6 —-796,0 -867.4
Proizovdnja ostalih prijevoznih sredstava (35) 287,7 -133,1 205,4 216,0 275,3 444.4
Proizvodnja namjestaja, ostala preradivacka industrija, d. n. (36) -15,7 -53,8 -59,2 -41,9 -52,5 -78,5
E Opskrba elektricnom energijom, plinom i vodom -10,7 -34,7 -56,1 -48,7 -83,8 -86,4
Ostalo -359,2 -371.8 -399,7 -292,1 -17.5 -20,9
Ukupno -3.140,3 -5.120,2 -3.758,4 -3.496,1 -3.454,9 -4.384,4
Izvor: DZS

sportne opreme iz SMTK, a posebno ocijeniti rezultate ostva-
renog izvoza brodova na godisnjoj razini.

Analiza robne razmjene RH s inozemstvom prema Nacio-
nalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD-u) za proteklih nekoliko
godina kazuje da Hrvatska i nadalje ostvaruje suficit u tzv.
“tradicionalnim hrvatskim izvoznim djelatnostima”: Sumar-
stvu, ribarstvu, proizvodnji duhanskih proizvoda, proizvodnji
odjece, preradi drva, proizvodnji naftnih derivata te proiz-
vodnji ostalih prijevoznih sredstava (brodova). Suficitne dje-
latnosti u 2001. obuhvacaju gotovo 40% vrijednosti ukupno-
ga robnog izvoza, pri ¢emu Sumarstvo sudjeluje u ukupnom
izvozu sa 0,6%, ribarstvo sa 0,9%, proizvodnja duhanskih
proizvoda sa 1,7%, proizvodnja odjece sa 8,4%, prerada drva
sa 3,9%, proizvodnja naftnih derivata sa 8,4% te proizvodnja
ostalih prijevoznih sredstava sa 15,6%. Pri tome su se udjeli
Sumarstva, ribarstva, proizvodnje duhanskih proizvoda i
proizvodnje ostalih prijevoznih sredstava povecavali u ukup-
nom izvozu u razdoblju od 1993. do 2001. godine, dok su
udjeli proizvodnje odjece i prerade drva opadali. Udio proiz-
vodnje naftnih derivata u ukupnom izvozu nije se znatnije mi-
jenjao. Deficit se, osim u poljoprivredi, ostvaruje i u proizvod-
nji: hrane i pica, tekstila, papira i celuloze, kemikalija, gume i
plastike, metala i metalnih proizvoda, strojeva i uredaja,
uredskih strojeva i racunala, telekomunikacijske opreme, me-
dicinskih i preciznih instrumenata, motornih vozila i nam-
jestaja.

Ocigledno je da suficitne izvozne djelatnosti RH vec¢inom
¢ine radno intenzivne djelatnosti (Sumarstvo, ribarstvo, proiz-

vodnja duhanskih proizvoda, proizvodnja odjece, proizvod-
nja ostalih prijevoznih sredstava). Detaljnija ras¢lamba tako-
der pokazuje kako Hrvatska u pojedinim djelatnostima (po-
putSumarstva i prerade drva) izvozi proizvode nize faze obra-
de te da poduzeca usmjerena na izvoz jo$ uvijek nisu
spremna ili tehnoloski sposobna unaprijediti i povezati proiz-
vodnju s onim djelatnostima koje odlikuje visa faza obrade
(proizvodnja celuloze i papira, izdavastvo, tisak i reprodukcija
ili proizvodnja namjestaja), a u kojima Hrvatska ostvaruje de-
ficit robne razmjene.

Na sli¢ne rezultate upucuje i analiza robne razmjene pre-
ma sektorima i odsjecima Standardne medunarodne trgovin-
ske klasifikacije. Suficit robne razmjene ostvaruje se u trgovi-
ni: ribom i ribljim preradevinama, duhanom i duhanskim
proizvodima, kozom i krznom, proizvodima od pluta i drva,
proizvodima od metala i otpacima od metala, umjetnim gno-
jivima (osim sirovih), proizvodima od plasti¢nih masa u pri-
marnim oblicima, ostalom transportnom opremom (brodovi-
ma) te odje¢om i obu¢om. U razmjeni Zitarica i proizvoda od
Zita, pica, proizvoda od drva, proizvoda od nemetala te po-
kudstva ostvarivan je pocetkom 1990-ih suficit, a zatim je, u
drugoj polovici 1990-ih, saldo razmjene tih proizvoda postao
negativan. Odsjeci u kojima se ostvaruje suficit i prema ovoj
klasifikaciji sudjeluju s priblizno 40% u ukupnom izvozu robe
ostvarenom u 2001. godini: ribe i riblje preradevine (sudjelu-
ju u ukupnom izvozu sa 1,4%), duhan i duhanski proizvodi
(1,9%), koze i krzna (0,3%), proizvodi od pluta i drva (3,2%),
proizvodi i otpaci od metala (0,5%), gnojiva (0,5%), plasti¢ne
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Tablica 8. Saldo robne razmjene RH po sektorima i odsjecima SMTK, u milijunima USD

Sektor / Odsjek 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001.

0 Hrana i zive Zivotinje -350,0 -450,5 -291.4 -269,8 -282,8 -368.,6

U tome:

05 Povrce i voce -164,7 -148,8 -126,8 -116,1 -107,1 -129,4
1 Pi¢a i duhan 41,6 55,6 43,9 41,3 41,9 48,6

U tome:

12 Duhan i duhanski proizvodi 7.1 17.9 18,3 27,6 45,0 65,1
2 Sirovi materijali, osim goriva 31.4 -32,9 22,3 71,2 63,9 27,7

U tome:

24 Pluto i drvo 118,0 96,6 101,2 122,9 1222 99,8
3 Mineralna goriva i maziva -410,8 -470,2 -340,3 -521,0 —658,7 —-700,1

U tome:

33 Nafta i naftni derivati -308,5 -331,4 -170,0 -386,0 -474,9 -488,6
4 Zivotinjska i biljna ulja i masti 275 -12,8 -22,6 -14,0 -11.8 -12,7

U tome:

43 Zivotinjska i biljna ulja i masti 3.3 -0,6 -0.8 -2,0 2,3 —3,3
5 Kemijski proizvodi -198,1 -406,9 -428,6 -424.7 -450,9 -544.,7

U tome:

55 Eteri¢na ulja, parfimerijski i toaletni proizvodi -102,9 =1188 -119.1 -115,0 -109.,6 -138.3

59 Kemijske tvari i proizvodi, nespomenuti -96,9 -131.,8 -127,0 -114,9 -123,4 -122,8
6 Industrijski proizvodi po materijalu -770,3 -943,1 -806,1 -679,3 -721,3 -1.121,6

U tome:

65 E’redivo, tkanine, tekstilni proizvodi -90,2 -125,2 -103,5 =771 -162,2 -270,1

67 Zeljezo i ¢elik —-209,4 -215,5 -176,8 -167,1 -196,8 -277.3

69 Proizvodi od metala, ostali -134,6 -178,6 -164,3 -141,3 -115,0 -169,5
7 Strojevi i transportni uredaji -1.133,5 -2.371.1 -1.625,5 -1.470,6 -1.373.3 -1.637,1

U tome:

74 Industrijski strojevi za op¢u uporabu -310,0 -400,5 -329,1 -315,8 -233,2 -338,3

75 Uredski strojevi i za obradu podataka -182,7 -239,2 -164,6 -171.8 -179,7 -236,1

76 Telekomunikacijski uredaji -81.4 -156,9 -92,2 -117.3 -136.2 -206,7

78 Cestovna vozila -416,4 -894,5 -751,6 -742,5 -800,2 -876.9

79 Ostala transportna oprema 300,9 -120,8 215,1 2299 289,8 459,8
8 Razni gotovi proizvodi 24,4 -151,0 -40,6 42,4 -69,7 -76.3

U tome:

84 Odjeca 346,3 279,7 299,7 3124 190,7 232,2

89 Razni gotovi proizvodi, nespomenuti -148,7 -187.6 —152,9 -113,4 -126,7 -181.4
9 Proizvodi i transakcije, nespomenuti -347.,6 -337,2 -369,4 -271,6 2,2 0,3
Ukupno -3.140,3 -5.120,2 -3.758,4 —-3.496,1 -3.454,9 —-4.384,4

Izvor: DZS

mase u primarnim oblicima (2,2%), ostala transportna opre-
ma (15,4%), odjeca (10,5%) te obuca (3,6%). Pri tome je udio
duhana i duhanskih proizvoda, koZze i krzna te ostale tran-
sportne opreme u ukupnom izvozu u razdoblju od 1993. do

Tablica 9. Prosje¢an godis$nji rast vrijed i izvoza dvadeset najdi iénijih
izvoznih proizvoda u razdoblju od 1980. do 1998., u postocima
Sifra iz SMTK _ Proizvod Rast
776 Tranzistori i poluvodici 16,3
752 Racunala 15,0
759 Dijelovi ra¢unala i uredskih strojeva 14,6
871 Opticki instrumenti 141
553 Parfimerija i kozmetika 13,3
261 Svila 13,2
846 Tkano donje rublje 13.1
893 Plasti¢ni proizvodi 13.1
771 Uredaiji za proizvodnju el. energije 12,9
898 Muzic¢ki instrumenti i zapisi 12,6
612 Proizvodi od koze 12,4
111 Bezalkoholna pic¢a 12,2
872 Medicinski instrumenti 12,1
773 Oprema za prijenos el. energije 12,0
764 Telekomunikacijska oprema i dijelovi 11.9
844 Tekstilno donje rublje 11.9
48 Pripravci od Zitarica 11,9
655 Tkanine 11,7
541 Farmaceutski proizvodi 11.6
778 Elektricni strojevi 11,5
Prosjek 20 najdinamicnijih 12,9

Izvor: UNCTAD, “Trade and Development Report”, 2002., Tablica 3.1, str. 55.

2001. rastao, dok je udio proizvoda od pluta i drva, gnojiva,
plasticnih masa u primarnim oblicima, odjece i obuce padao,
a udio ribe i ribljih preradevina te proizvoda i otpadaka od
metala ostao gotovo isti. Slicno kao i kod klasifikacije vanj-
skotrgovinske razmjene po djelatnostima, glavnina suficitnih
izvoznih sektora radno je intenzivne prirode (ribe i preradevi-
ne, duhanski proizvodi, ostala prijevozna sredstva, odjeca i
obuca).

U najnovijem izdanju UNCTAD-ova Izvjesca o kretanjima
u robnoj trgovini (engl. Trade and Development Report) iz
2002. cijelo je poglavlje posveceno analizi dinamickih kreta-
nja vrijednosti i obujma svjetske trgovine. Prema klasifikaciji
SMTK proizvodi s najvecim prosjecnim godisnjim porastom
vrijednosti izvoza u razdoblju od 1980. do 1998. godine bili
su: tranzistori i poluvodici, racunala, dijelovi racunala i ured-
skih strojeva, opticki instrumenti, parfimerija i kozmetika, svi-
la, tkano donje rublje, plasti¢ni proizvodi, uredaji za proiz-
vodnju elektricne energije, muzicki instrumenti i zapisi,
proizvodi od koze, bezalkoholna pi¢a, medicinski instrumen-
ti, oprema za prijenos elektricne energije, telekomunikacijska
oprema i dijelovi, tekstilno donje rublje, pripravci od Zitarica,
tkanine, farmaceutski proizvodi i elektri¢ni strojevi. Razvidno
je da su najdinamicniji proizvodi svjetske vanjskotrgovinske
razmjene plod kapitalno intenzivnih djelatnosti ili pak uklju-
¢uju radno intenzivne djelatnosti visih faza obrade (proizvodi
od koze, tekstilno donje rublje, plasti¢ni proizvodi).

Analiza robne razmjene Hrvatske prema sektorima i odsje-
cima SMTK pokazuje da izuzevsi tkano i tekstilno donje rublje
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kao potkategorije odjece, nijedna od dvadeset najdinamicni-
jih vrsta proizvoda u svjetskoj trgovini nije zastupljena kao
znacajna sastavnica hrvatskog izvoza. Pogledom na redoslijed
dinamicnosti izvoznih proizvoda izveden iz UNCTAD-ova is-
trazivanja (op. cit., Tablica 3.A1, str. 88 — 92) za hrvatske se
suficitne izvozne proizvode moze utvrditi da se nalaze: du-
han i duhanski proizvodi na 31. mjestu (uz prosjecni godisnji
porast vrijednosti od 10,7%), ribe i riblje preradevine na 72.
mjestu (9%), obuca na 111. mjestu (7,7%), proizvodi i otpaci
od metala na 120. mjestu (7,3%), proizvodi od pluta i drva na
134. mjestu (6,9%), gnojiva na 166. mjestu (5%), ostala tran-
sportna oprema na 167. mjestu (5%) te koze i krzna na 178.
mjestu (4,4%).

Hrvatska ¢e u blizoj buduénosti moci sve manje racunati
na radno intenzivnu paletu proizvoda $to ih sada uspjesno iz-
vozi jer ¢e zbog relativno visoke cijene radne snage (Hrvatska
i Slovenija troskovno su najskuplje tranzicijske zemlje) i podu-
darnosti u strukturi izvoza s nekim troskovno znatno jeftinijim
tranzicijskim zemljama vrlo brzo izgubiti trzisnu utakmicu.
Tradicionalne hrvatske izvozne djelatnosti i brodogradevni
sektor (koji uglavnom posluje s gubicima) ne mogu dovesti do
veceg rasta robnog izvoza. Snazniji i dugotrajniji uzlet hrvat-
skoga robnog izvoza modi e se ostvariti jedino ako domace
gospodarstvo bude sposobno ponuditi kvalitetne i konkuren-
tne izvozne proizvode vise faze obrade i vece dodane vrijed-
nosti.

Racun kapitalnih i financijskih transakcija

Zbog zamjene novcanica zemalja Europske monetarne
unije u euro u posljednjem tromjesecju 2001. i u sijecnju
2002. ostvaren je golem priljev deviza iz kuénih skrovista u
poslovne banke (prema procjenama HNB-a oko 2 mird.
USD). Zato je u prvom tromjesecju 2002. doslo do uskladiva-
nja portfelja domacih banaka. Saldo depozita koje domace
banke drze deponirane kod inozemnih banaka smanjen je u

Tablica 10. Inozemni dug RH prema sektoru duznika, u milijunima USD i postocima

prvom tromjesecju 2002. za vise od 900 mil. USD. Od ostalih
promjena na kapitalnom i financijskom racunu valja istaknuti
otplatu od 300 mil. USD eurodolarskih obveznica koje su bile
izdane 1997. Dosadasnja otplata inozemnog duga uglavnom
se odnosila na otplatu duga formiranog jo$ u bivsoj SFRJ, a od
prvog tromjesecja 2002. pocinju se otpladivati i nova zaduze-
nja.

Inozemni dug

Inozemni dug Republike Hrvatske na kraju ozujka iznosio
je 11.388,9 mil. USD, tj. povecao se za 255 mil. USD ili 2,3%
u usporedbi sa stanjem na kraju prosinca 2001. Povecanje
inozemnog duga tijekom prvog tromjesecja 2002. posljedica
je porasta duga poslovnih banaka, porasta duga drzave i po-
rasta duga na osnovi izravnih ulaganja. Na kraju ozujka 2002.
godine 44,9% ukupnoga inozemnog duga ili 5,1 mlrd. USD
odnosila se na obveze drzave. Po velicini udjela u ukupnom
inozemnom dugu drzavu slijede ostali domadi sektori (udjel
od 26,9%), banke (17,1%), izravna ulaganja (10,1%) te sre-
disnja banka s udjelom od 1%.

Drzava je tijekom prvog tromjesecja 2002. na servisiranje
duga utrosila ukupno 557,2 mil. USD (otplata glavnice 404,4
mil. i 152,8 mil. kamata). Otplata glavnice iznosila je 374,7
mil. USD (otplata glavnice po dospjelim eurodolarskim ob-
veznicama izdanim 1997.i 74,7 mil. USD otplate glavnice po
obvezama drzave prema Londonskom klubu). Na otplatu du-
goro¢nih kredita (ostala ulaganja) drzava je tijekom prvog
tromjesecja 2002. ukupno utrosila 44,7 mil. USD $to se naj-
ve¢im dijelom odnosi na obveze drzave prema Pariskom klu-
bu (otplata glavnice 19 mil. i 13,8 mil. kamata).

Otplata dospjelih obveznica izdanih 1997. refinancirana
je dijelom novog cjenovno povoljnijeg izdanja euroobveznica
u vrijednosti od 500 mil. EUR na rok od 7 godina i uz fiksnu
kamatu od 6,25%. Drzava je u prvom tromjesecju 2002. svoje
obveze povecala i novim dugoro¢nim kreditima u ukupnom

Stanje na kraju razdoblja Struktura Rast
1999. 2000. 2001. 3.2002. 1999. 2000. 2001. 3.2002. 2000./1999. 2001./2000.  3.2002./12.2001.
Monetarni sektor 197,0 1569,0 1221 118,0 2,0 1.4 1.1 1.0 -19,3 -23,2 -33
Drzava 3.973,0 4.796,0 4.995,9 5.112,0 40,2 43,6 44,9 44,9 20,7 4,2 23
od ¢ega: Londonski klub 1.381,0 1.255,0 1.106,0 1.031,4 14,0 1.4 9.9 9.1 -9,1 -11.9 6,7
Banke 1.954,0 1.697,0 1.815,0 1.949,0 19.8 14,5 16.3 17.1 -18.3 13,7 7.4
od ¢ega: Valuta i depoziti 538,0 433,0 633,56 799,0 54 89 57 7.0 -19,5 46,3 26,1
Ostali sektori (poduzeca) 3.208,0 3.336,0 3.110,1 3.061,0 32,5 30,3 279 26,9 4,0 -6,8 -1,6
lzravna ulaganja 540,0 1.115,0 1.090,9 1.149,0 515 10,1 9.8 10,1 106,5 -2,2 5,3
Ukupno 9.872,0 11.002,0 11.134,0 11.389,0 100,0 100,0 100,0 100,0 11,4 1,2 258
Izvor: HNB
Tablica 11. Projekcija otplate (glavnice) inozemnog duga prema sektoru duznika, u milijunima USD
T . Projekcija otplata glavnice
2.tr. 2002. 3.tr. 2002. 4.tr. 2002. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. Ostalo
1. Izravna ulaganja 80,1 15,6 41,2 137.0 1561,9 121,6 2103 253,0 79,5 20,0 12,8 66,8
2. Drzava 69,4 12,2 32,0 2137 3139 730,9 7233 738,6 518,0 215,4 646,2 1.009,8
3. Sredi$nja banka (HNB) 13,6 3.0 13,6 30,2 33,2 33,2 12,8 6.0 3,0 0,0 0,0 0,0
4. Banke 30,0 737 60,6 164,3 425,1 140,8 96,8 91,3 56,2 51,8 54,4 818.9
5. Ostali sektori 227,0 123.8 196,2 546,9 511,2 483,9 2878 2978 1817 135,2 103,2 1701
Ukupno (1+2+3+4+5) 420,1 328,3 343,6 1.092,0 1.435,4 1.510,5 1.331,0 1.386,8 838,3 4225 816,6 2.065,6

Izvor: HNB
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iznosu od 119,1 mil. USD. Najveci se dio odnosi na 102 mil.
USD prve transe zajma za strukturnu prilagodbu od Meduna-
rodne banke za obnovu i razvitak. Zajam je odobren u ukup-
nom iznosu od 202 mil. USD radi podizanja konkurentnosti
domacega gospodarstva, ukidanja monopolnih odnosa na tr-
Zistu, fleksibilizacije trzista rada te podupiranja Vladina prog-
rama socijalne skrbi, kojim ¢e se nastojati zbrinuti osobe po-
godene provedbom navedenih reforma.

Vlada RH pokazala je da je izgradnja i osuvremenjivanje
cestovne infrastrukture takoder jedan od njezinih najvaznijih
srednjorocnih ciljeva. Uz nastavak izgradnje autoceste Rije-
ka-Zagreb (Ciji je zavrSetak predviden u 2004.) u drugom
tromjesecju 2002. pocela je izgradnja autoceste Split-Zagreb
kako bi se trajno rijesilo pitanje dobre povezanosti hrvatskoga
obalnog podrudja s ostalim dijelovima zemlje i time pridoni-
jelo ozivljavanju ekonomske aktivnosti i zaposlenosti u Dal-
maciji, ali i Hrvatske u cjelini. Stanje inozemnog duga po isko-
ristenim kreditima odobrenima za izgradnju cesta u RH izno-
silo je krajem ozujka 2002. ukupno 286 mil. USD, no nakon
pocetka radova na novim kapitalnim infrastrukturnim projek-
tima, valja ocekivati njegov rast u tromjesecjima sto slijede.
Dinamika rasta duga najvecim e dijelom biti uvjetovana veli-
kim povecanjem troskova investicija Hrvatskih autocesta (jav-
nog poduzeca zaduzenog za izgradnju prometnice Split-Zag-
reb).

Medunarodna likvidnost

U prvom tromjesecju 2002. nastavio se trend poboljsanja
medunarodne likvidnosti. Stovise, indeks pritiska na devizno
trziste (IPDT), koji predstavlja jednostavnu aritmetic¢ku sredi-
nu stope promjene tecaja kune prema euru i stope promjene
bruto medunarodnih pricuva, izrazen u standardno-normal-
nom obliku, pokazuje da su i oscilacije oko prosjecne vrijed-
nosti zabiljezene tijekom prva tri mjeseca 2002. (nesto vise
od +/- jedne standardne devijacije) manje od onih ostvare-
nih u razdoblju od sije¢nja do ozujka 2001.

Indeks pritiska na devizno trziste Cesto se usporeduje s om-
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jerom monetarnog agregata M4 (ukupna likvidna sredstva) i
medunarodnih pricuva, koji slovi kao jedan od najvaznijih
pokazatelja financijskih poremecaja u ekonomskoj literaturi.
Njegovo povecanije vrlo Cesto signalizira uvod ili pocetak kriz-
nog razdoblja jer se povecanjem kredita (a time i ukupnih lik-
vidnih sredstava) i/ili smanjenjem medunarodnih pri¢uva po-
vecava osjetljivost financijskog sustava zemlje na vanjske po-
remecaje, Sto je potvrdeno financijskim krizama u Aziji, Mek-
siku i drugim zemljama.

Omjer monetarnog agregata M4 i medunarodnih pricuva
prelazi granicu od dvije standardne devijacije pocetkom
1999. godine, kada su problemi u nekoliko hrvatskih banaka
rezultirali  naglasenijim oscilacijama deviznog tecaja.
Medutim, iako taj pokazatalj tijekom 2001. i 2002. najveéim
dijelom prati smjer kretanja IPDT-a, nije prepoznao i istaknuo
izrazenija kolebanja tecaja zabiljezena sredinom 2001.

Drzavne financije

Proracunska obiljeZja u prvom tromjesecju 2002. i
osvrt na 2002.

Manjak je proracuna konsolidirane sredisnje drzave (bez
prihoda od privatizacije) prema preliminarnim podacima na
gotovinskoj osnovi, koje objavljuje Ministarstvo financija RH
(MF), u prvom tromjesecju 2002. iznosio 2,8 mlrd. kuna. Go-
tovinski je manjak na taj nacin manji 17,8% u usporedbi s is-
tim razdobljem u 2001. Manjak “ispod crte”, odnosno ma-
njak procijenjen u HNB-u pomocu informacija o modaliteti-
ma njegova financiranja, prema preliminarnim je podacima u
prvom tromjesecju 2002. iznosio 2,7 mlrd. kuna. Navedene
su brojke preliminarne jer uklju¢uju izdatke koji se ne odraza-
vaju u izvjeséu proracuna konsolidirane sredisnje drzave, a
nastali su tijekom prvog tromjesecja 2002.

Slika manjka prorac¢una konsolidirane sredisnje drzave os-
tvarenog u prvom tromjesec¢ju 2002. ne odgovara u potpu-
nosti stanju koje se izvodi iz gotovinskih podataka. Naime,
konzistentna usporedba s odgovarajuc¢im razdobljem u 2001.
godini zahtijevala bi, uz prilagodbu na obrac¢unski manjak, i
ukljuc¢ivanje manjaka ostvarenih u drzavnim agencijama Hr-
vatske ceste (HC) i Hrvatske autoceste (HAC). Navedene su
agencije od pocetka 2002. izdvojene iz proracuna. Na taj su
nacin kapitalni rashodi drzavnog proracuna smanjeni. Prema
financijskim planovima navedenih agencija njihov se ukupni
manjak za prvo tromjesecje 2002. procjenjuje na 0,4 mlrd.
kuna.

Pocetkom 2002. uz mirovinski fond i ostali su izvanprora-
¢unski fondovi integrirani u drzavni proracun. Dva novoosno-
vana izvanproracunska fonda (Fond za zaposljavanje i razvoj i
Fond za regionalni razvoj) nisu pocela s radom u prvom trom-
jesecju 2002. Odgoda aktivnosti u dva navedena izvanprora-
¢unska fonda moze imati potencijalne opasnosti glede ucin-
kovitosti njihovih ulaganja u poticaje gospodarstvu ukoliko se
budu izvriavali pod pritiskom javnosti.

Neto isplata nepodmirenih dospjelih obveza tijekom pr-
vog tromjesecja 2002. iznosila je 0,3 mlrd. kuna. Za potpunu
otplatu nepodmirenih dospjelih obveza do kraja 2002. ostao
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je iznos od 0,2 mlrd. kuna. Isplata nepodmirenih dospjelih
obveza izvriena je iz tekucih prihoda.

Ukupni je javni dug porastao 3,0 mlrd. kuna tijekom prvog
tromjesecja 2002., na ukupno 69,3 mlird. kuna. U istom su
razdoblju povecana i drzavna jamstva za 0,5 mlrd. kuna. Ne-
to inozemno zaduZzenje tijekom prva tri mjeseca 2002. iznosi-
loje 1,9 mlrd. kuna. Na domacem je trzistu sredisnja drzava u
prvom tromjesecju 2002. povecala svoju razinu duga za 1,4
mird. kuna. Porasli su upisani trezorski zapisi (0,8 mlrd. kuna)
i povuceni su krediti od banaka (1,2 mlrd. kuna).

U drugom se tromjesecju 2002. ocekuje daljnje zaduziva-
nje drzave na inozemnom trzistu u obliku izdavanja samuraj-
skih obveznica. Vrijednost emisije obveznica procjenjuje se
na 0,2 mird. EUR. Ostvarenja prihoda u drugom i tre¢em
tromjesecju, poglavito PDV-a i trosarina na naftne derivate i
cigarete, pruzit ¢e odgovor na pitanje hoce li se drzava morati
dodatno zaduziti u Cetvrtom tromjesecju ove godine. Isto-
dobno Vlada mora voditi racuna o potencijalnom premasiva-
nju predvidenih rashoda na poziciji mase placa. Problematika
financiranja proracuna potencirana je i upitnim priljevom na
osnovi ocekivane naplate starih poreznih potrazivanja drzave
u visini od 2,5 mlrd. kuna. Financiranje manjka koji je veci od
planiranog, jer su izostali ocekivani priljevi od starih poreznih
potrazivanja drzave, moguce je ostvariti prosirenjem emisije
euroobveznica u Cetvrtom tromjesecju ove godine i privatiza-
cijom predvidenom za ovu godinu. Obje varijante podrazu-
mijevaju znatan priljev deviza u Hrvatsku. On se dodatno po-
vecava uzimanjem inozemnih kredita za potrebe cestovnih
agencija (HAC i HC). Moze se ocekivati da ¢e navedeni deviz-
ni priljevi vsiti snazne pritiske na aprecijaciju kune.

Ostvarenje proracuna konsolidirane srediSnje drzave

Ukupni, tekuci i primarni manjak proracuna konsolidirane sredisnje
drzave

Ukupni manjak proracuna konsolidirane sredidnje drzave
na gotovinskoj osnovi bez privatizacijskih prihoda iznosio je u
prvom tromjesecju 2002. prema preliminarnim podacima
2,8 mlrd. kuna. To je smanjenje od 21,8% u usporedbi s pr-
vim tromjesecjem 2001. Navedeni manjak na obracunskoj
osnovi®' iznosio je 2,5 mird. kuna u 2002., tj. smanjen je za
16,3% u odnosu prema istom proslogodisnjem razdoblju. Ve-
¢a neto isplata nepodmirenih dospjelih obveza u prvom
tromjesecju 2001. razlog je manjem padu manjka na obra-
¢unskoj osnovi. Nakon prilagodbe za procijenjena ostvarenja
manjka HAC-a i HC-a manjak proracuna konsolidirane sre-
disnje drzave na obracunskoj osnovi u prvom tromjesecju
2002. iznosi 3,1 mird. kuna - 3,8% manje nego u istom
proslogodisnjem razdoblju. Prema tome, smanjenje deficita
proracuna konsolidirane sredisnje drzave pada sa 21,8% na
3,8% nakon prilagodba za isplacene dospjele nepodmirene
obveze drzave i kapitalne izdatke agencija za izgradnju i odr-
Zavanje cesta i autocesta.

Tekuc¢i manjak proracuna konsolidirane sredisnje drzave

21 Gotovinski manjak umanjen za neto otplatu nepodmirenih dospjelih
obveza

na gotovinskoj osnovi iznosi 1,9 mlird. kuna. To je 0,6 mird.
kuna manje u usporedbi s istim proslogodisnjim razdobljem
(smanjenje od 25,0%). Prilagodbu prema obracunskom nace-
lu nije moguce izvesti jer isplate dospjelih nepodmirenih ob-
veza nisu klasificirane po ekonomskoj (po nacinu potrosnje)
ve¢ prema funkcionalnoj klasifikaciji (prema mjestu nastan-
ka).

Primarni je manjak u prvom tromjesecju 2002. iznosio 1,1
mird. kuna (gotovinska osnova), $to je za 42,7% manje nego u
istom razdoblju prosle godine. U 2002. ocekuju se ukupna
placanja kamata u visini od 3,9 mlrd. kuna. Ukupna otplata
kamata na inozemno financiranje za ovu se godinu procjenju-
je na 0,1 mird. USD. Za servisiranje se inozemnog duga u
2003. predvida 0,3 mlrd. USD, a u 2004. godini 0,2 mird.
USD. Odrzivost manjka proracuna konsolidirane sredisnje
drzave ovisi o uspostavljanju uravnotezenoga primarnog sal-
da. Samo ostvarenje primarnog viska u iduce dvije godine osi-
gurava servisiranje duga drzave bez dodatnog zaduzivanja i
na taj nacin smanjenje cjelokupnog duga. Drugim rijecima,
nakon provedbe privatizacijskog procesa, a to znaci poslije
2003. godine, viskom tekucih prihoda nad ukupnim rashodi-
ma morat Ce se servisirati javni dug.

Prihodi proracuna konsolidirane srediSnje drzave

Ukupni prihodi proracuna konsolidirane sredisnje drzave
tijekom prvog tromjesecja 2002. godine iznosili su 14,6 mlrd.
kuna i tako bili za 0,2 mlrd. kuna veci u usporedbi s istim
proslogodisnjim razdobljem. To je nominalni rast od 1,4%,
dok je u realnim iznosima zabiljezeno smanjenje od 1,6%.
Cjelokupno nominalno povecanje ukupnih prihoda odnosi se
na ostvarenje tekucih prihoda jer u 2002. i 2001. nije bilo
znacajnijih kapitalnih prihoda tijekom prvog tromjesecja.

Blagi nominalni rast tekucih prihoda najvecim je dijelom
rezultat kretanja dvaju pozicija: prihoda od PDV-a i prihoda
od poreza na dohodak. Prihodi od PDV-a iznosili su 5,2 mlrd.
kuna i bili su veci u prvom tromjesecju 2002. za 0,2 mlrd. ku-
na (nominalni rast od 4,1%) u odnosu prema istom razdoblju
2001. Prihodi od poreza na dohodak iznosili su 0,8 mlrd. ku-
na i bili su manji za 0,1 mlrd. kuna (nominalno smanjenje od
15,4%). Pad prihoda od poreza na dohodak posljedica je re-
forme u drzavnoj administraciji i decentralizacije. Provedba
reforme drzavne administracije pocela je sredinom 2001., a
ciljevi su joj bili unifikacija platnih razreda unutar drzavne up-
rave, smanjenje mase placa i smanjenje broja zaposlenih.
Zbog decentralizacije dolazi do preusmjeravanja dijela pore-
za na dohodak prema lokalnoj upravi i samoupravi.

Realizacija prihoda od tro3arina (bez tro3arina na naftne
derivate) tijekom prva tri mjeseca 2002. bila je nominalno ve-
¢a za 1,1% od ostvarenja u prvom tromjesecju 2001. Takav
realni pad uglavnom je posljedica smanjenja prihoda od tro-
Sarina na alkoholna pic¢a za 40,0%. Istodobno su porasli pri-
hodi od tro3arina na pivo za 36,5%, 5to je rezultat povecanja
trosarine pocetkom 2002. Prihodi od trosarina na duhanske
preradevine vedi su tek za 0,5% u prva tri mjeseca 2002. u us-
poredbi s istim proslogodisnjim razdobljem. Takav rast nece
biti dovoljan ukoliko MF Zeli ispuniti ambiciozan plan o pove-
¢anju spomenutih prihoda za 0,3 mlrd. kuna tijekom 2002. u
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usporedbi s prethodnom godinom. Veca ucinkovitost u sprje-
Cavanju aktivnosti sivog trzista u segmentu prodaje cigareta
bit ¢e posebno vazna tijekom turisticke sezone kada se ostva-
ruje oko 40% cjelogodisnjih prihoda od trosarina na duhan-
ske preradevine. Priljev od trosarina na naftne derivate u dr-
zavni prora¢un manji je za 0,2 mlrd. kuna u usporedbi s os-
tvarenjem u istom proslogodisnjem razdoblju. To je velikim
dijelom posljedica preusmjeravanja dijela prihoda u dvije dr-
zavne agencije (HAC i HC). To¢niji podaci o ukupnom prilje-
vu od troSarina na naftne derivate i mogudéi ucinci novih kori-
dora za prijevoz nafte u smanjenju sivog trzista moci Ce se
analizirati nakon objave ostvarenja proracuna tijekom prvog
tromjesecja za navedene dvije agencije.

Priljevi od poreza na dobit porasli su 15,1% u usporedbi s
proslom godinom. Snazan gospodarski rast u 2001. vjerojatno
Ce se odraziti u snaznom priljevu tijekom travnja kada se upla-
Cuje porez na dobit po godisnjem obrac¢unu. Prihodi na osnovi
poreza od medunarodne trgovine u prvom tromjesecju 2002.
manji su za 3,9% zbog opéeg smanjenja carinskih stopa nakon
ulaska u Svjetsku trgovinsku organizaciju (WTO) i sklapanja ni-
za bilateralnih sporazuma o slobodnoj trgovini. Uvodenje no-
vog poreza (porez na obvezno osiguranje automobila) dovelo
je do primjetnog porasta prihoda na poziciji poreza od prome-
ta dobara i usluga (nominalno 173,0%). Neporezni su prihodi u
prvom tromjesecju 2002. iznosili 0,6 mlrd. kuna, $to je nomi-
nalni rast od 0,7% u odnosu prema istom proslogodisnjem raz-
doblju. Medutim, neporezni su priljevi znatno maniji od plani-
ranih jer su pocetkom 2002. prvi put ukljuceni u navedenu
stavku i vlastiti prihodi ministarstava.

Doprinosi od socijalnog osiguranja u prvom su tromjesecju
2002. zabiljezili porast od 1,7% u odnosu prema istom
proslogodisnjem razdoblju. To je s jedne strane vjerojatno re-
zultat veceg rasta prihoda od doprinosa za zdravstveno osigu-
ranje i doprinosa za zaposljavanje, a s druge strane manjeg
odljeva doprinosa mirovinskog osiguranja u drugi stup. Moze-
mo pretpostaviti da e se priljevi od doprinosa za mirovinsko
osiguranje sve vise smanjivati u preostalom dijelu godine
zbog uhodavanja sustava naplate te povecanja trajne i sezon-
ske zaposlenosti, koju uglavnom ¢ini radna snaga mlada od
40 godina.

Rashodi proracuna konsolidirane sredisnje drzave

Ukupni rashodi proracuna konsolidirane sredisnje drzave
iznosili su tijekom prvog tromjesecja 2002. prema gotovin-
skoj osnovi 17,2 mlrd. kuna i bili su za 0,5 mlrd. kuna manji u
usporedbi s istim proslogodisnjim razdobljem. To je nominal-
no smanjenje od 3,0%, dok je u realnim iznosima zabiljezeno
smanjenje od 5,9%. U strukturi ukupnih rashoda tekudi ras-
hodi su smanjeni za 2,8%, dok su kapitalni rashodi smanjeni
za 18,4%. Medutim, objavljene podatke Ministarstva financi-
ja treba prilagoditi za dospjele nepodmirene obveze placene
u prvom tromjesecju 2007. i 2002. Osim toga, znacajni su ka-
pitalni rashodi izdvojeni iz proracuna u agencije za izgradnju i
odrzavanje cesta i autocesta.

