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INDUSTRUA

Indeks fizickog obujma mdu-
strijske proizvodnje 2a prea dva
mijeseca 1997, podine 1zrafunat je
prema Nacwonalnoj  klasifikaciji
diclatnesu (NKIW 1 take konafno
prlagoden medunarodnim statist-
ckim sandardima. Ukupna indu-
stnpska djelatnost podyeljena je na
podrudja,  potpodrudja,  odjeljke,
skupine, razrede | podrazrede,
Hijerarhijski najvife pedrudje po-
dielieno je na rudarstyo 1 vadenie,
preradivacku industriju 1 opskrbu
clekirilnom  energyom, plinom |
vodam. U ekuéem mjesenom iz-
viehlavanju  Driavnog zavoda za
statistibu  podaci de se praun do
razine oddjeljka NKI, 4 uskoro e
s¢  ponovoo  pratiti - proizvodnja
prema ekonomskoy namjem proiz-
voda, Movosu uvodenja MNKD pri-
druZena je o8 jedna koja se odnosi
na promijenu ponderacijskog sus-
tava izralunatog na temehu bruo
domadeg proizvoda iz 1995, godi-
ne. U prowevednp dodane veijed-
nosti napvise sudjeluje preradivacka
industurija s 86,9535, shyjeds opskrba
elekindnom  energijom, plinom i
vodom s LOL1%, dok j& na po-
shiednjem myestu rudarsive 1 va-
denje s uchelom od 2.94%, Prema
novey klasilitkaci 1 novem sustavu
pondera u okvirn preradivalke
industrije, odjeljci su rangirani rako
da je na prvom mjestu protzvodnga
hrane i@ pida (25,06%), slijedi pro-
izvodnja  kemikaliia 1 kemigshah
pronzvoda (11309), mdavacka 1
tskarska djelatnost (6,065%), itd,

Protevodnja ostvarena u dva
myjeseca veda je od usporedivog mie-
doblja prethodne godine za 1 3%, a
miezina trend komponenta izdyvo-
jena iz ariginalne vremenske serije
stagnira u zadnjim mjesecima na-
kon vitemjeselnog rasta.

Preradivalka industrija  ima
medugoditng kumulativni pad od
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1% 1e mjesetni od 1L,0%. Uspo-

- IALIHE GOTOVIH PROIZVODA U INDUSTRIJI, 1995.= 100 redbam drugog mijeseca s obzirom
| desezonirani podaci i trend-ciklus na oha bazna razdoblja zabiljcken
J 125 - je rast u apskrbi energyom, plmom
1 i vodom 1 to za 13,05, odnosne
3 120 . 2
! 15 159%. Rudarstvo 1 vadenje porasla
"o it kumulativee za 3,1%. a mje-
105 selna 9,?.%.. -
luko je u razmjeni  indu-
100 s : ;
05 —— | strjskih proizveda s inozemstvom
i 50 | —— Desezorvrano I| na pofetku godine astvaren deficir,
i as ﬂ:lklus ‘ sam izvez biljeZi postone rezul-
| tate, Ukupna industnga ima kumu-

fativni medugodidng mst izvoza od
250% u delaskom iskazu, pn
Zemu e izvoz rudarsova §ovadenga

porastao sedam pura, precadivacke
industrije 25,2%, dok sc o opskra
cnergenima ne mofe nifa red

- BROJ NEZAPOSLENIH

bududi zabiljeFena u 1s
290000 ) fuci nne zalaly tom

razdoblju prethodne godine, Na-
270000 kon opumizma 3o ga je u trefem

kvanalu prethodne godine polmdio

250000 rast narudizbi za lzvoe, u fetvitom

08 1€ Iromyesedju :f.ahi!i-:il.:n pradd narg.

