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Makroekonomska
kretanja



1.1. Me|unarodno
okru`enje1

1.1.1. Svijet

Ekonomska kretanja u svjetskom gospodarstvu u protekloj, 2000. godini obilje`io je
nastavak oporavka od azijske i brazilske krize, te oporavak zemalja jugoisto~ne Europe
od kosovske krize. Istodobno se nastavilo nepovoljno kretanje cijene nafte (“tre}i naftni
{ok”), koja je u drugoj polovici godine dosegnula razinu od oko 30 ameri~kih dolara po
barelu.

Unato~ strahu ve}ine ekonomskih analiti~ara, u 2000. u SAD-u nije do{lo do usporava-
nja rasta; dapa~e, on je jo{ ubrzan. Rast traje gotovo 9 godina ili 29 tromjese~ja
uzastopce (po~ev{i od posljednjeg tromjese~ja 1991.) pa je to zaista najdu`e razdoblje
rasta u dokumentiranoj ekonomskoj povijesti te zemlje (dakle, od sredine XIX. stolje}a),
a do smanjenja ulaganja na burzama do{lo je tek pred sam kraj godine. Od sije~nja
1993. do studenoga 2000. ta je “nova ekonomija” (termin koji ozna~uje gospodarstvo
koje bilje`i enormni rast produktivnosti zbog {irenja propulzivnih informacijskih i tele-
komunikacijskih djelatnosti) donijela SAD-u pove}anje broja zaposlenih sa 110 na 132
milijuna (odnosno od 20 posto) i smanjenje stope nezaposlenosti na 3,9 posto, najni`u
razinu u tri protekla desetlje}a. Osim restrukturiranja ameri~kog gospodarstva krajem
1980-ih i po~etkom 1990-ih te {iroke primjene Interneta i razvoja telekomunikacija od
po~etka 1990-ih, odr`avanju visokih stopa rasta u cijelom desetlje}u znatno je pridoni-
jelo ja~anje fiskalne discipline po~etkom 1990-ih, otvaranje ameri~kog gospodarstva i
investicije savezne administracije u obrazovanje. Od sije~nja 1993. do studenoga
2000. savezni je prora~un pre{ao put od manjka od 290 milijardi ameri~kih dolara (naj-
ve}ega u povijesti) do vi{ka od 237 milijardi ameri~kih dolara (najve}eg prema udjelu u
BDP-u od 1948. godine). U istom je razdoblju otvorenost ameri~kog gospodarstva,
mjerena udjelom vanjske trgovine u BDP-u, porasla sa 21 posto na 26 posto, za {to je
zaslu`no pove}anje obujma trgovanja s Europom i drugim tradicionalnim partnerima te
formiranje NAFTA-e (sjevernoameri~kog podru~ja slobodne trgovine) zajedno s Kana-
dom i Meksikom. Investicije u obrazovanje pove}ane su sa oko 37 milijardi na 75 mili-
jardi ameri~kih dolara.

Investicije u nove tehnologije u 1990-ima jako su pove}ane, {to je posebno utjecalo na
pove}anje cijena dionica informacijskih i telekomunikacijskih tvrtki – indeks NASDAQ,
koji u sebi sadr`i dosta dionica tvrtki iz toga sektora, udvostru~io se, a i indeks
DOW-JONES postigao je rekordne razine. Neizvjesnost oko ra~unalnog problema ve-
zanog uz prelazak iz 1999. u 2000. (“Y2K”) dodatno je usmjerio investicije u te djelat-
nosti. Uporaba ra~unala, informacijske i telekomunikacijske tehnologije nije sama po

Makroekonomska kretanja

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

11

1 Izvori: Deutsche Bundesbank, Monthly Report, razni brojevi, 2000. i 2001, Frankfurt; ESB, Monthly Bulletin,
razni brojevi, 2000. i 2001, Frankfurt; MMF, International Financial Statistics, na CD-ROM-u; MMF, World
Economic Outlook, listopad 2000, Washington, D.C.; OECD, OECD Economic Outlook, prosinac 2000, Pariz;
Vlada SAD-a, Economic Report of the President, 2001.



sebi uzrokovala takav rast, ve} je to postignuto posredno, pobolj{anjem organizacije i
efikasnosti u poslovanju, inovacijama, te smanjenjem transakcijskih tro{kova pri prodaji
i boljim organiziranjem nabave i prodaje. Dakle, zbog pove}ane uporabe informacijske
tehnologije nije se pove}ao rast prihoda i prodaje poduze}a samo u toj djelatnosti, ve}
su i poduze}a u klasi~nim djelatnostima (prerada, industrijska proizvodnja i sl.) imala
koristi od “nove ekonomije” – bolje organizacije nabave i prodaje zahvaljuju}i boljim
vezama s drugim poduze}ima preko Interneta (B2B ili Business-to-Business) i boljim ve-
zama s kupcima preko Interneta (B2C ili Business-to-Consumer). To je uvelike pove}a-
lo produktivnost u ameri~kom gospodarstvu, koje je u 1990-ima neprestano raslo po
stopi od 2 posto za razliku od oko jedan posto u 1980-ima i 1970-ima, a potkraj
1990-ih i po vi{im stopama (4-5 posto). Isto tako, ta je promjena donijela i pomake pre-
ma vje{tijoj radnoj snazi, zahtijevaju}i sve ve}i “ljudski kapital”, odnosno sve ve}u razi-

nu znanja i vje{tina u poslovanju i sve fleksibilnija tr-
`i{ta rada. Takva kretanja u ameri~kom gospodarstvu
potaknula su daljnje ulaganje investitora iz cijelog svije-
ta u ameri~ko tr`i{te {to je utjecalo na aprecijaciju dola-
ra i rast cijena vrijednosnih papira na burzama. To je
potaknulo i ameri~ku sredi{nju banku (Fed) da pove}a
kamatne stope (kumulativno za 0,75 posto) kako bi
preventivno djelovala na eventualno pojavljivanje ubr-
zanja inflacije i na pad vrijednosti dionica, osobito in-
formacijskih kompanija na burzama, a da se pritom ne
ugrozi investicijska aktivnost privatnog sektora.

U Japanu je od 1999. o~it oporavak, no s niskim stopa-
ma rasta (1 – 2 posto). Uzrok tako slabom oporavku jest
sporo konsolidiranje financijskog sektora, a s tim je po-
vezan i prespor oporavak izvoza. To je bio poticaj za
preispitivanje mjera makroekonomske politike u Japa-
nu. Tako je sredi{nja banka Japana preispitala primjenu
nultih kamatnih stopa jer se pokazalo da uz tu stopu
ona ne mo`e dovoljno sna`no reagirati na pojavu fi-
nancijske krize i poticati oporavak nakon krize. Tro{ko-
vi konsolidacije financijskog sustava i sve starija popula-
cija nametnuli su Japanu potrebu fiskalnog restrukturi-
ranja.

Nastavak rasta u SAD-u, oporavak Japana, kao i znatno
pove}anje rasta u Europi (o ~emu }e biti vi{e rije~i u
sljede}em odjeljku) osigurali su u 1999. realni rast
svjetskog gospodarstva za vi{e od 3 posto, dok prelimi-
narni podaci za 2000. pokazuju realni rast od ~ak 4,7
posto. Taj su rast potaknule razvijene zemlje sa svojih
4,2 posto rasta, zemlje u razvoju s oporavkom od 5,6
posto te tranzicijske zemlje sa 5 posto.

Zbog oporavka zemalja u razvoju i tranzicijskih zemalja
od azijske, ruske i brazilske krize te nastavka realnog
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rasta u razvijenim zemljama do{lo je do oporavka svjetske trgovine, koja se vratila na
dugogodi{nju prosje~nu godi{nju stopu rasta svoga obujma od 6 do 8 posto. Me|utim,
nastavak rasta cijena nafte svakako ne}e povoljno utjecati na daljnji rast prometa u
svjetskoj trgovini.

Zbog ograni~avanja ponude od strane zemalja ~lanica OPEC-a (i produljivanja sankcija
Iraku, koje ga dr`e izvan tr`i{ta) te velike potra`nje cijena nafte dosegnula je u drugoj
polovici godine razinu od oko 30 ameri~kih dolara po barelu. To je tre}a najvi{a cijena
nafte na tr`i{tu; najvi{a cijena od 40 dolara po barelu zabilje`ena je u doba tzv. drugoga
naftnog {oka 1979/80., a druga najvi{a cijena od oko 30 dolara po barelu bila je u doba
Zaljevskog rata 1990. godine. Me|utim, budu}i da se nakon drugoga naftnog {oka sve
vi{e upotrebljavaju efikasnije i ekonomi~nije tehnologije, koje smanjuju utjecaj cijena
nafte na gospodarsku aktivnost, ne treba o~ekivati drasti~an utjecaj tre}ega naftnog {o-
ka na globalnu gospodarsku aktivnost. Osim toga, 42 dolara po barelu iz 1980. i 30 do-
lara po barelu iz 1990., s obzirom na kupovnu mo},
mnogo je vi{e od 30 dolara u 2000. (s obzirom na rast
cijena u SAD-u, 42 dolara po barelu iz 1980. iznosilo
bi danas oko 87 dolara po barelu, a 30 dolara iz 1990.
iznosilo bi oko 40 dolara u teku}im cijenama u dolari-
ma iz 2000.). Pa ipak, simulacije MMF-ova globalnoga
makroekonomskog modela MULTIMOD govore da
10-postotno pove}anje cijena nafte uzrokuje rast
potro{a~kih cijena u razvijenim zemljama od oko 0,15
posto i pad realne gospodarske aktivnosti od 0,1 posto.
Pove}anje cijene nafte za 60 posto u 2000. moglo bi
uzrokovati rast cijena za 1 posto i za 0,6 posto manji
realni gospodarski rast u sljede}em razdoblju.

Niska inflacija u razvijenim zemljama i njihovo us-
pje{no vo|enje makroekonomske politike, zajedno sa
smirivanjem stanja u zemljama pogo|enima azijskom,
ruskom i brazilskom krizom, dovelo je do sni`avanja
svjetske inflacije na manje od 5 posto u 2000., prema
preliminarnim podacima. Uz nisku inflaciju u razvije-
nim zemljama (2,3 posto) i umjerenu inflaciju u zemlja-
ma u razvoju (6,2 posto), smirivanju svjetske inflacije
najvi{e je pridonijelo smanjenje inflacije u tranzicijskim
zemljama (sa 43,8 posto u 1999. na 18,3 posto u
2000.) osobito smirivanje stanja u Rusiji. Me|utim, ve-
liki rast cijene nafte u 2000. svakako }e utjecati na rast
cijena u sljede}em razdoblju.

Posljedica azijske, ruske i brazilske krize, kao i nastavka
realnoga gospodarskog rasta u SAD-u, jest seljenje
sredstava na tr`i{te SAD-a. Tako su i kamatnjaci na fi-
nancijske instrumente nominirane u glavnim svjetskim
valutama (ameri~kom dolaru, euru i japanskom jenu)
padali. Strah od usporavanja gospodarskog rasta u
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SAD-u i preventivno podizanje kamatnih stopa po~elo
je podizati kamatnjake u svijetu. Europska sredi{nja
banka tako|er je odlu~ila pratiti rast kamatnjaka u SA-
D-u da bi oja~ala euro prema dolaru (o ~emu }e biti vi-
{e rije~i u sljede}em odjeljku).

Tr`i{ta u nastajanju nastavljaju se oporavljati od poslje-
dica financijskih kriza, osobito u zemljama jugoisto~ne
Azije (zbog nastavka rasta u SAD-u i oporavka Japana),
te u zemljama Latinske Amerike (posebice zbog opo-
ravka Brazila, koji ima najve}e gospodarstvo u regiji,
zatim zbog rasta u Meksiku utemeljenog na rastu u
SAD-u i pozitivnim u~incima NAFTA-e, te zbog opo-
ravka Argentine i ^ilea). Osobito brz oporavak do`ivje-
le su novoindustrijalizirane zemlje jugoisto~ne Azije,
protagonisti azijske krize, poput Koreje, {to se najvi{e
pripisuje strukturi njihovih gospodarstava, koja su uve-
like orijentirana na izvoz. Do oporavka je tako|er do{lo
na Bliskom istoku i u Africi, uglavnom zbog rasta cijene
nafte. Afri~ke su zemlje, koje ovise o izvozu drugih siro-
vina, primjerice poljoprivrednih proizvoda (kakaa, ka-
ve, palmina ulja i drugih proizvoda) ~ije su cijene na
svjetskom tr`i{tu pale i do 20 posto, stagnirale. Stagna-
cija i pad pojavili su se i u onim afri~kim zemljama koje
su pro`ivjele nepovoljne {okove poput rata (Kongo,
Eritreja, Etiopija), politi~ke nestabilnosti i udara (Obala
Bjelokosti, Zimbabve) te su{e (Eritreja, Etiopija i Maro-
ko).

Oporavili su se i svjetski financijski tokovi, osobito pre-
ma tr`i{tima u nastajanju – u prvoj polovici 2000. bili su
ve}i za 50 posto od financijskih tokova u prvoj polovici
1999., {to ih, ako se nastavi, mo`e pribli`iti razinama
prije azijske, ruske i brazilske krize.

1.1.2. Europska unija i eurozona

Rast BDP-a u eurozoni ubrzao se sa oko 2,5 posto u 1999. na vi{e od 3 posto u prva tri
tromjese~ja 2000. To je rezultat o`ivljavanja proizvodnih ciklusa, konsolidacije i po-
bolj{anja konkurentnosti poduze}a i ja~anja potra`nje za izvozom iz zemalja eurozone.
Izvoz tih zemalja raste zbog oporavka svjetskoga gospodarstva i u~inka deprecijacije
eura prema ameri~kom dolaru i ostalim va`nijim svjetskim valutama od 15 posto u us-
poredbi s vrijedno{}u u prvoj godini uvo|enja eura. Zajedno s nastavkom rasta u
SAD-u, ubrzani rast u eurozoni svakako }e blagotvorno djelovati na daljnji rast gospo-
darske aktivnosti i obujma trgovine u svijetu. ^ak i ako bi se usporio rast u SAD-u, takva
bi kretanja omogu}ila eurozoni da podupre svjetski rast i razvoj, pogotovo stoga {to je
udio eurozone u svjetskoj trgovini ve}i od udjela SAD-a (19 posto prema 15 posto).
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Ubrzanje gospodarskog rasta u eurozoni nastavilo je
smanjivati nezaposlenost, tako da je stopa nezaposle-
nosti, koja je potkraj 1999. nakon dugo vremena pala is-
pod 10 posto, u 2000. pala ispod 9 posto, {to je za eu-
ropske zemlje jedna od najni`ih prosje~nih stopa neza-
poslenosti od drugoga naftnog {oka (1979/80.). Jo{
postoje velike razlike izme|u tr`i{ta rada pojedinih ze-
malja ~lanica EU, ali se te razlike smanjuju jer je na djelu
pove}avanje fleksibilnosti tr`i{ta rada u zemljama euro-
zone (uglavnom zbog pove}ane migracije radnika) te sve
bolje uskla|ivanje poslovnih ciklusa tih zemalja.

Nastavili su se i konsolidacija i okrupnjavanje u financij-
skom sektoru, smanjenjem broja depozitnih i {tednih
institucija, {to je dovelo do pribli`avanja kamatnih sto-
pa raznih ro~nosti prema 5 posto. Nastavlja se i konsoli-
dacija i razvoj europskog tr`i{ta obveznica {to se vidi iz
pove}anog broja izdanja euroobveznica, u ~emu stra-
ne dr`ave i privatne osobe sudjeluju s oko 50 posto iz-
danja. Tako|er se nastavlja konsolidacija ostalih europ-
skih financijskih tr`i{ta.

U drugoj godini od uvo|enja eura zabilje`eno je daljnje
slabljenje eura prema dolaru, uz vrlo velike fluktuacije.
Euro je od svoga uvo|enja izgubio 15 posto od svoje po-
~etne vrijednosti i prema vrijednosti temeljnih makroe-
konomskih varijabli za toliko mu je podcijenjena vrijed-
nost. Dio uzroka takvoga kretanja eura (o kojem }e jo{
biti rije~i u nastavku) svakako le`i u nepovjerenju tr`i{ta
u sposobnost Europske sredi{nje banke (ESB-a) da jed-
nako uspje{no vodi monetarnu i te~ajnu politiku euro-
zone kao {to je Deutsche Bundesbank vodio monetarnu
politiku Njema~ke ({to je znatno utjecalo na ostatak eu-
ropskih zemalja i na europski te~ajni mehanizam).

[to se ti~e inflacijskog cilja, ESB je bio uspje{an i u 2000. jer je rast cijena mjeren har-
moniziranim indeksom potro{a~kih cijena (HIPC) iznosio izme|u 2 i 2,5 posto, {to je u
skladu s deklariranim srednjoro~nim ciljem o~uvanja rasta cijena od 2 posto, usprkos
velikom pove}anju cijene nafte. Me|utim, ono {to zabrinjava upravu ESB-a jest trend
rasta cijena u 2000., koji je u posljednjem tromjese~ju pre{ao 3 posto. Stoga je ESB u
2000. povisio kamatne stope (kumulativno za 1,75: sa 2 na 3,75, uz najve}e pove}anje
od 0,5 u lipnju) kako bi preventivno djelovao na pojavu inflacije izazvanu daljnjim ras-
tom cijene nafte i u~incima deprecijacije eura (rasta cijene me|unarodno utr`ivih do-
bara i usluga), postupaju}i pritom krajnje pa`ljivo kako ne bi na{kodio ubrzanju rasta.
Rast naj{irega nov~anog agregata M3, koji je u 1999. bio malo iznad granice od deklari-
ranih 5 posto, te koji je pove}an na oko 6 posto u prvoj polovici 2000., spu{ten je kra-
jem godine prema 5 posto, premda treba imati na umu da je stabilno kretanje cijena
glavni cilj Europske sredi{nje banke, a da je rast M3 sporedni cilj.
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Za{to euro slabi ve} dvije godine zaredom, spu{taju}i
se na vrijednost koja je do 15 posto ni`a od one na koju
ukazuju temeljne makroekonomske varijable, uz naz-
nake oporavka tek pred kraj 2000.? Jedan od razloga
svakako je razlika u stopama gospodarskog rasta, pri
~emu gospodarstvo SAD-a ve} nekoliko godina uza-
stopce raste po vi{im stopama od Europe, a investicij-
ske ku}e i tr`i{ta – na temelju akcija vlada i sredi{njih
banaka u SAD-u i Europi – o~ekuju nastavak takvog
trenda. Drugi je mogu}i razlog tomu razlika izme|u
dugoro~nih kamatnih stopa u SAD-u i u Europi, pri ~e-
mu su stope u SAD-u vi{e nego u Europi (6 prema 5)
uglavnom zbog pove}ane potra`nje za ulaganjima u
SAD-u jo{ od azijske, ruske i brazilske krize, jer je poz-
nato da u razdobljima velikih turbulencija investitori
“bje`e u dolar” (tj. vi{e investiraju u SAD-u). S obzirom
na to da se situacija na svjetskom financijskom tr`i{tu

smiruje, mo`e se o~ekivati da }e dugoro~ni kamatnjaci u SAD-u po~eti padati prema
europskima, a europski }e kamatnjaci rasti prema ameri~kima kako investitori budu se-
lili sredstva s ameri~koga na europsko tr`i{te (djelomice zbog sna`nog tr`i{ta obveznica
u Europi, koje ima dobre izglede za rast) u o~ekivanju izjedna~avanja razvojnih mo-
gu}nosti (br`eg rasta u EU i eventualnog usporavanja rasta u SAD-u) te prilika za zaradu
u arbitra`nim poslovima prilikom ulaganja dolara u podcijenjeni euro. Jedan od mogu-
}ih uzroka jest i brzo {irenje tr`i{ta euroobveznica, na kojemu polovicu novih izdanja
~ine izdanja euroobveznica dr`ava i privatnih subjekata izvan Europe (osobito tranzicij-
skih zemalja), zbog ~ega se kapital seli iz Europe. Dio uzroka slabog eura le`i u tr`i{noj
percepciji sposobnosti i vjerodostojnosti ESB-a da nastavi uspjeh i vjerodostojnost
Deutsche Bundesbank, iako u postizanju deklariranih ciljeva (stabilnosti cijena i rasta
naj{irega nov~anog agregata, M3), kao {to je prikazano, ESB nije bio neuspje{an. Prem-
da je takvo kretanje eura potaknulo izvoz u zemljama EU, ono, zajedno s nastavkom
rasta cijene nafte, sve vi{e ometa vo|enje monetarne politike ESB-a podi`u}i stopu in-
flacije u zemljama eurozone.

Iako se na razini eurozone fiskalne pozicije zemalja ~la-
nica i nadalje prilago|uju jedne drugima, uz smanjiva-
nje udjela prora~unskog manjka u BDP-u te udjela jav-
nog duga u BDP-u, znatne razlike jo{ postoje. Pribli`a-
vanje fiskalnih pozicija posredno poti~u i efekti
harmoniziranja monetarne i te~ajne politike te politika
dohodaka i cijena, no na podru~ju fiskalnih i struktur-
nih reformi zemljama eurozone jo{ predstoji dosta pos-
la.

Takav oporavak u Europi i konsolidacija realnoga i fi-
nancijskog sektora zasigurno }e pomo}i budu}em rastu
Europske unije, i time potaknuti rast i razvoj zemalja
koje trguju s njom. Nadalje, nakon zavr{etka konsolida-
cije u financijskom sektoru i sni`avanja prinosa i cijena
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novca nastavit }e se pobolj{anje ekonomskih i financij-
skih odnosa zemalja Srednje i Isto~ne Europe sa zem-
ljama EMU-a. Bolji razvojni izgledi u Europi svakako su
pridonijeli percepciji pove}ane stabilnosti i sigurnosti
Europe za investitore {to je potaknulo na konvergenci-
ju dugoro~nih i kratkoro~nih kamatnih stopa prema 5
posto.

Zbog primanja u EU 13 europskih tranzicijskih zemalja
i zemalja u razvoju (Poljske, ^e{ke, Ma|arske, Slo-
va~ke, Slovenije, Estonije, Letonije, Litve, Rumunjske,
Bugarske, Cipra, Malte i Turske) nu`na je i reforma i
reorganizacija EU. Najvi{e posla odnosit }e se na pove-
}anje operativnosti i efikasnosti Europske komisije, na
promjenu na~ina dono{enja odluka u Vije}u ministara
EU i Europskom parlamentu (treba pove}ati broj odlu-
ka koje }e se donositi kvalificiranom ve}inom prema
broju odluka koje se donose konsenzusom te reformirati broj i na~in glasovanja), na po-
ve}anje fleksibilnosti tr`i{ta rada te na reformu pravila me|usobne pomo}i europskih
zemalja (pomo}i nerazvijenim europskim regijama i zemljama).

1.1.3. Tranzicijske zemlje

Gospodarska kretanja u tranzicijskim zemljama uglavnom je obilje`io oporavak Rusije i
drugih tranzicijskih zemalja od ruske krize te smirivanje situacije nakon kosovske krize.

Rast cijene nafte na svjetskom tr`i{tu, jednog od va`nijih izvoznih proizvoda Ruske Fe-
deracije, uvelike je pripomogao oporavku Rusije. Kako je Rusija veliko gospodarstvo u
svojoj regiji, kretanje outputa i cijena u Rusiji pomoglo je susjednim i isto~nim tranzicij-
skim zemljama koje uglavnom imaju ja~e trgova~ke veze s Rusijom. Jaz izme|u “us-
pje{nijih” tranzicijskih zemalja (Poljske, ^e{ke, Ma|arske i Slovenije) i manje uspje{nih
tranzicijskih zemalja time se malo smanjio. Ako se promatraju tranzicijske zemlje, opo-
ravak se ogleda u stopi rasta, koja je od 2,4 posto u 1999. narasla gotovo na 5 posto u
2000. Oporaviv{i se od neposrednih i posrednih posljedica kosovske krize, zemlje
Srednje i Isto~ne Europe napredovale su sa 1,3 posto realnog rasta outputa u 1999. na 3
posto u 2000. godini.

Ma|arska i Poljska nastavile su rasti po visokim stopama od oko 5 posto, kao i Slovenija.
^e{ka i Slova~ka imale su niske stope rasta (oko 2 posto) zbog restriktivnih monetarnih i
fiskalnih politika i ispravljanja fiskalne neravnote`e.

Bugarska je uvo|enjem valutne uprave 1998. godine zaustavila lo{a kretanja u svom
gospodarstvu i ostvarila sna`an rast, koji je usporen 1999. zbog kosovske krize, ali je u
2000. dosegnuo visokih 5 posto. Rumunjska, Makedonija, Albanija te Bosna i Hercego-
vina tako|er se oporavljaju nakon utjecaja kosovske krize (priljeva izbjeglica, smanjenja
trgovine, pove}anja neizvjesnosti i drugih tro{kova povezanih s blizinom ratnog suko-
ba).
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Smirivanje stanja u Rusiji, dominantnom gospodarstvu
isto~noeuropskih tranzicijskih zemalja, pridonijelo je i
prepolovljivanju prosje~ne inflacije u tranzicijskim
zemljama sa oko 40 posto u 1999. na 18 posto u
2000., s tendencijom smirivanja kako se situacija u
zemljama s jakim trgovinskim vezama s Rusijom (uglav-
nom isto~noeuropskim tranzicijskim zemljama) bude
popravljala.

Tranzicijske su zemlje krenule s razli~itih po~etnih po-
zicija i razli~itom su brzinom provodile reforme.
Srednjoeuropske tranzicijske zemlje (^e{ka, Poljska,
Ma|arska, Slovenija, Slova~ka) imale su na po~etku ve-
}i sektor dr`avnih poduze}a i blizinu europskog tr`i{ta,
ali su br`e provodile reforme uz odr`avanje makroeko-
nomske stabilnosti i stoga su bile najuspje{nije u cijeloj
skupini tranzicijskih zemalja, i to ih je dovelo pred ula-
zak u EU. Tranzicijske zemlje jugoisto~ne Azije (pogla-
vito Kina) imale su na po~etku manji sektor dr`avnih
poduze}a i blizinu japanskoga i ameri~kog tr`i{ta, ali su
sporije i postupnije provodile reforme, uz odr`avanje
makroekonomske stabilnosti, i stoga su bile ne{to ma-
nje uspje{ne od srednjoeuropskih zemalja. Najzaostali-
je su tranzicijske zemlje srednjoazijske zemlje, koje su
od velikih tr`i{ta imale u blizini samo rusko tr`i{te i koje
nisu bile dosljedne u provo|enju reformi ili su odusta-
jale i mijenjale brzinu reformi, ili pak nisu odr`avale
makroekonomsku stabilnost. Pristupanje me|unarod-
nim organizacijama i integracijama mo`e katkad po-
taknuti nastavak ili br`e provo|enje reformi, koje onda
ubrzavaju prijelaz zemalja na tr`i{no gospodarstvo.
Proces pristupanja EU, odnosno postojanje drugih me-
|unarodnih “sidara” (npr. pristup WTO-u), klju~no je
za ubrzavanje reformi u zemljama srednjoisto~ne Euro-
pe. Od tih se zemalja zahtijeva da prije pristupanja EU
osna`e stabilnost institucija koje jam~e demokraciju i
vladavinu prava, da podupru ljudska prava i prava ma-

njina te da osiguraju dobro funkcioniranje gospodarstva, ~ak i u uvjetima ja~anja kon-
kurencije iz Europe. Nakon zavr{etka reformi (izgradnje odgovaraju}ih institucija tr-
`i{nog gospodarstva) proces tranzicije trebao bi se zavr{iti, ~ime bi problemi sada{njih
tranzicijskih zemalja pre{li u uobi~ajene probleme razvoja i rasta.
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1.2. Osnovna obilje`ja
hrvatskoga gospodarstva

Glavne zna~ajke hrvatskoga gospodarstva u 2000. bile su: povratak gospodarskom ras-
tu, potaknut visokim stopama rasta potro{nje i neto izvoza, zna~ajan oporavak teku}eg
ra~una platne bilance, zahvaljuju}i dobroj turisti~koj sezoni i pove}anju transfera, vi{a
stopa inflacije uzrokovana uglavnom pove}anjem cijene nafte i tro{arina, fiskalna kon-
solidacija i pobolj{ana prora~unska financijska disciplina, visoka stopa rasta monetarnih
agregata, pad kamatnih stopa te uspje{no restrukturiranje bankovnog sustava.

Hrvatsko je gospodarstvo tijekom 2000. uspje{no prebrodilo recesiju i ponovno po~elo
ostvarivati gospodarski rast. Realni BDP, potaknut visokim stopama rasta osobne pot-
ro{nje i neto izvoza, pove}an je za 3,7 posto. Nakon dvogodi{njeg razdoblja pada,
osobna je potro{nja u 2000. pove}ana. To je jednim dijelom bilo rezultat odgo|enog
u~inka pove}anja pla}a iz 1999., ali i ve}e politi~ke stabilnosti. Fiskalna je konsolidaci-
ja, odnosno smanjenje dr`avne kupovine robe i usluga, dala negativan doprinos rastu
BDP-a. Investicije su tako|er smanjene, a uzrok tomu je uglavnom smanjenje kapital-
nih rashoda dr`ave.

Bitno je da je izrazito smanjen manjak na teku}em ra~unu platne bilance, te da su na to
smanjenje uvelike utjecali dobra turisti~ka sezona i pove}anje transfera. Dodana vrijed-
nost izvoza, mjerena stalnim cijenama u kunama, znatno je pove}ana (8,4 posto). Ula-
zak Hrvatske u ~lanstvo Svjetske trgovinske organizacije (WTO) u 2000. zasigurno je
pridonio ostvarivanju toga pozitivnog trenda. Osim toga, puno povoljnija vanjskopoli-
ti~ka situacija pomogla je Hrvatskoj da zapo~ne svladavati trgovinske barijere, {to je
ujedno proces koji }e se nastaviti u 2001.

Takav rast izvoza ostvaren je u uvjetima stabilnog te~aja, odnosno ~ak i u drugom i tre-
}em tromjese~ju 2000. kad je postojala odre|ena aprecijacija te~aja kune prema euru.
Stabilan je te~aj bio temelj monetarne politike Hrvatske narodne banke. Tijekom 2000.
devizni priljevi od turizma, privatizacije i krediti koje je dr`ava uzela u inozemstvu, do-
veli su do stvaranja vrlo jakih aprecijacijskih tendencija koje je sredi{nja banka djelo-
mi~no neutralizirala. Op}enito, tr`i{ne sile nisu stvorile pritiske koji bi doveli do depre-
cijacije, a sredi{nja je banka prodajom deviza intervenirala samo dva puta, prvi put u si-
je~nju i drugi put u studenome.

Inflacija je u 2000. pove}ana i dosegnula je najvi{u razinu od uvo|enja stabilizacijskog
programa u 1993. Inflacija mjerena cijenama na malo iznosila je 6,2 posto i bila je za
dva postotna boda vi{a od stope zabilje`ene u 1999. godini (4,2 posto). Me|utim, taj je
rast inflacije rezultat jednokratnih u~inaka: rasta cijene nafte na svjetskim tr`i{tima, po-
taknutog ja~anjem dolara, i pove}anja odre|enih administrativno reguliranih cijena i
tro{arina. Zahvaljuju}i postojanoj kontroli te~aja i relativno ograni~enom rastu pla}a, ti
se jednokratni u~inci nisu ponovili.
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Fiskalna je konsolidacija bila bitna karakteristika 2000. godine. Realni su se prora~unski
rashodi prvi put od osamostaljenja Hrvatske smanjili. Osim toga, Vlada je uspjela pod-
miriti znatan dio dospjelih nepla}enih obveza te tako pobolj{ala likvidnost gospodar-
stva i financijsku disciplinu. U porezni su sustav uvedene zna~ajne promjene, uklju~u-
ju}i smanjenje doprinosa za zdravstveno osiguranje u iznosu od dva postotna boda i
pove}anje tro{arina na benzin i duhanske proizvode.

Dio fiskalne konsolidacije bili su i napori usmjereni prema smanjivanju mase pla}a koje
se ispla}uju iz prora~una. Nakon znatnog pove}anja pla}a dr`avnih slu`benika i
namje{tenika u 1999., njihove su pla}e po~etkom 2000. smanjene za 5 posto. Postig-
nut je sporazum o daljnjem smanjenju pla}a tih prora~unskih korisnika u fiskalnoj godi-
ni 2001. Ograni~avanje rasta pla}a u javnom sektoru bitno je jer se na taj na~in sprje~a-
va tro{kovno pove}anje inflacije i podr`ava sveobuhvatni cilj smanjenja udjela dr`av-
nog fiskusa u BDP-u, smanjuje porezni teret i osigurava prostor za razvoj privatnog
sektora.

Fiskalna je konsolidacija stvorila i vi{e prostora za vo|enje monetarne politike u 2000.
godini. Ubrzo nakon dono{enja prora~una u o`ujku, Hrvatska narodna banka smanjila
je obveznu pri~uvu na kunske depozite za 2 postotna boda. Hrvatska narodna banka
poduzela je i korake koji su bili usmjereni na simplificiranje instituta obvezne pri~uve i
unificirala stopu i razdoblje obra~una za sve tipove depozita. Ta unifikacija, provedena
u dva koraka u studenome i prosincu, rezultirala je jedinstvenom stopom od 23,5 pos-
to. Takva kretanja, u kombinaciji s otplatom dospjelih nepla}enih obveza dr`ave, uzro-
kovala su znatan rast depozita i likvidnosti banaka. Velik dio tih likvidnih sredstava pla-
siran je u trezorske zapise Ministarstva financija i blagajni~ke zapise Hrvatske narodne
banke. Upis trezorskih zapisa pove}an je za 1.788, a upis blagajni~kih zapisa za 1.320
milijuna kuna u razdoblju od prosinca 1999. do prosinca 2000.

Rezultat brzog rasta depozita bio je brz rast monetarnih agregata. Nov~ana masa (M1)
pove}ana je za 30,1 posto, dok su ukupna likvidna sredstva (M4) pove}ana za 29,3
posto. Ta kretanja nisu negativno utjecala na stabilnost cijena jer su banke uglavnom
plasirale svoja sredstva u dr`avne vrijednosne papire ili u sigurna ulaganja u inozem-
stvu. Plasmani su pove}ani za skromnih 8,9 posto, uz zdrav rast kredita stanovni{tvu i
stagnaciju kredita poduze}ima. Naznake oporavka kredita poduze}ima zabilje`ene su
krajem godine, no pouzdanih znakova koji bi ukazivali na rast kredita u tom segmentu
nije bilo.

Visoka likvidnost banaka tako|er je rezultirala zna~ajnim smanjenjem kamatnih stopa.
Kod dnevnih kredita na tr`i{tu novca kamatne su stope smanjene na 1,7 posto, kamat-
ne stope na trezorske zapise tako|er su pale i kretale se u rasponu od 6,0 posto do 6,9
posto, dok su kamatne stope na kratkoro~ne kredite poduze}ima sni`ene na 6 posto.
Promatrane u svjetlu pro{logodi{njih “tvrdoglavo” visokih kamatnih stopa, te su stope
izrazito niske. Razlika izme|u prosje~nih kamatnih stopa na kredite i depozite smanje-
na je na 7 postotnih bodova, {to je mnogo ni`e od prethodno zabilje`enih razina. Pri
tome treba imati na umu da je prosje~na kamatna stopa na kredite bila pod pove}anim
utjecajem velikih iznosa kredita na teku}im ra~unima koji se odobravaju stanovni{tvu
uz vrlo visoke kamatne stope.
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Kona~no, tijekom 2000. postignut je velik napredak u privatizaciji i restrukturiranju
bankovnog sustava. Tri velike banke koje je dr`ava sanirala, uspje{no su prodane ino-
zemnim strate{kim partnerima. Inozemni su investitori tako|er kupili ~etiri manje ban-
ke, odnosno banke srednje veli~ine, te su u jednom slu~aju spojene tri banke u jednu, a
u drugom dvije banke u jednu banku. Dodatna spajanja i likvidacije ili ste~ajevi nekoli-
ko drugih banaka rezultirali su smanjenjem ukupnog broja banaka sa 53 u prosincu
1999. na 45 u prosincu 2000. Mnogo va`nije od samog smanjenja broja banaka bilo je
pove}anje koeficijenta adekvatnosti kapitala cijeloga bankovnog sustava i izrazito visoki
profiti generirani u bankovnom sustavu kao cjelini.

1.2.1. Gospodarska aktivnost

Oporavak gospodarske aktivnosti zapo~et krajem
1999. nastavljen je i u 2000. Posljednje tromjese~je
2000. bilo je tako peto uzastopno tromjese~je tijekom
kojega je BDP rastao. Recesija iz 1999. godine ~ini se
prevladana, a gospodarstvo se u 2000. vra}alo na puta-
nju rasta. Dok je u 1999. realni bruto doma}i proizvod
smanjen za 0,4 posto, u 2000. stopa njegova rasta izno-
sila je 3,7 posto. Taj je rast bio potaknut oporavkom
osobne potro{nje, djelomi~no nadokna|enim suzdr`a-
vanjem uzrokovanim neizvjesno{}u ekonomske politi-
ke i okru`enja, koja je postojala uo~i izbora te dobrom
turisti~kom sezonom.

Iako su na godi{njoj razini zajedni~ki pridonijele rastu,
doma}a i inozemna potra`nja u pojedinim su se trom-
jese~jima izmjenjivale kao glavni generatori rasta. Rast
inozemne potra`nje potaknuo je rast u tre}em tromje-
se~ju, u kojemu je stopa rasta BDP-a iznosila 4,1 posto,
dok je doma}a potra`nja u tom tromjese~ju dala mali
negativan doprinos rastu. U prvom i drugom tromjese~ju doma}a je potra`nja dala
mnogo ja~i poticaj rastu od rasta inozemne potra`nje. U ~etvrtom tromjese~ju, u koje-
mu je stopa rasta BDP-a bila najmanja i iznosila 2,4 posto, neto izvoz dao je mali negati-
van doprinos.

Prilagodba vanjskotrgovinske bilance odvijala se u uvjetima istodobnog rasta uvoza i iz-
voza robe i usluga. Me|utim, izvoz je, mjeren stalnim cijenama u kunama, u svim tro-
mjese~jima rastao po znatno vi{im stopama, koje su na godi{njoj razini ukupno iznosile
8,4 posto. Rast izvoza ponajprije je rezultat bolje turisti~ke sezone, odnosno pove}anja
izvoza usluga – turisti~ke potro{nje i prijevoza. Uvoz je, jednako mjeren, rastao po go-
di{njoj stopi od 4,2 posto. To je omogu}ilo pozitivan doprinos vanjskotrgovinske raz-
mjene rastu BDP-a u 2000. O pojedinim komponentama, strukturi, razli~itim mjerama
vanjskotrgovinske razmjene te njezinu utjecaju na platnu bilancu, vi{e }e rije~i biti u
dijelu koji se detaljnije bavi njome.
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Osobna potro{nja druga je zna~ajna kategorija koja je generirala rast BDP-a. Njezin je
ukupan rast u 2000., nakon dvije godine tijekom kojih je razina osobne potro{nje opa-
dala, iznosio 4,1 posto, ~ime je prema{ena razina iz 1997. Budu}i da je rast osobne
potro{nje zna~io povratak na predrecesijsku razinu te da se odvijao u uvjetima smanje-
nja neravnote`e na teku}em ra~unu platne bilance, umjerenog rasta pla}a i fiskalnih
restrikcija, on nije bio opasan za makroekonomsku stabilnost. Ipak, rast osobne po-
tro{nje u budu}nosti, a posebno nakon {to se fiskalna prilagodba privede kraju, ne mo-
`e ~initi osnovu odr`ivog rasta.

Fiskalna kontrakcija je, osim u prvom tromjese~ju tijekom kojega se izvr{avao privreme-
ni, tromjese~ni prora~un, dovela do negativnog doprinosa dr`avne potro{nje BDP-u.
Ta je okolnost dodatno bila potaknuta ~injenicom da je u prora~unu za 2000. na ras-
hodnoj strani bilo predvi|eno vra}anje dijela dospjelih obveza za kupovinu dobara i
usluga iz prethodnih godina, a koje su u tim razdobljima dale i doprinos rastu. Smanje-
nje dr`avne potro{nje, mjereno stalnim cijenama, u 2000. je iznosilo 0,7 posto. Bez ob-
zira na trenuta~ne negativne utjecaje smanjenja fiskusa na proizvodnju i dohotke, res-
trikcije dr`avne potro{nje nu`ne su kako bi se rasteretilo gospodarstvo i omogu}io rast
njegove efikasnosti i konkurentnosti u budu}nosti.

Investicije su u 2000., i to tijekom svih ~etiriju tromje-
se~ja, tako|er dale negativan doprinos rastu. Njihovo
je realno smanjenje u 2000. iznosilo 3,5 posto, {to je
ve}i pad nego u 1999. Rast BDP-a nije imao o~ekivani
pozitivan utjecaj na investicije. Glavni je razlog pada
investicija smanjenje dr`avnih nabava kapitalnih doba-
ra, odnosno manje investiranje u obnovu, izgradnju
cesta i drugih kapitalnih objekata. Fiskalne restrikcije
bile su koncentrirane upravo u tom dijelu rashoda jer je
njihovo smanjenje bilo najlak{e politi~ki provedivo s
obzirom na to da nemaju trenuta~an u~inak na blagos-
tanje. Budu}i da je kod dr`avnih investicija rije~ o pro-
jektima koji imaju nisku stopu i dugo razdoblje povrata,
njihovo smanjenje, izuzev{i izravni u~inak, ne}e djelo-
vati na pad stope rasta. Ipak, kvaliteta infrastrukture vr-
lo je zna~ajna varijabla za poticanje investicija i u du-
gom je roku ne bi trebalo zanemariti. Smanjenje inves-
ticija dr`ave nije dovelo do rasta privatnih investicija pa
se ~ini da su poduzetnici odga|ali investicije zbog ne-
poznanica oko Vladine ekonomske politike, a posebno

reforme poreznog sustava kao jednog od njezinih najva`nijih dijelova. Povratom dugo-
va dr`ave te afirmiranjem ste~ajnih procedura postignut je stanovit napredak u potica-
nju financijske discipline. Ipak, potrebno je poduzeti dodatne korake kako bi se investi-
torima zajam~ilo pravnu sigurnost.

Promjene zaliha kategorija su ~iji iznosi tijekom godine ne poprimaju visoke kumulativ-
ne iznose. Me|utim, zbog njihove izuzetno procikli~ke prirode i znatnih fluktuacija, za
stopu rasta BDP-a ~esto je bitan smjer u kojemu se one kre}u. Znatno pove}anje zaliha
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u posljednjem tromjese~ju 2000. pridonijelo je tome da rast BDP-a u tom tromjese~ju
bude pozitivan, a dalo je i pozitivan doprinos njegovu rastu na godi{njoj razini, koji je
ipak bio ni`i od doprinosa osobne potro{nje i neto izvoza.

Od djelatnosti NKD-a trgovina je dala najve}i doprinos rastu BDP-a u 2000. S udjelom
od 12,7 posto u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti, trgovina je dala izravni doprinos
njezinu rastu od 1,2 postotna boda. Ta je djelatnost donedavno bila izvor nepla}anja;
visoke cijene u maloprodaji bile su ~esta meta kritika ekonomske politike te su stvarale
kolone na grani~nim prijelazima, a lo{i financijski rezultati, naj~e{}e posljedica poku{a-
ja stvaranja konglomerata od strane vlasnika te poslovanja u suprotnosti sa zakonom,
prouzrokovali su propast nekih trgova~kih lanaca. Zbog svega je spomenutog te{ko bilo
o~ekivati zna~ajan rast u toj djelatnosti. Ipak, stopa rasta bruto dodane vrijednosti u tr-
govini u 2000. iznosila je 10,5 posto, {to je uzrokovalo rast ukupne bruto dodane vri-
jednosti od 1,3 postotna boda, dok je promet u trgovini na malo rastao po stopi od 14,7
posto. Vi{e je razloga koji stoje iza ostvarenog rasta u trgovini. S jedne je strane rast pro-
meta uzrokovan pove}anjem broja turista koji su generirali dodatnu inozemnu pot-
ra`nju za proizvodima. S druge je pak strane, otvaranje vi{e trgovinskih centara prouz-
ro~ilo sni`avanje cijena na malo (koje su u 2000., iz vi{e razloga, rasle manje od cijena
pri proizvo|a~ima), kvalitetniju ponudu i usluge te zadr`avanje doma}ih kupaca. Sve
navedeno upu}uje na to da su spomenuti problemi u trgovini, koji jo{ nisu u potpunosti
rije{eni, prije svega rezultat neefikasne strukture, lo{e provedene privatizacije i lo{eg
upravljanja te nepo{tivanja zakonitosti, a nisu posljedica makroekonomske nestabilno-
sti.