Izdaci za ostala dobra i usluge smanjeni su za 19,0% tije-
kom prvog tromjesecja 2002. u usporedbi s istim razdobljem
prosle godine. Navedena dinamika ostvarenja u skladu je s

Okvir 5. Fiskalna konsolidacija, inozemna
konkurentnost I monetarna politika, odgovor WIIW-u

Recentne studije o alternativnim ekonomskim politikama za Hr-
vatsku koje je pripremio WIIW (Becki institut za medunarodne eko-
nomske studije) tvrde da je fiskalna disciplina u Hrvatskoj i dalje sla-
ba, te zagovaraju politiku koja bi ukljucivala restriktivniju fiskalnu po-
litiku i labaviju monetarnu politiku usmjerenu na slabljenje nominal-
nog tecaja. Odgovarajudi na navedeno, autori Kraft i Stucka ustvrdili
su da je fiskalna prilagodba ve¢ pocela i da je cilj odrzivoga fiskalnog
deficita moguce ostvariti u srednjorocnom razdoblju. Oni su naveli
da je drzavna potrosnja dala negativan doprinos BDP-u tijekom
2001. i da je realno smanjena za 3,9%. Do odredene zabune moze
dodi zbog €injenice da je drzava u 2000. i 2001. platila znatan iznos
nepodmirenih dospjelih obveza, a drzavni proracun jos se uvijek ut-
vrduje na gotovinskoj osnovi, pa su ti rashodi stvorili dojam o labavoj
politici iako zapravo Vlada samo servisira obveze koje je naslijedila
od prija3nje vlade i tako pojacava financijsku disciplinu.

Autori su takoder proveli simulacije ispunjavanja maastrichtskih
kriterija radi ispitivanja odrzivosti fiskalne pozicije. Na primjer, oni su
pretpostavili da je omjer duga i BDP-a 60% (zapravo vise nego $to on
sada iznosi) i dobili stopu rasta BDP-a podudarnu maastrichtskom
maksimumu od 3% proracunskog deficita. 1z tog scenarija proizlazi
da bi Hrvatskoj bila potrebna trendna realna stopa rasta od samo
2,3%. Ostale su kombinacije takoder rezultirale prihvatljivim i ostva-
rivim parametarskim vrijednostima koje sugeriraju da bi Hrvatska uz
odgovarajucu politiku mogla zadovoljiti kriterije iz Maastrichta.

U analizi odrzivosti autori su primijenili pristup koji ispituje opseg
i prirodu fiskalne prilagodbe. Analiza je pokazala da je fiskalno po-
gorsanje zabiljeZzeno u razdoblju od 1997. do 1999. uvelike bilo
prouzroCeno porastom primarne potrosnje, a ne smanjenjem priho-

da. Hrvatska je u procesu prilagodbe ostvarila smanjenje rashoda
neophodno za prilagodbu vece od ocekivanoga, koje je, medutim,
bilo praceno smanjenjem prihoda. Sveukupno gledano, iako prila-
godba primarnog deficita zadovoljava kriterije koje su postavili Perot-
ti i sur., Hrvatska treba jo$ puno toga poduzeti kako bi ostvarila cjelo-
vitu prilagodbu. Kako su pritisci na prora¢un za 2002. posebno jaki
zbog porasta subvencija i javnih investicijskih rashoda, nije izvjesno
da ¢e odrzivost biti postignuta.

Autori su takoder ispitali uzroke koji su doveli do relativno slabog
ostvarenja izvoza u Hrvatskoj i opravdanost primjene labavije mone-
tarne politike usmjerene na deprecijaciju tecaja. Njihov je stav da su
znatno poboljsanje deficita na teku¢em racunu platne bilance pos-
liednjih godina i ukupni platnobilanéni viskovi koje je Hrvatska ostva-
rila argumenti koji ne govore u prilog deprecijaciji. Osim toga, oni
upucuju na niz institucionalnih i administrativnih prepreka koje stoje
na putu porastu produktivnosti i izvoza, ukljucujuci zapreke otvara-
nju novih tvrtki i izravnim stranim ulaganjima, rigidno radno zakono-
davstvo i isklju¢enost iz sporazuma o slobodnoj trgovini. Te su prep-
reke imale bitnu ulogu u ogranic¢avanju hrvatskog izvoza.

Na kraju, autori su u ispitivanju mogucih ucinaka labavije mone-
tarne politike zamijetili mogucnost porasta inflacije kao i mogucnost
nekontroliranog kretanja tecaja koje bi mogle dovesti do znatne
makroekonomske nestabilnosti. Ostaje nejasno, tvrde autori, da li bi
bilo kakva deprecijacija realnog tecaja bila ostvarena. Oni takoder
upozoravaju na to da bi velike i iznenadne promjene tecaja snazno i
negativno utjecale na mnoga hrvatska poduzeca koja su uzela kredite
s valutnom klauzulom, sto bi negativno djelovalo na financijski sus-
tav. Njihov je zakljuc¢ak da bi u sadasnjoj situaciji korist od preporuka
vezanih uz takvu politiku bila vrlo ogranicena.

Cjeloviti tekst ovog rada nalazi se na nasoj web stranici.
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proracunskim planom MF-a. Podsjetimo da je drzava tijekom
prosle godine pristigle nepodmirene obveze podmirila tek
nakon izdavanja obveznica u rujnu i prosincu.

Servisiranje javnog duga nominalno je veée za 11,1% u pr-
vom tromjesecju 2002. u odnosu prema istom proslogo-
disnjem razdoblju, zbog vecih placanja kamata na inozemni
dug. Placanje kamata na inozemno financiranje poraslo je za
16,8% i iznosilo je 1,2 mlrd. kuna. Isplacene kamate na do-
macdi dug manje su za 4,3% i iznosile su 0,4 mlrd. kuna. Servi-
siranje duga krece se u planiranim proracunskim okvirima
MEF-a.

Subvencije i ostali tekudi transferi iznosili su u prvom tro-
mjesecju 2002. godine 8,0 mird. kuna i bili su nominalno
0,9% vecdi u usporedbi s istim razdobljem prosle godine. Sub-
vencije su u navedenom razdoblju nominalno smanjene, za
24,2%, $to upucuje na zakljucak da su tekudi transferi porasli
4,4%. Subvencije i tekuci transferi krecu se u skladu s planira-
nim proracunskim okvirom. Pojedine izdatke na poziciji te-
kucih transfera i njihova ostvarenja u usporedbi s planovima
ne mozemo detaljnije analizirati zbog nacina izvjestavanja o
operacijama sredisnjeg proracuna. Naime, nakon integracije
izvanproracunskih fondova u drzavni prorac¢un korisnik iz-
vjesca o ostvarenjima operacija drzavnog proracuna ne moze
razluciti pojedine izdatke tekucih transfera jer se podaci pub-
liciraju u agregiranom obliku. Zato nije moguce pratiti po
stavkama pojedine transfere stanovnistvu kao Sto su isplata
mase mirovina, djecjeg doplatka i transfera za zdravstvo. Pod-
sjetimo da su u 2001. transferi za djecji doplatak iznosili dvo-
struko vise od planirane velicine.

Place

Masa placa proracunskih korisnika u prvom je tromjesecju
2002. iznosila 4,4 mlrd. kuna i smanjena je za 2,9% u odnosu

Tablica 12. Unutarnji dug sredisnje drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

prema istom proslogodisnjem razdoblju. Takvo je smanjenje
nedovoljno ukoliko se masa placa Zeli odrzati u planiranom
godidnjem okviru. Premasivanje mase placa planirane za prvo
tromjesecje u visini od oko 0,1 mlrd. kuna objasnjava se ispla-
tama jubilarnih nagrada u ozujku 2002., na temelju sporazu-
ma sa sindikatima. Neizvjesnost izdataka na poziciji mase pla-
¢a potenciraju dva ¢imbenika: dogovor Vlade sa sindikatima
glede isplate jubilarnih nagrada u nastavku godine i dinamika
smanjenja broja zaposlenih u dvama ministarstvima (MORH i
MUP) i uz to vezane isplate njihovih otpremnina.

Financiranje

Ukupni je dug proracuna konsolidirane sredisnje drzave,
prema statistikama HNB-a, iznosio krajem ozujka 2002. godi-
ne 69,3 mlrd. kuna. Tijekom prvog tromjesecja 2002. ukupni
je dug povecan za 3,0 mlrd. kuna. Drzavna su jamstva u pr-
vom tromjesecju 2002. porasla za 0,5 mlrd. kuna. Potencijal-
ni drzavni dug, odnosno ukupni javni dug zajedno s preuze-
tim drzavnim jamstvima, iznosio je tako krajem ozujka 2002.
godine 90,1 mlrd. kuna, $to je povecanje od 3,5 mlrd. kuna u
usporedbi s prosincem 2001.

Unutarnji dug srediSnje drzave prema bankama

Unutarnji dug proracuna konsolidirane sredisnje drzave
povecao se tijekom 2001. godine za 1,4 mlrd. kuna, na ukup-
no 26,4 mird. kuna. To je povecanje od 5,4% u odnosu pre-
ma prosincu 2001. Zbog integracije socijalnih izvanproracun-
skih fondova unutar jedinstvenog racuna gotovo cjelokupno
se zaduzivanje vrsi putem drzavnog prorac¢una. Dva novoos-
novana izvanproracunska fonda nisu se zaduzila u prvom
tromjesecju 2002. Drzavni se proracun prema strukturi pove-
¢anja unutarnjeg duga posluzio najvecim dijelom neto kredi-

Stanje Promjena

2000. 2001. 2002. 2001. 2002.

XII. XIl. . 1. -1l I -1

1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 21.344,7 25.003,7 26.363,6 1.206,9 1.359,8
1.1. Unutarnji dug Republike Hrvatske 18.509,7 21.467,9 22.820,2 1.085,6 1.362,3
Trezorski zapisi 2.564,6 4.892,3 5.672.2 1.853,4 779.9
Instrumenti trzista novca 14,2 7.4 0,1 -2,4 -7.3
Obveznice 14.082,5 15.415,8 14.777,4 -451,3 -638,4

Krediti Hrvatske narodne banke - - = = _
Krediti banaka 1.848,4 1.162,4 2.370,6 -314,2 1.218,1
1.2. Unutarnji dug republi¢kih fondova 2.835,0 3.535,8 3.6434 121,4 7.5
Instrumenti trzi$ta novca 20,5 96,4 98,56 0,5 21
Obveznice 1.686.,8 1.636,1 1.643,4 183 7.2
Krediti banaka 1.127,6 1.803,3 1.801,5 102,6 -1.8
lzvor: Bilten HNB-a, Tablica I3
Tablica 13. Inozemni dug sredi$nje drzave, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
Stanje Promjena

2000. 2001. 2002. 2001. 2002.

XIl. XIl. . 1. =1L L =1L
1. Inozemni dug sredi$nje drzave 38.648,2 40.850,5 42.964,0 6.286,5 1.683,6
1.1. Inozemni dug Republike Hrvatske 36.562,3 38.447,7 40.250,5 5.573,0 1.699,5
Obveznice 25.231,2 30.029,0 30.830,6 51104 801,5
Krediti 11.331,1 8.418,7 9.420,0 462,6 897.9
1.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 2.085,9 2.402,8 2.7135 7135 -15,9
Obveznice 386,5 696,6 703,6 340,0 7.0
Krediti 1.699,3 1.706,2 2.009,8 3735 -22.9

Izvor: Bilten HNB-a, Tablica I3



DRZAVNE FINANCIJE

tima banaka (1,2 mlrd. kuna) i upisom trezorskih zapisa (0,8
mird. kuna). Istodobno su neto otplacene obveznice (0,6
mird. kuna), dok financiranje instrumentima trzista novca
stagnira na razini od 0,1 mlrd. kuna.

Inozemni dug sredisnje drzave

Inozemni dug proracuna konsolidirane sredisnje drzave
povecao se u prvom tromjesecju 2002. godine za 1,7 mird.
kuna na ukupno 43,0 mlird. kuna. To je rast od 5,2% u uspo-
redbi s razinom inozemnog duga krajem prosinca 2001. U
strukturi povecanja inozemnog duga polovicu ¢ini emisija ob-
veznica (0,8 mird. kuna), a drugu polovicu neto zaduzenje
kreditima kod banaka (0,9 mird. kuna). Tijekom sije¢nja
2002. izdane su euroobveznice u vrijednosti od 0,5 mird.
EUR. Polovicom 2002. ocekuje se emisija samurajskih obvez-
nica u visini od 0,2 mlrd. EUR, ¢ime bi se formalno ispunili
planovi za inozemno zaduzivanje drzave u ovoj godini. Me-
dutim, ukoliko se premasi predvideni proracunski okvir, drza-
va Ce vjerojatno prosiriti emisiju euroobveznica, zbog velike
potraznje ulagaca pri njihovu izdavanju u sije¢nju ove godine.
U drugom tromjesecju 2002. ocekuje se isplata glavnice ino-

zemnog financiranja u visini od 0,02 mlrd. USD, dok u tre-
¢em tromjesecju navedeni iznos raste na 0,1 mlrd. USD. Iz-
daci za servisiranje inozemnog duga u drugom se tromjesecju
ocekuju u visini od 0,02 mlrd. USD, a u tre¢em tromjesecju
od 0,06 mlrd. USD.

Privatizacija

Unato¢ privatizaciji Splitske, Rijecke i Dubrovacke banke
ocekivani priljev u visini od 0,6 mlrd. kuna nije u potpunosti
realiziran do kraja ozujka 2002. Priljev od privatizacije Ri-
jecke i Splitske banke vjerojatno ¢e se ostvariti u drugom
tromjesecju 2002. Isto tako nisu poznate Cinjenice u vezi s
privatizacijom Croatia banke, iako je predaja obvezujuéih
ponuda bila predvidena do kraja ozujka 2002. U iduc¢em se
razdoblju mogu ocekivati privatizacija Croatia osiguranja i
Croatia banke, drugi krug prodaje drzavnih dionica Rijecke
banke i eventualna prodaja preostalih drzavnih dionica u
PBZ-u. Unato¢ najavama da ¢e u 2002. izostati privatizacija
INA-e, ocekuje se ostvarenje planiranih priljeva od privatiza-
cije u visini od 2,5 mlrd. kuna.



StatistiCki pregled



Klasifikacija i iskazivanje podataka
0 potrazivanjima i obvezama

Podaci o potrazivanjima i obvezama financijskih institucija klasifici-
raju se prema institucionalnim sektorima i financijskim instrumentima.
Institucionalni sektori su sljedeci: financijske institucije, sredisnja drza-
va, ostali domadi sektori i inozemstvo.

Sektor financijske institucije obuhvaca sljedece podsektore: sre-
disnju banku, poslovne banke, ostale bankarske institucije i ostale fi-
nancijske institucije. SrediSnja banka je Hrvatska narodna banka.
Poslovne banke su institucije kojima je Hrvatska narodna banka izda-
la dozvolu za obavljanje bankarskih poslova u skladu sa Zakonom o
bankama, ukljucujudii stedionice u prijelaznom razdoblju. U poslov-
ne banke ne ukljucuju se banke u stecaju i bivse filijale banaka sa sje-
distem u bivsoj SFRJ. Ostale bankarske institucije su stambene stedio-
nice, stedno-kreditne zadruge i investicijski fondovi. Ostale financij-
ske institucije su financijske institucije koje nisu klasificirane kao ban-
ke ili kao ostale bankarske institucije (npr. osiguravateljska drustva,

mirovinski fondovi).

Sredisnja drzava obuhvaca organe drzavne uprave, ukljucujuci Hr-
vatsku upravu za ceste, Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka i Hrvatsku garancijsku agenciju, te sljedece republicke
fondove: Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje, Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje, Hrvatski zavod za zaposljavanje, Hrvatski fond
za privatizaciju, kao i javno poduzece Hrvatske vode i Hrvatsku banku
za obnovu i razvitak. Ostali domaci sektori su organi lokalne uprave i
lokalni fondovi, javna i privatna poduzeca te stanovnistvo, ukljucujudi
obrtnike i neprofitne organizacije koje pruzaju usluge stanovnistvu. U
pojedinim tablicama ostali domaci sektori dijele se na sljedece pod-
sektore: lokalnu drzavu, koja obuhvaca jedinice lokalne uprave i lokal-
ne fondove, poduzeca, koja obuhvacaju javna i privatna poduzeca, te
stanovnistvo, koje ukljucuje i obrtnike i neprofitne organizacije.

Sektor inozemstvo obuhvaca strane fizicke i pravne osobe.

Svi podaci o potrazivanjima i obvezama odnose se na stanje na kra-
ju razdoblja, pri ¢emu se devizne pozicije iskazuju u kunskoj protuvri-
jednosti po srednjem tecaju Hrvatske narodne banke na kraju raz-
doblja.



MONETARNI I KREDITNI AGREGATI

Tablica A1: Monetarni i kreditni agregati

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Mijesecne stope rasta

Godina  Mijesec P:‘i‘r)v:laa?i ::‘s’:a“';ﬁ n':‘:svaéz;ll’laa ::::z:: d(')“;::';a Plasmani  primarni  Novéana  Novéana Ukupna Neto .
sredstva M4 aktiva novac masaM1  masa M1a sr:;::::?w a d:l?:i:(;a Rlasmant
1993. prosinac 2.2489 3.1344 3.759,2 10.061,1 12.005,7 20.287,9 - - - - - -
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 8.5603,2 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
leres), prosinac® 10.310,0 13.8568,9 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 60.863,3 7,32 10,04 9,89 3,66 10,46 2,66
2001. sijecanj 10.541,8 16.717,2 16.870,2 74.062,5 46.937,0 61.896,7 -10,03 -7,28 -7,59 1,37 6,57 1,70
veljaca 11.454,1 16.970,6 17.057,9 75.524,2  46.900,1 62.858,4 8,65 1,52 1.1 1,97 -0,08 1,65
ozujak 11.346,1 17.395,2 17.493,8 77.504,6  46.387,0 64.723,8 -0,94 2,50 2,56 2,62 -1,09 2,97
travanj 12.097,2 18.262,7 18.368,7 77.651,4  48.017,0 65.530,9 6,62 4,93 5,00 0,19 &5l 1,25
svibanj 13.000,3 18.845,0 18.948,1 77.827,6 48.787,0 65.784,4 7,47 3,25 3,15 0,23 1,60 0,39
lipanj 12.553,5 19.065,1 19.207,5 79.689,9 49.328,4 67.573,7 -3,44 117 1,37 2,39 1.1 2,72
srpanj 14.717,4 20.530,8 20.725,9 819926 513734 68.443,7 17,24 7,69 7,91 2,89 4,15 1,29
kolovoz 12.206,9 19.838,2 20.121,7 87.747,7 53.164,5 71.626,3 -17,06 -3,37 -2,92 7,02 3,49 4,65
rujan 13.627,4 20.284,5 20.557,6 88.343,7 53.913,1 71.442.3 11,64 2,25 217 0,68 1,41 -0,26
listopad 16.075,1 20.064,9 20.420,6 90.102,4 54.147,3 72.863,2 17,96 -1,08 -0,67 1,99 0,43 1,99
studeni 16.482,3 20.975,8 21.380,1 95.005,8 55.524,1 74.005,2 2,63 4,54 4,70 5,44 2,54 1,57
prosinac 17.803,2 23.703,5 23.936,6 106.071,4 57.410,0 74.868,1 8,01 13,00 11,96 11,65 3,40 1,17
2002. sijecanj 17.631,9 22.398,4 22.596,0 108.647,4 61.267,9 77.207,2 -0,96 -5,561 -5,60 2,43 6,72 3,12
veljaca 18.954,0 22.164,9 22511,3 107.183,8 59.950,6 77.244,7 7,50 -1.04 -0,38 -1,35 -2,15 0,05
ozujak 19.747,8 24.375,1 24.776,6  106.245,0 63.530,6 79.764,0 4,19 9,97 10,06 -0,88 5,97 3,26
travanj 20.757,4 26.418.4 27.012,0 106.333,0 66.599,9 82.032,8 5,11 8,38 9,02 0,08 4,83 2,84

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

Tablica A1: Monetari i kreditni agregati

U tablici se iskazuju podaci o nekim osnovnim monetarnim i kre-
ditnim agregatima te njihove mjesecne stope rasta. U rujnu 1999. go-
dine izvrena je revizija svih monetarnih agregata. U starijim publikaci-
jama HNB-a podaci o potrazivanjima i obvezama Stedionica nisu
obuhvaceni u izracunu monetarnih agregata.

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

Novcana masa (M1) definirana je jednako kao i istoimena pozicija
u Bilanci monetarnih institucija (Tablica B1) te obuhvaca gotov novac
izvan banaka, depozite ostalih bankarskih institucija i ostalih domacih
sektora kod Hrvatske narodne banke te depozitni novac kod poslovnih
banaka. Nov¢ana masa (M1a) obuhvacda gotov novac izvan banaka i
depozitni novac kod poslovnih banaka uvecan za depozitni novac sre-
disnje drzave kod poslovnih banaka.

Ukupna likvidna sredstva (M4) obuhvacaju novéanu masu (M1),
Stedne i orocene depozite, devizne depozite te obveznice i instrumen-
te trzista novca (navedene komponente preuzete su iz Bilance mone-
tarnih institucija (Tablica B1)).

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

Plasmani su potrazivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sek-
tora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. udio tih banaka u monetarnom agregatu M1
iznosio je 259,3 milijuna kuna, a u monetarnom agregatu M4 iznosio
je 4.035,8 milijuna kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e uspore-
divi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavka Plasmani banaka
poveca za iznos od 3.513,5 mil. kuna.



Tablica B1: Bilanca monetarnih institucija

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

MONETARNE INSTITUCIJE

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. Xl Xin.? XIl. . VL. IX. X2 I Il [1[8 Iv.
AKTIVA
1. Inozemna aktiva (neto) 16.913,0 12.713,6 16.655,5 29.017,2 31.117,6 30.361,56 34.430,6 48.661,3 47.37956 47.2332 427144 39.733,1
2. Plasmani 56.194,9 66.923,1 65.9386 72.051,4 75.817,2 78.690,4 84.336,8 87.637,6 92.5640,8 90.387,3 94.540,0 96.326,6
2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave 7.331,4 7.131,1 10.062,8 11.1882 11.093,4 11.116,7 12.8945 1276956 15.333,7 13.1426 14.776,0 14.293,8
(neto)
2.2. Potrazivanja od ostalih domacih 48.616,6 59.597,7 55.676,4 60.65634 64.4850 67.2282 71.164,1 74513,0 76.7945 76.847,1 79.231,4 81.567,9
sektora
2.3. Potrazivanja od ostalih bankarskih - 0,4 45,4 48,2 77.2 97.1 71,5 73.8 77,5 71.8 70,1 66,9
institucija
2.4. Potrazivanja od ostalih financijskih 246,8 193,9 154,0 1617 161,6 2483 206,7 281,4 335,2 325,7 462,5 398,0
institucija
Ukupno (1+2) 73.107,8 79.636,5 82.594,1 101.068,7 106.934,8 109.051,9 118.767,4 136.298,9 139.920,3 137.620,5 137.254,3 136.059,7
PASIVA
1. Nov€ana masa 13.731,4 13531,4 13.8589 18.030,3 17.395,2 19.065,1 20.284,6 237036 223984 22.1649 24.3751 264184
2. Stedni i oro¢eni depoziti 55989 56838 53975 7.651,1 89510 8.9203 8.879,1 10.213,1 10.922,3 10.784,6 10.626,7 10.700,5
3. Devizni depoziti 31.278,1 37.970,9 36.966,0 46.9016 50.706,4 51.2103 586624 71.8369 74.897,7 736182 70.9388 68.872.0
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 133,6 164,1 436,8 4785 4519 494,2 517,7 317.8 4291 616.2 304,4 3421
5. Ograniceni i blokirani depoziti 59534 43152 38147 28645 25802 24950 24025 1.926,2 1.659,1 1.550,8 1.861,3 1.908,8
U tome: Blokirani devizni depoziti 45738 34191 27427 16951 14655 1.371,0 1.015,4 770,2 610,4 564,9 538,6 513,2
stanovnistva
6. Ostalo (neto) 16.412,5 17.981,1 22.120,0 25.143,1 26.850,0 26.867,0 28.021,1 28.301,4 29.6139 288858 29.148,1 27.8179
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 73.107,8 79.636,5 82.594,1 101.068,7 106.934,8 109.051,9 118.767,4 136.298,9 139.920,3 137.620,6 137.254,3 136.059,7

? Privatizacijom Privredne banke Zagreb doslo je do jednokratnog smanjenja njezine bilanéne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanijili su se devizni krediti odobreni
javnim poduzeé¢ima, a na strani pasive smanjile su se obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj. Devizni krediti odobreni javnim poduze¢ima uklju¢eni su u stavku aktive “2.2.
Potrazivanja od ostalih domacih sektora”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju¢ene su u stavku aktive “2.1. Potrazivanja od sredi$nje drzave (neto)”.

U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. ukljuen je ucinak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U medunarodne pric¢uve uklju¢ene
su i obradunate kamate na depozite, a ¢iji je uéinak iznosio 63,8 milijuna kuna. Analogno, na osnovi pripisa obra¢unatih kamata obveze HNB-a prema inozemstvu povecéane 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 bilance
poslovnih banaka (Tablica D1).

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

Plasmani su zbroj odgovarajucih stavki iz Bilance Hrvatske narodne
banke i Konsolidirane bilance poslovnih banaka, s tim da su potraziva-
nja od sredisnje drzave iskazana neto, tj. umanjena za depozite sre-
disnje drzave kod Hrvatske narodne banke i kod poslovnih banaka.

Novcana masa zbroj je gotovog novca izvan banaka, depozita osta-
lih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke, depozita ostalih
domacih sektora kod Hrvatske narodne banke i depozitnog novca kod

poslovnih banaka (pozicija Depozitni novac iz Konsolidirane bilance
poslovnih banaka, Tablica D1).

Stavke Stedni i oroceni depoziti, Devizni depoziti te Obveznice i
instrumenti trZista novca u cijelosti su preuzete iz Konsolidirane bilan-
ce poslovnih banaka, dok je stavka Ograniceni i blokirani depoziti
zbroj pripadnih stavki iz Bilance Hrvatske narodne banke (iskljucujudi
blokirane depozite poslovnih banaka kod Hrvatske narodne banke) i
Konsolidirane bilance poslovnih banaka. Ostalo (neto) su neraspore-
dene stavke pasive umanjene za nerasporedene pozicije aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka koje su zbog toga iskljucene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilan¢noj sumi iznosio
4.296,3 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se bilan¢ne stavke Potrazivanja
od ostalih domacih sektora i Ostalo (neto) povecaju za 3.513,5 mil. kuna.



MONETARNE INSTITUCIJE

Tablica B2: Broj poslovnih banaka i Stedionica obuhvacenih monetarnom statistikom i njihova klasifikacija po

velicini bilancne aktive

Poslovne banke klasificirane po veli¢ini bilanéne aktive

Stedionice klasificirane po

Ukupan broj ) veli¢ini bil aktive
Godina  Mijesec poslovnih ] 0d100do  Od500 mil.  Od1do 0d 2 do - i . 0d 10 do o
banaka ’I'Y)I(a)’:\ilf):n manje od do manjeod  manje od manje od ::I:‘;.If:] Stedionica ‘Il\ltl)a:‘]; T(: manje od 1(::1)i:.vklr§1e
500 mil. kn 1 mird. kn 2mird. kn 10 mird. kn 100 mil. kn

1 2 3 4 5] 6 7 8 g 10 11 12 13
1993. prosinac 43 16 12 7 4 2 2 0 0 0 0
1994. prosinac 50 13 21 6 6 2 2 33 22 9 2
19965. 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 3 12 18 3
1998. prosinac 60 8 26 8 11 10 2 &3 4 25 4
1999. prosinac 53 4 23 7 7 10 2 30 B 21 4
2000. prosinac 45 3 15 ) 6 10 2 29 5 19 B
2001. sijecanj 45 3 15 9 6 10 2 27 5 17 5
veljata 45 3 15 9 5 11 2 27 5 17 5]

ozujak 45 8 15 8 6 11 2 27 5] 17 B

travanj 45 3 15 8 6 11 2 26 5 16 B

svibanj 45 3 15 8 6 11 2 26 5 16 5

lipanj 45 3 15 8 6 1 2 26 4 17 5

srpanj 45 8 15 8 6 11 2 25 4 16 5

kolovoz 45 3 15 8 6 11 2 25 4 16 5

rujan 45 3 15 8 6 10 3 24 4 15 5

listopad 45 8 15 8 5 11 3 23 4 14 5

studeni 45 8 15 7 6 11 3 22 3 14 5

prosinac 44 8 13 7 7 10 4 21 4 12 B

2002. sijecan;j 45 3 14 7 7 9 5 19 3 12 4
veljaca 45 4 13 7 7 9 5 18 2 12 4

ozujak 46 5 12 8 7 11 3 17 2 1 4

travanj 48 5 14 8 7 11 3 15 2 11 2

Tablica B2: Broj poslovnih banaka i $tedionica obuhvacenih monetarnom
statistikom i njihova klasifikacija prema velicini bilanéne aktive

U tablici se iskazuje ukupan broj poslovnih banaka i stedionica koje
mjesec¢no izvjes¢uju Hrvatsku narodnu banku i ¢ije je poslovanije prika-
zano u Konsolidiranoj bilanci poslovnih banaka.

Posebna pravila izvjesc¢ivanja vrijedila su za Stedionice do lipnja
1995. godine. Stedionice nisu bile obvezne izvjeicivati sredignju ban-
ku o svom poslovanju, tako da su podacima do lipnja 1995. obuhvace-
ne samo Stedionice koje su 0 svom poslovanju dragovoljno izvjescivale

Hrvatsku narodnu banku. Od srpnja 1995. godine podacima su obuh-
vacene sve registrirane Stedionice. U skladu sa Zakonom o bankama,
Stedionice su duzne do 31. prosinca 2001. uskladiti svoje poslovanije s
odredbama ovog zakona ili ¢e biti proveden postupak njihove likvida-
cije.

U tablici se takoder iskazuje i klasifikacija poslovnih banaka i Ste-
dionica prema veli¢ini bilan¢ne aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga iskljuene iz monetarne statistike.



Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

HRVATSKA NARODNA BANKA

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XII. XII. XII. XIl. 1. VI IX. Xi.° I 1. 1. V.

AKTIVA

1. Inozemna aktiva 16.005,6 17.592,56 23.135,7 28.747,4 30.652,0 32.843,9 36.351,8 39.308,9 41.386,5 40.852,8 41.501,9 41.082,3
1.1. Zlato - - - - - 993,8 = = = = = =
1.2. Specijalna prava vucenja 9270 1.444,4 14492 1.2042 12169 10739 1.027,3 9058 939,1 91563 8844 7538
1.3. Pricuvna pozicija kod MMF-a 0,7 1.0 1.6 1.8 1.9 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8
1.4. Efektiva i depoziti po videnju u inozemnim bankama 510,6 342,0 1.109,6 7.4 7.6 6.8 6.8 6.1 270,2 7.1 229,0 10,5
1.5. Oroceni depoziti u inozemnim bankama 12.169,5 11.696,6 17.702,4 20.986,9 20.594,7 20.156,6 24.713,3 25.565,9 28.747,6 28.144,2 27.595,0 26.936,8
1.6. Plasmani u vrijednosne papire u devizama 2.396,6 4.107,2 2.871,6 6.5457 8.829,7 10.609,6 10.601,4 12.829,3 11.427,8 11.784,3 12.791,7 13.379,4
1.7. Nekonvertibilna devizna aktiva 1.4 1.4 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0

2. Potrazivanja od sredi$nje drzave - - 241 0,0 - 0,0 - - - - - -
2.1. Potrazivanja u kunama - - 24,1 0,0 - 0,0 - - - - - -
2.2. PotraZivanja u devizama - - - - - - - - - - - -

3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 24,4 1.0 2768 289,56 275,2 269,7 2643 2292 192,3 1281 128,2 122,6

4. PotraZivanja od banaka 33,56 1.053,8 1.138,7 329,9 22,7 225,6 17,5 18,6 16,6 1.046,7 578,7 16,9
4.1. Krediti poslovnim bankama 31,0 1.0444 1.1253 313,6 6.5 209,8 - - - 1.030,0 562,0 0,0

Lombardni krediti 300 2523 176,7 - - - - - - 1.030,0 4,0 -
Kratkoro¢ni kredit za likvidnost = = 929,0 = = = = = = = 5568,0 =
Ostali krediti 1,0 3330 19,7 14,0 6,5 1.7 - - - - - -
Reotkup blagajnickih zapisa - 459,2 - 299,6 - 208,0 - - - - - -
4.2. Depoziti sredi$nje banke kod banaka 2,5 9.3 13.4 15,2 16.1 15.8 16,7 16,6 16.6 16,7 16,7 16.9
4.3. Dospjela nenaplacena potrazivanja 0,0 0,0 0,0 1.1 0.1 - 0.8 1.9 - - - -

5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - - - - - - - -

Ukupno (1+2+3+4+5) 16.063,5 18.647,3 24.575,3 29.366,8 30.950,0 33.339,3 36.633,6 39.556,6 41.595,6 42.027,6 42.208,8 41.221,8

PASIVA

1. Primarni novac 10.346,1 9.954,2 10.310,0 11.717,3 11.346,1 12.663,6 13.627,4 17.803,2 17.631,9 18.954,0 19.747,8 20.757,4
1.1. Gotov novac izvan banaka 53076 5.7188 b5.9589 6.636,7 6.411,7 7.266,3 7.474,7 8507,4 8.254,7 83454 9.1459 9.1124
1.2. Blagajna banaka 2169 2514 3821 5323 3739 4859 4364 5388 4716 4711 8913 8316
1.3. Depoziti banaka 4.821,6 3.980,2 3.9604 4.540,7 45455 4.7774 56983 87416 88916 10.114,1 9.706,6 10.808,7

Racuni za namirenje banaka 8666 4676 2479 45695 1.153,7 1.2294 9110 2.450,1 2.306,6 3.227,9 2.6358 3.699,8

lzdvojena obvezna pri¢uva 3.955,0 3.512,7 3.7125 4.081,2 3.391,8 356480 4.787,3 6.291,4 6.584,9 6.8862 7.070,7 7.109,0

Obvezno upisani blagajnicki zapisi HNB-a - - - - - - - - - - - -
1.4. Depoziti ostalih bankarskih institucija - 2,4 8,6 7.5 4,7 10.1 4,8 15,5 B, 10,8 4,0 4,7
1.5. Depoziti ostalih domacih sektora 0.1 1,3 - 0,0 10,2 13.8 18,2 0.1 8,9 12,6 - -

2. Ograniceni i blokirani depoziti 101,1 1.787,6 5.016,8 5.8055 5.9376 6.806,0 7.162,1 6.0305 6.618,1 6.816,6 6.951,0 6.708,0
2.1. Izdvojena devizna obvezna pri¢uva - 1.668,4 4.636,2 5.490,5 5.676,1 6.510,8 6.719,4 5.7051 6.259,6 6.462,5 6.840,9 6.660,1
2.2. Ograni¢eni depoziti 1011 1191 3806 315,0 2614 2952 4427 3254 3685 3541 110,1 47,9
2.3. Blokirani devizni depoziti - - - - - - - - - - - -

3. Inozemna pasiva 1.471,4 1.4654 1.671,2 1.6308 1.3351 1.347,2 14867 15975 25131 21376 1.9957 2.033,0
3.1. Krediti MMF-a 14684 1.461,3 15017 1.290,3 1.3235 1.179,7 1.139,1 1.0256,5 1.061,2 1.040,56 1.010,3 8776
3.2. Obveze prema medunarodnim organizacijama 3.0 4,1 6.8 9,56 11.6 12.1 11,5 12,2 13.8 13,6 185 13.1
3.3. Obveze prema inozemnim bankama® - - 162,7 331,0 0,0 155,4 336,0 559,8 1.438,1 1.0834 971,9 1.1423

4. Depoziti sredis$nje drzave 1.032,7 4348 3972 11574 23412 26722 18529 1.752,1 13959 15654 1.0860 8513
4.1. Depozitni novac 805,7 390,2 3942 10085 1.3398 17119 1.757,8 1.752,1 13959 15654 1.0860 8513

Depozitni novac Republike Hrvatske 625,7 2910 3830 9808 1.262,2 15393 1.7158 15648 1.340,2 15594 1.0337 8228

Depozitni novac republi¢kih fondova 180,1 99,3 6,2 27,7 77,6 172,6 42,1 187.3 55,7 6.0 52,3 28,5
4.2. Devizni depoziti Republike Hrvatske 147,6 - 0,0 - 768,2 740,9 - - - - - -
4.3. Blagajnicki zapisi HNB-a 79.4 44,6 2,9 1488 2333 2194 95,0 - - - - =

5. Blagajnicki zapisi HNB-a 722,0 22429 28872 42073 45179 4.2678 6.531,1 6.3723 6.421,3 59338 6.052,0 5.248,2
5.1. Blagajnicki zapisi HNB-a u kunama 722,0 830,7 1.2525 23946 25808 3.157,8 3.4532 34589 3.260,3 3.199,8 4.026,3 3.327,2
5.2. Blagajnicki zapisi HNB-a u stranoj valuti - 1.412,2 1.634,7 1.812,7 1.937,1 1.110,0 3.077,9 29134 3.161,1 2.734,0 2.025,7 1.921,0

6. Kapitalski racuni 2.361,8 28982 45355 52166 59146 6.1434 64523 6.4252 74434 6.9189 6.8024 6.050,4

7. Ostalo (neto) 285 -1358 -2424 -368,1 -442,6 -450,8 -4789 4242 -4283 -2986 -426,1 -4265

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7)

16.063,5 18.647,3 24.5675,3 29.366,8 30.950,0 33.339,3 36.633,6 39.556,6 41.595,6 42.027,6 42.208,8 41.221,8

? 0d listopada 2001. godine Obveze prema inozemnim bankama obuhvaéaju i obveze po osnovi blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke kod nerezidenata;

U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. ukljuéen je u¢inak prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 165,5 milijuna kuna. U medunarodne pri¢uve ukljuéene
su i obracunate 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 povecéane su za 6,4 milijuna
kuna, a obveze na osnovi izdvajanja devizne obvezne pri¢uve za 8,6 milijuna kuna.



