HRVATSKA NARODNA BANKA

= B
.

BILTE

sros 26 | RAVANJ 1998




INFORMACUA O GOSPODARSKIM KRETANJIMA, -




Realni sektor i cijene 9

REALNI SEKTOR
GOSPODARSTVA BRUTO DOMACI PROIZVOD, 1995.= 100
realni indeksi

Realni rast gospodarstva za
cijelu prethodnu godinu prema
zadnjem izvjedtaju Drkavnog zavo-
da za statistiku znosio je 5,5 posto.
Ukupna je aknvnost poscbno in-
tenzivirana u drugom polugodiin.
Forast aktivnosti potveduju i nov-
Zani tokovi pradeni u Zavodu za
platni promet. Tijekom 1997, godi-
ne trgovacka druinva (bez banaka i
Stedionica) na svope su ralune pri-
mila 2006 posto vile sredstava nego
godinu dana ranije. U strukturi
ukupnih primitaka 84,5 posio ad-
nosito sc na napladene prihode od

prodaje robe 1 ushuga. ) ) INDEKS FIZICKOG OBUJMA INDUSTRIJSKE PROIZVODMJE, 1995.= 100
Domaca je potraznja nastavila desezonirani podaci i trend-ciklus

s rastom u 1997, godini. MNedosta-

tak ponude namiren je robama 1 120

uslugama iz inozemstva pa je uvoz
u 1997, b znafajno vedi od iz-
voza. Stalno povedanje moguéno- T —

Treod-ciklus

st inozemnog zadufivana, 1zravna
strana ulaganya, transfen 1 suficit u
razmjeni usluga s inozemstvom
psigurali su financiranpe vitka uvo-
za nad izvozom,

U nedostatku suansuke drg-
ftvenih raduna za potraZnu stranu
poslufilt su alternauvon izvari pa je
kvantfikacja svake od kempone-
nata aproksimativna. Rast osobne
potreinge ogledao se kroz porast
brute primanja stanovniftva (8,3%
realno), porast prometa u trgovini

PRERADIVACKA INDUSTRIJA, 1995.= 100
desezonirani podaci | trend-ciklus

na malo {13,8% realno) te kroz pa- 115

rast uvorza potroinih dobara (40,69 ST TR

u kunskom iskazu). Zaveietak an- 10 B
kete o patrodng sckiora stanovni- —— ' .
Stva ek e dati prava sliku o po- 115

tmoing avog najveceg scktora pos-
podarstva. Porast proizvadnje kapi-
talnih dobara {6,6%) 1 njthova uvo-
za [33.9% u kunskom iskazu) te
intenzivirnje graditeljstva nkazuju
na porast investiciske akuvnosy. U
prethodne) je godint drzava za mbe
i usluge dvajala manje nege o

19%6 godini
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PROITYODNA HRANE | PICA, 1995.=100
desezanirani podaci i trend-ciklus
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INDUSTRIJSKA PROIZYODNJA PREMA GLAYNIM INDUSTRI|SKIM GRUPACIJAMA,
1995, =100, trend-ciklus
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PRIJEVOZ ROBE, 995, = 100
desezonirani podati i trend-ciklus
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Trend-ciklng -

Indeks heitkog obuima indu-
sinjske proizvodnje za sada je goto-
vo jedini relevann pokazarel) ak-
ovoost, buduct da su o pnpremm
novi pokazatelp kop ée se odnosin
na gradevinsko i trpovacku djelar-
nost, Ubrzan rast industrijske pri-
izvodnje iz zadmeg  tromjeseda
prethodne godine nastuvljen je 1 na
poderku wekude godine, Kumulativ:
na medugodiinia stopa rasia prose-
vodnje u dva mjeseca iznosila e 1,5
posto. Rastu su najvite pridoniele
industrije huje se bave proizved-
njom kapialmh dobara, Nastavljen
I¢ inlenzivan pozitvan tend na po-
druéju opskebe energentima, podru-
gju rudarstva 1+ vadenpa, a i préra-
divadks indusinja umjereno rase,

Analizom kretunjs proievind-
nje napazpajih preradvackih indu-
striga uedava sc zaustavljanje ne-
gatvnog trenda prehrambene indu-
strije, dalnji prosperiter izdavalke
dielatnosti, wsporavanje oporavka
kemijske industnje zapofetog u 2a
dnjem tromjesedju prethodne godi-
ne, pad prozvodnge odjevnih pred-
meta u odnosu na prethodno go-
dhinu te nastavak pozitivnog trenda
proizvodnje metalnibe proizvoda i
prametnih sredstava