dihi za izvoz premdivalke indu-

| 210000 strije. Samo jo proizvodnja elek-

tridne 1 optiche opreme imala po-

180000 | zitivna ofckivanja. Ovakyve {e rezul-

. e | rate pokazala anketa izvornih na-
i il Ly / : ; . :

| B i ! rudzbi redakeie Privrednog viesni-

% g -3 E_ § % ,f!;' g § § 3 g g § E g % | ka. PotraZng za industrijskam pro-

i E—— “"’""“""“-‘-@'&W—-“E izvodima, a poscbno ona zvana

ey == mode datl smisao 1 potica) ras
HD\"tﬁHI ﬂ]Ht F.EMHE DODANE YRIJEDNOSTI U IHWETHIH 1995.= 100
desezonirani podaci i trend-ciklus |

domade aktivnosti,
U prva dva mjeseca tekude
godine znatno e porastae Lo

= I nezaposlenih 7 sada doseZze brogku
110 ¢ od 279169, Anketa DS potkesy
prethodne godine pokazala je mzu

= e stopu nezaposlenost od one zea-
= g unatc  postojecom  metodologiom
_E (16,25 za sijecanj). Owvom je -
901 ‘_Dﬁumimnn tkom primijenjena 1 druga defini-

0 + Trend-cidus cija nezaposlene osobe, 4 néekuje se

= stopa nezaposlenost od oko 105,

60 ! e Rezultate provedene ankewe treba

jE_ E § g ?’_ % é % E § uzimatl 5 rezervom, jer fe konafni

bi elyavheni krajem oZaka.
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TRGOVINA

Promet f1o ga osivaruju su-
bickti v maleprodaji v prva dva
mjeseca  ckude podine  kumula-
uvno je na godifnjo) razini porastao
xa realno 15.9%, a mjesedno 25,1%.
Trend krvulja 1 dalje inlenzivno
raste. Zalihe trgovinske robe realno
su mange za 8.2 nego u prva dva
mijeseca prethodne godine. Ocjena
krewanja  prometa u o naredna i
mijeseca kopu daje IVES e pozi-
tvna, a to znadi da Je promet u
prosjeku myeseéno nominalno rasu
za 4,7%. La razhku od vgovine na
male promet u rgovini na velike
prema istim bazniny razdobljima
bio jc ncsto nidi. lzraZeno u sial-
mim cnenama, kumualatvne o ved
2a 1 LB%E, & nyeselno za 10,25.

GRADITEUSTVO, PROMET |
TURIZAM

Graditeljstve  ée, ofckuje sc,
bui i ove gadine zaposleno na
obnovi 1 agradogl unutar zemlje, o
nasiupar ‘e 1 ona medunarodnom
tridtu, kako pokazue vojodnost
ugovarenih radova, U 1996, godini
bila je ugovoreno 33% vide radova
nege u 1995, poding. Intenzitet 1z-
gradnfc stanova u |99, godhi veds
1 nego u prethodno) geding, Bro
zavricnih stanova vedl jo za 208%,
nezaveienth 16%, a ukupna po-
vrdina eavrienih stanova veda e za
289%,  Lkljudivamem, =a  grac-
telpsku  aktivnost uwobifapene, se-
zonske komponente, pokazuje se
da u zadma dva mjeseca opada broj
elekuvnibh sau rada. U prvom je
mijesecy urrdeno sto san kao o
prvom myesecu prethodne godine.
Broj radnika na gradiliftn veéi je za
5.0%. Vmjednost 1zvrienih radova
ima  godidnji myeseéni rast od
46,75%, a 10 jc zhog scronski "sla-
bog™ myeseca svega 60,3% od pro-
sjeka prethodne godine.

INDEKS REALNOG PROMETA U TRGOVINI NA

NOVCANI TIJEK REALNE DODANE VRIJEDNOSTI U TRGOVINI, 1995
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= L - Graditelske wvrtke ukhudene
PROMET - PREVEZENA ROBA, 1995. = 100 u obpovu suodile su s¢ s tim da im

desezonirani m i trend-ciklus se dio cijene izvedenth radova plaéa

dionicama kako bi se ublazile fi-

- 125 nancijske potelkode, fto e donckle
;: 15 dovelo do porasta ajene radova.