HRVATSKA NARODNA BANKA

Tablica C1: Bilanca Hrvatske narodne banke

U tablici se iskazuju podaci o potrazivanjima i obvezama monetar-
nih vlasti. U rujnu 1999. izvrsena je revizija podataka reklasificiranjem
Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor ban-
ke. U skladu s tim revidirana je cijela serija podataka.

Inozemna aktiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih po-
trazivanja od stranih fizickih i pravnih osoba: zlato, specijalna prava vu-
¢enja, pricuvnu poziciju kod Medunarodnoga monetarnog fonda,
efektivni strani novac u blagajni, sredstva na teku¢im rac¢unima kod
inozemnih banaka, oro¢ene depozite kod inozemnih banaka i pripa-
dajuce obracunate kamate, plasmane u vrijednosne papire u devizama
i ostala potrazivanja.

Potrazivanja od sredisnje drzave su krediti i dospjela potrazivanja
od drzavnog proracuna Republike Hrvatske. Kunski krediti drzavnom
proracunu bili su kratkoro¢ni krediti odobreni za premos¢ivanje neus-
kladenosti izmedu pritjecanja prihoda i izvrSavanja rashoda drzavnog
proracuna, dugoro¢ni krediti odobreni na temelju posebnih uredbi
Vlade Republike Hrvatske i dospjela potrazivanja od drzavnog prora-
¢una po obvezama izvrsenim prema Medunarodnom monetarnom
fondu i inozemnim bankama. Devizni kredit drzavnom proracunu bio
je protustavka obvezi prema Medunarodnom monetarnom fondu nas-
taloj po osnovi sukcesije ¢lanstva u toj instituciji. Prema novom Zakonu
o Hrvatskoj narodnoj banci, koji se primjenjuje od travnja 2001. go-
dine, Hrvatska narodna banka ne moze odobravati kredite Republici
Hrvatskoj.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora su krediti i dospjela nena-
placena potrazivanja od ostalih domacih sektora, ukljucujuéi i banke u
stecaju.

Potrazivanja od poslovnih banaka su krediti poslovnim bankama,
depoziti Hrvatske narodne banke kod poslovnih banaka i dospjela ne-
naplacena potrazivanja od poslovnih banaka. Krediti poslovnim ban-
kama klasificirani su prema vrstama financijskih instrumenata. U stav-
ku Lombardni krediti ukljuceni su i krediti poslovnim bankama za pre-
moscivanje nelikvidnosti, koji su u prosincu 1994. godine zamijenjeni
lombardnim kreditima. Kratkoro¢ni krediti za likvidnost, koji se odo-
bravaju od pocetka 1999. godine, takoder sluze za premoscivanje ne-
likvidnosti. Ostali krediti jesu: interventni krediti, specijalni krediti za
premoscivanje nelikvidnosti banaka odobravani u ranijim godinama
(inicijalni krediti, predsanacijski krediti) i dospjeli a nenaplaceni kredi-
ti. Dospjela nenaplacena potrazivanja od poslovnih banaka ukljucuju
prekoracenja raspoloZivih sredstava na njihovim racunima za namire-
nje (do polovice 1994.) te neurednosti banaka pri izdvajanju i odrzava-
nju obvezne pricuve.

Od svibnja 1999. potrazivanja od ostalih domacih sektora ukljucu-

jui potrazivanja HNB-a po kreditima iz primarne emisije nenaplacenih
od banaka nad kojima je pokrenut stecajni postupak. Radi reklasifika-
cije Stedionica iz podsektora ostale bankarske institucije u podsektor
banke revidirani su podaci u stavkama Potrazivanja od banaka i Potra-
Zivanja od ostalih bankarskih institucija.

Primarni novac ¢ine gotov novac izvan banaka, novcana sredstva u
blagajni banaka, depoziti banaka kod Hrvatske narodne banke, depo-
ziti ostalih bankarskih institucija kod Hrvatske narodne banke i depozi-
ti ostalih domacih sektora kod Hrvatske narodne banke. Depozite ba-
naka cine novcana sredstva na racunima za namirenje banaka, sred-
stva obvezne pricuve izdvojena na posebne racune kod Hrvatske na-
rodne banke te obvezno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske narodne
banke. Depoziti ostalih bankarskih institucija su nov¢ana sredstva na
racunima za namirenje stambenih Stedionica. Depoziti ostalih doma-
¢ih sektora su novcana sredstva na Ziroracunima ostalih domacih sek-
tora, koji se na temelju zakona i drugih pravnih propisa uklju¢uju u de-
pozit kod Hrvatske narodne banke.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju izdvojenu deviznu ob-
veznu pri¢uvu i pripadajucu obracunatu kamatu, ogranicene depozite
i blokirane devizne depozite. Banke i stedionice na odredene devizne
depozite izdvajaju deviznu obveznu pri¢uvu na racune HNB-a. Ogra-
nic¢eni depoziti su kunska sredstva izdvojena po nalogu suda ili na te-
melju propisa te u razdoblju od svibnja 1999. do travnja 2002. i depo-
ziti banaka u stecaju. Blokirani devizni depoziti su sredstva koja su bila
izdvajana na posebne racune kod Hrvatske narodne banke za podmi-
renje dospjelih neplacenih obveza prema inozemnim vjerovnicima.

Inozemna pasiva obuhvaca kredite primljene od Medunarodnog
monetarnog fonda, obveze prema medunarodnim financijskim institu-
cijama i inozemnim bankama s pripisanim obracunatim kamatama.

Depoziti sredisnje drzave su depozitni novac i devizni racuni Re-
publike Hrvatske i republi¢kih fondova kod Hrvatske narodne banke,
te blagajnicki zapisi Hrvatske narodne banke koje su dragovoljno upi-
sale institucije iz sektora sredisnja drzava.

Blagajnicki zapisi su dragovoljno upisani blagajnicki zapisi Hrvatske
narodne banke u kunama i stranoj valuti, osim blagajnickih zapisa Hr-
vatske narodne banke koje su dragovoljno upisale institucije iz sektora
sredisnja drzava.

Kapitalski ra¢uni ukljucuju pri¢uve, rezervacije i racune prihoda i
troskova.

Ostalo (neto) su nerasporedeni ra¢uni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive Bilance Hrvatske narodne banke.

Radi reklasifikacije Stedionica iz podsektora ostale bankarske insti-
tucije u podsektor banke revidirani su podaci u stavkama Gotov novac
izvan banaka, Blagajna banaka, Depoziti banaka i Depoziti ostalih
bankarskih institucija.



POSLOVNE BANKE

Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. Xi.? XII. 1. VI IX. XII. I I 1. V.
AKTIVA
1. Pricuve banaka kod sredi$nje banke 5.045,6 5.908,1 89879 105889 10.6255 11.796,5 12.985,7  15.002,7 16.6561,0 17.0876 176325 185025
1.1. Kunske pri¢uve kod sredi$nje 5.045,6 4.239,7 4.352,6 5.098,4 4.949,5 5.285,6 6.266,3 9.306,2 94015 106332 10.701,6  11.852,7
banke
1.2. Devizne pricuve kod sredisnje - 1.668,4 4.635,3 5.490,5 5.676,1 6.510,8 6.719,4 5.696,5 6.249,5 6.454,3 6.830,8 6.649,8
banke
2. Inozemna aktiva 16.185,8  12.763,1  12.400,1 19.7104 20.416,7 18.2583 20.644,3  32.807.6 30.7928 30.8183 26.352,3 23.2219
3. Potrazivanja od sredi$nje drzave 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 19.676,4 19.313,7 20.305,3 20.156,3 22.345,0 21.238,1 21.752,8 21.349,0
3.1. Obveznice za blokiranu deviznu 6.714.4 5.802.3 5.419,9 4.484.4 4.036,4 3.847,7 3.472,7 3.420,1 3.513,5 2.962,8 2.948,8 2.953,0
Stednju gradana
3.2. Velike obveznice 2.291.9 2.103,1 1.321,8 1.475,7 1.712,4 1.696.,6 1.683,8 1.659,4 1.659,3 1.660,1 1.650,9 1.663.8
3.3. Ostala potrazivanja 6.232,5 6.958,8 9.622,8 13.115,8 13.927,6 13.769,4 15.148,8 15.076,8 17.172,2 16.615,1 17.153,2 16.732,2
4. Potrazivanja od ostalih domacih 48592,2 59.596,7 55.399,7 60.363,9 64.209,8 66.958,5 70.899.8  74.283,8 76.602,1 76.719,0  79.103,2  81.4452
sektora
4.1. Potrazivanja od lokalne drzave 308,8 654,0 905,6 1.174,9 1.186,8 1.163,9 1.224,7 1.280,0 1.239,5 1.214,3 1.194,2 1.178.6
4.2. Potrazivanja od poduzeca 35.487,2 41.2255 352443 35.890,7 37.8928 389726 40.622,5  42.882,0 441476 441709 453460  46.466,6
4.3. Potrazivanja od stanovnistva 12.796,2 17.717.2 19.249,8 23.298,3 25.130,1 26.822,0 29.052,5 30.121,9 31.215,1 31.333,8 32.563,0 33.800,0
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih = 0.4 45,4 48,2 77.2 97.1 715 73,8 775 718 70,1 66,9
institucija
6. Potrazivanja od ostalih financijskih 246,8 193,9 154,0 161,7 161,6 248.3 206,7 2814 335,2 325,7 462,56 398,0
institucija
Ukupno (1+2+3+4+5+6) 85.309,3 93.326,4 93.2561,56 109.949,1 115.167,2 116.672,4 125.113,3 142.605,6 145.803,7 146.260,4 145.273,4 144.983,6
PASIVA
1. Depozitni novac 8.423.8 7.808,9 7.891,5 11.386,0 10.968,6 11.774,9 12.791,8 15.180,6 14.129,6 13.796,1 15.225,2 17.301,4
2. Stedni i oroceni depoziti 5.598,9 5.683.8 5.397.5 7.651,1 8.951,0 8.920,3 8.879,1 10.213,1 109223 10.7846 10.626,7 10.700,5
3. Devizni depoziti 31.278,1 37.9709 36.9660 469016 50.7064 51.210,3 58.662,4 71.8369  74.897,7 73.6182 70.938,8 68.872,0
4. Obveznice i instrumenti trziSta novca 133,6 1541 436,8 478,2 451,9 494,2 517,7 317,8 4291 616,2 304,4 342,1
5. Inozemna pasiva 13.807,1 16.176,8  17.209,1 17.809,7 18.616,0  19.393,6 21.0788  21.857.8 22.286,8 223004 23.144,1  22.538,1
6. Depoziti srediSnje drzave 6.874,7 7.298,3 5.828,6 6.730,5 6.241,8 5.624,8 58157/, 5.634,7 5.615,4 6.530,0 5.890,8 6.203,9
7. Krediti primljeni od sredi$nje banke 33,7 1.049,2 1.138,7 328,8 22,6 225,6 16,7 16,6 16,6 1.046,7 578,7 16,9
8. Ograniceni i blokirani depoziti 5.852,3 4.196,0 3.434,2 2.549,6 2.318,8 2.199,7 1.959,8 1.600,8 1.300,6 1.196,8 1.7561,3 1.861,0
u tome: Blokirani devizni depoziti 45738 3.419,1 27427 1.695,1 1.465,5 1.371,0 1.015,4 770,2 6104 564,9 538,6 513,2
stanovnistva
9. Kapitalski rauni 17.027,0 19.785,6 219754  24.953,1 25.329,2 24.667,2 25.448,2 25.455,1 257784 256718 25.694,4 25.093,9
10. Ostalo (neto) -3.7199 -6.797.2 -7.0264 -88394 84392 -7.7382 -9.799.1  -9.507,8 -9.672,7 -9.300,3 -8.8809 -7.946.1
Ukupno (1+2+34+4+5+6+7+8+9+10) 85.309,3 93.326,4 932515 109.949,1 1156.167,2 116.672,4 125.113,3 142.605,6 145.803,7 146.260,4 145.273,4 144.983,6

? Privatizacijom Privredne banke Zagreb doglo je do jednokratnog smanjenja njezine bilanéne svote u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna: na strani aktive smanijili su se devizni krediti odobreni
javnim poduzecima, a na strani pasive smanjile su se obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj. Devizni krediti odobreni javnim poduzeéima ukljuéeni su u stavku aktive “4.2.
Potrazivanja od poduzeca”. Obveze iz deviznih kredita prema Republici Hrvatskoj uklju¢ene su u stavku pasive “6. Depoziti sredi$nje drzave”.

Tablica D1: Konsolidirana bilanca poslovnih banaka

U konsolidiranu bilancu poslovnih banaka ukljuceni su podaci o
potrazivanjima i obvezama poslovnih banaka. Konsolidirana su medu-
sobna potraZivanja i obveze izmedu poslovnih banaka. U rujnu 1999.
godine izvrena je revizija podataka uklju¢ivanjem podataka stedioni-
ca. U skladu s tim revidirane su cjelokupne serije podataka.

Pricuve banaka kod sredisnje banke su kunske i devizne. Kunske
pri¢uve su novéana sredstva banaka u blagajni i kunska novcana sred-
stva banaka na racunima kod sredisnje banke. Devizne pricuve su de-
vizna novéana sredstva na ra¢unima kod sredisnje banke.

Inozemna aktiva su sljedeci oblici deviznih i kunskih potrazivanja
od stranih fizickih i pravnih osoba: strani efektivni novac u blagajni,
sredstva na tekucim racunima i oroceni depoziti kod inozemnih bana-
ka (ukljucujuci loro akreditive i ostala pokrica), vrijednosni papiri, kre-
diti i dionice.

Potrazivanja od sredisnje drzave su sljedeci oblici kunskih i deviz-
nih potrazivanja: vrijednosni papiri i krediti. Glavni oblici potrazivanja
od sredisnje drzave iskazani su posebno: obveznice izdane na temelju
Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike
Hrvatske i obveznice izdane na temelju Zakona o izdavanju obveznica
za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju sljedece obli-

ke kunskih i deviznih potrazivanja: instrumente trzista novca, obvezni-
ce, kredite (uklju¢ujuéi akceptne kredite) i dionice.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih
institucija obuhvacaju iste oblike kunskih i deviznih potrazivanja, s tim
da potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju jo$ i depo-
zite.

Stavke Depozitni novac, Stedni i oroceni depoziti, Devizni depoziti
te Obveznice i instrumenti trziSta novca obuhvacaju obveze banaka
prema ostalim domacim sektorima, ostalim bankarskim institucijama
te ostalim financijskim institucijama.

Depozitni novac uklju¢uje novcana sredstva na zirora¢unima i te-
kuc¢im racunima te obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima
placanja, a umanjuje se za nov¢ana sredstva u platnom prometu (od-
nosno za ¢ekove u blagajni banaka i ¢ekove poslane na naplatu).

Stedni i oroceni depoziti su kunski stedni depoziti po videnju te
kunski oroceni depoziti i kunski depoziti s otkaznim rokom.

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

Obveznice i instrumenti trziSta novca su neto obveze banaka po iz-
danim vrijednosnim papirima i primljeni krediti. Izdani duznicki i hi-
bridni instrumenti upisani od strane inozemnih investitora nisu obu-
hvaceni ovom stavkom.

Inozemna pasiva obuhvaca sljedece oblike deviznih i kunskih ob-
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veza prema stranim fizickim i pravnim osobama: Ziroracune i tekuce
racune, Stedne depozite (ukljucujudi loro akreditive i ostala pokrica),
orocene depozite, primljene kredite i dospjele obveze. U sklopu pri-
mljenih kredita iskazuju se i izdani duznicki i hibridni instrumenti upi-
sani od strane inozemnih investitora.

Depoziti sredisnje drzave su svi oblici kunskih i deviznih obveza
(osim ogranicenih i blokiranih depozita) poslovnih banaka prema sre-
disnjoj drzavi.

Krediti primljeni od sredisnje banke su krediti primljeni od Hrvat-
ske narodne banke i depoziti Hrvatske narodne banke kod poslovnih
banaka, pri ¢emu se kao krediti tretiraju i poslovi reotkupa vrijednos-
nih papira.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju sljedece obveze poslov-
nih banaka: kunske i devizne ogranicene depozite ostalih domacih
sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financijskih institucija,
sredisnje drzave te stranih pravnih i fizickih osoba i blokirane devizne
depozite stanovnistva regulirane Zakonom o pretvaranju deviznih de-
pozita gradana u javni dug Republike Hrvatske.

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak tekuce godine,
zadrzana dobit (gubitak), zakonske pricuve, statutarne i ostale kapital-
ne pricuve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Ostalo (neto) su nerasporedeni ra¢uni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga iskljuc¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj njihov je udio u ukupnoj bilan¢noj sumi iznosio
5.701,4 mil. kuna. Pritom su najveci udio u aktivi imale sljedece stav-
ke: potrazivanja od poduzeca 4.378,7 mil. kuna i potrazivanja od sta-
novnistva 701,4 mil. kuna. U pasivi najvece se smanjenje odnosilo na
sliedece stavke: devizni depoziti 3.443,7 mil. kuna; inozemna pasiva
1.024,6 mil. kuna i kapitalski racuni 854,6 mil. kuna. Od srpnja 1999.
godine cjelokupni se iznos posebnih pri¢uva za identificirane gubitke
iskazuje u stavci Kapitalski racuni. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e
usporedivi s podacima za srpanj 1999. godine ako se stavke Potraziva-
nja od ostalih domacih sektora i Kapitalski racuni povecaju za 3.513,5
mil. kuna. Ostale stavke korigirane su za male iznose.

Tablice D2 - D12
Ovaj skup tablica (s iznimkom Tablice D5) razradeni je prikaz od-

govarajucih pozicija aktive i pasive Konsolidirane bilance poslovnih ba-
naka (Tablica D1).

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. XII. XIl. 1. VI. IX. XIl. I l. 1. V.
1. Devizna inozemna aktiva 16.167,9 12.743,4 12.3562,8 19.619,2 20.362,4 18.198,1 20.56952 32.763,6 30.757,6 30.781,1 26.321,8 23.166,3
1.1. PotraZivanja od inozemnih banaka  15.425,6 11.980,6 115986 19.164,9 19.721,6 16.959,6 19.643,7 31.660,3 29.6034 29.466,8 25.0552 21.979,0
Efektivni strani novac 850,4 586,9 886,7 1.002,8 771.9 1.008,7 1.137,2 7.3247 1.870,2 1.6558 1.760,3 1.079,0
Tekuéi rauni 6.9386 6.2286 1.4985 995,0 985,0 11776 1.165,7 1.231,9 1.046,8 1.129,2  1.080,2 832,4
Oroceni depoziti i depoziti s 7.0109 4.637,1 85094 16.286,7 16.7789 14.003,2 165616 21.7652 25.088,2 24.741,1 20.236,6 18.058,2
otkaznim rokom
Vrijednosni papiri 88,6 51,1 - 454,9 760,1 490,0 467,9 1.0085 1.262,3 1.611,1 1.646,0 1.680,7
Krediti 408,7 3434 569,8 3709 380,4 240,8 270,9 290,3 295,2 289,6 292,3 288,9
Dionice inozemnih banaka 128,4 133,56 1341 44,6 45,3 39,4 40,6 39,7 40,7 40,0 39,8 39,8
1.2. Potrazivanja od stranaca 742,4 762,9 754,3 464,3 640,7 1.238,4 CE.L 1.103.3 1.154,3 1.314,3 1.266,6 1.187,4
Potrazivanja od stranih drzava - - 399,9 137.8 2446 603,0 528,4 596,2 611,4 713,6 683,5 683,1
Potrazivanja od stranih osoba 580,4 583,9 350,4 3224 392,0 633,8 4214 505,56 541,3 599,1 581,56 502,7
Vrijednosni papiri 17,7 3.7 4.5 - - 251,3 - 721 751 110,2 109,0 57,4
Krediti 562,7 580,2 3459 3224 392,0 3825 4214 433,4 466,1 488,9 472,5 445,3
Dionice stranih osoba 162,0 179,0 4,0 4.1 4,2 1.6 1.7 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6
2. Kunska inozemna aktiva 17,9 19,7 47,3 91,2 54,3 60,3 49,2 441 35,2 37,2 30,5 555
2.1. Potrazivanja od inozemnih banaka 3.6 3.1 16,6 66,1 40,8 46,7 35,8 29,2 22,7 24,8 19,9 19,9
2.2. Potrazivanja od stranaca 14,3 16,6 30,6 25,1 13,56 13,6 13,3 14,8 12,5 12,4 10,6 35,6
U tome: Krediti 14,3 16,6 29,6 233 11,6 1.7 12,4 13,9 1.6 11,6 9.8 34,8
Ukupno (1+2) 16.185,8 12.763,1 12.400,1 19.710,4 20.416,7 18.258,3 20.644,3 32.807,6 30.792,8 30.8183 26.352,3 23.221,9

Tablica D2: Inozemna aktiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju potrazivanja poslovnih banaka od stranih fi-
zickih i pravnih osoba.

Inozemna aktiva poslovnih banaka obuhvaca deviznu inozemnu
aktivu i kunsku inozemnu aktivu. I u sklopu devizne i u sklopu kunske
inozemne aktive posebno su prikazana potrazivanja od inozemnih ba-

naka i potrazivanja od stranaca (ukupno i po financijskim instrumen-
tima).

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. inozemna aktiva tih banaka iznosila je 402,3
mil. kuna. Do lipnja 1999. godine u stavku Tekuci rac¢uni ukljucen je i
dio depozita s osnove devizne Stednje stanovnistva.
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Tablica D3: PotraZivanja poslovnih banaka od srediSnje drZave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
Xil. Xil. Xil. Xil. . VI. IX. Xil. I 1. . V.
1. Obveznice za blokiranu deviznu Stednju  6.714,4 58023 54199 44844 40364 38477 34727 34201 35135 29628 29488 29530
gradana

2. Velike obveznice 22919 21031 1.321,8 14757 1.7124 16966 1.6838 16694  1.659,3 1.660,1 1.650,9 1.66338

3. Ostala potraZivanja 6.2325 69588 9.522,8 13.1158 13.9276 137694 151488 15.076,8 17.172,2 16.615,1 17.1563,2 16.732,2

3.1. Kunska potrazivanja 42618 50661 85640 114325 123359 123486 12.6746 127956 13.7151 13.967,6 14.307,5 14.012,8

3.1.1. PotraZivanja od Republike 41918 46141 7.8313 98126 10.679,2 10.833,0 10.947,6 11.150,7 12.014,3 12.309,0 12.664,4 12.617.6
Hrvatske

Vrijednosni papiri 4171,7 44269 68973 85878 97956 10.0359 10.1444 10.323,7 1.103,4 10.9052 10.674,4 10.292,1

Krediti 20,1 187.2 9340 1.2249 883,6 797.1 803,1 826,9 9108 14038 1.9900 2.3254

3.1.2. Potrazivanja od republi¢kih 70,0 452,0 7327 16199 1.6567 15157 1.727,0 1.6449 17008 1.6587 1.643,1 1.3952
fondova

Vrijednosni papiri = = = 647.8 6221 591,5 669,8 656,5 699,2 681,6 682,1 646,5

Krediti 70,0 452,0 732,7 9721 1.034,6 9242 1.057,3 9884  1.001,7 977,0 961,0 7487

3.2. Devizna potrazivanja 1.970,7 1.892,7 9588 1.6833 1.591,7 14208 24742 22812 34571 26475 28457 27194

3.2.1. Potrazivanja od Republike 1.966,7 1.879,5 921,4 14927 13174 1.162,0 15515 1.390,9 25255 17612 1.9357 1.8335
Hrvatske

Obveznice 11725  1.182,2 518,1 869,2 666,8 538,7 8786 1.0655 15343 13773 15552 14592

Krediti 7942 6973 403,3 6235 650,6 6234 6728 325,5 9911 3839 380,5 374,2

3.2.2. Potrazivanja od republi¢kih 4,0 13,2 37,4 190,6 2743 258,8 922,7 890,3 931,6 886,2 910,0 885,9
fondova

Vrijednosni papiri 2.8 0.2 27,6 35,0 78,7 76.9 77.5 75.4 78,3 68,5 69,6 68,7

Krediti 1.3 13,0 9.8 156,5 195,6 181,9 845,3 8148 853,3 817.8 840,4 817.3

Ukupno (1+2+3) 15.238,8 14.864,2 16.264,4 19.076,0 19.676,4 19.313,7 20.3053 20.156,3 22.345,0 21.238,1 21.752,8 21.349,0

Tablica D3: Potrazivanja poslovnih banaka od sredisnje drzave

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja poslovnih bana-
ka od sredisnje drzave.

Obveznice za blokiranu deviznu $tednju gradana su obveznice iz-
dane na temelju Zakona o pretvaranju deviznih depozita gradana u
javni dug Republike Hrvatske.

Velike obveznice su obveznice izdane na temelju Zakona o izdava-

nju obveznica za restrukturiranje gospodarstva u Republici Hrvatskoj.

Ostala potrazivanja su sva ostala kunska i devizna potrazivanja pos-
lovnih banaka od Republike Hrvatske i republickih fondova: vrijednos-
ni papiri, krediti i dionice.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. potrazivanja tih banaka od sredisnje drzave iz-
nosila su 17,8 mil. kuna.

Tablica D4: PotraZivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sektora

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIL. XIl. Xn.? XIL. . VI 1X. XIL. I 1. . v.

1. Kunska potrazivanja 40.149,6 50.509,7 483364 537396 57.600,1 60.484,1 64.1382 66.6268 68.8149 68.7408 70.267,6 72.327,9
1.1. Instrumenti trzista novca 81,5 101.8 365,7 231.9 237.8 4024 491,3 544,7 569,4 588,8 619,7 645,56
1.2. Obveznice 1.7 0.7 0,0 1.0 1.0 2,3 83 7.7 70,6 126.5 1245 168,1
1.3. Krediti 36.971,2 45956,0 4450561 49.5666,8 53.820,2 56.661,0 60.170,1 721806 64.668,0 64.389,1 6b5.820,6 67.653,7
1.4. Dionice 4.095,2 44513 3.465,6 3.939,8 3.541,1 35184 3.468,4 3.893,8 3.616,9 3.636,4 3.702,8 3.860,7

2. Devizna potrazivanja 8.442,7 9.087.0 7.063,3 6.624,3 6.609,7 6.474.4 6.761,6 7.657,0 7.787,2 7.978,2 8.835,56 9.117.3
2.1. Vrijednosni papiri 0.6 0.6 74,9 12,4 32,6 63.1 61,6 126.6 1312 1291 2016 396.,8
2.2. Krediti 8.442,1 9.086,3 6.988,6 6.512,0 6.677,0 6.411,2 6.700,1 7.630,6 7.656,1 7.849,1 8.633,9 8.720,6

Ukupno (1+2) 48.592,2 59596,7 55.399,7 603639 64.2098 669585 70.899.8 74.2838 76.602,1 76.7190 79.103,2 81.4452

? Devizni krediti jednokratno su smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D4: Potrazivanja poslovnih banaka od ostalih domacih sektora

U tablici se iskazuju kunska i devizna potrazivanja poslovnih bana-
ka od ostalih domacih sektora, klasificirana prema financijskim instru-
mentima: instrumenti trzista novca, krediti (ukljucujuci akceptne kre-
dite i kupljena potrazivanja) i dionice.

Do listopada 1994. godine odobravanje deviznih kredita bilo je do-
pusteno samo ako se poslovna banka istodobno zaduzivala u inozem-
stvu u svoje ime a za rac¢un krajnjega korisnika kredita.U svibnju 1999.

godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko banaka, koje su
zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema podacima za tra-
vanj 1999. potrazivanja tih banaka od ostalih domacih sektora iznosila
su 5.088,0 mil. kuna. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s
podacima za srpanj 1999. godine ako se u sklopu kunskih potrazivanja
stavka Krediti poveca za iznos od 2.904,3 mil. kuna, a stavka Dionice
umanji za iznos od 520,3 mil. kuna te ako se u sklopu devznih potrazi-
vanja stavka Krediti poveca za iznos od 1.129,4 mil. kuna.
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Tablica D5: Distribucija kredita poslovnih banaka po institucionalnm sektorima

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. Xi.? XIl. . VI IX. XIl. I 1. . \'A
KUNSKI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 74,6 6332 16666 2.1969 19182 1.721,3 1.8604 1.8154 19125 2.380,8 29510 3.074,2
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 4,6 181,9 9340 1.224,9 883,6 797.1 803,1 826,9 9108 1.403,8 1.9900 23254
1.2. Krediti republi¢kim fondovima 70,0 451,3 732,7 972,1 1.034,6 9242 1.0573 988,4 1.001,7 977.0 961.0 748,7
2. Krediti lokalnoj drzavi 293,2 623,5 785,7 996,8 1.006,9 981,0 1.0153  1.069,1 1.025,5 994,3 965,3 945,7
3. Krediti poduze¢ima 22.925,8 27.660,0 245334 25.3280 27.7356 28.810,2 30.154,7 31.0494 32.381,7 32.1235 32.361,7 32.9789
4. Krediti stanovnistvu 12.752,2 17.6725 19.186,1 23.242,1 25.077,7 26.769,9 29.000,1 30.062,1 31.150,9 31.271,3 32.493,6 33.729,1
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama - 0.4 31,3 335 32,0 328 38.5 34,7 40,4 43,2 34,6 22,4
6. Krediti ostalim financijskim institucijama 166,6 114,2 138,6 105,5 138,7 220,3 165,1 240,9 294,7 264,3 320,5 319,3
A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 36.212,4 46.703,7 46.341,6 51.902,8 55.909,1 585353 62.234,1 64.271,6 66.8057 67.077,4 69.126,8 71.069,5
DEVIZNI KREDITI
1. Krediti sredi$njoj drzavi 679.9 637.4 4131 779.1 846,2 8053 1.5181 1.140,3 18445 12017 12210 1.1915
1.1. Krediti Republici Hrvatskoj 678,6 624,5 403,3 623,5 650,6 6234 672,8 325,5 991,1 3839 380,5 374,2
1.2. Krediti republickim fondovima 1.3 13,0 9.8 1555 195,6 181,9 845,3 8148 853,3 817,8 840,4 817,3
2. Krediti lokalnoj drzavi 13,1 30,56 118,7 171,6 172,9 164,5 190,2 179.1 182,5 179,2 1791 177,2
3. Krediti poduze¢ima 8.382,3 9.009.8 6.806,1 6.2840 6.351,6 6.1946 64574 7.2917 7.4093 7.607,4 83854 84724
4. Krediti stanovnistvu 46,8 46,0 63,7 56,3 52,5 52,1 52,4 59,7 64,2 62,5 69,4 709
5. Krediti ostalim bankarskim institucijama - - 1,7 - - - - - - - - -
6. Krediti ostalim financijskim institucijama - - - - - - - - - - - -
B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 9.122,0 97238 7.4032 72910 7.4232 72166 82181 8.670,7 9.500,6 9.050,8 9.854,9 9.912,0
UKUPNO (A+B) 45.334,4 56.4275 53.7449 59.1939 63.332,3 65.751,9 70.452,2 729423 76.3063 76.128,1 78.981,7 80.9815

2 Devizni krediti javnim poduzeé¢ima jednokratno su smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D5: Distribucija kredita poslovnih banaka po institucionalnim sektorima
U tablici se iskazuju podaci o kunskim i deviznim kreditima poslov-
nih banaka domacim sektorima, pri cemu krediti obuhvacaju i akcept-

ne kredite, financijski lizing, izvrSena pladanja na osnovi garancija i
drugih jamstva i kupljena potraZzivanja.

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. krediti tih banaka iznosili su 4.463,3 mil. ku-
na. Podaci za lipanj 1999. godine bit ¢e usporedivi s podacima za sr-
panj 1999. godine ako se ukupni kunski krediti povecaju za iznos od
2.972,6 mil. kuna, a ukupni devizni krediti za iznos od 840,9 mil. kuna.

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.

XIl. XII. XIl. XII. 1. VI. IX. XII. I l. 1. V.
1. Lokalna drzava 484,2 514,3 314,7 573,6 590,0 5471 856,1 907,0 811,3 918,0 1.0148 1.396,3
2. Poduzeca 5.692,8 4.7942 46956 7.087,1 6.407,6 6.652,2 7.2450 89816 8.0379 75062 85877 9.7295
3. Stanovnistvo 22357 24922 26865 34997 3.7418 41712 43588 4.872,0 48030 49709 49796 53173
4. Ostale bankarske institucije - - 6,9 11,6 1.1 12,1 14,0 17,0 20,0 28,4 25,7 37,1
5. Ostale financijske institucije 203,8 190,0 190,0 221,7 223,0 397,0 322,8 407,1 461,3 376,7 622,0 826,6
6. Manje: Cekovi banaka i obradun -192,6 -181.8 2,2 7,6 -4.8 4,7 -5.0 -4,2 -3.9 41 4,7 -5,3

&ekova banaka

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 84238 7.8089 7.891,5 11.386,0 10.9686 11.7749 127918 15.180,6 14.129,6 13.796,1 15.2252 17.301,4

Tablica D6: Depozitni novac kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuje depozitni novac kod poslovnih banaka, klasifi-
ciran prema domacim institucionalnim sektorima.