Porast proizvodnie u indusriji
u prethodno goding 1 oa poletku
ove godine nije praden | porastam
zaposlenost, Zaposlensst je u pre-
radivadko) industriji u 1997, godini
smanjena za 6,6 posio o odnosu na
prethodng goding, a opadajuéi se
trend nastavlja, U ovom je podro-
Su indusirije prisutna keneentra-
cij zaposlenith u samo nckoliko
adjeljaka. Provzvodiga hrane i pica
1 prutzvodnia odjede, dorada | boje-
npe krena, upoilavajy oke Zetvi-
unu tkupno zapeslenib u indusr-
pe Shjededih pet odjelpka &ni dru-
gu fervrunu ukupnog broja zapo-
slemih u mdustrji. Strukir zapo-
slenih u prerudivakey industnp u
1997, 4 odnosu na 1996 goding
prummjenjena j¢ tako da su pave-
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cani udjeli odjeljuka s najvedim
brojem zaposlenih,

Muvedu ymednost robnog 12-
voza u protekla dva mijeseca imals
¢ kemipsks ndustnja (druga po
vrijednost izvaza u prechadno) go-
dim), zalim proievodoja  odjede,
dorada i bojenpe krzna {vodeda iz-
vozna grana u 1997}, prnmmdnla
hrane | piéa {na isto] razini kao u
prethodno) goding) te proievodnga
sirojeva i uredaja dinedl nko polo-
vicu tzvoza premdivalke industme.

Kemnska e industima wjedno
imala 1 papveds robng uvoz, potom
slijeds proizvodnja motornih vozila,
prikolica i poluprkelica, protevod-
nja strogeva i ueedaga te proizvodnja
astalih promernih sredstava. Ma-
brojane industrije éinile su oko po-
lovicu  uvoza preradivacke indu-
stmpe. Staustuke ukupnog uvoza ro-
ba pokazuju da je njegov iznos ma-
npi u sijednju 1 u veljadl u ednosu
na iste mpesece 1997 godine.

Pokazately kretama o dyelar-
nosti prijevoza, skladistenja i veza
za sedan) ove godine vkazuju na
manji broj prevezenih putnika u
odnosuy na syedan) prethodne go-
dine, kac 1 na mamu kelifinu pre-
vezene robe. Brop prevezamh pu-
tika u spednu many e nego u
sijeinju prethodne godine za 39
posto, & od prosieka prethodne go-
dine za 78 posto, Kolidina preve-
zene rabe manga je za 5,1 posto od-
nosac 5,3 posto od prosjeka prodle
godine,

Analizom podataka o wrizmu
vidi se daljng pomak v ovig godin
Hrvatsku e u prva dva mijeseca
posietila 191 tisuda gostiju 3o e
vide za |5 posto nepo u prva dva
mijeseca  prethodne  podine. Brogy
noden)a inosio jo 366 nauda, a o je
za 19 posto vide pego uoastom
razdabliu prethodne godine. Broj
turista | nodema sezonski e manji
od zabiljeienog broja iz posljednjih
mjesec prethodne godine.

PRIJEYOZ PUTNIKA, 1995, = 100
desezonirani podaci i trend aklus

1o

106

HDf.EHjh TURISTA, 1995, = 100
desezonirani podaci | trend-ciklus
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(1JENE NA MALD, CIJENE PROIZVODACA | INDEKS TROSKOVA TIVOTA
mjesefne promjene
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INDEKS CIJENA NA MALD, CIJENA PROITVODACA | TROSKOVA TIVOTA
fistopad 1993, =100

Lat 1
125 || —— Cijene na malo |

| Trodkovi tivola |
smames (el JN'HINMIJ ;

INDEKS RELATIVNE CIJENE MEDUNARDDNO NEUTRIIVIH DOBARA MJEREN
KAD OMJER CIJENA USLUGA | ROBA LZ INDEXSA CIJENA NA MALO, 1992.= 100