Velik je doprinos rastu bruto dodane vrijednosti dala i industrija. S obzirom na to da je
industrija djelatnost s najve}im udjelom u bruto dodanoj vrijednosti, stopa rasta fi-
zi~kog obujma proizvodnje od 1,7 posto te bruto dodane vrijednosti od 2,9 posto dala
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Tablica 1.1. Struktura bruto dodane vrijednosti prema NKD-u, teku}e cijene,
u postocima

1997. 1998. 1999.a 2000.a

Poljoprivreda, lov, {umarstvo i ribarstvo 9,6 9,8 9,6 9,5

Rudarstvo, va|enje, prera|iva~ka industrija, opskrba elektri~nom
energijom, plinom i vodom

26,9 27,5 28,2 28,1

Gra|evinarstvo 7,4 7,2 6,6 6,1

Trgovina na veliko i malo; popravak motornih vozila i motocikla te
predmeta za osobnu uporabu i ku}anstvo

12,9 12,4 11,9 12,7

Hoteli i restorani 3,2 3,2 3,0 3,4

Prijevoz, skladi{tenje i veze 9,0 9,1 8,8 9,0

Financijsko posredovanje, poslovanje nekretninama, iznajmljivanje i
poslovne usluge

14,6 14,7 14,9 14,7

Javna uprava i obrana, obrazovanje, zdrav. za{tita i soc. skrb,
ostale dru{tvene, soc. i osobne uslu`ne djelatnosti

20,2 20,0 20,6 20,2

Usluge financijskog posredovanja indirektno mjerene –3,8 –3,9 –3,7 –3,6

Bruto dodana vrijednost 100,0 100,0 100.0 100,0

a Preliminarni podaci; Izvor: DZS



je doprinos ukupnom rastu od 0,8 postotnih bodova.
Ve}i dio toga rasta ostvaren je u prvom dijelu godine,
dok je stagnacija industrijske proizvodnje, zajedno s
njezinom ne{to vi{om razinom krajem 1999., dovela
do njezina manjeg doprinosa gospodarskom rastu na
kraju godine. Pove}anje fizi~kog obujma proizvodnje
prera|iva~ke industrije bilo je ve}e od pove}anja fi-
zi~kog obujma proizvodnje ukupne industrije te je iz-
nosilo 2,9 posto. Opskrba elektri~nom energijom, pli-
nom i vodom smanjila se u 2000. za 4,8 posto, {to je
utjecalo na ni`i rast ukupne industrije. Pad opskrbe
elektri~nom energijom, plinom i vodom bio je posljedi-
ca toplog vremena krajem godine te dogovora sa Slove-
nijom prema kojemu je u posljednjem tromjese~ju Hr-
vatska dobivala struju iz Kr{kog, {to u prethodnoj godi-
ni nije bio slu~aj. Promatrano prema glavnim
industrijskim grupacijama, rast su ostvarile grupacija
kapitalnih proizvoda (7,2 posto) i grupacija intermedi-

jarnih proizvoda (3,6 posto), a pad proizvodnja trajnih proizvoda za {iroku potro{nju
(3,8 posto), kao i proizvodnja energije (2,4 posto).

Valja spomenuti i doprinose djelatnosti prijevoza, skladi{tenja i veza te djelatnosti hote-
la i restorana rastu bruto dodane vrijednosti, koji su svojim iznosom bili podjednaki.
Dodana vrijednost prijevoza, skladi{tenja i veza rasla je u 2000. po stopi od 6,3 posto.
Taj je rast rezultat razli~itih kretanja u pojedinim vrstama prijevoza. Broj prevezenih
putnika pove}an je za 3,8 posto, dok je robe prevezeno za 4,2 posto manje. Visoke sto-
pe rasta ostvarene su u podru~ju telekomunikacijskih usluga, koje su i u Hrvatskoj, kao i
u svijetu, bile dinami~an segment tr`i{ta u kojemu se primjenjuju suvremene tehnologi-
je. Broj impulsa nepokretne mre`e pove}an je u 2000. za 12,6 posto, a broj utro{enih
minuta pokretne mre`e ~ak za 60,3 posto.

Iako je udio djelatnosti hotela i restorana u ukupnoj
bruto dodanoj vrijednosti iznosio tek 3,4 posto, dopri-
nos te djelatnosti rastu iznosio je 0,5 postotnih bodova.
Tako velik doprinos ostvaren je uz rast broja dolazaka
turista za 39,3 posto te pove}anja broja no}enja za
44,6 posto. Budu}i da je broj doma}ih turista smanjen
za 1,9 posto, {to je utjecalo na smanjenje broja no}enja
doma}ih turista od 2,2 posto, cijeli se rast mo`e pripisa-
ti ve}em broju stranih turista. Njihov je broj pove}an za
55,0 posto, a broj no}enja koji su ostvarili bio je za 56,0
posto ve}i. Najvi{e su no}enja ostvarili turisti iz Nje-
ma~ke (22,8 posto), Slovenije (14,9 posto), ^e{ke (14,2
posto) Italije (13,1 posto) i Austrije (9,5 posto). Od ve-
}ih skupina turista najvi{e su bile stope rasta broja no-
}enja turista iz Poljske (166 posto), Ma|arske (73 pos-
to) i Slova~ke (72 posto), ali ni stope rasta broja no}enja
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turista iz tradicionalnih zapadnih tr`i{ta nisu bile ni`e od prosjeka, tako da se njihov
udio nije smanjio. O financijskim u~incima turizma dodatno se raspravlja u dijelu koji
obra|uje platnu bilancu.

Gra|evinarstvo je bilo jedina djelatnost ~iji je doprinos rastu u 2000. bio negativan.
Zavr{etak obnove te fiskalne u{tede ostvarene na kapitalnim rashodima produ`ili su
njegovu kontrakciju i u 2000. Smanjenje fizi~kog obujma gra|evinskih radova iznosilo
je 9,1 posto, dok je dodana vrijednost u gra|evinarstvu bila za 4,5 posto manja, {to je
utjecalo na manji rast ukupne bruto dodane vrijednosti za 0,5 postotnih bodova.

1.2.2. Nov~ana kretanja
i me|unarodne pri~uve

Oporavak gospodarske aktivnosti u 2000. pratio je ubrzani rast nov~anih agregata. Za
razliku od situacije u 1999. godini, u 2000. svi su monetarni agregati rasli po godi{njim
stopama vi{im od 12 posto (prosinac 2000. prema prosincu 1999.), a najintenzivniji ra-
st ostvarili su kunski depoziti privatnog sektora kod banaka, dakle {tednja u kunama (43
posto). Ukupna likvidna sredstva, naj{iri nov~ani agregat, pove}ala su se u 2000. za 17
milijardi kuna ili 29,3 posto i uz prosje~nu mjese~nu stopu rasta od 2,2 posto dosegnula
su na kraju prosinca razinu od 74 milijarde kuna. Dinamika i intenzitet kretanja ukup-
nih nov~anih sredstava u 2000. bili su zapravo takvi da su uspjeli “preokrenuti” njihov
silazni trend, zapo~et u ~etvrtom tromjese~ju 1997.

Ostvareni rast monetarnih agregata u 2000. nije bitno odstupao od predvi|anja iz pro-
jekcije monetarne politike. Pri njezinoj izradi polazilo se od pretpostavke da }e fiskalna
politika zacrtana Dr`avnim prora~unom za 2000. biti uspje{na u smanjivanju dr`avne
potro{nje, u uravnote`enju manjka konsolidirane sredi{nje dr`ave i u podmirenju dos-
pjelih nepla}enih obveza dr`ave prema njezinim dobavlja~ima i drugim vjerovnicima
kako bi se oslobo|ena likvidna sredstva prelila u gospo-
darstvo i obnovila i pove}ala likvidnost gospodarskih
subjekata.

Primarni novac (M0), monetarni agregat pod izravnom
kontrolom sredi{nje banke, rastao je u 2000. upola
sporije od {irih monetarnih agregata (primarni novac
13,6 posto, nov~ana masa 30,1 posto, a ukupna likvid-
na sredstva 29,3 posto), ali ipak vi{estruko br`e od rasta
zabilje`enog u 1999. godini (3,6 posto). To zna~i da je
do{lo do rasta obaju monetarnih multiplikatora.

Pove}anje primarnog novca (M0), novca sredi{nje ban-
ke, u 2000. bilo je ostvareno ubrzanim rastom obiju
komponenata primarnog novca: gotovog novca i depo-
zita banaka kod sredi{nje banke. Tako je gotov novac
izvan banaka, potpuno autonoman segment primarnog
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novca, pove}an za 0,7 milijardi kuna ili 11,4 posto, go-
tovo tri puta vi{e nego u 1999. i na kraju je godine do-
segnuo razinu od 6,6 milijardi kuna.

Depoziti banaka kod sredi{nje banke tako|er su zabi-
lje`ili pove}anje od 0,7 milijardi kuna, {to je u relativ-
nom izrazu ~inilo rast od visokih 16,5 posto, i na kraju
godine iznosili su 5,1 milijardu kuna. Glavnina toga ras-
ta odnosi se na pove}anje sredstava na ra~unima izdvo-
jene obvezne pri~uve i na ra~unima za namirenje (`iro-
ra~uni poslovnih banaka kod sredi{nje banke). Nada-
lje, banke su vi{kove slobodnih likvidnih sredstava na
ra~unima za namirenje usmjeravale u unosnije vrijed-
nosne papire: blagajni~ke zapise Hrvatske narodne
banke i trezorske zapise Ministarstva financija (te dvije
kategorije nisu komponente primarnog novca). Rast iz-
dvojene obvezne pri~uve (podsjetimo, samo je izdvo-
jena kunska obvezna pri~uva komponenta primarnog
novca, dok se devizna obvezna pri~uva bilje`i u pasivi
bilance sredi{nje banke, ali izvan primarnog novca)
svjedo~i o znatnom rastu kunske osnovice. Ve} spome-
nuti intenzivan rast kunske {tednje, izrazito visok rast
depozitnog novca poduze}a (vidi op{irnije 2.1. Mone-
tarni i kreditni agregati), kao i ostalih depozita koji ula-
ze u osnovicu za obra~un obvezne pri~uve, utjecali su
na njezin rast u apsolutnom iznosu, usprkos kontinuira-
nom smanjenju stope izdvajanja.

Primarni novac M0 tako je, nakon nominalne stagnaci-
je u prethodne dvije godine (pad od 3,8 posto u 1998. i
blagi rast od 3,6 posto u 1999.), u 2000. pove}an za
1,4 milijarde kuna. {to je nominalni rast od 13,6 posto,
i na kraju godine iznosio je 11,7 milijardi kuna. Promat-
raju}i dinamiku primarnog novca tijekom 2000. godi-
ne, vidi se da je, nakon sezonski obilje`enog pada od
11,5 posto u prvom tromjese~ju, rast primarnog novca
ubrzan u drugom (12,4 posto) i tre}em tromjese~ju
(14,5 posto), {to je svakako bilo potaknuto op}im gos-

podarskim rastom i posebice rastom turisti~kih prihoda. U posljednjem tromjese~ju pri-
marni je novac stagnirao (pad od 0,3 posto).

Rast {irih monetarnih agregata u 2000. bio je, kako smo spomenuli, mnogo intenzivniji
od rasta primarnog novca radi ja~anja multiplikativnosti novca u uvjetima gospodarsko-
ga i financijskog oporavka i remonetizacijskih kretanja. Monetarni multiplikator m1, ko-
ji je tijekom tri godine oscilirao oko mjese~ne vrijednosti od 1,33, {to zna~i da je u od-
re|enom razdoblju novoformirana jedinica primarnog novca inicirala kreiranje 33 pos-
to vi{e jedinica nov~ane mase M1, u 2000. kontinuirano je rastao do kraja tre}eg
tromjese~ja kad se naglo snizio, oporaviv{i se ponovo tijekom ~etvrtog tromjese~ja, na
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kraju kojeg je dostigao vrijednost od 1,55. Dakle,
na kraju godine jedna neto kreirana kuna primar-
nog novca sredi{nje banke potaknula je formira-
nje cijele jedne kune i pedeset pet lipa nov~ane
mase M1, ~ime se vrijednost monetarnog multip-
likatora pribli`ila vrijednostima toga multiplikato-
ra u razvijenijim zemljama. Monetarni multiplika-
tor m4 tako|er se pove}ao u 2000. i potvrdio rast
multiplikativnosti novca za gotovo jednu {estinu.

Prilike su u 2000. naime bile takve da se u uvjeti-
ma primjetnog pove}anja likvidnosti bankovnog
sustava i nebankarskih sektora, s blagim amortizi-
ranjem pritisaka na te~aj i deprecijaciju kune ({to
je na samom po~etku i krajem godine bilo ne{to
izra`enije), sredi{nja banka mogla, u okviru mo-
netarne politike, posvetiti unapre|enju svojih in-
strumenata, a prije svega sustavu obveznih pri~u-
va i njegovu ubla`ivanju.

Odmah nakon prvog tromjese~ja, kad je prepoznat trend oporavka gospodarske aktiv-
nosti i samih monetarnih agregata, uz uravnote`eni te~aj, Hrvatska narodna banka od-
lu~ila je, nakon vi{e od godine dana, ponovno smanjiti stopu obvezne pri~uve (na kun-
ske depozite) – sa 30,5 posto na 28,5 posto, jer uz postoje}i gospodarski rast vi{e nije
bilo straha da bi prekomjerna likvidnost mogla utjecati na ubrzavanje rasta cijena. Us-
poredno s tom mjerom osloba|anja dijela likvidnosti banaka na ra~unima kod sredi{nje
banke, tijekom drugog tromjese~ja teklo je i smanjivanje kamatnih stopa na blagajni~ke
zapise Hrvatske narodne banke, kunske i devizne, svih rokova dospije}a. To su bili sig-
nali sredi{nje banke tr`i{tu da bi cijena novca trebala pojeftiniti.

U ~etvrtom tromjese~ju 2000. postalo je posve jasno da ubrzani rast izvoza robe i uslu-
ga jam~i daljnji oporavak gospodarske aktivnosti, a usporavanje potro{nje dr`ave i ja~a-
nje njezine financijske discipline djeluje na urednost u izvr{avanju obveza dr`ave, pa se
nastavlja pobolj{anje likvidnosti gospodarstva i rast monetarnih agregata. Takva kreta-
nja karakterizira i stalni dotok deviza od naplate izvoza i obnove devizne {tednje gra|a-
na te priljeva deviza od privatizacije i zadu`ivanja dr`ave, {to sve poma`e konsolidaciji
bankarskog sektora koji je, izme|u ostaloga, svoje neto dugovanje inozemstvu od 4,8
milijardi kuna u svojoj bilanci stanja s kraja 1999. pretvorio u 2,2 milijarde kuna neto
potra`ivanja od inozemstva u bilanci stanja na kraju prosinca 2000. Stabilniji polo`aj
bankovnog sustava potaknuo je i daljnju promjenu kamatne politike banaka, ali i prom-
jenu kreditne politike banaka, pa je u tom posljednjem tromjese~ju zabilje`en po~etak
o`ivljavanja rasta kredita doma}im komitentima.

Ostvarena kretanja bila su optimalna podloga za daljnje smanjivanje stope obvezne pri-
~uve na 23,5 posto i poticaj sredi{njoj banci da redizajnira i modernizira sustav obvez-
nih pri~uva. Mo`e se re}i da je instrument obvezne pri~uve u 2000. do`ivio najve}e
promjene me|u instrumentima i u potpunosti je polu~io o~ekivane u~inke. Unifikacija
kunske i devizne obvezne pri~uve na razini osnovice, stope obra~una i razdoblja obra-
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~unavanja i odr`avanja bila je dobro tempirana i rezul-
tirala je tek ne{to druga~ijim u~incima od o~ekivanih.
Ostvareno pove}anje sredstava na ra~unu izdvojene
kunske obvezne pri~uve od 400 milijuna kuna ili za 10
posto (prosinac 2000. prema prosincu 1999.) krije u
sebi nekoliko sna`nih promjena koje su se zbile u toj
godini. Prije svega, stopa obvezne pri~uve na kunske
depozite smanjila se tijekom godine za ukupno 23 pos-
to – sa 30,5 posto na 23,5 posto, no sredstva obvezne
pri~uve nisu se smanjila, ve} su ostvarila neto rast jer su
kunski depoziti iz osnovice za obra~un obvezne pri~u-
ve u 2000. izrazito intenzivno rasli (prosinac
2000./prosinac 1999.: 43 posto), ostvariv{i u drugom i
tre}em tromjese~ju visoke tromjese~ne stope rasta od
16 posto, odnosno od 20 posto. Uz to, kontinuirano vi-
soka likvidnost i stabilnost te~aja ohrabrile su banke pa
su se odlu~ile na ubiranje dodatnih prihoda od svojih
vi{kova likvidnosti i oslobo|ena sredstva obvezne pri-

~uve vi{e nisu dr`ale na ra~unima izdvojene obvezne pri~uve i na ra~unima za namire-
nje, ve} su ih plasirale na tr`i{te novca ili u kredite nebankarskim sektorima, {to se ak-
tualiziralo krajem godine i postalo sistemskom orijentacijom banaka.

Kretanja sredstava devizne obvezne pri~uve bila su sli~na, no bla`eg intenziteta. U ~et-
vrtom tromjese~ju, kad je unifikacija provedena, sredstva izdvojene devizne pri~uve
blago su se smanjila: za 70 milijuna kuna zbog smanjenja stope obvezne pri~uve sa 55
posto na 23,5 posto, uz istodobno pro{irivanje osnovice za obra~un obvezne pri~uve.
Izdvojena kunska obvezna pri~uva banaka smanjila se za 0,7 milijardi kuna ili za 13,6
posto jer su na samom kraju prosinca banke znatno pove}ale razinu onog dijela kunske
obvezne pri~uve koji se mo`e dr`ati na ra~unu za namirenje i u blagajni kako bi osigu-
rale sredstva za teku}u likvidnost u posljednjim danima godine kad je zapo~ela isplata
osigurane {tednje gra|ana preko banaka.

Promatraju}i instrumente monetarne politike u kontekstu analize tokova kreiranja i
povla~enja primarnog novca, mo`emo re}i da su u 2000. devizne transakcije sredi{nje
banke bile glavni tok kreiranja primarnog novca. Visoka devizna likvidnost banaka, pri-
marno ostvarena ubrzanim rastom deviznih depozita doma}ih sektora, uz priljev devi-
za sredi{njoj dr`avi od privatizacije triju banaka, od prodaje euroobveznica i jenskih
obveznica i od kratkoro~noga kredita za premo{}ivanje, omogu}ili su sredi{njoj banci
da neto otkupi 432,5 milijuna ameri~kih dolara i za toliko pove}a svoje me|unarodne
pri~uve uz ostvareni pozitivan monetarni efekt od 3,6 milijardi novokreiranih kuna.

Od toga je na ukupno sedam svojih aukcija i swap transakcija sredi{nja banka od bana-
ka kupila neto 105 milijuna ameri~kih dolara (kupiv{i od njih 267 milijuna ameri~kih
dolara i prodav{i im 162 milijuna ameri~kih dolara), kreirav{i 0,9 milijardi kuna, a od
sredi{nje je dr`ave u pet navrata tijekom godine kupila ukupno neto 298 milijuna ame-
ri~kih dolara s pozitivnim monetarnim efektom od 2,5 milijardi kuna. Preostalih 30 mi-
lijuna ameri~kih dolara Hrvatska narodna banka kupila je od inozemnih banaka proda-
jom efektivnih kuna u vrijednosti od 0,2 milijarde kuna.
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Ukupnim pove}anjem me|unarodnih pri~uva od 500
milijuna ameri~kih dolara u 2000. je dosegnut iznos od
3.525 milijuna ameri~kih dolara. Ostvareni je rast bio
rezultat neto kupnje deviza u vrijednosti od 432,5 mili-
juna ameri~kih dolara, ali i pove}anja blagajni~kih za-
pisa (9 milijuna ameri~kih dolara: sa 216 milijuna ame-
ri~kih dolara na kraju prosinca 1999. na 225 milijuna
ameri~kih dolara na kraju prosinca 2000.) i devizne ob-
vezne pri~uve (67 milijuna ameri~kih dolara: sa 606
milijuna ameri~kih dolara na 673 milijuna ameri~kih
dolara) uz negativni efekt neto te~ajnih razlika i neto
prihoda u vrijednosti od 8 milijuna ameri~kih dolara.

Drugi standardni tok kreiranja primarnog novca – plas-
mani sredi{nje banke bankama i sredi{njoj dr`avi, koji
se odobravaju kako bi se pove}ala likvidnost banaka i
dr`avnog prora~una, do`ivio je veliki pad u 2000. Pot-
ra`ivanja sredi{nje banke od poslovnih banaka iznosila
su na kraju 2000. godine 0,3 milijarde kuna, {to je tek
jedna tre}ina iznosa od prije godinu dana. Takva kreta-
nja karakterizirala su cijelu godinu, te je prosje~no sta-
nje kredita bankama sni`eno sa 1,6 milijardi kuna u
1999. na 0,4 milijarde kuna u 2000. sustavnim smanji-
vanjem, s prosje~no 959 milijuna kuna u prvom trom-
jese~ju na 169 milijuna kuna u ~etvrtom tromjese~ju.
Do oporavka likvidnosti u poslovnim bankama s te{ko-
}ama, kao i u ukupnom bankovnom sustavu, djelo-
mi~no je do{lo i zahvaljuju}i podmirenju obveza dr`a-
ve prema poslovnim bankama. Tijekom 2000. krediti
za likvidnost, namijenjeni bankama s te{ko}ama kad
nemaju osigurane druge izvore financiranja, a u 2000.
ih je koristilo 7 banaka, u potpunosti su vra}eni. Tako je
prosje~no stanje kredita za likvidnost smanjeno sa 928
milijuna kuna u 1999. na 339 milijuna kuna u 2000.
Dobra likvidnost cjelokupnoga bankovnog sustava ut-
jecala je i na smanjenje razine kori{tenja lombardnih
kredita, koje koriste sve banke i koji su s prosje~nih 155
milijuna kuna u 1999. smanjeni na 57 milijuna kuna u
2000. Sli~no tome, smanjena su i potra`ivanja po osno-
vi reotkupa blagajni~kih zapisa, s prosje~no 140 miliju-
na kuna u 1999. na 18 milijuna kuna u 2000.

U 2000. je godini sredi{nja dr`ava koristila tek jedan kredit za premo{}ivanje da bi ku-
pila potrebne devize za servisiranje inozemnog duga prema Londonskom i Pari{kom
klubu po~etkom godine: 0,4 milijardi kuna u razdoblju od polovice velja~e do kraja
o`ujka.
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Ostvarena kretanja pokazuju da su instrumenti mone-
tarne politike sredi{nje banke koji se odnose na kunske
aktivnosti u 2000. znatno manje kori{teni nego u pret-
hodnoj godini i da je taj tok kreiranja primarnog novca
bio nadomje{ten deviznim transakcijama sredi{nje
banke i smanjenjem stope obvezne pri~uve.

U pasivi bilance sredi{nje banke, osim zna~ajnih kreta-
nja u okviru formiranja primarnog novca, u 2000. po-
sebno intenzivan rast zabilje`ila su sredstva sredi{nje
dr`ave. Depoziti dr`ave na ra~unu kod HNB-a utros-
tru~ili su se i na kraju 2000. iznosili su 1,2 milijarde ku-
na, pri ~emu je najve}i rast nastupio u posljednjem
tromjese~ju. Prosje~no stanje depozita dr`ave ukupno
je pove}ano sa 0,6 milijardi kuna u 1999. godini na 0,8
milijardi kuna u 2000.

Uz rast depozita dr`ave na steriliziranje pove}ane lik-
vidnosti bankovnog sustava u 2000. djelovalo je i pove}ano izdavanje blagajni~kih za-
pisa Hrvatske narodne banke. Iznos izdanih blagajni~kih zapisa pove}an je tijekom
2000. godine za 1,3 milijarde kuna ili 45,7 posto, a na kraju godine dosegnuo je razinu
od ukupno 4,2 milijarde kuna. Najve}i rast, ~ak 1,1 milijardu kuna ili 91,2 posto, zabi-
lje`ili su upravo blagajni~ki zapisi u kunama, te su na kraju godine iznosili 2,4 milijarde
kuna {to je ~inilo 57 posto ukupno upisanih blagajni~kih zapisa HNB-a. Devizni blagaj-
ni~ki zapisi pove}ani su u kunskom iznosu za 178 milijuna kuna ili 10,9 posto i na kraju
godine iznosili su 1,8 milijardi kuna ili 224,6 milijuna ameri~kih dolara. U strukturi upi-
sanih deviznih blagajni~kih zapisa 61,9 posto (139 milijuna ameri~kih dolara) odnosilo
se na zapise upisane u ameri~kim dolarima, a preostalih 28,1 posto (85,6 milijuna ame-
ri~kih dolara ili 91,9 milijuna eura) odnosilo se na blagajni~ke zapise upisane u eurima.

1.2.3. Agregatna razina cijena i te~aj

U 2000. je godini prosje~na inflacija mjerena kretanjem indeksa cijena na malo doseg-
nula 6,2 posto, {to je za dva postotna boda vi{i rast cijena nego godinu dana prije kada
je zabilje`ena inflacija od 4,2 posto. Tro{kovi `ivota pove}ani su tijekom 2000. u pros-
jeku za 5,3 posto (3,5 posto u 1999.). Cijene industrijskih proizvoda pri proizvo|a~ima
bilje`e, me|u agregatnim pokazateljima kretanja cijena, najintenzivniji me|ugodi{nji
rast od 9,7 posto u prosjeku, odnosno za 7,1 postotnih bodova vi{i rast od prosje~nog
rasta proizvo|a~kih cijena u 1999., koji je iznosio 2,6 posto.

Me|utim, kada se iz indeksa cijena na malo isklju~e cijene poljoprivrednih proizvoda
(koje su vrlo promjenljive i pod utjecajem vremenskih prilika), te administrativno
regulirane cijene (koje u Hrvatskoj uklju~uju i cijene naftnih derivata) za koje se smatra
da slabo odra`avaju cjenovne pritiske s potra`ne strane, dolazimo do me|ugodi{njeg
pokazatelja tzv. temeljne inflacije od 4 posto u 2000., koji je za 0,2 postotna boda ni`i
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od onoga zabilje`enog 1999. godine. Stopa temeljne
inflacije ostvarena u Hrvatskoj u 2000. u tranzicijskih
gospodarstava poput na{eg jo{ se kre}e, smatra se, u
zoni stabilnosti op}e razine cijena.

Me|ugodi{nja se stopa inflacije mjerena kretanjem in-
deksa cijena na malo pove}ala sa 5,1 posto, koliko je
zabilje`eno krajem prvog tromjese~ja 2000. godine,
na 7 posto, odnosno 7,1 posto krajem drugog i tre}eg
tromjese~ja, a krajem posljednjeg tromjese~ja, u pro-
sincu 2000. godine dosegnula je 7,4 posto u usporedbi
s istim mjesecom prethodne godine.

Br`em rastu cijena na malo u 2000. u usporedbi sa
1999. uvelike su pridonijeli znatna deprecijacija kune
prema ameri~kom dolaru i poskupljenje sirove nafte
na svjetskom tr`i{tu, koje se prelilo na doma}e prodaj-
ne cijene naftnih derivata. Osim toga Vlada je u lipnju
odlu~ila pove}ati tro{arine na naftne derivate, alko-
holna pi}a, kavu i duhanske proizvode, a u listopadu
je Ministarstvo gospodarstva odobrilo i poskupljenje
cijena elektri~ne struje. Ti poreme}aji odrazili su se na
me|ugodi{nji rast cijena teku}ih goriva za 36,7 posto,
prometnih usluga za 9,8 posto, pi}a za 17,9 posto,
duhanskih proizvoda za 6,9 posto i elektri~ne struje
za 30,9 posto u prosincu 2000. u usporedbi s istim
mjesecom prethodne godine.

Naftni su derivati u prvih pola godine poskupjeli tri
puta. U sije~nju i o`ujku Ini je odobreno pove}anje
prodajnih cijena, {to je rezultiralo mjese~nim rastom
cijena teku}ih goriva i maziva od 9 posto, odnosno od
8,2 posto u prosjeku. Me|utim, najvi{i mjese~ni rast
cijena naftnih derivata od 23 posto ostvaren je zbog
pove}anja tro{arina u lipnju, {to je imalo velik jednok-
ratan izravni u~inak na pove}anje cijena na malo. Na-
kon toga maloprodajne se cijene naftnih derivata nisu
vi{e pove}avale. Naime, ponovni rast prodajnih cije-
na Ine u studenome kompenziran je odgovaraju}im
smanjenjem tro{arina. Osim toga u idu}im se mjesecima uo~avaju i odre|eni odgo|e-
ni, posredni u~inci poskupljenja naftnih derivata, a najo~itiji su primjer cijene prijevoz-
nih usluga.

S druge je strane odre|eni broj faktora djelovao u suprotnom smjeru, na slabljenje in-
flatornih pritiska. Izdvajamo i nadalje stabilan te~aj kune prema euru, koji djeluje stabi-
liziraju}e na inflatorna o~ekivanja, te sporiji rast ukupne mase neto pla}a, koji je u
2000. iznosio 2,7 posto, u usporedbi s rastom od 4 posto u 1999. Ulaskom u Svjetsku
trgovinsku organizaciju Hrvatska se obvezala na postupno sni`avanje carina, ~ime je
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pove}ana konkurentnost uvoznih proizvoda na doma-
}em tr`i{tu. Pove}ana prisutnost velikih trgova~kih la-
naca tako|er je oja~ala konkurenciju na doma}em tr-
`i{tu. To je, uz slabljenje potra`nje, jedan od bitnih raz-
loga zbog kojih su cijene industrijskih prehrambenih
proizvoda ve} dvije godine zaredom vrlo stabilne. U
prosincu 1999. bile su 1,5 posto ni`e nego u istom mje-
secu prethodne godine, dok su u prosincu 2000. godi-
ne bile za 1,8 posto vi{e.

Me|ugodi{nja stopa inflacije mjerena kretanjem in-
deksa cijena industrijskih proizvoda pri proizvo|a~ima
pove}ana je sa 10,2 posto krajem prvog tromjese~ja na
10,6 posto koncem drugoga. Nakon {to je krajem tre-
}eg tromjese~ja godi{nji rast cijena pri proizvo|a~ima
pao na 8,9 posto, pod utjecajem poskupljenja elek-
tri~ne struje i prodajnih cijena naftnih derivata, godi{nji
je rast cijena pri proizvo|a~ima u prosincu 2000. godi-

ne dosegnuo 11,2 posto u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine. To je za 5,3
postotna boda vi{a inflacija od inflacije ostvarene u 1999. (prosinac prema prosincu).

Promatrano prema glavnim industrijskim grupacijama, najvi{i je rast cijena u prosincu
2000. u usporedbi s istim mjesecom prethodne godine zabilje`en kod cijena energena-
ta, 39,4 posto (15,4 posto u 1999.). Na ja~inu utjecaja rasta cijena sirove nafte i naftnih
derivata na rast agregatnog pokazatelja kretanja cijena industrijskih proizvoda pri proiz-
vo|a~ima jo{ jasnije upozoravaju podaci po odjeljcima NKD-a, iz kojih se vidi da su ci-
jene doma}e sirove nafte tijekom 2000. pove}ane 75,1 posto, a cijene naftnih derivata
61,3 posto (pokazatelji za prosinac 2000. u usporedbi s istim mjesecom prethodne go-
dine). Time su doma}e cijene nafte i naftnih derivata nastojale dr`ati korak s poskuplje-
njima tih proizvoda na svjetskom tr`i{tu (prosje~na je cijena sirove nafte pove}ana u
2000. godini 56,9 posto u usporedbi sa 1999.) te pratiti deprecijaciju te~aja kune pre-
ma ameri~kom dolaru (prosje~ni je te~aj kune u 2000. prema ameri~kom dolaru osla-
bio 16,3 posto).

U drugim je industrijskim grupacijama ostvaren mnogo ni`i me|ugodi{nji rast cijena pri
proizvo|a~ima. Tako su cijene pri proizvo|a~ima intermedijarnih proizvoda pove}ane
za 5,4 posto (3,7 posto u 1999.), a kapitalnih proizvoda za 4,8 posto (5,7 posto u
1999.). Znatna aprecijacija te~aja ameri~kog dolara i rast cijena naftnih derivata, inter-
medijarnih i kapitalnih proizvoda nisu za sada u zabrinjavaju}oj mjeri utjecali i na pove-
}anje cijena industrijskih proizvoda za {iroku potro{nju. Tako su netrajni industrijski
proizvodi za {iroku potro{nju u prosincu 2000. bili skuplji 3 posto u usporedbi s istim
mjesecom prethodne godine (3,9 posto u 1999.), dok su cijene trajnih proizvoda za {i-
roku potro{nju pove}ane samo 1,4 posto (0,2 posto u 1999.), tako da s njihove strane
nije bilo ni ve}eg pritiska na rast cijena robe {iroke potro{nje u maloprodaji.

Tijekom 2000. uspje{no je odr`avana stabilnost te~aja kune prema euru. Prosje~ni no-
minalni te~aj porastao je sa 7,58 kuna za euro u 1999. godini na 7,63 kuna za euro u
2000., iz ~ega proizlazi da je prosje~ni godi{nji te~aj kune prema euru deprecirao 0,72
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posto, mnogo manje nego godinu dana prije, kada je
zabilje`ena deprecijacija kune prema euru od 6,20
posto. Uspore|uju li se te~ajevi zabilje`eni krajem go-
dine, 2000. je zavr{ila s blagom aprecijacijom doma}e
valute prema euru (1999. ostvarena je deprecijacija od
4,77 posto). Naime, 31. prosinca 2000. jedan je euro
vrijedio 7,60 kuna, {to je 1,05 posto manje nego godi-
nu dana prije kada je zabilje`en te~aj od 7,68 kuna za
euro. Tr`i{te je tijekom 2000. obilovalo ponudom de-
viza na ~iji je rast utjecala uspje{na turisti~ka sezona,
priljev od emisije dr`avnih obveznica u inozemstvu i od
kredita za premo{}ivanje te priljev od prodaje banaka i
drugih poduze}a inozemnim investitorima. Osim toga
u bankovni se sustav vratio i dio deviznih depozita po-
vu~enih u doba bankovne krize 1999. godine.

Promatrano po mjesecima deprecijacija nominalnog
te~aja kune prema euru zabilje`enog na kraju mjeseca
u usporedbi s prethodnim mjesecom, ostvarena je sa-
mo u prva dva mjeseca 2000. te u posljednjem tromjese~ju. Deprecijacija te~aja kune
najizra`enija je bila u sije~nju (0,53 posto), u doba parlamentarnih izbora i konstituira-
nja novoizabrane vlasti. Radi stabiliziranja te~aja kune Hrvatska je narodna banka na
deviznoj aukciji odr`anoj u sije~nju prodala deviza u ukupnom iznosu od 108,6 miliju-
na ameri~kih dolara. Nedvosmislene izjave novih du`nosnika o namjerama da se nasta-
vi s dosada{njom politikom stabilnosti te~aja i cijena svakako su pridonijele stabilizira-
nju o~ekivanja i smanjenju {pekulativne potra`nje za devizama, {to se vidi i iz vrlo blage
deprecijacije te~aja u velja~i od 0,13 posto.

Nakon toga je slijedilo razdoblje od sedam mjeseci kontinuirane nominalne aprecijaci-
je te~aja kune prema euru, kada se uspore|uju te~ajevi ostvareni krajem mjeseca. U
tom je razdoblju kuna prema euru ukupno aprecirala 2,83 posto. Hrvatska narodna
banka nastojala je otkupom deviza smanjiti pritiske na aprecijaciju kune. Od travnja do
kolovoza 2000. na deviznim je aukcijama od banaka otkupljeno deviza u ukupnoj vri-
jednosti od 252,3 milijuna ameri~kih dolara. O~ekivana nominalna deprecijacija kune
prema euru, koja uobi~ajeno nastupa nakon turisti~ke sezone, otpo~ela je ne{to kasni-
je, sredinom listopada 2000. godine, te se blaga deprecijacija kune nastavila do kraja
godine. Po~etkom studenoga, Hrvatska je narodna banka na aukciji prodala bankama
devize u ukupnom iznosu od 53,6 milijuna ameri~kih dolara.

Ve}im dijelom godine (osim sredinom i potkraj 2000.) deprecirao je te~aj kune prema
ameri~kom dolaru, u skladu s me|uvalutnim odnosima eura i ameri~kog dolara na
Frankfurtskoj burzi. Prosje~ni godi{nji nominalni te~aj dolara porastao je sa 7,11 kuna
za ameri~ki dolar zabilje`enih u 1999. na 8,28 kuna za ameri~ki dolar u 2000. Time je
godi{nja deprecijacija prosje~noga nominalnog te~aja kune prema euru u 2000. od
16,33 posto nadma{ila 11,84-postotnu deprecijaciju kune prema ameri~kom dolaru u
1999. Zbog znatnog ja~anja kune prema ameri~kom dolaru u prosincu 2000. (7,04
posto uspore|uju li se te~ajevi na kraju mjeseca) tijekom 2000. ostvarena je mnogo ma-
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nja deprecijacija te~aja kune prema ameri~kom dolaru od 6,64 posto, uspore|ujemo li
te~ajeve zabilje`ene krajem godine. Tako je 31. prosinca 2000. jedan ameri~ki dolar
vrijedio 8,15 kuna, a godinu dana prije 7,65 kuna.

Indeks prosje~noga nominalnoga efektivnog te~aja ku-
ne deprecirao je u 2000. godini 5,42 posto u usporedbi
s prethodnom godinom. To je rezultat blage nominalne
deprecijacije prosje~noga godi{njeg te~aja kune prema
euru od 0,72 posto (koji ima udio od pribli`no dvije
tre}ine u ko{arici valuta koje ulaze u izra~un nominal-
noga efektivnog te~aja) i mnogo ja~e izra`ene depreci-
jacije kune prema ameri~kom dolaru od 16,33 posto (s
udjelom od oko 30 posto), te rezultat deprecijacije te-
~aja kune prema {vicarskom franku od 3,45 posto i
prema funti sterlinga od 8,90 posto, odnosno apreci-
jacije te~aja kune prema slovenskom tolaru od 5,26
posto.

Me|utim zbog br`eg rasta cijena u zemlji u usporedbi s
kretanjem cijena u inozemstvu ostvarena je znatno ni-
`a deprecijacija realnoga efektivnog te~aja kune. Tako
je u 2000. ostvarena deprecijacija realnoga efektivnog
te~aja kune (uz cijene pri proizvo|a~ima) od 1,98 pos-
to, te 1,72 posto uz cijene na malo, ~ime je blago po-
bolj{ana cjenovna konkurentnost doma}ih izvoznika.

1.2.4. Kamatne stope

Kamatne su stope i tijekom 2000. zadr`ale trend pada, koji traje od po~etka 1994., uz
samo jedno razdoblje stagnacije, odnosno malog porasta u doba pojave bankovnih
te{ko}a od prolje}a 1998. do prolje}a 1999. Kamatne stope na tr`i{tu novca postizale
su u 2000. svoje minimume otkada se statisti~ki prate, smanjuju}i se do samo 1,7 posto
u dnevnom trgovanju, dok su u no}nom prometu padale i ispod 1 posto. Na primar-
nom tr`i{tu kratkoro~nih vrijednosnih papira kamatne su stope tako|er jako pale, po-
taknute doga|anjima na nov~anom tr`i{tu. Kamatne stope na kunske blagajni~ke zapi-
se Hrvatske narodne banke i na trezorske zapise Ministarstva financija spu{tene su na
kraju o`ujka, ovisno o dospije}u, do razine od 6,0 do 6,9 posto i pri tome su, nakon du-
gog razdoblja razli~itih razina (kamatne stope na trezorske zapise bile su do 2 pa i iznad
2 postotna boda vi{e), konvergirale k istoj razini.

Prosje~ne aktivne kamatne stope bankovnog sustava u jednom su razdoblju pale i ispod
razine od 10 posto. Promatraju}i pak samo prosje~ne kamatne stope na kredite podu-
ze}ima, prosje~ne kratkoro~ne kamatne stope spu{tene su na 6 posto. Prosje~ne pasiv-
ne kamatne stope na oro~ene depozite pale su do razine od 7,2 posto (kunski depoziti),
odnosno 4,0 posto (devizni depoziti). Zanimljiva je ~injenica da unato~ padu aktivnih i

Makroekonomska kretanja

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

34



pasivnih kamatnih stopa krediti banaka (rast od 8,9 posto, a krediti poduze}ima tek 0,9
posto) nisu rasli tako sna`no kao depoziti kod banaka u 2000. godini (ukupni 31,4 pos-
to, samo {tedni i oro~eni 28,9 posto).

Razina realnih kamatnih stopa u Hrvatskoj u usporedbi s okru`enjem pokazuje da je
Hrvatska krajem 2000. imala gotovo negativne realne kamatne stope, iako se podaci
moraju uzeti s odre|enim oprezom jer je te{ko na}i izravno usporedive kategorije za
razli~ite zemlje. Promatraju}i samo aktivne kamatne stope, mo`e se vidjeti da krediti
poduze}ima i nemaju tako visoku kamatnu stopu, no s druge strane udio kredita podu-
ze}ima u ukupnim kreditima znatno pada u Hrvatskoj (sa 58,3 posto na kraju 1999. na
53,4 posto na kraju 2000.).

O~ito je da visina kamatnih stopa u nas nije presudan ~imbenik za ja~anje kreditne ak-
tivnosti, ve} je to oprez banaka pred velikim rizicima u poslovanju s komitentima i pre-
dod`ba banaka o lo{oj kvaliteti potra`nje za kreditima. Visoka razina upisa blagajni~kih
zapisa Hrvatske narodne banke i trezorskih zapisa Ministarstva financija to jasno potvr-
|uje. Upisani iznos kunskih i deviznih blagajni~kih zapisa i trezorskih zapisa pove}an je
tijekom 2000. za 4.141,1 milijun kuna, dok su krediti stanovni{tvu pove}ani za 4.048,6
milijuna kuna, a poduze}ima samo za 272,5 milijuna kuna.

Tr`i{te novca, koje je tijekom 2000. ponajprije bilo obilje`eno padom kamatnih stopa
na vrlo niske razine, odra`avalo je visoku likvidnost bankovnog sustava. Sni`avanje sto-
pe obvezne pri~uve u travnju, a zatim u ~etvrtom tromjese~ju 2000. pridonijelo je rastu
likvidnosti, te je utjecalo na pad kamatnih stopa i na Tr`i{tu novca Zagreb i na me|u-
bankovnom tr`i{tu. Kamatne stope su pale i u dnevnom trgovanju i u no}nom trgova-
nju. Uz to je bio prisutan i vi{estruki pad prosje~nog prometa u no}noj trgovini: u velja-
~i 2001. prosje~ni je no}ni me|ubankovni promet bio ~etiri puta manji nego, na prim-
jer, u kolovozu 2000., a istodobno je udio dnevnog prometa na nov~anom tr`i{tu
porastao sa 3,9 posto u prosincu 1999. na 23,7 posto u velja~i 2001.

Prosje~ne kamatne stope u dnevnoj trgovini tijekom 2000. spu{tene su s razina vi{ih od
12 posto na razinu ni`u od 4 posto, katkad se spu{taju}i do razine od 1,7 posto (to su
obi~no pozajmice uz mogu}nost opoziva). No, unato~ tako niskoj kamatnoj stopi na
nov~anom tr`i{tu, nov~ano tr`i{te nije do`ivjelo znatniji rast. Naprotiv, trguje se uglav-
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Tablica 1.2. Usporedba kamatnih stopa u odabranim zemljama i EMU-u, u
postocima, na godi{njoj razini

Njema~ka EMU ^e{ka Poljska Ma|arska Slovenija Slova~ka Hrvatska

lipanj 2000.
Krediti
Oro~eni depoziti
Stopa inflacije (CPI)

8,39
3,66
1,90

6,56
3,49
2,40

6,85
4,37
4,10

19,70
13,60
10,20

12,10
9,20
9,10

15,60
9,90

12,20

10,91
8,99

15,40

9,98
6,80
7,00

prosinac 2000.
Krediti
Oro~eni depoziti
Stopa inflacije (CPI)

9,12
4,19
2,20

7,16
3,96
2,60

6,51
3,95
3,90

20,90
14,10
8,50

12,80
9,90

10,10

16,30
10,90
10,60

10,74
6,84
8,40

7,38
6,89
7,40

Napomena: Podaci su uzeti iz mjese~nih publikacija sredi{njih banaka i odnose se na kratkoro~ne kredite poduze}ima i kratkoro~ne
oro~ene depozite (do 3 mjeseca) stanovni{tva, obje kategorije u domicilnoj valuti.



nom nov~anim vi{kovima banaka, i to uz bitno smanje-
nje prometa. Sudionici na tr`i{tu gotovo su isklju~ivo
banke i {tedionice uz poneko pojavljivanje nekog od
republi~kih fondova ili osiguravateljske ku}e.

Dio je nov~anog tr`i{ta i tr`i{te kratkoro~nih vrijednos-
nih papira. Taj segment trgovine u Hrvatskoj svodi se
na trgovanje blagajni~kim zapisima Hrvatske narodne
banke i trezorskim zapisima Ministarstva financija, a tr-
govina se odvija ponajprije na primarnom tr`i{tu. Se-
kundarno trgovanje gotovo je zanemarivo, uglavnom
veli~ine izme|u 5 i 6 posto nominalnog upisa kunskih
blagajni~kih zapisa i trezorskih zapisa. Deviznim bla-
gajni~kim zapisima trgovalo se u iznosu manjem od 1
posto nominalnog upisa.