Depozitni novac je zbroj novcanih sredstava na ziroracunima i te-
kucim rac¢unima ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija
i ostalih financijskih institucija umanjena za novcana sredstva u plat-

nom prometu (odnosno za ¢ekove u blagajni banaka i ¢ekove poslane
na naplatu). Obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima pla-
¢anja ukljucene su u sektor stanovnistvo.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. depozitni novac kod tih banaka iznosio je
259,3 mil. kuna.
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Tablica D7: Stedni i oroceni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. XIl. XIl. 1. VI IX. XIl. I 1. . \'A
1. Stedni depoziti 1.115,7 11176 13714 1.676,1 1.6426 1.729.1 1.825,0 2.006,8 2.063,7 20419 19168 1.980,6
1.1. Lokalna drzava - - 91,7 1376 94,0 100,3 123,6 118,3 127,7 132,4 13,3 9,6
1.2. Poduzecéa - - 921 142,4 115,4 109,0 80,8 88,0 104,2 87,2 105,2 93,5
1.3. Stanovnistvo 11167 11176 1.167,3 13483 14133 1498 15920 1.712,2 17284 17794 17809 1.797,5
1.4. Ostale bankarske institucije - - 2,6 0,6 0,6 7.8 6,2 20,8 68,2 0,0 0,0 66,1
1.5. Ostale financijske institucije - - 17.8 47,2 19,3 16,1 22,4 67,5 25,2 42,9 17,3 14,0
2. Oroceni depoziti i depoziti s 44832 45663 4.0262 59750 73084 7.1913 7.054,0 8.206,3 8.8685b 8.742,7 87099 8.7200
otkaznim rokom
2.1. Lokalna drzava 102,6 185,3 176,1 230,7 286,3 306,2 339,9 340,7 3745 382,2 409,9 402,3
2.2. Poduzeca 17850 15692 14170 28714 38009 3.4074 3.1011 3.618,3 4.0881 3.858,7 3.8534 3.8174
2.3. Stanovnistvo 1.962,1 1.998,7 15317 1.789,8 20856 22252 22384 2.554,1 26978 2767,2 28032 2.886,0
2.4. Ostale bankarske institucije - - 335 20,8 27,0 339 40,9 24,7 24,5 18,5 14,5 7.1
2.5. Ostale financijske institucije 633,6 813,1 867,8 1.0622 1.1086 1.2186 1.3338 1.668,5 1.683,7 1.716,1 1.6289 1.607,3
Ukupno (1+2) 55989 5.6838 53975 7.651,1 89510 89203 88791 10.213,1 10.922,3 10.784,6 10.626,7 10.700,5

Tablica D7: Stedni i orogeni depoziti kod poslovnih banaka
U tablici se iskazuju kunski Stedni i oroceni depoziti ostalih doma-
¢ih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija

kod poslovnih banaka.
U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. stedni i oroceni depoziti kod tih banaka izno-
sili su 323,7 mil. kuna. U srpnju 1999. godine odredeni su depoziti
sektora lokalna drzava, poduzeca, ostale bankarske institucije i ostale
financijske institucije preklasificirani iz Stednih u oroc¢ene depozite.

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XII. Xl Xl XII. 1. VI IX. XIl. I I . Iv.

1. Stedni depoziti 10.750,3 12.140,3 12.228,1 14.566,3 14.895,1 15.265,7 17.542,7 23.748,8 24.2123 23.2006 21.658,3 20.767,1
1.1. Lokalna drzava 11,7 19,5 29,5 16,8 15,8 19,3 22,6 13,2 18,8 13,0 16,2 16,2
1.2. Poduzeca 1.9694 2.091,9 1.842,6 24080 24507 27770 3.131,0 2.884,2 32493 29712 28193 28388
1.3. Stanovnistvo 86162 99764 10.256,6 12.041,56 123195 12.261,4 14.237,3 20.6883 20.7365 20.0795 18721,1 17.797.9
1.4. Ostale bankarske institucije - - 6,4 10,3 1.1 13,1 22,6 23,9 21,9 25,0 18,3 17,2
1.5. Ostale financijske institucije 52,9 52,5 93,0 89,8 98,1 194,9 129,2 139,2 185,8 11,9 83,4 97,0

2. Oroceni depoziti 20.5627,8 25.830,6 24.737,9 32.3353 35811,3 359446 41.119,7 48.088,1 50.685,4 50.417,6 49.280,6 48.104,9
2.1. Lokalna drzava - - 15,5 82 47 3,0 14 17 1.8 5,7 9,7 9,7
2.2. Poduzecta 14572 15794 14423 27531 2.936,9 3.0538 4.710,8 4.619,1 48143 49596 5.0409 4.8682
2.3. Stanovni$tvo 18.849,8 23.994,7 22.957,7 29.097,2 32.266,8 32.321,6 35.660,5 42.7054  44.936,5 44.646,2 43.3246 424542
2.4. Ostale bankarske institucije - - 2,5 4,2 9.3 4,3 58 11,5 11,7 5,9 9,4 12,5
2.5. Ostale financijske institucije 220,8 256,5 320,0 472,7 593,6 561,9 7413 750,3 921,1 800,3 896,0 760,2

Ukupno (1+2) 31.2781 37.970,9 36.966,0 46.901,6 50.7064 51.210,3 58.6624 71.836,9 74.897,7 73.6182 709388 68.872,0

Tablica D8: Devizni depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju Stedni i oroceni devizni depoziti ostalih doma-
¢ih sektora, ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija
kod poslovnih banaka. Devizni Stedni depoziti su svi devizni depoziti
po videnju i izdani devizni instrumenti placanja, a oroceni devizni de-

poziti obuhvacaju i devizne depozite s otkaznim rokom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. devizni depoziti kod tih banaka iznosili su
3.443,7 mil. kuna.
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Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. XIl. XIl. 1. VI IX. XIl. I 1. . \'A
1. Instrumenti trzi$ta novca (neto) 7.0 4,5 1.4 = = = = = = = = =
2. Obveznice (neto) 19,1 24,1 348,1 85815 310,8 281,4 2799 104,4 107,8 105,5 103,4 105,1
3. Primljeni krediti 107.5 125,6 51,2 124,7 1411 212,8 237,8 2134 321,3 510,7 201,0 2371
3.1. Lokalna drzava 0.0 0,0 = = = = = = = = = =
3.2. Poduzeca 29,9 22,5 13,7 15,2 47,2 45,0 82,4 1568,1 196,3 204,0 45,8 45,2
3.3. Ostale bankarske institucije - 54,2 15,7 1,3 24 4,5 8,6 4,6 4,8 5.1 4,8 3,6
3.4. Ostale financijske institucije 77,6 489 21,8 108,2 91,5 163,3 146,9 50,7 120,2 301,6 150,4 1883
Ukupno (1+2+3) 133,6 164,1 436,8 478,2 451,9 494,2 517,7 317.8 4291 616,2 304,4 342,1

Tablica D9: Obveznice i instrumenti trziSta novca

U tablici se iskazuju neto obveze poslovnih banaka na osnovi izda-
nih vrijednosnih papira i krediti primljeni od ostalih domacih sektora,
ostalih bankarskih institucija i ostalih financijskih institucija.

Instrumenti trziSta novca (neto) obuhvacaju neto obveze poslovnih
banaka na osnovi izdanih blagajnickih zapisa, izdanih mjenica, akcep-
tiranih mjenica i izdanih ostalih vrijednosnih papira.

Obveznice (neto) obuhvacaju neto obveze poslovnih banaka na
osnovi izdanih kunskih i deviznih obveznica, te ostalih duznickih i

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

hibridnih instrumenata, osim onih upisanih od strane inozemnih
investitora.

Primljeni krediti iskazani su ukupno i klasificirani prema institucio-
nalnim sektorima.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. obveznice i instrumenti trzista novca tih bana-
ka iznosili su 9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine izdani duznicki i hib-
ridni instrumenti reklasificirani su iz stavke Oroceni depoziti u stavku
Obveznice (neto) u iznosu od 3.513,5 mil. kuna.

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIL. XII. XII. 1. VI IX. XII. I . 1. V.
1. Devizna inozemna pasiva 13.5640,1 15.878,2 17.066,0 17.669,8 18.465,1 19.159,0 20.904,1 21.692,7 22.129,4 22.156,2 22.109,0 22.320,2
1.1. Obveze prema stranim bankama 8979,3 10.557,0 11.5254 11.957,6 13.6432 14.4743 15.947,1 16.407,4 16.6179 16.678,8 16.644,2 16.904,0
Tekué¢i rauni 300,9 2423 15671 176,3 121,0 1241 132,2 1471 121,0 €55 113,2 95,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 2.365,5 4115  1.267,0 345,9 981.1 1.335,9 848,6 1.208,3 12955 1.470,2 1.677.4 25432
rokom
Krediti 6.313,0 9.903,2 10.101,2 11.4354 12.541,1 13.014,4 14.966,3 15.052,1 15.201,4 15.113,2 14.853,6 14.265,1
1.2. Obveze prema strancima 45608 5.321,2 5.540,7 57122 48219 46848 49570 5.2852 55116 54774 54648 54161
Stedni i oro&eni depoziti 2.056,8 2.8926 25459 28681 G958 3.131,7 3.416.1 3.777.8 3.990,1 3.981,.2 3.977.1 3.941,3
Depoziti po videnju 608,4 620,5 754,0 745,5 821,6 759,5 8135 873,7 911,9 902,2 925,9 901,4
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 14484 22721 1.791,9 21226 23736 23722 26026 29041 3.0782 3.0790 3.051,2 3.039,.8
rokom
Krediti 2.504,0 24286 29948 28441 16267 15531 1.540,9 1.507.4 15214 14963 1.487,7 1.4749
2. Kunska inozemna pasiva 266.9 298,6 1431 140,0 150,9 2345 174,7 165.1 157.,4 1441 1.035,1 217.9
2.1. Obveze prema stranim bankama 1871 156,3 65,0 37,0 41,2 116,0 67,9 46,9 59,4 46,4 949,4 126,6
Depozitni novac 52,3 70,5 52,6 14,4 131 37,5 44,0 38,2 39,6 BolY) 50,7 112,5
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 128,4 85,8 11,7 22,0 23,6 71,9 20,0 4,2 14,5 4,6 880,4 12,7
rokom
Krediti 6.4 - 0,7 0,7 4,6 6,6 39 4,5 54 2,0 18,3 15
2.2. Obveze prema strancima 799 142,3 78.1 103,0 109,6 118,56 106,8 118,2 98,0 97,7 85,7 &, 3
Depozitni novac 42,0 41,0 421 50,8 57,1 70,8 59,8 60,1 57,7 57,8 53,2 58,9
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 33,1 96,1 35,9 52,2 52,5 47,7 47,0 58,1 40,2 39,8 32,5 32,4
rokom
Krediti 4.8 5,2 0.1 - - - - - - - -
Ukupno (1+2) 13.807,1 16.176,8 17.209,1 17.809,7 18.616,0 19.393,6 21.078,8 21.857,8 22.286,8 22.300,4 23.144,1 22.538,1

Tablica D10: Inozemna pasiva poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne devizne i kunske obveze poslovnih ba-
naka prema stranim fizickim i pravnim osobama, uz iznimku ogranice-
nih kunskih i deviznih depozita stranih fizickih i pravnih osoba.

Inozemna pasiva poslovnih banaka obuhvaca 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). U stavci Devizna inozemna
pasiva, stavke Krediti obuhvacaju i izdane duznicke i hibridne
instrumente upisane od strane inozemnih investitora.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. inozemna pasiva tih banaka iznosila je
1.024,6 mil. kuna.
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Tablica D11: Depoziti srediSnje drZave kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XII. Xi.? XII. . VI IX. XII. I 1. . Iv.
1. Kunski depoziti 2.386,3 3.0833 32696 3.073,3 3.0496 29410 3.180,3 3.335,1 3.386,3 36519 36858 3.759.2
1.1. Depoziti Republike Hrvatske 82,1 130,1 330,9 430,0 469,8 366,0 286,6 295,9 272,4 443,7 583,0 7111
Depozitni novac 31,7 45 74,7 116,7 87.2 21,7 22,6 339 23,0 106,8 249,3 397,2
Stedni depoziti - - 153 26,1 43,4 35,1 41,8 41,6 34,1 38,1 333 17.3
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 21,7 100,4 202,3 2395 311.4 281,2 194,2 217.6 2121 22,9 2976 293,7
rokom
Krediti 28,7 25,2 38,1 27,7 27,9 28,0 28,0 2,8 3.2 2,9 2,9 2,9
1.2. Depoziti republickih fondova 23042 29032 29388 26433 25798 25749 28937 3.039,2 3.1139 3.2082 3.102,8 3.048,1
Depozitni novac 85,7 83,0 40,6 116,9 26,3 144,6 268,5 2146 188,7 263,0 156,2 201,1
Stedni depoziti - - 4,5 15,2 6.5 6,8 5,0 10,8 7.1 7.7 7.6 0,0
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 19,4 33,9 57,2 32,6 78,6 96,0 126,1 195,2 233,0 250,0 232,2 240,0
rokom
Krediti 21991 27864 28366 24786 24685 23276 24942 26186 26851 26875 27067 2.607,0
2. Devizni depoziti 44884 42650 2559,0 36571 3.1922 25839 23775 22996 22291 28781 22050 24447
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 44837 42495 24976 36226 3.171,8 25387 23316 22750 21879 2.8359 21468 2.3839
Stedni depoziti 160,1 83,2 59,1 1.256,1 460,4 381,2 404,9 3298 296,5 433,9 311,8 6139
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim 0.1 0.1 10,5 27,0 591.8 56,4 60,2 55,8 57,3 597.4 52,6 52,6
rokom
Refinancirani krediti 43235 4.166,2 24280 23394 21196 2.101,2 1.8664 1.8895 1.834,1 18046 17824 171756
2.2. Depoziti republickih fondova 4,7 15,5 61,4 34,6 20,4 45,2 45,9 24,5 41,2 42,3 58,2 60,8
Stedni depoziti 4,7 8,0 55,2 25,0 14,4 38,1 8819 229 41,2 42,3 56,9 60,8
Oroceni depoziti i depoziti s otkaznim - 7.5 6.1 9,5 6.0 7.1 6,0 1,6 0.0 - 1.4 -
rokom
Ukupno (1+2) 6.874,7 7.2983 58286 6.7306 6.2418 55248 55579 5.6347 56154 6.530,0 5.890,8 6.2039

? Refinancirani krediti su jednokratno smanjeni u iznosu od 2.759,4 milijuna kuna.

Tablica D11: Depoziti sredi$nje drzave kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ukupne kunske i devizne obveze poslovnih ba-
naka prema sredisnjoj drzavi, osim ogranicenih (kunskih i deviznih) de-
pozita sredisnje drzave kod poslovnih banaka.

U tablici su odvojeno iskazani kunski i devizni depoziti Republike
Hrvatske i republi¢kih fondova. Kunski depoziti obuhvacaju depozitni
novac, stedne depozite, kunske oro¢ene depozite i kunske depozite s

otkaznim rokom te kunske kredite primljene od sredisnje drzave. De-
vizni depoziti obuhvacaju devizne depozite po videnju, Stedne depo-
zite, te oroCene devizne depozite i devizne depozite s otkaznim ro-
kom.

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. depoziti sredisnje drzave kod tih banaka izno-
sili su 193,5 mil. kuna.

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. XIl. XIl. . VI IX. XIl. I 1. . Iv.
1. Ograni¢eni depoziti 1.199,4 700,6 691,4 864,4 853,3 8288 944.4 830,6 690,2 6319 12127 1.3477
1.1. Kunski depoziti 260,9 202,5 818 131,6 100,1 105,2 86,3 100,3 101,2 116,9 393,7 755,6
1.2. Devizni depoziti 938,5 498,0 609,7 722,8 753,2 723,6 858,1 730,3 589,0 515,0 819,0 592,2
2. Blokirani devizni depoziti 46529 34955 27427 16951 14655 13710 1.0154 770,2 6104 564,9 538,6 513,2
2.1. Depoziti Republike Hrvatske 69,9 74,0 - - - - - - - - - -
2.2. Depoziti poduzeca 9,1 2,4 - - - - - - - - - -
2.3. Blokirani devizni depoziti 45738 34191 27427 16951 14655 13710 1.0154 770,2 610,4 564,9 538,6 513,2
stanovnistva
Ukupno (1+2) 58523 41960 34342 25496 23188 2.199,7 1.959,8 1.600,8 1.3006 1.196,8 1.751,3 1.861,0

Tablica D12: Ograniceni i blokirani depoziti kod poslovnih banaka

U tablici se iskazuju ograniceni i blokirani depoziti sredisnje drzave,
ostalih domacih sektora, ostalih bankarskih institucija, ostalih financij-
skih institucija te stranih fizickih i pravnih osoba kod poslovnih banaka.

Ograniceni i blokirani depoziti obuhvacaju dvije kategorije depozi-
ta: ogranicene (kunske i devizne) depozite i blokirane devizne depo-
zite.

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

U svibnju 1999. godine pokrenut je stecajni postupak nad nekoliko
banaka, koje su zbog toga isklju¢ene iz monetarne statistike. Prema po-
dacima za travanj 1999. ograniceni i blokirani depoziti kod tih banaka
iznosili su 39,9 mil. kuna. U srpnju 1999. godine revidirani su podaci o
blokiranim depozitima Republike Hrvatske i poduzeca.
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Slika D1.
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Slika D2.

DISTRIBUCIJA DEPOZITA POSLOVNIH BANAKA
PO INSTITUCIONALNIM SEKTORIMA
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Napomena:
Sektor “Drzava” obuhvaca sredisnju i lokalnu drzavu.
Sektor “Nemonetarne financijske institucije” obuhvaca ostale bankarske institucije i ostale financijske institucije.



Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

STAMBENE STEDIONICE

1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
Xl XIl. XIl. . VI. IX. XIl. I l. 1. V.
AKTIVA
1. Pricuve kod sredi$nje banke 24 8,6 7.6 4,7 10,1 4.8 155 5,2 10,8 4,0 4,7
2. Potrazivanja od sredi$nje drzave 49,7 814 497,6 621,1 706,0 889,4 1.208,8 1.266,1 1.2700 1.3103 1.3334
3. Potrazivanja od ostalih domacih sektora 5,3 1.1 3.0 55 8.3 11,6 14,8 19,7 25,0 32,1
U tome: Potrazivanja od stanovni$tva - 0,6 3.0 BB 8.3 11,6 14,8 19,7 25,0 32,1
4. Potrazivanja od banaka 54,2 57,0 7.6 10,4 14,5 26,4 18,1 19,6 15,9 15,1 8.9
5. Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija - - - - - 0,2 - - - - -
Ukupno (1+2+3+4+5) 106,3 162,3 513,8 639,2 736.1 929,1 1.2564,0 1.305,6 1.316,3 1.354,5 1.379,1
PASIVA
1. Oroceni depoziti 8,7 87,6 4378 539,9 624,2 822,3 1.137,5 1.204,1 1.216,5 1.253,8 1.287,6
2. Obveznice i instrumenti trziSta novca 04 - 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 11,2
3. Kapitalski racuni 108,3 117.4 112,5 113,6 125,5 1212 124,0 1221 119,9 120,3 117.4
4. Ostalo (neto) -11,0 -52,7 46,5 24,2 -23,6 -24,4 -17,6 -30,6 -30,1 -29,7 -37.1
Ukupno (1+243+4) 106,3 152,3 513,8 639,2 736,1 929,1 1.254,0 1.305,6 1.316,3 1.354,5 1.379,1

Tablica E1: Agregirana bilanca stambenih Stedionica

U agregiranu bilancu stambenih stedionica uklju¢eni su podaci o
potrazivanjima i obvezama hrvatskih stambenih stedionica. Sva potra-
Zivanja i obveze stambenih Stedionica odnose se iskljucivo na domace
sektore.

Pri¢uve stambenih Stedionica kod sredisnje banke su kunska nov-
¢ana sredstva banaka u blagajni i kunska novéana sredstva banaka na
ra¢unima kod sredisnje banke.

Potrazivanja od sredisnje drzave su kunska potrazivanja od Repub-
like Hrvatske i republickih fondova.

Potrazivanja od ostalih domacih sektora obuhvacaju u prvom redu
kunske kredite dane lokalnoj drzavi i stanovnistvu.

Potrazivanja od banaka obuhvacaju kredite dane bankama kao i
depozite kod banaka.

Potrazivanja od ostalih bankarskih institucija obuhvacaju plasmane
u investicijske fondove.

Stavka Oroceni depoziti su oroc¢eni depoziti lokalne drzave i sta-
novnistva.

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

Kapitalski racuni su dionicki kapital, dobit ili gubitak tekuce godine,
zadrzana dobit (gubitak), zakonske pricuve, statutarne i ostale kapital-
ske pricuve i rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke.

Ostalo (neto) su nerasporedeni racuni pasive umanjeni za neraspo-
redene racune aktive.



INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godis$njoj razini

Aktivne kamatne stope

. i Eskontna Na interventne Na kredite Na kratkorogni Na koristena Na nepravilno Na nepropisno

Godina  Mjesec stopa Na lombardne kredite za Korigtene unutar Kredit 2a sredstva OP za obradunatuili  koriStena sredstva i

HNB-a kredite® premoscivanje - duan:’ likvidnost odrz je d manje izdvoj dospjel
nelikvidnosti I 9 likvidnosti® obveznu pri¢uvu® laé b
1 2 3 4 5 6 7 8 O 10

1992. prosinac  1.889,39 2.840,09 - 6.881,61 - 4.191,93 6.881,561 4.191,93
1993. prosinac 34,49 46,78 - 289,60 - 101,22 289,60 166,17
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. sijecanj 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
veljaca 5,90 12,00 18,00 - 13,00 - 18,00 18,00
ozujak 5,90 9,50° 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
travanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
svibanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
lipanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
srpanj 5,90 9,50 18,00 - 10,50 - 18,00 18,00
kolovoz 5,90 9,50 - - 10,50 - 18,00 18,00
rujan 5,90 10,50° - - 11,50 - 18,00 18,00
listopad 5,90 10,50 - - 11,50 - 18,00 18,00
studeni 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00° 18,00
prosinac 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00 18,00
2002. sijecanj 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00 18,00
veljaca 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00 18,00
ozujak 5,90 10,00 - - 11,00 - 15,00 18,00
travanj 5,90 9,50° - - 10,50 - 15,00 18,00

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; °0d 14. ozujka 2001.; ° Od 15. rujna 2001.; 90d 22. studenog 2001.; © Od 24. travnja 2002.

Tablica F1: Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Aktivne kamatne stope Hrvatske narodne banke utvrduju se poseb-
nim odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke na godisnjoj razini. Iz-
nimno, od lipnja 1995. godine Hrvatska narodna banka je na lombar-
dne kredite obrac¢unavala i naplacivala kamatu po stopi koja je za 1,5
postotnih bodova bila veca od vagane prosjecne kamatne stope na
dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke, koji
su sluzili kao zalog za lombardne kredite, onda kada je ta vagana pros-
je¢na kamatna stopa bila veca od 16,5%. U skladu s tim, u tablici se od
lipnja 1995. godine do kolovoza 1996. godine iskazuje vagana pros-
jec¢na kamatna stopa na lombardne kredite. Kamatna stopa za rujan
1996. jest vagani prosjek kamatnih stopa primjenjivanih u prvih 10 da-
na toga mjeseca prema navedenom rezimu te fiksne kamatne stope
koja se primjenjuje od 11. rujna 1996.

Vremenske serije iskazane u tablici sadrze odredene lomove zbog
izmjena instrumentarija Hrvatske narodne banke. Tako su u koloni 4
do studenoga 1994. godine iskazivane kamatne stope na kredite za
odrzavanje dnevne likvidnosti, koji su odobravani na temelju portfelja
vrijednosnih papira, a od prosinca 1994. godine kamatne stope na
lombardne kredite.

Nadalje, podaci iskazani u koloni 6 se do rujna 1994. godine odno-
se na kamatne stope na posebne kredite za isplate Stednih uloga i za
placanja s tekucih racuna gradana, a od listopada 1994. godine do ruj-
na 1997. godine na kamatne stope na dnevne kredite za Stedne uloge i
tekuce racune gradana u kunama. Za razliku od posebnih kredita,
dnevni se krediti vracaju istoga dana. Od listopada 1997. godine taj in-
strument zamjenjuje se dnevnim kreditom za premoscivanje tekuce
nelikvidnosti do visine nominalne vrijednosti blagajnickih zapisa

HNB-a zaloZenih za tu svrhu, a od prosinca 1998. godine do travnja
1999. godine inkorporira se u lombardni kredit, s diferenciranom ka-
matnom stopom za njegovo koristenje unutar jednoga dana.

Podaci iskazani u koloni 7 odnose se, za razdoblje do prosinca
1994. godine, na kamatne stope na inicijalne kredite za premoscivanije
nelikvidnosti, a od 18. ozujka 1998. na kamatnu stopu na kredit za
premoscivanje nelikvidnosti bankama nad kojima je pokrenut postu-
pak za ocjenu mogucnosti i ekonomske opravdanosti sanacije i re-
strukturiranja banke, a od veljace 1999. godine na kamatnu stopu na
kratkoro¢ni kredit za likvidnost. Od prosinca 1999. godine ta se kamat-
na stopa odnosi na kratkoroc¢ne kredite za likvidnost koristene s rokom
duzim od 3 mjeseca te se odreduje kao kamatna stopa na lombardni
kredit uvecana za 1 postotni bod. Za koristenje kratkoro¢noga kredita
za likvidnost s rokom do 3 mjeseca primjenjuje se kamatna stopa na
lombardni kredit uvecana za 0,5 postotnih bodova.

Kamatne stope iskazane u koloni 8 odnose se na koristenje sredsta-
va izdvojene obvezne pric¢uve, koja su banke do rujna 1994. godine
mogle koristiti (u propisanom postotku) za odrzavanje dnevne likvid-
nosti. Na koristena sredstva izdvojene obvezne pricuve iznad dopuste-
nog iznosa i/ili roka do rujna 1994. godine primjenjivala se kamatna
stopa iskazana u koloni 9. Od listopada 1994. godine na svako se ko-
ristenje sredstava izdvojene obvezne pricuve primjenjuje kamatna sto-
pa koja se primjenjuje i na ostale oblike financijske nediscipline, u skla-
du s propisom o visini stope zatezne kamate (iskazane u koloni 10).

Na iznos sredstava koristenih iznad raspolozivih sredstava na Ziro-
ra¢unima do lipnja 1994. godine primjenjivala se ista kamatna stopa
kao i na nepravilno obracunatu ili manje izdvojenu obveznu pricuvu
(iskazana u koloni 9). Od srpnja do rujna 1994. godine kamatna je sto-
pa na koristena sredstava primarne emisije iznosila 21%, a od listopada
1994. godine primjenjuje se jednaka kamatna stopa kao i na ostale ob-
like financijske nediscipline iskazana u koloni 10.



INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

U postocima, na godis$njoj razini

Kamatne stope na (e Sinm

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise

Kamatne stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise

Godina Mjesec B e n‘c.i obve;lno HNB-a s rokom dospijeéa” HNB-a u stranoj valuti s rokom dospijeéa
obvezne pricuve’ ::;:::IN;?; Od7dana Od35dana Od70dan Od105dana Od63dana Od91dan Od182dana Od 364 dana

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1992.  prosinac 367,60 556,66 1.057,67 1.889,39 = = = = = =
1993.  prosinac 0,00 = 67,84 63,08 97,38 = = = = =
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 3,66 - -
2000. prosinac 4,50 - - 6,65 7,00 7,70 B a1 4,83 - -
2001. sijecanj 4,50 = = 6,64 6,99 7.70 4,96 5,22 = =
veljaca 4,50 = = 6,63 6,90 = 4,95 5,18 = =
ozujak 3,70° - - 6,61 6,80 7,00 4,68 4,77 - -
travanj 3,70 = = 6,36 6,73 6,95 4,62 4,38 = =
svibanj 3,70 = = 6,34 6,72 6,93 4,26 4,26 = =
lipanj 3,70 - - 5,48 5,87 6,30 3,98 4,17 - -
srpanj 3,50° - - - - - 3,98 4,27 - -
kolovoz 3,50 = = 4,06 4,80 5,34 391 4,12 = =
rujan 2,007 - - 5,00 5,50 6,00 3,47 4,08 - -
listopad 2,00 = = 4,99 5,812 6,16 3,05 3,09 = =
studeni 2,00 = = 4,53 4,97 551 2,96 3,19 = =
prosinac 2,00 - - 3,36 4,26 4,85 2,62 3,06 - -
2002. sijecanj 2,00 = = 3,72 4,16 4,78 2,86 3,04 = =
veljaca 2,00 = = 3.41 4,05 4,37 2,53 3,10 = =

ozujak 2,00 - - - - - 2,78 3,18 2,15 2,82

travanj 1,75° = = 3,03 78 4,35 2,50 3,09 = 3,29

# Lomovi u serijama podataka nastali zbog izmjena instrumentarija HNB-a; > 0d 14. ozujka 2001.; ° Od 9. srpnja 2001.; 90d 15. rujna 2001.; © Od 24. travnja 2002.

Tablica F2: Pasivne kamatne stope Hrvatske narodne banke

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

Kamatne stope Hrvatske narodne banke na sredstva izdvojene ob-
vezne pri¢uve utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.
Do 7. listopada 1993. Hrvatska narodna banka utvrdivala je razlicite
kamatne stope na sredstva obvezne pric¢uve izdvojena na depozite po
videnju i na oroCene depozite pa je za to razdoblje u tablici iskazana
vagana prosjecna kamatna stopa na sredstva izdvojene obvezne pricu-
ve (kolona 3). Od 8. listopada 1993. do kraja veljace 1994. godine Hr-
vatska narodna banka nije placala kamatu na izdvojena sredstva ob-
vezne pricuve, a od ozujka 1994. godine na ta se sredstva obracunava-
ju i placaju kamate po jedinstvenoj stopi.

Kamatne stope na obvezno upisane blagajnicke zapise Hrvatske
narodne banke utvrduju se odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1993. godine odlukom Savjeta Hrvatske narodne
banke utvrdivala se i kamatna stopa na dragovoljno upisane blagaj-
nicke zapise Hrvatske narodne banke, a od studenoga 1993. godine

kamatna stopa na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske na-
rodne banke oblikuje se na aukcijama blagajnickih zapisa. U skladu s
tim, od studenoga 1993. godine u kolonama 5, 6 i 7 iskazuju se vagane
prosjecne kamatne stope postignute na aukcijama blagajnickih zapisa
Hrvatske narodne banke.

Do listopada 1994. godine iskazane su kamatne stope na drago-
voljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne banke s rokom
dospijeca od 30 dana (kolona 6), odnosno 90 dana (kolona 7). Od stu-
denoga 1994. godine do sijecnja 2001. godine iskazane su kamatne
stope na dragovoljno upisane blagajnicke zapise Hrvatske narodne
banke s rokom dospijeca od 91 dan (kolona 7), odnosno 182 dana (ko-
lona 8).

Od travnja 1998. godine u kolonama 9, 10 i 11 iskazuju se pros-
jecne vagane kamatne stope postignute na aukcijama dragovoljno upi-
sanih blagajnickih zapisa u stranoj valuti. Blagajnicki zapisi upisuju se u
eurima i americkim dolarima (do prosinca 1998. godine u nemackim
markama i americkim dolarima) s rokom dospijeca od 63, 91, 182 i
365 dana. Kamatna stopa izracunata je kao vagani prosjek upisanih iz-
nosa tih dviju valuta.



INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F3: Obvezne pricuve poslovnih banaka

Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

. . Obraéunana \_Iavgana lzdvojena Prosjeéna stopa Ol t'_)l?vezni . Uk_u 'pno Prosjeéna stopa Prosjeéna stopa . Kor_is“ttz_enie_
Godina liessc obvezna priéuva prosisinsistops obvezna priéuva izdvajanja OP-a depozitikod Erchilizina ukupnih obveza remuneracije fchiliz il
OP-a HNB-a sredstva sredstava

1 2 3 4 5 6=[5/3]*100 7 8=3+7 g 10 11
1993. prosinac 894,9 25,32 804,0 89,84 19,8 914,7 25,88 1,97 143,6
1994. prosinac 1.826,0 26,20 1.779,2 97,44 188,3 2.014,3 28,90 5,63 3,5
1995. prosinac 24318 30,90 2.215,9 91,12 826,56 3.268,4 41,40 7.93 45,9
1996. prosinac 3.6562,9 35,1l 3.312,0 90,67 = 3.6562,9 851 4,99 0.1
1997. prosinac 4.348,8 32,02 3.914,2 90,01 - 4.348,8 32,02 4,05 0,5
1998. prosinac 3.967,2 29,67 3.469,8 87,46 57.4 4.024,7 30,00 5,28 9.6
SRR, prosinac 4.210,1 30,50 316951 87,77 37.3 4.247.4 30,77 5,62 0.9
2000. prosinac 4.646,8 24,17 4.191,6 90,21 5,0 4.651,8 24,20 4,05 1.1
2001. sijecan;j 4.561,9 23,50 4.030,3 88,35 0,0 4.562,0 23,50 3,98 1.1
veljaca 4.666,4 23,50 3.928,1 84,18 0,2 4.666,6 23,50 3.79 04

ozujak 4.688,1 23,50 3.603,8 74,74 0.7 4.688,8 23,50 3,82 0.2

travanj 4.825,4 23,50 3.469,0 71,89 0,7 4.826,1 23,50 Bi5Y 0,1

svibanj 5.030,1 23,50 3.625,8 70,09 0,7 5.030,8 23,50 3.61 -

lipanj 5.108,8 23,50 3.542,8 69,35 0,7 5.109,6 23,50 3,59 =

srpanj 4.904,7 22,38 3.467.,4 70,69 - 4.904,7 22,38 3.5l =

kolovoz 4.944,5 22,00 3.486,5 70,51 = 4.944,5 22,00 3,32 =

rujan 6.268,1 26,84 4.400,5 70,20 - 6.268,1 26,84 2,56 7.7

listopad 8.137,3 34,94 5.779.4 71.02 - 8.137,3 34,94 1,94 39
studeni 8.665,9 36,56 6.233,7 71.93 = 8.665,9 36,56 1,97 3.4

prosinac 8.691,56 815,37 6.287,8 72,34 = 8.691,5 35,37 1,97 2,3

2002. sijecan;j 9.003,6 35,18 6.518,2 72,40 - 9.003,6 35,18 1,96 0.3
veljaca 9.431,6 36,09 6.810,9 72,21 = 9.431,6 36,09 1,93 =

ozujak 9.676,3 36,57 7.029,1 72,64 = 9.676,3 36,57 1,94 =

travanj 9.720,5 35,90 7.113,7 73,18 = 9.720,5 35,90 1,91 =

Tablica F3: Obvezne pri¢uve poslovnih banaka

U tablici se iskazuju osnovni podaci o mjese¢nim prosjecima dnev-
nih stanja obveznih pric¢uva poslovnih banaka kod Hrvatske narodne
banke. Stedionice se uklju¢uju od srpnja 1999. godine, a serija podata-
ka nije revidirana unatrag.

Obracunata obvezna pric¢uva (kolona 3) je propisani iznos sredsta-
va koje su banke duzne izdvojiti na poseban rac¢un obvezne pri¢uve
kod Hrvatske narodne banke ili odrzavati u prosjeku na svojim racuni-
ma za namirenje i u blagajni. Taj se iznos poklapa s instrumentom ob-
vezne pricuve od sijec¢nja 1995. godine, dok je do prosinca 1994. go-
dine obuhvacao dva instrumenta: obveznu pri¢uvu i zahtjev za odrza-
vanjem minimalne likvidnosti banaka (osim u dijelu u kojem su banke
tom zahtjevu udovoljavale dragovoljnim upisom blagajnickih zapisa
Hrvatske narodne banke).

U koloni 4 iskazana je vagana prosje¢na stopa obvezne pri¢uve kao
postotni udio ukupno obracunate obvezne pricuve (kolona 3) u osno-
vici za obracun obvezne pricuve. Od rujna 2001. godine kolona 3
obuhvaca i devizni dio obvezne pri¢uve koji se izdvaja/odrzava u
kunama.

U koloni 5 iskazuje se dio ukupno obracunate obvezne pricuve koji
su banke duzne izdvojiti na poseban racun obvezne pri¢uve kod Hr-
vatske narodne banke (do prosinca 1994. godine taj se iznos poklapa s
instrumentom obvezne pricuve, a od sije¢nja 1995. godine utvrduje se
minimalni postotak obracunate obvezne pri¢uve koji su banke duzne
izdvojiti na poseban rac¢un obvezne pricuve kod Hrvatske narodne

banke). Trenutac¢no taj postotak iznosi 40%.

U koloni 6 iskazan je postotni udio izdvojene obvezne pri¢uve u
ukupno obracunatoj obveznoj pricuvi.

U koloni 7 iskazuje se ukupan iznos ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, koji obuhvaca obvezno upisane blagajnicke
zapise Hrvatske narodne banke, dio dragovoljno upisanih blagajnickih
zapisa Hrvatske narodne banke koji su banke koristile za odrzavanje
propisane minimalne likvidnosti, posebnu obveznu pri¢uvu (do srpnja
1995. godine), te obveznu pricuvu na devizne depozite, devizne kre-
dite inozemnih banaka i garancije za takve kredite.

U koloni 8 iskazuju se ukupno imobilizirana sredstva, kao zbroj
ukupno obracunate obvezne pricuve i ostalih obveznih depozita kod
Hrvatske narodne banke, a u koloni 9 iskazuje se postotni udjel ukup-
no imobiliziranih sredstava u osnovici za obracun obvezne pricuve.

U koloni 10 iskazuje se vagana prosjecna stopa remuneracije svih
oblika imobiliziranih sredstava.