INDEKS! RELATIVNIH CIJENA PRERANE | STANOVANJA
sijegan] 1992.= 100
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Mastavlja sc smirvanje cijena
na malo, Rast cijena na malo u
oiujku od 0,2 posto samo je dokaz
da je rast cijena na malo u syednju,
izazvan uvodenjem poreza na do-
danu vrjednost, bio jednokratnog
karakiera. Cijene usluga rasle su iu
ofujku nedto bric od cijena roba,
Zabljezile su rast od 0.5 posto, dok
su cijene roba porasle za 0,2 posto,
Medu cenama roba najbric su
rasle cijene poljoprivrednih sezon-
skih proizvoda koje su u ofujkuy
rasle za 3,7 posto, a njihove cijene
bez sezonskih proizvoda porasle su
za svega 0,7 posto. Prehrambeni se-
zonski proizvodi porash su u ofuj-
ku za 0,5 posto, a prehrambeni ne-
sezanski prowzvedi samo za 0,1 po-
stn. Cijena industrijskih prehrams-
benih proizvoda u ofujku je rash
za (1,1 posto, kaa i alkoholnim i
bezalkoholnim pidima,

Tralkovi fivota porasli su u
ofujku za 0.5 posto. Trotkovi za
usluge rasli su isto kao § trofkavi za
robe po stopt od 0,5 posto. U oZuj-
b su najvedi rast zabiljelili uod-
kovi za prehranu. Oni su porasli za
jedan posto v odnosu na vehalu, a
trofkovi stanovanja rasli su po stop
od 0.6 poso. Trotkowi za duhan 1
pica, sdjedu 1 obudn, obrazovanje,
kuliru @ razonodu, kac i uoikown
za promernd sredstva §ousluge, e
prometoe 1 PTT usluge ostali su
nepromijenyent. Jeding su trokkovi
za higijenu i njegu zdravlja zahi-
lie2ili pad od 1,2 posto.

Cijene indusinjskih proizvoda
nastavijapu padau 1 u efujky, Cie-
ne proizvodata pale su u ok za
1.9 posta f1o je definitivao nagved
pad od pofetka godine. Tome je
naviie pridonijelo pojeltinjenje
cijena energenata, tije su cjenc u
ofujku niZe za ok 7.6 posto nego
u veljadi zbog prijelaza na "herni"
obradun elekinéne encrgije.
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ZAPOSLENOST | PLACE

Dok je u 1996, i 1997, podini
tijekom veljade registrirana nezapo-
slenost pokazivala sezonskn rast,
ove se podine nakon smanjenja za
328 osoba u veljali zaustavila na
191 486 registrianih nezaposlenih.
lako odstupa od negativiih sezon-
skili kretanga, registorana nezapo-
slenost bila je za 12317 osoba vita
nego u vehadi proile godine. Ne-
tpitno kretanje za ova) dio godine
osivareno je prvenstyeno zaposha-
vanjem vedim za 166 posto te za
135 posto manjim brojem prjav-
ljenth, dok je broy brsanih 1z evi-
dencije iz drugih razloga porastao
#a 0.5 posto.

Zaposlenast se tijekom veljale
smanjila za 0,7 posto time 1o dose-
gl razinu od 1326258 zaposle-
nih &o je 6,5 posta manje od bro
ja zaposlenih u veljati prodle go-
dine. Ukupna ponuda radne sna-
ge smanjila se tijekom veljade za 0,6
posto pa tiko iznos 1,617.743 oso-
be 3t je za 4,7 posto manje nego u
vehiali profle godine, Stopa neia-
poskenosti u veljadi e dosegla 13
posto v odnosu na 17,9 posto u
sietnpu i 16,5 posto u veljadi prodle
godine,

Prosjeéna neto placa ispladena
u vehali nominalne je za 43 kune
ili 1,7 posto manja nego u sijednju,
dok je za 228 kuna ili 10 posto veda
od prosjedne neto plade ispladene u
veljadi prodle podine. Realno sma-
njenje u odnosu na prodli mijesec
iznosi 24 posto, dok je u odnosu
na istt mjesec u proiloy podin pro-
sjedna newn plada za 1LY posio vifa,
Prosjedna brute placa ispladena u
veljali pe za 72 kune ili 1.8 posto
nominalne neka v ednosy na she-
éanj, dok je realno smanjene 2,5
posto, U odnosu na veljaiu prodle
godine progjedna neta plada veda e
za 401 kunu %o je realne povedan)e

od 4,3 pusto.