Ve} smo u uvodu spomenuli da je primarno tr`i{te tih
vrijednosnih papira intenzivno raslo tijekom 2000.
Upisani iznos trezorskih zapisa pove}an je 239 posto,
dok je upisani iznos kunskih blagajni~kih zapisa pove-
}an 102 posto. Rast blagajni~kih zapisa u prvim mjese-
cima 2001. izrazito je usporen zbog supstitucije kun-
skih blagajni~kih zapisa trezorskim zapisima. Istodobno
su promijenjeni rokovi kunskih blagajni~kih zapisa, koji
su od velja~e skra}eni sa 35, 91 i 182 dana na 35, 70 i
105 dana, i najavljeno je prorje|ivanje aukcija HNB-a.
Tom se odlukom namjerava potaknuti razvoj sekundar-
nog tr`i{ta, tako da banke svoju likvidnost ne bi morale
plasirati samo prema primarnom tr`i{tu, ve} bi rje{enja
mogle potra`iti i na sekundarnom tr`i{tu.

Tijekom posljednjih mjeseci promatranog razdoblja
ro~na se struktura upisa tih vrijednosnih papira vidljivo
promijenila u korist upisa papira s du`im rokovima dos-
pije}a. Kod trezorskih zapisa zapisi na rok dospije}a od
182 dana nisu uop}e bili upisivani po~etkom 2000., do
kraja godine njihov je udio pove}an ~ak na 21,7 posto
upisanog iznosa, a pred kraj o`ujka 2001. godine do-

segnuli su udio od 50,9 posto. Kod kunskih blagajni~kih zapisa udio upisanog iznosa za-
pisa s rokom dospije}a od 182 dana u ukupno upisanim kunskim blagajni~kim zapisi-
ma bio je tek 7,8 posto, a do kraja se godine pove}ao na razinu od 17,7 posto. Krajem
o`ujka 2001. taj je udio ostao jo{ velik (12,7 posto), iako se vi{e zapisi s tim rokom ne
upisuju, a novi najdu`i rok od 105 dana bilje`i udio od 20,4 posto. Neke od banaka in-
vestitora tako poku{avaju izbje}i rizi~nije plasmane privatnom sektoru i na}i sigurnije
na~ine za plasman svojih sredstava s dobrim prinosom.
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Upisani iznosi deviznih blagajni~kih zapisa HNB-a pove}ani su tako|er, ali samo za
25,9 posto. Taj instrument sredi{nje banke nije bio pod jakim utjecajem ostvarenog po-
ve}anja devizne likvidnosti banaka, jer su banke svoja devizna sredstva radije plasirale
u inozemstvo nego u doma}e vrijednosne papire u stranim valutama.

Sni`avanje kamatnih stopa na nov~anom tr`i{tu i kod kratkoro~nih vrijednosnih papira
sredi{nje dr`ave i Hrvatske narodne banke te visoka likvidnost bankovnog sustava re-
zultirali su daljnjim padom kamatnih stopa poslovnih banaka, koje ve} imaju dugogo-
di{nji silazni trend. Po~etkom 2000. prosje~ne su aktivne kamatne stope bile na razini
oko 14 posto, tijekom godine spustile su se na 10,5 posto. Usporedimo li kamatne sto-
pe po sektorima odobravanja kredita, mo`emo govoriti i o ve}em padu razine kamat-
nih stopa. Naime, budu}i da pri izra~unavanju ukupne prosje~ne aktivne kamatne sto-
pe sustava spajamo kamatne stope na kredite poduze}ima i stanovni{tvu, zamagljuju se
kretanja kamatnih stopa. Prosje~ne kamatne stope na kratkoro~ne kredite poduze}ima
(uobi~ajeno bez valutne klauzule), koji ~ine oko 40 posto novoodobrenih kredita na
mjesec, spu{tene su s razina od oko 11 posto na razine od oko 6,5 posto. S druge stra-
ne, veliki udio u novoodobrenim kreditima imaju kratkoro~ni okvirni krediti stanov-
ni{tvu (dopu{tena prekora~enja po teku}im ra~unima), oko 19 posto, s prosje~nom ka-
matnim stopom sustava na razini od oko 20,5 posto, koja se ne mijenja ve} dugi niz go-
dina, {to ujedno zna~i da se ta kamatna stopa ne smanjuje.

Dugoro~ni krediti ~ine tek oko 17 posto novoodobre-
nih kredita (od ~ega su 95 posto krediti s valutnom
klauzulom) i njihova je kamatna stopa tako|er u padu,
ali puno umjerenijem. Tijekom 2000. godine prosje~na
je kamatna stopa smanjena sa 11,5 posto na 10,6 pos-
to.

Usporedimo li kamatne stope poslovnih banaka na
kratkoro~ne kredite poduze}ima i kamatne stope na
kratkoro~ne kunske vrijednosne papire, vidimo da je
razlika kamatnih stopa neznatna, dapa~e da je kamat-
na stopa na du`e rokove dospije}a trezorskih zapisa ili
blagajni~kih zapisa (182 i 105 dana s razinama od 6,9
do 7,15 posto prema posljednjim aukcijama) vrlo po-
voljna s obzirom na usporedbu rizika plasmana u te vri-
jednosne papire i u kredite poduze}ima. Kako poslov-
ne banke zaziru od ve}ih rizika, pou~ene bankovnim
te{ko}ama iz 1998. i 1999. i problemima s nenaplati-
vim potra`ivanjima, {to na`alost ne poma`e na{im po-
duze}ima, posve je razumljivo da plasiraju svoja sredstva u kupovinu tih vrijednosnih
papira, daju}i prednost du`im rokovima (supstitucija plasmana poduze}ima).

Pad aktivnih kamatnih stopa banaka bio je pra}en i padom pasivnih kamatnih stopa, ~i-
me su banke ostvarile dvije stvari. Prvo, smanjivale su svoje tro{kove, a to se nije odrazi-
lo na pritjecanje depozita (rast od 31,4 posto), s obzirom na njihov udio u ukupnoj pasi-
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vi banaka (60 posto), i povoljno je djelovalo na rezulta-
te poslovanja banaka jer su se rashodi po osnovi
kamata smanjili. Drugo, banke su tako kompenzirale
pad aktivnih kamatnih stopa.

Borba banaka za depozite razinom pasivnih kamatnih
stopa polako gubi svoju va`nost, dok se sve ve}i nagla-
sak stavlja na raznolikost bankovnih proizvoda i mo-
gu}nosti koje banke nude deponentima koji odaberu
njihovu banku, kao i na sigurnost i povjerenje koje }e
klijenti banke imati u odabranu banku. Stoga su pros-
je~ne pasivne kamatne stope i na kunske i na devizne
depozite pale ispod 3,5 posto.

Bitno je promotriti strukturu depozita pri ocjeni visine
kamatnih stopa. Kunski depoziti (28 posto depozita)
primarno su depoziti po vi|enju (teku}i ra~uni, `irora-
~uni i {tedne knji`ice ~ine ~ak 65,3 posto tih depozita),
s razinom kamatnih stopa izme|u 1,3 i 1,6 posto, {to
spu{ta prosje~nu kamatnu stopu na 3,5 posto, usprkos
visokoj kamatnoj stopi na oro~ene depozite od 7,4
posto. Devizni depoziti, pak, imaju druk~iju strukturu,
ali je njihova prosje~na kamatna stope bitno smanjena
(3,2 posto). Prosje~na kamatna stopa na depozite po
vi|enju pala je ispod 1 posto (oni ~ine oko 30 posto de-
viznih depozita), dok je kamatna stopa na oro~ene de-
pozite spu{tena na 4 posto. Razlika prosje~nih kamat-
nih stopa na oro~ene depozite u kunama i u stranoj va-
luti nije bitno promijenila odluku {tedi{a da svoje
u{te|evine ~uvaju u stranoj valuti.

Zbog ve}eg pada prosje~nih kamatnih stopa (uspore-
|uju}i apsolutne razine kamatnih stopa) na kredite ne-
go na depozite, razlika prosje~nih kamatnih stopa, ta-
ko|er ve} du`e vrijeme, biva sve manja. Iznos tih razli-
ka spu{ten je na razinu od oko 7 postotnih bodova, a
ako promatramo samo kredite poduze}ima u uspored-
bi s ukupnim depozitima, ta je razlika spu{tena i ispod
4 postotna boda.

1.2.5. Platna bilanca

Manjak na ra~unu teku}ih transakcija platne bilance iznosio je u 2000. 531,0 milijun
ameri~kih dolara. (ili oko 3 posto BDP-a) i time se nastavio trend njegova smanjivanja
od 1997. godine nadalje. Te je godine, naime, manjak na ra~unu teku}ih transakcija
dosegnuo najvi{u razinu od 2,3 milijarde ameri~kih dolara (ili oko 12 posto BDP-a). To
je posljedica rasta potro{nje u toj godini financirane kreditnom ekspanzijom na doma-
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}em tr`i{tu. Zbog postojanja strukturnih problema na strani ponude u Hrvatskoj te zbog
smanjene potro{nje u ratu, potra`nja za dobrima velikim je dijelom zadovoljena uvoz-
nom robom, a najve}im dijelom uvozom automobila {to je financirano spomenutom
kreditnom ekspanzijom. Osim toga, do naglog rasta uvoza u 1997. godini dolazi i zbog
najave uvo|enja PDV-a u 1998. godini. Tijekom 1998. – kao posljedica azijske i ruske
krize, embarga njema~kih banaka na odobravanje kreditnih sredstava hrvatskim banka-
ma nakon ste~aja Glumina banke te restriktivne monetarne politike – teku}i se manjak
smanjuje (na oko 7 posto BDP-a) ponajprije zbog znatnog smanjenja deficita na ra~unu
robe. U 1999. nastavak trenda smanjivanja deficita na ra~unu robe, unato~ oskudnijim
turisti~kim prihodima uzrokovanima kosovskom krizom, rezultira daljnjim smanjenjem
manjka na ra~unu teku}ih transakcija te godine u apsolutnom iznosu (odnosno zadr`a-
vanju na 7 posto BDP-a, koji se blago smanjio). Manjak zabilje`en u 2000. najni`i je u
posljednjih pet godina, a karakteriziran je smanjivanjem negativnog salda deficita na ra-
~unu robe, daljnjim unapre|enjem suficita na ra~unu usluga, porastom neto prihoda
na ra~unu teku}ih transfera te pove}anjem manjka na ra~unu dohotka. Pri interpretaci-
ji tih podataka treba imati na umu da se od prvog tromjese~ja 1999. primjenjuju nove
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Tablica 1.3. Platna bilanca Republike Hrvatske, u milijunima teku}ih USD

1997. 1998. 1999. 2000.
Indeks

2000/1999.

A. TEKU]E TRANSAKCIJE (1+6)
1. Roba, usluge i dohodak (2+5)

1.1. Prihodi
1.2. Rashodi

2. Roba i usluge (3+4)
2.1. Prihodi
2.2. Rashodi

3. Roba
3.1. Prihodi
3.2. Rashodi

4. Usluge
4.1. Prihodi
4.2. Rashodi

5. Dohodak
5.1. Prihodi
5.2. Rashodi

6. Teku}i transferi
6.1. Prihodi
6.2. Rashodi

–2.325,1
–3.194,5
8.578,4

–11.772,9
–3.172,0
8.214,6

–11.386,6
–5.196,2
4.210,3

–9.406,5
2.024,2
4.004,3

–1.980,1
–22,4
363,8

–386,2
869,4
964,0
–94,6

–1.530,6
–2.236,6
8.963,5

–11.200,1
–2.072,6
8.568,6

–10.641,2
–4.147,4
4.604,5

–8.751,9
2.074,8
3.964,1

–1.889,3
–164,0
394,9

–558,9
706,0
919,1

–213,1

–1.522,6
–2.022,9
8.370,0

–10.392,9
–1.673,4
8.117,8

–9.791,1
–3.298,6
4.394,7

–7.693,3
1.625,2
3.723,0

–2.097,8
–349,5
252,2

–601,7
500,3
835,2

–335,0

–531,0
–1.289,9
9.018,5

–10.308,4
–980,3
8.651,3

–9.631,7
–3.237,4
4.567,1

–7.804,5
2.257,1
4.084,3

–1.827,1
–309,6
367,2

–676,8
758,9
966,4

–207,6

34,9
63,8

107,7
99,2
58,6

106,6
98,4
98,1

103,9
101,4
138,9
109,7
87,1
88,6

145,6
112,5
151,7
115,7
62,0

B. KAPITALNE I FINANCIJSKE
TRANSAKCIJE

B1. Kapitalne transakcije
B2. Financijske transakcije,

isklju~uju}i me|. pri~uve
1. Izravna ulaganja

1.1. U inozemstvo
1.2. U Hrvatsku

2. Portfeljna ulaganja
2.1. Sredstva
2.2. Obveze

3. Ostala ulaganja
3.1. Sredstva
3.2. Obveze

B3. Me|unarodne pri~uve HNB-a

2.651,6

21,5
3.058,2

346,7
–186,1
532,9
577,0
11,1

565,9
2.134,4

171,3
1.963,2
–428,0

1.469,0

19,1
1.601,5

834,9
–97,5
932,4
14,9
–0,1
15,1

751,7
348,8
402,9

–151,5

1.484,2

24,9
1.887,8

1.444,6
–34,4

1.479,0
574,0
–0,3

574,3
–130,8
–588,4
457,7

–428,5

337,9

20,5
899,4

827,9
–23,8
851,8
732,5
–0,1

732,6
–661,0

–1.082,1
421,2

–582,1

22,8

82,5
47,6

57,3
69,2
57,6

127,6
33,3

127,6
505,5
183,9
92,0

135,8

C. NETO POGRE[KE I PROPUSTI –326,5 61,7 38,4 193,1 502,4



metodologije koje se odnose na ra~un robe, ra~un usluga, ra~un teku}ih transfera te na
ra~un kapitalnih i financijskih transakcija te da je DZS revidirao metodologiju statistike
robne razmjene (novi deklaracijski formulari i obrada od po~etka 2000.).

Dva su glavna ~imbenika utjecala na smanjivanje deficita u trgovini robom. Unilateral-
no ukidanje kvantitativnih ograni~enja na odre|ene hrvatske izvozne proizvode (pogla-
vito tekstil) od strane EU-a (i u okviru pomo}i kroz Pakt o stabilnosti) po~etkom 2000. te
efekti ulaska u WTO (u srpnju 2000.), koji su se po~eli osje}ati krajem 2000., povoljno
su utjecali na izvoz robe. Na taj je na~in izvoz (fob) izra`en u ameri~kim dolarima pove-
}an za 3,0 posto u usporedbi sa 1999. godinom. Uvoz (cif) pove}an je u usporedbi sa
1999. godinom za 1,6 posto te se nazire tendencija rasta trendnog ciklusa zapo~eta u
tre}em tromjese~ju 2000., uglavnom zbog pristupa u WTO. Na manji rast uvoza od iz-
voza utjecao je i pad izdataka hrvatskog stanovni{tva za “shopping” u inozemstvu za
oko 1,0 posto (smanjenje sa 423,2 milijuna ameri~kih dolara u 1999. na 419,1 milijun
ameri~kih dolara u 2000.).

Rast neto prihoda na ra~unu usluga ponajprije mo`emo pripisati prihodima od turizma,
koji iskazuju sna`an uzlazni trend od 1996. godine, s manjim padom tijekom 1999. go-
dine zbog kosovske krize. O poja~anoj turisti~koj aktivnosti govore i podaci o pove}a-
nju registriranih inozemnih turisti~kih no}enja u Hrvatskoj. Turisti~ki rashodi, odnosno
izdaci hrvatskih gra|ana povezani s turisti~kim putovanjima u inozemstvo, smanjeni su
u 2000. za 24,4 posto u usporedbi sa 1999. Do pada turisti~kih rashoda dolazi najve-
}im dijelom zbog smanjenja izdataka tijekom prvoga i ~etvrtog tromjese~ja (pad od oko
35 posto u usporedbi sa 1999.), {to se dijelom mo`e pripisati smanjenim izdacima za
skija{ke odmore zbog blage zime. Na strani prihoda od ostalih su usluga najvi{e bile zas-
tupljene graditeljske usluge i komunikacijske usluge, dok su na strani rashoda najve}i
udio ostvarile ostale poslovne usluge, ~ime je nastavljen trend blagog smanjivanja defi-
cita podra~una ostalih usluga.

Ra~un dohotka uklju~uje naknade zaposlenima za obavljanje poslova za nereziden-
tnog poslodavca, te dohotke od izravnih, portfeljnih i ostalih ulaganja. Pove}anje manj-
ka na tom ra~unu uglavnom je uzrokovano pove}anjem otplate kamata povezanih s
inozemnim dugom, koji ima tendenciju rasta (o ~emu vi{e u dijelu o inozemnom du-
gu). Tako|er mo`emo re}i da se u srednjoro~nom razdoblju o~ekuje pove}anje manjka
na ra~unu dohotka uzrokovanog sna`nim negativnim trendom dohotka od izravnih
inozemnih i portfeljnih ulaganja. Na podra~unu neto naknada zaposlenima u 2000. za-
bilje`en je rast od 14,7 posto u usporedbi sa 1999., odnosno pozitivan saldo od 69,7
milijuna ameri~kih dolara, ~ime se nastavlja trend blagog rasta suficita na tom podra~u-
nu. Negativni neto dohodak od izravnih ulaganja, odnosno odljev sredstava, iznosio je
u 2000. godini 131,2 milijuna ameri~kih dolara. Op}enito mo`emo re}i da su u pos-
ljednje tri godine prihodi od izravnih ulaganja stagnirali. S druge strane, negativni saldo
dohotka od portfeljnih ulaganja nastavlja sna`an negativan trend zapo~et 1997. godi-
ne, kada Hrvatskoj dodjeljuju ocjenu kreditnog rejtinga i kada po~inje konstantni rast
pla}anja dospjelih anuiteta inozemnim vlasnicima dr`avnih obveznica RH. Naglo sma-
njenje manjka na ra~unu ostalih ulaganja sa 211,1 milijun ameri~kih dolara na 69,9 mi-
lijuna ameri~kih dolara mo`emo pripisati pove}anju prihoda od inozemnih ulaganja
(rezervi) banaka tijekom 2000. godine, {to je posljedica opreznosti banaka glede ulaga-
nja u Hrvatsku, nakon bankovne krize 1998/99.
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Na ra~unu teku}ih transfera, koji je tradicionalno u suficitu, u 2000. neto prihodi kretali
su se na razini od 758,9 milijuna ameri~kih dolara. Rezultat je to pove}anog priljeva mi-
rovina na podra~un prihoda dr`avnih i privatnih transfera, te smanjenja odljeva sredsta-
va iz Hrvatske s podra~una me|udr`avnih donacija (osobito prema BiH). Napomenimo
i to da se u srednjoro~nom razdoblju o~ekuje daljnje pove}anje vi{ka na ra~unu teku-
}ih transakcija zbog predvi|enog rasta priljeva sredstava po osnovi inozemnih mirovina
hrvatskih gra|ana.

Ra~un kapitalnih i financijskih transakcija

Na ra~unu kapitalnih i financijskih transakcija zabilje`en je u 2000. neto priljev od
337,9 milijuna ameri~kih dolara, {to je 77,2 posto manje nego u 1999., {to pokazuje
smanjenu potrebu za financiranjem manjka na teku}em ra~unu. Na podra~unu kapi-
talnih transakcija (kapitalni transferi, iseljeni~ke doznake itd.) bilje`i se vi{ak od oko 20
milijuna ameri~kih dolara svake godine.

Podra~un financijskih transakcija obuhva}a financijske kategorije klasificirane prema
vrstama ulaganja, te ga, uz me|unarodne pri~uve HNB-a, ~ine izravna, portfeljna i os-
tala ulaganja. Nastavljena je promjena strukture podra~una financijskih transakcija za-
po~eta 1999. godine. Prije svega se to odnosi na financiranje manjka na ra~unu teku}ih
transakcija izravnim i portfeljnim ulaganjima, a manje ostalim ulaganjima, odnosno ino-
zemnim zadu`ivanjem.

Neto izravna ulaganja zabilje`ila su u 2000. smanjenje za 42,7 posto, u prvom redu
zbog odga|anja drugoga kruga privatizacije HT-a. Oko 70 posto prihoda po osnovi iz-
ravnih ulaganja, koja su u 2000. ukupno iznosila 827,9 milijuna ameri~kih dolara, mo-
`e se pripisati privatizaciji unutar bankarskog sektora (PBZ, Splitska i Rije~ka banka),
dok se 5 posto odnosi na djelatnost va|enja sirove nafte i plina. S druge strane, hrvatska
ulaganja u inozemstvo bilje`e pad od 30,8 posto u usporedbi sa 1999. godinom (vrijed-
nost ulaganja iznosila je u 2000. godini 23,8 milijuna ameri~kih dolara).

Portfeljna ulaganja zabilje`ila su u 2000. daljnji rast od 27,6 posto u usporedbi sa
1999., nakon {to je tijekom 1998. do{lo do njihova naglog pada zbog financijskih kriza
u Aziji i Rusiji. Portfeljna bi ulaganja trebala ~initi ulaganja koja su manja od 10 posto
kapitala poduze}a, te inozemna ulaganja u vrijednosne papire Republike Hrvatske, iz
~ega proizlazi njihova osjetljivost, to~nije sklonost k brzom bijegu u usporedbi s izrav-
nim stranim ulaganjima. Me|utim, ve}inu inozemnih portfeljnih ulaganja u 2000. ~ini-
la su inozemna ulaganja u euroobveznice Republike Hrvatske u ukupnom iznosu od
500 milijuna eura (oko 500 milijuna ameri~kih dolara, u o`ujku, uz prinos od 7 posto) i
inozemna ulaganja u samurajske obveznice (u srpnju, uz prinos od 3 posto) u iznosu od
40 milijardi japanskih jena (oko 300 milijuna ameri~kih dolara).

Ostala su ulaganja kategorija koja uklju~uje sve kategorije neobuhva}ene izravnim i
portfeljnim ulaganjima te me|unarodnim pri~uvama. Na poziciji Sredstava (aktiva) naj-
ja~a su kretanja zabilje`ena na potpoziciji Valuta i depoziti. Tako je odljev sredstava u
inozemstvo porastao za 246,4 posto u usporedbi sa 1999. Razloge treba tra`iti u prom-
jeni trenda u bankarskom sektoru te u nastavku trenda u ostalim sektorima (pri ~emu
valja spomenuti da je promijenjena metodologija izra~una potpozicije Valuta i depoziti
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ostalih sektora). Pove}anje devizne aktive poslovnih banaka u inozemstvu u 2000. iz-
nosilo je 849,3 milijuna ameri~kih dolara i odra`ava, s jedne strane, likvidnost banaka,
a, s druge, nevoljkost banaka da plasiraju vi{ak likvidnosti u kredite u Hrvatskoj zbog
njihove poja~ane opreznosti nakon bankarskih problema zabilje`enih 1998/1999. Na
poziciji Obveze kod ostalih ulaganja (zadu`ivanje u inozemstvu u obliku uzimanja kre-
dita) bilje`i se u 2000. pad od 8,0 posto. Drugim rije~ima ostali sektori u Hrvatskoj za-
du`ili su se u 2000. za nova 421,2 milijuna ameri~kih dolara. Kao {to smo ve} spome-
nuli, zbog pove}anja izravnih inozemnih ulaganja inozemno zadu`enje vi{e nije glavni
izvor pokrivanja manjka na ra~unu teku}ih transakcija. Unutar same strukture kredit-
nog zadu`enja do{lo je 2000. do promjena u usporedbi sa 1999. Tako je pove}an udio
trgovinskih kredita na 222,7 milijuna ameri~kih dolara (tijekom 1999. iznosili su 36,8
milijuna ameri~kih dolara), a kori{tenja kredita smanjena su za 21,3 posto (uglavnom je
rije~ o dr`avnim kratkoro~nim kreditima za premo{}ivanje i dugoro~nim kreditima os-
talih sektora).

Inozemni dug

Krajem 2000. ukupni je inozemni dug Republike Hrvatske iznosio 10,8 milijardi ame-
ri~kih dolara (Tablica 1.3.). To je uglavnom posljedica kumuliranja manjka na teku}em
ra~unu platne bilance od 1995. te pove}anja mogu}nosti pristupa na svjetsko financij-
sko tr`i{te od 1997.

U tome je naravno i oko 5 milijardi duga iz razdoblja biv{e Jugoslavije, ali je preostalih
5,8 milijardi nastalo od 1996. godine nadalje, nakon ure|enja obveza preuzetih iz biv-
{e Jugoslavije s Pari{kim i Londonskim klubom.

Do 1996. najve}i je du`nik bio bankarski sektor, dok je nakon 1996. zbog preuzimanja
dijela obveza prema Pari{kom klubu i svih obveza prema Londonskom klubu te ek-
spanzivne fiskalne politike udio sektora dr`ave prerastao u gotovo pola inozemnog du-
ga 2000., uz pratnju ostalih sektora (poduze}a i stanovni{tva).

Veliki rast zadu`ivanja iz 1997. zaustavljen je 1998., pri ~emu je bilo bitno obuzdava-
nje kratkoro~nog zadu`ivanja banaka (restriktivnijim mjerama HNB-a), utjecaj azijske i
ruske krize na mogu}nost izdavanja dr`avnih obveznica i moratorij na kreditne odnose
s hrvatskim bankama od strane inozemnih banaka zbog bankovne krize (osobito nje-
ma~kih banaka zbog Glumina banke).
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Tablica 1.4. Inozemni dug prema sektoru du`nika, u milijunima teku}ih USD

Sektor du�nika
1996. 1997. 1998. 1999. 2000.

Indeks
2000/1999.

Monetarni sektor
Dr�ava

od ~ega: Londonski klub
Banke

od ~ega: Valuta i depoziti
Ostali sektori (poduze}a)
Izravna ulaganja
Ukupno

208,0
2.433,0
1.462,0
1.570,0

499,0
1.096,0

0,0
5.308,0

232,0
2.906,0
1.428,0
2.216,0

790,0
2.098,0

0,0
7.452,0

234,0
3.333,0
1.405,0
2.290,0

615,0
3.494,0

238,0
9.588,0

197,0
3.973,0
1.381,0
1.955,0

538,0
3.208,0

540,0
9.872,0

159,0
4.749,0
1.255,0
1.562,0

433,0
3.313,0
1.015,0

10.798,0

80,7
119,5
90,9
79,9
80,5

103,3
188,0
109,4



Zbog fiskalne ekspanzije rast zadu`ivanja nastavlja se i u 1999. i u 2000. U godini 2000.
dolazi do pove}anja ukupnoga inozemnog duga od 9 posto, ali se mijenja njegova
struktura, pri ~emu dr`ava sa 500 milijuna eura euroobveznica i 40 milijardi japanskih
jena (oko 300 milijuna ameri~kih dolara) samurajskih obveznica bitno pove}ava svoj
udio, uz uzimanje kratkoro~noga kredita za premo{}ivanje od 360 milijuna ameri~kih
dolara (do okon~anja drugog vala privatizacije HT-a), dok drugi sektori (banke, mone-
tarni sektor) smanjuju svoje inozemne dugove ili ih dr`e na razini iz 1999. (ostali sekto-
ri).

Nova metodologija evidentiranja inozemnog duga prema preporukama MMF-a (pri ~e-
mu se u inozemni dug ubrajaju valuta i depoziti nerezidenata), a`uriranje baze podata-
ka o kreditnim odnosima s inozemstvom te uklju~ivanje promjena vrijednosti (bilo zbog
promjene me|uvalutnih odnosa bilo zbog drugih promjena) daju ispravno stanje ino-
zemnog duga krajem 1998. godine od 9,6 milijardi ameri~kih dolara. S tom se metodo-
logijom nastavlja, pa se s tom brojkom mogu uspore|ivati stanja inozemnog duga kra-
jem 1999. i 2000. godine, no uspore|ivanje podataka iz prija{njih godina nije u potpu-
nosti mogu}e zbog navedenih promjena.

Naznake pobolj{anja stanja na teku}em ra~unu platne bilance mogu srednjoro~no do-
vesti do ispravljanja vanjske neravnote`e uzrokovane fiskalnom neravnote`om, a s tim
u vezi i do zaustavljanja rasta inozemnog duga.

Uza sve to, i u 2000. je godini ja~anje ameri~kog dolara prema euru i ostalim valutama
uvelike utjecalo na visinu inozemnog duga. Naime, kako je 56 posto inozemnog duga
Republike Hrvatske u eurima, a samo 33 posto u ameri~kim dolarima (i 11 posto u osta-
lim valutama), slabljenje eura prema ameri~kom dolaru u 2000. smanjilo je ukupno sta-
nje duga za oko 478 milijuna ameri~kih dolara – za toliko bi porastao inozemni dug da
je bio u potpunosti nominiran u ameri~kim dolarima. U protekloj je godini izdavanje
euroobveznica u iznosu od oko 500 milijuna ameri~kih dolara dodatno popravilo va-
lutnu strukturu inozemnog duga (sa 54 posto na 56 posto u eurima, sa 37 posto na 33
posto u ameri~kim dolarima i sa 9 posto na 11 posto u ostalim svjetskim valutama), koja
se sve vi{e pribli`ava valutnoj strukturi vanjske trgovine Hrvatske (oko 70 – 75 posto u
eurima).

Ukupna otplata inozemnog duga u 2000. prema{ila je
2 milijarde ameri~kih dolara. Prema projekciji otplate u
2001. tako|er treba otplatiti oko 2,1 milijardu ame-
ri~kih dolara (od ~ega oko 500 milijuna kratkoro~nih
kredita), potom bi se u 2002. otplatna kvota trebala
smanjiti na 1,5 milijardi ameri~kih dolara i zatim bi se
do 2006. godine trebala zadr`ati na oko 1 milijardu
ameri~kih dolara. Uz pretpostavku da ne}e biti daljnjeg
zadu`ivanja, financiranje otplata trebalo bi se omogu-
}iti priljevom inozemnih izravnih ulaganja ili daljnjim
restrukturiranjem teku}eg ra~una (osobito robne raz-
mjene) prema suficitu. To je posebno va`no u uvjetima
“presu{ivanja” privatizacijskih prihoda 2002. godine.
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Jedan od glavnih pokazatelja toka duga – udio ukupne
otplate inozemnog duga u izvozu robe i usluga pove-
}an je sa oko 20 posto u 1998. godini na gotovo 30
posto u 1999., ali se opet vratio na oko 20 posto u
2000.

Robna razmjena

Robna razmjena prema podacima Dr`avnog zavoda za
statistiku razlikuje se od izvoznih i uvoznih kompone-
nata unutar platne bilance. U sklopu platne bilance iz-
voz i uvoz prikazuju se prema fob (free on board) pari-
tetu, to~nije tako da su u cijenu robe uklju~eni proiz-
vodni tro{kovi i izdaci vezani uz prijevoz i osiguranje
robe do dr`avne granice zemlje izvoznika. Nadalje, po-
daci u platnoj bilanci sadr`e i dodatnu procijenjenu ve-
li~inu uvoza u zemlju ostvarenu kupovinama rezidena-
ta, tzv. shoppingom, u inozemstvu, {to je odraz dalj-
njeg pobolj{anja metodologije platne bilance.

Od 1. sije~nja 2000. uvedena je jedinstvena carinska deklaracija i s njom je uskla|en
na~in evidentiranja podataka o robnoj razmjeni. U mjese~ne podatke o robnoj razmje-
ni sada se uklju~uju sve deklaracije koje nose datum primitka u carinarnicu iz doti~nog
mjeseca, a prije su u mjese~ne podatke o robnoj razmjeni ulazile samo deklaracije koje
su u tom mjesecu pristigle, bez obzira kada je roba ocarinjena. Zbog navedenih prom-
jena usporedbe mjese~nih ostvarenja robne razmjene mogu}e su samo za 1999. i
2000.

Op}enito mo`emo re}i da trendni ciklus izvoza izra`enog u ameri~kim dolarima stagni-
ra, dok je trendni ciklus uvoza po~eo lagano rasti krajem 2000. godine, {to je posljedica
kretanja te~aja dolara. Slika je druk~ija uspore|ujemo li podatke o izvozu i uvozu u
kunskim vrijednostima. U tom slu~aju trendni ciklusi izvoza i uvoza bilje`e blagi rast, pri
~emu je rast izvoza ne{to izra`eniji. Usporedimo li trendne cikluse ostvarenih deficita
robne razmjene u ameri~kim dolarima i kunama, primje}ujemo tipi~nu krivulju poslov-
nog ciklusa s vrhom deficita krajem 1997., velikim padom deficita tijekom 1998. i
1999., te ponovnim rastom deficita robne razmjene tijekom 2000. Ukupna robna raz-
mjena sa svijetom u 2000. pove}ana je u usporedbi sa 1999. oko 2,1 posto i iznosila je
12.355 milijuna ameri~kih dolara. Od toga je u 2000. izvezeno robe (prema fob parite-
tu) u vrijednosti od 4.431,7 milijuna ameri~kih dolara, dok se uvoz robe (prema cif pari-
tetu) kretao oko 7.922,7 milijuna ameri~kih dolara. Navedena kretanja rezultirala su u
2000. deficitom robne razmjene u iznosu od 3.491,0 milijuna ameri~kih dolara, {to je
smanjenje negativnog salda u usporedbi sa 1999. od oko 0,15 posto. Pokrivenost uvoza
izvozom pove}ana je sa 55,2 posto u 1999. na 55,9 posto u 2000.

O~ekuje se da }e do kraja doveden proces pristupanja Hrvatske WTO-u, unilateralna
smanjenja ograni~enja EU-a za hrvatske izvozne proizvode (u okviru Pakta o stabilnosti)
te potpisivanje ugovora o slobodnoj trgovini (u 2001. s Ma|arskom i zemljama EFTA-e)
dati poticaj za nastavak pobolj{anja salda robne razmjene.
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Hrvatska je u 2000. oko 85 posto cjelokupne svoje rob-
ne razmjene s inozemstvom ostvarila s europskim zem-
ljama, 6 posto s Azijom, 4 posto s afri~kim zemljama, a
preostalih 5 posto sa Sjevernom, Srednjom i Ju`nom
Amerikom te Oceanijom.

Glavni hrvatski partneri u Europi ~lanice su EU-a s udje-
lom u ukupnom izvozu iz Hrvatske od 65 posto (6.821
milijun ameri~kih dolara), slijede ~lanice CEFTA-e sa
17 posto, ostale europske zemlje u razvoju (pri ~emu su
BiH i Rusija najva`niji trgovinski partneri u toj skupini
zemalja) sa 16 posto te ~lanice EFTA-e sa 2 posto.
Trend udjela izvoza u ~lanice EU-a ubrzano se nastavlja
pove}avati, s oko 48 posto u 1998. na oko 54 posto u
2000. Uvoz iz EU-a u 2000. bio je gotovo dvostruko
ve}i (4.405,2 milijuna ameri~kih dolara). Spomenimo
da je trend uvoza iz EU-a u padu, pa je tako sa 59 posto
u 1996. smanjen na 55 posto u 2000. Hrvatski robni
deficit sa zemljama EU-a smanjio se tijekom 2000. za
13,7 posto (deficit je iznosio 1.989 milijuna ameri~kih
dolara), dok se robni deficit sa ~lanicama CEFTA-e po-
ve}ao za daljnjih 12,2 posto u usporedbi s prethodnom
godinom.

[to se ti~e broja trgovinskih partnera, hrvatski je izvoz
vi{e koncentriran nego hrvatski uvoz.

[est glavnih tr`i{ta na koja Hrvatska izvozi robu u vri-
jednosti ve}oj od 100 milijuna ameri~kih dolara, ~ine
68 posto ukupnoga hrvatskoga izvoznog tr`i{ta. Najve-
}i izvoz ostvaruje se u Italiju, u vrijednosti od 989 mili-
juna ameri~kih dolara (pove}anje od 27,7 posto u us-
poredbi sa 1999.) i Njema~ku, u iznosu od 632 miliju-
na ameri~kih dolara (smanjenje za 6,5 posto). Slovenija
i BiH tr`i{ta su na koje je Hrvatska u 2000. izvezla robe u vrijednosti od 480 milijuna
ameri~kih dolara (rast od 5,7 posto), odnosno 495 milijuna ameri~kih dolara (pad od
9,3 posto). Robni je izvoz na austrijsko tr`i{te iznosio u 2000. 293 milijuna ameri~kih
dolara, a na francusko 126 milijuna ameri~kih dolara.

Na uvoznoj strani {est tr`i{ta ~ini 62 posto ukupnog uvoza. Vode}a tr`i{ta na koja Hr-
vatska izvozi ujedno su i najve}i izvoznici u Hrvatsku. Tako je Hrvatska iz Italije uvezla u
2000. robu vrijednu 1.348 milijuna ameri~kih dolara (pove}anje od 8,7 posto u uspo-
redbi sa 1999.), dok se s njema~kog tr`i{ta uvezla robe u iznosu od 1.297 milijuna ame-
ri~kih dolara (smanjenje od 10,0 posto). Visoka vrijednost uvoza mineralnih goriva i
maziva stavlja Rusiju me|u vode}a tr`i{ta s kojih se uvozi – u 2000. uvoz je ostao na is-
toj razini kao i u 1999. i iznosio je 671 milijun ameri~kih dolara. Sa slovenskog tr`i{ta
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uvoz je porastao za 1,7 posto (627 milijuna ameri~kih dolara), a iz Francuske za 11,2
posto (436 milijuna ameri~kih dolara), dok uvoz iz Austrije bilje`i pad od 5,2 posto (529
milijuna ameri~kih dolara).

Robna se razmjena tijekom 2000. godine zbivala u uvjetima deprecijacije kune prema
ameri~kom dolaru u prosjeku za 16,3 posto te uz laganu deprecijaciju kune od 0,72
posto prema euru. Realni je efektivni te~aj kune tijekom 2000. deprecirao 1,98 posto u
usporedbi sa 1999. Valja zamijetiti da deprecijacija kune, do koje je do{lo tijekom
2000., nema jednak utjecaj na izvozne i uvozne aktivnosti, gledaju}i kroz prizmu valut-
ne strukture robne razmjene. U valutnoj strukturi vanjskotrgovinske razmjene u 2000.
prevladavale su valute zemalja ~lanica EMU-a, poput austrijskog {ilinga, njema~ke mar-
ke i drugih. Tako su u ukupnoj vrijednosti izvoza eurovalute sudjelovale sa 60 posto,
dok je u dolarima obra~unato 36 posto cjelokupnoga hrvatskog izvoza. Usporedimo li
navedena kretanja sa 1999., primje}ujemo porast izvozne komponente u ameri~kim
dolarima za 3 postotna boda. U segmentu uvoza eurovalute sudjeluju sa 70 posto, dok
ameri~ki dolar ima udio od 26 posto u ukupnoj vrijednosti uvezene robe. U oba slu~aja
ostale valute sudjeluju sa 4 posto. Prema tome, budu}i da euro sudjeluje na strani izvo-
za sa 60 posto, a na strani uvoza sa 70 posto (u okru`ju prosje~ne aprecijacije ame-
ri~kog dolara prema euru tijekom 2000. godine od 13 posto), mo`emo re}i da je prema
koli~inskom indeksu deficit robne razmjene podcijenjen. Razlika izme|u vrijednosti
robne razmjene Hrvatske sa zemljama EU-a razvrstanoj po zemljama namje-
ne/podrijetla i vrijednosti robne razmjene Hrvatske razvrstanoj po vrstama valuta mo`e
se objasniti time {to se i me|unarodne transakcije sa zemljama Srednje i Isto~ne Europe
obavljaju u eurovalutama.

Prema Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti prera|i-
va~ka je industrija u 2000. sudjelovala sa 96 posto u
ukupnom izvozu. Unutar nje proizvodnja ostalih prije-
voznih sredstava (koja uklju~uje proizvodnju brodova)
djelatnost je s najve}om vrijednosti izvoza, koja je u
2000. iznosila 640 milijuna ameri~kih dolara, 11,2
posto manje nego u prethodnoj godini. Izvoz djelatnos-
ti proizvodnje kemikalija i kemijskih proizvoda bilje`i
rast od 8,6 posto (535 milijuna ameri~kih dolara), dok
je od apreciraju}ega ameri~kog dolara zasigurno najvi-
{e profitirao izvoz djelatnosti proizvodnje koksa, naf-
tnih derivata i nuklearnoga goriva, koji je porastao za
39,1 posto u usporedbi sa 1999. (vrijednost izvoza iz-
nosila je 454 milijuna ameri~kih dolara). Izvoz djelat-
nosti proizvodnje odje}e bilje`i smanjenje, 13,8 posto
(vrijednost izvoza u 2000. iznosila je 394 milijuna ame-
ri~kih dolara), isto kao i izvoz djelatnosti proizvodnje
hrane i pi}a, 20,7 posto (u 2000. izvoz je iznosio 264

milijuna ameri~kih dolara). U strukturi uvoza 12,3 posto otpada na djelatnost va|enja
sirove nafte i zemnoga plina, vrijednost kojega uvoza je u 2000. iznosila 971 milijun
ameri~kih dolara. U sklopu prera|iva~ke industrije najve}i je uvoz u djelatnosti proiz-
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vodnje kemikalija i kemijskih proizvoda s porastom od
6,8 posto (u vrijednosti od 964 milijuna ameri~kih do-
lara) te u djelatnosti proizvodnje hrane i pi}a, gdje je
gotovo na istoj razini kao i 1999. (u vrijednosti od 474
milijuna ameri~kih dolara).

Prema robnim sektorima SMTK-a Hrvatska je ostvarila
suficit (ve}i izvoz od uvoza) tijekom 2000. jedino u sek-
toru pi}a i duhana u vrijednosti od 42 milijuna ame-
ri~kih dolara. U ostalim sektorima uvoz prema{uje iz-
voz. Najve}i robni deficit ostvaren u 2000. potje~e iz
sektora strojeva i transportnih ure|aja, vrijednost mu je
1.411 milijuna ameri~kih dolara, pri ~emu tre}ina ot-
pada na uvoz cestovnih vozila (rast od 5,1 posto u us-
poredbi sa 1999.), a 12 posto na industrijske ure|aje za
op}u upotrebu (smanjenje od 18,2 posto u usporedbi
sa 1999.). U sektoru proizvoda svrstanih po materijalu
deficit iznosi 721 milijun ameri~kih dolara, pri ~emu je najve}a vrijednost uvoza predi-
va, tkanina i tekstilnih proizvoda, 249 milijuna ameri~kih dolara (rast od 55,5 posto u
usporedbi sa 1999.), te uvoza `eljeza i ~elika u vrijednosti od 244 milijuna ameri~kih
dolara (rast od 15,4 posto). Sektor mineralnih goriva i maziva bilje`i deficit od 658 mili-
juna ameri~kih dolara, isto kao i sektor kemijskih proizvoda (deficit od 451 milijuna
ameri~kih dolara).

Inozemna izravna ulaganja

Inozemna izravna ulaganja iznosila su u 2000. oko 870 milijuna ameri~kih dolara, dok
su vlasni~ka ulaganja, zna~i izravna ulaganja iz kojih su isklju~eni zadr`ana dobit i ostala
ulaganja, iznosila oko 600 milijuna ameri~kih dolara. Tako su inozemna izravna ulaga-
nja smanjena tijekom 2000. za oko 40 posto u usporedbi s prethodnom godinom. Kao
{to smo ve} spomenuli, u 2000. je godini 71,7 posto vlasni~koga kapitala izravno ulo`e-
no u financijsko posredovanje, 5,4 posto u va|enje sirove nafte i zemnoga plina, 3,3
posto u proizvodnju cementa te 20 posto u ostale sektore. Od regija i ekonomskih gru-
pacija zemalja ulaga~a zemlje Europske unije ulo`ile su Hrvatskoj u 2000. najvi{e –
77,0 posto, slijede ostale razvijene zemlje 16,1 posto, ostale europske zemlje u razvoju
3,4 posto, me|unarodne financijske institucije 2,6 posto i ostale zemlje u razvoju 1,0
posto. O~ekuje se daljnje znatno pove}anje inozemnih izravnih ulaganja dovr{etkom
privatizacije u sektoru telekomunikacija (drugi krug privatizacije HT-a), brodogradnje i
hotela.

U razdoblju od 1993. do 2000. u Hrvatsku je ukupno ulo`eno 4.680 milijuna ame-
ri~kih dolara, od ~ega je 80 posto vlasni~ko ulaganje (u dionice), 5 posto zadr`ana dobit
i 15 posto ostala ulaganja. Od ukupnih vlasni~kih ulaganja 23,7 posto ulo`eno je u tele-
komunikacije (prvi krug privatizacije HT-a i osnivanje VIP-a), 20,9 posto u ostalo nov-
~arsko posredovanje, 19,6 posto u proizvodnju farmaceutskih pripravaka, 3,5 posto u
va|enje sirove nafte i zemnoga plina, 3,2 posto u proizvodnju cementa i preostalih
29,1 posto u ostale sektore.