U koloni 11 iskazuje se ukupno koristenje imobiliziranih sredstava,
koje obuhvaca koristenje izdvojenih sredstava obvezne pri¢uve (do-
pusteno i nedopusteno), neizdvojenu obveznu pri¢uvu, neodrzavanje
propisane minimalne likvidnosti, odnosno (od sijecnja 1995. godine)
neodrzavanje minimalnoga prosjecnog stanja na racunima za namire-
nje i u blagajni (utvrdenog prema obracunu obvezne pricuve), neupi-
sani iznos obveznih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke, neiz-
dvojenu posebnu obveznu pri¢uvu (do srpnja 1995. godine), te neiz-
dvojenu obveznu pri¢uvu na devizne depozite, devizne kredite ino-
zemnih banaka i garancije za takve kredite.



INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE I LIKVIDNOST

Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

Prosjecna dnevna stanja i stope, u milijunima kuna i postocima

Godina Miesec Slobodna novéana Sto!)a .primar.ne Ko_riéte[\i_ ' d .ui Blagaj .' zapisi Blagajnicki za_pisi .
sredstva likvidnosti izvori likvidnosti HNB-au HNB-a u stranoj valuti

1 2 3 4 5 6 7
1993. prosinac -18,5 -0,52 188.0 1.9 =
1994. prosinac 119,6 1,72 Sl 7 210,2 =
(93958 prosinac 49,4 0,63 199,4 218,7 =
1996. prosinac 267,9 2,63 98,5 780,9 -
1997. prosinac 396.3 2,92 32,7 728,9 -

1998. prosinac 2219 1,65 445,56 850,4 1.377.4

1999. prosinac 179,6 1,30 1.183,6 1.348,7 1.607,6

2000. prosinac 638,8 3,32 80,1 2.496,0 1.692,7

2001. sijecanj 580,2 22909 121 2.649,2 1.813,6

veljaca 565,6 2,85 39,8 2.309,1 1.774,3

ozujak 642,8 3,22 8.9 2.197,9 1.9171

travanj 436,8 2,13 20,3 2.492,0 1.815,6

svibanj 7285 3,40 3.9 2,2451 1.433,1

lipanj 530,8 2,44 16,2 2.945,6 1.223.8

srpanj 1.245,2 5,68 6,6 2.787.9 1.013,8

kolovoz 540,7 2,41 388,4 4.105,9 1.177.1

rujan 2718 1,16 353,6 2.5680,3 2.449,9

listopad 3434 1,47 3.8 2.052,8 3.609,7

studeni 6475 2,73 25 2.023,8 3.143,0

prosinac 794,4 3,23 2,6 2.656,2 2.630,8

2002. sijecanj 586,2 2,29 1.0 3.252,8 3.084,0

veljaca 272,0 1,04 51,9 3.087,7 3.025,9

ozujak 910,1 3,44 2418 3.275,8 2.296,0

travanj 2.120,0 7,83 134,0 2.816,8 1.982,9

Tablica F4: Indikatori likvidnosti poslovnih banaka

U tablici se iskazuju mjesecni prosjeci dnevnih stanja nekih indika-
tora likvidnosti poslovnih banaka. Stedionice se uklju¢uju od srpnja
1999. godine, a serija podataka nije revidirana unatrag.

Kolona 3 iskazuje slobodna novéana sredstva, definirana kao ukup-
na novcéana sredstva banke (na racunima za namirenje i u blagajni)
umanjena za minimalno prosje¢no stanje na ra¢unima za namirenje i u
blagajni, propisano instrumentima Hrvatske narodne banke (do pro-
sinca 1994. godine zahtjevom za odrzavanjem minimalne likvidnosti
banaka, a od sijec¢nja 1995. godine odlukom o obveznoj pricuvi).

U koloni 4 iskazuje se stopa primarne likvidnosti kao postotni udio
mjesecnoga prosjeka dnevnih stanja slobodnih novéanih sredstava u
mjesecnom prosjeku dnevnih stanja depozita koji ¢ine osnovicu za ob-
racun obvezne pricuve.

U koloni 5 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja koristenih
sekundarnih izvora likvidnosti. Sekundarni izvori likvidnosti obuhvaca-
ju: koristenje obvezne pric¢uve (do listopada 1994. godine), kredit za

odrzavanje dnevne likvidnosti (do studenoga 1994. godine), koristenje
sredstava iznad raspolozivih sredstava na zirora¢unu banke (do listopa-
da 1994. godine), izvanredni kredit za premoscivanje nelikvidnosti
(inicijalni kredit, kredit za premos¢ivanje nelikvidnosti bankama nad
kojima je pokrenut postupak za ocjenu mogucnosti i ekonomske op-
ravdanosti sanacije i restrukturiranja banke), lombardni kredit (od pro-
sinca 1994. godine), interventni kredit za premoscivanije nelikvidnosti
(od listopada 1994. godine), kratkorocni kredit za likvidnost (od velja-
¢e 1999. godine) te dospjele neplacene obveze prema Hrvatskoj na-
rodnoj banci.

U koloni 6 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja dragovoljno
upisanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama (do
prosinca 1994. godine taj je iznos bio umanjen za dio dragovoljno upi-
sanih blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke koje su banke koris-
tile za odrzavanje propisane minimalne likvidnosti).

U koloni 7 iskazuje se mjesecni prosjek dnevnih stanja upisanih
blagajnickih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti (u eurima i
americ¢kim dolarima).



FINANCIJSKA TRZISTA

Tablica G1: Kamatne stope poslovnih banaka na kunske kredite bez valutne klauzule

Mijesecéne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope
na trZiStu novca

Kamatne stope na kunske kredite bez valutne klauzule

Na kratkoroéne kredite Na dugoroéne kredite

Godina S Na dnevnom Na noénom Ukupni . . Stanovnistvu i o
prosjek

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13

1992.  prosinac 2.182,26 2.182,26 2.332,92 2.384,89 1.166,29

1993.  prosinac 86,90 34,49 59,00 59,00 78,97

1994.  prosinac 17,76 8,60 15,39 15,43 13,82

1995.  prosinac 27,15 27,26 22,32 22,56 22,23 23,81 23,75 25,58 13,48 13.39 14,38

1996.  prosinac 10,41 9,66 18,46 19,35 19,18 20,18 19,90 23,12 11,51 11,29 14,28

1997.  prosinac 9,41 8,46 14,06 14,12 13,17 19,26 19,34 18,11 13,24 12,98 13.75

1998.  prosinac 15,81 10,00 16,06 16,22 14,89 20,77 20,80 19,92 11,73 11,48 13,16

1999.  prosinac 12,72 10,00 13.54 13,62 10,55 20,83 20,84 20,39 15,14 15,31 14,16

2000.  prosinac 4,46 2,39 10,45 10,45 6.81 20,30 20,33 19,05 9,90 9.64 12,97

2001.  sijecan] 3,81 2,24 10,81 10,82 6,37 20,36 20,36 21,02 10,72 9,81 12,04
veljaca 4,49 3,31 10,89 10,89 6,75 20,27 20,27 23,93 10,84 9,69 11,41
ozujak 3,61 2,71 8,98 897 5,56 20,18 20,20 15,99 9,99 9.10 11,27
travanj 5,04 3,60 8,99 897 6,08 19,35 19,36 18,39 10,46 9,72 11,33
svibanj 413 2,96 9,32 9,31 5,57 19,42 19,43 16,08 10,43 9,92 11,63
lipanj 2,79 2,69 9,88 9,89 6,08 19,38 19,42 14,64 9,64 9,51 13,79
srpanj 3,04 3,65 9,39 9,33 5,57 19,41 19,43 16,05 11,70 9,62 12,11
kolovoz 4,04 3,88 9,27 9,25 6,65 19,44 19,45 17,02 1,17 859 12,21
rujan 5,38 4,75 9,46 9,44 6,69 19,45 19,47 17,32 11,26 9.15 12,66
listopad 4,81 4,04 8,63 8,62 5,64 18,94 18,96 16,14 12,06 10,78 13,48
studeni 2,99 4,08 9,56 9,54 5,35 18,88 18,90 16,28 12,64 11.45 13.30
prosinac 2,67 3,56 9,51 9.49 5,43 18,81 18,85 14,88 11,42 10,06 13.14

2002.  sijecan] 1.88 1,62 15,28 15,30 9,69 18,98 19,04 10,97 13,69 10,67 14.41
veljaca 2,18 2,31 14,567 14,66 9,46 18,16 18,23 11,33 11,20 8,69 12,70
ozujak 2,38 3,08 13,73 13,84 8,86 17.32 17,47 11,08 11,89 7.24 12,38
travanj 2,54 3,15 13,70 13,95 8,78 17,22 17.34 11,68 10,68 7.08 12,39

Relativna vaznost® = = 35,85 33,22 12,88 20,34 19,90 0,44 2,63 0,85 1.78

9 Relativna vaznost izraéunava se kao postotni udio pripadne kategorije kredita u ukupnim kreditima pustenim u teéaj u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno

razdoblje obuhvacéeno u tablici).

Napomena: Zbog promjene metodologije statistike kamatnih stopa od 1. sije¢nja 2002. do$lo je do loma u vremenskoj seriji, $to se posebice odrazava na kamatne stope prikazane u kolonama
5,61i7. Naime, iz kratkoro¢nih kredita trgovackim drustvima isklju¢eni su, izmedu ostaloga, medubankovni krediti, odobravani uz relativno niske kamatne stope. Na porast kamatnih stopa
utjeCe i metodologija ponderiranja, pri cemu 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 poslovnih banaka na kunske kredite bez valutne
klauzule

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka i stedionica na kunske kredite bez valutne klauzule, is-
kazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa poslovnih banaka (bez stedionica) na kunske kredite bez
valutne klauzule odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale trgo-
vacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne organiza-
cije i nerezidente) i stanovnistvu, iskazani na godisnjoj razini.

Od sijecnja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka i Stedionica na kunske kredite bez va-
lutne klauzule odobrene samo trgovackim drustvima (javnim i ostalim)
i stanovnistvu, iskazani na godisnjoj razini.

U kolonama 3 i 4 iskazuju se kamatne stope na medubankovnom
dnevnom i noénom trzistu novca, prema podacima koje objavljuje Tr-
Ziste novca Zagreb. U kolonama od 5 do 13 iskazuju se vagani prosjeci

mjesecnih kamatnih stopa poslovnih banaka i Stedionica razvrstani po
ro¢nosti i po sektorima, pri cemu kamatne stope na kratkorocne kredi-
te trgovackim drustvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospije-
¢em na zahtjev.

Podaci o kamatnim stopama poslovnih banaka i stedionica na kun-
ske kredite bez valutne klauzule dobiveni su na temelju redovitih iz-
vjesca poslovnih banaka i Stedionica. Osnova za izracunavanje vaganih
prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripadnu kamatnu stopu pusteni u
tecaj u izvjestajnom mjesecu, uz iznimku kamatnih stopa na okvirne
kredite po ziroracunima i teku¢im racunima, za koje su vagani prosjeci
izratunavani na temelju stanja tih kredita na kraju izvjestajnog mje-
seca.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obuh-
vaceno u tablici, a izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije
kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim kreditima koji su
obuhvaceni izracunom vaganih prosjeka za to razdoblje.



FINANCIJSKA TRZISTA

Tablica G2: Kamatne stope poslovnih banaka na kunske kredite s valutnom klauzulom

i na kredite odobrene u eurima

Mijesecne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na kunske kredite s valutnom ki; | K stope na kredite u eurima
Na kratkoroéne kredite Na dugoroéne kredite
Godina Mijesec Ukupni Stanovnistvu Ukupni Lt M Nav
prosjek Ukupni  Trgovagkim  Stanov- Ukupni  Trgovaékim N prosjek kratkoroéne dugorocne
prosiek  dru$tvima  nistvu prosiek  drustvima  Ukupni Stambeni Ostali kredite kredite
prosjek
1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 1 12 13 14
1992. prosinac 20,41 9,90 21,41
1993. prosinac 21,84 19,00 23,14
1994. prosinac 11,99 12,38 11,65
1995. prosinac 19,66 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 10,65 12,12 6,95 8,37 5,71
1999. prosinac 12,63 13,66 13,64 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. sije¢anj 10,26 QL8 9,83 15,05 10,63 9,26 11,39 7.83 8,14 7.42
veljaca 10,27 5199 9,89 14,28 10,65 9,24 11,62 6,48 6,29 7.09
ozujak 9,82 9,82 10,06 7,88 9,83 7,96 11,43 6,80 6,68 7.23
travanj 9,81 G1Iog) G195} 10,57 9,72 7.85 11,32 6,83 6,98 6,46
svibanj 10,34 10,33 10,27 11,03 10,35 8,40 11,37 7.15 7.11 7.24
lipanj 10,16 10,09 9,98 10,65 10,18 8,73 11,27 6,80 6,80 6,80
srpanj 9,31 9,27 9,17 10,19 9,34 7,96 10,87 6,50 7,01 6,08
kolovoz 9,64 9,76 9,66 11,18 9,56 7.98 10,85 6,51 6,05 8,54
rujan 9,81 9,81 9,73 11,85 9.81 8,02 11,09 6,44 6,47 6,22
listopad 987 9,24 9,61 7,56 9,45 7.71 10,97 B,Ch 5,65 6,27
studeni 9,68 9,36 9,24 11,65 9,87 7.89 11,00 5,61 5,568 5,84
prosinac 9,29 9,45 9,45 11,30 9,20 7,52 10,79 5,94 5,70 7,27
2002. sije¢anj 9,68 9,80 9,37 12,22 9,48 748 10,97 8,86 11,68 8,26 8,53 7.61
veljaca g8 9,78 9,38 11,43 9,12 7.29 10,22 8,65 10,61 7.76 7.58 8,36
ozujak 9,21 9,08 8,67 11,32 9,24 7.03 10,10 8,22 10,36 6,20 6,44 5,86
travanj 7,36 9,08 8,42 11,69 7.05 5,27 9,81 7,95 10,16 6,38 6,62 6,05
Relativna vaznost® 56,54 8,67 6,84 1,73 47,97 29,18 18,79 2,97 15,82 7.61 4,39 3,21

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

razdoblje obuhvaceno u tablici).

Tablica G2: Kamatne stope poslovnih banaka na kunske kredite s valutnom
klauzulom i na kredite odobrene u eurima

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka i stedionica na kunske kredite s valutnom klauzulom i na
kredite odobrene u eurima, iskazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa poslovnih banaka (bez stedionica) na kunske kredite s va-
lutnom klauzulom i kredite u eurima (odnosno njemackim markama)
odobrene pravnim osobama (koje su ukljucivale trgovacka drustva,
javni sektor, financijske institucije, neprofitne organizacije i nereziden-
te) i stanovnistvu, iskazani na godisnjoj razini.

Od sije¢nja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka i Stedionica na kunske kredite s valut-
nom klauzulom i na kredite u eurima odobrene samo trgovackim
drudtvima (javnim i ostalim) i stanovnistvu, iskazani na godisnjoj razini.

Podaci o kamatnim stopama poslovnih banaka i stedionica na kun-
ske kredite s valutnom klauzulom i na kredite u eurima dobiveni su na
temelju redovitih izvje3¢a poslovnih banaka i Stedionica. Osnova za iz-

racunavanje vaganih prosjeka su iznosi kredita koji su uz pripadnu ka-
matnu stopu pusteni u tecaj u izvjeStajnom mjesecu.

U kolonama od 3 do 11 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka i Stedionica razvrstani po rocnosti i po
sektorima, pri ¢emu kamatne stope na kratkorocne kredite trgovackim
drustvima ukljucuju i kamatne stope na kredite s dospijecem na zah-
tjev.

Kamatne stope na kredite odobrene u eurima, prikazane u kolona-
ma 12, 13114, odnose se do prosinca 2001. godine na kredite pustene
u tecaj u njemackim markama u izvjestajnom mjesecu, a od sije¢nja
2002. godine na kredite pustene u tecaj u eurima, pri ¢emu se vagani
prosjeci izra¢unavaju na temelju njihove protuvrijednosti u kunama,
obracunate po tekuc¢em tecaju. Krediti pusteni u tecaj u ostalim stra-
nim valutama nisu obuhvaceni ovom tablicom.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obuh-
vaceno u tablici, a izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije
kredita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim kreditima koji su
obuhvaceni izra¢unom vaganih prosjeka za to razdoblje.



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

Mijesecéne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na kunske d

bez

Na oroéene depozite

Godina Mjesec Ukupni Na Ziroraéunima

Na kratkoroéne depozite Na dugoroéne depozite

Prosjel :-a::::::r:'l"a‘ Uku;?ni Ukupni . Trgovackih Ukupni . Trgovaékih
prosjek e Stanovnistva R e Stanovnistva e —
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1992. prosinac 434,47 184,69 1.867,18
1993. prosinac 27,42 18,16 52,16
1994. prosinac 5,03 8I55) 9,65

(5958 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

[S958 prosinac 4,27 2,24 8,87 8,79 9,62 8,38 10,96 11,66 10,18

2000. prosinac 3,40 1,64 7.20 7.13 7.44 7.03 8,89 8,19 8,63

2001. sijecan;j 3,45 1,62 7.17 7,08 7.17 7,04 8,99 9,30 8,58

veljaca 3,60 1,60 7.36 7.33 7.01 7.43 8,32 9,03 7.31

ozujak 3,60 1,69 7.07 7,04 6,99 7.05 8,30 8,83 7.89

travanj 3,64 1,67 7.15 7.14 6,88 7.21 7,66 8,07 5,60

svibanj 3,32 1,63 6,72 6,71 6,66 6,72 7.51 8,24 5,83

lipanj 3,18 1,54 6,26 6,23 6,51 6,13 7.97 8,42 6,68

srpanj 3,04 1,46 6,07 6,03 6,58 5,88 7.50 8,14 5,656

kolovoz 3.1 1,49 6,28 6.21 6,40 6,13 8,13 8,64 7.13

rujan 3,10 1,50 6,44 6,39 6,56 6,33 8,09 8,47 6,92

listopad 3,06 1,43 6,24 6,19 6,46 6,09 7.57 8,02 7.11

studeni 2,99 1,42 5356 5,90 6,18 5,81 6,92 8,00 6,27

prosinac 2,76 1,40 5,68 5,60 6,35 5,38 7.35 7,93 6,70

2002. sijecan;j 2,48 1,34 5,79 5,74 6,31 5,45 7.53 7.74 6,85

veljaca 2,32 1,256 5,47 5,41 5,93 5,01 7.20 7.59 5,73

ozujak 2,02 1,16 5,06 5,00 555 4,59 7.24 7.47 5,70

travanj 1,94 1,18 4,58 4,56 5,62 3,80 5,16 7.12 3,06

Relativna vaznost® 39,60 32,46 3,84 3,72 1,56 2,16 0,11 0,06 0,06

? Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno

razdoblje obuhvaéeno u tablici).

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka i stedionica na kunske depozite bez valutne klauzule, is-
kazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-
matnih stopa poslovnih banaka (bez Stedionica) na kunske depozite
bez valutne klauzule primljene od pravnih osoba (koje su ukljucivale
trgovacka drustva, javni sektor, financijske institucije, neprofitne orga-
nizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani na godisnjoj razini.

Od sijecnja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka i Stedionica na kunske depozite bez va-
lutne klauzule primljene od trgovackih drustava (javnih i ostalih) i sta-
novnistva, iskazani na godisnjoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite bez valutne klau-
zule poslovnih banaka i stedionica dobiveni su na temelju redovitih iz-
vjesc¢a poslovnih banaka i Stedionica.

U koloni 3 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite (depozite na Zirora¢unima i teku¢im racuni-
ma, Stedne depozite stanovnistva po videnju i orocene depozite) bez
valutne klauzule. U koloni 4 iskazuju se vagani prosjeci mjese¢nih ka-

matnih stopa na depozite na zirora¢unima i teku¢im rac¢unima trgo-
vackih drustava bez valutne klauzule (do prosinca 2001. godine prav-
nih osoba) i stanovnistva, dok se u koloni 5 iskazuju vagani prosjeci
mjesecnih kamatnih stopa na ukupne oroc¢ene depozite bez valutne
klauzule.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih
depozita bez valutne klauzule su iznosi primljeni tijekom izvjestajnog
mjeseca, dok su kod Ziroracuna i tekudih ra¢una osnova za izraunava-
nje vaganih prosjeka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju iz-
vjestajnog mjeseca. Pri izracunavanju prosjecnih kamatnih stopa na
ukupne kunske depozite bez valutne klauzule (kolona 3) sve su kom-
ponente vagane na temelju stanja pripadnih depozita na kraju iz-
vjestajnog razdoblja.

Kunski i devizni depoziti koji sluze kao polog za odobravanje kredi-
ta obuhvaceni su podacima u tablici, dok se ograniceni depoziti (sred-
stva deponirana za placanje uvoza i ostali ograniceni depoziti) ne uk-
ljuCuju u izracunavanje vaganih prosjeka.

Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obuh-
vaceno u tablici, a izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije
depozita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim depozitima
koji su obuhvaceni izracunom vaganih prosjeka za to razdoblje.



Tablica G4a: Kamatne stope poslovnih banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecéne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na Stedne depozite po videnju

Kamatne stope na devizne depozite

i oroéene dep s valutnom ki |
Godina G Ukupni Na kratkoroéne Na dugoroéne Ukupni he §t9d'-19 depozite povideniu .
CreTEn dperto e Gre Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usD EUR usD
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1992. prosinac 6,04
1993. prosinac 591
1994. prosinac 6,95

1995. prosinac 12,69 11,46 19,36 4,57 2,82 &) 4,20 1,10 1,63

1996. prosinac 9,46 9,56 8,80 5,09 1,44 1,32 1,85 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 5,68 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. sijecanj 5,19 5,21 6,36 3,13 1,01 0,95 1.1 1.1 1,09

veljaca 5,22 5,32 5,42 3,27 0,95 0,91 1,07 0,81 1,07

ozujak 5,64 ©,79 5R85) 3,26 0,93 0,89 1,06 0,73 1,07

travanj 5,40 5,67 5,48 3,13 0,90 0,87 0,99 0,91 0,94

svibanj 5,94 6,30 3,07 3,09 0,87 0,84 1,00 0,87 0,82

lipanj 5,69 65195 5,06 2,98 0,85 0,82 0,89 0,96 0,86

srpanj 5,29 5,71 2,97 2,93 0,77 0,756 0,87 0,70 0,72

kolovoz 4,63 4,81 4,35 2,96 0,77 0,756 0,86 0,76 0,70

rujan 4,98 5,37 3,84 2,83 0,76 0,75 0,86 0,84 0,56

listopad 4,58 4,84 3,07 2,75 0,73 0,73 0,81 0.83 0,51

studeni 4,40 4,61 3,50 2,59 0,70 0,73 0,81 0,71 0,33

prosinac 4,58 4,92 2,56 2,60 0,71 0,71 0,81 0,82 0,40

2002. sijecan;j 3,00 3,77 1,58 2,72 0,67 0,67 0,70 0,74 0,38

veljaca 3,32 4,22 3,80 2,62 0,65 0,64 0,70 0,65 0,63

ozujak 2,80 4,568 3,22 2,62 0,60 0,60 0,64 0,61 0,40

travanj 3,76° 3,87 5,22 2,60 0,59 0,61 0,61 0,56 0,38

Relativna vaznost® 1,03 0,53 0,06 59,37 39,97 29,47 5,63 3,65 1,42

? Relativna vaznost izradunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno

razdoblje obuhvaéeno u tablici); b

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

U tablici se iskazuju vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa pos-
lovnih banaka i stedionica na kunske depozite s valutnom klauzulom i
devizne depozite, iskazani na godisnjoj razini.

Do prosinca 2001. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka (bez Stedionica) na kunske depozite s
valutnom klauzulom i devizne depozite primljene od pravnih osoba
(koje su ukljucivale trgovacka drustva, javni sektor, financijske instituci-
je, neprofitne organizacije i nerezidente) i stanovnistva, iskazani na go-
disnjoj razini.

Od sijecnja 2002. godine iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih ka-
matnih stopa poslovnih banaka i Stedionica na kunske depozite s valut-
nom klauzulom i devizne depozite primljene od trgovackih drustava
(javnih i ostalih) i stanovnistva, iskazani na godisnjoj razini.

Podaci o kamatnim stopama na kunske depozite s valutnom klau-
zulom i devizne depozite poslovnih banaka i stedionica dobiveni su na
temelju redovitih izvjesc¢a poslovnih banaka i Stedionica.

U koloni 3 iskazuju se vagani prosjeci mjesecnih kamatnih stopa na
ukupne kunske stedne depozite po videnju i orocene depozite s valut-
nom klauzulom trgovackih drustava (do prosinca 2001. godine pravnih
osoba) i stanovnistva, dok se u kolonama 4 i 5 iskazuju vagani prosjeci
mjesecnih kamatnih stopa na kratkoro¢ne odnosno dugorocne oroce-
ne depozite.

Od ukupnog iznosa depozita na koje se odnosi ova kamatna stopa, 67,54 posto odnosi se na trgovacka drustva.

Kamatne stope na devizne depozite odnose se do prosinca 2001.
godine na depozite primljene u njemackim markama i americkim do-
larima, dok se od sije¢nja 2002. godine odnose na depozite primljene
u eurima i ameri¢kim dolarima, pri ¢emu se vagani prosjeci izracuna-
vaju na temelju njihove protuvrijednosti u kunama, obracunate po te-
kuéem tecaju. Depoziti primljeni u ostalim stranim valutama nisu
obuhvaceni podacima iskazanim u ovoj tablici.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka kod kunskih orocenih
depozita s valutnom klauzulom i orocenih deviznih depozita su iznosi
primljeni tijekom izvjestajnog mjeseca, dok su kod stednih depozita po
videnju s valutnom klauzulom osnova za izracunavanje vaganih prosje-
ka knjigovodstvena stanja tih depozita na kraju izvjestajnog mjeseca.
Pri izracunavanju prosje¢nih kamatnih stopa na ukupne kunske depo-
zite s valutnom klauzulom (kolona 3), od sije¢nja 2002. godine sve su
komponente vagane na temelju stanja pripadnih depozita na kraju iz-
vjestajnog razdoblja.

Prosjecna kamatna stopa na ukupne devizne depozite, prikazana u
koloni 6, odnosi se na vagani prosjek mjesecnih kamatnih stopa na
Stedne depozite po videnju i na oroc¢ene depozite s valutnom klauzu-
lom, pri ¢emu su sve komponente vagane na temelju stanja pripadnih
depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izracunavanje vaganih prosjeka mjese¢nih kamatnih
stopa na ukupne devizne Stedne depozite po videnju (kolona 7) su sta-
nja pripadnih depozita na kraju izvjestajnog razdoblja.

Osnova za izraCunavanje vaganih prosjeka mjesecnih kamatnih



Tablica G4b: Kamatne stope poslovnih banaka na kunske depozite s valutnom klauzulom i na devizne depozite

Mijesecéne vagane prosje¢ne kamatne stope, u postocima na godi$njoj razini

Kamatne stope na devizne depozite

Na oroéene depozite

Godina Mijesec Na kratkoroéne depozite Na dugoroéne depozite
;t:::(l Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava Ukupni Stanovnistva Trgovackih drustava
prosjek EUR usD EUR usD prosjek EUR usD EUR usD
1 2 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1992. prosinac
1993. prosinac
1994. prosinac
9958 prosinac 6,83 6,66 7.10 6,97 5,86 6,68 8,73 8,78 881 327 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 7.87 871 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
TSrE), 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 5,66 5,17 6,61 5,97 8,53
2001. sijecan;j 4,05 3,70 3.64 4,82 3,69 3.09 5,39 5,26 6,36 3,97 4,25
veljaca 4,26 4,02 3,50 4,70 4,58 557 5,27 4,93 6,72 6,66 7.16
ozujak 4,23 3,95 3,47 4,10 4,70 5,15 5,46 4,97 5,70 6,67 8,61
travanj 4,07 3.81 3.48 4,02 4,52 4,68 5,19 4,99 5,80 6,36 5,64
svibanj 4,04 3,92 3.47 4,07 4,72 5,02 4,63 4,27 5,41 6,24 5,99
lipanj 3,88 3,76 3,50 3,79 4,57 4,15 4,63 4,50 4,86 5,65 3,61
srpanj 3.87 3,68 3,62 3,76 4,39 3.73 4,85 4,74 5,11 5,32 4,10
kolovoz 3,94 3,72 3.50 3,76 4,46 3.71 4,98 4,87 5,28 6,21 0,72
rujan 3,71 3,68 348 3,50 4,20 3.26 4,40 4,65 4,72 6,60 0,39
listopad 3,61 345 346 3,36 3,88 2,85 4,64 4,64 4,80 BI92 2,41
studeni 3,40 3.21 3.24 3.17 3,69 2,25 4,56 4,59 4,36 4,81 3,02
prosinac 3,54 3.35 3.42 3.23 3.60 2,44 4,59 4,72 4.42 4,58 0,23
2002. sijecan;j 3,75 3.41 3.63 3,18 3,35 1.24 4,82 5,08 4,52 3,73 0,32
veljaca 3,39 3,22 3,35 2,88 3,33 1,92 4,73 4,95 4,38 3,561 2,75
ozujak 3,31 3,17 3,42 2,82 3,27 1,98 4,57 4,75 4,17 3,65 =
travanj 3,31 3.17 3.33 2,76 3.36 1.91 4,51 4,72 4.20 3,60 6.46
Relativna vaznost® 19,40 17,37 11,69 2,00 2,46 1,22 2,03 1,65 0,23 0,25 =

? Relativna vaznost izratunava se kao postotni udio pripadne kategorije depozita u ukupnim depozitima primljenim u izvje$tajnom mjesecu (prema podacima za posljednje izvjestajno
razdoblje obuhvacéeno u tablici).

stopa na ukupne devizne orocene depozite (kolona 12) su iznosi pri- Relativna vaznost pojedinih kamatnih stopa (iskazana u posljed-
padnih depozita koji su primljeni tijekom izvjestajnog mjeseca. Isto se njem retku tablice) odnosi se na podatke za posljednje razdoblje obuh-
odnosi i na vagane prosjeke mjesecnih kamatnih stopa na ukupne krat- vaceno u tablici, a izracunava se kao postotni udio pripadne kategorije
korocne devizne orocene depozite (kolona 13) i na ukupne dugoroc¢ne depozita (na koju se kamatne stope odnose) u ukupnim depozitima
devizne orocene depozite (kolona 18). koji su obuhvaceni izra¢unom vaganih prosjeka za to razdoblje.



FINANCIJSKA TRZISTA

Tablica G5: Trgovina poslovnih banaka inozemnim sredstvima placanja

U milijunima EUR, tekuéi tecaj

2001. 2002.
1997 1998 1999 2000. . VI IX. XIl. 1. 1. . (v.) v.)

A. Kupnja inozemnih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 25064 3.1860 29249 33164 3087 3775 422,3 653,2 4476 507,1 706,0 625,8 451,6
2. Fizitke osobe 2.0934 22735 21700 25492 197.3 281,1 292,3 87559 252,1 230,8 241,0 265,4 275,8

2.1. Domace fizitke osobe 16955 1.8545 1.794,7 2.021,1 180,2 206,5 229,6 88919 236,3 217.0 226,6

2.2. Strane fizicke osobe 397.9 4191 375,3 528,0 17.1 74,6 62,7 36,0 15,8 13,7 14,4
3. Banke 1.002,3 1.1382 1.2044 24414 2950 4101 244,7 221,2 318,55 349,2 471,7 401,4 507,2
4. Hrvatska narodna banka 57,1 582,2 934,8 168,2 19,1 - - 7.3 140,7 - 73.9
Ukupno (1+2+3+4) 56691 7.1799 7.2340 84752  820,1 1.068,7 9594 1.257,6 1.1588 1.087,1 1.492,7 1.292,6 1.2346
B. Prodaja inozemnih sredstava plac¢anja
1. Pravne osobe 45137 4.6560 4.487,0 54148 6153 7239 693,3 8478 828,7 707,6 785,6 917.8 8479
2. Fizicke osobe 92569 1.011.8 893,1 963,6 85,1 97.4 109,3 108,6 167,1 €e7 93,3 97.4 88,1

2.1. Domace fizitke osobe 9252 1.0116 892,7 962,8 85,1 97.2 109,1 108,5 166.9 99,7 93,2

2.2. Strane fizicke osobe 0,7 0.3 04 0,6 - 0.1 0,2 0,1 - 0,1 0.1
3. Banke 1.002,3 1.1382 1.2044 24414 2950 4101 244,7 221,2 318,55 349,2 471,7 401,4 507,2
4. Hrvatska narodna banka 257,8 217,0 48,3 284,2 - - 180,7 2104 50,8 67,1 237,9 27,8 141,3
Ukupno (1+2+3+4) 6.699,7 7.0229 6.632,8 9.104,1 995,4 1.231,4 1.2280 1.3880 13652 1.2237 15885 14444 15845
C. Neto kupnja poslovnih banaka (A-B)
1. Pravne osobe -2.007,4 -1.470,1 -1.562,1 -2.098,4 -306,6 -3465 2710 -194,6 -381,1  -200,5 -795 -292,0 -396,2
2. Fizitke osobe 11675 1.261,7 1.276,8 15854 1121 183,7 183,0 267,3 84,9 131,0 1478 168,0 187,7

2.1. Domace fizitke osobe 770.3 843,0 901,9 1.058,2 95,0 109,3 120,5 2314 69,4 117.3 [88I5]

2.2. Strane fizicke osobe 397,3 418,7 3749 527,3 171 74,5 62,5 35,9 15,8 13,6 14,3
3. Hrvatska narodna banka -200,7 365,2 886,56 -116,0 191 - -180,7  -2031 89,9 -67,1 -164,0 -278 -1413
Ukupno (1+2+3) -1.040,6 156,8 6012 6289 -1754 -162,8 -268,7 -130,4 -206,3 -136,6 -95,7 -151,8 -3498
Biljeska: Ostale transakcije Hrvatske narodne banke
Kupnja inozemnih sredstava plac¢anja 78,5 2545 1.044,9 405,8 75,0 - 185,8 100,6 - - -
Prodaja inozemnih sredstava plac¢anja 8,4 279,65 100,4 86,9 - 1.4 - 1,0 - - - 0,6

Tablica G5: Trgovanje poslovnih banaka inozemnim sredstvima pla¢anja

Podaci o trgovanju poslovnih banaka inozemnim sredstvima placa-
nja obuhvacaju transakcije kupnje i prodaje inozemnih sredstava pla-
¢anja na domacem deviznom trzistu. Transakcije su klasificirane pre-
ma kategorijama sudionika (pravne i fizicke osobe, banke, Hrvatska
narodna banka). Izvor podataka su izvjes¢a poslovnih banaka o trgovi-

ni inozemnim sredstvima placanja, koja se redovito dostavljaju Hrvat-
skoj narodnoj banci. Iznosi su iskazani u eurima, prethodnom konver-
zijom iz originalnih valuta prema prosje¢nom tecaju HNB-a za iz-
vjestajno razdoblje. Ostale se transakcije HNB-a odnose na prodaje i
kupnje inozemnih sredstava placanja koje Hrvatska narodna banka
obavlja za Ministarstvo financija.



Tablica H1: Platna hilanca

U milijunima USD

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

— svodna tablica (revidirani podaci)

1997. 1998. 1999. 2000. 2001.° 2001. a
1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.