| 105 Prijevoz  pumnika po  svim

; 95 < kategorijama prometa u  sijeéniju

i Bs + | vedi je od istog mjeseca prethodne

F 75 - godine za 95%, no u isto je vrijeme

65 - | manpi od prosieka enele godine za

55 |  1.5%, medutim, uzlazni trend je

nastavljen. Prjevoz tereta lagano se

oporavlja 1 sada premaluje onap iz

stiednja za 3.3%. Ocfckuje se da e
S€ SVE VISLE rOMeLs vrani prije-
ratnoj razini cahvaljujuéi  pono-
ynom skrelanju roba na nade pro-

: NOCENJA TUHlETl, 1995. = 100 metnice te ofivhavanju i izgradng
- desezonirani podaci i trend-ciklus | novih prometnih pravaca. Transpo-
:;5; | rni udinak, s ehzirom na geopro-
180 | metni poloZaj i nuzno ukljudenje u
160 - | curopski prometni sustav, u bu-

dudnosti samo moeZe napredovati.
Makon o je prethodna godi-

120 na bila godina poveatka gostju o

100 prekida ratne "oscke” te godina

140

kada su se intenzivnije ospedale
direkne i indirekine posljedice rata
ova godina svakako donosi vike

B0 1 —— Desezonirano

&0 —— Trend-cikiuz

optimzma. Brop nofenja u prva
dva mjeseca je vedi od istih iz

prethodne godine za 1A%, 1 10
zahvaljujudi porastu nodenja do-
macih wrista, dok j¢ inozemnih
bile manje. Oekuge se da e mn-
sticko gospodarstve nadalje pove-

favali svo) proizved,
CIJENE

U o#ujku biljefimo minima-
lan rast cijena na malo 1 roskova
Zivota, te pad proizvodackih cijena,

Cijene na malo u oZujku su

i %N'M porasle 0,1% u odnosu na veljalu.
op Od pojedinib grupa proizvoda naj-

— vedi rast biljezimo kod cipena pre-
2 g g 5 % hrambenih proizvoda sa sezonskim

= proizvodima od 1,3%, te pida i
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mdusirjskibh neprehrambenih pro-
izvoda od 2%, L istem razdoblju
napvedi pad maloprodainih cijena
od 1.5% hiljeizimo kod poljopn-
vrednih proszveds bez sezonskih
proizvoda, Kod usluga biliezime
minimalan pad ciena od (1%,
Godifng rast apena na malo je
umjeren. Maloprodayne cijene su u
prva i mjeseca ove godine porasle
4% u odnosu na ste razdoblie
profle godine. Cijene moba su o
prosjeku porasle 2,55, dok  su
cijene usluga porasle 105,
Trofkovi Zivota su u ofujku
porash 035 u odnosu na vehadu,
Ako strukiur,  za-
mugetit Cemo da su u ofujke trof-
kovi #ivora porasli kod roba 0,4%,
medu kopma napvedt st boljezima
kod prehrane, 0,06% 1 odede i
ohde (0L5%, dok kod promemih i
PTT wsluga aljeZimo pad od 1,7%.
Kod usluga biliezimo  stagnaciju
trodkova
veladu.
Kod indeksa cijena indusery-
skih proizvoda pr procevodadima u
ofutku biljeFimo pad od 07% o
adnosy na veladu. Cyene sredstava

promalramo

Fivota uw  odnosu  na

racka porasle su 01%, Chyene repro-
dukeskih maternjala pale su 4%,
duk su cijene robe 20 Tipoku po-
trodnju ostale na nivou iz protlog
Od pojedinadmh grupa
ofupku je u odnosu na

M escea.
pronevocda u
veljadu napiie porasla cijena pro-
vodnie obojerh metala, 34%.
Mapvedi pacd wjena od 23.3% bile-
zima u elektropriveedi, Mo je rezul-
tat prelaska na ljetnu tarifu obra-
funa patrodenc elektriéne energije.