BROJ NEZAPOSLENIH

PROSJECNA REALNA BRUTO PLACA
u cijenama iz sijeénja 1994,

PROSJECNA REALNA NETO PLACA
u cijenama iz stjetnja | 994,

200




14 Monetarna kretanja

MONETARNA KRETANJA

NOVCANA MASA

Glavni su paglasci u mjesecu
Ll veljady na smanjenju novéane mase
1210y | T A L T | uz zanemany rast ukwpnih k-
vidmih  sredstava, ponevoo  visok
rast plasmana i daljnje povedanije
inozemnog raduZenja banaka.

Smamjenje novéane mase u
odnosu na kraj sijednja rezultac je
pada gotoveg novea od 0,08 mi-
lijardi kuna i smanjenja depozitnog
noven od 02 milijarde kuna. Prje
svegn treba spomenuti da u veljadi
noviana masa sczonski pada, Ove
godine bils je nekolike dodatnih
laktora: pplate PDV-a i u veljad
¥rafajnije uljeéu na smanjenje Jiro
rafuna poduzeda, a strikinim pro.
vadenjem nove odluke o uvjetima i
nadinu placanja gotovinom pravoih
I fizizkih osvba koje se bave samo-
stalnom djelatnoddu smanpo se
onaj dio gotoveg novea koji je bio
zaostajao kod sekiora poduzeda i
ohrnika. Cielokupno smanjenje de-
pozitnog novea bilo je u scktoru
poduzeda, dok se depozitm novac
stanovnistva blago poveéao u od-
NosU na sietany,

Usporavanje rasta kvazl novea
nasmvilo se 1 u veljadi, Devizai de-
pozats porasli su u veljadi za skro-
muih 0,3 mulijurde kuna (1,09%) i
iznose 32,6 milijarde kuna. Pod-
sjeumo da je profle godine pro-
sjefnt mjescénl rast deviznih depo-
zita bio 0,7 milijardi kuna (3,0%),
No i u take usporenom rastu na-
stavlja se prodlogediinia rofna tran-
slormacija depozita prema dugo-
rofnijim.

Kunski depoziti porasli su u
veljaéi za 0,2 milijarde kuna, Uku-
pan parast ukopnih likvidnih seed-
stava v veljadi bio je dakle mini-
malnih 0,2 milifarde kuna pa na
kraju veljale ona izoose 50,7 mili-
jardi kuna.

Plasmani banaka nisu na 2a-
lost nastavili sijeanpski, mirniji rast,
U veljaéi su parashi za 14 mili-
jarde (2,99%) 1 1znose gotavo koliko
i ukupna hkvidna sredstva, 504
milijarde kuna.

| Steini depogiti
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Ukupin ovogodikng parast
plasmana od 2,05 mulijardi kuna
{4,356} j0i je mtenzivom u vdnosu
na 1sto razdoblje prodle godine (1,3
milarde kuna ili 3.9%). U wme ¢
porast kredita stanoveidnu u sije
énpu 1 vehatt ove godine iznosio
ukupna 0.8 milyjardi kuna, a podu-
zedima 0% milijards kuna.

Meto potratvanja bankarskog
sustava od sredifnje drrave buljeze
u veljadi smamjenye oo (L5 milijardi
kuna. Napvedi dio toga mdnosi se na
izuzetan rast depozitnog novea de-
fave kod HNB zbop dobmg pri-
lieva poreznih prihoda, Nakon od-
bijanja tog elekta, neto potradivania
smaneni su za umjerenth 0,1 mali-
jardu kura.

U veljadi su banke povedale
mozemno zadufenje za daljmgh
1,7 milgardi kuna, a aktivu za 0,2
tilgarde kuna. Inoeemna aktiva
krajern vehale iznosi 16, a pasiva |5
mulijardi kuna. Usprkos enatajnom
smanjenu neto inozemne aktive u
poshednph osam mjese, una je joi
uvijek na vidoy apsolutne) razini
nego podetkom 1997, godine 1 oje-
kom itave [996. godine.

U posliednjih godinu dana
inezemnd pasiva banaka povedala
se za 4.8 mulijanle kuna, lstovre-
meno se znadajno poboljiala mdna
strukiura inozemne pasive

PASIVA w renfnd dhusa
NS, ILFH R %

Kratkorotra 5,1 63 12 135
Dugorotna 45 & 16 I6RN

Diakle, dugoroéna inozenu
pasiva rasla je znafapoge od kra-
thoroéne i tako povedala svoj udel
u ukupnu) mozemnoj zaduzenos
banaka. S druge strane, incremna
je aktiva preteine  kratkorodna
Udiel dugerodeih plasmana e
zemavet ¢ stabulno ispod 5 posto.