A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -2.325,1 -1.630,6 -1.390,4 -432,7 —623,2 —611,3 -832,9 1.200,4 -379,4
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -3.194,5 -2.236,6 -2.022,9 -1.315,9 -1.588,9 -833,9 -1.087,0 962,3 -630,3
1.1. Prihodi 8.578,4 8.963,5 8.370,0 8.997,2 9.999,5 1.793,6 2.162,4 3.892,6 2.150,9
1.2. Rashodi -11.7729  -11.200,1 -10.392,9 -10.313,1 -11.6884 —2.627,4 -3.249,56 —2.930,3 —2.781,2

2. Robe i usluge (3+4) -3.172,0 -2.072,6 -1.673,4 -935,9 -1.060,5 -679.9 -835,7 1.065,9 -610,8
2.1. Prihodi 8.214,6 8.568,6 8.117,8 8.663,1 9.698,9 1.694,9 2.068,1 3.757,6 2.078,2
2.2. Rashodi -11.386,6 -10.641,2 =781, 1 -9.698,9 -10.659,4 —2.374,8 —-2.903,8 —2.691,7 —2.689,0
3. Robe -5.196,2 -4.147,4 -3.298,6 -3.203,8 -4.011,9 -808,2 -1.284,4 -975.1 -944 .1
3.1. Prihodi 4.210,3 4.604,5 4.394,7 4.567,2 4.752,1 1.111,3 1.163,9 1.220,2 1.256,6
3.2. Rashodi -9.406,5 =&751,9 —7.693,3 -7.770,9 -8.763,9 -1.919,6 —2.448,3 -2.195,4 —2.200,7
4. Usluge 2.024,2 2.074,8 1.625,2 2.267.9 2.951,4 128.3 448,7 2.041.1 88813
4.1. Prihodi 4.004,3 3.964,1 3.723,0 4.095,9 4.846,8 583,6 904,2 2.537,4 821,6
4.2. Rashodi -1.980,1 -1.889,3 —2.097,8 -1.828,0 -1.895,4 —455,3 —455,6 -496,3 -488,3
5. Dohodak -22,4 -164,0 -349,6 -380,1 -528,4 -154,0 -251,3 -103,7 -19,6
5.1. Prihodi 363,8 394,9 252,2 334,1 400,6 98,6 94,3 134,9 72,7
5.2. Rashodi —-386,2 —558,9 -601,7 -714,2 -929,1 —252,6 —345,6 -238,6 -92,2
6. Tekudi transferi 869,4 706,0 632,5 883,2 965,7 2226 254,1 238,1 250,9
6.1. Prihodi 964,0 9191 967,4 1.101,0 1.174,5 269,4 2979 289,7 317,6
6.2. Rashodi —94.,6 -213,1 =B 0 -217.8 —208,8 46,8 —43,8 —51.,6 -66,7
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 2.651,6 1.469,0 2.291,3 927,0 980,0 1781 735,8 -224,3 290,3
B1. Kapitalne transakcije 21,5 19,1 249 20,9 133,0 3.4 119,3 4.4 59
B2. Financijske transakcije, iskljucujuci med. pricuve 3.058,2 1.601,5 2.644,9 1.488,3 2.160,0 314,8 1.003,3 185,4 656,6
1. Izravna ulaganja 346,7 834,9 1.444.6 1.086,2 1.325,4 75,4 366,3 231,3 652,4
1.1. U inozemstvo -186,1 -97.5 -34,4 -28,7 -121,3 -10,56 -16,4 -54.3 -40,1
1.2. U Hrvatsku 532,9 932,4 1.479,0 1.114,9 1.446,7 85,9 382,7 285,6 692,56
2. Portfeljna ulaganja 577.0 14,9 574,0 7222 716,0 675,29 26,7 174.,8 -61.4
2.1. Sredstva 11 -0.1 -0,3 -0,2 -6.3 0,0 3.2 36,0 -45,4
2.2. Obveze 565,9 15,1 574,3 7223 7223 576,0 235 138,8 -16,0
3. Ostala ulaganja 21344 751,7 626,3 -320,1 118,6 -336,6 610,2 -220,7 65,7
3.1. Sredstva 171,3 348,8 -179,9 -848,4 312,2 80,2 196,9 -4441 4791
3.2. Obveze 1.963,2 402,9 806,2 528,3 =1EBB -416,8 4134 2234 -413,6
B3. Medunarodne pri¢uve HNB-a -428,0 -151,56 -378.5 -582,1 -1.313,1 -140,0 -386.8 -414.1 -372,2
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI -326,5 61,7 -900,9 —-494,3 -356,8 433,2 97,1 -976,1 89,1

? Preliminarni podaci

Tablice H1 — H5: Platna bilanca

Platna bilanca sastavlja se u skladu s metodologijom koju je prepo-
ru¢io Medunarodni monetarni fond (Balance of Payments Manual, pe-
to izdanje, 1993.). Skupine izvora podataka za sastavljanje su: izvjes¢a
Drzavnog zavoda za statistiku, Hrvatskog zavoda za zdravstveno osigu-
ranje, Zavoda za platni promet, poslovnih banaka, poduzeca i Hrvat-
ske narodne banke, te statisti¢ka istraZivanja Instituta za turizam i Hr-
vatske narodne banke.

Platna bilanca Republike Hrvatske iskazuje se u americkim dolari-
ma (USD) i domicilnoj valuti (HRK). Pri sastavljanju platne bilance u
obje izvjestajne valute koriste se identi¢ne skupine izvora podataka, te
identi¢na nacela obuhvata transakcija i procedure sastavljanja pojedi-
nih stavki. Ovisno o raspolozivim izvorima podataka, preracunavanje
vrijednosti transakcija iz originalnih valuta u izvjestajne valute obavlja
se:

= primjenom srednjih tecajeva Hrvatske narodne banke na dan

transakcije,

= primjenom mjesecnih i tromjesec¢nih srednjih prosjecnih tecaje-

va Hrvatske narodne banke,

= pri procjeni transakcija koje ¢ine razliku stanja vrednovanih pre-

ma tecaju na kraju razdoblja, promjene stanja u originalnim valu-
tama pretvaraju se u dolarske i kunske promjene koristenjem
prosjecnih mjesecnih tecajeva valuta u odnosu prema ame-
rickom dolaru.

Platnobilan¢ne stavke Izvoz i Uvoz robe iskazuju se prema fob pari-
tetu. Osnovni izvor podataka za te pozicije su Priop¢enja Drzavnog za-
voda za statistiku o robnoj razmjeni Republike Hrvatske s inozem-
stvom. Podaci Drzavnog zavoda za statistiku modificiraju se prema
prihvacenoj metodologiji za sastavljanje platne bilance: uvoz robe, u
statistici medunarodne robne razmjene iskazan prema cif paritetu, pri-
lagodava se fob paritetu (prilagodba za klasifikaciju), a obje se stavke
(izvoz i uvoz robe) prilagoduju za obuhvat kako bi odgovarale definiciji
robe kao platnobilan¢ne kategorije, a nisu sadrzane u statistici robne
razmjene s inozemstvom.

Kod izvoza robe, pocevii od prvog tromjesecja 1999. godine,
obuhvat je uvecan za procjenu potro3nje inozemnih putnika u Repub-
lici Hrvatskoj ostvarenu individualnim kupovinama, dobivenu na te-
melju Ankete o potrosnji inozemnih putnika u Hrvatskoj, koju zajed-
ni¢ki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam. Kod uvoza
robe, razlika izmedu cif i fob pariteta procjenjuje se na temelju statis-
tickog istrazivanja HNB-a na uzorcima najvecih i velikih uvoznika, a ta-
ko dobivena vrijednost uvoza (fob) dopunjava se podacima o poprav-
cima brodova i njihovoj opskrbi u lukama iz statistike ostvarenoga plat-
nog prometa s inozemstvom te procjenom individualnih kupovina hr-
vatskih gradana u inozemstvu, dobivenom na temelju statistickog
istrazivanja HNB-a (od prvog tromjesecja 1999. godine koriste se proc-
jene na temelju Ankete o potrosnji domacih putnika u inozemstvu, ko-
ju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i Institut za turizam). U
razdoblju od 1993. do 1996. godine uvoz robe iz statistike meduna-



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H2: Platna bilanca — robe i usluge (revidirani podaci)

U milijunima USD

1997. 1998. 1999. 2000. 2001.° 2001. a
1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.
1. Robe -5.196,2 -4.147,4 -3.298,6 -3.203,8 -4.011,9 -808,2 -1.284,4 -975,1 -944,1
1.1. Prihodi 4.210,3 4.604,5 4.394,7 4.567,2 4.752,1 1.111,3 1.163,9 1.220,2 1.256,6
1.1.1. lzvoz fob u vanjskotrgovinskoj 4.170,7 45411 4.302,5 4.431,6 4.659,3 1.093,2 1.141,2 1.195,7 1.229,2
statistici

1.1.2. Prilagodbe za obuhvat 39,6 63,4 92,2 135,6 92,8 18,1 22,7 24,6 274

1.2. Rashodi -9.406,5 -8.751,9 -7.693,3 -7.770,9 -8.763,9 -1.919,6 -2.448,3 -2.195,4 -2.200,7
1.2.1. Uvoz cif u vanjskotrgovinskoj -9.104,0 -8.383,1 -7.798,6 -7.886,5 -9.043,7 -1.989,7 -2.543,8 -2.247,2 -2.263,0

statistici

1.2.2. Prilagodbe za obuhvat -948,9 -964,0 —-448,4 —444,4 -362,3 71,2 -85,1 -107,7 -98,3
1.2.3. Prilagodbe za klasifikaciju 646,4 595,2 553,7 559,9 642,1 1413 180,6 159,6 160,7

2. Usluge 2.024,2 2.074,8 1.625,2 2.267,9 2.951,4 128,3 448,7 2.0411 333,3
2.1. Prijevoz 282,56 2276 83,8 178,6 168,6 45,4 38,3 49,6 8518
2.1.1. Prihodi 681,5 565,7 484,0 557,3 588,6 135,2 164,2 160,7 138,5
2.1.2. Rashodi -399,0 -338,1 -400,1 -378,7 -420,0 -89,8 -115,9 -111,2 -103,1
2.2. Putovanja — turizam 1.993,0 2.133,2 1.742,0 2.189,9 2.728,6 80,9 3918 1.981,0 2749
2.2.1. Prihodi 25231 2.733,4 2.493,4 2.758,0 8188510 237,56 58817 2.161,2 4131
2.2.2. Rashodi -530,1 -600,3 -751,4 -568,1 -606,4 -166,6 -141,4 -170,2 -138,2
2.3. Ostale usluge -251,4 -286,0 -200,6 -100,6 54,2 2,0 18,5 10,6 23,1
2.3.1. Prihodi 799,6 665,0 745,7 780,6 923,2 210,9 216,8 2255 270,1
2.3.2. Rashodi -1.051,0 -951,0 -946,3 -881,2 -869.0 -208,9 -198,2 -215,0 -246,9
Ukupno (1+2) -3.172,0 -2.072,6 -1.673,4 -935,9 -1.060,5 —679,9 —-835,7 1.065,9 -610,8

? Preliminarni podaci

rodne robne razmjene dopunjava se i procjenom uvoza u slobodne ca-
rinske zone (izradenom u HNB-u), dok su od 1997. godine podaci o
tom uvozu sadrzani u statistici robne razmjene s inozemstvom.

Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, prihodi i rashodi veza-
ni uz transportne usluge sastavljaju se koristenjem podataka iz novog
istrazivanja HNB-a o uslugama u medunarodnom prijevozu, uz dvije
iznimke: prvo, prihodi i rashodi s osnove cestovnog prijevoza sastavlja-
ju se koristenjem podataka o ostvarenom platnom prometu s inozem-
stvom, drugo, dio rashoda od transportnih usluga koji se odnosi na pri-
jevoz robe prilikom uvoza u RH temelji se na anketi najvecih hrvatskih
uvoznika (a koja se provodi u sklopu prilagodbe podataka o uvozu ro-
be sa cif pariteta na fob paritet).

Prihodi od putovanja — turizam racunaju se od prvog tromjesecja
1999. godine na temelju rezultata Ankete o potrosnji inozemnih putni-
ka u Hrvatskoj, koju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i In-
stitut za turizam, a dopunjuju se podacima Hrvatskog zavoda za zdrav-
stveno osiguranje o zdravstvenim uslugama pruzenim nerezidentima.

Rashodi za putovanja — turizam izracunavaju se od prvog tromje-
se¢ja 1999. godine na temelju rezultata Ankete o potrosnji domacih
putnika u inozemstvu, a dopunjuju se podacima o deviznim rashodi-
ma HZZO-a.

Ostale usluge ukljucuju podatke iz statistike platnog prometa s ino-
zemstvom koji se odnose na investicijske radove u inozemstvu, provi-
Zije za zastupanje, usluge osiguranja, usluge otpremnistva, postanske
usluge te troskove hrvatskih predstavnistava u inozemstvu. Tim se kate-
gorijama dodaje i dio neklasificiranih usluga koji se moze objasniti li-
nearnim trendom te procjena izdataka medunarodnih mirovnih i hu-
manitarnih misija na robu i usluge u Republici Hrvatskoj, izradena na
temelju statistickog istrazivanja Hrvatske narodne banke.

Racun dohotka uklju¢uje podatke iz statistike platnog prometa s
inozemstvom o naknadama zaposlenima, plac¢anjima i naplatama po
osnovi kamata, podatke iz statistickog istrazivanja HNB-a o isplacenim
i napla¢enim dohocima od inozemnih izravnih i portfeljnih ulaganja
privatnih sektora, podatke Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni
promet o isplac¢enim dohocima od inozemnih portfeljnih ulaganja u
sluzbene sektore te procjenu prihoda od faktorskih usluga rezidenata

mirovnim i humanitarnim misijama u Republici Hrvatskoj, izradenu na
temelju statistickog istrazivanja Hrvatske narodne banke. U razdoblju
od 1993. do 1996. godine podaci o dohocima od inozemnih izravnih
ulaganja ne sadrze podatke o zadrzanoj dobiti.

Tekuci transferi sektora drzave uklju¢uju podatke iz statistike plat-
nog prometa s inozemstvom o isplatama mirovina i ostalih socijalnih
potpora, nov¢éane pomodi i darove te podatke iz statistike robne raz-
mjene Republike Hrvatske s inozemstvom o izvozu i uvozu robe bez
obveze placanja protuvrijednosti.

Prihodi od transfera ostalih sektora ukljucuju podatke iz statistike
platnog prometa s inozemstvom o ukupnoj vrijednosti deviznih dozna-
ka primljenih iz inozemstva, koji se uvecavaju za procjenu neregistrira-
nih transfera. Ta se procjena biljezila u razdoblju od 1993. do 1998.
kao 15% razlike izmedu neobjasnjenoga deviznog priljeva i odljeva
sektora stanovnistvo. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, uk-
ljuceni su podaci o otkupu inozemnih deviznih ¢ekova od domacih fi-
zickih osoba.

Devizni priljev sektora stanovnistvo obuhvaca strani efektivni novac
otkupljen na mjenjackim mjestima od rezidenata i strani efektivni no-
vac polozen na devizne racune rezidenata kod domacih banaka uve-
¢an za prihode s osnove poslovnih putovanja, obrazovanja i specijali-
zacija, doznaka u turizmu te ostalih prihoda u turizmu (iz podataka o
ostvarenom platnom prometu s inozemstvom). Ukupni priljev uma-
njuje se za objasnjeni dio: procijenjene prihode od turizma i procije-
njenu potrosnju inozemnih putnika u Republici Hrvatskoj ostvarenu
individualnim kupovinama (Anketa o potro$nji inozemnih putnika u
Hrvatskoj, koju zajednicki provode Hrvatska narodna banka i Institut
za turizam), te za procijenjenu potrosnju pripadnika mirovnih i huma-
nitarnih misija u Republici Hrvatskoj na robu i usluge.

Devizni odljev sektora stanovnistvo obuhvaca strani efektivni novac
kupljen na mjenjackim mjestima i strani efektivni novac podignut s de-
viznih racuna rezidenata kod domacih banaka uvecan za rashode s os-
nove poslovnih putovanja, obrazovanja i specijalizacije, doznaka u tu-
rizmu te ostalih rashoda u turizmu (iz podataka o ostvarenom platnom
prometu s inozemstvom). Ukupni odljev umanjuje se za objasnjeni
dio: procijenjene rashode turizma i procijenjenu potrosnju domacih



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H3: Platna bilanca — dohodak i tekuci transferi (revidirani podaci)

U milijunima USD

1997. 1998. 1999. 2000. 2001.° 2001. a

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.
1. Dohodak -22,4 -164,0 -349,5 -380,1 -528,4 -154,0 -251,3 -103,7 -19,6
1.1. Naknade zaposlenima 55,6 69,7 60,3 69,6 124,5 28,8 29,6 31,9 34,3
1.1.1. Prihodi 70,2 81,0 75,2 82,7 137.3 31,6 32,7 34,7 38,2
1.1.2. Rashodi -14,6 -11.4 -14,9 -13,1 -12,8 -2.9 -3.1 -2.8 -39
1.2. Dohodak od izravnih ulaganja -52,0 -100,6 —-69,5 -140,6 —-345,2 -25,2 —220,3 -87.9 -11,8
1.2.1. Prihodi 16,9 5,3 4,2 7.4 18,1 1.9 10,3 3.1 28
1.2.2. Rashodi -68,9 -105,9 73,7 -148,0 -363,3 -27.1 -230,7 -90,9 -14,6

1.3. Dohodak od portfeljna ulaganja -91.6 -102,6 -129,2 -178,8 -218,1 -123,7 -23.8 -65,5 5,1
1.3.1. Prihodi 2,6 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1.3.2. Rashodi -94,2 -102,8 -129,3 -1788 -218,1 -123,7 -23.8 -65,5 -5,1
1.4. Dohodak od ostalih ulaganja 65,6 -30,5 2111 -130,2 -89,7 -33,8 -36,7 17,8 -36.9
1.4.1. Prihodi 2741 308,3 172.8 244,0 2452 65,1 58 97.1 31,7
1.4.2. Rashodi —208,6 -338,8 -383,9 -374,3 —-334,9 -98,9 -88,0 -79.4 68,6
2. Tekui transferi 869,4 706,0 632,5 883,2 965,7 2226 254,1 238,1 250,9
2.1. Drzava 32,8 -9,2 -130,3 21,7 56,7 14,9 22,7 12,1 7.0
2.1.1. Prihodi 55,6 77.6 76.2 118,0 125,5 27,7 8512 289 338
2.1.2. Rashodi -22,8 -86,8 —206,5 -96,3 —-68,9 -12,8 -12,5 -16,8 -26,8
2.2. Ostali sektori 836,5 715,2 762,7 861,5 909,0 207,7 2315 226,0 2439
2.2.1. Prihodi 908,4 841,5 891,2 983,0 1.049,0 241,7 262,7 260,8 2838
2.2.2.Rashodi -71.9 -126.3 -128,5 -121,5 -139.9 -34,0 -31,3 -34,8 -39.9
Ukupno (1+2) 846,9 542,0 283,0 503, 1 437,3 68,6 2,9 134,4 2314

? Preliminarni podaci

putnika u inozemstvu ostvarenu individualnim kupovinama (Anketa o
potrosnji domacih putnika u inozemstvu, koju zajednicki provode Hr-
vatska narodna banka i Institut za turizam). Rashodi od transfera ostalih
sektora temelje se na podacima o ukupnoj vrijednosti deviznih dozna-
ka u inozemstvo (iz statistike platnog prometa s inozemstvom).

Kapitalski racun sastoji se od podataka o prihodima i rashodima s
osnove iseljenickih transfera (iz podataka o ostvarenom platnom pro-
metu s inozemstvom).

Inozemna izravna i portfeljna ulaganja uklju¢uju podatke o tim ula-
ganjima iz statistickog istrazivanja HNB-a te podatke iz registara vrijed-
nosnih papira sluzbenih sektora (sredidnje banke i sredisnje drzave)
kod Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni promet. U razdoblju
od 1993. do 1996. godine podaci o inozemnim izravnim ulaganjima
privatnih sektora (banke i ostali sektori) ne sadrze duznicka izravna ula-
ganja, kao ni zadrzanu dobit ulagaca.

Ostala ulaganja klasificirana su prema sljedec¢im institucionalnim
sektorima: Hrvatska narodna banka, drzava, banke i ostali sektori. Sek-
tor drzava obuhvaca sredisnju drzavu, organe lokalne uprave i sa-
mouprave te lokalne fondove. Sektor banke uklju¢uje poslovne banke.

Pozicija Sredstva — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog tromje-
se¢ja 1996. godine i obuhvaca podatke o pla¢enim avansima za uvoz
robe od strane hrvatskih uvoznika, a od prvog tromjesecja 1999. godi-
ne obuhvaca i podatke o kreditima s dospije¢em do 90 dana koje su
hrvatski izvoznici odobrili inozemnim kupcima te podatke o odobre-
nim dugorocnim i kratkoro¢nim (od 91 dana do 1 godine) trgovinskim
kreditima za sektor drzava i ostale sektore.

Pozicija Sredstva — Krediti sadrzi podatke o kreditima odobrenim
inozemstvu prema institucionalnim sektorima. Podaci se dobivaju iz
statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke,
koja se temelji na prvobitno zaklju¢enim kreditnim ugovorima, registri-
ranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Sredstva — Valuta i depoziti — Banke u razdoblju od 1993.
do 1998. prikazuje promjenu stanja ukupnih likvidnih deviznih sred-
stava banaka ovlastenih za poslovanje s inozemstvom umanjenu za dio
deviznih sredstava koje poslovne banke deponiraju u HNB-u kao dio
obvezne pricuve. Pocevsi od prvog tromjesecja 1999. godine, promje-

ne na transakcijskoj osnovi procijenjene su tako da su promjene u ori-
ginalnim valutama pretvorene u dolarske promjene koristenjem pros-
jecnih mjesecnih tecajeva valuta prema ameri¢kom dolaru sadrzanih u
aktivi banaka. Pozicija Sredstva — Valuta i depoziti — Ostali sektori u
razdoblju od 1993. do 1998. obuhvaca dio neto deviznog priljeva sek-
tora stanovnistvo koji nije klasificiran na tekuci racun, a sto iznosi 85%
neto neobjasnjenoga deviznog priljeva preko sektora stanovnistvo. Od
prvog tromjesecja 1999. godine ta se pozicija ne procjenjuje.

Pozicija Obveze — Trgovinski krediti sastavlja se od prvog tromje-
se¢ja 1996. godine i ukljucuje podatke o kreditima s dospijecem do 90
dana koje hrvatski uvoznici koriste od inozemnih dobavljaca. Od pr-
vog tromjesecja 1999. godine ta pozicija obuhvaca i podatke o prim-
ljenim avansima za izvoz robe koje su hrvatski izvoznici primili od ino-
zemnih kupaca, te podatke o primljenim dugoro¢nim i kratkoro¢nim
(od 91 dana do 1 godine) trgovinskim kreditima za sektor drzava i osta-
le sektore.

Podaci o kreditima primljenim iz inozemstva i pripadaju¢im kasnje-
njima prikazuju se prema institucionalnim sektorima, a dobivaju se iz
statistike kreditnih odnosa s inozemstvom Hrvatske narodne banke,
koja se temelji na prvobitno zaklju¢enim kreditnim ugovorima, registri-
ranim kod Hrvatske narodne banke.

Pozicija Obveze — Valuta i depoziti obuhvaca promjene dijelova
devizne i kunske inozemne pasive sektora monetarne vlasti (HNB-a) i
banke, koji se odnose na tekuce racune, orocene depozite i depozite s
otkaznim rokom, depozite po videnju te depozitni novac.

Promjene medunarodnih pricuva Hrvatske narodne banke na tran-
sakcijskoj osnovi procijenjene su koristenjem ra¢unovodstvenih poda-
taka o stanjima deviznih pricuva u pojedinim valutama krajem mjese-
ca. Procjena transakcija za razdoblje od 1993. do 4. tromjesecja 1998.
napravljena je tako da su promjene u originalnim valutama pretvorene
u dolarske promjene koristenjem prosje¢nih mjesecnih tecajeva valuta
sadrzanih u pricuvama u odnosu prema ameri¢kom dolaru. Pocevsi od
prvog tromjesecja 1999., izvor podataka o promjenama medunarod-
nih pricuva jest Izvjesce o transakcijama deviznim pricuvama, koje sas-
tavlja Direkcija racunovodstva Hrvatske narodne banke.



Tablica H4: Platna bilanca — ostala ulaganja (revidirani podaci)

U milijunima USD

GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

1997. 1998. 1999. 2000. 2001.° 2001. a

1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.1r.
SREDSTVA 1713 348,8 -179.9 -848,4 312,2 80,2 196,9 4441 4791
1. Trgovinski krediti 18,1 -19,56 -293,4 92,3 59,8 1194 -114,5 145,4 -90,6
1.1. Drzava 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0
1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Ostali sektori 18,1 -19,6 -293,4 924 59,8 1194 -114,5 145,4 -90,6
1.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 -13,8 -25 8.3 4,2 3,2 0.6 0.3
1.2.2. Kratkoro¢ni krediti 18,1 -19,6 -279,6 94,9 51/ 115,2 -117.7 1448 -90,8
2. Krediti 0,0 0,0 -84,3 7.4 -11,8 -95 6.6 -7.5 -1.4
2.1. Drzava 0,0 0,0 1.1 1.1 -32 4,0 0,0 0,0 0.8
2.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 1.1 1.1 -32 -4,0 0.0 0,0 0.8
2.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
2.2. Banke 0,0 0,0 -85,4 6,2 -86 5,6 6.6 -7.5 -2,2
2.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 -76.1 6,5 -3.0 1.8 38 -8,6 0,1
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 -93 -0,3 -5,6 7,4 2.8 1.2 -2,2
2.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
2.3.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Valuta i depoziti 153,2 368,3 197.9 -948,1 2641 -29,7 304,8 -582,1 5711
3.1. Drzava 30,7 -22,3 12,3 26,7 -15,2 -64,3 10,6 53,1 -14,6
3.2. Banke -371.8 406,1 185,6 -921,4 -1.613,7 34,6 294,2 —-635,2 -1.307,3
3.3. Ostali sektori 494,3 -15,6 0,0 0,0 1.893,0 0,0 0,0 0,0 1.893,0
OBVEZE 1.963,2 402,9 806,2 528,3 -193,5 -416,8 4134 2234 -413,5
1. Trgovinski krediti 217.9 -466,9 309,6 279,7 -0,7 -429,9 388,5 1964 -1565,7
1.1. Drzava 0,0 0,0 0,7 -32 1.1 0,0 1.1 0,0 0,0
1.1.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 -1,0 -0,5 1.1 0,0 1.1 0,0 0,0
1.1.2. Kratkoro¢ni krediti 0,0 0,0 1.6 -2,7 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
1.2. Ostali sektori 217.9 -466,9 309,0 2829 -1.8 -429,9 387.4 1964 -165,7
1.2.1. Dugoro¢ni krediti 0,0 0,0 -36,7 -9.9 -29,9 -6,3 9,0 -15,9 -16,7
1.2.2. Kratkoro¢ni krediti 217,9 -466,9 345,7 292,7 28,1 -423,7 3785 212,3 -139,1
2. Krediti 1.4741 1.045,7 460,9 85815/ -394,6 -63,6 -23,1 28,4 -336,3
2.1. Hrvatska narodna banka 8748 -89 -31.4 -28,7 -30,8 0,0 -13.8 -3.1 -13.9
2.1.1. Krediti i zajmovi MMF-a 37,3 -89 -31.4 -28,7 -30,8 0,0 -13.8 -3.1 -13.9
2.1.1.1. Koristenja 39,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1.1.2. Otplate -2,2 -89 -31,4 -28,7 -30,8 0,0 -13.8 -3.1 -13.9
2.2. Drzava 95,7 -61.4 2583 2703 -343,4 23,0 -84 -34,7 -3233
2.2.1. Dugoro¢ni krediti 104,2 -12,2 2298 -16,6 16,6 23,0 -84 -34,7 36,7
2.2.1.1. Koristenja 180,7 248,0 297,2 235,1 166,7 50,6 1.8 44,9 593
2.2.1.2. Otplate -76.4 -260,2 -67,4 -251,7 -150,1 -27,6 -20,3 -79,6 -22,6
2.2.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) -86 -49,2 285 286,9 -360,0 0,0 0.0 0,0 -360,0
2.3. Banke 399,2 311,6 -66,9 -165,1 80,8 -26,4 1.3 97,6 83
2.3.1. Dugoro¢ni krediti 337,3 362,3 -53,9 -162,4 80,7 -27,2 2.2 97,6 8,2
2.3.1.1. Koristenja 587.9 517,0 589,4 3479 336.6 39,8 40,6 182,9 733
2.3.1.2. Otplate -250,6 -154,7 -643,3 -500,3 —-255,9 -67,0 -384 -85,4 -65,1
2.3.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 61,9 -50,7 -13,0 -12,7 0,1 0.8 -0,9 0,1 0,1
2.4. Ostali sektori 942,0 804,3 300,9 2771 -101,2 -60,1 -2,2 -31,4 -7.4
2.4.1. Dugoro¢ni krediti 747,0 668,0 2472 336,6 54,3 7.7 253 -21,6 -50,3
2.4.1.1. Koristenja 1.007.,0 969,7 770.9 829,6 588,0 105,5 1749 154,9 152,6
2.4.1.2. Otplate —-259,9 -301,8 -523,6 —493,0 -642,3 -1138,2 -149,6 -176,5 -202,9
2.4.2. Kratkoro¢ni krediti (neto) 194,9 136,4 53,7 -59,6 46,9 -52,4 -27,5 -9,8 42,8
3. Valuta i depoziti 2711 -175,9 35,6 -104,9 201,7 76,7 48,0 -1.5 78,6
3.1. Hrvatska narodna banka 0,0 0,0 0,0 0.0 1.0 0,0 0.0 1.0 0.0
3.2. Banke 2711 -175,9 35,6 -104,9 200,7 76,7 48,0 -25 78,6
4. Ostale obveze (kratkoro¢ne) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.1. Drzava 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
4.2. Banke 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
4.3. Ostali sektori 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2 Preliminarni podaci
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Tablica H5: Platna bilanca — svodna tablica (revidirani podaci)

U milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001.% 200 a
1.tr. 2.tr. 3.tr. 4.tr.
A. TEKUCE TRANSAKCIJE (1+6) -14.078,7 -9.726,7 -9.830,5 -3.560,7 -5.405,8 -5.109,3 -7.033,2 9.882,6 -3.145,9
1. Robe, usluge i dohodak (2+5) -19.421,5 -14.223,5 -14.333,7 -10.884,2 -13.461,2 -6.961,1 -9.191,9 7.915,5 -5.223,7
1.1. Prihodi 53.096,0 57.052,5 59.793,0 74.698,6 83.387,7 14.902,2 18.403,3 32.225,6 17.856,6
1.2. Rashodi -72.517,4 -71.276,1 -74.126,8 —-86.582,8 -96.848,9 —-21.863,4 —-27.595,1 -24.310,1 —-23.080,3
2. Robe i usluge (3+4) -19.349,8 -13.153,1 -11.852,6 -7.793,8 -8.980,5 -5.684,2 -7.060,1 8.800,9 -5.037,1
2.1. Prihodi 50.830,7 54.546,5 57.995,6 71.898,9 80.048,7 14.085,8 17.600,8 31.108,3 17.253,8
2.2. Rashodi -70.180,5 -67.699,6 -69.848,2 -79.692,7 -89.029,2 -19.770,0 -24.660,9 -22.307.4 —-22.290,9
3. Robe —-32.205,2 —-26.422,2 —23.586,6 —26.686,7 -33.588,9 —-6.765,1 -10.901,7 -8.098,8 -7.823,4
3.1. Prihodi 25.758,2 29.278,2 31.369,6 37.910,1 39.635,8 9.228,4 9.889,8 10.098,2 10.419,4
3.2. Rashodi -57.963,4 -55.700,4 -54.956,2 -64.596,7 -73.224,8 -15.993,5 -20.791,5 -18.197,0 -18.242,8
4. Usluge 12.855,4 13.269,1 11.734,0 18.892,9 24.608.4 1.080,9 3.841,6 16.899,6 2.786,3
4.1. Prihodi 25.072,5 25.268,3 26.626,0 33.988,9 40.412,9 4.857,4 7.711,0 21.010,1 6.834,5
4.2. Rashodi -12.2171 -11.999,2 -14.892,0 -156.096,0 -15.804,4 -3.776,5 -3.869,4 -4.110,5 —-4.048,1
5. Dohodak 71,7 -1.070,4 -2.481,1 -3.090,4 -4.480,7 -1.276,9 -2.131,8 -885,4 -186,6
5.1. Prihodi 2.265,3 2.506,0 1.797,6 2.799,7 818B8II0) 816,5 802,56 1.117.3 602,7
5.2. Rashodi —-2.336,9 -3.5676,5 -4.278,6 -5.890,1 -7.819,7 - 2.0934 -2.934,3 —-2.002,7 -789,3
6. Teku¢i transferi 5.342,8 4.496,8 4.503,2 7.3236 8.055,5 1.851,8 2.158,7 1.967,2 2.077,8
6.1. Prihodi 59254 5.846,2 6.898,2 9.131,4 9.795,4 2.239,8 2.530,9 2.393,8 2.630,9
6.2. Rashodi -582,6 -1.349,4 —-2.394,9 -1.807,9 -1.740,0 -388.,0 -372,3 -426,7 -553,1
B. KAPITALNE | FINANCIJSKE TRANSAKCIJE 16.177,9 9.123,9 15.759,8 7.624,3 8.126,4 1.425,0 6.264,5 -2.251,6 2.688,6
B1. Kapitalne transakcije 132,4 121,9 178,0 1721 1.140,1 279 1.027,1 36,6 48,6
B2. Financijske transakcije, isklju¢ujuci 18.730,7 10.056,6 18.573,8 12.261,9 18.021,4 2.604,0 8.515,2 1.174,5 5.727,6
medunarodne pricuve
1. Izravna ulaganja 2.135,2 5.349,3 10.333,9 8.752,9 11.053,8 627,4 3.109,1 1.919,5 5.397,8
1.1. U inozemstvo -1.149,7 -619,7 -250,4 -253,1 -1.012,4 -87,8 -140,2 —-452,0 -332,4
1.2. U Hrvatsku 3.284,8 5.969,1 10.584,3 9.005,9 12.066,2 715,2 3.249,3 2.371,6 5.730,2
2. Portfolio ulaganja 3.523,4 107.9 3.996,9 5.781,8 5.995,1 4.776,6 202,5 1.149,4 -133,3
2.1. Sredstva 70,6 -09 -2,1 -1.4 24 -0,3 27 -0,1 0.1
2.2. Obveze 3.452,8 108,8 3.999,1 5.783,2 5.992,8 4.776,8 199,8 1.149,6 -133,3
3. Ostala ulaganja 13.072,0 4.599,3 4.242,9 -2.272,8 9724 -2.799,9 5.203,7 -1.894,4 463,1
3.1. Sredstva 750,9 2.139,9 -1.594,1 -6.972,8 2.669,7 667,8 1.687.8 -3.658,6 3.972,6
3.2. Obveze 12.3211 2.459,4 5.837,1 4.700,0 -1.697,3 -3.467,8 BI5II5I] 1.764,0 -3.609,4
B3. Medunarodne pri¢uve HNB-a —2.685,2 -1.054,5 -2.992,0 -4.809,8 -11.035,1 -1.206,8 -3.277,9 -3.462,7 -3.087,7
C. NETO POGRESKE | PROPUSTI —-2.099,2 602,9 -5.929,3 -4.063,6 -2.720,6 3.684,3 768,7 -7.631,0 457,3

? Preliminarni podaci
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Tablica H6: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve poslovnih banaka?