Makroekonomska kretanja

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

47



Hrvatska inozemna ulaganja iznosila su u razdoblju od 1993. do 2000. godine ukupno
397,6 milijuna ameri~kih dolara, pri ~emu treba spomenuti da ulaganja od 1997. godi-
ne kontinuirano padaju. Najva`nija su tr`i{ta primatelji ulaganja Poljska sa 40 posto,
BiH sa 29 posto te Slovenija sa 9 posto.

1.2.6. Tr`i{te rada

Oporavak gospodarske aktivnosti tijekom 2000. doveo je do nekih pozitivnih trendova
i na tr`i{tu rada. Ti su se trendovi ogledali ponajprije u ve}em zapo{ljavanju iz evidenci-
je, ali i u naznakama ve}e stvarne zaposlenosti. Ipak, zbog nagomilanih problema u po-
jedinim poduze}ima te pokretanja nu`nog procesa restrukturiranja, rastu}i trend regi-
strirane nezaposlenosti nastavljen je i u toj godini. I posljednji raspolo`ivi anketni poda-
ci o aktivnom stanovni{tvu iz prve polovice 2000. potvr|uju da je u tom razdoblju
nezaposlenost pove}ana, ali mnogo manje nego {to to prikazuje evidencija Hrvatskog
zavoda za zapo{ljavanje (HZZ-a).
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Tablica 1.5. Inozemna izravna ulaganja u RH po zemljama ulaga~a, u milijunima
USD i postocima

1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. Ukupno Udjel

Ukupno
SAD
Njema~ka
Austrija
Luksemburg
Nizozemska
Italija
[vedska
[vicarska
Velika Britanija
EBRD
Slovenija
Ostale dr`ave

120,3
4,9

53,4
5,0
3,8
4,8

12,0
0,5

10,1
0,7
0,0
4,5

20,7

117,4
3,0
8,4

47,9
0,0
3,5
3,5
0,0

18,8
0,7
0,0
0,3

31,5

114,2
–15,5
21,8
6,8
0,0
4,5
4,3

37,3
13,7
0,3
0,0
3,5

37,4

511,1
292,7

2,6
57,0
0,3
9,9
9,9
7,8

22,7
0,2

43,1
2,9

61,9

536,8
87,4

–67,2
275,9
16,0
11,9
11,1
8,9

–15,0
54,5
41,6
10,3

101,4

932,9
503,9
62,5

212,1
4,0

–1,1
–1,1
24,8
8,0
3,6

–39,4
32,1

123,4

1.479,3
142,2
948,6
173,9
–10,7
19,1
19,1
17,0
5,5

20,5
31,0
17,6
95,7

869,7
99,0
67,7

141,8
305,6
40,5
64,7
22,0
39,2
22,3
22,7
22,6
20,2

4.680,5
1.117,5
1.097,7

920,6
319,0
93,1

123,5
118,4
102,9
102,8
99,0
93,7

492,3

100,0
23,9
23,5
19,7
6,8
2,0
2,6
2,5
2,2
2,2
2,1
2,0

10,5

Tablica 1.6. Kumulativna vlasni~ka ulaganja u RH za razdoblje od 1993. do
2000. po djelatnostima, u milijunima USD i postocima, preliminarni podaci

Djelatnost Iznos Udjel

Ukupna vlasni~ka ulaganja
Telekomunikacije
Ostalo nov~arsko posredovanje
Proizvodnja farmaceutskih pripravaka
Va|enje sirove nafte i zemnog plina
Proizvodnja cementa
Ostala trgovina na veliko
Proizvodnja opeke, crijepa i sl.
Proizvodnja industrijskih plinova
Proizvodnja piva
Proizvodnja mineralne vode i osvje`avaju}ih napitaka
Ostalo

3.740
886
781
734
131
119
72
70
49
47
46

803

100,0
23,7
20,9
19,6
3,5
3,2
1,9
1,9
1,3
1,3
1,2

21,5



Ukupan priljev u evidenciju HZZ-a tijekom 2000. izno-
sio je 262 tisu}e osoba, {to je 5,2 posto vi{e nego u is-
tom razdoblju 1999. Gotovo cjelokupni rast priljeva
generiran je pove}anjem broja prijava osoba koje su
prije bile zaposlene. Tih je osoba u 2000. bilo ukupno
191 tisu}a, odnosno 6,8 posto vi{e nego u 1999. godi-
ni. Iz evidencije se u 2000. zaposlilo 118 tisu}a osoba,
odnosno 11,7 posto vi{e nego u 1999. U toj je godini
HZZ-u prijavljeno 148 tisu}a slobodnih radnih mjesta,
{to zna~i da vi{e od petine prijavljenih potreba za rad-
nicima nije realizirano preko HZZ-a. Iz evidencije je
zbog drugih razloga (naj~e{}e nejavljanja u HZZ u pro-
pisanom roku, ~emu je ~est uzrok zapo{ljavanje u
slu`benom ili u neslu`benom sektoru gospodarstva)
brisano 107 tisu}a osoba, {to je pove}anje od 2,6 posto
u usporedbi sa 1999. Ukupan je odljev iz evidencije,
uklju~uju}i zapo{ljavanje kao i druge razloge, pove}an za 7,2 posto. To je usporilo rast
registrirane nezaposlenosti, koji je u 2000. godini iznosio ne{to manje od 37 tisu}a oso-
ba (10,8 posto).

Prema kona~nim podacima DZS-a krajem 2000. ukupno je bila zaposlena 1.321 tisu}a
osoba, {to je za 12 tisu}a (0,9 posto) manje nego potkraj 1999. S obzirom na to da je
tijekom 1999. ukupna zaposlenost smanjena za 33 tisu}e osoba, i u kategoriji zaposle-
nosti o~it je utjecaj gospodarskog oporavka koji je zapo~eo krajem 1999. godine. Ve}i-
na zaposlenih, njih 78 posto, radila je krajem godine u pravnim osobama. Zaposlenih u
obrtu i slobodnim djelatnostima bilo je 207 tisu}a (16 posto), dok je aktivnih poljopriv-
rednika, prema statistici zaposlenosti, bilo 79 tisu}a, odnosno 6 posto od ukupno za-
poslenih. Promatrano prema strukturi, broj zaposlenih u pravnim osobama tijekom
2000. smanjio se za 8 tisu}a osoba (0,8 posto), {to je gotovo u potpunosti bilo nadokna-
|eno porastom zaposlenosti obrtnika, ~iji je broj pove}an za 4 posto. Najvi{e je, i apso-
lutno (11 tisu}a) i relativno (12,5 posto), smanjen broj poljoprivrednika. Budu}i da broj
aktivnih poljoprivrednika DZS preuzima od Hrvatskog zavoda za mirovinsko osigura-
nje, statisti~ki zabilje`eno smanjenje zaposlenosti u poljoprivredi zapravo je rezultat
manjeg broja poljoprivrednika koji su u 2000. pla}ali
doprinose te su zbog toga isklju~eni iz evidencije miro-
vinskih osiguranika.

Kako je rast registrirane nezaposlenosti u 2000. godini
prema{io smanjenje zaposlenosti, radna je snaga tije-
kom 2000. godine pove}ana za 25 tisu}a osoba, od-
nosno za 1,5 posto. Kada bismo u obzir uzeli ~injenicu
da najve}i dio poljoprivrednika koji su isklju~eni iz sta-
tistike zaposlenosti zapravo ne ~ine osobe koje su se
zaista prestale baviti tom djelatno{}u, pove}anje po-
nude rada u 2000. godini bilo bi jo{ ve}e. Determini-
rana tokovima ukupne zaposlenosti i registrirane neza-
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poslenosti bila je i stopa registrirane nezaposlenosti. Ona je krajem 2000. godine izno-
sila 22,3 posto, {to je za 1,9 postotnih bodova vi{e nego krajem 1999. godine.

Posljednja anketa o radnoj snazi, ~iji su rezultati raspolo`ivi, provedena je u prvoj polo-
vici 2000. i potvr|uje tendenciju rasta nezaposlenosti u tom razdoblju. Zbog razlike u
obuhvatu nije mogu}e izravno uspore|ivati razine koje su pokazivali anketni i admi-
nistrativni agregati, ali je pra}enjem odre|enih omjera ipak mogu}e ste}i uvid u njiho-
vu dinamiku. Stopa aktivnosti tako je u prvoj polovici 2000. godine iznosila 50,4 posto,
{to je za 1,4 postotna boda manje nego u istom razdoblju 1999. godine, a za 1,5 postot-
nih bodova manje nego u drugoj polovici iste godine.

Smanjenje stope aktivnosti, mjerene me|unarodno usporedivim kriterijima, potaknuto
je ponajprije padom stope zaposlenosti. Stopa nezaposlenosti iznosila je prema pos-
ljednjoj anketi 15,2 posto, odnosno 1,6 postotnih bodova vi{e nego prema anketi pro-
vedenoj u drugoj polovici 1999. godine te za 2,5 postotnih bodova vi{a u usporedbi s
anketom iz prve polovice te godine. Od 273 tisu}a osoba koje su prema posljednjoj an-
keti bile nezaposlene, njih 216 tisu}a bilo je evidentirano pri Hrvatskom zavodu za za-
po{ljavanje, dok ostalih 57 tisu}a nije bilo prijavljeno u evidenciju. Anketa je tako|er
utvrdila da se u evidenciji HZZ-a nalazi 136 tisu}a osoba koje se prema anketnoj meto-
dologiji ne smatraju nezaposlenima, {to je ~inilo 38,6 posto ukupno prijavljenih u evi-
denciju u tom razdoblju. Dio tih osoba smatra se neaktivnima stoga {to nisu aktivno tra-
`ile zaposlenje ili nisu `eljele prihvatiti ponu|eni posao (80 tisu}a), dok je ostatak uklju-
~en u zaposlene (56 tisu}a) jer su izjavili da rade.

Dinamika rasta pla}a, koja je tijekom prethodnih godi-
na bila pod ve}im utjecajem kolektivnog pregovaranja i
politi~kog ciklusa nego stvarnih gospodarskih kretanja,
u 2000. je godini usporena, uz istodobni rast BDP-a.
Prosje~na neto pla}a ispla}ena u 2000. godini, prema
podacima DZS-a, iznosila je 3.305 kuna, {to je za 9,1
posto vi{e nego u 1999. Realni je rast neto pla}a, nakon
korekcije za rast tro{kova `ivota, iznosio 3,5 posto, {to
je otprilike jednako realnom rastu BDP-a. Pove}anje
prosje~ne bruto pla}e bilo je, zbog rastere}enja tro{ka
rada smanjenjem obveznih doprinosa, ni`e te je nomi-
nalno iznosio 7,7 posto i realno 2,2 posto. Ako se pro-
matra razina pla}a s kraja 2000. u usporedbi s krajem
1999., moderiranje pla}a jo{ je uo~ljivije usporede li se
visoke stope rasta pla}a u javnom sektoru neposredno
prije izbora i njihov pad nakon izbora. Prosje~na neto

pla}a ispla}ena u prosincu 2000. bila je za 8,4 posto nominalno i 1,3 posto realno ve}a
nego u istom mjesecu 1999. U istom su razdoblju neto pla}e u javnoj upravi smanjene
za 0,9 posto, dok su u zdravstvu pove}ane za 3,9 posto, a samo su u {kolstvu rasle iznad
prosjeka, i to po stopi od 9,3 posto. Iz predo~enih je pokazatelja jasno da je Vladina po-
litika pla}a u javnim slu`bama te u dr`avnim poduze}ima, iako nije uvijek bila u javnos-
ti dobro prihva}ena, uspjela okrenuti trend brzog rasta pla}a iz proteklih godina.
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Masa neto pla}a ispla}enih preko ZAP-a u 2000. je bila
nominalno za 8,3 posto, a realno za 2,7 posto vi{a nego
u 1999. Dio rasta bio je potaknut i za 0,4 posto ve}im
brojem osoba koje su u 2000. preko ZAP-a dobile pla-
}u. Pove}an broj osoba koje su preko ZAP-a primale
pla}u potvr|uje tezu da je smanjenje zaposlenosti koje
prikazuje DZS zapravo rezultat smanjenja broja osoba
koje su se statisti~ki vodile kao zaposlene, ali njihova
poduze}a ve} du`e razdoblje nisu ispla}ivala pla}e ni
podmirivala ostale obaveze.

Pokazatelj jedini~nog tro{ka rada u industriji tako|er
upu}uje na smanjenje pritiska pla}a u tom sektoru gos-
podarstva. Njegov je nominalni pad u 2000. iznosio
7,4 posto, dok je realno smanjenje bilo 4,7 posto. Glav-
ni su uzroci toga smanjenja realan pad mase pla}a is-
pla}ene u industriji te brz rast cijena pri proizvo|a~ima.

Zapo{ljavanje iz evidencije, iako u 2000. pove}ano, jo{ je bilo na ni`oj razini od prilje-
va u evidenciju, {to je dovelo do rasta registrirane nezaposlenosti. Tako|er, ve}ina se
novozaposlenih zapo{ljava na odre|eno vrijeme, {to ukazuje na postojanje dualizma,
odnosno segmentiranosti na tr`i{tu rada. Razlike koje postoje u statusu tih dviju katego-
rija zaposlenika skre}u pozornost i na ~injenicu da poslodavce pri pro{irenju zaposle-
nosti u poduze}u ograni~avaju i te{ko}e koje }e im nu`no izazvati smanjenje zaposle-
nosti u silaznoj fazi gospodarskog ciklusa. Tako se efekti rigidnoga radnog zakonodav-
stva, koje bi trebalo {tititi zaposlenike i radna mjesta, zapravo ogledaju u ni`oj razini
novog zapo{ljavanja te u razlikama izme|u radnika koji su zaposleni na neodre|eno
vrijeme i radnika koji se zapo{ljavaju na odre|eno vrijeme i ~ine rezervu za prilagodbu
razine zaposlenosti u budu}nosti.

1.2.7. Dr`avne financije

Godina 2000. bila je godina zaokreta u fiskalnoj politici. Smanjeno je porezno optere-
}enje gospodarstva, rashodi dr`avnog prora~una realno su smanjeni, a podmirene su i
dospjele obveze dr`ave iz prija{njih godina.

Promjene unutar poreznog sustava provedene su u dvije faze. U prvoj fazi, po~etkom
travnja 2000., najavljeno porezno rastere}enje provedeno je pove}anjem neoporezive
osnovice sa 1.000 kuna na 1.250 kuna. Kako bi se djelomi~no ubla`ili u~inci navedene
mjere na prihode prora~una, minimalne pla}e pove}ane su sa 1.500 na 1.700 kuna, a
pla}e dr`avnim korisnicima smanjene su za 5 posto. U drugoj fazi, u svibnju i lipnju
2000. godine, provedene su promjene s namjerom da se rasterete tro{kovi rada i pove-
}a likvidnost poduze}a. U skladu s time, stope doprinosa iz pla}a za mirovinski fond
(HZMO) i zdravstveni fond (HZZO) sni`ene su za po 2 postotna boda, dok je rok za pla-
}anje PDV-a produ`en za 20 dana (sa 10. na posljednji dan u mjesecu). I u ovom slu~a-
ju bilo je nu`no provesti kompenzacijske mjere na prihodnoj strani prora~una, pa su ta-
ko pove}ane tro{arine na naftne proizvode, alkoholna pi}a, pivo, duhanske prera|evi-
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ne, automobile i kavu. U prosjeku je, nevagano, pove}anje tro{arina na benzin i na
duhanske proizvode, dvije kategorije koje u strukturi ukupnih prihoda od tro{arina ~ine
oko 90 posto, iznosilo oko 55 posto, odnosno oko 8 posto.

U studenome 2000. bio je prihva}en rebalans prora~una sredi{nje dr`ave. Do rebalan-
sa prora~una do{lo je zbog promjene poreznog sustava, odgode privatizacije Hrvatskih
telekomunikacija te promjene Zakona o dje~jem doplatku. Najzna~ajniji udio u plani-
ranom smanjenju ukupnih prihoda za oko 3,0 milijarde kuna (oko 6,5 posto) odnosio
se na izostanak kapitalnih prihoda u iznosu od oko 5 milijardi kuna (smanjenje od oko
60 posto). Smanjenje kapitalnih prihoda djelomi~no je kompenzirano planiranjem ve-
}ih poreznih prihoda za oko 1,8 milijardi kuna (oko 4,8 posto) i pove}anjem tro{arina,
{to je provedeno u lipnju 2000. godine. Planirano pove}anje ukupnih rashoda iznosilo
je oko 2,3 milijarde kuna (oko 4,7 posto) i ponajprije se odnosilo na pove}anje teku}ih
rashoda i rast posudbi umanjenih za otplate. Rebalansom planirani ukupni manjak iz-
nosio je 6,6 milijardi kuna ili 4,1 posto BDP-a.

Ostvareni prora~unski manjak sredi{nje dr`ave u 2000. iznosi 6,1 milijardu kuna ili 3,8
posto BDP-a: 0,3 postotna boda manje od planiranog manjka. Teku}i manjak ostvaren
je na razini od 2,7 milijardi kuna i time je za 0,9 milijardi kuna ni`i od planiranoga. Os-
tvareni prihodi su iznosili 44,6 milijardi kuna i bili su 1,4 posto vi{i od planiranih. Priho-
di su porasli zbog pove}anja priljeva poreznih prihoda za 2,6 posto. Ostvareni ukupni
rashodi, koji su iznosili 49,6 milijardi kuna, bili su 0,7 posto manji od planiranih zbog
u{tede od 8 posto na poziciji kapitalnih rashoda.

Ostvareni prihodi od 44,6 milijardi kuna bili su 3,7 posto ni`i nego u 1999. godini (46,4
milijarde kuna). Smanjenje ukupnih prihoda u cijelosti se pripisuje manjim kapitalnim
prihodima, jer su se teku}i prihodi u 2000. pove}ali za 1,5 milijardi kuna ili 3,7 posto.
Naime, 1999. je godine proveden prvi krug privatizacije HT-a. U 2000. je odgo|en pla-
nirani drugi krug privatizacije HT-a, ali je zato u prvom tromjese~ju 2000. privatizirana
Privredna banka Zagreb (dvije tre}ine dionica PBZ-a prodano je talijanskome stra-
te{kom investitoru za 300 milijuna eura), a u drugom i tre}em tromjese~ju do{lo je do
privatizacije Splitske i Rije~ke banke. Ostvareni rast teku}ih prihoda u 2000. bio je re-
zultat pove}anja poreznih prihoda od 4,2 posto i smanjenja neporeznih prihoda od 7,5
posto.

U sklopu poreznih prihoda priljev po osnovi PDV-a iznosio je 21,8 milijardi kuna, od-
nosno 10,1 posto vi{e nego prethodne godine, dok su prihodi od tro{arina porasli za
26,0 posto. Preostale porezne kategorije, osim priljeva od poreza na imovinu koji je po-
ve}an za 4,7 posto, zabilje`ile su umjereni pad. Tako su prihodi od poreza na dohodak
smanjeni za 10,4 posto, izme|u ostaloga zbog pove}anja neoporezive osnovice dohot-
ka, unato~ povi{enju minimalnog dohotka, ali i zbog novog klju~a u financiranju iz po-
reza na dohodak, kojim je pove}an udio lokalne uprave i samouprave u raspodjeli pri-
hoda od poreza na dohodak. Prihodi od poreza na me|unarodnu trgovinu zabilje`ili su
pad od 12,2 posto. Uzrok treba tra`iti u ulasku Hrvatske u WTO i primjeni ugovora o
slobodnoj trgovini (pad prihoda od carina za 11,5 posto) te, ~ini se, smanjenoj vrijed-
nosti uvoza automobila (pad prihoda od poreza na automobile od 32,3 posto). Prihodi
od poreza na dobit zabilje`ili su pad od 29,3 posto jer su tvrtke u 1999. velikim dijelom
lo{ije poslovale u usporedbi s prethodnim godinama. U skladu s tim izvr{ena su ni`a
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pla}anja akontacija u 2000. Trebalo bi, me|utim, spomenuti da pojedini porezni pri-
hodi, poput prihoda od PDV-a i tro{arina, nisu posve usporedivi s prihodima iz pret-
hodnih godina jer su u okviru tih prihoda provo|ene kompenzacije. U tom smislu, pri-
hodi ostvareni po osnovi PDV-a i tro{arina u 2000. manji su od prikazanih zato {to radi
netransparentnosti bilje`enja kompenzacija nije mogu}e razlu~iti porezni dio prihoda
od dijela prihoda koji je “prikupljen” kompenzacijama.

Ostvareni rashodi prora~una od 49,6 milijardi kuna u 2000. bili su 3,8 posto ve}i od
onih u 1999. Unato~ pove}anju ostvarenih rashoda u 2000. ipak je ostvareno smanje-
nje udjela dr`avne potro{nje u BDP-u sa 34,3 u 1999. na 31,9 posto u 2000. Prema
strukturi ukupnih rashoda teku}i rashodi u 2000. bilje`e 15-postotni rast u usporedbi s
prethodnom godinom (5,8 milijardi kuna). Taj je rast odraz pove}anja potro{nje za
dobra i usluge za 15,0 posto (2,2 milijarde kuna), pla}anja kamata za 23,8 posto (0,5
milijardi kuna) i izdataka za subvencije i ostale teku}e transfere za 21,2 posto (3,0 mili-
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Tablica 1.7. Ostvarenje dr`avnog prora~una i izvanprora~unskih fondova
(nekonsolidirano), u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000.
Indeks

2000/1999.

Dr`avni prora~un
Ukupni prihodi i potpore
Ukupni prihodi

Teku}i prihodi
Porezni prihodi
Neporezni prihodi

Kapitalni prihodi
Potpore
Ukupni rashodi i neto posudbe
Ukupni rashodi

Teku}i rashodi
Kapitalni rashodi

Posudbe umanjene za otplate
Teku}i manjak/vi{ak
Ukupni manjak/vi{ak
Strano financiranje
Doma}e financiranje
Izvanprora~unski fondovi
Ukupni prihodi i potpore
Ukupni rashodi i neto posudbe
Ukupni manjak/vi{ak
Ukupni prihodi i potpore
Ukupni rashodi i neto posudbe
Ukupni manjak/vi{ak

33.846
33.846
33.385
31.775
1.609

461
–

35.006
34.395
29.580
4.815

611
3.805

–1.160
2.986

–1.826

27.677
28.145

–467
61.523
63.151
–1.628

43.809
43.809
42.019
40.327
1.692
1.789

–
42.552
41.473
34.883
6.590
1.079
7.136
1.257

–9
–1.248

31.011
31.398

–387
74.820
73.950

870

46.357
46.357
40.046
38.318
1.728
6.311

–
48.879
47.380
38.476
8.904
1.499
1.570

–2.522
4.615

–2.093

34.995
35.313

–319
81.351
84.192
–2.841

44.636
44.636
41.535
39.939
1.596
3.101

–
50.744
49.567
44.237
5.330
1.176

–2.702
–6.108
6.921
–814

36.986
38.602
–1.617
81.621
89.346
–7.724

96
96

104
104
92
49
–
104
105
115
60
78

–172
242
150
39

106
109
507
100
106
272

Izvor: MF

Tablica 1.8. Konsolidirana sredi{nja dr`ava, u milijunima kuna

1997. 1998. 1999. 2000.
Indeks

2000/1999.

Ukupni prihodi i dotacije
Dr`avni prora~un
Izvanprora~unski fondovi
Ukupni rashodi i posudbe umanjene za otplate
Dr`avni prora~un
Izvanprora~unski fondovi
Ukupni manjak/vi{ak

53.345
33.846
19.499
54.932
29.409
25.522
–1.587

65.111
43.809
21.302
64.229
34.125
30.103

882

67.542
46.357
21.186
70.343
35.979
34.364
–2.801

66.735
44.636
22.099
74.432
36.731
37.701
–7.697

99
96

104
106
102
110
275

Izvor: MF



jardi kuna). Spomenuti 15-postotni rast teku}ih rashoda u 2000. treba promatrati ima-
ju}i na umu ~injenicu da podaci o teku}im i kapitalnim rashodima za 1999. i 2000. nisu
usporedivi jer je u 1999. u kapitalne rashode uklju~ena 2,1 milijarda kuna kapitalnih
transfera izvanprora~unskim fondovima, koji imaju sve karakteristike teku}ih rashoda.
U tom su smislu teku}i rashodi u 1999. podcijenjeni, a kapitalni su rashodi precijenjeni
za spomenuti iznos od 2,1 milijarde kuna. Ako bi se zbog analiti~kih potreba izvr{ila ko-
rekcija 1999. godine, u 2000. teku}i rashodi ne bi iskazali rast od 5,8 milijardi kuna,
ve} samo od 3,7 milijardi kuna. S druge strane, pad izdataka za kapitalne rashode ne bi
iznosio 3,6 milijardi kuna (~ak 40 posto), ve} samo 1,5 milijardi kuna. Ako bi se jo{ uk-
lju~ili i podaci o povratu nepodmirenih dr`avnih obveza do 2000. godine (vra}eno je
ukupno 4,1 milijarda kuna, {to u sklopu teku}ih {to u sklopu kapitalnih rashoda), ek-
spanzivna slika teku}ih rashoda na nominalnoj razini izgubila bi na intenzitetu te bi se
otkrilo pravo stanje koje karakterizira realno smanjenje.

Manjak prora~una sredi{nje dr`ave financiran je u potpunosti neto inozemnim sredstvi-
ma. Sredi{nja se dr`ava u 2000. na inozemnom tr`i{tu neto zadu`ila u iznosu od 6,9
milijardi kuna, a istodobno je izvr{ila neto otplatu doma}eg duga u vrijednosti od 0,8
milijardi kuna. Strukturu inozemnog duga ~ini izdavanje dugoro~nih obveznica u
vrijednosti od 6,6 milijardi kuna, kratkoro~no zadu`ivanje u iznosu od 3,4 milijarde ku-
na i neto otplata dugoro~nih posudbi u inozemstvu u vrijednosti od 3,1 milijarde kuna.
Na doma}em tr`i{tu dr`ava je neto izdala kratkoro~nih vrijednosnih papira i obveznica
u iznosu od 1,6 milijardi kuna, i uz to se kratkoro~no neto zadu`ila kod poslovnih bana-
ka u iznosu od 0,3 milijarde kuna, dok je istodobno otplatila dugoro~nih kredita i ob-
veznica u vrijednosti od 2,7 milijardi kuna.

Na konsolidiranoj je razini sredi{nja dr`ava ostvarila
ukupni manjak od 7,7 milijardi kuna, {to je rezultat
vi{ka dr`avnog prora~una od 7,9 milijardi kuna i agre-
gatnog manjka izvanprora~unskih fondova u vrijednos-
ti od 15,6 milijardi kuna. Pove}anje manjka izvanpro-
ra~unskih fondova za 18,2 posto u usporedbi sa 1999.
potvr|uje da se stanje u izvanprora~unskim fondovima
i dalje pogor{ava. Glavni su generatori manjka Hrvatski
zavod za mirovinsko osiguranje (8,9 milijardi kuna),
Hrvatski zavod za zdravstveno osiguranje (5,0 milijardi
kuna) te Fond dje~jeg doplatka (1,2 milijarde kuna). Vi-
soka razina agregatnog manjka izvanprora~unskih fon-
dova ozbiljna je prepreka daljnjem smanjenju porez-
nog optere}enja. Uspostava dr`avne riznice po~etkom
2001. i uklju~ivanje svih razina dr`avne uprave u rizni-
cu, radi {to uspje{nije kontrole rashoda, zajedno s pro-
vedbom mirovinske i zdravstvene reforme, nu`ni su

koraci u ovladavanju manjkom izvanprora~unskih fondova. Tome bi trebale pridonijeti
i mjere ekonomske politike utvr|ene stand-by aran`manom. Okvirne strukturne mjere
u sferi fiskalnog sektora obuhva}aju po~etak funkcioniranja dr`avne riznice i jedinstve-
nog ra~una sredi{nje dr`ave, reformu zdravstvene za{tite, mjere vezane uz mirovinsku
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reformu, izradu i dono{enje regulativnog okvira za jav-
na poduze}a, privatizaciju javnih poduze}a i poduze}a
u vlasni{tvu Hrvatskog fonda za privatizaciju te mjere
za restrukturiranje drugih javnih monopola.

Ukupni unutarnji javni dug sredi{nje dr`ave na kraju
2000. iznosio je 18,5 milijardi kuna i bio je 11,6 posto
ve}i nego na kraju 1999. U strukturi unutarnjega jav-
nog duga srednjoro~ni i dugoro~ni dug u 2000. zabilje-
`io je smanjenje svoga udjela sa 95,1 sa posto na 86,1
posto, dok je kratkoro~ni dug sredi{nje dr`ave koji se
odnosi na izdane trezorske zapise MF-a, uz
283-postotni porast u 2000. godini (rast trezorskih za-
pisa sa 0,8 milijardi kuna na kraju 1999. na 2,6 milijardi
kuna), zabilje`io pove}anje udjela u unutarnjem jav-
nom dugu sa 4,9 posto na kraju 1999. na 13,9 posto na
kraju 2000.
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2.

Monetarna politika



2.1. Monetarni i kreditni
agregati

Godina 2000. bila je godina oporavka realne ekonomske aktivnosti, {to je bilo popra}e-
no i adekvatnim ubrzanjem rasta nov~anih i kreditnih tokova. Uz realan rast BDP-a, na
rast monetarnih i kreditnih agregata utjecali su stabilnost te~aja, fiskalno uravnote`enje
i konsolidacija bankovnog sustava.

2.1.1. Ukupna likvidna sredstva

Sve komponente ukupnih likvidnih sredstava zabilje`ile su tijekom 2000. rast. Opora-
vak nov~ane mase tijekom prvog polugodi{ta 2000. posebice je izra`en u usporedbi s
istim razdobljem 1999., kada je zbog problema u bankovnom sustavu, deprecijacije te-
~aja kune i uop}e recesijskog okru`enja do{lo do znatnog smanjivanja toga nov~anog
agregata.

Nov~ana masa

U prvih {est mjeseci 2000. nov~ana je masa pove}ana za 1,2 milijarde kuna (8,5 posto),
dok je u istom razdoblju 1999. smanjena za 0,5 milijardi kuna (3,4 posto). U drugom
polugodi{tu nov~ana masa i dalje je rasla vrlo intenzivno, te je kona~ni godi{nji rast iz-
nosio 4,7 milijardi kuna ili 30,1 posto. Krajem 2000. nov~ana masa iznosila je 18,0 mili-
jardi kuna. Nov~ana masa znatno se smanjila na samom po~etku 2000., {to je bila reak-
cija na ozra~je nestabilnosti koje se pojavilo tijekom procesa promjene vlasti. Kontra-
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Tablica 2.1. Monetarni i kreditni agregati

PRIMARNI
NOVAC
(M0)

UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4)
NETO

DOMA]A
AKTIVA
(NDA)

NETO
INOZEMNA

AKTIVA
(NIA)

Nov~ana masa (M1) [tedni i
oro~eni
depoziti

Devizni
depoziti

Ukupno (M4)
Gotov novac (GN)

Depozitni
novac (DN)

Ukupno (M1)

Stanje u mlrd. kuna

31.XII.1998.
31.XII.1999.
31.XII.2000.

10,0
10,3
11,7

5,7
6,0
6,6

7,8
7,9

11,4

13,5
13,9
18,0

5,8
5,9
8,4

38,0
37,0
46,9

57,3
56,7
73,3

44,6
40,0
44,0

12,7
16,7
29,3

Stope rasta
– na prosina~koj razini

1998.
1999.
2000.

–3,8
3,6

13,6

7,7
4,2

11,4

–7,3
1,1

44,7

–1,5
2,4

30,1

6,1
0,6

42,8

21,4
–2,6
26,9

13,0
–1,1
29,3

31,9
–10,4
10,1

–24,8
31,3
75,4

– prosje~no na mjesec

1998.
1999.
2000.

–0,3
0,3
1,1

0,6
0,3
0,9

–0,6
0,1
3,1

–0,1
0,2
2,2

0,5
0,1
3,0

1,6
–0,2

2,0

1,0
–0,1
2,2

2,3
–0,9
0,8

–2,4
2,3
4,8



diktornim po~etnim izjavama o budu}oj politici nova je vlast ostavila mnogo prostora
za nejasno}e i {pekulacije o monetarnoj politici. Reakcija stanovni{tva bila je o~ekiva-
na. Nov~ana masa, u jednom mjesecu, smanjena je za 1,6 milijardi kuna ili 12 posto.
Osim smanjenja nov~ane mase i kunskih depozita, gotovo u jednakom iznosu pove}ani
su devizni depoziti, ~ime su stanovni{tvo i poduze}a jasno dali do znanja kako preferi-
raju stabilan te~aj doma}e valute. Ubrzo nakon toga, ~im je orijentacija nove vlasti pre-
ma nastavku stabilnosti te~aja postala nedvosmislena, kune su se po~ele vra}ati u ban-
kovni sustav. Kretanje nov~ane mase od velja~e do lipnja 2000. ne samo da je kompen-
ziralo sije~anjski pad nego je do{lo i do znatnog rasta. Na taj je rast utjecao i pad stope
obvezne pri~uve na kunske depozite, koja je u travnju smanjena sa 30,5 posto na 28,5
posto, a do prosinca stopa obvezne pri~uve za kunske i devizne depozite smanjena je

na 23,5 posto, uz unifikaciju osnovice obra~una i raz-
doblja odr`avanja. Pove}anje potra`nje privatnog sek-
tora za novcem bilo je u skladu i s drugim pokazatelji-
ma izlaska iz recesije kao {to su oporavak osobne pot-
ro{nje, rast industrijske proizvodnje, pove}anje broja
no}enja turista i dr.

Osim dinamike gospodarske aktivnosti, i kretanje te~a-
ja pozitivno je utjecalo na potra`nju privatnog sektora
za novcem. Kako je tijekom drugog tromjese~ja doma-
}a valuta ja~ala prema euru, a i o~ekivanja za cijelo tre-
}e tromjese~je bila su povoljna, to je pozitivno utjecalo
na potra`nju za novcem. Stabilnost te~aja potpomogla
je oporavak doma}e potra`nje, a i potra`nje privatnog
sektora za novcem. Javna diskusija o te~aju krajem tre-
}eg tromjese~ja i lagano klizanje te~aja u ~etvrtom
tromjese~ju nisu negativno utjecali na potra`nju privat-
nog sektora za novcem.

Gotov novac

Gotov je novac u sije~nju 2000., kao i sve kunske komponente ukupnih likvidnih sred-
stava, prili~no smanjen. Smanjenje je iznosilo 0,9 milijardi ili 12 posto. Oporavak koji je
uslijedio tijekom prvih dvaju tromjese~ja bio je umjeren, pa gotov novac tek krajem lip-
nja 2000. dosti`e razinu iz prosinca 1999. Me|utim, od tre}eg se tromjese~ja rast goto-
vog novca dinamizira. Turisti~ka sezona, mnogo bolja od o~ekivane, imala je i pozitiv-
ne monetarne u~inke. Rast turisti~koga deviznog priljeva koji se monetizira kroz finan-
cijski sustav, ubrzava rast gotovog novca. Takav je rast kona~no rezultirao godi{njom
stopom rasta od 11,4 posto, pa je gotov novac krajem godine iznosio 6,6 milijardi kuna.

Izlazak iz recesije, odnosno oporavak rasta BDP-a u 2000., temeljio se ponajprije na
rastu kategorije osobne potro{nje (i neto izvoza), dok su dr`avna potro{nja i investicije
smanjene (vidi poglavlje o BDP-u). Isto tako, recesija tijekom 1999. bila je u biti kolaps
kategorije osobne potro{nje zbog niza uzroka (bankovne krize, deprecijacije te~aja, po-
ve}anja dr`avne potro{nje itd.). Kretanje gotovog novca u visokoj je korelaciji s kreta-
njem osobne potro{nje, pa je upravo njezin oporavak u 2000. “povukao” rast potra`nje
stanovni{tva za gotovim novcem.
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Depozitni novac

Na dinamiku nov~ane mase tijekom cijele 2000. godine presudno je utjecalo kretanje
depozitnog novca, i to u sektoru poduze}a. U doba smanjenja gospodarske aktivnosti u
1998. i 1999. depozitni novac poduze}a do`ivio je najve}i pad od svih komponenata
ukupnih likvidnih sredstava. Po~etak toga trenda poklapa se s po~etkom vo|enja neu-
ravnote`ene fiskalne politike. Krajem 1998. i tijekom cijele 1999. konsolidirani prihodi
sredi{nje dr`ave (bez privatizacijskih prihoda) bili su manji od rashoda i dr`ava je u{la u
zonu dugoro~no neodr`ive fiskalne neravnote`e. To kriti~no razdoblje, kada su prihodi
nepovratno pali ispod razine rashoda, bio je upravo konac 1998., u kojem je istodobno
do{lo do usporavanja gospodarske aktivnosti i recesije. (Kasnija kretanja pokazala su da
ekspanzivna fiskalna politika, dakle politika generiranja prora~unskog manjka, u danim
uvjetima djeluje prorecesijski). Jedan od na~ina financiranja manjka bio je nepla}anje
obveza dobavlja~ima, odnosno prisilno kreditiranje dr`ave od strane privatnog sektora.
To je sve uvelike utjecalo na smanjenje likvidnosti privatnog sektora i na bitno smanje-
nje depozitnog novca pa i nov~ane mase po toj osnovi.

Tijekom 2000. sredi{nja dr`ava podmirila je znatan dio tih potra`ivanja nastalih prije
31. prosinca 1999., pa je i rast depozitnog novca poduze}a po toj osnovi bio vrlo sna-
`an. Dr`ava je do kraja tre}eg tromjese~ja podmirila sva zaostala potra`ivanja predvi-
|ena prora~unom za 2000. Na taj je na~in u financijske tokove gospodarstva uklju~en
znatan iznos novca. Ispla}eno je 4,2 milijarde kuna izravnim povratom dugova ili pu-
tem poreznih kompenzacija. Tome se mo`e pridodati 1,7 milijardi kuna obveznica
HZZO-a, koje su tako|er znatno pove}ale likvidnost gospodarstva. Pred kraj godine dr-
`ava je vratila i dugovanja sektoru stanovni{tva na osnovi osigurane {tednje banaka u
ste~aju.

Dok je tijekom drugog i tre}eg tromjese~ja depozitni novac ubrzano rastao pod utjeca-
jem podmirivanja zaostalih dr`avnih dugova, krajem godine, kada je taj rast zavr{io, za-
po~inje stagnacija depozitnog novca i usporavanje rasta nov~ane mase. Originalni po-
daci ukazivali su na smanjenje razine depozitnog novca poduze}a. Iako je inercija pro-
teklih razdoblja bila vrlo sna`na, pa trend depozitnog novca raste i po~etkom 2001.,
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Tablica 2.2. Ukupna likvidna sredstva M4, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
i postocima

STANJE STRUKTURA

1998. 1999. 2000. 1998. 1999. 2000.

UKUPNA LIKVIDNA SREDSTVA (M4) 57.340,2 56.698,5 73.312,6 100,0 100,0 100,0

1. Nov~ana masa
1.1. Gotov novac u optjecaju
1.2. Dep. novac ostalih dom. sektora

2. Nemonetarni depoziti (kvazinovac)
2.1. [tedni i oro~eni depoziti
2.2. Devizni depoziti

13.531,4
5.718,8
7.812,6

43.808,8
5.837,9

37.970,9

13.858,9
5.958,9
7.900,0

42.839,6
5.873,6

36.966,0

18.031,2
6.636,4

11.394,8
55.281,3
8.389,7

46.891,7

23,6
10,0
13,6
76,4
10,2
66,2

24,4
10,5
13,9
75,6
10,4
65,2

24,6
9,1

15,5
75,4
11,4
64,0

SEKTORSKA STRUKTURA M4

Lokalna dr`ava
Poduze}a
Stanovni{tvo
Ostale bankarske i financijske institucije

719,1
10.057,2
45.298,3
1.265,5

627,4
9.503,3

44.558,7
2.009,2

966,9
15.277,2
54.413,2
2.655,3

1,3
17,5
79,0
2,2

1,1
16,8
78,6
3,5

1,3
20,8
74,2
3,6

UKUPNO 57.340,2 56.698,5 73.312,6 100,0 100,0 100,0



originalne vrijednosti depozitnog novca polako se smanjuju. Smanjenje dr`avne pot-
ro{nje i isplate dospjelih dugova poduze}ima imali su jednokratan u~inak na pozitivno
kretanje gotovog novca, ograni~enog trajanja jer nije uslijedio znatniji kreditni zamah i
to je utjecalo na stagnaciju likvidnosti poduze}a. Ipak, na godi{njoj razini, rast depozit-
nog novca poduze}a bio je vrlo sna`an, najintenzivniji od svih komponenata monetar-
nih i kreditnih agregata, i iznosio je 50,9 posto, {to zna~i prosje~nu mjese~nu trendnu
stopu rasta od 2,9 posto. Krajem godine depozitni novac iznosio je 11,4 milijarde kuna.

Opisana kretanja potvr|uju da karakter fiskalne politike sna`nije utje~e na likvidnost
privatnog sektora nego monetarna politika. Proteklih godina dr`avna potro{nja financi-
rana je na vrlo netransparentan na~in, s ozbiljnim posljedicama za likvidnost gospodar-
stva, no 2000. taj je trend promijenjen. Doneseni prora~un za 2001., nominalno i real-
no manji u usporedbi s prora~unom za 2000., dobar je nastavak trenda, ali samo ako
dr`ava zaista uspije zadr`ati rashode u okviru planiranih ne generiraju}i neke nove
nepla}ene obveze. Veli~ina dr`avnog sektora, kao i urednost njegova poslovanja, pre-
sudan su ~initelj oporavka/gu{enja poslovanja privatnog sektora, izravno i neizravno. Iz-
ravno, jer je likvidnost privatnog sektora neposredno povezana s pravodobnim ispunja-
vanjem obveza dr`ave. Neizravno, jer monetarna politika mo`e biti to bla`a, {to je fis-
kalna restrikcija o{trija. U tom kontekstu treba promatrati i smanjenje stope obvezne
pri~uve u studenome i prosincu 2000., koje je bankama oslobodilo znatna likvidna
sredstva.

Devizni depoziti

Kretanje deviznih depozita po~etkom 2000. bilo je obrnuto od kretanja kunske kom-
ponente ukupnih likvidnih sredstava. Tako je u sije~nju smanjenje M2 (kunska likvidna
sredstva) bilo popra}eno sna`nim rastom deviznih depozita. Nadalje, tijekom prvog
tromjese~ja u bankovni sustav polako su se vra}ale devize povu~ene tijekom razdoblja
nepovjerenja u bankovni sustav. Rast deviznih depozita u prvih {est mjeseci iznosio je
2,9 milijardi kuna, upravo onoliko koliko se odlilo iz banaka tijekom prvih nekoliko
mjeseci 1999. godine (3,0 milijarde kuna). U tre}em tromjese~ju povrat deviza “od-
bjeglih” tijekom 1999. uglavnom je bio iscrpljen, pa je rast deviznih depozita nakon
zavr{etka tih izvanrednih tokova donekle usporen. Oni od tada rastu u skladu sa sezon-
skim zna~ajkama razdoblja. U tre}em tromjese~ju prosje~an rast deviznih depozita bio
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Tablica 2.3. Neto doma}a aktiva, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

STANJE STOPE RASTA

1998. 1999. 2000. 1998. 1999. 2000.

Neto doma}a aktiva
1. Aktiva

1.1. Potra�ivanja od središnje
dr�ave (neto)

1.2. Plasmani
1.3. Ostala aktiva (neto)

2. Pasiva
2.1. Ukupna likvidna sredstva (M4)
2.2. Inozemna pasiva (neto)

44.626,8

9.916,3
59.792,0

–25.081,5

57.340,3
–12.713,5

40.003,8

12.899,2
55.875,8

–28.771,2

56.698,6
–16.694,8

44.043,9

13.666,7
60.863,3

–30.486,1

73.321,4
–29.277,5

31,9

4,1
22,4
2,1

13,0
–24,8

–10,4

30,1
–6,5
14,7

–1,1
31,3

10,1

6,0
8,9
6,0

29,3
75,4



je stabilan, 0,3 milijarde kuna prosje~no na mjesec, bez velikih oscilacija, dok je u ~et-
vrtom tromjese~ju sna`an impuls pove}anju deviznih depozita bila isplata osigurane
{tednje banaka u ste~aju. Krajem godine devizni depoziti iznosili su 46,9 milijardi kuna.

U~estale rasprave o potrebi devalvacije vrijednosti kune prisutne u medijima tijekom
tre}eg tromjese~ja nisu naru{ile valutnu strukturu {tednje. Do tada su ekonomski sub-
jekti mogu}nost “devalvacije” povremeno osje}ali kao stvarnu, pa je odljev kuna u de-
vize i rast deviznih depozita po toj osnovi bio trenuta~an i znatan, kao {to je to bilo u si-
je~nju 2000. Me|utim, u studenome, kad je Hrvatska narodna banka prodala 53,6 mili-
juna ameri~kih dolara, ~ime je nedvosmisleno ukazala na svoju trajnu odlu~nost da vo-
di politiku stabilnog te~aja, gra|ani, poduze}a i banke ne samo da kune nisu promijeni-
li u devize nego su ~ak i pove}ali kunsku {tednju u bankama. Lagano klizanje te~aja
percipirali su kao sezonsko obilje`je prolaznoga karaktera, uobi~ajeno za to doba godi-
ne. Iskustvo ste~eno tijekom sedam godina stabilnosti te~aja i cijena poma`e im pri in-
terpretiranju ekonomskih pojava te pove}ava otpornost na uvijek prisutne polemike o
ravnote`noj razini te~aja.