Indikator varjacije reladvnih
cijena kod proizvodada u industry
i dalje e ostao na niskoy mzim. Sto
ukazuje na stabilnest u sustavu
cijena. Povedanpe standarndne devi-
facije promiena cijena na 49% u
ozujku posljedica je pristranost "na
fdalie”, adnosno snanog pada cje-
ne clekinéne enerpije zbop prelaska
na "lewnw ariiu”,

ST

INDEXS RELATIE tijEHE MEDUNARODNO NEUTRINIH DOBARA H]EF.EH
KA OMJER CIJENA USLIUGA | ROBA IZ INDEKSA CIJENA NA MALO, 1992, =100
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- REALNA PROSJECNA NETO PLACA
| uajenama iz sijeEnja 993,

| POTROSNJA STANOVNESTVA
| desezonirani podaci i trend-ciklus, 1995, = 100
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PLACE | POTROSNJA
SEKTORA STANOVNISTVA |
DRZAVE

Podatak o realnoj pladi ispla-
feneoj u veliadi pokazupe da ona
nastavlja uzlaznu tendencyu  pri
femu je veda od uwsporedive plade
za drugi myesec prethodne godine
za 139, a od progeka (itave go-
dine 10,05, Smanjere poreza nu
dohodak po dvije osnove [(sma
nienje dame stope s 25% na 205 1
POIMICAN)C Neaporezive 2one) omo-
gudilo jo pomst nero plada,

Uslijed prelaska na Nacional
nu klasifikaciju dielatnost, ne ras-
polaze se podacima o tekudop po-
trofmi stanovmbiova | drfave za ova
godinu, meodutm, ofckuje s np-
hov kentinuitet nakon nekog vee-
mena. Stoga fe na ovom mjesru bt
vide rijedi 0 investicijsko) aktivnosn
u prethodno) goding, Diefavni za-
vod za statistiku za sada mspolafe
konatnim  podacima o investici-
jama u dugotrajnu imoving pra-
vnih osoha za 1995, podinu bez
ulaganja  vojne  prirode. Njhov
udio u tadainfem bruto domadem
proizvodu sznosi 1% 1996, go-
dina e sagledana pomedu drugh,
alternativih  pokazatelja, a even-
twalni zakljuzak manje je vrjedan
ol onoga kop bi dao osnovni ma-
krockonomski identitet. Na uvoz
investicipgke opreme potoienc e
1,5 milijardi dolara S0 S 19,4%
ukupnog uveza u o) godini il 8%
procijenjenog brurn domadeg pro-
izvoda, Dstvareni uvez opreme vedi
¢ od prethodne godine za [4.9%.
Dirug vazan izvor tinancimnga bile
sU lzravine strane investcie Koje su
u devet myjesect trostruko vede od
Siave 1993, godine. Njithov kumu-
lativei 1znos u tn kvamala sznos
254 8 milnuna dolara. Drzava je za
kapntalne dzdatke dala za 673%
vife nego u 1995, godini,
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MONETARNA KRETANJA

EKao 3to je bilo i efekivano, u
vehati biliefimo  potpune  miro-
vanjc novéane mase o odnosu na
sijefan). Blago povedanje gotovog
novea od 27 miljuna kuna (0,650),
anulirana je gotova jednakim sma-
njenjem depozitnog novea ad 31
miliun kuna (-0,3%), Takvo "zau-
§e” ved se lormirale kao sexonska
karakiensuka vehale 1 oved je u
preduskrsno povedame  potovine
kojc £e obiljezit kraj ofugka.

Sekrorska raspodjela deposit-
nog novea pokazue da ge kod
stanovoaitya  doflo  do  povedanja
depozinog novea od 120 milijuna
kuna, dok je kod wih drugh
schiora depozitni noviac  smangen
{najuite u sektoru poduzeda, za 93
kod deviznih de-
poita bihefimo rast od 721 milijun
kuna (3,1%). {3 toga jc Cak 600
milijuna kuna rast aredemhb de-
viznih depozita  stanovnifiva, a
ostale je st devizne Stednje po

mulijuna kuna),

videnju kod stanovmi@ova. Nastavha
se. dakle, trend  ubrzanog rasta
amfene, dugoredne  Stednje na
rafun 3tednje po videnju #apoder u
drugoy pelovia 1996, godine. To
mienja rofnu strukiure deviznih
depozita, pa 1akn arofent deviznl
depoziti - stanovniStva  Sine 53%
ubupnih  deviznth  depozita w
veljadi 1997, dok s prije godinu
dana orodeni depozit Simili 40%
deviznih depozita. Udyel depozita
po videnyyu o ukupnim devizaim
depoaitima pao je s 534% u veljadi
|96, podine na 41% u veljadi ove
godine