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

Medunarodne pri¢uve Hrvatske narodne banke

Devizne

Godina Miesec Specijalna Pri¢uvna Devize pricuve
Ukupno prava pozicija u Zlato Valuta i Ohyvaenice p“"’""'{‘

vuéenja MMF-u Ukupno depogziti i zaduzni banaka

1991. prosinac - - - - - - - 200,9
1992. prosinac 166,8 - - - 166,8 166,8 - 484,0
1993. prosinac 616,2 3,7 - - 6125 612,5 - 689,4
1994. prosinac 1.405,0 4,5 = = 1.400,6 1.400,6 = 878.7
1995. prosinac 1.895,2 139.8 = = 1.755,4 1.651,0 104,3 1.330,3
1996. prosinac 2.314,0 125,6 - - 2.188,4 2.016,6 1718 1.919,6
1997. prosinac 2.539,1 1471 0,1 - 2.391,9 2.011,7 380,2 2.291.3
1998. prosinac 2.815,7 231.2 0.2 = 2.584,4 1.927,0 657,4 1.885,2
1999. prosinac 3.025,0 189,56 0,2 = 2.835,3 2.459,8 8515 1.662,9
2000. studeni 3.336,9 144,9 0,2 - 3.191,8 2.536,1 655,7 2.301,2
prosinac 3.524,8 1477 0,2 - 3.376,9 25743 802,6 2.389,2

2001. sijec¢an;j 3.394,1 146,7 0.2 = 3.247,2 2.347.6 899,7 2.219.3
veljaca 3.466,8 145,0 0,2 = 3.321,6 2.306,6 1.015,0 2.240,4

ozujak 3.5614,1 1388 0,2 - 3.374,4 2.362,1 1.012,3 2.295,2

travanj 3.635,9 1275 0,2 - 3.508,1 2.254,6 1.263,5 2.189,56

svibanj 3.695,1° 126,0° 0.2 = 3.668,9 2.405,7 1.163,2 1.981,7

lipanj 3.798,56 124,2 0,2 114,9 3.669,2 2.3321 1.2271 1.963,2

srpanj 4.175,8 126,7 0,2 114,9 3.934,0 2.770,1 1.163,9 1.961,9

kolovoz 4.101,3 128,7 0,2 114,9 3.857,6 2.756,7 1.100,8 27183

rujan 4.416,3 1248 0.2 = 4.291.3 3.003,3 1.288,0 2.685,7

listopad 4.504,8 110,7 0,2 = 4.393,9 3.069,7 1.334,3 2.769,7

studeni 4.614,9 108,9 0,2 - 4.505,7 3.105,9 1.399,9 2.958,7

prosinac® 4.704,2 108,4 0,2 - 4.595,6 3.060,3 1.585,3 3.915,0

2002. sijec¢an;j 4.734,4 107.4 0.2 = 4.626,8 3.319.5 1.307.3 3.641,6
veljaca 4.750,0 106.4 0.2 = 4.643,3 3.273,2 1.370,2 3.457,2

ozujak 4.885,5 1041 0,2 - 47811 327153 1.605,8 2.906,3

travanj 5.018,8 92,1 0,2 - 4.926,6 3.292,0 1.634,5 2.658,1

svibanj* 5.230,8 92.8 0.2 = 5.137.8 3.365,6 1.772,2 2.745,6

# Medunarodne pri¢uve Republike Hrvatske ¢ine samo devizne pri¢uve HNB-a; b Iskljuen HBOR; © U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. ukljugen je uginak
prve revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 19,8 mil. USD. U medunarodne pri¢uve uklju¢ene su i obraGunate kamate na depozite, a &iji je u¢inak iznosio 7,6 mil USD; 9 Preliminarni podaci

Tablica H6: Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke i devizne pricuve nosti medunarodnih placanja. Medunarodne pri¢uve sastoje se od
poslovnih banaka specijalnih prava vucenja, pricuvne pozicije u MMF-u, zlata, strane va-
lute i depozita kod stranih banaka, te obveznica i zaduznica.
Medunarodne pricuve Hrvatske narodne banke iskazuju se u skla- Devizne pri¢uve poslovnih banaka ukljucuju stranu valutu i depozi-
du s Priru¢nikom za sastavljanje platne bilance (Medunarodni mone- te domacih poslovnih banaka kod stranih banaka. Te su devizne pricu-
tarni fond, 1993.) i uklju¢uju ona potraZzivanja Hrvatske narodne ban- ve dopunska rezerva likvidnosti za premoscivanje neuskladenosti me-
ke od inozemstva koja se mogu koristiti za premoscivanje neusklade- dunarodnih placanja.
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Tablica H7: Medunarodne pricuve i devizna likvidnost

Na kraju razdoblja, u milijunima USD

1999. 2000. 2001. 2002.
XIl. XIl. 1. VI IX. XIL.° (l, 1. . Iv.
I. Sluzbene medunarodne pri¢uve i ostale devizne pri¢uve (priblizna trzi$na vrijednost)
A. Sluzbene medunarodne pri¢uve 28474 34323 33983 3.749,1 4.3358 4.7042 47344 4.750,0 4.8855 5.018,8
(1) Devizne pricuve (u konvertibilnoj stranoj valuti) 2.616,3 2.567.4 24114 27312 29895 34203 3.217,1 3.429.9 3.6615 3.744,9
(a) Duznicki vrijednosni papiri 3755 8026 1.0123 1.227,1 1.2880 1.56353 1.307,3 1.370.2 1.6058 1.6345

od toga: izdavatelji sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjestava, ali
locirani u inozemstvu

(b) Ukupno valuta i depoziti kod: 22408 1.7648 1.399,1 1.504,1 1.7015 1.885,0 1.9099 2.0569,8 2.155,7 2.1105
(i) ostalih sredi$njih banaka,BIS-a i MMF-a 7123 545,7 506,4 349,3 412,7 406,9 349,9 3254 3826 352,2
(i) banaka sa sjedistem u zemlji o kojoj se izvjeStava

od toga: locirane u inozemstvu

(iii) banaka sa sjedistem izvan zemlje o kojoj se izvjesStava 1.5628,6 1.2191 8926 1.154,8 1.2888 1.478,1 1.660,0 1.734,3 1.773,0 1.758,2
od toga: locirane u zemlji o kojoj se izvjestava
(2) Priuvna pozicija u MMF-u 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2
(3) Specijalna prava vucenja (SPV) 189,56 147,7 1395 123,6 1241 108.4 107.4 106.4 1041 92,1
(4) Zlato 114,9
(5) Ostale devizne pricuve 41,4 717,0 847,1 7792 1.221,9 1.1753 14096 1.2134 1.119,7 1.1815
— obrnuti repo poslovi 41,4 717,0 8471 7792 1.221,9 1.175,3 14096 1.2134 1.119,7 1.18156
B. Ostale devizne pri¢uve 177.,6 92,5 115,9 49,4 80,5
— oroceni depoziti 177.6 92,5 115,9 49,4 80,5
C. Ukupno (A+B) 3.0250 35248 35141 37985 4.4163 4.704,2 4.734,4 4.750,0 4.88555 5.0188
Il. Obvezatni kratkoroéni neto odljevi cli odnih i ostalih deviznih priéuva ( inalna vrijed )
1. Devizni krediti, duznicki vrijednosni papiri i depoziti (ukupni neto -932,6 -1.210,8 -1.4309 -1.323,4 -1.5864 -1.191,4 -1.209,7 -8816 -802,9 -809,0
odljevi do 1 godine)
(a) Hrvatska narodna banka -258,7 -265,0 -270,7 1711 4208 -391,1 -404,2 -359,4 -280,1 -276,6
Do 1 mjesec Glavnica -90,2 -107,6 -119,2 -71,7 -1083 -172,9 -166,2 -1932 -1415 -105,0
Kamate -5,0 -4,3 -39 -36 -35 -2,8 -25 -2,7 -23 -2,5
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica  -123,6 -116,5 -118,6 -606 -2821 -179,6 -2235 142,77 -106,7 1224
Kamate -2,7 -2,8 -2,2 -1,6 -3.0 -19 -23 -0,9 -1,7 -1,2
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica =728 -29,0 -19.6 =288 -20,1 -30,4 -16,6 -16,6 24,6 -42,3
Kamate -7.3 4,7 7.2 -3.8 -37 -34 -3,0 -33 -32 -33
(b) Sredignja drzava (bez republi¢kih fondova)® -673,9 -9458 -1.160,2 -1.152,4 -1.165,6 -800,3 -8055 5222 -5229 5324
Do 1 mjesec Glavnica -63,5 -89,3 -4,0 -86,2 -363.4 -89,7 -302,1 -82 -3.1 2.4
Kamate -58,3 —-69,0 -32 -61,8 -1,3 —49,0 -133 -96,0 -1,3 -1,0
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica 6,0 -93.8 -16,8 -369,6 -20,0 -310,1 -11.1 -53 -194 -111,6
Kamate —42,9 771 -17.1 -22,8 -14,2  -1109 -96,9 -20 -14,0 -69,3
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica -384,6 -497 1 -874.1 -441,2 5249 -150,6 -248,7 -248,6 -237.6 -147.,5
Kamate -118,7 -119,6 -2450 -170,9 -2417 -90,0 -1334 -162,2 -2475 -2005

2. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih terminskih poslova, deviznih
ro¢nica i meduvalutnih swapova u odnosu na domacu valutu

(a) Kratke pozicije (-)

Do 1 mjesec

Preko 1 do 3 mjeseca

Preko 3 mjeseca do 1 godine
(b) Duge pozicije (+)

Do 1 mjesec

Preko 1 do 3 mjeseca

Preko 3 mjeseca do 1 godine

3. Ostalo -21,3 -40,7 -18,0 -40,8 -66,3 -164,1 -1249 -1132 -137,1
— odljevi s osnove repo poslova (-) -21,3 -40,7 -18,0 -40,8 -66,3 -164,1 -1249 -1132 -1371
Do 1 mjesec Glavnica -21,3 40,6 -18,0 -40,8 -66,3 -1638 -1248 -1132 -137.1
Kamate 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,1
Preko 1 do 3 mjeseca Glavnica
Kamate
Preko 3 mjeseca do 1 godine Glavnica
Kamate
4. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih -954,0 -1.2515 -1.4309 -1.3414 -1.627,2 -1.257,7 -1.373,7 -1.006,56 -916,1 -946,2
deviznih pri¢uva (1+2+3)
I1l. Potencijalni kratkoroéni neto odljevi medunarodnih pri¢uva (nominalna vrijednost)
1. Potencijalne devizne obveze -869,9 -969,3 -936,1 -1.057,2 -1.103,1 -960,3 -1.011,4 -1.019,9 -1.059,2 -1.094,1
(a) Izdane garancije s dospijeéem od 1 godine -263,6 —296,0 -2854 3042 -286,7 -2786 -296,5 -269,4 -255,1 -281,7
— Hrvatska narodna banka
- Sredi$nja drzava (bez republikih fondova)® -263,6 —-296,0 -2854 -304,2 -286,7 -278,6 -29656 -269,4 -2551 -281,7
Do 1 mjesec -37.3 48,4 -37,7 -38,8 -11,2 43,6 4,8 -166 -10,8 -52,3
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Preko 1 do 3 mjeseca -57,6 -11.4 -35,7 —64,1 -39,7 -21,8 -283 -61,2 -86,6 -76.8
Preko 3 mjeseca do 1 godine -168,7 -236,2 -212,0 -201,2 -2358 -213,2 -2634 -1916 -157.8 -152,56
(b) Ostale potencijalne obveze -606,2 -673,2 -650,8 -753,0 -8164 -681,7 -714,9 -750,4 -804,1 -812,4
— Hrvatska narodna banka -606,2 -673,2 -6560,8 -753,0 -8164 6817 -7149 -750,4 -804,1 -812,4
Do 1 mjesec
Preko 1 do 3 mjeseca -606,2 -673,2 -650,8 -753,0 -8164 6817 -7149 -750,4 -804,1 -812,4
Preko 3 mjeseca do 1 godine
— Sredi$nja drzava (bez republi¢kih fondova)®
2. lzdani devizni duznicki vrijed. papiri s opcijom prodaje
3. Neiskoristeni okvirni krediti ugovoreni s: 80,0 80,0 90,0 154,7 150,7 149,0 149,0 150,1 2111
- BIS (+) 80,0 80,0
= MMF (+) 90,0 1547  150,7 149,0  149,0 1502 2111
4. Agregatna kratka i duga pozicija deviznih opcija prema domacoj valuti
5. Ukupni kratkoro¢ni neto odljevi medunarodnih i ostalih deviznih -789,9 -889,3 -936,1 -967,2 -9484 -809,7 -862,4 -870,9 -909,0 -883,0
priGuva (1+2+3+4)
IV. Biljeske
(a) kratkoro¢ni kunski dug s valutnom klauzulom
u tome: sredi$nja drzava (bez republic¢kih fondova)
(b) devizni financijski instrumenti koji se ne honoriraju u
devizama
(c) zalozena imovina 1770
(d) repo poslovi s vrijednosnim papirima
— posudeni ili repo i uklju¢eni u Dio I. —-20,1 40,0 -16,9 -40,0 -61,7 -167,9 -121,9 787 -100,0
— posudeni ili repo ali nisu uklju¢eni u Dio |.
— primljeni ili steceni i uklju¢eni u Dio I.
— primljeni ili steceni ali nisu uklju¢eni u Dio I. 37.4 685.,6 783.9 700,1 1.112,1  1.089,3 1.351,8 1.142,7 1.060,7 1.141,3
(e) financijski derivati (neto, po trziSnoj vrijednosti)
(f) valutna struktura sluzbenih medunarodnih priéuvab
— SPV i valute koje ¢ine SPV 29837 35248 3.3982 36342 4.3358 4.7042 4.734,4 47499 4.8854 5.0187
— valute koje ne ¢ine SPV 41,4 0,0 0,0 115,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
- po pojedinim valutama: usD 1.186,1 922,5 8425 1.2026 1.534,7 15332 15882 1.609,0 1.702,5 1.756,6
EUR 1.405,1 24539 24156 23074 26762 3.062,0 3.0386 3.034,2 3.0786 3.169.8
Ostale 433,8 148,4 140,2 239,1 124,8 109,0 1077 106,7 1044 92,3

? Preliminarni podaci za 2001.; Do sijeénja 2001.: valutna struktura medunarodnih i ostalih deviznih pri¢uva; © U medunarodne pri¢uve HNB-a sa stanjem na dan 31. prosinca 2001. uklju¢en
je ucinak revalorizacije vrijednosnica u iznosu od 19,8 mil. USD. Prema preporuci MMF-a od 31. prosinca 2001. u Sluzbene medunarodne pri¢uve (l.A) ukljuéuju se i oro¢eni depoziti s
dospije¢em duljim od tri mjeseca. Do sada su ti depoziti bili ukljuéeni u Ostale devizne pri¢uve (1.B).

Tablica H7: Medunarodne priCuve i devizna likvidnost

Medunarodne pricuve i inozemna likvidnost iskazuju se u skladu s
Predloskom o medunarodnim pri¢uvama i inozemnoj likvidnosti, koji
je sastavio MMF. Detaljno objasnjenje Predloska nalazi se u materijalu
MMF-a “Data Template on International Reserves and Foreign Curren-
cy Liquidity — Operational Guidelines, Oct. 1999".

Prvi dio Predloska prikazuje ukupnu imovinu Hrvatske narodne
banke u konvertibilnoj stranoj valuti. Sluzbene medunarodne pricuve
(I. A) prikazuju one oblike imovine koje HNB moze u bilo kojem tre-
nutku koristiti za premoscivanje neuskladenosti medunarodnih placa-
nja. Sluzbene medunarodne pric¢uve ukljucuju: kratkoro¢ne inozemne
utrzive duznicke vrijednosne papire, efektivni strani novac, devizne
depozite po videnju, devizne orocene depozite koji se mogu razrociti
prije dospijeca, devizne orocene depozite s preostalim rokom dospije-
¢a do godine dana, pricuvnu poziciju u MMF-u, specijalna prava vuce-
nja, zlato i obrnute repo poslove s inozemnim utrzivim duznickim vri-
jednosnim papirima.

Drugi dio Predloska prikazuje fiksno ugovorene devizne neto obve-
ze Hrvatske narodne banke i sredisnje drzave (iskljucujuéi republicke
fondove), koje dospijevaju tijekom iducéih 12 mjeseci. Devizni krediti,
duznicki vrijednosni papiri i depoziti (Il. 1.) ukljucuju buduca placanja
kamata na deviznu obveznu pri¢uvu banaka kod HNB-a (uklju¢eno je
samo placanje kamata za idu¢i mjesec), placanja buducih dospijeca iz-
danih blagajnickih zapisa HNB-a u stranoj valuti, buduce otplate glav-
nice i placanja kamata na kredite primljene od MMF-a, te buduce ot-
plate glavnice i placanja kamata na devizne dugove sredisnje drzave
(iskljucujuci republicke fondove). Agregatna kratka i duga pozicija de-
viznih terminskih poslova (II. 2.) ukljucuje buduce naplate (predznak
+) ili placanja (predznak —) koje rezultiraju iz meduvalutnih swapova

izmedu HNB-a i domacih poslovnih banaka (privremene prodaje ili
priviemene kupnje deviza). Ostalo (II. 3.) ukljucuje buduca placanja s
osnove repo poslova s inozemnim utrzivim duznic¢kim vrijednosnim
papirima.

Tredi dio Predloska prikazuje ugovorene potencijalne neto devizne
obveze Hrvatske narodne banke i sredisnje drzave (bez republickih
fondova), koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Potencijalne de-
vizne obveze (lIl. 1.) uklju¢uju buduce otplate glavnice i placanja ka-
mata na inozemne kredite za koje jamci sredisnja drzava, te stanje de-
vizne obvezne pri¢uve banaka kod HNB-a (ukljucivanje devizne ob-
vezne pricuve temelji se na pretpostavkama da u buducnosti nece biti
promjena stope ni promjena osnovice na deviznu obveznu pricuvu,
koju cine devizni depoziti stanovnistva kod banaka s preostalim rokom
dospijeca do 3 mjeseca). Neiskoristeni okvirni krediti prikazuju poten-
cijalne priljeve (predznak +) ili odljeve (predznak -) koji bi nastali ko-
ristenjem tih kredita.

Cetvrti dio Predloska prikazuje biljeske. Kratkorocni kunski dug s
valutnom klauzulom (IV. (a)) prikazuje obveze na temelju Zakona o
pretvaranju deviznih depozita gradana u javni dug Republike Hrvat-
ske, koje dospijevaju tijekom iducih 12 mjeseci. Zalozena imovina (IV.
(c)) prikazuje devizne oroc¢ene depozite s ugovorenim dospijecem du-
Zim od 3 mjeseca iz stavke I. B, koji takoder ¢ine zalog. Repo poslovi s
vrijednosnim papirima prikazuju vrijednost kolaterala koji su predmet
repo poslova i obrnutih repo poslova s vrijednosnim papirima, kao i
nacin evidentiranja tih poslova u Predlosku. Valutna struktura medu-
narodnih i ostalih deviznih pri¢uva odnosila se do prosinca 2000. godi-
ne na valutnu strukturu ukupne devizne imovine HNB-a (dio ). Od si-
jecnja 2001. godine valutna se struktura odnosi na sluzbene medu-
narodne pricuve (dio I).
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Tablica H8: Godisnji i mjesecni prosjeci srednjih deviznih tecajeva Hrvatske narodne banke

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1992. 0,340174 0,024304 0,050419 0,020916 0,190597 0,375277 0,264299 0,171018
1993. 4,133563 0,305485 0,621058 0,224018 2,433869 5,369428 3,677417 2,156526
1994. 7.087400 0,624804 1,079560 0.371475 4,381763 9,166192 5,9956300 3.692018
1995. 6,757758 0618734 1,047969 0,321342 4,425311 8,252950 5,229967 3,649342
1996. 6,804708 0,613722 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 3.665932
1998. 7.136608 0,614421 1,079581 0,366683 4,395149 10,539883 6,362292 3619321
1999. 7579622 0,650834 1,165501 0,391455 4,738375 11,504100 7.112441 3.875409
2000. 7.,634973 0,654855 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
2001. sijecan;j 7.605594 0,6562720 1,159465 0,392796 4,974222 11,987261 8,088795 3.888678

veljaca 7697274 0,659383 1,173442 0,397531 5,013567 12,1562421 8,351871 3,935554

ozujak 7,695090 0,659224 1,173109 0,397418 5,009254 12,215118 8,443783 3,934437

travanj 7.615417 0,553434 1,160963 0,393303 4,984932 12,247077 8,628187 3,893701

svibanj 7.369043 0,635529 1,123403 0,380579 4,803162 11,992724 8,409159 3767732

lipanj 7.298230 0,630383 1,112608 0,376922 4,792849 11,977367 8,544508 3,731526

srpanj 7,199348 0,623197 1,097533 0,371815 4,756738 11,843820 8,383935 3,680968

kolovoz 7.377423 0,536138 1,124681 0,381012 4,873952 11,783157 8,208499 3,772017

rujan 7.516445 0,646241 1,145875 0,388192 5,038014 12,060134 8,247745 3,843097

listopad 7,475332 0,643253 1,139607 0,386069 5,051394 11,982631 8,254490 3.822076

studeni 7,408086 0,638366 1,129365 0,382596 5,051386 11,982645 8,332980 3,787694

prosinac 7.391192 0,537139 1,126780 0,381723 5,016176 11,922554 8,285753 3,779057
2002. sijecan;j 7.477062 5,071054 12,130633 8451613

veljaca 7,600267 5,077714 12,263697 8,626259

ozujak 7,403144 5,043763 12,027717 8,454575

travanj 7.392964 5,043037 12,043841 8,358554

svibanj 7,378303 5,065595 11,779217 8,071944

Tablica H9: Srednji devizni teCajevi Hrvatske narodne banke na kraju razdoblja

Godina Mijesec HRK/EUR HRK/ATS HRK/FRF HRK/100 ITL HRK/CHF HRK/GBP HRK/USD HRK/DEM
1992. 0,964508 0,070357 0,145244 0,054153 0,5646218 1,206464 0,798188 0,495000
1993. 7,262200 0,5640504 1,120052 0,381300 4,471653 9,714800 6,561900 3801812
1994. 6,902400 0,616285 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 5,639600 3.562200
1997. 6,947200 0,499445 1,050510 0,357700 4,332003 10,475600 6,303100 3.511000
1998. 7,329100 0,631546 1,114954 0,377700 4,567584 10,451000 6,247500 3,739700
1999. 7,679009 0,5658055 1,170657 0,396588 4,784268 12,340257 7,647654 3,926215
2000. 7,698334 0,662192 1,158359 0,392421 4,989712 12,176817 8,155344 3.884966
2001. 7,370030 0,635601 1,123664 0,380630 4,977396 12,101856 8,356043 3,768237
2001. sijecan;j 7675722 0,657816 1,1701566 0,396418 5,048821 12,203056 8,376866 3,924534

veljaca 7,703111 0,5659807 1,174332 0,397832 5,014393 12,157688 8,418701 3,938538

ozujak 7.680701 0,658178 1,170915 0,396675 5,034874 12,436368 8,722122 3.927080

travanj 7,626926 0,647003 1.147472 0,388733 4,898110 12,060449 8,358607 3.848456

svibanj 7,278507 0,5628950 1,109601 0,375904 4,767165 12,068491 8,504916 3.721442

lipanj 7,320680 0,632015 1,116030 0,378082 4,812438 12,152523 8,646132 3,743004

srpanj 7,185933 0,622222 1,095488 0,371122 4,757006 11,684444 8.217190 3.674109

kolovoz 7,610640 0,653087 1,160235 0,393057 5,019549 12,1565630 8,372541 3891258

rujan 7,642032 0,648101 1,149775 0,389513 5,104590 12,105990 8,230964 3.856180

listopad 7,444006 0,540977 1,134831 0,384451 5,061195 11,967855 8,220879 3,806060

studeni 7.432042 0,5640108 1,133007 0,383833 5,082781 11,939023 8.361883 3.799943

prosinac 7,370030 0,635601 1,123664 0,380630 4,977396 12,101856 8,356043 3,768237
2002. sijecan;j 7,568480 5,146875 12,391094 8,741603

veljaca 7,437848 5,037827 12,179217 8,600657

ozujak 7.402535 5,052580 12,107516 8,494991

travanj 7,395818 5,054205 11,969280 8,185742

svibanj 7,377827 5,039844 11,587603 7,928032
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Tablica H10: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeksi 1995.=100

Realni efektivni tecaj kune; deflator

Godina A Nominalni efektivni tecaj kune Indeks cijena pri proizvodaéima Indeks cijena na malo
1997. prosinac 107,96 104,89 103,27
1998. prosinac 111,87 108,03 102,41
1999. prosinac 122,56 116,27 109,49
2000. studeni 127.29 115,06 108,76
prosinac 125,97 113,63 107,66
2001. sijecan;j 124,42 113,87 106,35
veljaca 126,69 114,54 108,30
ozujak 127,10 116,70 108,89
travanj 126,60 116,60 107,37
svibanj 123,23 118,72 104,46
lipanj 123,03 113,20 104,75
srpanj 121,19 111,46 103,63
kolovoz 122,41 112,96 103,63
rujan 124,23 114,02 105,23
listopad 123,80 112,11 104,80
studeni 123,41 111,98 104,61
prosinac 122,99 111,96 104,32
2002. sijecan;j 124,74 113,95 105,45
veljaca 125,80 114,35 106,57
ozujak 123,91 114,537 105,08°
travanj 123,36 113,63° 104,60°
svibanj 121,86

? Preliminarni podaci
Napomena: od 1.1.2001. serija cijena koja se odnosi na eurozonu ukljuc¢uje i Gréku.

Tablica H10: Indeksi efektivnih tecajeva kune

Indeks nominalnoga efektivnog tecaja kune ponderirani je geomet-
rijski prosjek indeksa bilateralnih tecajeva kune prema euru, ame-
rickom dolaru, Svicarskom franku, funti sterlinga i slovenskom tolaru.
Ponderi su odredeni na temelju prosjecnog udjela pojedine inozemne
valute u strukturi tekuceg dijela devizne bilance platnog prometa s ino-
zemstvom u razdoblju od srpnja 1996. do sije¢nja 2000. godine. Baz-
no razdoblje za izracunavanje indeksa je 1995. godina. Indeks nomi-
nalnoga efektivnog tecaja je agregatni pokazatelj prosjecne vrijednosti
domace valute prema kosarici stranih valuta. Povecanje indeksa nomi-
nalnoga efektivnog tecaja kune u odredenom razdoblju pokazatelj je

deprecijacije tecaja kune prema kogarici valuta i obratno. Indeks real-
noga efektivnog tecaja ponderirani je geometrijski prosjek indeksa bi-
lateralnih tecajeva kune korigiranih odgovaraju¢im indeksima relativ-
nih cijena (odnos indeksa cijena u zemljama partnerima i domacih ci-
jena). Koriste se indeksi cijena pri proizvodacima i indeksi cijena na
malo, odnosno ukupni harmonizirani indeks cijena na malo za drzave
¢lanice Ekonomske i monetarne unije. Podaci za posljednja dva mjese-
ca su preliminarni. Takoder su moguce odredene korekcije prijasnjih
podataka u skladu s naknadnim izmjenama podataka koje objavljuju
statisticki uredi zemalja cije cijene ulaze u izracun indeksa realnoga
efektivnog tecaja kune.
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Tablica H11: Inozemni dug prema domac¢im sektorima

U milijunima USD

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.

XIl. XII. XIl. XII. VI IX. xin." I I 1. Iv.
1. Izravna ulaganja 0,0 476,5 539,9 1.114,7 1.174,9 1.316,6 1.164,6 1.116,0 1.078,1 1.118,5 1.148,6 1.191,2
2. Drzava 2.905,7 3.395,3 3.973,0 4.795,3 5.204,7 5.127,3 5.431,1 5.011,0 4.864,4 5.088,0 51124 5.258,3
2.1 Portfeljna ulaganja 1.954,5 2.049,3 2.522,9 3.141,2 3.562,0 3.516,9 3.807,9 3.683,1 3.568,4 3.687,6 3.712.1 3.810,8
Obveznice 1.954,5 2.049,3 256229 3.141,2 3.562,0 3516,9 3.807,9 3.683,1 3.568,4 3.687,6 3.712.1 3.810,8
Instrumenti trzi$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
2.2 Ostala ulaganja 951,2 1.346,0 1.450,2 1.654,1 1.642,7 1.610,3 1.623,3 1.328,0 1.296,0 1.400,5 1.400,3 1.447,5
2.2.1 Trgovacki krediti 18,1 2,7 34 0.1 1.2 1.1 1.1 1.1 1.2 1 1,6
Dugoro¢ni 18,1 1.8 0,7 0.1 1.2 1.1 1.1 1.1 1.2 1.5 1.6
Kratkoro¢ni 0,0 0.8 2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2.2 Krediti 933,1 1.3433 1.446,8 1.654,0 1.642,6 1.609,2 1.622,1 1.326,8 1.294,8 1.399,4 1.398,8 1.4459
Dugoro¢ni 833,1 1.293,3 1.371,6 1.294,0 1.282,6 1.249,2 1.262,1 1.326,8 1.294,8 1.399,4 1.398,8 1.445,9
Kratkoro¢ni 100,0 50,0 /518 360,0 360,0 360,0 360,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Sredisnja banka (HNB) 2318 2339 196,6 168,7 136.4 138,4 122,2 120,8 120,7 118,4 106,4
U tome: Krediti MMF-a 2318 2339 196,6 158,7 136.4 138,4 122,2 120,8 120,7 118,4 106,4
4. Banke 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.597,1 1.692,3 1.604,7 1.779,2 1.818,8 1.785,8 1.807,9 1.949,1 2.008,3
4.1. Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0
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
Instrumenti trziSta novca 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2 Ostala ulaganja 2.215,6 2.265,6 1.954,5 1.597,1 1.692,3 1.604,7 1.779,2 1.818,8 1.785,8 1.807,9 1.949,1 2.008,3
4.2.1 Valuta i depoziti 789.9 614,6 537,7 4328 509,56 EE748 554,9 633,56 646,5 661,56 798,6 830,3
4.2.2 Krediti 1.425,7 1.651,0 1.416,8 1.164,3 1.082,8 1.047,4 1.224,3 1.185,3 1.139,3 1.146,4 1.150,5 1.178,0
Dugoro¢ni 1.382,0 1.616,1 1.385,6 1.156,4 1.074,4 1.040,0 1.216,6 1.176,9 1.131,9 1.138,9 1.142,8 1.170,1
Kratkoro¢ni 43,7 34,9 31,2 7.9 8,5 74 7.8 8.4 7.4 75 7.7 7.9
5.0stali sektori 2.098,5 3.214,9 3.208.3 8188618 3.162,2 3.101.4 3.246,3 3.114,9 3.080,3 3.066,9 3.060,5 8828910
5.1 Portfeljna ulaganja 0,0 8,7 48,5 384 41,3 61,8 64,7 54,8 45,8 45,7 319 150,4
Obveznice 0,0 0,0 31,1 289 27,3 26,2 28,4 27,4 26,8 26,8 27,0 145,5
Instrumenti trziSta novca 0,0 8,7 17,4 Gi5) 14,0 35,6 36,3 274 18,9 18,9 4,9 4,9
5.2 Ostala ulaganja 2.098,5 3.206,2 3.169,8 3.298,0 3.120.9 3.039,6 3.181,7 3.060,0 3.034,6 3.021,2 3.028,6 3.089,6
5.2.1 Trgovacki krediti 608,4 4411 3738 341,6 3214 3241 330,5 299,1 285,6 286,2 287,3 295,7
Dugoro¢ni 4428 3234 2743 2773 256,9 2573 258,8 2423 236,7 236,8 239,0 239,8
Kratkoro¢ni 165,6 17,7 9915 64,4 64,4 66,9 71,7 56,8 48,9 49,4 48,2 15,8)
5.2.2 Krediti 1.490,1 2.765,1 2.786,0 2.956,3 27285 27156 2.851,2 2.761,0 2.749,0 2.735,0 27414 2.793,7
Dugoro¢ni 1.260,9 2.3731 2.635,7 2.810,4 2.710,6 2.656,3 2.798,8 2.671,2 2.649,2 2.632,3 2.636,5 2.676,1
Kratkoro¢ni 229,2 392,0 250,3 145,9 88,9 59,1 52,4 89,8 99,7 102,7 104,9 1176
Ukupno (1+2+3+4+5) 7.451,6 9.586,2 9.872,3 11.002,2 11.2858 11.2864 11.759,7 11.182,9 10.929,4 11.202,0 11.3889 11.804,1

Tablica H11: Inozemni dug prema domacim sektorima

Inozemni dug prema novoj metodologiji koja se primjenjuje od
ozujka 2000. godine obuhvaca sve obveze rezidenata na temelju: de-
pozita primljenih od stranih osoba (do sada nisu obuhvacani), kredita
primljenih od stranih osoba s ugovorenim rokom duzim od 150 dana
(do 11. srpnja 2001. taj je rok iznosio 90 dana), s tim da su financijski
krediti, iznimno, uklju¢eni neovisno o roku dospijeca, te duznickih vri-
jednosnih papira izdanih na inozemnim trZistima (prema nominalnoj
vrijednosti).

Struktura inozemnog duga prikazuje se po domacim sektorima
identi¢no kao u financijskom racunu platne bilance. Izravna ulaganja
prikazuju duznicke transakcije izmedu kreditora i duznika, koji su me-
dusobno vlasnicki povezani (minimalni vlasnicki ulog je 10 posto). Dr-
zava prikazuje inozemne dugove siroko definirane drzave, koja uklju-
Cuje sredisnju drzavu, republicke fondove (ukljucujuc¢i HBOR) i lokal-

ne organe uprave i fondove. Sredi$nja banka prikazuje dugove Hrvat-
ske narodne banke. Banke prikazuju dugove banaka i Stedionica.
Ostali domadi sektori prikazuju dugove nefinancijskih poduzeca, osta-
lih financijskih institucija i stanovnistva.

Unutar svakog sektora podaci se razvrstavaju na portfeljna i ostala
ulaganja. Portfeljna ulaganja odnose se na dugorocne i kratkoro¢ne
duznicke vrijednosne papire. Ostala ulaganja ukljucuju valutu i depo-
zite te kredite. Krediti se dijele na trgovacke kredite, tj. na komercijalne
kredite koje kreditor odobrava za kupnju njegove robe, i sve ostale kre-
dite.

Stanja duga iskazuju se prema srednjem deviznom tecaju HNB-a
na kraju razdoblja.

Stanje duga ukljucuje tzv. neevidentirane otplate glavnice (koje su
trebale biti placene, ali nije primljena statisticka informacija o tome) i
buduca dospijeca glavnice.



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

U milijunima USD

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
Xil. XIl. XIl. XII. Il VI IX. XIL." 1. . 1. V.

1. Portfeljna ulaganja 1.954,8 20580 2571,4 3.179,6 3.6033 35788 38725 3.7379 36142 37332 37440 3.961,2
Obveznice 19548 20493 25540 3.170,1 35893 35432 38363 37105 35953 37143 37391 3.9563
U tome: Londonski klub 14284 14047 13809 12554 1.180,7 1.180,7 1.106,0 1.106,0 1.031,4 1.031,4 1.031,4 1.031,4
Instrumenti trzista novca 0,0 8,7 17,4 9,5 14,0 35,6 36,3 27.4 18,9 18,9 4,9 4,9

2. Ostala ulaganija 54968 7.5281 7.301,0 7.822,6 7.6824 7.707,7 7.887,2 7.4450 7.3152 74688 7.6448 7.842,8
2.1. Valuta i depoziti 789,9 6146 537,7 4328  509,5 557,3 5549 6335 6465 6615 7986 8303
2.2. Dugorogni krediti 41684 6.249,1 6.2219 6.7248 64852 6.4324 66827 65815 64262 65615 6.6039 6.7585

2.2.1. Javni kreditori 1.867.0 2.196,7 2.162,4 22542 21520 21000 22051 22317 21773 23173 23240 23020
a) Medunarodne financijske organizacije 8510 1.0392 10139 11151 1.0838 10687 11376 1.1680 1.1694 1.2936 1.299.8 1.250,6

- MMF 231,8 2339 196,6 1687 1617 1364 1384 1222 1208 1207 1184 1064

- IBRD 2945 344, 395,0 4126 4181 4131 4296 4692 465,5 568,2 5705 5775
-IFC 0,0 30,9 28,6 71,9 68,7 79.4 86.8 85,7 92,6 92,5 90,0 91,0

- EBRD 171,2 251,3 218,8 2968 2759 2806 3024 3193 322,1 3453 3464 2832

— EUROFIMA 42,9 72,6 78,5 85,6 80,8 77.8 86,0 83,0 81,6 81,3 91,1 94,5
-EB 108,3 105,2 81,0 65,6 65,6 58,9 59,0 52,4 50,5 49,2 46,9 48,7

- CEF 23 1.1 16,4 24,0 23,1 225 35,2 36,1 36,3 36,3 36,5 493
b) Vlade i vladine agencije 1.016,0 1.1575 1.1485 1.139,1 1.0682 10313 1.0675 10637 1.007.9 1.0237 10242 1.0514

— Pariski klub 8625 8848 7708 686,4 6412 6262  635,1 619,1 593,0 5926 5953  607,6

— Ostalo 1635 2727 377.7 452,7 4270 4050 4324 4445 4149 4311 4289 4438
2.2.2. Privatni kreditori 23014 4.0525 4.0595 4.470,7 43331 4.3324 44776 43499 42489 42443 42799 4.4566
a) Banke 18333 32575 33119 33514 32692 32942 34649 33321 32835 32585 32682 3.394,7

U tome: osigurano od inoz. viad. agencija 167,0 2137 330,7 608,1 596,1 5795 6183 6016 584,7  584,1 5946 6103

b) Ostali sektori 4681  794,9 7476 1.1193 1.0639 1.0383 1.0127 1.017,7 9654 9858 1.011,6 1.061,9

U tome: osigurano od inoz. viad. agencija 17.6 28,5 17.8 13,8 11,6 11,0 11,2 10,3 10,0 10,0 9.2 9,5

2.3. Kratkoro¢ni krediti 5385  664.4 541,3 6650 6878 7180 6496 2300 2425 2458 2424 2539
2.3.1. Javni kreditori 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0
2.3.2. Privatni kreditori 5385 6644 5413 6650 6878 7180 6496 2300 2425 2458 2424 2539
a) Banke 370,1 381,1 2461 4869 4306 4121 400,7 73,1 82,8 83,9 84,6 96,9

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

b) Ostali sektori 1684 2833 295,2 1780 2571 3059 2489 1569 1598 1619  157,7 1570

U tome: osigurano od inoz. vlad. agencija 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2) 7.451,6 95862 9.872,3 11.002,2 11.285,7 11.286,4 11.759,7 11.182,9 10.929,4 11.202,0 11.388,9 11.804,0

Tablica H12: Inozemni dug prema inozemnim sektorima

Tablica prikazuje strukturu inozemnog duga po inozemnim sektori-
ma, odnosno prema inozemnim vjerovnicima. Vrednovanje pozicija

provedeno je jednako kao u Tablici H11.