AKTIVA womlral kuma
HLwe P Rasr %

frathoredna 116 152 EX) k]|
Duperséna 06 06 0d

REALKI PLASMANI BANAKA
deflacionirano indeksom cijena na malo, u cijenama iz sijeénga 1994,

OMJER INOZEHNE AKTIVE POSLOVNIH BANAKA | DEVIZNIH DEPOLITA
(Hjeva skala) | APSOLUTNA RAZINA NETO STRANE AKTIVE BANKARSKOG
SUSTAVA (desna skala)

70

0 6%

ILfil

£

INDZEMNA DEVIZNA AKTIVA | PASIVA

== Akliva
s Parva
== Kratkorolna pasiva

Humiﬁunim:hmm B
s FEEEEE
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DEVIZNE PRICUVE | NOVCANA MASA
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MONETARNI MULTIPLIKATORI
m1=M1/M0imd =M4/M0

BLAGAJNICKI ZAPISE HNB, SLOBODNA NOVCANA SREDSTVA NA ZIRO-RACUNIMA
BANAKA | RIZNICHI ZAPISI MINISTARSTVA FINANCIJA KOD BANAKA

U milijenima kura

Treba naglasiu da se gornje
tablice odnose samo na inozemnu
deerane pasivu | aktiva. Inozemna
Frenska aktiva 1 pasiva zanemanvih
su vjednosti,

Akuvnost sredifnge banke u
oujku odvijala se kroz kunske |
devizne transakene. Stange kredita
sredidngo)  drfavi tjekom  cijelog
oujka bilo je na prodlompescing
razini od 350 milijuna kuna. Dobar
priliev poreznih prhoda  krajem
okujka kao i uspjedan plasman ob-
veznica u pesctama, omogudili su
dravi da financimnge od sredifnge
banke vrat na uobifajenu nulu. Ti-
me je driava istovremeno vraula i
devize, Porast devizne akuve HINB
krajem oZujka u cdnosu na kraj ve-
ljade u kunskom je iznosu 470 mli-
juna kuna (3830 mil, kuna kredita |
90 mil. kuna wefajnih razlika,

Do 25. clujka banke su se sva-
ki dan korstile lombardnim kre-
ditom. Prosjeéno dnevno koriftenje
1znosila je 20,1 milijun kuna, Dne-
voi kredit za likvidnost bio je ko-
riften etini dana pofetkom mjeseca
1 ponovoe je reakoviran sredinom
mjeseca na jedan dan. Podetkom
mijeseca aktivir se 1 nede kondteni
instrument, intervenini kredic. Pad-
sietima da je 1aj instrument "po-
sliednje utofilte” banke s likvid-
nosaim poteikodama, Krajem mye-
seca akuvirapu se i ostali kredit o
iznosu od 156 milijuna kuna.

Intenzivne koriftenje svib in-
sirumenata pricuvne  likvidnosd
kod centralne banke ukazuje na w
da je hkvidoest sustava uw ofugku
bila slabija nego proteklih myesecr,
Prosjetno stanje Ziro rafuna ba-
naka bulo je meduum uwobifajeno
visoka; 612 milijuna kuna.

Fast primarnog novea u prvib
25 dana ofujka u odnosu na lag
veljace iznosi [L5 milijardi kuna.

Stanje blagajnickih zapisa ba-
naka blo je ojekom mijescca na
wobiajenoj razini od 0% milijardi
MNa kraju mijeseca oni iznose 952
milijuna kuna, &o zajedno s 278 nu-
Ljuna kuna kod HBOR-a 1 DAB-a
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iznost 1.230 milijuna kuna upasa-

nih blagajnickih zapisa. INDEXS| DNEYNOG NOMINALNOG TECAJA KUNE PREMA NJEMACKO]
MARKI | AMERICKOM DOLARU (1.1.19%5.=100)