Rast kunskih, {tednih i oro~enih depozita tijekom 2000. bio je solidan. Pove}ani su za
42,8 posto ili 2,5 milijardi kuna i krajem godine iznosili su 8,4 milijarde kuna te su ~ak
vrlo blago pove}ali svoj udio u ukupnim likvidnim sredstvima. Iako kunska {tednja nika-
da nije bila znatan dio ukupne {tednje, njezin rast potvr|uje (kratkoro~nu) odsutnost
bojazni od pada vrijednosti te~aja doma}e valute.

Krediti

Krediti su tijekom ~itave 2000. vrlo sporo rasli. Njihov ukupan rast od po~etka godine
do kraja tre}eg tromjese~ja iznosio je 3,5 posto, dok se u ~etvrtom tromjese~ju rast po-
ne{to ubrzao i iznosio je 5,3 posto. Krajem godine plasmani su iznosili 60,9 milijardi ku-
na ili 8,9 posto vi{e nego krajem 1999. U tome je bolje pro{ao sektor stanovni{tva s ob-
zirom na to da su se krediti tom sektoru pove}ali za 21 posto, dok su krediti poduze}i-
ma zapravo stagnirali (pove}ani su 0,9 posto).

Kretanje plasmana treba sagledati u {irem kontekstu.
Dok je prethodnih godina sredi{nja dr`ava akumulira-
njem dospjelih nepla}enih obveza prema dobavlja~i-
ma iscrpljivala likvidnost iz gospodarstva i prisiljavala
dobavlja~e da je kreditiraju, u 2000. dr`ava je smanji-
vanjem nagomilanih nepla}enih ra~una ubrizgavala
poduze}ima likvidnost. Taj tok likvidnosti od dr`ave
prema poduze}ima, koji se o~itovao u sna`nom rastu
depozitnog novca, bio je supstitut za bankarske kredite
poduze}ima, pa je donekle i potra`nja za kreditima bi-
la manja. Stoga, iako je rast kredita poduze}ima mini-
malan, ukupni je u~inak, ako se uzmu u obzir i odnosi
dr`ave i poduze}a, povoljniji. Osim toga, ja~anjem lik-
vidnosti komitenata sna`ila se i pozicija banaka.
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Na strani ponude banke su bile vi{e nego oprezne u odobravanju kredita. Bankarska in-
dustrija bila je vi{e usmjerena prema restrukturiranju u vlastitim redovima nego na kre-
ditiranje komitenata. Banke su, u i{~ekivanju sna`nijeg oporavka gospodarstva i povrat-
ka dobrih klijenata, bile nesklone odobravanju kredita. Oslabljeni transmisijski mehani-
zam nije omogu}avao adekvatan prijenos dobre likvidnosti bankovnog sustava i niske
kamatne stope na tr`i{tu novca u rast plasmana gospodarstvu. Djelovala su realna,
strukturna ograni~enja, pa bi poku{aj oporavka kredita daljnjim osloba|anjem likvid-
nosti banaka bio proma{en. Tre}e tromjese~je donijelo je vrlo blagi zaokret trenda sma-
njivanja plasmana poduze}ima. Podaci su tada po~eli pokazivati da je dno kreditne
kontrakcije dosegnuto i po~ela se naslu}ivati blaga uzlazna putanja. ^etvrto tromje-
se~je donijelo je vrlo mali rast kredita poduze}ima, a tek }e prvo tromjese~je 2001. do-
nijeti ozbiljnije naznake br`eg rasta kredita.

Velika je prepreka ja~oj kreditnoj aktivnosti to {to je pasiva doma}ih banaka prete`no
kratkoro~na te se njihova obilna likvidnost odnosi uglavnom na kratkoro~nu likvidnost.
Doma}a {tednja prete`ito je kratkoro~no oro~ena, a i inozemni krediti uglavnom su
kra}ih rokova. Iako banke po svojoj funkciji mogu transformirati ro~nost izvora u du`e
rokove u aktivi, bonitetna regulativa propisuje maksimalno dopu{tenu ro~nu neuskla-
|enost, koje se banke moraju pridr`avati. Stoga obilna likvidnost ne mora automatski
zna~iti i velik kreditni potencijal banaka. To vi{e {to je u hrvatskom gospodarstvu najve-
}a oskudica dugoro~nih izvora financiranja. Najdugoro~niji je izvor naravno vlastiti ka-
pital. Me|utim, za recesije je do{lo do pogor{anja kvalitete aktive (dio kredita poduze-
}ima raspore|en je u kategorije ve}eg rizika), pa je time pogor{ana adekvatnost kapita-
la.

Sredi{nja dr`ava

Neto potra`ivanja banaka od sredi{nje dr`ave pove}ana su tijekom 2000. za 0,8 mili-
jardi kuna ili 6,0 posto te su na kraju 2000. iznosila 13,7 milijardi kuna. To je vrlo hete-
rogen agregat, u kojem se prelamaju razli~ite stavke i razli~iti uzroci. Potra`ivanja bana-
ka na osnovi obveznica za staru deviznu {tednju gra|ana smanjila su se za 0,9 milijardi
kuna i krajem 2000. dr`avi je preostalo jo{ 4,5 milijardi kuna te obveze. Ostala potra`i-
vanja banaka od sredi{nje dr`ave (isklju~uju}i obveznice za {tednju) pove}ana su za 1,9
milijardi kuna, i to se najve}im dijelom odnosi na plasmane banaka u vrijednosne papi-
re dr`ave, prije svega u trezorske zapise MF-a. Odnosi sredi{nje dr`ave i monetarne
vlasti bili su druk~iji. Ve} po~etkom 2000. uvedena je praksa da HNB dr`avi vi{e ne
odobrava kredite iz primarne emisije. Novi Zakon o HNB-u to i propisuje. Stoga se rast
potra`ivanja od sredi{nje dr`ave odnosi samo na potra`ivanja poslovnih banaka od sre-
di{nje dr`ave, preciznije od konsolidirane sredi{nje dr`ave, koju ~ine samo sredi{nja
dr`ava i izvanprora~unski fondovi.

Na dinamiku kretanja toga agregata uvelike su utjecala upravo potra`ivanja banaka
prema izvanprora~unskim fondovima. Tako je u drugom tromjese~ju 2000. nekoliko
banaka odobrilo kredit za premo{}ivanje Hrvatskom zavodu za zdravstveno osiguranje,
kao predujam do izdavanja obveznica HZZO-a. Kredit je vra}en u tre}em tromjese~ju,
kada su formirana potra`ivanja s osnove obveznica od HZZO-a, u koje su banke plasi-
rale svoja slobodna likvidna sredstva. Zatim su krajem godine, prije Bo`i}a, poslovne
banke odobrile kredit Hrvatskom zavodu za mirovinsko osiguranje. Ukupna potra`iva-
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nja banaka od izvanprora~unskih fondova pove}ana su u 2000. za vi{e od 1 milijarde
kuna. [to se same sredi{nje dr`ave ti~e, potra`ivanja poslovnih banaka od sredi{nje dr-
`ave pove}ana su za 2,5 milijardi kuna. Iako je to rezultanta razli~itih kretanja tijekom
godine, uop}eno mo`emo re}i da je to upravo iznos izdanih obveznica dr`ave za pov-
rat osigurane {tednje banaka u ste~aju. Dr`ava se izdavanjem obveznica zadu`ila kod
poslovnih banaka da bi isplatila osiguranu {tednju. Me|utim, bankama je bilanca ostala
uravnote`ena jer je istodobno pove}ana pasiva u onoj mjeri u kojoj su gra|ani vra}enu
{tednju ponovno deponirali u banke (a uglavnom jesu). Takvo zadu`ivanje sredi{nje dr-
`ave i fondova kod poslovnih banaka ozbiljno upozorava na fondove kao kriti~ne to~ke
u fiskalnoj potro{nji. Rast potra`ivanja banaka od sredi{nje dr`ave kompenziran je do-
nekle rastom depozita sredi{nje dr`ave kod banaka kao i rastom sredstava na ra~unima
sredi{nje dr`ave kod HNB-a, pa su u neto obliku ukupna potra`ivanja bankovnog susta-
va od sredi{nje dr`ave pove}ana za spomenutih 0,8 milijardi kuna.

Neto inozemna aktiva

Po~etkom 2000. neto inozemna aktiva rasla je uglavnom zbog rasta neto inozemne ak-
tive poslovnih banaka. Banke su, nedostatno zainteresirane da plasiraju svoja sredstva
doma}im sektorima, investirale u inozemstvo. Naime, kako je jaz izme|u rastu}e lik-
vidnosti banaka i stagniraju}ih plasmana bivao sve ve}i, banke su tra`ile alternativna
podru~ja ulaganja za svoja slobodna sredstava. Doma}e tr`i{te vrijednosnih papira plit-
ko je i nelikvidno, a ponuda blagajni~kih zapisa sredi{nje banke i trezorskih zapisa
Ministarstva financija bila je nedostatna da apsorbira velike vi{ke likvidnosti koji su pos-
tojali po~etkom godine. S druge strane, imatelji vrijednosnih papira nerado ih prodaju
prije dospije}a, upravo zato {to ni sami ne znaju kamo bi onda plasirali tu likvidnost, a
me|ubankovno tr`i{te mo`e tek djelomi~no apsorbirati vi{ak ponude.

Kako me|ubankovno tr`i{te i tr`i{te vrijednosnih papira nisu bili dovoljni da “proguta-
ju” pove}anu likvidnosti, banke su plasirale sredstva u inozemstvo. No ni potencijali za
plasman sredstava u inozemstvo nisu neograni~eni, jer to je podru~je pak strogo reguli-
rano deviznom i bonitetnom regulativom (izlo`enost valutnom riziku, odnosno valutna
i ro~na uskla|enost aktive i pasive). Ipak, banke su tu mogu}nost do maksimuma isko-
ristile, pa je rast inozemne aktive tijekom prvih dvaju tromjese~ja bio vrlo intenzivan.
Treba spomenuti i to da se ubrzavao i rast deviznih depozita privatnog sektora, pa je
inozemna aktiva poslovnih banaka rasla i po osnovi obveze redeponiranja devizne
{tednje stanovni{tva u inozemstvo.

Krajem svibnja situacija se donekle mijenja. Rast potra`nje za kunama u turisti~koj
predsezoni ve} se osje}a i banke kunsku likvidnost upotrebljavaju za zadovoljenje po-
ve}ane potra`nje za kunama preko otkupa deviza na mjenja~nicama. Kako se postoje-
}a zaliha kunske likvidnosti u sustavu brzo iscrpila, sredi{nja banka intervenirala je ot-
kupom deviza. Tri velike intervencije sredi{nje banke (svibanj: 79,1 milijun ameri~kih
dolara, lipanj: 89,5 milijuna ameri~kih dolara i srpanj: 77,8 milijuna ameri~kih dolara)
promijenile su strukturu rasta inozemne aktive u korist rasta me|unarodnih pri~uva sre-
di{nje banke, koje krajem drugog i po~etkom tre}eg tromjese~ja intenzivno rastu. Taj
veliki devizni priljev monetiziran intervencijama HNB-a znatno je pove}ao kunsku lik-
vidnost, koja je djelomi~no sterilizirana pove}anim upisom kunskih blagajni~kih zapisa
HNB-a od strane banaka.
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Otkup deviza 5. srpnja bio je posljednja intervencija
HNB-a u 2000. takve vrste. Procijeniv{i da je kunska
likvidnost bankovnog sustava dovoljna da apsorbira vi-
{ak deviza u ljetnom razdoblju, HNB se povukao s de-
viznog tr`i{ta, sve do spomenute prodaje deviza u stu-
denome. Suzdr`anost HNB-a od aktivnijih intervencija
na deviznom tr`i{tu ponajprije je bila uzrokovana uvje-
renjem da je ravnote`a na tom tr`i{tu uspostavljena i da
te~aj kune ne}e znatnije oscilirati, {to se pokazalo is-
pravnim.

U globalu, uz blagi rast doma}e aktive, rast inozemne
aktive tijekom ~itave 2000. bio je dominantan tok kre-
iranja ukupnih likvidnih sredstava.

2.2. Instrumenti
monetarne politike

Hrvatska je narodna banka, u skladu s projekcijom monetarne politike za 2000. godi-
nu, bitno promijenila instrumentarij za ostvarenje zadataka monetarne politike. Unifi-
cirana je kunska i devizna obvezna pri~uva i smanjena je stopa obvezne pri~uve na
23,5 posto. Vi{ak kunske likvidnosti, stvoren uglavnom u drugom polugodi{tu otkupom
deviza te smanjenjem stope obvezne pri~uve, steriliziran je tr`i{nim instrumentima, pri-
je svega pove}anom prodajom blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama.
Godinu je obilje`ilo i smanjeno zadu`ivanje banaka i {tedionica, kao i dr`ave, kod sre-
di{nje banke. [tovi{e, kad se povremeno javljala potreba za likvidnim sredstvima, ban-
karske institucije radije su se oslanjale na znatno jeftinija sredstva nov~anog tr`i{ta, na
kojem je pojava vi{ka ponude nad potra`njom rezultirala zna~ajnim padom kamatnih
stopa. Prate}i trend smanjivanja kamatnih stopa na tr`i{tu, Hrvatska narodna banka
korigirala je tijekom godine svoje kamatne stope.

2.2.1. Odnosi s dr`avom

Radi premo{}ivanja vremenske neuskla|enosti izme|u pritjecanja prihoda i izvr{avanja
rashoda dr`avnog prora~una, u skladu s ~lankom 58. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci, Hrvatska narodna banka odobravala je u 2000. kratkoro~ne kredite sredi{njoj
dr`avi. Na odobrena sredstva sredi{nja je banka dr`avnom prora~unu obra~unavala ka-
mate u visini diskontne stope, koja je do travnja iznosila 7,9 posto, a nakon toga 5,9
posto.
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Kako je financiranje dr`avnog prora~una u 2000. bilo usmjereno prema inozemnim tr-
`i{tima plasmanom obveznica, nije bilo ve}e potrebe za dodatnim zadu`ivanjem kod
sredi{nje banke. Od kraja sije~nja do po~etka svibnja 2000. dr`ava se kod Hrvatske na-
rodne banke koristila sredstvima kratkoro~noga kredita tri puta, s prosje~no odobrenim
iznosom od 400,1 milijuna kuna.

2.2.2. Odnosi s poslovnim bankama

Vrlo dobra likvidnost u bankovnom sustavu, posebno nagla{ena u drugom polugodi{tu
2000., rezultirala je potrebom za ve}im oslanjanjem na instrumente sterilizacije sre-
di{nje banke. Me|utim, u nastojanju da se uloga obvezne pri~uve u instrumentariju Hr-
vatske narodne banke {to vi{e smanji, vi{ak likvidnosti uglavnom je steriliziran poja~a-
nom emisijom blagajni~kih zapisa HNB-a u kunama.

Unato~ dobroj likvidnosnoj situaciji na razini sustava pojedine su institucije tijekom
2000. nastojale svoje likvidnosne probleme rije{iti zadu`ivanjem kod sredi{nje banke
uzimanjem kratkoro~nih kredita za likvidnost. Osim toga, osobito u prvom dijelu godi-
ne, Hrvatska narodna banka odobravala je lombardne i interventne kredite te je organi-
zirala repo aukcije.

Lombardni kredit

Banke i {tedionice mogle su se tijekom 2000. koristiti lombardnim kreditom maksimal-
no 15 radnih dana u mjesecu, u visini do 50 posto nominalne vrijednosti upisanih bla-
gajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama, trezorskih zapisa Ministarstva fi-
nancija i mjenica koje izdaje Ministarstvo financija, te do 30 posto nominalne vrijed-
nosti upisanih blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u stranoj valuti. Po~etkom
2000. godine lombardni je kredit odobravan po kamatnoj stopi od 13 posto. Me|utim,
radi uskla|ivanja s trendom smanjivanja kamatnih stopa na nov~anom tr`i{tu Hrvatska
narodna banka smanjila je u travnju kamatnu stopu na lombardni kredit na 12 posto.
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Tablica 2.4. Krediti Hrvatske narodne banke, na kraju razdoblja, u milijunima
kuna

1999. 2000.

XII. III. VI. IX. XII.

KREDITI ODOBRENI BANKAMA
Lombardni krediti
Kratkoro~ni krediti za likvidnost
Interventni krediti
Repo aran`mani
Ostali krediti

1.125,4
176,7
929,0
19,7
0,0
0,0

299,6
126,8
56,5

115,1
0,0
1,2

277,5
0,8

266,0
9,7
0,0
1,0

209,5
0,0

208,5
0,0
0,0
1,0

313,6
0,0
0,0

14,0
299,6

0,0

KREDITI ODOBRENI MF-u
Krediti za premo{}ivanje
Ostali krediti

24,1
0,0

24,1

28,6
0,0

28,6

34,4
0,0

34,4

5,3
0,0
5,3

0,0
0,0
0,0

UKUPNO 1.149,5 328,2 311,9 214,8 313,6



Banke i {tedionice prosje~no su se tijekom 2000. koristile lombardnim kreditima u iz-
nosu od 74,3 milijuna kuna. Me|utim, mjese~ni prosjeci kori{tenja lombardnim kredi-
tima kretali su se izme|u 0,3 i 220,4 milijuna kuna, s tim da su se banke i {tedionice tim
izvorom likvidnosti, i {to se ti~e iznosa, i {to se ti~e broja dana kori{tenja, znatno manje
koristile u drugom dijelu godine.

Kratkoro~ni kredit za likvidnost

Zbog jo{ nerije{enih likvidnosnih problema sedam je banaka i tijekom 2000. bilo us-
mjereno prema sredi{njoj banci kao zajmodavcu u krajnjoj nu`di. To je rezultiralo pros-

je~nim mjese~nim kori{tenjem kratkoro~noga kredita
za likvidnost izme|u 74,8 i 911,9 milijuna kuna, od-
nosno godi{njim prosjekom od 346,5 milijuna kuna.
Pri tome treba naglasiti da je kratkoro~ni kredit za lik-
vidnost u zna~ajnijim iznosima kori{ten u prvom tro-
mjese~ju (738,5 milijuna kuna u prosjeku), dok je u
preostalom dijelu godine prosjek njegova kori{tenja
smanjen tri puta i iznosio je 215,8 milijuna kuna.

Kamatna stopa na kratkoro~ni kredit za likvidnost ovisi
o roku kori{tenja kredita. U skladu s tim, za razdoblje
kori{tenja kratkoro~noga kredita za likvidnost do tri
mjeseca, kamate su se obra~unavale po stopi za ko-
ri{tenje lombardnoga kredita uve}anoj za 0,5 postotnih
bodova. Za du`e razdoblje kori{tenja kamatna je stopa
ve}a od kamatne stope za kori{tenje lombardnoga kre-
dita za 1 postotni bod. Tijekom 2000. nisu se mijenjali
uvjeti odobravanja kratkoro~noga kredita za likvidnost.

Interventni kredit

Hrvatska narodna banka ukinula je u prosincu 2000. interventni kredit, a ta se odluka
primjenjuje od velja~e 2001. godine. U skladu s tim, nakon uvo|enja Nacionalnoga kli-
rin{kog sustava, banke i {tedionice ne}e se vi{e mo}i koristiti interventnim kreditom.

Me|utim, tijekom 2000. banke i {tedionice koristile su se interventnim kreditima u
prosje~nom mjese~nom iznosu od 22,5 milijuna kuna. Navedeni se iznos odnosi na in-
stitucije koje su u 2000., ili barem u dijelu godine, aktivno poslovale, a rije~ je o pet ba-
naka i dvije {tedionice. Od tih institucija na kraju 2000. samo su se dvije koristile inter-
ventnim kreditima u ukupnom iznosu od 14,0 milijuna kuna. Me|utim, ukupno ko-
ri{teni interventni krediti na kraju 2000., {to uklju~uje i kredite bankama i {tedionicama
koje su isklju~ene iz evidencije monetarne statistike nakon {to je nad njima otvoren ste-
~ajni postupak, iznosili su mnogo vi{e – 142,6 milijuna kuna.

Na kori{tena sredstva interventnoga kredita bankama i {tedionicama obra~unavala se
do travnja 2000. kamata po stopi od 19 posto, a potom od 18 posto.
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Repo aukcije

S obzirom na dobru likvidnost sustava tijekom prvoga i vrlo dobru likvidnost tijekom
drugog polugodi{ta 2000. godine, nije bilo velikih potreba za odr`avanjem repo aukci-
ja. Hrvatska narodna banka stoga je u 2000. odr`ala samo sedam repo aukcija blagaj-
ni~kih i trezorskih zapisa, od toga {est u prvom polugodi{tu (za usporedbu, u 1998. i
1999. odr`ane su po 34 repo aukcije). Na svakoj su aukciji u prosjeku bila plasirana
247,4 milijuna kuna. Prosje~na vagana kamatna stopa postignuta na prvim ~etirima
aukcijama iznosila je 12,50 posto, a do posljednje se aukcije (u prosincu) smanjila na
6,07 posto. Kad bi se promatrala na godi{njoj razini, ta bi stopa iznosila 10,61 posto. Na
svakoj je aukciji, u prosjeku, sudjelovalo {est banaka.

Blagajni~ki zapisi Hrvatske narodne banke

Blagajni~ki zapisi Hrvatske narodne banke u kunama

Vrlo dobra likvidnost sustava te vi{ak ponude nad potra`njom za sredstvima na nov~a-
nom tr`i{tu uz, istodobno, manji interes za druga ulaganja, rezultirali su znatnim pove-
}anjem upisa blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama tijekom 2000.

Aukcije blagajni~kih zapisa Hrvatske narodne banke u kunama, u nominalnim iznosi-
ma od po 100.000,00 kuna, provodile su se metodom vi{estrukih cijena uz diskont.
Sredi{nja je banka blagajni~ke zapise s rokovima dospije}a od 35, 91 i 182 dana, osim
na redovitim aukcijama koje su se odr`avale jednom na tjedan, dodatno emitirala i na
trima izvanrednim aukcijama s prilago|enim rokovima dospije}a. Prosje~no mjese~no
stanje ukupno upisanih kunskih blagajni~kih zapisa kretalo se tijekom godine izme|u
1,4 i 2,8 milijardi kuna.

Hrvatska narodna banka pratila je tijekom godine na aukcijama svojih blagajni~kih za-
pisa trendove smanjivanja kamatnih stopa na tr`i{tu. U skladu s tim prosje~ne su se ka-
matne stope na kunske blagajni~ke zapise smanjile od sije~nja do prosinca za 3,85 pos-
totnih bodova za dospije}e od 35 dana, odnosno za 4,55 postotnih bodova za dospije-
}e od 91 dana te za 4,80 postotnih bodova za dospije}e od 182 dana. U posljednja dva
mjeseca 2000. navedene stope bile su na razini od 6,65 posto za 35 dana, 7,00 posto
za 91 dan i 7,70 posto za 182 dana.
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Tablica 2.5. Pregled odr`anih repo aukcija u 2000. godini, u tisu}ama kuna
i postocima

Datum aukcije Ukupni iznos prihva}enih ponuda Vagana kamatna stopa (%)

27. sije~nja 2000.
31. sije~nja 2000.
4. velja~e 2000.
15. velja~e 2000.
21. travnja 2000.
20. lipnja 2000.

21. prosinca 2000.

351.048
318.475
392.347
285.837
74.465
10.235

299.629

12,50
12,50
12,50
12,50
11,70
6,50
6,07



Kao osobitost 2000. mo`emo istaknuti pove}anje inte-
resa za upis zapisa s du`im rokovima dospije}a. Naime,
za razliku od prethodnih godina, kada je prevladavalo
zanimanje za zapise s rokom dospije}a od 35 dana, u
2000. najvi{e su se upisivali zapisi s rokom dospije}a
od 91 dana, a nije bio zanemaren niti rok od 182 dana.
Takav se preokret mo`e, osim ve} navedenim razlozi-
ma, objasniti stabilizacijom bankovnog sustava i ja~a-
njem sigurnosti na tr`i{tu te pove}anjem trgovine na se-
kundarnom tr`i{tu.

Obvezna pri~uva

Radi ja~anja primjene tr`i{no orijentiranih instrumena-
ta monetarne politike, a s tim je u skladu slabije oslanja-
nje na obveznu pri~uvu, instrument obvezne pri~uve
do`ivio je u 2000. znatne izmjene. Iz toga je proizi{lo i
smanjenje stope kunske obvezne pri~uve sa 30,5 posto
na 28,5 posto (s primjenom od kraja travnja) te na 23,5
posto krajem 2000.

Zbog izmjena koje su uslijedile u rujnu instrument obvezne pri~uve poprimio je sasvim
novu dimenziju, koja uklju~uje planove za pribli`avanje europskim integracijama, od-
nosno stvaranje uvjeta poslovanja koji su nalik onima u Europskoj monetarnoj uniji.
Naime, proces unifikacije kunskoga i deviznog dijela obvezne pri~uve zapo~et u rujnu,
pri ~emu je znatno smanjena stopa obvezne pri~uve, a osnovica za obra~un deviznog
dijela obvezne pri~uve pro{irena je tako da obuhva}a sve dijelove deviznih izvora ba-
naka, osim inozemnih kredita, po~etak je smanjenja dominacije instrumenta obvezne
pri~uve u ukupnom instrumentariju monetarne politike Hrvatske narodne banke. Osta-
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Tablica 2.6. Pregled upisanih blagajni~kih zapisa HNB-a u kunama, po rokovima dospije}a, prema nominalnoj
vrijednosti, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Mjesec
Rokovi dospije}a (redovne aukcije) Rokovi dospije}a (izvanredne aukcije)

Ukupno
35 91 182 33 34 37 89 93 96 187

prosinac 1999. 741,5 394,3 97,0 41,3 3,5 2,5 1.280,1

sije~anj 2000. 692,8 516,2 124,0 70,0 40,0 2,5 1.445,5

velja~a 2000. 653,3 541,1 131,0 40,0 2,5 1.367,9

o�ujak 2000. 653,7 681,1 253,7 40,0 2,5 1.631,0

travanj 2000. 585,7 726,2 483,6 1.795,5

svibanj 2000. 580,6 970,7 474,6 2.025,9

lipanj 2000. 667,5 1.065,1 533,6 2.266,2

srpanj 2000. 931,7 1.126,9 524,6 279,0 4,4 2.866,6

kolovoz 2000. 898,5 1.038,3 565,1 4,4 2.506,3

rujan 2000. 864,7 949,8 507,5 4,4 2.326,4

listopad 2000. 966,0 1.381,7 419,6 103,0 3,0 2.873,3

studeni 2000. 1.150,6 1.183,9 479,6 3,0 2.817,1

prosinac 2000. 1.103,0 1.022,3 458,6 3,0 2.586,9



le promjene koje su vezane uz unifikaciju uklju~uju definiranje jedinstvenoga obra~un-
skog razdoblja od prvoga do posljednjeg dana kalendarskog mjeseca te razdoblja odr-
`avanja koje traje mjesec dana, od 8. kalendarskog dana u mjesecu do 7. kalendarskog
dana idu}eg mjeseca. Tako|er je pove}ana mogu}nost odr`avanja obvezne pri~uve
prosje~nim dnevnim stanjem na ra~unima likvidnih potra`ivanja na najvi{e 50 posto
obra~unate obvezne pri~uve, dok je preostali dio potrebno izdvojiti na ra~une obvezne
pri~uve kod Hrvatske narodne banke.

Smanjenje stope obvezne pri~uve sa 55 posto na 23,5 posto za devizni dio obvezne
pri~uve neutralizirano je pro{irenjem osnovice za obra~un obvezne pri~uve, dok su
efekti smanjenja stope obvezne pri~uve sa 28,5 posto na 23,5 posto za kunski dio ob-
vezne pri~uve ubla`eni uvo|enjem prijelaznog razdoblja u kojem je stopa obvezne pri-
~uve za kunski dio bila 26,5 posto. U skladu s tim odredbe koje se odnose na kunski
dio, po~ele su se primjenjivati u studenome, dok je primjena na devizni dio po~ela u
prosincu 2000.

Do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka pla}ala je bankama i {tedionicama kama-
te na sredstva kunske obvezne pri~uve izdvojene kod Hrvatske narodne banke, kao i na
sredstva koja su banke imale obvezu odr`avati na svojim ra~unima za namirenje, po
stopi remuneracije od 5,9 posto. U skladu sa spomenutim izmjenama instrumenta ob-
vezne pri~uve, od studenoga je HNB kamate pla}ao samo na izdvojena sredstva kun-
skog dijela obvezne pri~uve, i to po smanjenoj stopi remuneracije od 4,5 posto. [to se
ti~e deviznog dijela osnovice, kamate na temelju stope remuneracije, koja se odre|uje
prema tr`i{noj kamatnoj stopi koju HNB ostvaruje na portfelj deviznih izdvojenih ob-
veznih pri~uva banaka i {tedionica, HNB je i nadalje obra~unavao i pla}ao samo za iz-
dvojeni devizni dio obvezne pri~uve.

Kunski depoziti na inozemne financijske kredite,
devizne depozite i dana jamstva

Banke ovla{tene za poslovanje s inozemstvom bile su du`ne izdvojiti kunski depozit na
ra~une kod Hrvatske narodne banke u visini: od 30 posto iznosa primljenih inozemnih
kredita namijenjenih za konverziju u kune kojima je rok povrata do 1 godine, od 10
posto vrijednosti izdanih jamstava za inozemne financijske kredite namijenjene za kon-
verziju u kune s rokom povrata do 1 godine te od 15 posto prosje~noga dnevnog stanja
deviznih depozita stranih banaka s preostalim rokom dospije}a od 1 godine. Depozit
za kredit vra}a se 12 mjeseci nakon uplate depozita, uz uvjet da je kredit otpla}en u
cijelosti, a po danom jamstvu 12 mjeseci nakon uplate depozita.

Od 8. prosinca 2000., kada su se odredbe Odluke o obveznoj rezervi po~ele primjenji-
vati i na devizni dio osnovice, koja je pro{irena na ukupne devizne depozite, ukinuta je
obveza izdvajanja kunskih depozita na primljene devizne depozite.
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2.2.3. Kamatne stope Hrvatske
narodne banke

Vrlo dobra likvidnost sustava i pad kamatnih stopa na nov~anom tr`i{tu odrazili su se i
na kretanje kamatnih stopa sredi{nje banke. U skladu s tim u travnju su smanjene ka-
matne stope na lombardni kredit (sa 13 posto na 12 posto), na interventni kredit (sa 19
posto na 18 posto), na nepravilno obra~unatu i neodr`avanu obveznu pri~uvu (sa 19
posto na 18 posto), a promijenjena je i diskontna stopa (sa 7,9 posto na 5,9 posto).
Trend op}eg pada kamatnih stopa zabilje`en je i na repo aukcijama Hrvatske narodne
banke. Naime, prosje~na vagana kamatna stopa postignuta na prvim ~etirima aukcija-
ma iznosila je 12,50 posto, da bi se do posljednje aukcije (u prosincu) smanjila na 6,07
posto. Prosje~no ostvarena kamatna stopa na repo aukcijama iznosila je 10,61 posto na
godi{njoj razini.

Korekcija kamatnih stopa izvr{ena je i na pasivnoj strani. U tom smislu u studenome je
smanjena stopa remuneracije na kunski dio obvezne pri~uve sa 5,9 posto na 4,5 posto,
s tim da se kamata po novoj stopi obra~unavala samo na izdvojeni dio kunske obvezne
pri~uve. Prosje~ne kamatne stope na kunske blagajni~ke zapise s rokom dospije}a od
35 dana u sije~nju su bile na razini od 10,50 posto, a do prosinca su se smanjile na 6,65
posto. U istom su razdoblju prosje~ne kamatne stope na blagajni~ke zapise s rokom
dospije}a od 91 dana pale sa 11,55 posto na 7,00 posto, a za rok od 182 dana sa 12,50
posto na 7,70 posto.
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3.

Me|unarodni
odnosi



3.1. Odnosi Republike
Hrvatske s Me|unarodnim
monetarnim fondom
(MMF-om)

Tijekom 2000. godine intenzivirana je suradnja s Me|unarodnim monetarnim fondom
usmjerena na razmjenu informacija i na dobivanje potpore za proklamiranu gospodar-
sku i financijsku politiku Republike Hrvatske. U okviru toga ostvareni su brojni kontakti
sa stru~njacima Me|unarodnoga monetarnog fonda, i posredovanjem stalnog pred-
stavni{tva, koje ta institucija ima otvoreno u Republici Hrvatskoj od 1995. godine, i tije-
kom vi{ekratnih posjeta misija MMF-a Republici Hrvatskoj.

Osim redovite godi{nje konzultacije u vezi s ~lankom IV. Statuta MMF-a, odr`ane u stu-
denome 2000. godine, osobito su intenzivni bili kontakti povezani s pripremama za
zaklju~enje novog stand-by aran`mana.11

Tako|er, u lipnju 2000. godine u Hrvatskoj je boravio izvr{ni direktor Konstituence
MMF-a koja zastupa interese Hrvatske u organima odlu~ivanja MMF-a. Predstavnici
Republike Hrvatske i sami su sudjelovali u radu organa upravljanja MMF-om. U tom
smislu, predstavnici Hrvatske narodne banke sudjelovali su i u radu Godi{nje skup{tine
Odbora guvernera MMF-a, koja je odr`ana u Pragu, gdje je ostvaren niz uspje{nih sus-
reta s predstavnicima me|unarodnih financijskih institucija, poslovnih banaka te inve-
sticijskih ku}a.

Tijekom 2000. godine u Hrvatskoj narodnoj banci boravile su i dvije velike misije
MMF-a u vezi s pru`anjem tehni~ke pomo}i na podru~ju odnosa HNB-a i Ministarstva
financija, Zakona o HNB-u, Zakona o bankama, instrumenata monetarne politike, up-
ravljanja me|unarodnim pri~uvama, upravljanja dugom, tr`i{ta novca i statistike platne
bilance.

3.1.1. Sudjelovanje Republike Hrvatske
u aktivnostima MMF-a

Nastoje}i uskladiti svoju ulogu u nadzoru dr`ava ~lanica sa `eljom za pravodobnim
objavljivanjem to~nih informacija o njima, MMF je donio vi{e odluka i pokrenuo niz
projekata s ciljem pove}anja vlastite transparentnosti i transparentnosti dr`ava ~lanica.
U okviru tih nastojanja, nakon {to je ve} pristupila Posebnom standardu statisti~kog iz-
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1 Novi stand-by aran`man odobren je Republici Hrvatskoj 19. o`ujka 2001. S obzirom na relativno visoku razinu
me|unarodnih pri~uva, povoljne platnobilan~ne izglede i dobru prihva}enost Hrvatske na me|unarodnom
tr`i{tu kapitala, ovaj je aran`man zaklju~en kao “mjera opreza”.



vje{}ivanja (engl. Special Data Dissemination Standard, SDDS), Republika Hrvatska se
dragovoljno uklju~ila i u projekt objavljivanja godi{njih izvje{}a o gospodarstvu zemalja
~lanica, {to ih MMF sastavlja na temelju konzultacija u vezi s ~lankom IV. Statuta
MMF-a. Prvo takvo izvje{}e o Republici Hrvatskoj objavljeno je na web stranici MMF-a
i na web stranici HNB-a po~etkom 2000. godine.

U sklopu nastojanja da se oja~a struktura me|unarodnoga financijskog sustava, MMF i
Svjetska banka su 1999. godine kao zajedni~ki projekt utemeljili Program za ocjenu fi-
nancijskog sektora (engl. Financial Sector Assesment Program, FSAP). Cilj toga progra-
ma jest utvrditi stanje financijskog sektora neke dr`ave ~lanice, omogu}iti rano otkriva-
nje slabosti u njezinu financijskom sustavu, osigurati koordiniran i efikasan dijalog s
nacionalnim vlastima, te identificirati razvojne potrebe i potrebe za tehni~kom pomo}i
dr`ave ~lanice. FSAP je za sada pilot-projekt u koji se dr`ave uklju~uju dragovoljno. Re-
publika Hrvatska je u studenome 2000. godine zatra`ila uklju~enje u taj program, a pr-
ve aktivnosti u tom pogledu o~ekuju se tijekom 2001. godine.

Imaju}i na umu namjeru zaklju~ivanja novog aran`mana, za HNB je bila posebno za-
nimljiva i revizija financijskih olak{ica, {to ju je MMF proveo u 2000. godini u cilju svoga
prilago|ivanja globalnom ekonomskom okru`enju. U okviru tih aktivnosti, MMF je
2000. godine, izme|u ostaloga, uveo i ocjenu pouzdanosti sredi{nje banke dr`ave ~la-
nice koja tra`i aran`man, kojoj je bio podvrgnut i HNB.

3.1.2. Financijske transakcije

Na temelju svoje uloge fiskalnog agenta Republike Hrvatske i depozitara Me|unarod-
noga monetarnog fonda, Hrvatska narodna banka vodi depozitne ra~une Me|unarod-
noga monetarnog fonda te uredno podmiruje obveze koje proizlaze iz aran`mana koje
je Republika Hrvatska sklopila s MMF-om: Olak{ice za pretvorbu gospodarskog sustava
(engl. Systemic Transformation Facility, STF, odobrene 1994. u iznosu od 130,80 mili-
juna specijalnih prava vu~enja) i Pro{irenog aran`mana (engl. Extended Fund Facility,
EFF, odobrenog 1997. u iznosu od 353,16 milijuna SPV-a). Tijekom 2000. godine na
ime kamata za ta dva aran`mana platila je 6,95 milijuna SPV-a, a na ime glavnice STF
aran`mana platila je ukupno 21,80 milijuna SPV-a. Kao ~lanica Odjela specijalnih pra-
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Stanje na dan 31. prosinca 2000.

RA^UN OP]IH SREDSTAVA SPV (milijuna) % kvote

Kvota
Depoziti MMF-a

365,10
486,37

100,00
133,22

ODJEL SPECIJALNIH PRAVA VU^ENJA SPV (milijuna) % neto kum. alokacije

Neto kumulativna alokacija
Depoziti Hrvatske

44,21
113,01

100,00
255,64

OBVEZE PODMIRENE U 2000. GODINI SPV (milijuna) –

Otplata glavnice po STF aran`manu
Otplata kamata po svim aran`manima
Pristojba za ~lanstvo u Odjelu SPV-a
Tro{kovi neto kumulativne alokacije

21,80
6,95
0,01
1,89

–
–
–
–



va vu~enja (pri MMF-u) Hrvatska je uredno servisirala i obveze koje proizlaze iz sukcesi-
jom naslije|enih obveza po alokaciji specijalnih prava vu~enja. Tijekom 2000. po toj je
osnovi pla}eno 1,89 milijuna SPV-a.

Od primitka Republike Hrvatske u ~lanstvo MMF-a sve obveze prema MMF-u podmi-
ruju se redovito o dospije}u, u skladu s propisima.

3.2. Aktivnosti HNB-a
vezane uz odnose
Republike Hrvatske
s me|unarodnim razvojnim
bankama

Grupacija Svjetska banka (IBRD, IFC, IDA, MIGA),
Europska banka za obnovu i razvoj (EBRD),
Me|uameri~ka banka za razvoj (IDB)

a) U skladu sa Zakonom o prihva}anju ~lanstva Republike Hrvatske u Me|unarodnom
monetarnom fondu i drugim me|unarodnim financijskim organizacijama na temelju
sukcesije (“Narodne novine”, br. 89/1992.), Zakonom o prihva}anju ~lanstva Republi-
ke Hrvatske u Europskoj banci za obnovu i razvoj (“Narodne novine”, br. 25/1993.) te
Zakonom o prihva}anju ~lanstva Republike Hrvatske u Me|uameri~koj banci za razvoj
(“Narodne novine”, br. 94/1993.) Hrvatska narodna banka obavlja funkciju depozitara,
tj. vodi sve depozitne ra~une u vlasni{tvu navedenih me|unarodnih financijskih organi-
zacija, a u ime i za ra~un tih financijskih institucija, te obavlja financijske transakcije s
tim organizacijama kao platni agent dr`ave – Republike Hrvatske. Tijekom 2000. godi-
ne preko Hrvatske narodne banke redovito su upla}ivane dionice za koje je Republika
Hrvatske preuzela obvezu upisa, a prema planovima otplate koje su utvrdile pojedine
me|unarodne financijske institucije.

b) Kori{tenje i otplata kredita na temelju Ugovora o zajmu za prilagodbu financijskog
sektora i poduze}a (EFSAL), potpisanog 4. lipnja 1997. izme|u Republike Hrvatske i
Me|unarodne banke za obnovu i razvoj u iznosu od 160 milijuna njema~kih maraka
(“Narodne novine”, Me|unarodni ugovori, br. 17/1997.), obavlja se preko posebnog
ra~una otvorenog kod Hrvatske narodne banke.
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3.3. Odnosi Hrvatske
narodne banke s Bankom
za me|unarodne namire
(BIS-om)

Hrvatska narodna banka je u 2000. godini nastavila suradnju s Bankom za me|unarod-
ne namire, nakon {to je u njezino punopravno ~lanstvo primljena sredinom 1997. godi-
ne. S ciljem pronala`enja rje{enja o pitanju sukcesije financijske imovine biv{e sre-
di{nje banke SFRJ kod Banke za me|unarodne namire nastavljeno je i vo|enje multi-
lateralnih pregovora na razini predstavnika sredi{njih banaka zemalja sljednica.
O~ekuje se da }e pitanje sukcesije dionica, kao i depozita i zlata biv{e Narodne banke
Jugoslavije biti rije{eno u lipnju 2001. godine.

Guverner i zamjenik guvernera Hrvatske narodne banke bili su na redovitim sastancima
guvernera sredi{njih banaka, a sudjelovali su i u radu Godi{nje skup{tine, gdje je ostva-
ren niz zna~ajnih kontakata s visokim du`nosnicima BIS-a i sredi{njih banaka ~lanica
BIS-a.

Hrvatska narodna banka sudjelovala je u aktivnostima BIS-a povezanim s koordinira-
njem tehni~ke pomo}i sredi{njih banaka G-10 sredi{njim bankama iz srednje i isto~ne
Europe. U tom je smislu ostvareno vi{e bilateralnih kontakata, u kojima su na~elno do-
govoreni razli~iti oblici tehni~ke pomo}i.
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Uplate izvr{ene u 2000. po osnovi ~lanstva Republike Hrvatske
u me|unarodnim financijskim institucijama

Naziv Iznos uplate u valuti
Stanje mjenica koje je izdalo Ministarstvo financija

(Promissory Notes)

EBRD EUR 1.133.666,67 EUR 1.107.000,00

IDB 1) HRK 1.769.091,98 USD 429.459,00
(Redovni kapital – Ordinary Capital)

2) EUR 205.886,50 DEMa 1.985.898,00
(Fond za specijalne operacije – FSO Notes)

IBRD HRK 82.180.412,73

IDA HRK 437.666,65

MIGA USD 202.334,00

a Unov~avanje mjenica vr{i se u eurima



3.4. Suradnja Hrvatske
narodne banke s drugim
me|unarodnim
institucijama

Hrvatska narodna banka sura|ivala je i tijekom 2000. s brojnim drugim me|unarodnim
financijskim institucijama. Primjerice, Japanski centar za me|unarodne financije (engl.
Japan Center for International Finance, JCIF) odr`ao je u Zagrebu, u lipnju 2000. godi-
ne, u suradnji s HNB-om, drugi seminar o japanskom financijskom i bankarskom susta-
vu, sustavu financiranja razvoja i o nadzoru nad bankama (prvi seminar odr`an je 1998.
godine). Cilj seminara bilo je preno{enje i razmjena iskustava o pitanjima koja bi mogla
biti od koristi zemljama u tranziciji poput Hrvatske. Seminar je u potpunosti sponzorira-
lo japansko Ministarstvo financija.

U 2000. godini, nakon vi{egodi{njih priprema i pregovora u kojima su sudjelovali i
predstavnici HNB-a, Republika Hrvatska primljena je u ~lanstvo Svjetske trgovinske
organizacije (engl. World Trade Organization, WTO).

3.5. Aktivnosti HNB-a u
okviru odnosa Republike
Hrvatske s Europskom
unijom

Nakon politi~kih promjena u Republici Hrvatskoj, po~etkom 2000. godine do{lo je do
intenziviranja odnosa RH i Europske unije. S tim u vezi tijekom godine odr`ano je ne-
koliko sastanaka Zajedni~ke konzultativne radne skupine RH-EU s ciljem izrade studije
o izvedivosti, u ~ijem su radu, u dijelu koji se odnosi na bankarski i devizni sustav te
makroekonomsku politiku, sudjelovali i predstavnici Hrvatske narodne banke.