GOSPODARSKI ODNOSI S INOZEMSTVOM

Tablica H13: Inozemni dug prema domacim sektorima i projekcija otplate

U milijunima USD

Neevid

Projekcija otplata glavnice

Stanje duga

30.04.2002. ra;;\?:iﬂ:te A . 2002 2003 2004 2005, 2006 2007  2008. 2009, Ostalo
1. Izravna ulaganja 1.191,2 94,7 56,8 24,0 66,8 1477 158,3 124,5 214,0 256,8 92,6 21,7 {188] 67,6
2. Drzava 5.268,3 1.1 67,4 1132 329 2134 3180 7623 7434 7593 5334 2213 6675 1.0487
2.1. Portfeljna ulaganja 3.810,8 0,0 46,0 74,7 0,0 1206 1612 5339 6130 6279 3910 780 529,7 755,6
Obveznice 3.810,8 0,0 46,0 74,7 0,0 1206 1612 5339 6130 6279 3910 780 529,7 755,6
Instrumenti trzista novca 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
2.2. Ostala ulaganja 1.447,5 1.1 21,4 38,5 329 928 1668 2184 1304 1314 1424 1433 1378 293,1
2.2.1. Trgovacki krediti 1.6 0,0 0,1 0,2 0,1 03 0,6 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni 1.6 0,0 0,1 0.2 0,1 03 0.6 0,6 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
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
2.2.2. Krediti 1.4459 1.1 21,4 383 32,8 925 1662 2178 1304 1314 1424 1433 1378 293,1
Dugoro¢ni 1.4459 1.1 21,4 38,3 32,8 925 1662 2178 1304 1314 1424 1433 1378 293,1
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
3. Sredisnja banka (HNB) 106,4 0,0 0,0 3.0 13,8 16,9 33,7 337 13,0 6.1 3,0 0.0 0,0 0,0
U tome: Krediti MMF-a 106,4 0,0 0,0 3.0 13,8 16,9 33,7 337 13,0 6,1 3,0 0,0 0,0 0,0
4. Banke 2.008,3 50,9 18,9 76,6 63,2 168,7 4404 1457 100,1 94,4 57,9 53,2 55,7 851,3
4.1. Portfeljna ulaganja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Obveznice 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
Instrumenti trzi$ta novca 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0
4.2. Ostala ulaganja 2.008,3 50,9 18,9 76,6 63,2 168,7 4404 1457 100,1 94,4 57,9 53,2 55,7 851,3
4.2.1. Valuta i depoziti 830,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 830,3
4.2.2. Krediti 1.178,0 50,9 189 76.6 63,2 158,7 440,4 145,7 100,1 94,4 &7,8 53,2 55,7 21,0
Dugoro¢ni 1.170,1 44,9 18,4 75,7 62,7 166,7 4404 1457 100,1 94,4 57,9 53,2 55,7 21,0
Kratkoro¢ni 7.9 6,0 04 0.9 0,6 1.9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Ostali sektori 3.239,9 362,0 189,3 132,1 209,1 5305 5138 4922 2905 3172 3044 1429 1070 179,2
5.1. Portfeljna ulaganja 150,4 0,0 0,0 0.0 4,9 4,9 0.0 28,0 0.0 00 1175 0.0 0,0 0,0
Obveznice 1455 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 28,0 0,0 00 1175 0,0 0,0 0,0
Instrumenti trzista novca 4,9 0,0 0,0 0,0 4,9 4,9 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2. Ostala ulaganja 3.089,6 362,0 189,3 132,1 204,2 52566 5138 4642 2905 3172 1869 1429 107,0 179,2
5.2.1. Trgovacki krediti 295,7 80,8 29,6 31,2 337 94,5 70,0 28,1 13,9 52 1.6 0.6 0,5 0,6
Dugoro¢ni 239,8 60,4 16,3 21,8 24,4 62,5 66,5 28,1 13,9 5,2 1.6 0.6 0,5 0,6
Kratkoro¢ni 55,2 20,4 13,3 83 €3 32,0 8I5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5.2.2. Krediti 2.793,7 281,2 159,7 1009 170,56 4311 4438  436,1 2766 312,1 1853 142,3 106,5 178,6
Dugoro¢ni 2.676,1 228,6 128,6 94,9 145,7 369,2 440,7 436,1 276.6 312,1 1853 142,3 106,5 178,6
Kratkoro¢ni 117.6 52,6 31,1 6.0 24,8 61,9 3.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ukupno (1+2+3+4+5) 11.804,1 508,6 3324 3489 3858 1.067,2 1.4643 15484 13609 14338 991,83 4391 8435 2.1469
Dodatak: Procjena pla¢anja kamata 63,4 69,4 131,6 98,2 299,3 5314 460,6 370,6 283,6 2059 148,2 123,2 164,0
Napomena:
Inozemni dug koji garantira 1.489,4
sredi$nja drzava
U tome: banke i ostali sektori 977.3

Tablica H13: Inozemni dug prema domacim sektorima i projekcija otplate

Tablica prikazuje stanje duga i procijenjena buduca placanja glav-
nice i kamata po srednjem tecaju HNB-a na kraju razdoblja.

Procijenjena placanja kamata ne ukljucuju kamate na depozite ne-
rezidenata, kao ni zatezne kamate. Buduca placanja kamata procije-
njena su na temelju kamatne stope u trenutku zaklju¢enja ugovora i ne

odrazavaju varijacije kamatnih stopa koje postoje kod kredita ugovore-
nih uz varijabilnu kamatnu stopu.

U napomeni je navedeno stanje javnozajamcéenog duga ukupno i
stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru banke i ostalim sektori-
ma. Razlika prikazuje stanje duga s osnove garancija izdanih sektoru
drzava (npr. HBOR-u, Hrvatskim cestama i sl. uklju¢enim u Siroku defi-
niciju sektora drzava).



DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I1: Ukupni prihodi i rashodi konsolidirane sredisnje drzave

U milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000.  2001.° 2001. . 2002
1. VI IX. XIl. I 1. .
PRIHODI | POTPORE
1. Drzavni prorac¢un 33.846,1 43.8086 46.3556 44.635,7 52.6885 3.3142 34449 4.4835 51523 4.7583 4.676,7 4.908,2
2. Republicki fondovi 19.499,1 21.302,1 21.1855 22.099,3 18.091,4 1.759,2 1.9457 962,5 2.081,5 121,2 71,5 783
2.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 11.022,2 10.7134 10.799,8 11.254,2 5.804,8 910,2 1.009.1 11.6 66.8 31.4 7.4 3.1
2.2. Fond zdravstvenog osiguranja 58242 82690 86864 89674 10.281,7 7201 790,4 776,7 1.764,9 9.6 1.0 18,6
2.3. Fond za zaposljavanje 638,3 718,2 760,6 8224 911,0 716 754 744 88,0 1.5 23 23
2.4. Sredstva doplatka za djecu 976,7 542.8 9.1 7.1 5.1 0,7 0,3 0,4 0,6 - - -
2.5. Hrvatske ceste® - - - - - - - - - - - -
2.6. Hrvatska vodoprivreda 1.087,7 1.058,6 9296 1.0482 1.0888 56,6 704 99,4 161,1 787 60,8 51,4
A. Ukupno (1+2) 53.345,3 65.110,7 67.541,0 66.7350 70.779,9 5.07356 5.390,6 5.446,0 7.233,7 48795 4.7482 4.983,6
RASHODI | NETO POSUDBE (umanijeni za otplate)
3. Drzavni prora¢un 29.409,4 34.1254 35.979,1 36.730,8 44.2239 34837 22985 46214 6.083,3 5.118,6 4.849,7 6.526,1
4. Republi¢ki fondovi 255226 30.103,1 343639 37.701,4 30.053,3 3.2853 3.343,1 1.584,6 2.855,1 259,1 242,7 229,0
4.1. Fond mirov. i inv. osiguranja 13.795,1 16.170,4 18.9985 20.180,8 12.121,6 1.9085  1.950,3 11,3 178,3 125,6 117,56 121,7
4.2. Fond zdravstvenog osiguranja 8.742,8 10.776,0 11.919,6 13.918,1 13.157,9 1.024,7 1.022.1 1.049,7 2.093,9 -39,7 75,5 19,6
4.3. Fond za zaposljavanje 714.1 571.2 824,9 CElo 983.4 77.7 79.4 72,7 128,9 13:9 20,0 24,2
4.4. Sredstva doplatka za djecu 1.003,7 1.032,1 1.186,2 1.250,6 2.465,9 2154 204,7 232,7 216,56 - - -
4.5. Hrvatske ceste’ - - - - - - - - - - - -
4.6. Hrvatska vodoprivreda 1.266,8 15533 14848 13564 1.324,7 59,0 86,6 118,3 237,4 159,3 29,7 63,5
B. Ukupno (3+4) 549319 64.2286 70.343,0 744323 742773 6.769,0 5.641,6 6.206,0 8.938,56 5.377.7 5.092,4 6.755,2
C. Ukupni visak/manjak (A-B) -1.586,7 882,1 -2.802,1 -7.697,3 -3.497,4 -1.6955 -251,0 -760,0 -1.704,7 —-498,2 -3442 -1.7716
5. Drzavni proracun (1-3) 4.436,7 9.683,1 10.3764 7.9048 84646 -1695 1.1464 -1379 -931,1 -360,3 -1730 -1.6179
6. Republicki fondovi (2-4) -6.023,4 -8.801,1 -13.178,4 -15.602,1 -11.961,9 -1.526,1 -1.397,4 -622,1 7737 -137.9 -171,2 -1563,7
U 1995. godini ukljuéene u drzavni proraéun; ® Preliminarni podaci. lzvor: Ministarstvo financija
Tablica |12: Operacije drZavnog proracuna
U milijunima kuna
1997. 1998. 1999. 2000.  2001° - " -
1. VI IX. XII. I 1. .
1. Ukupni prihodi 33.846,1 43.8086 46.3555 44.635,7 53.443,6 33142 34449 46172 52886 5.0074 4.966,0 5.163,1
1.1. Tekuéi prihodi 33.385,0 42.019.4 40.044,6 415350 489002 3.297,2 34264 4.594,7 48563 4.9943 49538 5.145,1
1.1.1. Porezni prihodi 31.338,2 39.899,7 38.317,6 39.9390 47.2740 3.2034 3.3250 44416 47558 4.847,1 4.8703 5.063,5
1.1.2. Neporezni prihodi 2.046,8 2.119,7 1.727,0 1518, 1.626,2 93.8 101.,4 153,1 100,4 1471 83,5 81,6
1.2. Kapitalni prihodi 461,1 1.789,2 6.310,9 3.100,7 4.56434 17,0 18,6 22,5 432,3 13,2 12,2 17,9
2. Potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.1. Tekuce potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.2. Kapitalne potpore 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
A. Ukupno prihodi i potpore (1+2) 33.846,1 43.8086 46.3556 44.635,7 53.443,6 33142 34449 46172 52886 5.007,4 4.966,0 5.163,1
3. Ukupni rashodi 343952 41.390,4 47.379,6 495675 56.386,7 4.932,9 37036 5.3219 6.588,0 5.332,0 5.3145 6.907,0
3.1. Tekuéi rashodi 29.579,7 34.8830 38476,1 44.237,4 525559 49732 34526 5.066,3 5956,7 5.221,3 5.188,0 6.654,5
3.2. Kapitalni rashodi 48155 6.507,3 89035 5.330,1 3.8309 229,7 251,0 2555 631,3 110,7 126,5 252,5
4. Neto posudbe umanjene za otplate 611,1 11616  1.499.2 1.176,1 815,3 84,1 76,6 100,9 227 0 1128 20,0 31,4
B. Ukupno rashodi i neto posudbe (3+4)  35.006,3 42.551,9 48.878,8 50.743,6 57.202,1 5.0170 3.780,3 5.4228 6.815,0 54447 53345 6.938,4
5. Viak na teku¢im ra€unima bez potpora 3.805,3 7.136,4 1.5685 -2.702,4 -3.655,6 -1.406,0 -26,2 -471,7  -1.100,4 —227,0 -234,2 -1.509,4
(1.1.-3.1)
6. Visak na tekuéim racunima s teku¢im 3.8053 7.1364 15685 -2.702,4 -3.655,6 -1.406,0 -26,2 -471,7  -1.100,4 -227,0 -234,2 -1.509.4
potporama (5+2.1.)
7. Stvaranje bruto fiksnog kapitala® 1.516,4 976,1 -2.216,9 -395,4 -3.088,0 63,6 79,5 97,2 -170,0 52,4 32,6 80,2
8. Stvaranje bruto kapitala® 1.516,4 976,1 -2.216,9 -395,4 -3.088,0 63,6 79.5 97.2 -170,0 52,4 32,6 80,2
C. Ukupni visak/manjak (A-B) -1.160,2  1.266,7 -2.523,3 -6.107,9 -3.758,6 -1.702,8 -335,3 -8056 -1.5264 -437.3 -3683 -1.775,6
9. Strano financiranje 2.985,9 -91 46151 6.9215 41122 32654 -289 15157 1.550,8 -36.9 707.1 981,8
10. Domace financiranje -1.825,7 -1.2476 -2.091,8 -813,6 -363,7 -1.662,7 364,2 -710,1 -24,4 474,3 -338,5 7935
10.1. Od sredi$nje i lokalne drzave 0,0 190,0 -87.0 -92,0 -11,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
10.2. Od monetarnih vlasti -364,8 1124 2,0 -12,5 -447,3  -197,0 1266 -120,1 -132,3 8.6 -16,7 62,5
10.3. Od depozitnih banaka -1.357,3 -1.6386 -1.859,4 —-288,8 425,2 -1.239,2 23756  -568,0 122,0 4596 4547 596,8
10.4. Ostalo domace financiranje -113,6 88,7 -147.4 -420,3 -320,6 -126,4 0,0 -22,0 -14.1 6,0 132,8 134,2
D. Ukupno financiranje (9+10) 1.160,2 -1.256,7 25233 6.1079 37585 17028 335,3 805,6 1.526,4 437.3 368,6 1.775,3

? Neto kupnja fiksne kapitalne imovine; " Neto kupnija fiksne kapitalne imovine i neto kupnja dionica; ° Preliminarni podaci. lzvor: Ministarstvo financija



DRZAVNE FINANCIJE

Tablica I3: Dug sredisSnje drzave

Na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
Xil. XIl. XIL. Xil. . VI. IX. . I I 1.
1. Unutarnji dug sredi$nje drzave 165384 15.047,8 16.754,6 21.3447 225516 228328 240027 250037 265053 255483 26.3636
1.1. Unutamji dug Republike Hrvatske ~ 15.467,1  14.5829 16.012,1 185097 195953 20.080,7 20.329,2 21.467,9  22.8704 22.0039 22.820,2
Trezorski zapisi 449,6 5658 7767  2.564,6 44180 55797 44542 48923 51832 53767 56722
Instrumenti trzi$ta novca 44,0 96,8 163,3 14,2 1.8 10,6 1.5 7.4 0.1 0.7 0.1
Obveznice 141592 13.0358 13.720,7 14.0825 136312 130700 143976 154158 157851 14.8388 147774
Krediti Hrvatske narodne banke - - 241 0,0 - 0,0 - - - - -
Krediti banaka 814,3 8844  1.337,3  1.8484 15342 14205 14759 11524 19020 17877 23705
1.2. Unutamji dug republitkih fondova 71.3 4650 7425 28350 29563 27521 36735 35358 36349 35444 35434
Instrumenti trzi$ta novca = = = 20,5 21,0 20,8 96,6 96,4 99,7 98,4 98,5
Obveznice - - - 16868 17051 16252 16743  1.636,1 16802  1.6512  1.6434
Krediti banaka 71.3 465,0 7425 11276 12302 11061  1.9025  1.8033  1.8850 17948  1.8015
2. Inozemni dug sredisnje drzave 182706 21.0497 29977.3 386589 449454 439093 442174 412804 420468 432934 42.964.0
2.1. Inozemni dug Republike Hrvatske ~ 17.513,8  19.920,2 286100 365778 42.150,8 41.197.4 41.8346 385511 392653 405594 40.250,5
Instrumenti trzi$ta novca - - - - - - - - - - -
Obveznice 123194  12431,3 189048 25231,2 30.341,6 297027 30.641,7 300290 304723 31.0050 30.8305
Krediti 51944 74889 97052 11.3466 11.809.2 114947 11.1929 85221 87931 95543 94200
2.2. Inozemni dug republi¢kih fondova 7569 11295  1.367.2 20811 27946 27119 23828 27293 27815 27341 27135
Instrumenti trzi$ta novca - - - - - - - - - - -
Obveznice = 3724 3915 386,5 726,5 705,3 700,6 696,6 721,6 709,5 703,6
Krediti 756.9 757.2 9758  1.6946 20681 20066  1.6822 20327 20599 20246  2.009.8
3. Ukupno (142) 33.809,1 36.097.5 467319 60.0036 67.4970 66.742,1 68.220,1 66.284.1 685521 68.841,8 69.327.6
Dodatak: Izdana jamstva Republike Hrvatske
~ domaca 41045 54920 64121 80224 81412 84670 84130 85874
— inozemna 96561 112604 127411 13.3448 126699 122168 122157 125066 123359 122251
Tablica I3: Dug sredinje drzave rana bilanca poslovnih banaka. Izvor podataka za inozemni dug sre-
disnje drzave je statistika inozemnog duga, koju sastavlja Hrvatska na-
Podaci o dugu sredisnje drzave sastavljeni su iz raspolozivih poda- rodna banka. U dodatku je naveden podatak o izdanim jamstvima Re-
taka i nisu uskladeni s Ministarstvom financija Republike Hrvatske. publike Hrvatske. Izvor podataka o domacim jamstvima su banke, a o
Dug sredisnje drzave sastoji se od unutarnjeg i inozemnog duga. Izvori inozemnim jamstvima statistika inozemnog duga, koju sastavlja Hrvat-
podataka za unutarnji dug sredisnje drzave su Mjesecni statisticki pri- ska narodna banka.

kaz Ministarstva financija, Bilanca Hrvatske narodne banke i Konsolidi-



NEFINANCIJSKE STATISTIKE

Tablica J1: Indeksi cijena na malo, troSkova Zivota i cijena industrijskih proizvoda pri proizvodacima

Lancani indeksi Godisnji mjesecni indeksi Godisniji k lativni indeksi
Godina Mijesec Cijene Troskovi Cijene Cijene Troskovi Cijene Cijene Troskovi Cijene
na malo Zivota proizvodaca na malo Zzivota proizvodaca na malo zivota proizvodaca

1992. prosinac 122,4 125,3 1291 1.053,4 1.026,3 1.120,9 745,4 694,7 846,6
13988 prosinac €es 100,6 98,6 1.249,7 1.2251 1.175,6 1.616,6 15913 1.610,4
1994. prosinac 100.2 100.9 100.2 97.0 102,56 94,5 197,56 207,2 177.7
1995. prosinac 100,2 100,7 100,5 103,7 104,6 1016 102,0 104,0 100,8
1996. prosinac 100,0 100,4 100,3 103,4 103,7 101,56 103,56 104,3 101.4
1997. prosinac 100,7 101.2 B9id 103.8 104.9 101.6 103,6 1041 102.3

1998. prosinac 100,2 100,7 100,0 105,4 105,3 €78 105,7 106,4 98,8
e, prosinac 100,3 101,0 100,3 104,4 103,6 105,9 104,2 103,6 102,6
2000. prosinac 100,0 100.5 100,2 107.4 106,8 111.2 106,2 105,3 1097
2001. sijecanj 100,1 100,5 99,3 106,6 106,4 108,2 106,6 106,4 108,2
veljaca 100,5 100,3 100.9 106,8 106,0 108,3 106,7 106,3 108,2

ozujak 100,1 100.1 98.4 106,0 105,6 105.5 106.5 105,9 107.3

travanj 101,4 101.,4 100,0 106,8 106,4 105,1 106,6 106,1 106,7

svibanj 100,6 101,2 100,0 107,2 106,9 105,2 106,8 106,3 106,4

lipanj €L, 7 99,6 100.1 104.9 105.8 104.5 106.4 106.2 106.1
srpanj 99,4 98,8 99,3 103,8 104,3 104,0 106,0 105,9 105,8
kolovoz 101,0 100,1 8385 1049 104,7 103,4 105,9 105,8 105,56

rujan 100.3 100.3 100,6 103.8 103.6 103,0 105,7 105.5 105,2
listopad 99,9 99,5 100,2 103,2 102,5 102,1 105,3 105,2 104,8

studeni 99,8 100,1 8385 102,8 102,4 98,0 105,1 104.9 104,2

prosinac 99,8 100.6 99,0 102,6 102,5 96,9 104.9 104.8 103,6

2002. sijecan;j 100,8 1011 99,9 103,3 103,2 97,4 103,3 103,2 97,4
veljaca 100,1 100,0 100,6 102,8 102,9 97,2 103,0 103,0 97,3

ozujak 100.4 100.1 98,9 103,2 102.9 97,7 103,2 103.0 97.4

travanj 100,4 100,5 100,9 102,2 102,0 98,6 102,9 1028 97,7

svibanj 100,2 100,7 100,2 101,8 101,5 98,8 102,6 102,5 97,9

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo

T S Lanéani indeksi Godisnji mjeseéni indeksi

Ukupno Robe Usluge Ukupno Robe Usluge

1994. prosinac 100,1 99,9 101,2 96,3 94,8 109,1
1995. prosinac 100,1 100,0 100,5 103,1 102,6 1071
1996. prosinac 100,0 100,0 100,0 102.8 101,9 109,5
1997. prosinac 100,2 100,2 100,5 102,5 102,3 104,5
1998. prosinac 100,1 100,0 100,2 105,7 105,3 107.,8
1999. prosinac 100,1 100,2 100,0 104,2 104,2 104,1
2000. prosinac 100,1 100,1 100,2 104,6 104,8 103,5
2001. sijecan] 100,0 100,0 100,2 104,5 104,8 103,6
veljaca 100,2 100,2 100,0 104,5 104,7 1034

ozujak 100,3 100,1 100,9 104,6 104,6 104,1

travanj 100,5 100,5 100,6 104,9 104,9 104,3

svibanj 100,4 100,4 101,2 105,1 105,1 105,5

lipanj 100,2 100,2 100,1 104,4 104,2 105,4

srpanj 100,2 100,2 100,8 103,8 103,6 105,5

kolovoz 100,2 100,1 100,3 103,9 103,5 105,9

rujan 99,9 99,9 100,3 102,3 102,0 104,7

listopad 100,0 100,0 100,2 102,1 101,7 104,9

studeni 100,0 99,9 100,2 102,0 101,56 104,8

prosinac 99,8 99,7 100,8 101,7 101,1 105,6

2002. sijecan] 100,2 100,0 101,1 101,9 101,0 106,6
veljata 100,1 100,2 100,1 101,8 101,0 106,7

ozujak 100,3 100,3 100,1 101,8 101,2 105,8

travanj 100,1 100,1 100,0 101.4 100,8 105,2

svibanj 100,0 100,0 100,1 101,0 100,5 104,1

Izvor: Drzavni zavod za statistiku
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Tablica J3: Prosjecne mjesecne neto place

U tekucim cijenama, u kunama

Prosjeéne mjesecne

Godisnji Godigniji

Goding BlisEse neto place ittt jeseéni indeksi ivni indeksi
1992. prosinac 74,4 120,2 681,7 409,4
1993. prosinac 1.073,2 105,2 1.4421 1.605,3
1994. prosinac 1.646,0 119,0 163,4 2332
19965. prosinac 1.883,0 99,4 114,4 145,7
1996. prosinac 2.217,0 104,4 117,7 11,8
1997. prosinac 2.544,0 100.8 114.8 116,9
1998. prosinac 2.935,0 104,6 1154 1128
1999. prosinac 3.262,0 100,9 11,2 114,0
2000. studeni 3.503,0 104,0 108,4 109,0

prosinac 3.499,0 99,9 107,3 108,9
2001. sijecanj 3.546,0 101,3 111.2 11,2
veljaca 23RO 95,7 106,8 109,0
ozujak 3.535,0 1041 107,0 108,3
travanj 3.5613,0 99,4 109,56 108,6
svibanj 3.625,0 103,2 107.6 108,4
lipanj 3.503,0 96,7 105,2 107,8
srpanj 3.550,0 101,3 108.,4 107,9
kolovoz 3.567,0 100,5 105,9 107,6
rujan 3.431,0 96,2 103,9 107,2
listopad 3.538,0 103,1 105,0 107,0
studeni 3.707,0 104,8 105,8 106,9
prosinac 3.682,0 96.6 102,4 106,5
2002. sijecanj 3.597,0 100,4 101.4 1014
veljaca 3.500,0 97.3 103,1 102,3
ozujak 3.622,0 103,56 102,5 102,3

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Tablica J2: Temeljni indeksi cijena na malo

Temeljni indeks cijena na malo izracunava se u Drzavnom zavodu
za statistiku, a dobiva se tako da se iz kogarice robe i usluga za izracu-
navanje indeksa cijena na malo iskljuce cijene poljoprivrednih proiz-
voda i administrativno regulirane cijene (medu ostalim, tu su svrstane i

cijene elektri¢ne struje i naftnih derivata). Ukupno je isklju¢eno 88
proizvoda i usluga, ciji je udio u kosarici za izracunavanje indeksa cije-
na na malo u 2001. godini iznosio 22,06% (od toga 2,28 postotnih bo-
dova otpada na poljoprivredne proizvode, a 19,78 postotnih bodova
na administrativno regulirane cijene). Iskljucivanje se provodi meto-
dom nultog pondera.
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Popis banaka i Stedionica

1. lipnja 2002.

Banke koje imaju odobrenje za rad

a) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 37.
Zakona o bankama (veliko ovlastenje)

. Brodsko-posavska banka d.d., Slavonski Brod
. Cassa di Risparmio di Trieste — Banca d.d., Zagreb
. Centar banka d.d., Zagreb

. Convest banka d.d., Zagreb

. Credo banka d.d., Split

. Croatia banka d.d., Zagreb

. Dalmatinska banka d.d., Zadar

. Dresdner Bank Croatia d.d., Zagreb

. Dubrovacka banka d.d., Dubrovnik

. Erste & Steiermarkische Bank d.d., Zagreb
. Gospodarsko kreditna banka d.d., Zagreb
. Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb

. HVB Bank Croatia d.d., Zagreb

. Hypo Alpe-Adria-Bank d.d., Zagreb

. Imex banka d.d., Split

. Istarska banka d.d., Pula

. Istarska kreditna banka Umag d.d., Umag
. Jadranska banka d.d., Sibenik

. Karlovacka banka d.d., Karlovac

. Kreditna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Kvarner banka d.d., Rijeka

. Medimurska banka d.d., Cakovec

. Partner banka d.d., Zagreb

. Podravska banka d.d., Koprivnica

. Pozeska banka d.d., Pozega

. Privredna banka — Laguna banka d.d., Pore¢
. Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb

. Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb

. Riadria banka d.d., Rijeka

. Rijecka banka d.d., Rijeka

. Sisacka banka d.d., Sisak

. Slatinska banka d.d., Slatina
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33. Slavonska banka d.d., Osijek

34. Splitska banka d.d., Split

35. Stedbanka d.d., Zagreb

36. Varazdinska banka d.d., Varazdin
37. Volksbank d.d., Zagreb

38. Zagrebacka banka d.d., Zagreb

b) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 36.
Zakona o bankama (srednje ovlastenje)

39. Hypobanka d.d., Zagreb
40. Nava banka d.d., Zagreb
41. Primorska banka d.d., Rijeka

c) banke koje imaju odobrenje za rad prema clanku 35.
Zakona o bankama (malo ovlastenje)

42. Banka Brod d.d., Slavonski Brod

43. Banka Kovanica d.d., Varazdin

44. Banka Sonic d.d., Zagreb

45. KriZzevacka banka d.d., KriZzevci

46. Prva obrtnicka banka d.d., Zagreb
47. Samoborska banka d.d., Samobor
48. Splitsko-dalmatinska banka d.d., Split
49. Zagorska banka d.d., Krapina

Stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. Banica Credo $tedionica d.d., Split'
2. Medimurska 3tedionica d.d., Cakovec'

Stambene Stedionice koje imaju odobrenje za rad

1. Prva stambena Stedionica d.d., Zagreb
2. Raiffeisen stambena stedionica d.d., Zagreb
3. Wistenrot stambena Stedionica d.d., Zagreb

1 Odobrenje za rad ukljucuje i prikupljanje devizne Stednje gradana i

mjenjacko poslovanje.



Ostale institucije koje imaju odobrenje

Za

1.

rad i veliko ovlaStenje

Hrvatska banka za obnovu i razvitak, Zagreb

PredstavniStva inozemnih banaka

S U1 W N =

. Bank fiir Kdrnten und Steiermark AG, Zagreb
. Cardine Banca S.p.A., Zagreb

. Commerzbank Aktiengesellschaft, Zagreb

. Deutsche Bank AG, Zagreb

. Kreditna banka d.d. Tuzla, Zagreb

. LHB Internationale Handelsbank AG, Zagreb

Banke i Stedionice u stecaju

Naziv banke/stedionice

1.

N O U W

10.

11

12.
13.
14.

Adria Stedionica d.o.o., Zagreb

. Agroobrtnicka banka d.d., Zagreb

. Alpe Jadran banka d.d., Split

. Cibalae banka d.d., Vinkovci

. Glumina banka d.d., Zagreb

. Gold stedionica d.o.o., Split

. Gradska banka d.d., Osijek

. Gradanska stedionica d.o.o., Karlovac

. Hrvatska gospodarska banka d.d., Zagreb
llirija banka d.d., Zagreb

. Invest Stedionica d.o.o., Zagreb
Komercijalna banka d.d., Zagreb
Neretvansko gospodarska banka d.d., Ploce
Promdei banka d.d., Zagreb

Datum otvaranja stecaja

12.10.2000.
14.06.2000.
15.05.2002.
20.10.2000.

15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.

Razvojna banka Dalmacija, d.o.o., Split
Stedionica Dugi pogled d.o.o., Zagreb
Stedionica Gro$ banak d.o.o., Zagreb
Stedionica Mediteran d.o.o., Split

Trgovacko-turisticka banka d.d., Split
Vukovarska banka d.d., Vukovar
Zupanjska banka d.d., Zupanja

Banke i $tedionice u likvidaciji

Naziv banke/stedionice

1.
2.

N O U bW

30.04.1999.

05.10.2001.
03.05.1999.

03.11.1998.
19.04.2000.

06.04.1999.
30.06.1999.
30.04.1999.
10.05.1999.

1.
2.
3.

22.12.1999.

Gospodarska stedionica d.d., Vrbovec
Investicijsko-komercijalna Stedionica d.d.,
Zagreb

. Kaptol banka d.d., Zagreb

. Slavonska Stedionica d.d., Zagreb

. Stedionica Dora d.d., Zagreb

. Stedionica SA-GA d.d., Zagreb

. Stedionica Zlatni vrutak d.d., Zagreb
. Trgovacka stedionica d.o.o., Zagreb

Naziv banke/Stedionice

Hibis stedionica d.d., Zagreb
Marvil stedionica d.d., Zagreb
Zagrebacka Stedionica d.d., Zagreb

24.09.2001.
19.01.2001.
23.04.2001.
05.12.2001.

Stedionica za razvoj i obnovu d.o.0, Zagreb 02.07.2001.

08.09.2000.
25.02.1998.
03.05.1999.

Datum pokretanja
likvidacije

06.04.2002.

31.05.2000.
04.05.2001.
24.12.2001.
01.01.2002.
31.12.2001.
28.12.2001.
01.01.2002.

Banke i Stedionice koje su izgubile odobrenje za rad, a nisu pokrenule
postupak likvidacije

Datum oduzimanja
odobrenja za rad

07.03.2001.
08.06.2001.
22.03.2000.



Clanovi Savjeta I rukovodstvo Hrvatske narodne banke

1. lipnja 2002.

Clanovi Savjeta Hrvatske narodne banke

Predsjednik Savjeta

Clanovi Savjeta

dr. sc. Zeljko Rohatinski

dr. sc. Boris Vujci¢

Relja Marti¢

mr. sc. Tomislav Presecan
Cedo Maleti¢

mr. sc. Adolf Matejka

prof. dr. Mate Babic¢
dr. Alen Belullo

prof. dr. Bozidar Jelci¢
dr. Branimir Lokin

mr. Damir Novotny
prof. dr. Silvije Orsag
dr. Sandra Svaljek

dr. Branko Vukmir

Rukovodstvo Hrvatske narodne banke

Guverner

Zamijenik guvernera
Viceguverner
Viceguverner
Viceguverner

Viceguverner

dr. sc. Zeljko Rohatinski
dr. sc. Boris Vujci¢

Relja Marti¢

mr. sc. Tomislav Presecan
Cedo Maleti¢

mr. sc. Adolf Matejka

[zvr$ni direktori

Sektor za istrazivanja i statistiku

Sektor za centralno-bankarske operacije
Sektor za odnose s inozemstvom

Sektor nadzora i kontrole

Sektor plana, analize i racunovodstva
Sektor platnog prometa

Sektor organizacije i informatike

Sektor pravnih, kadrovskih i opéih poslova

mr. sc. Ljubinko Jankov
Irena Kovacec
Jadranka Granié

Marija Mijatovic¢

Petar Curkovi¢



Kratice | znakovi

administrat.

b.b.
BDP
BDV
blag.
BND
BNP
BZ
DAB

def.
dep.
d.n.
dr.
DZS
EBRD
EMU
eviden.
EU
ESB
FDD
FDI
FINA
HBOR
HFP
HIPC
HNB
HSVP
HVOD
HZMO
HZzO
Hzz
ind.
inoz.
inv.
IPC
JTR
med.
MEFP

mil.
mirov.
mlrd.
MF
MMF
MOR
NDA
NIA
NKD
NKS

— administrativne

— bazni bodovi

— bruto domaci proizvod

— bruto dodana vrijednost

— blagajnicke

— bruto nacionalni dohodak

— bruto nacionalni proizvod

— blagajnicki zapisi

— Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka

— deficit

— depoziti

— drugdje nespomenuto

—drugih

— Drzavni zavod za statistiku

— Europska banka za obnovu i razvoj

— Europska monetarna unija

— evidencije

— Europska unija

— Europska sredisnja banka

— Fond za djecji doplatak

— inozemna izravna ulaganja

— Financijska agencija

— Hrvatska banka za obnovu i razvoj

— Hrvatski fond za privatizaciju

— harmonizirani indeks potrosackih cijena

— Hrvatska narodna banka

— Hrvatski sustav velikih placanja

— Hrvatske vode

— Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

— Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje

— Hrvatski zavod za zaposljavanje

— industrijski

—inozemnih

— invalidskog

— indeks potrosackih cijena

— jedini¢ni trosak rada

— medunarodne

— Memorandum o ekonomskoj i financijskoj
politici

— milijun

— mirovinskog

— milijarda

— Ministarstvo financija

— Medunarodni monetarni fond

— Medunarodna organizacija rada

— neto domaca aktiva

- neto inozemna aktiva

— Nacionalna klasifikacija djelatnosti

— Nacionalni klirinski sustav

obv. — obvezna

op — obvezna pricuva

oroc. — orocene

PDV — porez na dodanu vrijednost

PIF — privatizacijsko-investicijski fond

PL — Poljska

poljopriv.  — poljoprivredni

pr. — proizvodi

SMTK — Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija

soc. - socijalnih

SPV — specijalna prava vucenja

tek. — tekudi

tis. — tisuca

TNZ — TrziSte novca Zagreb

tr. — tromjesecje

TZ — trezorski zapisi

val. - valutna

vlad. - vladinih

VTV — Varazdinsko trziste vrijednosnica

zaduz. - zaduzivanje

ZAP — Zavod za platni promet
WTO — Svjetska trgovinska organizacija

Kratice za valute

HRK — hrvatska kuna
ATS — austrijski siling
FRF — francuski franak
DEM — njemacka marka
CHF —3vicarski franak
GBP — funta sterlinga
ITL — talijanska lira
usD — americki dolar
SIT —slovenski tolar
EUR —euro

JPY — japanski jen

ESP — $panjolska pezeta
Znakovi

- — nema pojave
— ne raspolaze se podatkom

0 — podatak je manji od 0,5 upotrijebljene
jedinice mjere
— prosjek
&b, — oznaka za napomenu ispod tablice i slike
* — ispravljen podatak
() — nepotpun, odnosno nedovoljno provjeren
podatak
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