TECAY

Tijckom oZujka nastavljen je l— HEE/DEN |y
trend blage deprecyacije tedaja ku- e = HRRARD | .
ne prema ledaju njemacke marke TR |
od 3,52 1 3,53 kune za memalku
marku, Prtom su bile prisutne i
blage oscilacije ko da je sredinom
mjeseca tefaj bio na razini § kraja
vehafe nakon éega je doilo do jate
deprecijacije u drugo) polovici
ofujka. Ovakva deprecijacija po-
sljedica je likvidnosti na urfifu
novea, dok su oscilacye tedaa uobn-
tajena sezonska pojava, Kuna je u
o¥ujku deprecirala za 0,62 posio u
odnosu na najnizi ovogodiingi weéa)
prema njemadcko) marki (od 3,5087
na 3,3303 HRK). Vrijednost dolara
na svietskom tetidto porasla je tije-
kom otujka, 5o se preko mpemacke
marke odrazilo 1 na kunu. Tako e
nastavljen trend deprecyacije kune
u odnosu na amendhk dolar, kop
traje od studenog prodle godine, Ku-
na e tjckom ofwka prema amen-
Ekom dolaru deprecirala za 1,1 po-
sto | krajem ofujka dosegla 6,544
kuna za americki dolar. Makamal-
na vrjednost od 6,467 kuna =za
americki dolar ostvarena je 21
ofujka ushjed velikog porasta tedaja
dalara na svjesskom triid po obja-
vi vijesti o promjeni ruske vlade,
Tpak, tritta su se brzo stabilizirala i NOMINALNI DNEVN) TECAJ KUNE PREMA USD
vratila vrjednost dolara na razinu
prige tog dogadaja. .00
Realni se efektiva tefaj v ve-
hag: stabilizirao nakon 3cka zaeva-
nog porastom cijena na malo {1 pa-
dom cijena proizvodada) kao poslje-
dice uvodenja PDW-a, Tako je real-
ni efeknvng tedaj deflacioniran cge-
nama na malo u veljadi aprecirao
za 1,26 posto, dok je aprecijacija u
sijefnju iznosila 1,76 posto. Indeks
realnog efektivnog tedaja kune de-
flacioniran proievodatkim  cqena-
ma nastavio je deprecirat i u veljadi
i za 0,16 posto, nakon sijetamske
deprecijacije od 1,31 posto,

Bl
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INDEKS REALNOG EFEXTIVNOG TECAJA KUUNE UZ CIJENE NA MALO (IRETT)
I CIJENE PROTZVODACA {IRET2), sijecanj 1994.=100

ROBNI IZVOI (f.0.b.), UYDZ (c.i.f) | SALDO ROBNE RAZM)ENE
u milijunima tekugih USD

1

EEE
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PLATNA BILANCA u milijunima USD (preliminarni podaci)

Lo KL 1997, L- FIL 1996,

Tekute transakeije - 99580 - B8 8
Financipske trangakcipe 233045 158311
Hedunarodne prifuve HYA -325,1 4188
Neto pagrefke | prapusti 1445 583 5

fxir NI

ROBNI 1TVOZ | UYOZ (u milijunima USD)
AL 1950, L0 1990 I1, 1954, L1537,

fifid 2 Ban, 8 320.1 4780
11873 13718 80,0 7184

5235 -516.0 -260.8 346,
fmvor: 2SR

PLATNA BILANCA

LI prva dva mjeseca uvezeno je
robe {cif) v iznosu od 1.187 3 mili-
juna USD, %10 je 13,4 posio manje
nego u istom razdobljy prodle godi-
ne. P tom je u veljadi zabiliefen
nani# iznos uvoza u protekde dvie
goedine kop je iznosio 580,9 mibjuna
USD. Takva kretamja posljedica su
uvodema PDV-a kop je poskupio
uvoz i preosialih zahha proizvoda
uvezenih  krajem  profle  godine.
Istovremeno je izvoz (Lob.) u prva
dva myesecd znasio 6648 milijuna
USD, fto je 22,4 posto manye nego u
istom razdoblju profle godine, Ne-
gauvni saldo vanjske trgovine izno-
sio je 5235 malijuna USD ili 1,7 po-
sto vife nego proile godine.

U 1997, gadim Hrvaska je
ostvanla deficit ckuceg mtuna bi-
lance placanja od 2,26 maljardi
USLY, pri femu je éak 1,26 milijard:
ili 55.8% ukupnog godifnjeg defi-
cita, ostvareno u zadnjem tromije-
selju. Razlog tomu je neobilno vi-
sok uvoz u mjesecima prije uvo-
denja FDV-a radi akumulacije za-
liha. U robnomu deficion od 5,07
milijardi USD), zadnji kvartal sudje-
luge s 170 milijardi ili 33,5%.