Nakon {to su u studenome 2000. godine i slu`beno po~eli pregovori o Sporazumu o
stabilizaciji i pridru`ivanju EU, predstavnici Hrvatske narodne banke, u okviru svoje
nadle`nosti, uklju~ili su se u rad tehni~kih radnih skupina s ciljem pru`anja potrebne
tehni~ke podr{ke Pregovara~kom timu Republike Hrvatske.
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3.6. Me|unarodni platni
promet i odnosi s
inozemnim bankama

3.6.1. Platni promet s inozemstvom

Tijekom 2000. godine poslovi platnog prometa s inozemstvom znatno su se pove}ali. S
tim u vezi svakodnevno su izvr{avani nalozi za pla}anje inozemstvu za vlastite potrebe i
po nalogu Ministarstva financija Republike Hrvatske (nostro i loro doznake). Priljevi Hr-
vatske narodne banke iz inozemstva (loro doznake) ostvareni su od prodaje kovanoga i
prigodnog novca.

Nakon {to je 1999. godine uvedena zajedni~ka valuta Europske unije – euro pove}ao
se i broj pla}anja inozemstvu u eurima. U skladu s tim Republika Hrvatska je tijekom
2000. godine provela konsolidaciju postoje}ih teku}ih ra~una Hrvatske narodne banke
u inozemstvu. Na temelju Odluke Komisije za me|unarodne pri~uve zatvoreni su ra~u-
ni u nacionalnim valutama dr`ava ~lanica Europske monetarne unije kod triju banaka
(jedan ra~un u ameri~kim dolarima, ra~un u francuskim francima i ra~un u talijanskim
lirama) te kod jedne banke u Sjedinjenim Ameri~kim Dr`avama (ra~un u ameri~kim
dolarima). Hrvatska narodna banka ima ukupno petnaest teku}ih ra~una otvorenih u
inozemstvu, i to sedam ra~una u eurima, ~etiri ra~una u ameri~kim dolarima te po je-
dan ra~un u {ilinzima, jenima, {vicarskim francima i funtama sterlinga.

Osim teku}ih ra~una, Hrvatska narodna banka ima {est ra~una otvorenih za pohranu
vrijednosnih papira, tzv. custody ra~una, u ~etiri dr`ave (kod sredi{njih banaka, komer-
cijalnih banaka te kod me|unarodne depozitarne institucije Clearstream Banking,
Luxembourg), ~ime je omogu}eno efikasnije i sigurnije ulaganje me|unarodnih pri~uva
Republike Hrvatske u inozemne vrijednosne papire.

S obzirom na planirano uvo|enje Sustava dr`avne riznice u 2001. godini, tijekom
2000. godine izvr{ene su operativno-stru~ne pripreme za preuzimanje izvr{avanja pla-
}anja inozemstvu za potrebe Ministarstva financija Republike Hrvatske i drugih dr`av-
nih organa na temelju svih instrumenata me|unarodnoga platnog prometa.

3.6.2. Odnosi s inozemnim bankama
i kreditno-financijski odnosi

Hrvatska narodna banka je nastavila pra}enje gospodarskih i financijskih kretanja u po-
jedinim dr`avama i regijama koje su od posebnog interesa i za samu Hrvatsku narodnu
banku i za hrvatski bankovni sustav i gospodarstvo u cjelini.
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Pra}enje kreditno-investicijske sposobnosti dr`ava i financijskih institucija podijeljeno
je u tri skupine.

U prvu skupinu ubrajaju se banke (komercijalne i investicijske) koje su poslovni partneri
i potencijalni poslovni partneri Hrvatske narodne banke. Ujedno, prate se i gospodar-
ska kretanja u dr`avama iz kojih dolaze te se pripremaju popisi financijskih institucija i
dr`ava koje ispunjavaju kriterije Hrvatske narodne banke za me|usobnu suradnju.

U drugu se skupinu ubrajaju banke koje ispunjavaju uvjete iz Odluke o obveznoj rezer-
vi banaka i {tedionica. U tu su skupinu uklju~ene dr`ave i banke s kojima Republika Hr-
vatska, odnosno hrvatske komercijalne banke imaju dobru i razvijenu suradnju, a koja
ide u smjeru daljnjeg intenziviranja (dr`ave ~lanice CEFTA-e). Ujedno, pratila su se do-
ga|anja i promjene u gospodarstvima dr`ava, i u njihovim bankarskim sektorima, s koji-
ma su Republika Hrvatska i hrvatske komercijalne banke ponovno po~ele uspostavljati
gospodarske i poslovne odnose.

S ukidanjem sankcija Ujedinjenih naroda nad SRJ i njezinim u~lanjenjem u MMF,
Svjetsku banku i EBRD o`ivjela je trgovinska razmjena izme|u RH i SRJ, koja neizostav-
no name}e potrebu ure|ivanja platnog prometa izme|u tih dviju dr`ava. U tom }e
smislu biti izra|en i aneks Trgovinskom sporazumu izme|u RH i SRJ, u kojemu }e se
odvojiti rje{avanje pitanja sukcesije od pitanja teku}ih platnih transakcija.

U tre}u se skupinu ubraja pra}enje svih ostalih dr`ava i njihovih bankarskih sektora pre-
ma dodatnim potrebama Hrvatske narodne banke, na zahtjev Vlade Republike Hrvat-
ske i njezinih ministarstava, Hrvatskog sabora i njegovih odbora, kao i za potrebe surad-
nje s Hrvatskom bankom za obnovu i razvoj (HBOR) s kojom smo aktivni ~lan Me|u-
ministarskog vije}a za osiguranje izvoza.

Tijekom 2000. godine organizirano je vi{e od 120 sastanaka s predstavnicima inozem-
nih banaka (sredi{njih i komercijalnih), investicijskih fondova, agencija za ocjenu kre-
ditno-investicijske sposobnosti, te ostalih institucija, uklju~uju}i doma}e komercijalne
banke i veleposlanstava najzna~ajnijih dr`ava partnera Republike Hrvatske. Najve}i in-
teres pokazan je za prognoze razvoja gospodarstva Republike Hrvatske i njezina finan-
cijskog sektora, a pove}an je interes inozemnih strate{kih investitora za ulaganja ili kup-
nju pojedinih hrvatskih komercijalnih banaka.

Uz rje{avanje nerije{enih pitanja sukcesije dr`ava nastalih nakon raspada biv{e SFRJ,
nastavljeno je i prikupljanje i usugla{avanje podataka vezanih uz rje{avanje potra`i-
vanja RH po klirin{kim ra~unima od Ruske Federacije i biv{eg ^SSR-a.

U cilju stru~ne potpore pregovorima o Sporazumu o stabilizaciji i pridru`ivanju izme|u
Europske unije i Republike Hrvatske, kao i u okviru Pakta o stabilnosti osnovane su rad-
ne skupine, u kojima su, u skladu sa svojim nadle`nostima, aktivno sudjelovali i pred-
stavnici Hrvatske narodne banke.
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4.

Bankovni sustav u
Republici Hrvatskoj



4.1. Zna~ajke bankovnog
sustava

Bankovni sustav Republike Hrvatske na kraju 2000. godine ~inile su 43 banke i jedna
podru`nica inozemne banke te 26 {tedionica, uklju~uju}i ~etiri stambene {tedionice.
Udio aktive banaka u ukupnoj aktivi bankovnog sektora, koja je na kraju 2000. godine
iznosila 114,3 milijardi kuna, bio je 98,6 posto, dok je udio {tedionica iznosio 1,4 pos-
to. Banke su ostvarile dobit od 1.987,7 milijuna kuna, a {tedionice gubitak od 45,3 mili-
juna kuna te je, ukupno gledano, bankovni sustav ostvario dobit od 1.942,4 milijuna
kuna, dok je 1999. ostvario dobit od 665,4 milijuna kuna. Nakon {to je u 1999. zabilje-
`en pad aktive banaka, u 2000. aktiva banaka ponovno je po~ela rasti. U usporedbi s
1999. godinom aktiva sustava pove}ana je za 20,5 posto.

Kako se vidi iz Tablice 4.1., veliko ovla{tenje, koje uklju~uje obavljanje kreditnih poslo-
va s inozemstvom i platnog prometa u zemlji i inozemstvu, imalo je 39 banaka i jedna
podru`nica inozemne banke. Srednje ovla{tenje, koje uklju~uje zakonom predvi|ene
bankarske poslove, osim prethodno spomenutih, imale su dvije banke, a jedna je ban-
ka imala malo ovla{tenje, koje predvi|a osnovno bankarsko poslovanje propisano od-
redbama ~lanka 35. Zakona o bankama. Jedna banka nije stekla uvjete za dobivanje
ovla{tenja te je kod nadle`nog Trgova~kog suda u tijeku obrada prijedloga HNB-a za
pokretanje ste~ajnog postupka. Sve banke i {tedionice (osim spomenute banke bez
ovla{tenja za rad, koja je organizirana kao dru{tvo s ograni~enom odgovorno{}u) orga-
nizirane su, u skladu s odredbama Zakona o bankama, kao dioni~ka dru{tva. Banke i
{tedionice (osim stambenih {tedionica) univerzalnog su tipa. Nakon znatnog ulaska ino-
zemnoga kapitala u na{ bankarski sektor u posljednje dvije godine, mo`e se o~ekivati
daljnje profiliranje tr`i{ta i bankarskih institucija, {to }e pratiti odgovaraju}i regulativni
okvir.

Kako se vidi iz tablica 4.1. i 4.2., broj bankovnih institucija od 1998. godine u stalnom
je padu. Od 60 banaka na kraju 1998., odnosno 53 na kraju 1999., a na koncu 2000.
ostale su 44 banke, dakle u 2000. je poslovalo 9 banaka manje nego u 1999. Za razliku
od 1999., kad su ste~ajevi banaka uznemirili javnost, pad broja banka u 2000. nastavio
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Tablica 4.1. Broj bankarskih institucija

Tip institucije 1998. 1999. 2000.

1. Banke
1.1. S velikim ovla{tenjem
1.2. Sa srednjim ovla{tenjem
1.3. S malim ovla{tenjem
1.4. Ovla{tenje nije izdano
1.5. Podru`nica strane banke s velikim ovla{tenjem

60
53
–
6
–
1

53
47
–
5
–
1

44
39
2
1
1
1

2. [tedionice
2.1. Op}eg tipa
2.2. Stambene

36
33
3

34
30
4

26
22
4

Ukupno 96 87 70



se kao prirodan proces konsolidacije bankovnog sustava. Tako su ~etiri banke tijekom
2000. pripojene drugim bankama1, otvorena su 4 ste~ajna postupka2, a Alpe Jadran
banci d.d. oduzeto je odobrenje za rad. Podru`nicu inozemne banke Societe Generale
u 2000. je godini preuzela podru`nica inozemne banke Bayerishe Hypo– und Vereins-
bank AG, München. Od 34 {tedionice koje su poslovale na kraju 1999. u 2000. godini
ostalo je 26 {tedionica jer je 7 {tedionica3 oduzeto odobrenje za rad, a jedna je {tedio-
nica (Adria {tedionica) oti{la u ste~aj.

U 2000. godini HNB je imenovao privremenog upravitelja u dvije banke (Cibalae banci
d.d. i Istarskoj banci d.d.). Cibalae banka oti{la je, nakon {to je dio njezine aktive preu-
zela druga banka, u istoj godini u ste~aj, dok je, u javnosti osobito nagla{en, problem Is-
tarske banke d.d. rije{en dokapitalizacijom, odnosno tako {to je ve}inski paket dionica
te banke kupila banka u ve}inskom stranom vlasni{tvu.

U 2000. je ukinut Zakon o sanaciji i restrukturiranju banaka. U dvije banke4 okon~an je
proces sanacije te je otpo~ela priprema za privatizaciju. Okon~anjem procesa privati-
zacije u tri je banke5 zavr{io proces privatizacije velikih banaka, ~ija je sanacija zapo~e-
la sredinom devedesetih. Sve ~etiri tada sanirane banke bile su na kraju 2000. godine u
ve}inskom stranom vlasni{tvu.

Kako se vidi iz Tablice 4.3. u protekle tri godine dogodila se zna~ajna promjena glede
ve}inskog vlasni{tva nad bankama u korist inozemnih dioni~ara. U 1998. 10 je banaka
bilo u stranom vlasni{tvu, a udio njihove aktive u ukupnoj bankovnoj aktivi iznosio je
6,7 posto, dok se u 1999. broj banaka u stranom vlasni{tvu pove}ao na 13, a udio nji-
hove aktive u ukupnoj bankovnoj aktivi pove}ao se na 40,2 posto. Na kraju 2000. godi-
ne 20 je banaka, ~ija aktiva ~ini 83,7 posto ukupne bankovne aktive, bilo u prete`itom
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Tablica 4.2. Kretanje broja bankarskih institucija

Banke 1998. 1999. 2000.

Broj banaka na po~etku godine
Banke nad kojima je pokrenut ste~ajni postupak
Banke kojima je oduzeto odobrenje za rad
Banke pripojene drugim bankama

61
–1
–
–

60
–7
–
–

53
–4
–1
–4

Broj banaka na kraju godine 60 53 44

[tedionice 1998. 1999. 2000.

Broj {tedionica na po~etku godine
[tedionice nad kojima je pokrenut ste~ajni postupak
[tedionice kojima je oduzeto odobrenje za rad
[tedionice pripojene bankama
Nove stambene {tedionice

33
–1
–
–

+3

35
–1
–
–1
+1

34
–1
–7
–
–

Broj {tedionica na kraju godine 35 34 26

1 Zagreba~ka banka - Pomorska banka pripojena je Zagreba~koj banci d.d.; ^akove~ka banka d.d. i Trgova~ka
banka d.d. pripojene su Bjelovarskoj banci d.d. te posluju pod novim imenom; Krapinsko-zagorska banka d.d.
pripojena je privrednoj banci Zagreb d.d.

2 Hrvatska gospodarska banka d.d.; Agroobrtni~ka banka d.d., Cibalae banka d.d.; Trgova~ko turisti~ka banka d.d.
Za Trgova~ko turisti~ku banku prijedlog za otvaranje ste~ajnog postupka podnesen je jo{ sredinom 1999.

3 [tedionica za razvoj i obnovu; Gold {tedionica; [tedionica Mediteran; Investicijsko-komercijalna {tedionica;
[tedionica Dugi pogled; Zagreba~ka {tedionica; [tedionica Gro{banak.

4 Dubrova~ka banka d.d., Croatia banka d.d.
5 Privredna banka Zagreb d.d., Splitska banka d.d., Rije~ka banka d.d.



vlasni{tvu stranih osoba. Na kraju 2000. godine 21 banka, s udjelom u ukupnoj aktivi
banaka od 10,2 posto, u doma}em je privatnom vlasni{tvu, dok su 3 banke, s udjelom
od 6,1 posto u ukupnoj bankovnoj aktivi, u prete`itom dr`avnom vlasni{tvu.

U Tablici 4.4. prikazane su banke grupirane prema veli~ini aktive. Broj banaka s akti-
vom ve}om od 5 milijardi kuna narastao je u 2000. na 5 sa 4 u prethodne dvije godine.
Udio aktive tih banaka u ukupnoj bankovnoj aktivi pove}ao se sa 58,2 posto u 1999. na
65,9 posto u 2000., a njihove aktive su u usporedbi s prethodnom godinom pove}ane
za 36 posto. Iz Tablice 4.4. vidi se da opada broj banaka s veli~inom aktive od 1 do 5
milijardi kuna (od 19 banaka u 1998., odnosno 15 banaka u 1999., na 13 banaka u
2000.). Isto tako, opao je udio aktive te grupe banaka u ukupnoj bankovnoj aktivi sa
31,6 posto u 1999. na 25,8 posto u 2000. (zbog prelaska jedne banke u vi{u grupu).
Broj banaka s aktivom od 0,5 do 1 milijardu kuna u posljednje tri godine varira (9 bana-
ka u 1998., 5 banaka u 1999. te 8 banaka u 2000.). Udio aktive tih banaka u ukupnoj
bankovnoj aktivi narastao je sa 3,3 posto u 1999. na 4,6 posto u 2000. Broj banaka s ak-
tivom manjom od 0,5 milijardi kuna smanjen je sa 28 posto u 1998., odnosno 29 posto
u 1999., na 18 posto u 2000. Udio aktive banaka te grupe u ukupnoj bankovnoj aktivi
smanjen je sa 6,9 posto u 1999. na 3,7 posto u 2000.

4.2. Struktura bilance
banaka

Struktura bilance banaka u 2000. i trend u odnosu prema prethodnoj godini upu}uju
na pobolj{anje njezine kvalitete. Nakon bankarske krize 1998. i po~etka oporavka u
1999., u 2000. je ostvareno zna~ajno ja~anje depozitne baze, kao i kapitala banaka.
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Tablica 4.3. Vlasni~ka struktura banaka

Vlasni~ka struktura
Broj banaka Udjel u ukupnoj aktivi (%)

1998. 1999. 2000. 1998. 1999. 2000.

Banke u potpunom ili prete`itom
privatnom vlasni{tvu doma}ih dioni~ara
Banke u potpunom ili prete`itom
vlasni{tvu dr`ave
Banke u potpunom ili prete`itom
stranom vlasni{tvu

42

8

10

32

8

13

21

3

20

56,4

36,9

6,7

12,7

47,1

40,2

10,2

6,1

83,7

Ukupno 60 53 44 100,0 100,0 100,0

Tablica 4.4. Banke prema veli~ini aktive, u tisu}ama kuna

Aktiva 1998. 1999. 2000.

Aktiva ve}a od 5.000.000
Aktiva od 1.000.000 do 5.000.000
Aktiva od 500.000 do 1.000.000
Aktiva manja od 500.000

4
19
9

28

4
15
5

29

5
13
8

18

Broj banaka na kraju godine 60 53 44



4.2.1. Struktura aktive banaka

Ukupna aktiva banaka iznosila je na kraju 2000. godine 112,7 milijardi kuna, {to je za
20,5 posto vi{e nego na kraju 1999., kada je iznosila 93,5 milijardi kuna. U strukturi ak-
tive u 2000. kao i prethodnih godina najve}i udio imali su krediti ostalim komitentima
(nebankarskom sektoru). Ti su krediti pove}ani prema 1999. za 11,4 posto i iznosili su
50,5 milijardi kuna (u 1999. je zabilje`en pad od 8,5 posto). Iz Tablice 4.5. vidi se
opadaju}i trend udjela kredita u aktivi banaka (1998.: 51,2 posto, 1999.: 48,5 posto i
2000: 44,9 posto). Na kredite trgova~kim dru{tvima otpada 49 posto, na kredite gra|a-
nima 41 posto, a na sve ostale 10 posto. Prema roku dospije}a 45 posto kredita dospije-
va do godine dana, a 55 posto su dugoro~ni krediti. Depoziti kod bankovnih institucija
iznose 17,7 milijardi kuna, {to je za 71,2 posto vi{e nego prethodne godine. Njihov
udio u aktivi porastao je od 11,0 posto u 1999. godini na 15,7 posto u 2000. Od ukup-
nih depozita bankovnih institucija 97,4 posto deponirano je kod inozemnih banaka.
Takav trend rasta depozita kod inozemnih banaka ukazuje na suzdr`anost banaka u
pogledu plasiranja novca u kredite. I nominalno i prema udjelu u aktivi investicijski
portfelj vrijednosnih papira ima opadaju}i trend (1998: 18,3 posto, 1999: 16,5 posto,
2000: 12,6 posto). To smanjenje nastalo je zbog otplate dijela obveznica Republike Hr-
vatske te zbog prodaje (ubrzane privatizacijom banaka) ranije ste~enih udjela banaka u
trgova~kim dru{tvima. Depoziti kod Hrvatske narodne banke (u najve}em dijelu: ob-
vezna pri~uva) iznose 8,9 posto ukupne aktive, materijalna imovina ~ini 2,9 posto, a
trezorski zapisi Ministarstva financija i blagajni~ki zapisi HNB-a ~ine 5,4 posto aktive
banaka i imaju trend rasta. Prema valutnoj strukturi 30,7 posto aktive banaka je u stra-
noj valuti.
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Tablica 4.5. Struktura aktive banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

1998. 1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Stope rasta Iznos Udjel Stope rasta

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a
1.1. Gotovina
1.2. Depoziti

6.412,5
815,2

5.597,3

6,6
0,8
5,8

9.733,5
1.245,9
8.487,6

10,4
1,3
9,1

51,8
52,8
51,6

11.495,2
1.507,5
9.987,7

10,2
1,3
8,9

18,1
21,0
17,7

2. Depoziti kod bankovnih institucija 11.459,9 11,8 10.312,5 11,0 –10,0 17.655,4 15,7 71,2

3. Trezorski zapisi MF-a i blagajni~ki zapisi HNB-a 1.070,8 1,1 3.139,5 3,4 193,2 6.060,2 5,4 93,0

4. Trgova~ki portfelj vrijednosnih papira 288,5 0,3 1.067,8 1,1 270,1 2.481,5 2,2 132,4

5. Krediti financijskim institucijama 854,8 0,9 1.246,2 1,3 45,8 1.106,6 1,0 –11,2

6. Krediti ostalim komitentima 49.591,8 51,2 45.391,5 48,5 –8,5 50.543,8 44,9 11,4

7. Investicijski portfelj vrijednosnih papira 17.747,1 18,3 15.477,1 16,5 –12,8 14.230,7 12,6 –8,1

8. Ulaganja u podru`nice i povezana trg. dru{tva 2.788,5 2,9 1.768,6 1,9 –36,6 2.563,3 2,3 44,9

9. Preuzeta imovina 340,6 0,4 447,2 0,5 31,3 621,2 0,5 38,9

10. Materijalna imovina i softver (minus amort.) 3.168,7 3,3 3.164,6 3,4 –0,1 3.324,1 2,9 5,0

11. Kamate, naknade i ostala imovina 3.745,3 3,9 2.518,1 2,7 –32,8 3.308,9 2,9 31,4

12. Manje: posebne rezerve za neidentificirane gubitke 691,3 0,7 743,6 0,8 7,6 697,2 0,6 –6,2

UKUPNA AKTIVA 96.777,0 100,0 93.522,9 100,0 –3,4 112.693,7 100,0 20,5



4.2.2. Struktura pasive banaka

Kako se vidi iz Tablice 4.6., udio depozita u ukupnoj pasivi banaka imao je trend rasta
(1998.: 60,5 posto, 1999.: 60,9 posto, 2000.: 64,6 posto). U 2000. godini 72,8 posto
svih depozita bilo je u stranoj valuti. Depoziti su nakon pada u 1999. zabilje`ili rast u
2000. od 27,7 posto i iznosili su 72,8 milijardi kuna. Primljeni krediti (krediti od finan-
cijskih institucija i ostali krediti) imali su padaju}i trend, i nominalno i prema udjelu u
pasivi (1998.: 22,5 posto, 1999.: 21,6 posto, 2000.: 17,6 posto). Od ukupnih primlje-
nih kredita 18 posto primljeno je od doma}ih financijskih institucija (HBOR, HNB i os-
tale financijske institucije), 12 posto od Republike Hrvatske, a 70 posto od stranih sub-
jekata (najve}im dijelom su to inozemne financijske institucije). Od primljenih kredita
91,7 posto imalo je rok dospije}a du`i od godine dana. Kamate, naknade i ostale obve-
ze iznosile su 4,8 posto pasive banaka.

Dobit teku}e godine, nakon ostvarenog gubitka u 1998., ima trend rasta. U 2000. dobit
teku}e godine ~ini 1,3 posto pasive.
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Tablica 4.6. Struktura pasive banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

1998. 1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Stope rasta Iznos Udjel Stope rasta

1. Krediti od financijskih institucija
1.1. Kratkoro~ni
1.2. Dugoro~ni

4.761,3
2.142,7
2.618,5

4,9
2,2
2,7

5.282,3
2.088,7
3.193,7

5,6
2,2
3,4

10,9
–2,5
22,0

4.098,9
1.149,0
2.949,9

3,6
1,0
2,6

–22,4
–45,0
–7,6

2. Depoziti
2.1. Na `irora~. i teku}im ra~unima
2.2. [tedni
2.3. Oro~eni

58.584,6
9.117,0

13.564,2
35.903,4

60,5
9,4

14,0
37,1

56.997,0
9.216,9

13.678,0
34.102,1

60,9
9,9

14,6
36,5

–2,7
1,1
0,8

–5,0

72.764,5
12.624,9
17.644,0
42.495,6

64,6
11,2
15,7
37,7

27,7
37,0
29,0
24,6

3. Ostali krediti
3.1. Kratkoro~ni
3.2. Dugoro~ni

17.028,9
1.435,1

15.593,7

17,6
1,5

16,1

15.007,5
1.652,8

13.354,7

16,0
1,8

14,3

–11,9
15,2

–14,4

15.749,6
488,0

15.261,6

14,0
0,4

13,6

4,9
–70,5
14,3

4. Izdani du`ni~ki vrijednosni papiri
4.1. Kratkoro~ni
4.2. Dugoro~ni

1,1
0,9
0,2

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

–95,9
–94,8

–100,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

–100,0
–100,0

5. Dopunski kapital
5.1. Izdani podre|eni instrumenti
5.2. Izdani hibridni instrumenti

492,8
–
–

0,5 343,1
105,5
237,5

0,4
0,1
0,3

–30,4 527,4
290,0
237,4

0,5
0,3
0,2

53,8
174,8

0,0

6. Kamate, naknade i ostale obveze 6.553,3 6,8 4.849,2 5,2 –26,0 5.438,2 4,8 12,1

7. Dobit/gubitak teku}e godine –1.671,6 –1,7 466,4 0,5 –127,9 1.496,0 1,3 220,8

8. Kapital 11.026,7 11,4 10.577,3 11,3 –4,1 12.619,1 11,2 19,3

UKUPNA PASIVA 96.777,0 100,0 93.522,9 100,0 –3,4 112.693,7 100,0 20,5



4.3. Kapital banaka

Na kraju 2000. godine kapital banaka ~inio je 11,2 posto pasive, a iznosio je 12,6 mili-
jardi kuna i pove}an je za 19,3 posto u usporedbi s 1999. (u istom je razdoblju aktiva
banaka pove}ana za 20,5 posto). U odnosu prema aktivi kapital je imao blagi padaju}i
trend (1998.: 11,4 posto, 1999.: 11,3 posto, 2000.: 11,2 posto). Kako proizlazi iz Tab-
lice 4.7., dioni~ki kapital iznosio je 8,6 milijardi kuna i bio je ve}i za 4,7 posto nego u
1999. U strukturi kapitala dioni~ki kapital banaka imao je padaju}i trend, dok su zadr-
`ana dobit i zakonske rezerve kontinuirano rasle, i nominalno, i prema udjelu u kapita-
lu.

Jamstveni kapital banaka obra~unska je kategorija koja slu`i za mjerenje sposobnosti
banke da pokrije eventualne gubitke. Sastoji se od temeljnoga kapitala banke te dopun-
skoga kapitala, koji ne smije prelaziti visinu temeljnoga kapitala banke. Jamstveni kapi-
tal bankovnog sustava na kraju 2000. godine iznosio je 12,4 milijarde kuna, {to je za 11
posto vi{e nego na kraju 1999. godine, kada je iznosio 11,1 milijardu kuna. U strukturi
jamstvenoga kapitala banaka dominira temeljni kapital. Koeficijent adekvatnosti kapi-
tala kao mjera solventnosti i stabilnosti banke dobiva se tako da se u omjer uzimaju jam-
stveni kapital i aktiva banke klasificirana i ponderirana po stupnjevima rizi~nosti. Taj
omjer prema sada{njim propisima mora iznositi najmanje 10 posto. Na razini bankov-
nog sustava koeficijent adekvatnosti kapitala na kraju 2000. iznosio je 21 posto, isto kao
i na kraju 1999. Na kraju 2000. godine dvije su banke imale minimalnu dopu{tenu
adekvatnost kapitala od 10 posto, a sve ostale ostvarile su relativno visoku adekvatnost
kapitala.

Iz do sada navedenoga proizlazi da se kvaliteta kapitala banaka pobolj{ala u usporedbi
s prethodnim godinama, osobito nakon “~i{}enja” bankovnog sustava od lo{ih subje-
kata. Potrebno je me|utim sagledati i kvalitetu aktive o kojoj ovisi veli~ina potencijalnih
gubitaka te sposobnost banke da iz plasiranih sredstava ostvari dobit.
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Tablica 4.7. Struktura kapitala banaka, na kraju razdoblja u milijunima kuna i postocima

1998. 1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Stope rasta Iznos Udjel Stope rasta

1. Dioni~ki kapital
2. Zadr`ana dobit/gubitak
3. Zakonske rezerve
4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve
UKUPNO KAPITAL

8.944,7
16,7

1.165,5
899,8

11.026,7

81,1
0,2

10,6
8,2

100,0

8.219,7
73,7

1.540,2
743,8

10.577,3

77,7
0,7

14,6
7,0

100,0

–8,1
341,0
32,2

–17,3
–4,1

8.604,7
798,4

1.782,6
1.433,4

12.619,1

68,2
6,3

14,1
11,4

100,0

4,7
983,7
15,7
92,7
19,3



4.4. Kvaliteta aktive
banaka

Jedan od najzna~ajnijih elemenata procjene stabilnosti poslovanja banke jest procjena
kvalitete njezine aktive. Odlukama Hrvatske narodne banke, donesenim na temelju
Zakona o bankama, detaljno je propisano raspore|ivanje plasmana banke prema stup-
njevima rizi~nosti i izra~unavanje potrebnih posebnih rezervi za identificirane potenci-
jalne gubitke. Posebne rezerve za identificirane gubitke su rashod banke i za njih se
umanjuju stavke aktive, stoga imaju va`an utjecaj na poslovni rezultat banke. Vredno-
vanju aktive podlije`u plasmani banke (krediti, plasmani bankama i sredi{njoj banci, iz-
vanbilan~ne obveze, potra`ivanja po kamatnim prihodima i investicijski portfelj
du`ni~kih vrijednosnih papira).

Plasmani koji podlije`u vrednovanju raspore|uju se u rizi~ne skupine A, B, C, D, i E,
prema stupnju rizi~nosti. U skupinu A svrstavaju se plasmani kod kojih ne postoji rizik
naplate te se za njih ne iskazuju posebne rezerve za identificirane gubitke, dok se za os-
tale skupine izra~unavaju posebne rezerve za identificirane gubitke adekvatno stupnju
rizi~nosti (primjerice, za najrizi~niju skupinu E posebne rezerve iznose 100 posto plas-
mana). U prihode se ura~unavaju kamate po plasmanima koji su raspore|eni u rizi~ne
skupine A i B, a kamate po plasmanima raspore|enim u ostale rizi~ne skupine se ne
ura~unavaju u prihode te u njih mogu u}i jedino ako su napla}ene. Osim posebnih re-
zervi za identificirane gubitke, banke su du`ne izra~unati i posebne rezerve za neiden-
tificirane gubitke u vrijednosti od 1 posto iznosa plasmana i izvanbilan~nih rizi~nih stav-
ki koje su raspore|ene u rizi~nu skupinu A.
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Tablica 4.8. Klasifikacija plasmana banaka prema rizi~nim skupinama, na kraju razdoblja, u milijunima kuna
i postocima

Plasmani
1998. 1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Iznos Udjel

A
B
C
D
E
Ukupno

97.227,9
6.377,8
5.574,8
2.718,1
2.359,6

114.258,2

85,1
5,6
4,9
2,4
2,1

100,0

92.061,5
4.507,0
3.749,9
3.393,6
3.903,3

107.615,4

85,5
4,2
3,5
3,2
3,6

100,0

109.284,9
3.561,5
3.111,6
3.904,9
4.507,3

124.370,2

87,9
2,9
2,5
3,1
3,6

100,0

Tablica 4.9. Omjer rezervacija i plasmana (A, B, C, D, E) banaka, na kraju
razdoblja, u milijunima kuna

1998. 1999. 2000.

1. Ukupno rezervacije za ident. i neident. gubitke
1.1. Rezervacije za identificirane gubitke
1.2. Rezervacije za neidentificirane gubitke

7.645,6
6.951,6

694,0

9.486,2
8.694,7

791,5

10.055,4
9.126,0

929,4

2. Ukupni bruto plasmani (A,B,C,D,E) 114.258,2 107.615,4 124.370,2

3. Relativni omjer ukupnih rezervacija i ukupnih
bruto plasmana 6,7% 8,8% 8,1%



Kako je prikazano u Tablici 4.8. rizi~na aktiva svrstana u skupinu A ~inila je 87,9 posto
ukupne rizi~ne aktive na kraju 2000. (1999.: 85,5 posto), dok su ostale skupine zajed-
no ~inile 12,1 posto ukupne rizi~ne aktive (1999.: 14,5 posto). Skupine koje ostvaruju
prihod (A i B) ~inile su 90,8 posto ukupne rizi~ne aktive (1999.: 89,7 posto), a skupine
koje ne ostvaruju prihod (C, D, E) 9,2 posto ukupne rizi~ne aktive (1999.: 10,3 posto).
Posebne rezerve za neidentificirane i identificirane gubitke na kraju 2000. godine izno-
sile su 10,0 milijardi kuna ili 8,1 posto ukupne rizi~ne aktive. U Tablici 4.9. prikazan je
odnos rezervacija i plasmana u protekle tri godine. Zamjetan je kontinuirani rast poseb-
nih rezervi (osobito izra`en u 1999.). Udio posebnih rezervi u plasmanima varirao je
(1998.: 6,7 posto; 1999.: 8,8 posto; 2000.: 8,1 posto). Osobita promjena nastala je u
1999. kad su se plasmani (zbog smanjenja broja banaka) nominalno smanjili, a rezerve
porasle (na {to je utjecala primjena stro`ih kriterija pri vrednovanju plasmana). Stoga se
mo`e konstatirati da je smanjenje udjela rezervi u plasmanima u 2000. rezultat bolje
kvalitete plasmana, na {to ukazuje i ve} spomenuto pove}anje udjela skupina A i B. Ne
treba zaboraviti da se podaci za 2000. temelje na nerevidiranim izvje{}ima.

4.4.1. Ograni~enja koja smanjuju rizike

Prema Zakonu o bankama banke su du`ne izvje{tavati Hrvatsku narodnu banku o veli-
~ini i vrstama svoje izlo`enosti te su du`ne po{tivati odre|ene koeficijente i razine izlo-
`enosti propisane Zakonom o bankama, i to:

� Izlo`enost banke prema jednoj osobi ili grupi povezanih osoba ne smije prelaziti
25 posto jamstvenoga kapitala.

� Ukupan zbroj velikih izlo`enosti banke ne smije prelaziti 400 posto jamstveno-
ga kapitala. Velika izlo`enost banke je izlo`enost prema jednoj osobi ili grupi
povezanih osoba koja prema{uje 10 posto jamstvenoga kapitala banke.

� Izlo`enost banke prema jednom dioni~aru s vi{e od 3 posto dionica banke (i
prema s njime povezanim osobama) ne smije prelaziti 5 posto jamstvenoga ka-
pitala banke.

� Ulaganja banke u materijalnu imovinu (zemlji{ta, zgrade, opremu i ure|enje
poslovnog prostora) ne smiju prema{iti iznos od 30 posto jamstvenoga kapitala.

� Ulaganja banke u materijalnu imovinu zajedno s ulaganjima u vlasni~ke udjele
trgova~kih dru{tava ne smiju prema{iti iznos od 70 posto jamstvenoga kapitala.

Banke su tako|er du`ne izvje{tavati o izlo`enosti prema osobama u posebnom odnosu
prema banci (dioni~ari s vi{e od 5 posto dionica, ~lanovi uprave, nadzornog odbora te
prokuristi banke, osobe koje imaju s bankom sklopljene ugovore o radu uz posebne uv-
jete, bra~ni drugovi i djeca svih navedenih, pravne osobe u kojima navedeni imaju vi{e
od 20 posto udjela s pravom glasa, pravne osobe u kojima sama banka ima vi{e od 20
posto udjela s pravom glasa).

Svrha navedenih izvje{tavanja i ograni~enja jest smanjenje koncentracije kreditnog rizi-
ka, ograni~enje plasmana sredstava dioni~arima te ograni~enje ulaganja banaka u imo-
vinu, koje nije primarna djelatnost banaka. Bankama koje su prekr{ile ograni~enja Hr-
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vatska narodna banka mo`e rje{enjem odrediti rok do kojeg se trebaju uskladiti s od-
redbama o dopu{tenom ograni~enju i dinamiku toga uskla|ivanja. U Tablici 4.10.
prikazane su banke prema kriteriju udovoljavanja propisanim ograni~enjima.

Od 14 banaka koje su kr{ile dopu{tenu izlo`enost banke prema jednoj osobi, njih 12
ima rje{enje kojim je utvr|en rok svo|enja izlo`enosti u propisani okvir. Od 10 banaka
koje su kr{ile dopu{tenu izlo`enost banke prema jednom dioni~aru s vi{e od 3 posto
dionica banke, njih 7 ima rje{enje kojim je utvr|en rok svo|enja izlo`enosti u propisani
okvir. Devet je banaka kr{ilo dopu{tenu ukupnu izlo`enost prema dioni~arima s vi{e od
5 posto dionica banke, od ~ega je za njih 6 rje{enjem utvr|en rok za uskla|enje. Ukup-
no 12 banaka kr{ilo je odredbe o maksimalno dopu{tenom ulaganju u materijalnu imo-
vinu, a 9 banaka kr{ilo je odredbe o maksimalno dopu{tenom ulaganju u materijalnu
imovinu i vlasni~ke uloge. Od tih je 12 (odnosno 9) banaka 5 banaka (odnosno 4) dobi-
lo rje{enja o dozvoli privremenog neudovoljavanja propisanim ograni~enjima.

Broj banaka koje su prekora~ile ograni~enja manji je nego prethodne godine, dijelom
zbog uskla|enja u 2000., a dijelom zbog smanjenja broja banaka. Jedan dio banaka kr{i
zakonom utvr|ena ograni~enja zbog vezanosti uz odre|enu regionalnu privrednu gra-
nu i velika trgova~ka dru{tva te zbog pretvaranja plasmana u imovinu i udjele u trgo-
va~kim dru{tvima u prija{njim godinama. Hrvatska narodna banka ve}ini tih banaka
odredila je rje{enjima rok za uskla|enje. Kod banaka koje kr{e ograni~enja, a nemaju
rje{enjem odre|en rok do kojeg moraju provesti uskla|ivanje u postupku je nadzor Hr-
vatske narodne banke. Za jednu od banaka koja kr{i ograni~enja predlo`en je u 2000.
ste~ajni postupak, a drugoj je u 2001. godini oduzeto odobrenje za rad.
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Tablica 4.10. Banke prema kriteriju udovoljavanja propisanim ograni~enjima,
stanje 31. prosinca 2000.

Vrsta ograni~enja Udovoljeno

Nije udovoljeno

Ukupan broj
banaka

Odobren
rok za

udovoljavanje
U prekr{aju

Izlo`enost banke prema jednoj osobi ne
smije prelaziti 25 posto jamstvenoga
kapitala

30 12 2 44

Ukupan iznos velikih izlo`enosti ne smije
prelaziti 400 posto jamstvenoga
kapitala

43 – 1 44

Izlo`enost prema jednom dioni~aru s
vi{e od 3 posto dionica banke ne smije
prelaziti 5 posto jamstvenoga kapitala

34 7 3 44

Ukupna izlo`enost prema dioni~arima s
ukupno vi{e od 5 posto dionica banke ne
smije prelaziti 25 posto jamstvenoga
kapitala

35 6 9 44

Ulaganje u materijalnu imovinu ne smije
prelaziti 30 posto jamstvenoga kapitala 32 5 12 44

Ulaganje u materijalnu imovinu i
vlasni~ke uloge ne smije prelaziti 70
posto jamstvenoga kapitala

35 4 3 44



4.5. Kvaliteta zarade
banaka

U 2000. godini banke su iskazale dobit od 1.987,7 milijuna kuna. Od 44 banke 38 ih je
ostvarilo dobit u ukupnom iznosu od 2.134,9 milijuna kuna, dok je 6 banaka iskazalo
ukupno 147,2 milijuna gubitka. Kako proizlazi iz Tablice 4.11., kamatni prihodi na ra-
zini bankovnog sustava iznosili su 8.337,3 milijuna kuna i pove}ali su se su se za 6,7
posto u usporedbi sa 1999. godinom. Kamatni tro{kovi iznosili su 4.044,3 milijuna ku-
na te su porasli za 3,1 posto u odnosu prema prethodnoj godini. Neto kamatni prihod
iznosio je u 2000. godini 4.293,0 milijuna kuna te je u usporedbi s 1999. pove}an za
10,3 posto. Kamatni prihodi i rashodi nisu dosegnuli razinu iz 1998. kada je bilo znatno
vi{e banaka i kada su kamatne stope bile vi{e. Neto nekamatni prihod za 1,8 posto je
manji od ostvarenoga u prethodnoj godini zbog toga {to su i nekamatni prihodi i neka-
matni tro{kovi bili ne{to manji. Proizlazi da banke nisu znatnije pove}avale svoje aktiv-
nosti koje donose nekamatni prihod nakon smanjenja u 1999.

Op}i administrativni tro{kovi i amortizacija iznosili su 3.519,4 milijuna kuna i u uspo-
redbi s prethodnom godinom porasli su za 9,6 posto. Neto prihod iz poslovanja prije iz-
dvajanja rezervacija za gubitke iznosio je 2.773,3 milijuna kuna i porastao je u odnosu
prema prethodnoj godini za 2 posto, dok je 1999. zabilje`en rast od 9,2 posto. Rezer-
vacije za gubitke imaju vrlo izra`en trend pada (1998.: 5.212,0 milijuna kuna; 1999.
1.898,4 milijuna kuna; 2000.: 762,6 milijuna kuna). Naime, 1998. godine zabilje`en
je znatan rast tro{kova rezervacija za gubitke, a poslije izlaska s tr`i{ta rizi~nih banaka u
1999. godini uslijedilo je zna~ajno smanjenje tih tro{kova. Taj je trend nastavljen u
2000. U strukturi prihoda hrvatskih banaka kamatni prihodi ~ine 74,1 posto i imaju
trend rasta u usporedbi s prethodnom godinom, dok nekamatni prihodi ~ine 25,9 pos-
to. U strukturi tro{kova (bez rezervacija za gubitke) kamatni tro{kovi iznose 47,7 posto,
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Tablica 4.11. Ra~un dobiti i gubitka banaka, u milijunima kuna i postocima

1998. 1999. 2000.

Iznos Iznos Promjena Iznos Promjena

1. Neto kamatni prihod
1.1. Kamatni prihodi
1.2. Kamatni tro{kovi

4.374,4
8.713,6
4.339,2

3.893,4
7.816,1
3.922,7

–11,0
–10,3
–9,6

4.293,0
8.337,3
4.044,3

10,3
6,7
3,1

2. Neto nekamatni prihod
2.1. Nekamatni prihodi
2.2. Nekamatni tro{kovi

1.629,7
4.507,1
2.877,4

2.035,5
2.962,4

926,9

24,9
–34,3
–67,8

1.999,7
2.919,3

919,6

–1,8
–1,5
–0,8

3. Op}i administrativni tro{kovi
i amortizacija 3.515,1 3.211,1 –8,6 3.519,4 9,6

4. Neto prihod iz poslovanja prije
rezervacija za gubitke 2.489,0 2.717,9 9,2 2.773,3 2,0

5. Tro{kovi rezervacija za gubitke 5.212,0 1.898,4 –63,6 762,6 –59,8

6. Dobit/gubitak prije oporezivanja –2.723,0 819,4 –130,1 2.010,7 145,4

7. Porez na dobit 179,8 104,8 –41,7 23,0 –78,1

8. Dobit/gubitak poslije oporezivanja –2.902,9 714,6 –124,6 1.987,7 178,1



nekamatni tro{kovi 10,8 posto, a op}i administrativni tro{kovi iznose 41,3 posto i imaju
trend rasta udjela u strukturi. Kao i u prethodnim godinama u strukturi prihoda prevla-
davaju kamatni prihodi, a u strukturi rashoda visoki su op}i administrativni tro{kovi. Os-
tvarena dobit prema prosje~noj aktivi pove}ana je sa 0,74 posto u 1999. na 1,9 posto u
2000. Pove}anje dobiti manjim dijelom proizlazi iz pove}anja neto prihoda prije rezer-
viranja, a najve}im dijelom iz smanjenja tro{kova rezervacija za gubitke. Dobit iskazana
u iznosu od 1.987,7 milijuna kuna 2,7 puta je ve}a nego u 1999., kada je iznosila
714,6. Osim spomenutog smanjenja tro{kova rezervacija za gubitke, na iskazanu dobit
utjecalo je i odga|anje porezne obveze vezane uz primjenu Me|unarodnoga ra~uno-
vodstvenog standarda br. 12. Potrebno je napomenuti da su za prikazivanje rezultata
2000. kori{teni privremeni podaci te da je mogu}e da nakon revizije godi{njih izvje{}a
banaka rezultat poslovanja banaka u 2000. bude ne{to druk~iji.

4.6. Likvidnost banaka

Likvidnost banke je, u naju`em smislu, njezina sposobnost da osigura sredstva za izvr{e-
nje svojih dospjelih obveza. Pri upravljanju likvidno{}u banke, izme|u ostaloga, vode
ra~una o nestalnosti depozita, raspolo`ivosti aktive koja se lako pretvara u novac, pris-
tupu tr`i{tima novca, pozajmljivanju od sredi{nje banke i uskla|enosti ro~ne strukture
aktive i pasive. Da bi osigurale zalihu likvidnosti, banke dio sredstava plasiraju u vrijed-
nosne papire koji nose manju kamatu, ali se lako transformiraju u likvidna sredstva. Kao
pokazatelj likvidnosti mo`e se koristiti omjer kredita i depozita (oko 70 posto smatra se
optimalnim) te omjer kratkoro~ne aktive prema kratkoro~noj pasivi.