Rast kanshil deporita nas-
tvha s ubrzamm  wempom. U
veljadi su porash #a 183 mibjuna
kuna (5,2%), Mo je vife od pro-
dogodidnjeg prosiecnog myesednog
porasta od 389, [ v okviru ovog
agregats  prepoznaje  se polagan
zankret kao | kod devizmhb depo-
zita. Wa porast kunskab depazita u

veljadi utjecao je rast orodenih

SEI'[T'JMH STRUKTURA NOVCANE MASE
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depozita stanovnidiva od 100 mili-
juna kuna i rast kunske Uednye po
videnju od (simo) 27 milijuna ku-
na. Takve divergentne stope rasta
premijentle su rodnu struktury o
kunske 3tednje. Kao 1 kod deviznih
depozita, arofeni depozin stanov.
nideva povedali su svoy udhel na 34%
ukupnih kunskib depozita u odno-
su na 25% od prije godinu dana.

Takve polagane 1 suptlne pra.
myene vaZno je sagledad u kon-
tekstu ukupne Stednje kao depozic
ne  osnove  kreditne  ckspanzne
neophodne za 2amah investicyskog
ciklusa, Tijckom posliednye t i pol
godine stabilnost cijena i Legaga,
ftednja korak po korak mijenja svgp
kratkoroéni  predznak 1 hrabrje
ostaje u domade) valuti. Valuina 1
rofna samkra domade Sednge
vaine su koliko 1 njena kolifina
Podaci govere o poziuvnim tren-
dovima, no u svom apsolutnom iz-
nosu, domada Sednja je jof pee
mala da i sama iznyela tranzi-
cipski 1 poslheratni rast 1 restruk-
turiranje.

Majupetalpvije  kretanje o
bilana nadih banaka o veljadi
svakako j& smanjenie neto potrata-
vanja bankarskog sustava od drzave
#za 1.8 milpardu kuna. Kao G je
bilo 1 planirano, drfava je diclom
prilieva pa euro-obveznicama  od
300 mulijuna USD znafajno uma-
njils svoje {new) obyvere prema
bankama. Kao najzoalainije stavke
i tome treba zdvopiti pevedanje
deviemih  depozita  drzave  kod
banaka u vmpodnosti od 890 miki-
juna kuna te smanjenje kunskih
potrafivania banaka od deZave po
osnovi mjenica u yrjednosi od 259
muljuna kuna @ deviemh potra-
Zivanja po osnovi  [ostalih) obyez-
nica od 360 miljuna  kuna.
Spectjalno treba napemenut otpla-
w dospielib nenaplacenih potrazi-
vanja cul 208 mulijuna kuna, éime 10
drerava izminla prakidne se svope
dospyele obveze prema bankarskom
sustavu,  Takvo kretanje u odoo-



Meanctarna &:n_'ran_;ﬂ

sima drzave i banaka, uz uobifajeni
mjesedni porast plasmana banaka
od 0,7 milijardi kuna @ mirovanje
ostale neto akove, urrokovali su
ukupno smanpenje neto domade
aktive od 1 miljardu kuna. No od
priljeva drzavnog novea na devizne
radune banaka rasla e omozemna
aktiva  banaka. Neto nozemna
aktiva poslovnih banakas povecala
se u veljadi za 1,6 milijardi kuna,
o e rezullanta porasta inezemne
aktive za 1.8 mulgandu kuna 1
porasta obveza prema inozemstvu
ad 0.2 milnarde kuna.