U protekloy je godini nastavijen
velik st neto prihoda u razmyeni
usluga (14.6% u adnosu na 1996.), u
femu e ponovno najvainiji bio rst
twrzma {neto wrisudk prhoedi po-
vedani su za 1399, Transfen su
eabilickili smanjenje u odnosu na
1996, godinu, no ono s napvedim
dyelom moZe objasniti alanjem te-
Zapa USD prema DEM, zhog lega
se transien o markama iskazoju v
manjim dolarskim znosima,

T vz tako velik deficic {proge-
njujemo ga na 11,75 BOP-a) me-
dunarodne su pnfuve rasle pa e
financijsk méun (bez racuna pn-
Euva) posugan povigestl maksimum
od 1,34 milyarde USL. Manjim su
dijelom u tome sudiclovala strana
uligania, poscbice ona izravna, ko
su se smanjila za oke 200 milijuna
USD {ovisna o wme gleda li se
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bruto il neto 1znos) u usporedhbi s
1996, podinom, a vedim digelom du-
gorodni 1 srednjerodne zajmovi uzen
u inozemstvu. MNphov se priljev u
1997, utetverostrutio u usporedbi s
1995, 1 1996, godinom i iznasio e
1,65 mulgard USD newa

TRZISTE NOVCA |
KAMATNE STOPE

Rast prosicénih dnevnih  ka-
matnih stopa na TrEidm novea Za-
greb odrZava u odku odredene
potcikode s likvidnoidu. Dnevni
prosjec kretali su se u granicama od
102 do 12,0 posto, s time da je
srednga veednost dnevinh prosieka
na razini mjeseca bliza donjoj gra.
nici. Mofda je najholp pokazatel
problema s lilkvidno®éu st kamat-
nih stopa pozajmica uz opoziv na
posto. Porrebno e naglsm da e
nesfazmyjcr ponude | potraZnge po-
fetkom ofugka o znalyno na stra-
ni potraznje. Sredinom mijeseca po-
éela se polako uspostavhan ravoo-
teZa, o potkray mjeseca ponuda je
blage nadidazila potraZnju. Premda
je potkry mjeseca uspostavljena
ravnote?a na Trzifm novea Zagreh,
kamatna stopa pozajmica uz opozv
nije zabilieZila pad, Sto samo poka-
zuje rigidnost koju se ved moglo vi-
dicti u sijeénju ove godine. (MNe)-
likvidnost bankovnog sustava u pr-
vy polovicr myeseca ofujka popisuye
sc isplati mirovina i plada. Zhog
neuspicha v odrkavaniu potrebnog
prosicka na #iro raéunu povedala se
potaioga za noveem, ali 1 konétenye
sekundamih izvora likvidnost: Do-
datr dokaz loine likvidnosu u tom
razdoblju bilo je | smanjenje upisa
dragovaljnih blagajnickah zapisa.
Zanmimljivo je da su kamatne stope
na blagajrufke zapise blago porasle,
dok su one na trezorske zapise sta-
guirale il &ak blago pale, To na-
ravno padonasi smangenu konku-
rencije medu navedenim vrjedno-
siim papinma | omogudéuje bolju
koordinaciju monetame § fiskalne
politike. Blagajnicki su rapisi s pr-

KAMATNA STOPA NA TREISTU NOVCA - ZAGREB
dnevni podaci na goditnjoj razini

KAMATNE STOPE NA DRAGOVOLINE BLAGAINICKE ZAPISE

na dan aukije
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KAMATNE STOPE POSLOVNIH BANAKA NA KUNSKE KREDITE
na godiinjoj razini
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KAMATNE STOPE POSLOVNIH BANAKA NA DEPOZITE
na godibnio] razini
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Mgt ma; porilks (spread) b ferafonats ke razliks kanatnih stops na Kinske
Kredite e valutne Klarzule §oonske depsarte beg valute kasmle.

NEPODMIRENI NALOZI ZA PLACANJE REGISTRIRANI KOD ZAP-a
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u miliunima kuna
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nosima od 5,57 pasto za upis na 35
dana, 9,68 posto za upis na 71 dan, |
10,06 posto za upis na 182 dana i
dahe korisno ulaganje za poslovne
banke jer slufe kao dobro pokrife
pr eventualnim problemima s lik-
vidnoiéu, Na rezorske zapise u ve-
liagi osrvarene su kamatne stope od
5,90 posto za upis na 42 dana i 985
posts 2a upis na 91 dan.