Na kraju 2000. godine bilo je upisano 2.496,0 milijuna kuna blagajni~kih zapisa HNB-a
u kunama (na kraju 1998. godine 850,4 milijuna kuna, na kraju 1999. godine 1.348,7
milijuna kuna). Tako|er je bilo upisano 1.692,7 milijuna kuna blagajni~kih zapisa
HNB-a u stranim valutama (na kraju 1998.: 1.377,4 milijuna kuna, na kraju 1999.:
1.507,6 milijuna kuna). Na kraju 2000. kori{teno je 299,6 milijuna kuna kredita Hrvat-
ske narodne banke, a na kraju 1999. godine 1.044,1 milijuna kuna. Omjer kredita i de-
pozita iznosio je na kraju 2000. godine 71 posto (na kraju 1998.: 86 posto; na kraju
1999.: 82 posto). Omjer kratkoro~ne aktive prema kratkoro~noj pasivi iznosio je na
kraju 2000. godine 92,3 posto (na kraju 1998.: 88,8 posto; na kraju 1999.: 90,1 posto).
Iz izlo`enoga proizlazi da se likvidnost banaka u posljednje tri godine stalno pobolj{ava.
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4.7. Poslovanje {tedionica

Na kraju 2000. godine poslovalo je 26 {tedionica, od kojih su 4 stambene {tedionice.
Tijekom 2000. godine ukinuto je odobrenje za rad za 7 {tedionica, a u jednoj je {tedi-
onici pokrenut ste~ajni postupak. [tedionice osnovane prije stupanja na snagu Zakona
o bankama, koje imaju odobrenje za rad na temelju prije vrijede}eg Zakona o banka-
ma i {tedionicama, moraju do kraja 2001. godine uskladiti svoje poslovanje sa Zako-
nom o bankama te iznos upla}enoga temeljnoga kapitala pove}ati tako da on iznosi
najmanje 20 milijuna kuna. Sve {tedionice su 100 posto u privatnom vlasni{tvu.

Aktiva {tedionica je na kraju 2000. godine iznosila 1.613,9 milijuna kuna i bila je za
25,5 posto ve}a od ukupne aktive {tedionica na kraju 1999. godine. Na to je pove}anje
utjecao rast aktive stambenih {tedionica od 171,7 posto, dok je istodobno aktiva {te-
dionica osnovanih na temelju prije vrijede}eg Zakona o bankama i {tedionicama pala
za 3,5 posto. Udio aktive stambenih {tedionica u ukupnoj aktivi {tedionica narastao je
od 16,5 posto na kraju 1999. na 35,8 posto krajem 2000. Na takva je kretanja utjecalo
smanjenje broja {tedionica zbog oduzimanja odobrenja za rad, s jedne strane, te inten-
zivan rast aktive stambenih {tedionica, s druge strane.

4.7.1. Struktura bilance {tedionica

U aktivi {tedionica najve}i su krediti ostalim komitentima, koji su na kraju 2000. iznosili
653,3 milijuna kuna i koji su bili manji za 1,4 posto nego prethodne godine. Njihov
udio u ukupnoj aktivi smanjio se od 51,5 posto na kraju 1999. godine na 40,5 posto na
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Tablica 4.12. Struktura aktive {tedionica, na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Promjena

1. Gotovina i depoziti kod HNB-a
1.1. Gotovina
1.2. Depoziti

89,8
24,3
65,5

7,0
1,9
5,1

93,2
36,1
57,1

5,7
2,2
3,5

3,9
48,5

–12,7

2. Depoziti kod bank. institucija 93,1 7,2 100,3 6,2 7,7

3. Trez. zapisi MF-a i blag. zapisi HNB-a 126,4 9,8 239,0 14,8 89,0

4. Trgova~ki portfelj vrijednosnih papira 3,1 0,2 143,9 8,9 4.590,7

5. Krediti financijskim institucijma 50,5 3,9 11,1 0,7 –78,1

6. Krediti ostalim komitentima 662,3 51,5 653,3 40,5 –1,4

7. Investicijski portfelj vrijednosnih papira 32,4 2,5 190,9 11,8 488,5

8. Ulaganja u podru`nice i povezana trg. dru{tva 1,4 0,1 1,4 0,1 3,7

9. Preuzeta imovina 25,8 2,0 17,7 1,1 –31,5

10. Materijalna imovina i softver (minus amort.) 66,5 5,2 59,1 3,7 –11,0

11. Kamate, naknade i ostala imovina 142,5 11,1 112,5 7,0 –21,1

12. Manje: posebne rezerve za neident. gubitke 7,6 0,6 8,5 0,5 12,7

UKUPNA AKTIVA 1.286,2 100,0 1.613,9 100,0 25,5



kraju 2000. Neke su stavke, zbog njihova rasta u bilancama stambenih {tedionica, zabi-
lje`ile zna~ajan rast, i nominalno, i prema udjelu u aktivi {tedionica. To su trezorski za-
pisi MF-a i blagajni~ki zapisi HNB-a, ~iji je udio u aktivi {tedionica pove}an sa 9,8 posto
u 1999. na 14,8 posto u 2000., trgova~ki portfelj vrijednosnih papira (udio je pove}an
sa 0,2 posto u 1999. na 8,9 posto u 2000.) i investicijski portfelj vrijednosnih papira
(udio u aktivi pove}an je sa 2,5 posto 1999. na 11,8 posto u 2000.). Sve ostale stavke
zabilje`ile su smanjenje svoga udjela u aktivi u usporedbi s prethodnom godinom.

U pasivi {tedionica prevladavaju depoziti, koji su na kraju 2000. godine iznosili 1.178,8
milijuna kuna. Njihov udio u pasivi pove}an je sa 64,2 posto u 1999. na 73 posto u
2000., a nominalno su pove}ani za 42,7 posto, na {to je bitno utjecao rast depozita
stambenih {tedionica. Udio svih ostalih stavki pasive, osim dopunskoga kapitala, sma-
njio se u odnosu prema 1999. Dopunski kapital pove}ao se sa 52 milijuna kuna u 1999.
na 83,2 milijuna kuna u 2000., a njegov udio u pasivi pove}ao se sa 4 posto na kraju
1999. godine na 5,2 posto u 2000.

4.7.2. Kapital {tedionica

Kapital {tedionica smanjio se za 10,6 posto zbog gubitka ostvarenog 1999. i smanjenja
broja {tedionica. Udio kapitala {tedionica u ukupnoj pasivi smanjio se sa 27,9 posto na
kraju 1999. godine na 19,9 posto 2000. godine. Gubitak ostvaren u 2000. godine utje-
cat }e na jo{ ve}e smanjenje kapitala.
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Tablica 4.13. Struktura pasive {tedionica, na kraju razdoblja, u milijunima
kuna i postocima

1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Promjena

1. Krediti od financijskih institucija
1.1. Kratkoro~ni
1.2. Dugoro~ni

28,8
24,8
4,0

2,2
1,9
0,3

13,3
12,1
1,2

0,8
0,7
0,1

–54,0
–51,4
–69,9

2. Depoziti
1.1. Na �irora~. i teku}im ra~unima
1.2. Štedni
1.3. Oro~eni

826,3
6,6

38,6
781,1

64,2
0,5
3,0

60,7

1.178,8
6,9

46,9
1.125,0

73,0
0,4
2,9

69,7

42,7
5,2

21,4
44,0

3. Ostali krediti
1.1. Kratkoro~ni
1.2. Dugoro~ni

8,4
7,8
0,6

0,7
0,7
0,0

4,4
3,8
0,6

0,3
0,3
0,0

–48,0
–51,2
–5,5

4. Izdani du�ni~ki vrijednosni papiri
1.1. Kratkoro~ni
1.2. Dugoro~ni

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

5. Dopunski kapital
1.1. Izdani podre|eni instrumenti
1.2. Izdani hibridni instrumenti

52,0
12,8
39,2

4,0
1,0
3,0

83,2
9,9

73,3

5,2
0,6
4,6

60,1
–22,4
87,0

6. Kamate, naknade i ostale obveze 53,0 4,1 56,4 3,5 6,4

7. Dobit/gubitak teku}e godine –41,4 –3,2 –43,4 –2,7 4,6

8. Kapital 359,1 27,9 321,2 19,9 –10,6

UKUPNA PASIVA 1.286,2 100,0 1.613,9 100,0 25,5



Jamstveni kapital {tedionica na kraju 2000. godine iznosio je 310,3 milijuna kuna, dok
je 31. prosinca 1999. iznosio 336 milijuna kuna. Temeljni kapital {tedionica se u 2000.
smanjio zbog gubitaka u njihovu poslovanju, ali je istodobno pove}an dopunski kapital
(hibridni i podre|eni instrumenti) koji su {tedionice, u skladu sa Zakonom, ura~unale u
jamstveni kapital.

Adekvatnost kapitala {tedionica iznosila je na kraju 1999. godine 38 posto, a na kraju
2000. godine 37 posto. Tri su {tedionice na kraju 2000. imale adekvatnost kapitala ma-
nju od dopu{tenog minimuma od 10 posto.

4.7.3. Kvaliteta aktive {tedionica

[tedionice su du`ne provesti analizu kvalitete aktive na isti na~in kao i banke. [tedioni-
ce su na kraju 2000. godine u rizi~nu skupinu A (za koju se ne iskazuju posebne rezerve
za neidentificirane gubitke) rasporedile ukupno 1.348,7 milijuna kuna, {to je 88,1 pos-
to bruto plasmana {tedionica, dok je na kraju 1999. godine u rizi~nu skupinu A bilo ras-
pore|eno 75,9 posto bruto plasmana {tedionica. U rizi~ne skupine B, C, D, i E, za koje
se izra~unavaju i iskazuju posebne rezerve, {tedionice su na kraju 2000. godine raspo-
re|eno 11,9 posto ukupne rizi~ne aktive {tedionica, {to je znatno manje u usporedbi sa
24,1 posto na kraju 1999. godine. Takvo pobolj{anje kvalitete aktive uslijedilo je nakon
isklju~ivanja iz sustava {tedionica kojima je oduzeto odobrenje za rad i jedne koja je
oti{la u ste~aj. Iz istog je razloga udio ukupnih rezervacija (za identificirane i neidentifi-
cirane gubitke) u bruto plasmanima pao sa 10,6 posto na kraju 1999. godine na 5,9
posto na kraju 2000. godine.

Bankovni sustav u Republici Hrvatskoj

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

98

Tablica 4.14. Struktura kapitala {tedionica, na kraju razdoblja u milijunima
kuna i postocima

1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel Promjena

1. Dioni~ki kapital
2. Zadr�ana dobit/gubitak
3. Zakonske rezerve
4. Statutarne i ostale kapitalne rezerve
UKUPNO KAPITAL

369,4
–46,1
13,6
22,2

359,1

102,8
–12,8

3,8
6,2

100,0

353,5
–50,4

3,9
14,2

321,2

110,1
–15,7

1,2
4,4

100,0

–4,3
9,3

–71,3
–36,0
–10,6

Tablica 4.15. Klasifikacija plasmana {tedionica prema rizi~nim skupinama,
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Plasmani
1999. 2000.

Iznos Udjel Iznos Udjel

A
B
C
D
E
Ukupno plasmani

925,4
92,7

110,2
46,0
44,6

1.218,9

75,9
7,6
9,0
3,8
3,7

100,0

1.348,7
57,7
51,5
31,4
41,7

1.531,0

88,1
3,8
3,4
2,0
2,7

100,0



4.7.4. Ograni~enja koja smanjuju rizike

[tedionice su, isto kao i banke, du`ne po{tivati propise koji odre|uju koeficijente i razi-
ne izlo`enosti.

Kao {to je prikazano u Tablici 4.17., {tedionicama koje kr{e zakonska ograni~enja rje{e-
njima su odobreni rokovi za uskla|enje s propisanim ograni~enjima, osim jedne u kojoj
je postupak nadzora u tijeku.
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Tablica 4.16. Omjer rezervacija i plasmana (A, B, C, D, E) {tedionica, na kraju
razdoblja, u milijunima kuna

1999. 2000.

1. Ukupno rezervacije za identificirane i neidentificirane gubitke 129,2 90,5

1.1. Rezervacije za identificirane gubitke 121,6 82,3

1.2. Rezervacije za neidentificirane gubitke 7,6 8,2

2. Ukupni bruto plasmani (A,B,C,D,E) 1.218,9 1.531,0

3. Relativni omjer ukupnih rezervacija i ukupnih bruto plasmana 10,6 5,9

Tablica 4.17. [tedionice prema kriteriju udovoljavanja propisanim
ograni~enjima, stanje 31. prosinca 2000.

Vrsta ograni~enja Udovoljeno

Nije udovoljeno

Ukupan broj
{tedionica

Odobren
rok za

udovoljavanje
U prekr{aju

Izlo`enost {tedionice prema jednoj
osobi ne smije prelaziti 25 posto
jamstvenoga kapitala

23 3 – 26

Ukupan iznos velikih izlo`enosti ne smije
prelaziti 400 posto jamstvenoga
kapitala

23 3 – 26

Izlo`enost prema jednom dioni~aru s
vi{e od 3 posto dionica {tedionice ne
smije prelaziti 5 posto jamstvenoga
kapitala

21 4 1 26

Ukupna izlo`enost prema dioni~arima s
ukupno vi{e od 5 posto dionica
{tedionice ne smije prelaziti 25 posto
jamstvenoga kapitala

23 3 – 26

Ulaganje u materijalnu imovinu ne smije
prelaziti 30 posto jamstvenoga kapitala

24 2 – 26

Ulaganje u materijalnu imovinu i
vlasni~ke uloge ne smije prelaziti 70
posto jamstvenoga kapitala

24 2 – 26



4.7.5. Kvaliteta zarade {tedionica

Na razini {tedionica ostvaren je u 2000. godinu gubitak u poslovanju u iznosu od 45,3
milijuna kuna, {to nakon ostvarenog gubitka od 2,3 milijuna kuna u 1998. i gubitka od
49,2 milijuna kuna u 1999. govori o daljnjem pogor{anju poslovanja {tedionica. Gubi-
tak od ukupno 76 milijuna kuna iskazalo je 9 {tedionica, dok je dobit od ukupno 30,7
milijuna kuna iskazalo 17 {tedionica.

Na veli~inu iskazanog gubitka tako|er je utjecao gubitak u poslovanju stambenih
{tedionica, koji je iznosio 23 milijuna kuna. Taj gubitak proizlazi iz ~injenice da su
stambene {tedionice osnovane u 1998. i 1999. godini te se nalaze u po~etnim fazama
poslovanja. Neto kamatni prihod u 2000. iznosio je 79,8 milijuna kuna i pao je za 29,9
posto u odnosu prema prethodnoj godini. Op}i tro{kovi i amortizacija porasli su za 4,6
posto. Neto gubitak iz poslovanja prije rezervacija za gubitke iznosi 37,2 milijuna kuna.
Nakon {to je u 1999. tro{ak rezervacija iznosio 66 milijuna kuna ({to je ne{to vi{e nego
u 1998.), drasti~no je pao u 2000., kada je iznosio 6,7 milijuna kuna. Takav pad donek-
le je razumljiv s obzirom da su iz bilance {tedionica, zbog oduzimanja odobrenja za
rad, isklju~ene problemati~ne {tedionice, a u strukturi plasmana {tedionica u 2000. ras-
li su manje rizi~ni plasmani.
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Tablica 4.18. Ra~un dobiti i gubitka {tedionica, u milijunima kuna i postocima

1999. 2000. Promjena

1. Neto kamatni prihod
1.1. Kamatni prihodi
1.2. Kamatni troškovi

114,0
231,4
117,4

79,8
197,1
117,3

–29,9
–14,8
–0,1

2. Neto nekamatni prihod
2.1. Nekamatni prihodi
2.2. Nekamatni trošak

26,8
60,4
33,6

11,5
62,3
50,8

–57,2
3,1

51,3

3. Op}i administrativni troškovi i amortizacija 122,8 128,5 4,6

4. Neto prihod iz poslovanja prije rezervacija za gubitke 18,0 –37,2 –306,1

5. Trošak rezervacija za gubitke 66,0 6,7 –89,8

6. Dobit/gubitak prije oporezivanja –48,0 –43,9 –8,6

7. Porez na dobit 1,2 1,4 17,6

8. Dobit/gubitak poslije oporezivanja –49,2 –45,3 –8,0



4.8. Nadzor i kontrola
poslovanja banaka
i {tedionica

Sektor nadzora i kontrole sastoji se od Direkcije za izravni nadzor banaka i {tedionica
(on-site), Direkcije za nadzor banaka i {tedionica analizom financijskih izvje{}a (off-site)
i Direkcije za unapre|enje nadzora banaka i {tedionica. Sektoru nadzora i kontrole or-
ganizacijski pripada i Direkcija za deviznu dokumentarnu kontrolu.

Nakon osnivanja 1993. Sektor nadzora i kontrole u Hrvatskoj narodnoj banci postupno
je organizacijski i kadrovski ustrojen. U 1999. Sektor je reorganiziran (Direkcija za pro-
vedbu mjera monetarne i devizne politike pripojena je Direkciji za izravni nadzor ba-
naka i {tedionica) i kadrovski ekipiran sa 24 nova zaposlenika.

U Sektoru nadzora i kontrole na kraju 2000. godine bilo je zaposleno ukupno 736

slu`benika.

Kao i prethodnih godina, tijekom 2000. radilo se na permanentnoj edukaciji kadrova, u
sklopu ~ega je nastavljena suradnja s misijom tehni~ke pomo}i USAID, uz povremenu
internu edukaciju u Sektoru i zajedni~ku edukaciju s drugim sektorima Hrvatske narod-
ne banke, a zaposlenici su poha|ali i seminare i obuku u zemlji i u inozemstvu te pos-
lijediplomske studije.

U 2000. godini Direkcija za izravni nadzor banaka i {tedionica obavila je ukupno 45
kontrola poslovanja (24 banke i 21 {tedionica), 4 kontrole izvr{enja mjera za otklanja-
nje nezakonitosti i nepravilnosti (2 banke i 2 {tedionice) te 6 kontrola mjenja~kog pos-
lovanja. Direkcija za izravni nadzor banaka i {tedionica izdala je i 34 zapisnika na teme-
lju podataka o provedbi mjera monetarne i devizne politike. Direkcija za nadzor bana-
ka i {tedionica analizom financijskih izvje{}a sastavila je 24 zapisnika o kontroli dijela
poslovanja (od ~ega 16 zapisnika bankama i 8 {tedionicama). U Sektoru nadzora i kon-
trole izdana su 43 rje{enja za pobolj{anje stanja te za otklanjanje nezakonitosti i nepra-
vilnosti (od ~ega se 13 odnose na dopune, prolongiranje i ukidanje rje{enja) te 1 rje{e-
nje za utvr|ivanje nelikvidnosti.

Tijekom 2000. procesuirane su ukupno 42 prijave (26 prekr{ajnih prijava, 14 prijava za
privredni prijestup i 2 prijave za devizni prekr{aj). Kod nekoliko banaka i {tedionica zat-
ra`ena je obrada od strane kriminalisti~ke i financijske policije. Direkcija za deviznu
dokumentarnu kontrolu izdala je tijekom 2000. godine ukupno 3.201 zahtjeva za po-
kretanje prekr{ajnog postupka zbog deviznih prekr{aja.
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6 U ukupan broj zaposlenika nisu uklju~eni zaposlenici Direkcije za deviznu dokumentarnu kontrolu.



U 2000. godini doneseno je nekoliko izmjena podzakonskih akata na temelju Zakona o
bankama, koje }e se primjenjivati u 2001. godini. Izmjene su donesene radi otklanjanja
odre|enih nejasno}a koje su uo~ene tijekom primjene odluka u praksi.

Daljnje ja~anje kvalitete nadzora nad bankama jedan je od strate{kih ciljeva Hrvatske
narodne banke. U skladu s tim i dalje se radi na {to potpunijem usugla{avanju s BIS–
ovim temeljnim na~elima, koja obuhva}aju minimalne zahtjeve za u~inkovit nadzor
nad bankama, kao i na unapre|ivanju CAMEL metode, odnosno uvo|enju CAMELS
metode u podru~je nadzora nad bankama te na pra}enju ostalih europskih i svjetskih
smjernica i standarda, koji se i sami neprestano usavr{avaju.
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5.

Poslovanje trezora



U skladu s ciljevima i zadacima, Hrvatska narodna banka je u okviru redovitih trezor-
skih aktivnosti preuzimala izra|enu gotovinu od proizvo|a~a, opskrbljivala gotovinom
podru`nice Zavoda za platni promet, povla~ila gotov novac iz optjecaja te obra|ivala i
uni{tavala dotrajale nov~anice povu~ene iz optjecaja. Uz osnovne trezorske poslove,
HNB je izdavao prigodni kovani novac, a njegovi su stru~njaci obavljali i vje{ta~enja
sumnjivih primjeraka nov~anica kuna.

5.1. Kretanje gotovine

Na kraju 2000. godine gotov je novac dosegnuo razinu od 6,6 milijardi kuna. ^inilo ga
je 66,1 milijun komada nov~anica kuna u ukupnoj vrijednosti od 6,3 milijarde kuna i
691, 8 milijuna komada kovanog novca, kuna i lipa, u vrijednosti od 0,337 milijarde
kuna.

U usporedbi sa stanjem na kraju 1999. godine koli~ina nov~anica izvan trezora Hrvat-
ske narodne banke i Zavoda za platni promet bila je na kraju 2000. za 1,0 posto manja,
dok je njihova vrijednost bila 9,5 posto ve}a.

Koli~ina kovanog novca izvan trezora Hrvatske narodne banke i Zavoda za platni pro-
met bila je na kraju 2000. godine za 11,4 posto ve}a, a njegova vrijednost za 24,1 posto
ve}a nego na kraju 1999.

Tijekom 2000. godine kod jednog se stanovnika, u prosjeku, nalazilo 15 komada nov-
~anica i 153 komada kovanog novca.

Indeks obnove gotovog novca u optjecaju (uni{tene nov~anice/optjecaj x 100), prema
iskazanim podacima za 2000. godinu iznosio je 37, a za 1999. godinu 35.

5.2. Prigodni novac

U 2000. godini Hrvatska narodna banka izdala je prigodni optjecajni kovani novac od
25 kuna posve}en jubileju 2000. godine.

Iz programa zlatnoga i srebrnoga kovanog novca tijekom 2000. godine izdan je zlatni
kovani novac od 500 kuna posve}en 10. obljetnici konstituiranja Hrvatskog sabora
30.V. 1990. – 30.V. 2000. i tre}e izdanje srebrnoga kovanog novca od 200 kuna iz seri-
je “ZNAMENITE HRVATICE”, posve}eno slikarici Slavi Ra{kaj.
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Vrijednost utvr|enih krivotvorenih nov~anica u 2000. godini iznosila je 149,7 tisu}a
kuna. U usporedbi s 1999. godinom vrijednost utvr|enih krivotvorina ve}a je za 34,9
posto, i to ponajvi{e zbog krivotvorenih nov~anica od 100 i 200 kuna. Analiza izrade
primljenih krivotvorina pokazala je da su one najve}im dijelom izra|ene s pomo}u ra-
~unala, uz ispis na pisa~u u boji.
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6.

Platni promet



U 2000. godini na podru~ju platnog prometa glavne su aktivnosti bile usmjerene prema
daljnjoj provedbi reforme platnog prometa u zemlji, prema unapre|enju postoje}eg
sustava platnog prometa u zemlji i prema nadzoru nad obavljanjem platnog prometa
kod organizacija ovla{tenih za te poslove.

Savjet Hrvatske narodne banke je 4. sije~nja 1995. na svojoj 58. sjednici donio temelj-
ne postavke novog sustava platnog prometa u zemlji, a time i promjene u platnom pro-
metu, i to vezane uz:

� izgradnju nove infrastrukture platnog prometa,

� preno{enje ra~una za obavljanje platnog prometa banaka i {tedionica te ra~una
dr`ave iz Zavoda za platni promet u Hrvatsku narodnu banku,

� preno{enje ra~una za obavljanje platnog prometa pravnih i fizi~kih osoba iz Za-
voda za platni promet u banke.

Ciljevi tih promjena su minimaliziranje sustavnog rizika u platnom prometu, bolje up-
ravljanje likvidno{}u banke i njezinih komitenata te likvidno{}u cijeloga bankovnog i fi-
nancijskog sustava, ukidanje monopola u platnom prometu, uspostava modernog sus-
tava platnog prometa, zasnovanog na preporukama o platnom prometu EMU-a i kom-
patibilnog sa sustavima razvijenih zemalja.

Provedbi reforme pristupilo se postupno radi sigurnosti funkcioniranja platnog prome-
ta, ali i zbog toga {to postoje}i Zakon o platnom prometu u zemlji (“Narodne novine”,
br. 27/1993. i 97/2000.) omogu}ava samo odre|ene promjene. Do sada je realizirano
vi{e promjena.

6.1. Nova infrastruktura
platnog prometa

6.1.1. Hrvatski sustav velikih pla}anja
(HSVP)

HSVP je po~eo raditi 6. travnja 1999. To je prvi i temeljni korak u provedbi reforme
platnog prometa. HSVP je sustav za izvr{enje me|ubankovnih pla}anja i knji`enje na
ra~unima banaka i {tedionica u Hrvatskoj narodnoj banci u realnom vremenu na bruto
na~elu.

Sudionici u pla}anjima preko HSVP-a su Hrvatska narodna banka, banke i {tedionice.
Za sada se preko HSVP-a izvr{avaju pla}anja izme|u banaka/{tedionica, izme|u Hrvat-
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ske narodne banke i banaka/{tedionica te mali broj me|usobnih pla}anja sudionika
platnog prometa koji ra~une vode u bankama i {tedionicama. S ulaskom platnog pro-
meta vezanog uz ra~une pravnih osoba u banke znatno }e se pove}ati pla}anja preko
HSVP-a, s obzirom da }e se tako obavljati i platne transakcije izme|u pravnih osoba.

U pla}anju preko HSVP-a u potpunosti je anuliran sustavni rizik izvr{enja pla}anja. Pla-
}anje se provodi samo ako banka platitelj ima na svom ra~unu sredstva za njegovo izvr-
{enje.

6.1.2. Nacionalni klirin{ki sustav (NKS)

Nastavljaju}i reformu platnog sustava, Savjet Hrvatske narodne banke donio je u pro-
sincu 2000. godine odluku o po~etku rada Nacionalnoga klirin{kog sustava, koji kao ta-
kav zaokru`uje infrastrukturu za postizanje krajnjeg cilja reforme platnog prometa – pri-
jenos transakcija platnog prometa, a time i ra~una gospodarskih subjekata, iz Zavoda za
platni promet u banke. NKS je po~eo raditi 5. velja~e 2001. To je me|ubankovni sustav
za izvr{enje “malih pla}anja”, odnosno svih me|ubankovnih pla}anja koja se ne izvr{a-
vaju preko HSVP-a.

Temeljne postavke toga sustava su:

� Sudionici u obra~unu preko NKS-a su Hrvatska narodna banka, banke i {tedio-
nice. Banka/{tedionica dostavlja u NKS, radi izvr{enja – obra~una na njezinu ob-
ra~unskom ra~unu, platne transakcije same banke/{tedionice i platne
transakcije komitenata koji ra~un vode u banci/{tedionici. Me|utim, u NKS mo-
`e dostaviti platne transakcije, radi obra~una na obra~unskom ra~unu ban-
ke/{tedionice, jo{ i Zavod za platni promet, institucija koja obavlja poslove
platnog prometa u ime i za ra~un banke/{tedionice te sudionik platnog prometa
na temelju posebnog ovla{tenja njegove depozitne institucije.

� Obra~un se obavlja na neto multilateralnom na~elu. Izra~unava se neto pozicija
svake banke/{tedionice u odnosu na ostale, tj. u odnosu na sustav u cjelini, koja
se na kraju dana prenosi s obra~unskog ra~una banke/{tedionice u NKS-u na
njezin ra~un za namirenje u Hrvatskoj narodnoj banci, gdje se vr{i kona~no na-
mirenje.

� Obra~un se provodi do visine limita. S obzirom da je rije~ o zajam~enom limitu,
za pla}anja izvr{ena preko NKS-a nema sustavnog rizika namirenja na ra~unu
banke/{tedionice.

� Kako je u pitanju me|ubankovni obra~un, platne transakcije se ne izvr{avaju u
realnom vremenu, ve} u odre|enim terminima – ciklusima tijekom dana.

Preko NKS-a, od samog po~etka njegova rada, provode se me|ubankovna pla}anja
svih banaka i {tedionica i njihovih komitenata koji ra~un vode u banci/{tedionici i u Za-
vodu za platni promet.
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6.1.3. Jedinstveni registar ra~una
poslovnih subjekata

Jedinstveni registar ra~una poslovnih subjekata jest nu`na infrastruktura za prijenos ra-
~una pravnih osoba u banke. To je objedinjena evidencija ra~una svih poslovnih subje-
kata u zemlji. Mati~ni broj, koji svakom poslovnom subjektu odre|uje Dr`avni zavod za
statistiku, jest identifikator na osnovi kojeg se u Jedinstvenom registru mogu utvrditi svi
ra~uni jednog poslovnog subjekta koji su otvoreni u svim ovla{tenim organizacijama u
zemlji. Jedinstveni registar ra~una poslovnih subjekata uspostavljen je u Hrvatskoj na-
rodnoj banci.

6.2. Prijenos ra~una za
obavljanje platnog prometa
banaka i {tedionica iz
Zavoda za platni promet
u Hrvatsku narodnu banku

Preneseni su ra~uni svih banaka i {tedionica iz Zavoda za platni promet u Hrvatsku na-
rodnu banku. Time je bankama/{tedionicama znatno olak{ano upravljanje svojom lik-
vidno{}u, a Hrvatskoj narodnoj banci likvidno{}u cijeloga bankovnog sustava.

Kako istodobno nisu provedene i druge promjene u platnom prometu (transakcijski ra-
~uni pravnih osoba i dijela fizi~kih osoba i nadalje su ostali u Zavodu za platni promet),
banke i {tedionice imaju u Zavodu za platni promet otvoren dnevni prolazni ra~un pre-
ko kojeg se obavlja opskrba banke/{tedionice gotovim novcem, evidentiranje gotovin-
skih uplata i isplata izvr{enih za ra~un banke/{tedionice u Zavodu za platni promet i u
Hrvatskoj po{ti te obra~un gotovinskoga platnog prometa po ra~unima deponenata u
Zavodu za platni promet.
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6.3. Ulazak platnog
prometa vezanog uz
ra~une pravnih osoba
u banke

Izvr{ene su pripreme za ulazak platnog prometa vezanog uz ra~une pravnih osoba u
banke u skladu s postoje}im zakonskim okvirima. S tim su ciljem doneseni odgovara-
ju}i podzakonski propisi o vo|enju ra~una i vo|enju registra ra~una u banci te o fun-
kcioniranju Jedinstvenog registra ra~una poslovnih subjekata.

S obzirom da je uspostavljena i potrebna infrastruktura, stvoreni su svi preduvjeti, za-
konski i operativni, za ulazak platnog prometa vezanog uz ra~une pravnih osoba u ban-
ke u skladu sa Zakonom o platnom prometu u zemlji.

Sve navedene promjene realizirane su u okviru postoje}eg Zakona o platnom prometu
u zemlji i, po tome Zakonu, nema mogu}nosti za daljnje promjene. Za kona~no provo-
|enje reforme uvjet je dono{enje novog Zakona. Prema postoje}em zakonskom okviru
ra~uni za obavljanje platnog prometa dr`ave ne mogu se prenijeti u Hrvatsku narodnu
banku, kao ni ra~uni pravnih osoba u dr`avnom i u prete`ito dr`avnom vlasni{tvu u
banke jer su ti poslovi, prema postoje}em Zakonu, u isklju~ivoj nadle`nosti Zavoda za
platni promet.

Tijekom 2000. godine radilo se i na unapre|ivanju postoje}eg sustava platnog prometa u
zemlji. Radi toga su izvr{ene izmjene i dopune Zakona o platnom prometu u zemlji i dru-
gih propisa kojima se ure|uje platni promet te tehnolo{kih rje{enja za izvr{enje pla}anja.

Navodimo samo neke izmjene:

� Ukinuta je zakonska “najava pla}anja”. Ovla{tena organizacija izvr{ava naloge
za pla}anje isti radni dan kad ih je primila, ako su nalozi zadani u skladu s propi-
sima i ako za njihovo izvr{enje postoji pokri}e sredstava.

� Propisano je “dvostruko pokri}e”, pokri}e sredstava na ra~unu platitelja i na ra-
~unu njegove depozitne institucije kao uvjet za izvr{enje pla}anja izme|u depo-
nenata razli~itih depozitnih institucija. Kontrolu pokri}a sredstava na ra~unu
platitelja obavlja ovla{tena organizacija za obavljanje platnog prometa, koja vo-
di ra~un platitelja, a kontrola pokri}a na ra~unu depozitne institucije osigurana
je funkcioniranjem sustava za izvr{enje me|ubankovnih pla}anja.

Obavljan je nadzor nad platnim prometom kod ovla{tenih organizacija, neposrednim
uvidom te stalnim kontaktima i suradnjom s ovla{tenim organizacijama.

Neposredni uvid u obavljanje platnog prometa izvr{en je u 12 jedinica Zavoda za platni
promet i u 11 jedinica Hrvatske po{te.
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7.

Statistika



7.1. Statistika

Uz redovite poslove na podru~ju prikupljanja podataka i obrade podataka, Hrvatska
narodna banka je i u 2000. nastavila raditi na unapre|ivanju poslova statistike te je u
tom smislu:

1. U domeni inozemnog duga zavr{ena je izrada izvje{tajnog sustava, metodologije
i programske podr{ke za evidentiranje inozemnog duga, uz kontinuirano usavr-
{avanje njegova izvje{tajnog sustava.

2. Zatim, kreirano je izvje{}e o me|unarodnim pri~uvama HNB-a i sustav pripre-
me podataka za to izvje{}e prema predlo{cima MMF-a (engl. Reserves Templa-
te) u suradnji s drugim organizacijskim jedinicama HNB-a.

3. Uz to, pripremana je metodologija i izra|ivana je programska podr{ka za sastav-
ljanje me|unarodne investicijske pozicije (engl. International Investment Posi-
tion, IIP).

4. Na podru~ju platne bilance HNB sustavno pobolj{ava i dora|uje njezino sastav-
ljanje.

5. U okviru monetarne statistike tijekom 2000. godine radilo se, s jedne strane, na
njezinu usavr{avanju i iskoristivosti njezinih podataka te, s druge strane, na prila-
godbi segmenata sredi{nje dr`ave za dodatno izvje{}ivanje.

6. Kona~no, zna~ajnih aktivnosti bilo je i u onoj domeni poslovanja sredi{nje banke
koja se odnosi na pobolj{anje kvalitete i transparentnosti podataka za potrebe
stru~ne javnosti i za informiranje ukupne doma}e i strane javnosti.
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8.

Organizacija,
upravljanje i

ljudski resursi



8.1. Savjet Hrvatske
narodne banke

Organi Hrvatske narodne banke, u skladu s ~lankom 65. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci (“Narodne novine”, br. 35/1995. – pro~i{}eni tekst), jesu Savjet Hrvatske narod-
ne banke i guverner Hrvatske narodne banke.

Savjet Hrvatske narodne banke ~ine, po svom polo`aju, guverner Hrvatske narodne
banke, zamjenik guvernera i viceguverneri te najvi{e osam ~lanova koji se imenuju iz
redova nezavisnih stru~njaka.

Savjet Hrvatske narodne banke i svaki njegov ~lan odgovorni su Hrvatskom saboru za
ostvarivanje funkcija i zadataka Hrvatske narodne banke utvr|enih Zakonom o Hrvat-
skoj narodnoj banci i drugim zakonima.

U srpnju 2000. godinu odlukom Zastupni~kog doma Hrvatskog sabora izmijenjen je
sastav Savjeta Hrvatske narodne banke te su za nove ~lanove imenovani: dr. sc. @eljko
Rohatinski (guverner HNB-a, ujedno i predsjednik Savjeta HNB-a), dr. sc. Boris Vuj~i}
(zamjenik guvernera), mr. sc. Tomislav Prese~an (viceguverner), Relja Marti} (vicegu-
verner), ^edo Maleti} (viceguverner), te u svojstvu nezavisnih stu~njaka dr. sc. Branko
Vukmir, prof. dr. sc. Silvije Orsag, dr. sc. Sandra [valjek, dr. sc. Alen Belullo, dr. sc. Bra-
nimir Lokin, prof. dr. sc. Mate Babi}, prof. dr. sc. Bo`idar Jel~i} i mr. sc. Damir Novotny.

Prva sjednica Savjeta HNB-a u novom sazivu, pod predsjedanjem guvernera dr. @eljka
Rohatinskog, odr`ana je 19. srpnja 2000.

U upravljanju poslovima Hrvatske narodne banke Savjet odlu~uje dvotre}inskom ve}i-
nom svih ~lanova. Ako Savjet u odlu~ivanju ne postigne potrebnu suglasnost, a guver-
ner Hrvatske narodne banke ocijeni da se zbog nedono{enja odluke ne mo`e osigurati
provedba zadataka Hrvatske narodne banke, guverner privremeno donosi odluku o ko-
joj nije postignuta suglasnost i o tome dostavlja izvje{taj Hrvatskom saboru, koji donosi
kona~nu odluku o spornim pitanjima.

Prema Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci sredi{nja je banka odgovorna za stabilnost
valute te samostalno utvr|uje zadatke monetarne i devizne politike, kao i mjere, u okvi-
ru svojih prava i du`nosti, za ostvarenje utvr|enih zadataka monetarne i devizne politi-
ke.

Djelokrug poslova Savjeta utvr|en je ~lankom 67. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.
Savjet Hrvatske narodne banke o poslovima iz svojeg djelokruga odlu~uje na sjednica-
ma, a za provo|enje odluka Savjeta odgovoran je guverner Hrvatske narodne banke.

Savjet Hrvatske narodne banke u upravljanju poslovima Hrvatske narodne banke utvr-
|uje monetarnu i deviznu politiku, te mjere za provedbu monetarne i devizne politike.
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Na temelju navedenoga Savjet Hrvatske narodne banke utvr|uje godi{nju i tromje-
se~ne projekcije monetarne politike, mjese~no razmatra gospodarska i monetarna kre-
tanja, razmatra informaciju o stanju u bankovnom sustavu i izvje{}e o me|unarodnim
pri~uvama.

U smislu propisa i drugih akata za provedbu Zakona o bankama, na dono{enje kojih je
njime ovla{tena, i onih koje se objavljuju u “Narodnim novinama” i onih interne priro-
de, Savjet donosi odluke iz podru~ja bonitetne kontrole banaka, odlu~uje o izdavanju i
povla~enju odobrenja za osnivanje banke, daje suglasnosti za imenovanje predsjedni-
ka, odnosno ~lanova uprava banaka i {tedionica, kao i suglasnosti za stjecanje vi{e od
10 posto dionica koje daju pravo glasa u skup{tini banke.

Savjet izdaje i mi{ljenje u vezi s odobrenjem za rad {tedno-kreditnih zadruga te odlu~u-
je o svim drugim pitanjima koja su u nadle`nosti Hrvatske narodne banke, {to, izme|u
ostaloga, uklju~uje i reguliranje platnog prometa, nadzor poslovanja Zavoda za platni
promet, izdavanje optjecajnoga i prigodnoga kovanog novca i dr.

S ciljem dono{enja odluka iz svoje nadle`nosti Savjet je tijekom 2000. godine odr`ao
ukupno 18 sjednica.

8.2. Interna kontrola

Hrvatska narodna banka je 1995. godine osnovala slu`bu interne kontrole kao samo-
stalnu organizacijsku jedinicu koja je izravno odgovorna guverneru Hrvatske narodne
banke. Premda je naziv slu`be interna kontrola ostao do danas, ona je od svojih po~eta-
ka zapravo obavljala funkciju interne revizije.

Interna revizija funkcionira kao nezavisna i nepristrana djelatnost ocjenjivanja i savjeto-
vanja usmjerena na tri glavna podru~ja: 1. nadzor i savjetovanje, 2. davanje nove
vrijednosti i kvalitete poslovanju te 3. savjetovanje pri upravljanju rizicima i ostalim ele-
mentima korporacijskog upravljanja. U svom se radu interna revizija rukovodi me|una-
rodno prihva}enim standardima profesionalnog obavljanja interne revizije, Poveljom o
pravima i du`nostima interne revizije i Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci. Interna
revizija izvje{tava prije svega guvernera, a kopiju izvje{}a {alje nadle`nom linijskom
menad`mentu. Rukovoditelj interne revizije zadu`en je za suradnju i koordinaciju rada
s eksternim revizorom.

U planiranju revizijskih aktivnosti interna se revizija nastoji rukovoditi pristupom bazi-
ranim na riziku, odnosno usredoto~uje svoje aktivnosti na podru~ja najve}eg rizika. Pri
ocjenjivanju uspje{nosti upravljanja rizikom naglasak je stavljen na funkcioniranje sus-
tava internih kontrola i po{tivanje internih procedura, metodologija i pravilnika rada. U
skladu s time tijekom 2000. godine interna je revizija provela 52 kontrole prema vlasti-
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tom planu rada i nalozima guvernera. Rezultati provedenih revizija pokazali su da nisu
utvr|ene nepravilnosti u radu sektora i direkcija HNB-a, te da su u cijelosti po{tivani za-
koni te interne procedure i pravilnici rada.

Interna revizija je i u 2000., kao i prija{njih godina, najve}u pozornost posve}ivala up-
ravljanju me|unarodnim pri~uvama i deviznom likvidno{}u HNB-a; 31 posto svih iz-
vje{}a interne revizije odnosilo se na to podru~je. U sklopu toga podru~ja obavljane su
redovite mjese~ne i povremene ciljane kontrole, koje su obuhvatile investiranje me|u-
narodnih pri~uva, intervencije na deviznom tr`i{tu, prodaje efektivnoga stranog novca,
te pra}enje uspje{nosti portfelja HNB-a i funkcioniranje referentnih vrijednosti (engl.
benchmark) portfelja. Tijekom 2000. u Direkciji za upravljanje deviznim sredstvima
po~ela je funkcionirati prva samostalna kontrolna jedinica, ~ime je oja~ana kontrolna
funkcija u Banci i stvorena podloga za oslanjanje interne revizije na rezultate autonom-
nih kontrola. Aktivnosti interne revizije bile su nadalje usmjerene na izvanredne kon-
trole prema nalozima guvernera, zatim na rad trezora, na ocjenjivanje i racionalizaciju
tro{kova, te na kontrolu aukcija blagajni~kih zapisa i odobravanja kredita bankama.

U 2000. godini internu reviziju ~inila su 4 zaposlenika, koja su u ukupnom broju zapos-
lenika HNB-a sudjelovala sa 0,6 posto. Nastavljen je proces stru~nog usavr{avanja za-
poslenika interne revizije njihovim poha|anjem specijalisti~kih seminara u zemlji i ino-
zemstvu, kao i polaganjem ispita za ovla{tene interne revizore specijaliste za banke i fi-
nancijske institucije. Uz odgovaraju}u podr{ku uprave HNB-a i osiguranje ekonomskih
i kadrovskih resursa planira se daljnje unapre|ivanje revizijskih metoda.

8.3. Organizacija
i informatizacija

Tijekom 2000. godine do{lo je do izmjena u unutra{njem ustroju Hrvatske narodne
banke:

� umjesto Odbora izvr{nih direktora uveden je Kolegij, kao stru~no i savjetodavno
tijelo guvernera

� u sklopu Direkcije za izravni nadzor banka i {tedionica ustanovljena su tri odjela
za operativni nadzor

� Sektor ra~unovodstva, platnog prometa i trezora reorganiziran je tako da su os-
novana dva sektora: Sektor plana, analize i ra~unovodstva i Sektor platnog pro-
meta

� ustrojena je Direkcija plana i analize. Funkcija i proces rada Direkcije plana i
analize propisani su metodologijom planiranja u skladu sa Sustavom poslovne
organizacije.

Organizacija, upravljanje i ljudski resursi

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

121



U tom smislu, izra|eni su prijedlozi Pravilnika o planiranju i osam uputa za izradu poje-
dina~nih planova, koji }e se primijeniti pri izradi Plana poslovanja HNB-a za 2002. go-
dinu.

Na poslovima organizacije rade 4 zaposlenika.

Broj zaposlenih temelji se na koncepciji da u Direkciji nije potrebno formirati odjele
specijalista koji bi se bavili zasebnim podru~jima rada, nego da je svrhovitije me|una-
rodno prihva}ene standarde, u suradnji s pojedinim sektorima, ugra|ivati u metodolo-
giju rada poslovnih funkcija.

Za budu}i rad Direkcije potrebno je osigurati primjenu Sustava poslovne organizacije i
kadrovski je oja~ati.