Anuncipirajuds vedu potrainju
#za noveemn krajem ofujka (jer kraj
mijeseca, kray gedna 1 Uskrs padaju
i tsto vrpemeh, Narosdna banka je
25, ofuka mtervenirala na Jdevie-
nom wrzidtu resthupom 5 milijuna
USD {301 mulyun  kuna) kop
dospijevaju podetkom travnja. Diru-
ga promjend u deviznim rezervama
u oZupku jest poviadenye prve od 13
tranii kredita po EFF aranfmanu
ad I87H milyuna SDR-a ih 2818
milijuna kuna. lstovremeno su se i
obveze prema inozemstvu povecale
U istom iznosu, pa takve transakeije
imaju nulu clekt na neto Ino-
zemnu aktivue NBH.

Sredidnja driava u  ofujku
nije weela me kunu kratkoroénog
kredita kod Marodne banke, 3to je 1
logitno s abzirom na priljeve od
mozemnog nanciranga.

Lakvidnost bankarskog sustava
Lila je dobra &itay mjesec, &k su
ziro-racuni i Dblagajniéki  zapisi
"ugodne” visoki prema kraju mye-
seca, usprkos vrlo visokom porasiu
EOLOVINE U O] ecaju.

TECAJ

Laker e nommnalm teday npe-
matke marke vrlo stabilan, proma-
trajud) cnelr prva kvanal 1997, po-
dine, biljgZimo pominalno depre-
cijaciu kune od 0.3%. Na weéajnici
Marodne hanke njemadka marka je
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citav ozujak vrpedila vife od 357
kuna za 100 njemadkah moaraka.

Dolar je ved u proslom mije-
secu xavrdio svoj vrioglavi rast, me-
dutim, novouspostavljeni interva-
lutarni ednosi vrjede 1 dalje. Ana-
litidan su suglasni da ovakay 1ela
dolara realno odraZava snagu ame-
rnétke prvrede u ovoem  trenuthku,
Drugim rjedima, moramo se navi-
knuu za 1 delar izdvojin vide od 6
kuna.

Talnanska hira kentinuirano je
aprecirala od sredine prowekle go-
dine u odnoswy na kupu 1o ednosu
na njemackuy marku. Medutum, v
posliednja dva mjeseca fira pomalo
gubi dah na svjesskim trdifuma u
odnosy na marku, 3o je pojadano
projckcijom  promadfunskog deficita
lalije za 1997, podiou od 4%
GDP-a, (1'% vide od kriterija kon-
vergencnje). Tako je u o poshednja
dva mjeseca lira s 970 lirn za nje-
macku marku oslalila na preko
L0 lira,

Takva kretanja zrcale se 1 na
nadéim teCanicama, gidje je lira u
poshednia dva mjeseca blago no-
minalno deprecirala u odnosu na
kunu {oke 2 8%,

LI veljuli biljeZimo blagu de-
precijaciju kod oba sndeksa realnog
clekuvnog tefaja koja pratime. Kod
indeksa realnog clektivnog tedaja
uz cijene pri proizvodadima bilye-
#imo minimalou deprecijaciju od
0,09%, dok ked indeksa realnog
elcktivnog tefaja uz ciyjene na mala
biliezimo deprecijaciju od (1,375,
Fod indeksa nominalnog efekiiv-
nog tedaja biliefimo deprecjacyu
ad 0,1 35%.

Napvedi utjecay na ovakvo kre-
tanje oba indeksa realnog elek-
tivnog tedaja u veljagi ima realna
deprecijacija kune u odnosu na
amenckr dolar od visokih 495,
Owvako visoka stopa realne depre-
ciacije kune u odnosu na dolar
rezultat je snaZnog jalanja tedaa
dolara u odnosu na memalku
marku u vehals