Aktivne kamatne stope poslo.
vnih banaka u vehaé pokazuju bla-
gi silaz %o ukazuje na sabilizmane
akriviuh kamatnih stopa nakon po-
remedaja  izaevanb  neizviesnoiin
prilikom uvedenja poreza na do-
danu  vrijednost.  MNajznalajnija s
obzirom na wdio u ukupnim kre-
divma, prosjelna kamatnn stopa na
kunske kredite bez valutne klau-
zule pala je za 0.2 posiotna boda §
sada je na mazini od 14,50 posto
(kritkorofnl keediti 14,48%, dugo-
rofni 14,965). Prosjcéna kamarna
stopa net kunske kredite s valuthom
klauzulom pala je za (.1 postotni
bod te je sada na razini od 1323
posto (kratkorofni krediti 17 325,
dugpredmn 12,77%). Progedna ka-
matna stopa na devizne kredite pala
je za L5 postotnib bodova 1 sada e
na rni od 1552 posto,

U velja@i se zamjeduie razlifun
kretumje  pasivoth kamamnih stopa,
Prosjcéna karnama stopa na kunske
depozite pala yo za 11,2 postotna boda
i sada je ma razind od 445 posto
{uvjetovano padom kamatnih sopa
na orméene depozite). Progetna ka-
matna stopa o devizne depozite
pokazuje uzlaz (04 postotna bada),
te je sadd na mzini od 3,35 posio,
Treba napomenun da e ovdie rast
wviclovan prvenstveno astom ka-
matnih stopa na orofene depozite. 5
abzrrom na kretanje kamatmh stopa
nd kunske i devizne depozite u
1997, te stabiliziranje akovnib ka-
matnih stopa, valja ofelavati zna-
cajnigi pad kamarnih stopa na de-
vizne depozite 1 postupni pad ka-
matnily stopa na kunske depozie,

Posljedica ovakvog kretanja
aktivnih 1 pasivnih kamatnih stopa je
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stagnacia, odnosno vrlo malo pro-
Sirenje kamatnog “spread”-a. U od-
nosu na sipecan) kamatni je “spread”
neznatno porastac e e u vehadi na
razind od 10,05 postounih bodova,

DRZAVNI PRORACUN

Suficit od 3193 milijuna kuna
na rafunu srediinge drfave u veljali
vedi je od svakog pozitivin zabi-
liekenog mijeseénog salda u pree
hadnoj godini. Niemu prbrojen su-
ficit ostvaren o sijelmu duge sumu
ko &1m 43 posto projiciranog brum
domadep protzvoda za 1998, godinu.

Ostvarenje uwkupnih prihoda
potpors u dva mjeseca ved sada &ini
17,6 poste predvidenih priboda 2a
ovu podinu. Svojom dinamikom
prihodi odstupaiu od seeonskog obi-
hefia prikuplianja iz prethodnib go-
dina. Nominalm medugodifng po-
rast prihoda od SL0 pusto u dva
mijescoa znadl uzeinu chkasnost o
nphovy  prikuplianju, Stopa rasta
prhoda u svakey vesti poreza [als je
inad 22 posto na medugodiingo
razine Vrjednost pokuphenog po-
reza na dodanu vejedoost o dva
mjesceas odgovarala bi linearnoj di-
stribuciji ubiranja po myesccima,
Manji mijesefni porast cijens na
pales § trodkerva Bivola u veljadi nego
o sijeenju, uljeva sigumnsa da e
uvodenje ovopa poreza jrlo je-
donokraini qenovm ufinak. Pnhodi
od kapiula uwdvastrudens su o od-
nosu na razdoblje sijefan)-veljada
prethodne podine.

Trendevi na rashodney stran
proracuna shiéni su kao na priho
dnoj, s bm da e intenzitel porasia
znatne slabnr. Rashodi su u dva
mjeseca porasli za 174 poso na
godiEnjoj razini, pri demu su tekudi
rushodi msll nedtn bric od navede-
nog postotka, a kapitalng spome. [2-
daci drfave na dobra o usluge porashi
s tLh puste, Shijedece veliko
pavecanje odnosi se na subvencie 1
tekude translere, ledaci za driavne
investicie kumulativig su porash za
6 posto na goditnio] mzin.

OSTVARENJE DRIAVNOG PRORACUNA
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