Tecay ¢ platna bilanca

FLATNA BILANCA

Deeficit tekudeg ratuna u prvih
deset myesect ove godine 1znos
9956 milijuna USD %o e oko
26,65 manje nego prethodne go-
dine, 5li¢no pobolifanie, 4. pad,
Liljede | neto pogredke | propust
koje u prvih deset mjeseci 1996,
godine iznose 7339 mil USD, %o
jc oko 7% manpe nego u istom
razdoblju prethodne godine. Cvako
visoke stope pada deficita tekudeg
rafuna te neto pogreiaka i propusta
rezultat su rusta neto prihoda od
wnema u prah deser mjesect 1996
u wdnosu na sto razdeblie pret-
hodne godine u iznosu od oko
45 mil USD ili 47.8%, rasta
izravnih stranih invesdcna od oko
1997 mil USD ili 3157%: 1e rasta
neto wekudih transfera od oko 152
mil LSy il 29

Ako pogledame kunske 1znose
izvoza i uvoza, kop su pouzdanip
zhog jacih oscilacija tefaja dolara,
moFemo zamipent da je u veljad
doilo do blagog pada 1zvoza 1 rasia
uvoza U odnosu na spedan). levor
jc u veljadi 1997, podine vidi za
385% u odnosy na veljadu 1996
goding, dok jc uvoz porastac za
56,9% u istom razdoblju,

U izvoru u  velafi 1997,
godine u odnosu na veljadu 19940
biljeZime rast 1 kod proizvoda za
reprodukenu, od 2B6%. 1 kod
provevoda ea Siroku potrednu, od
4.5%, | kod proizveda za inve-
sticipe, ol 133,35, Owako visoka
stopa rasta izvoza proizveda za
investicye  prvenstveno je rezuliat
visokog st dzvoza  pogonskib
slroqeva 1strojeva za obmdu metala.

LI uvazu w velpads 1997, godi-
ne o odnosu na veljadu 1996, Inlje-
Zimo rast i kod proizvoda 2a repro-
dukinu od 51,65, i kod mvesticn-
skih prodzvoda od 82,996, 1 kod pro-
izvoda za Siroku potodnu od
2%, MNapvedi rast uvoza zahilje-
Zen je kod transportih sredstava,

a0
T8
76
74
72
0
64
66

. INDEKS REALNOG EFEKTIVNOG TECAJA KUNE, 1992.:1=100

IRET2
— |RETH

k.

233

-

3388

: Napomena: IRETI - uz cijene na malo
IR - 2 G proizodt

795 +
10595 +

ROBNI 1ZVOL, UYOL | SALDO HDBHE IU.IH]EHE
u milijunima tekuéih USD

fzvorz

19

S e

Fl.lTHI. EIT.M'IH u rrulqmum usp {pnllmlmrm pedauj
indeksi

ROBNI ITVOI | I.I':I'IJI |:u m.dqumm:. LSy

.- K, 94, L- £ 9%, [- 96 /10 95,
| Tekuti racun 9966 - 1813 134
Kapitaln | financijski racun 6599 BI4 Bl
Devizne rezerve NBH A3 494 8.7
- Newo pogrlﬁn propusti 539 0% .8

I-1l. 1997. LIl 1996. . 1997 I 1996,
4 [Ivoz BS6,9 £81.3 70 1916
13718 1028,9 N3 5018
iver: [LENRN

= oy migs




20 Kamate

| KAMATNA STOPA NA TRIISTU NOVCA - ZAGREB
- na godiinjoj razini - doevno
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TRZISTE NOVCA | KAMATNE
STOPE

Prosjetna dnevoa kamatna sto-
pa na Tridtu novea e tjckom pos-
liednjih mjesec dana znatne osc-
hirala (od najnizib 10,3 do najpvisih
13,5%). Posljedica je w znatmh
Nuktuacia u likvidnost bankovoog
sustava tijeckom protekla fetin ged-
na. Ponuda i porraZnja stalno su se
razmimoilazile, ovisno o Likvidnos-
ti. Zbog toga m Narodna banka ni-
i mogla ostati po strani, pa je in-
tervenirala repo aukcijama, Cilj mi-
je bio same adriavanje likvidnost,
ved | sphjefavane rasta razine ka-
matnih stopa na TrEidw novea, da
se efekt ne bi prodine 1 na aktivae
kamarne sopc poslovnih banaka,
Zanimljivo je da prosjeéna dnevna
kamatna stopa raste krajem gedna,
o pogotove  kad  shijede  isplae
miravina i poreznth obvezs, Rama-
tne slope prema rofnost 1 vrsi
pozajmica nisu se bitno promije-
nile, te se 1 Jdalje krefu od 9 do 11H
za pozajmice uz opozy, o 7 do
115 na rok do S dana, 11 do 16% na
rok od 7 do 30 dapa i od 16 do 18%
na rok dulji od mjesec dana.

Kratkoroén vijednosni papir
pokazuju  relatvnu stabilnost u
svojim prinosima, Diragovaljni bla-
gapmiki zapusi su sa prinosuma o
7.5% za upis na 35 dana i 9% za
upis na 91 dan i daljc kornisno vla-
ganje #a poslovne banke, jer i sluic
kao dobro pokride pri problermima »
likvidnoiéu, a osim toga donose |
siguran prihod. Istovremeno spu-
njavaju i sVoju primarnu namijenu
kao instrument stenfizacie, o
odgovara monetarmnop viasu. Tre-
zorski zapisi Ministarstva [nancija
jednako su take priviatan finan-
ciski instrument  poslovnim ban-
kama, a i drugim ulsgatima, zbog
povaljnih prinosa. No, zbog takve
atraktivnost prinosi na mih lagano
opadaju, pa su ako u ofujku na
aukcijama ostvirene kamutne stope
od [0,25% 2a upis na 42 dana 1 12%
za upis na 91 dan.



Kamuare

Mehuanizam prenofenja efcka-
i prompena kamatnih stopa na
Triifu novea na kamatne stope
poslovnih banaka konaZno se vidi
5 obzirom na mzvyenost naleg
financipskog  sustava, ovaj efekt
zahtijeva puny vide yremena nego
ite je o vobifajeno u mEvienim
zemljama. Progeéna kamatna sto-
pa poslovnih banaka na nove-
odobrene kredite pala je na 17.2%
{kunski kredim bez valume klau-
zule), odnosna 17,6% (kunsk kre-
diti & valutnom klauzulom), Da
bismo oslikah kamatne stope po
ronost navedimo reprezentativie
kamame stope. Prosjetna kratke-
rodna kamatna stopa (kunskd kre-
din bex valutne klauzule) je na
razin ol 17,35, a dugorodna {kun-
<k krediti » valutnoem klauzulom)
na razind od 12.6%. Raspon akuv-
nih kamatnih stopa po bankama
iznost od 9.9 do 43,1% za kunske
kredite bez valuine kavzule, od-
posno od B3 do 44.25% za kunske
kredite « valutnom klavzulom. Vo-
dede hrvutske banke imaju akuvne
kamatne stope ispod prosjeka ban
koviog sustava, 3o ulijeva nadu da
ée kamatne stope | dalje padau,

Kol pasivaih stepa dogodila
see promyena. Dok su kamatne stope
na kunske depozite prilitno sta-
bilne, kamamne siope na devizne
deporte znafajno su pale u prva
dva mjeseca ove godine. Proyetna
1 kamara stopa pala za gotove |
postotm poen 1 poslhedica je pada
kamatnih na s vrste |
rokove deviznih depozita. To je
vierojaino  posliedica vrlo visokog
rasta devizne Stedme protekle go-
4 bankovnem sustavu ipak

!||.|'J| =)

iine,
vide trebaju kunski izvor sredstava,

Posliedicn ovakvog  kretanja
akovnih i pasivnih kamatnih stopa
postovnih banaka e stalno smani-
vanje kamatnog “spreada” uapso-
lurmom wenosu (1238 puslumih poc-
nal. No, iza zastora se krije upo-
zorenje  da usporedo s padom ak-
tivaih padaju 1 pasivne kamame
stopic
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Napomena: rarlika (spread) je mratunata kao razlika kamatnih stopa na
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