Unapre|ivanje programske, mre`ne i strojne podr{ke informacijskog sustava Banke
nastavljeno je i tijekom 2000. godine. Dopunjene su i izmijenjene aplikacije za podsus-
tave kreditnih odnosa s inozemstvom (krediti – zadu`enja i krediti – odobrenja), nadzo-
ra i kontrole banaka te monetarne statistike. Za ra~unovodstveni podsustav izra|eni su
potprojekti za pohranu i subanaliti~ko pra}enje ra~unovodstvenih podataka te za ra~u-
novodstvenu evidenciju vrijednosnih papira. Pritom su aplikacije za nadzor i kontrolu
te za monetarnu statistiku znatnije izmijenjene i unaprije|ene u skladu s korisni~kim
zahtjevima. Izmjene u projektu pra}enja i kontrole deviznog poslovanja po izvozu robe
i usluga vezane su uz uvo|enje Jedinstvenoga carinskog dokumenta (JCD) i izmjenu
Upute o provedbi Odluke o na~inu obavljanja platnog prometa s inozemstvom i na~inu
dostavljanja podataka o platnom prometu s inozemstvom.

U 2000. su izra|ene potpuno nove aplikacije za pra}enje obvezne pri~uve, aukciju de-
viznih blagajni~kih zapisa i Jedinstveni registar ra~una poslovnih subjekata. Kreirana je
nova aplikacija za vo|enje materijalnoga knjigovodstva osnovnih sredstava i sitnog in-
ventara. Aplikacija za pra}enje Jedinstvenog registra ra~una poslovnih subjekata prva je
Internet aplikacija izra|ena u HNB-u, a koristi se suvremenim metodama za{tite poda-
taka i digitalnim certifikatom za autorizaciju.

Zapo~elo se s izradom aplikacije za pra}enje limita banaka za Nacionalni klirin{ki sus-
tav, a uvedena je i nova aplikacija za Hrvatski sustav velikih pla}anja.
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8.4. Ljudski resursi

8.4.1. Zaposlenost

Nakon vi{e godina znatnijeg ili bla`eg pove}avanja broja zaposlenih, Hrvatska narodna
banka zavr{ila je 2000. godinu sa 0,34 posto manje zaposlenih nego 1999. Ostale zna-
~ajke razvoja ljudskih resursa – intenzivna izobrazba, stru~no i znanstveno usavr{avanje
te podizanje kvalifikacijske razine – i dalje su zadr`ane.

Broj zaposlenih u 2000. godini neznatno je smanjen, i to sa 580 na 578 radnika. Razlog
smanjenja broja zaposlenih bio je ve}i broj odlazaka iz HNB-a (27 radnika) nego {to je
bilo novog zapo{ljavanja (23 radnika). U najve}em broju slu~ajeva napu{tanja HNB-a
rije~ je o odlasku u mirovinu. Individualna procjena uvjeta za odlazak u mirovinu kra-
jem 2000. godine utjecala je na ve}i broj umirovljenja nego {to se o~ekivalo s obzirom
na dob oti{lih. Ostali slu~ajevi prestanka ugovora o radu (9) odnosili su se na sporazum-
ni prekid radnog odnosa, uglavnom na inicijativu radnika. Broj oti{lih na osobnu inicija-
tivu znatno je pove}an (u 1999. godini je zabilje`en samo jedan takav slu~aj) te se ne
mo`e govoriti o uobi~ajenoj mobilnosti zaposlenih.

U strukturi novog zapo{ljavanja bilo je nekoliko slu~ajeva povratka na rad u HNB na te-
melju sporazuma ili mirovanja prava. Ostali slu~ajevi odnosili su na nova zapo{ljavanja,
kojima je prethodio postupak javnog natje~aja, obrade i izbora kandidata. U najve}em
broju slu~ajeva primani su radnici sa iskustvom, za razliku od 1999. godine kada je u
strukturi novozaposlenih bilo 38 posto pripravnika.

Prosje~na starost zaposlenih i nadalje iznosi pribli`no 41 godinu, 20 posto zaposlenih
mla|e je od 30 godina (116), a isti je postotak i starijih od 50 godina (119). Prosje~ni
ukupni radni sta` iznosi oko 18 godina, a prosje~ni sta` u HNB-u zamalo 13 godina.

Kvalifikacijski sastav zaposlenih u Hrvatskoj narodnoj banci na kraju prosinca 2000. go-
dine prikazan je u sljede}oj tablici:

Zaposlenih radnika visoke stru~ne spreme u ukupnom broju zaposlenih, uklju~uju}i i
one sa znanstvenim zvanjem, bilo je 55,71 posto, {to je pove}anje od 0,34 posto u us-
poredbi s prethodnom godinom. Na podizanje kvalifikacijske razine zaposlenih utjeca-
lo je pove}anje broja magistara znanosti (7) i doktora znanosti (1).
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DR MR VSS V[S SSS VK/KV NS/NKV UKUPNO @ENE

Broj 5 37 280 47 154 17 38 578 396

Udjel 0,87 6,40 48,44 8,13 26,64 2,94 6,57 100 68,51



8.4.2. Izobrazba i stru~no
usavr{avanje

Broj zaposlenih i razli~iti sadr`aji i oblici stru~nog i znanstvenog usavr{avanja u Hrvat-
skoj narodnoj banci stvorili su kadrovske pretpostavke za razvoj i unapre|enje poslova-
nja u najve}em broju funkcija i sektora.

Kadrovska osnova stvarana je zapo{ljavanjem pripravnika, pronala`enjem iskusnih afir-
miranih stru~njaka, stipendiranjem studenata i intenzivnim stru~nim usavr{avanjem
mnogih zaposlenika.

Mo`e se re}i da se aktivnom obrazovnom politikom u nekoliko posljednjih godina for-
mirao kvalitetan stru~ni tim za poslove kontrole i revizije banaka i {tedionica. S obzirom
na odgovornu zada}u te funkcije sredi{nje banke i aktualno stanje u bankarskom i fi-
nancijskom sustavu Hrvatske, i u 2000. godini posebna se pozornost posve}ivala dalj-
njem stru~nom usavr{avanju osoba koje rade na tim poslovima, kao i unapre|enju me-
todologije bonitetne kontrole banaka. Me|utim, i u drugim dijelovima HNB-a sustavno
se provodila edukacija i unapre|ivanje rada.

U usporedbi s 1999. godinom pove}an je broj obrazovnih programa i polaznika, osobi-
to u inozemstvu, za ~ak 71 posto. Gotovo 70 posto polaznika i programa odnosi se na
~etiri bitne funkcije Hrvatske narodne banke: istra`ivanja, centralnobankarske operaci-
je, odnose s inozemstvom i kontrolu banaka. Osim seminara organiziranih izvan
HNB-a, u HNB-u se redovito odr`avaju i interni seminari.

I tijekom 2000. godine naj~e{}e su kori{tene usluge i obrazovni programi u okviru teh-
ni~ke pomo}i: Banke za me|unarodne namire (BIS), Me|unarodnoga monetarnog
fonda (MMF) u Washingtonu i u Be~u, sredi{njih banaka Engleske (CCBS), Njema~ke
(DBb), Francuske (IBFI), Nizozemske, Austrije (OeNB), [vicarske (Studienzentrum Ger-
zensee) i nekih drugih.
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Naziv, sadr`aj programa Broj programa Broj polaznika

Seminari i savjetovanja u Hrvatskoj
Seminari i savjetovanja u inozemstvu
Te~ajevi stranih jezika
Obuka za rad na ra~unalima
Za{tita na radu, za{tita od po`ara
Poslijediplomski studiji – znanstveni
Poslijediplomski studiji – specijalisti~ki
Doktorat znanosti

82
109
34
13
5

12
9
1

222
154
98
67

139
12
9
1

Ukupno 252 702



8.4.3. Pla}e

Pla}e zaposlenih bile su uskla|ene s politikom pla}a u Hrvatskoj, Financijskim planom i
odlukama Savjeta Hrvatske narodne banke. Pojedina~na unapre|enja i pove}anja pla-
}a u okviru raspolo`ivih planiranih sredstava provodila su se sustavno prema utvr|enim
kriterijima i postupcima radi motiviranja za rad u HNB-u i pove}anja u~inkovitosti rada.

8.4.4. Nova skupina stipendista

Nakon nekoliko godina prekida, Hrvatska narodna banka je u 2000. godini provela
postupak natjecanja, izvr{ila izbor najboljih kandidata i dodijelila po 5 stipendija stu-
dentima tre}e i ~etvrte godine studija ekonomskih fakulteta.

Organizacija, upravljanje i ljudski resursi

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

125



9.

Financijsko
izvje{}e: godi{nji

obra~un HNB-a za
2000. godinu



U skladu s odredbama Zakona o ra~unovodstvu (“Narodne novine”, br. 90/1992.), kao
i djelomi~nom primjenom Me|unarodnoga ra~unovodstvenog standarda br. 30, Hr-
vatska narodna banka obvezna je sastavljati temeljna financijska izvje{}a, i to bilancu,
ra~un dobiti i gubitka te bilje{ke uz financijska izvje{}a.

U svom poslovanju Hrvatska narodna banka ostvaruje prihode, rashode i utvr|uje vi{ak
prihoda nad rashodima. Prihodi i rashodi predvi|aju se Financijskim planom, koji do-
nosi Savjet Hrvatske narodne banke, a potvr|uje Hrvatski sabor.

Ostvarivanje prihoda i podmirivanje rashoda koji su vezani uz djelatnost Hrvatske na-
rodne banke propisani su ~lancima 76. i 77. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.

Vi{ak prihoda nad rashodima, koji Hrvatska narodna banka ostvari u svom poslovanju,
prihod je dr`avnog prora~una, a ako bi rashodi bili ve}i od prihoda, manjak bi se pokrio
iz sredstava fonda posebnih rezervi. Ako ni ona ne bi bila dostatna, manjak bi se pokrio
iz sredstava dr`avnog prora~una.

Prema godi{njem obra~unu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je pozitivan fi-
nancijski rezultat.

9.1. Ostvareni prihodi

Ukupni prihodi Hrvatske narodne banke ostvareni u 2000. godini iznose 1.493,8 mili-
juna kuna i 7 posto su vi{i od planiranih. U strukturi ukupnih prihoda najzna~ajnija je
stavka prihod ostvaren od kamata na sredstva deponirana u inozemstvu, s udjelom od
88,8 posto. Ostvareno je 100,3 milijuna kuna vi{e od planiranoga.
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Tablica 9.1. Ra~un dobiti i gubitka, u milijunima kuna

OPIS Plan za 2000. Ostvarenje u 2000. Indeks 3/2

1 2 3 4

I. PRIHODI
1. Aktivne kamate
2. Ostali prihodi

1.296,1
100,0

1.391,6
102,2

107,4
102,2

UKUPNI PRIHODI 1.396,1 1.493,8 107,0

II. RASHODI
1. Pasivne kamate
2. Tro{kovi

945,7
256,6

898,9
238,8

95,0
93,1

UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 94,6

VI[AK PRIHODA NAD RASHODIMA 193,8 356,2 183,8



9.1.1. Aktivne kamate

Kamate i drugi prihodi od sredstava deponiranih u inozemstvu

Obra~unate kamate na sredstva deponirana u inozemstvu u stranoj valuti knji`e se u
prihod Hrvatske narodne banke u kunskoj protuvrijednosti. U 2000. s te je osnove os-
tvaren prihod od 1.326,8 milijuna kuna, {to je 8,2 posto vi{e od planiranog iznosa.

Prihodi od ulaganja deviznih rezervi pove}ani su u 2000. zbog pove}anja deviznih re-
zervi kojima se aktivno upravljalo, zbog vi{ih kamatnih stopa na tr`i{tu u odnosu prema
prethodnoj godini, kao i zbog rasta cijena obveznica.

Stopa prinosa na eurski portfelj Hrvatske narodne banke u 2000. iznosila je 4,38 posto
u usporedbi sa 2,81 posto koliko je ostvareno u 1999. Dolarski portfelj Hrvatske narod-
ne banke zabilje`io je u 2000. prinos od 6,56 posto, dok je u 1999. dolarski portfelj os-
tvario prinos od 5,02 posto.

U 2000. pozitivne te~ajne razlike iznosile su 7.478,1 milijun kuna, a negativne 7.126,9
milijuna kuna, {to je rezultiralo neto pozitivnim u~inkom te~ajnih razlika u iznosu od
351,2 milijuna kuna.
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Tablica 9.2. Prihodi Hrvatske narodne banke u 2000. godini, u milijunima kuna
i postocima

OPIS Plan za 2000.
Ostvarenje u

2000.
% udjela Indeks 3/2

1 2 3 4 5

1. Aktivne kamate
1.1. Kamate na kredite i druge plasmane

iz primarne emisije
1.2. Kamate i drugi prihodi na sredstva

deponirana u inozemstvu

69,60

1.226,50

64,80

1.326,84

4,3

88,8

93,1

108,2

2. Ostali prihodi 100,00 102,19 6,9 102,2

UKUPNI PRIHODI 1.396,10 1.493,84 100,0 107,0

Tablica 9.3. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na kredite iz primarne
emisije u 2000. godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Prihodi od kamate na lombardne kredite
2. Prihodi od kamate na repo kredite

(repo aukcija blagajni~kih zapisa)
3. Prihodi od kamate na interventne kredite
4. Prihodi od kamate na kredite za likvidnost
5. Prihodi od zatezne kamate na nepla}ene kamate na kredite
UKUPNO
6. Prihodi od kamate na kredite dr`avi
SVEUKUPNO

7,8

2,3
3,4

49,1
2,4

65,0
4,6

69,6

7,0

2,1
2,9

45,5
2,7

60,2
4,6

64,8

11,6

3,5
4,8

75,6
4,5

100,0
–
–

89,8

91,4
85,5
92,7

112,9
92,7
99,5
93,1



Kamate na kredite i druge plasmane iz primarne emisije

Prihod {to ga je Hrvatska narodna banka ostvarila u 2000. od kamata na kredite i druge
plasmane iz primarne emisije iznosio je 64,8 milijuna kuna, ili 93,1 posto planiranog iz-
nosa, jer je zadu`ivanje banaka i {tedionica kod sredi{nje banke manje zbog izrazito
dobre likvidnosti bankovnog sustava, a smanjene su i kamatne stope (Odluka o kamat-
nim stopama Hrvatske narodne banke, “Narodne novine”, br. 39/2000.)

Od kamata na kredite bankama i {tedionicama ostvaren je u 2000. godini prihod od
60,2 milijuna kuna, {to je 92,7 posto planiranog iznosa.

Najve}i udio u strukturi ukupnih ostvarenih prihoda od kamata na kredite bankama i
{tedionicama odnosi se na prihode od kamata za kori{tenje kredita za likvidnost u izno-
su od 45,5 milijuna kuna, {to je 75,6 posto planirane vrijednosti. Za razdoblje kori{te-
nja kredita za likvidnost do tri mjeseca primjenjivala se kamatna stopa na lombardni
kredit uve}ana za 0,5 postotnih bodova, dok se za du`e razdoblje kori{tenja kredita ta
ista stopa uve}avala za 1 postotni bod.

Godi{nja kamatna stopa na lombardni kredit smanjena je u travnju 2000. sa 13 posto
na 12 posto, a prihod ostvaren od kamata na kori{tene lombardne kredite u 2000. izno-
sio je 7 milijuna kuna i sudjelovao je sa 11,6 posto u ukupno ostvarenim prihodima od
kamata na kredite bankama.

Razina kamatnih stopa ostvarenih na repo aukcijama tijekom 2000. tako|er je slijedila
trend pada kamatnih stopa, tako da je prosje~na vagana kamatna stopa postignuta na
prve ~etiri aukcije iznosila 12,5 posto, da bi se do posljednje aukcije (u prosincu) sma-
njila na 6,1 posto. Na godi{njoj razini ta je stopa iznosila 10,6 posto (u 1999. godini
12,3 posto). Imaju}i na umu mali broj aukcija (7) te ~injenicu da se repo aukcije uglav-
nom odnose na ugovore i depozite s kratkim rokom dospije}a, prihodi ostvareni po toj
osnovi u iznosu od 2,1 milijun kuna ~inili su samo 3,5 posto ukupnih prihoda od kama-
ta na kredite odobrene bankama.

Na kori{tena sredstava interventnoga kredita banke i {tedionice pla}ale su do travnja
kamate od 19 posto, a potom 18 posto godi{nje, pri ~emu je ostvaren prihod u iznosu
od 2,9 milijuna kuna ili 4,8 posto ukupnog prihoda od kamata na kredite bankama.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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Tablica 9.4. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na devizne rezerve
prema instrumentima ulaganja u 2000. godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Prihodi od kamate na ulaganja u strane vrijednosne papire
2. Prihodi od kamate na oro~ene devizne depozite
3. Prihodi od kamate na obratne repo transakcije
4. Prihodi od kamate na FIXBIS I FRIBIS
5. Prihodi od kamate na osnovi upravljanja ulaganjima
6. Prihodi od kamate na SPV-e MMF-a
UKUPNO

227,9
701,8
150,3
43,0
43,2
60,3

1.226,5

250,9
690,8
223,8
62,8
37,1
61,5

1.326,8

18,9
52,1
16,9
4,7
2,8
4,6

100,0

110,1
98,4

148,9
146,1
85,8

102,0
108,2



Od zateznih kamata na nepla}ene kamate na kredite ostvaren je prihod u iznosu od 2,7
milijuna kuna, {to je 12,9 posto vi{e od planiranog iznosa. U ukupnim prihodima od
kamata na kredite bankama prihod od zateznih kamata na nepla}ene kamate na kredi-
te sudjelovao je sa 4,5 posto.

U ukupno ostvarenim kamatama na kredite iz primarne emisije u 2000. preostali dio
kamata u iznosu od 4,6 milijuna kuna, ili 7,1 posto, odnosio se na prihod od kamata na
kredite odobrene dr`avi uz eskontnu kamatnu stopu od 5,9 posto godi{nje (do travnja
2000. iznosila je 7,9 posto).

9.1.2. Ostali prihodi

Ostali prihodi ostvareni u 2000. godini iznosili su 102,2 milijuna kuna i bili su ve}i od
planiranih za 2,2 posto, s udjelom od 6,9 posto u ukupnim prihodima.

Najve}u stavku, u iznosu od 76,9 milijuna kuna ili 75,2 posto, ~inili su napla}eni priho-
di od rezervacija za nenaplative kredite i kamate na kredite (redovne i zatezne) i na
neizdvojenu ili krivo obra~unatu obveznu pri~uvu.

Konkretno, iznos od 12,5 milijuna kuna, ili 12,3 posto, odnosi se na prihod od kamate,
koju je Hrvatska narodna banka obra~unala bankama i {tedionicama po kamatnoj stopi
od 18 posto godi{nje (odnosno, do travnja 2000. godine 19 posto), kao i na prihod od
zatezne kamate napla}ene bankama i {tedionicama koje nisu pravilno obra~unale ob-
veznu pri~uvu, koje ne odr`avaju prosje~nu obveznu pri~uvu u smislu propisa o obvez-
noj pri~uvi, kao i na manje obra~unati i izdvojeni iznos obvezne pri~uve.

Preostali iznos od 12,8 milijuna kuna, ili 12,5 posto ostalih prihoda, odnosi se na nak-
nadu za prodaju vrijednosnica (dr`avnih biljega), na prihode internih restorana, na pri-
hode od prodaje numizmatike te na ostale izvanredne prihode.

9.2. Ostvareni rashodi

Prema godi{njem obra~unu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je 1.137,6 mili-
juna kuna rashoda, {to je 5,4 posto manje od planom predvi|enih rashoda. Najve}i dio
rashoda odnosio se na pasivne kamate, ~iji je udio bio 79 posto, dok su tro{kovi ~inili
preostalih 21 posto ukupnih rashoda.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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9.2.1. Pasivne kamate

Kamate na obveznu pri~uvu

Hrvatska narodna banka platila je bankama i {tedionicama u 2000. godini 533,8 miliju-
na kuna kamata na izdvojena sredstva obvezne pri~uve, {to je 2,1 posto manje od pla-
niranog iznosa.

Od sije~nja do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka pla}ala je bankama i {tedioni-
cama kamate na sredstva kunske obvezne pri~uve izdvojena na ra~unima obvezne pri-
~uve i na ra~unima za namirenje po stopi remuneracije od 5,9 posto. Od studenoga
2000. u skladu s promjenama instrumenta obvezne pri~uve, kamata se pla}ala samo na
sredstva kunske obvezne pri~uve izdvojena na ra~unima obvezne pri~uve, i to po sma-
njenoj stopi remuneracije od 4,5 posto.

Kamate na kunsku obveznu pri~uvu banaka kod Hrvatske narodne banke u 2000. godi-
ni iznosile su 236,2 milijuna kuna.

Kamatna stopa po kojoj je sredi{nja banka u 2000. obra~unavala kamatu na sredstva
deviznog dijela obvezne pri~uve izdvojena na devizne ra~une kod Hrvatske narodne
banke bila je jednaka kamatnoj stopi na plasmane u inozemstvu. Prosje~na kamatna
stopa koju je Hrvatska narodna banka u 2000. godini platila bankama i {tedionicama
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Tablica 9.5. Razina i struktura ostvarenih rashoda u usporedbi s planiranima
za 2000. godinu, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Pasivne kamate
1.1. Kamate na obveznu pri~uvu banaka
1.2. Kamate na vrijednosne papire
1.3. Obveze prema MMF-u

545,1
325,5
75,1

533,9
288,5
76,5

46,9
25,4
6,7

97,9
88,6

101,9

2. Tro{kovi
2.1. Materijalni i ostali tro{kovi
2.2. Amortizacija
2.3. Tro{kovi za zaposlene
2.4. Tro{kovi u kupoprodaji vrijednosnih papira

nominiranih u stranoj valuti
2.5. Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

65,0
16,5

113,1
50,0

12,0

50,0
15,9

111,6
53,8

7,5

4,4
1,4
9,8
4,7

0,7

76,9
96,2
98,7

107,5

62,5

UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 100,0 94,6

Tablica 9.6. Struktura ostvarene pasivne kamate na obveznu pri~uvu u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Kamate na kunski dio obvezne pri~uve
2. Kamate na devizni dio obvezne pri~uve
UKUPNO

250,0
295,1
545,1

236,3
297,6
533,9

44,3
55,7

100,0

94,5
100,8
97,9



na izdvojena sredstva obvezne pri~uve u ameri~kim dolarima iznosila je 5,72 posto,
dok je na izdvojena sredstva obvezne pri~uve u eurima iznosila 4,13 posto. Ina~e, od
prosinca 2000. devizni dio obvezne pri~uve izdvajan je samo u eurima.

Kamate {to ih je Hrvatska narodna banka u 2000. platila bankama i {tedionicama na iz-
dvojenu deviznu obveznu pri~uvu iznosile su 297,6 milijuna kuna.

Kamate na vrijednosne papire

Pasivne kamate koje je Hrvatska narodna banka tijekom 2000. platila bankama i {te-
dionicama koje su upisale blagajni~ke zapise HNB-a u kunama i stranoj valuti (u USD
i/ili EUR) iznosile su 288,5 milijuna kuna ili 88,6 posto planiranog iznosa, s udjelom u
ukupnim rashodima od 25,4 posto. Struktura kamata prikazana je u Tablici 9.7.

Hrvatska narodna banka pratila je trend kretanja kamatnih stopa na tr`i{tu i u skladu s
tim na svojim je aukcijama blagajni~kih zapisa postupno smanjivala kamatne stope tije-
kom godine. Kamatne stope na kunske blagajni~ke zapise smanjile su se od sije~nja do
prosinca za zapise s rokom dospije}a od 35 dana za 3,9 postotnih bodova, za zapise s
rokom dospije}a od 91 dan za 4,6 postotnih bodova te za zapise s rokom dospije}a od
182 dana za 4,8 postotnih bodova. U posljednja dva mjeseca 2000. stope su bile na ra-
zini od 6,65 posto za zapise od 35 dana, 7 posto za zapise od 91 dan i 7,7 posto za za-
pise od 182 dana, dok su prosje~ne kamatne stope na devizne blagajni~ke zapise na
naj~e{}i rok dospije}a od 63 dana iznosile 4,86 posto na zapise u eurima, odnosno
6,58 posto na zapise u ameri~kim dolarima.

Pla}ene pasivne kamate na upisane blagajni~ke zapise u kunama u 2000. iznosile su
181,1 milijun kuna, na zapise u stranoj valuti iznosile su 80,8 milijuna kuna, dok je ka-
mata na repo depozite u devizama iznosila 26,5 milijuna kuna.

Obveze prema MMF-u

U obveze prema MMF-u ubrajaju se kamate na osnovi dva financijska aran`mana koja
je Me|unarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvatskoj: STF1 aran`mana, odob-
renog 14. listopada 1994. u iznosu od 130,8 milijuna SPV-a, i EFF2 aran`mana, odobre-
nog 12. o`ujka 1997. u iznosu od 353,2 milijuna SPV-a. Sve obveze na temelju kamata
po financijskim aran`manima s MMF-om pla}aju se redovito, o datumu dospije}a, u
korist Me|unarodnoga monetarnog fonda, iz vlastitih prihoda Hrvatske narodne ban-
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Tablica 9.7. Struktura ostvarenih pasivnih kamata na vrijednosne papire
u 2000. godini, u milijunima kuna postocima

O P I S
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Kamate na blag. zapise HNB-a u kunama
2. Kamate na blag. zapise HNB-a u stranim valutama
3. Kamate po repo deviznim poslovima
UKUPNO

220,0
80,5
25,0

325,5

181,1
80,8
26,5

288,5

62,8
28,0
9,2

100,0

82,3
100,4
106,0
88,6

1 STF (engl. Systemic Transformation Facility) – Olakšica za pretvorbu gospodarskog sustava
2 EFF (engl. Extended Fund Facility) – Proširena olakšica



ke, u skladu s odredbama Ugovora o na~inu podmirivanja obveza koje proizlaze iz fi-
nancijskih aran`mana koje je Me|unarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvat-
skoj, potpisanog 1. lipnja 2000. izme|u Ministarstva financija Republike Hrvatske i Hr-
vatske narodne banke.

Hrvatska narodna banka obra~unala je i platila u 2000. po STF i EFF aran`manu kamate
u ukupnom iznosu od 76,5 milijuna kuna (6,9 milijuna SPV-a), {to je 1,9 posto vi{e od
planiranog iznosa i s udjelom u ukupnim rashodima od 6,7 posto.

Kamatna stopa na sredstva odobrenih i kori{tenih financijskih aran`mana je promjenlji-
va, a tijekom 2000. do{lo je do znatnog pove}anja te stope, tako da je u prvom polugo-
di{tu iznosila 4,81 posto, a u drugom polugodi{tu 5,58 posto.

9.2.2. Tro{kovi

Materijalni i ostali tro{kovi

Materijalni i ostali tro{kovi u 2000. iznosili su 50,0 milijuna kuna, {to je 23,1 posto ma-
nje od planiranoga i 5,3 milijuna kuna manje od iznosa koji je utro{en za tu namjenu u
1999. godini.

Ostvareni tro{kovi gotovo svih grupa tro{kova bili su manji od planiranih iznosa, a tek
neznatno pove}anje od oko 4 posto iskazano je kod tro{kova prijevoza i tro{kova sred-
stava za vezu.

U strukturi materijalnih i ostalih tro{kova u 2000. najve}u stavku, u iznosu od 14,4 mili-
juna kuna ili 28,7 posto, ~inile su ostale usluge koje pru`aju vanjski izvori, a obuhva}aju
za{titarske usluge (~uvanje zgrada i osoba), usluge osiguranja imovine, komunalne uslu-
ge, zakup, usluge prijevoza novca, usluge izvr{ene na temelju ugovora o autorskom dje-
lu, studentske usluge i ostale vanjske usluge.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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Tablica 9.8. Struktura ostvarenih materijalnih i ostalih tro{kova u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Bankovne pristojbe
2. Ostali tro{kovi u vezi sa zaposlenicima
3. Uredski materijal
4. Sredstva za vezu
5. Prakti~na izobrazba, seminari, kongresi, {kolovanje

i istra`ivanja
6. Honorari za stru~ne usluge
7. Ostale usluge koje pru`aju vanjski izvori
8. Prijevoz
9. Izdaci za publikacije i pretplate

10. Ostali administrativni tro{kovi
11. Popravci i odr`avanja
12. Tro{ak pri rashodovanju i prodaji dugotrajne imovine
13. Ostali izvanredni tro{kovi
UKUPNO

2,0
0,5
1,9
3,1

1,7
6,9

16,1
1,4
2,6
7,6

11,0
0,2

10,0
65,0

1,7
0,5
1,9
3,2

1,3
5,0

14,4
1,5
2,6
6,5

10,4
0,1
1,0

50,0

3,5
0,9
3,8
6,4

2,7
10,0
28,7
2,9
5,1

13,1
20,7
0,3
1,9

100,0

87,1
100,0
100,0
103,8

78,9
72,2
89,1

104,4
100,0
85,3
94,3
69,3
10,0
76,9



Popravci i odr`avanje u iznosu od 10,4 milijuna kuna, s udjelom od 20,7 posto u ukup-
nim materijalnim i ostalim tro{kovima, odnosili su se na tro{kove teku}ega i investicij-
skog odr`avanja poslovnih zgrada, uredske i informati~ke opreme, postrojenja, vozila i
druge materijalne imovine.

Te dvije grupe tro{kova ~inile su 49,4 posto ukupnih materijalnih i ostalih tro{kova, dok
se 50,6 posto odnosilo na sve ostale tro{kove.

Amortizacija

Na~elne odredbe o amortizaciji dugotrajne materijalne imovine navode se u to~ki 4.
Me|unarodnoga ra~unovodstvenog standarda br. 4 i odnose se na imovinu:

� koja }e se koristiti du`e od jednoga obra~unskog razdoblja;

� koja ima ograni~en vijek uporabe i

� koja se dr`i za administrativne svrhe.

Za tro{kove amortizacije u 2000. u Hrvatskoj narodnoj banci utro{ena su sredstva u iz-
nosu od 15,9 milijuna kuna, {to je 96,2 posto planiranog iznosa. Primjenom linearne
metode obra~una amortizacije, po stopama za obra~un koje su na razini godi{njih
amortizacijskih stopa objavljenih u Pravilniku o amortizaciji (“Narodne novine”, br.
91/1994. do 142/1997.), tro{ak amortizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne
banke u 2000. iznosio je 11,7 milijuna kuna.

Preostali iznos od 4,2 milijuna kuna proknji`en na toj stavci jest tro{ak alokacije za
amortizaciju nematerijalne imovine. Naime, uvo|enjem novoga ra~unovodstvenog
sustava u Hrvatskoj narodnoj banci u 1999., u Kontnom planu Hrvatske narodne banke
predvi|eno je da se tro{kovi izrade nov~anica i kovanog novca knji`e u Bilanci Hrvat-
ske narodne banke, a kod ra~una dobiti i gubitka ukupni tro{kovi ne terete jednu godi-
nu ve} se amortiziraju, i to: tro{ak izrade kovanog novca u razdoblju od pet godina, a
nov~anica u razdoblju od dvije godine i mjese~nim obra~unom prenose se u rashode.
U skladu s ~lankom 51. Pravilnika o popisu dugotrajne materijalne i nematerijalne imo-
vine, obveza i potra`ivanja i obra~unu amortizacije te otpisu sitnog inventara Hrvatske
narodne banke, godi{nja stopa amortizacije za kovani novac iznosi 20 posto, a za nov-
~anice 50 posto.

Udio tro{kova amortizacije u ukupnim rashodima Hrvatske narodne banke iznosi 1,4
posto.

Tro{kovi za zaposlene

Tro{kovi za zaposlene u 2000. iznosili su 111,6 milijuna kuna, ili 98,7 posto planiranog
iznosa, a obuhva}ali su bruto pla}e, bruto naknade i doprinose na pla}e.

U Hrvatskoj narodnoj banci u 2000. godini pla}e su ispla}ivane u skladu sa Statutom
Hrvatske narodne banke i Pravilnikom o pla}ama i drugim primanjima zaposlenika u
Hrvatskoj narodnoj banci, a prema njegovim odredbama odluku o visini pla}e i o ko-
rekciji pla}a, donosi Savjet Hrvatske narodne banke.
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Ukupno ispla}ena sredstva za bruto pla}e u Hrvatskoj narodnoj banci za 2000. iznosila
su 77,0 milijuna kuna, {to je 1,9 posto manje od planiranog iznosa.

Bruto pla}e od 77,0 milijuna kuna sadr`e pla}e du`nosnika u iznosu od 1,5 milijuna
kuna (guverner, zamjenik guvernera, viceguverneri), a iznos od 75,5 milijuna kuna is-
pla}en je za pla}e ostalih zaposlenika Hrvatske narodne banke. Pla}e du`nosnika ispla-
}ivane su u skladu sa Zakonom o obvezama i pravima dr`avnih du`nosnika (“Narodne
neovine”, br. 101/1998. do 25/2000.).

Na visinu ukupno ispla}enih sredstava za pla}e utjecala je jednokratno ispla}ena nak-
nada za godi{nji odmor, ispla}ene pla}e novozaposlenim zaposlenicima, ispla}ene sti-
mulacije zaposlenicima, uve}ane pla}e zaposlenicima unaprije|enim tijekom godine,
kao i kvalifikacijska struktura zaposlenih u Hrvatskoj narodnoj banci, u kojoj vi{e od 50
posto zaposlenika ima visoku stru~nu spremu.

Za bruto naknade u 2000. utro{eno je 18,1 milijun kuna, {to je 0,9 posto vi{e od plani-
ranog iznosa, dok je 16,4 milijuna kuna upla}eno na ime doprinosa na pla}e.

Tro{kovi za zaposlene u iznosu od 111,6 milijuna kuna sudjelovali su sa 9,8 posto u
ukupnim rashodima.

Tro{kovi u kupoprodaji vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti

S obzirom da se u skladu s Me|unarodnim ra~unovodstvenim standardom br. 18 to~ka
34. prihodi i rashodi iskazuju prema bruto na~elu, u sklopu rashoda planirani su i
tro{kovi nastali na temelju kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valu-
ti (priljev po toj osnovici planiran je u sklopu prihoda od sredstava deponiranih u ino-
zemstvu u mnogo ve}em iznosu od tro{kova, iz ~ega proizlazi pozitivan neto u~inak).
No da li }e kod kupoprodaje vrijednosnih papira Hrvatska narodna banka, osim priho-
da, imati i tro{kove ovisi o odnosu izme|u kuponske kamatne stope i tr`i{ne kamatne
stope na tr`i{tu vrijednosnih papira, ali i o trenutku prodaje vrijednosnih papira.

U 2000. tro{kovi od kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti izno-
sili su 53,8 milijuna kuna, {to je 7,5 posto vi{e od planiranog iznosa, s udjelom od 4,7
posto u ukupnim rashodima.
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Tablica 9.9. Pla}e, naknade i doprinosi za zaposlene u 2000. godini,
u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Bruto pla}e zaposlenih
1.1. Slu`benici
1.2. Du`nosnici

2. Bruto naknade zaposlenicima
3. Doprinosi na pla}e
UKUPNO

78,5
77,0
1,5

18,0
16,6

113,1

77,0
75,6
1,5

18,1
16,4

111,6

69,0
–
–

16,3
14,7

100,0

98,1
98,1

100,0
100,6
98,8
98,7



Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

Na temelju odredaba Odluke guvernera o utvr|ivanju politike rezervacija Hrvatske na-
rodne banke za kredite odobrene bankama, od 30. lipnja 1999., u slu~aju financijskih
problema kod banaka koje koriste kredite kod Hrvatske narodne banke, koji nisu pokri-
veni prvorazrednim instrumentima osiguranja naplate, a mogu utjecati na urednost pla-
}anja dospjelih potra`ivanja po kreditima (kamata i glavnice) Hrvatska narodna banka
mora procijeniti rizik naplate kredita te izvr{iti rezervacije.

Sva potra`ivanja Hrvatske narodne banke (dospjela i nedospjela) od pojedine banke
razvrstavaju se u onu skupinu rizika u koju se razvrstava pojedina~no potra`ivanje s naj-
du`im ka{njenjem u pla}anju, i to:

� za nepodmirene obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju od 61 do 90 dana
rezerviraju se sredstva u visini od 25 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnos-
no 25 posto dospjele nenapla}ene kamate

� za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju od 91
do 180 dana rezerviraju se sredstva u visini od 50 posto iznosa dospjeloga kredi-
ta te 100 posto iznosa dospjele nenapla}ene kamate

� za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju du`em
od 180 dana ili ako je nad bankom otvoren ste~ajni postupak rezerviraju se
sredstva u visini od 100 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnosno u visini
100 posto dospjele nenapla}ene kamate.

Rezervacije nisu potrebne za kredite koji su pokriveni prvorazrednim instrumentima
osiguranja naplate, pod ~im se podrazumijevaju du`ni~ki vrijednosni papiri Hrvatske
narodne banke ili Ministarstva financija Republike Hrvatske.

Na temelju navedenoga, na ovoj su stavci u 2000. izvr{ene rezervacije za nenaplative
kredite i kamate u iznosu od 7,5 milijuna kuna ili 62,5 posto planiranog iznosa s udje-
lom u ukupnim rashodima od 0,7 posto. U 1999. rezervacije su iznosile ~ak 407,5 mili-
juna kuna, {to je ~inilo 34,3 posto ukupnih rashoda.

9.3. Vi{ak prihoda nad
rashodima

Vi{ak prihoda nad rashodima, prema odredbama ~lanka 80. Zakona o Hrvatskoj na-
rodnoj banci, nakon pokri}a rashoda, jest prihod dr`avnog prora~una.

U 2000. ostvareni su ukupni prihodi u iznosu od 1.493,8 milijuna kuna, {to je 7 posto
vi{e od planiranog iznosa, rashodi su iznosili 1.137,6 milijuna kuna, {to je 5,4 posto ma-
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nje od planiranog iznosa, iz ~ega je rezultirao vi{ak prihoda nad rashodima u iznosu od
356,2 milijuna kuna, {to je 83,8 posto vi{e od planiranog iznosa. Na visinu vi{ka priho-
da nad rashodima presudan utjecaj imali su prihodi od kamate na sredstva deponirana
u inozemstvu u ukupnom iznosu od 1.326,8 milijuna kuna s udjelom u ukupnim priho-
dima od 88,8 posto.

Vi{ak prihoda nad rashodima Hrvatske narodne banke prihod je dr`avnog prora~una,
koji se, u skladu s Odlukom guvernera od 19. velja~e 1999., usmjerava Ministarstvu fi-
nancija Republike Hrvatske u korist dr`avnog prora~una, i to: do 20. srpnja teku}e go-
dine u obliku predujma na temelju polugodi{njeg obra~una Hrvatske narodne banke,
dok se ostatak dozna~uje na temelju godi{njeg obra~una nakon {to ga prihvati Savjet
Hrvatske narodne banke.

Na temelju polugodi{njeg obra~una Hrvatske narodne banke za 2000. u srpnju je Mi-
nistarstvu financija Republike Hrvatske dozna~en predujam vi{ka prihoda nad rashodi-
ma u iznosu od 123,0 milijuna kuna.
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Tablica 9.10. Bilanca Hrvatske narodne banke, u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

10
11
12
13
14
15
17
19
20
21
22
23
24
28
29

Doma}a efektiva
Zlato i plemeniti metali u trezorima
Devizna efektiva i konti korespodentnih banaka
Devizne investicije i potra`ivanja
Imovina u nekonvertibilnim valutama
Krediti dr`avi
Krediti financijskim institucijama
Rezervacije
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina
Sudjelovanje u temeljnom kapitalu
Numizmatika i ostale zbirke
Zalihe
Razni krediti
Ostala imovina
UKUPNO AKTIVA

43.496,4
1.269.619,6

18.879.937.599,8
8.176.379.869,5

1.282.775,3
10.508.229,6

1.545.017.040,9
–400.944.697,8

64.635.831,2
12.043.621,3
8.054.296,8

14.368.965,2
652.971,7

1.184.212,3
6.863.388.117,0

35.177.821.948,7

33.218,0
1.269.619,6

21.078.255.762,6
11.630.496.681,1

1.282.775,3
0,0

686.317.921,5
–331.544.233,7
291.822.701,7
28.614.705,6
8.054.296,8

14.680.419,0
933.987,9
190.279,9

7.967.695.885,1
41.378.104.020,3

PASIVA

30
31

32
34

35
36
37
38
39
48
52

Emitirani novac
Blagajni~ki zapisi HNB-a u optjecaju
(diskontirana vrijednost)
Devizne obveze
Blagajni~ki zapisi HNB-a u optjecaju nominirani
u stranoj valuti (diskontirana vrijednost)
Obveze u doma}oj valuti prema nerezidentima
Depoziti dr`ave u doma}oj valuti
Depoziti financijskih institucija u doma}oj valuti
Depoziti ostalih institucija u doma}oj valuti
Razne obveze
Ra~uni za uskla|enje, za poravnanje i prolazni ra~uni
Pri~uve
UKUPNO PASIVA

6.341.015.235,8
1.255.387.189,0

4.814.447.956,1

1.634.708.039,9
5.342.357.031,7

279.567.862,3
4.316.690.836,0

166.198.349,0
14.384.098,2

6.881.637.454,1
4.131.427.896,6

35.177.821.948,7

7.168.994.943,3
2.543.390.420,0

5.836.639.900,7

1.812.737.401,3
5.185.699.073,0

845.956.189,7
4.890.412.893,1

149.998.482,5
246.187.445,6

8.046.242.273,0
4.651.844.998,3

41.378.104.020,3



Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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Tablica 9.11. Bilanca Hrvatske narodne banke, Izvanbilan~ni zapisi, u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

94
97
98
99

/Ugovorne/ obveze za vrijednosne papire
Kolaterali (imovina kao zalog)
Kolaterali nominirani u stranoj valuti
Ostale ugovorne obveze
UKUPNO IZVANBILAN^NI KONTI

132.125.028,9
295.361.469,4
251.237.400,7

1.743.980.612,2
2.422.704.511,2

5.265.323.064,7
0,0

83.097.100,0
958.774.409,8

6.307.194.574,5

PASIVA

84

87
88
89

Kontrakonti za obveze za poslovanje s vrijednosn.
papirima
Kontrakonti za kolaterale
Kontrakonti za kolaterale nominirane u stranoj valuti
Kontrakonto za ostale obveze
UKUPNO IZVANBILAN^NI KONTRAKONTI

132.125.028,9

295.361.469,4
251.237.400,7

1.743.980.612,2
2.422.704.511,2

5.265.323.064,7

0,0
83.097.100,0

958.774.409,8
6.307.194.574,5

Tablica 9.12. Bilanca Hrvatske narodne banke, Sustav trezorskih zaliha,
u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

1
2
3
4
9

Gotov novac (kune i HRD-i)
Konti za pohranu (custody)
Ra~uni za poslove s inozemstvom (biv{a YU)
Otpisana potra`ivanja
Ostalo
UKUPNO AKTIVA

85.345.639.637,5
432.187.233,7
581.085.280,5
482.026.353,2
113.729.582,1

86.954.668.086,8

83.554.178.412,5
403.032.442,1
587.168.868,9
583.327.402,3
118.096.363,0

85.245.803.488,8

PASIVA

1
2
3
4
9

Gotov novac (kune i HRD-i)
Konti za pohranu (custody)
Ra~uni za poslove s inozemstvom (biv{a YU)
Otpisana potra`ivanja
Ostalo
UKUPNO PASIVA

85.345.639.637,5
432.187.233,7
581.085.280,5
482.026.353,2
113.729.582,1

86.954.668.086,8

83.554.178.412,5
403.032.442,1
587.168.868,9
583.327.402,3
118.096.363,0

85.245.803.488,8



9.

Financijsko
izvje{}e: godi{nji

obra~un HNB-a za
2000. godinu



U skladu s odredbama Zakona o ra~unovodstvu (“Narodne novine”, br. 90/1992.), kao
i djelomi~nom primjenom Me|unarodnoga ra~unovodstvenog standarda br. 30, Hr-
vatska narodna banka obvezna je sastavljati temeljna financijska izvje{}a, i to bilancu,
ra~un dobiti i gubitka te bilje{ke uz financijska izvje{}a.

U svom poslovanju Hrvatska narodna banka ostvaruje prihode, rashode i utvr|uje vi{ak
prihoda nad rashodima. Prihodi i rashodi predvi|aju se Financijskim planom, koji do-
nosi Savjet Hrvatske narodne banke, a potvr|uje Hrvatski sabor.

Ostvarivanje prihoda i podmirivanje rashoda koji su vezani uz djelatnost Hrvatske na-
rodne banke propisani su ~lancima 76. i 77. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.

Vi{ak prihoda nad rashodima, koji Hrvatska narodna banka ostvari u svom poslovanju,
prihod je dr`avnog prora~una, a ako bi rashodi bili ve}i od prihoda, manjak bi se pokrio
iz sredstava fonda posebnih rezervi. Ako ni ona ne bi bila dostatna, manjak bi se pokrio
iz sredstava dr`avnog prora~una.

Prema godi{njem obra~unu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je pozitivan fi-
nancijski rezultat.

9.1. Ostvareni prihodi

Ukupni prihodi Hrvatske narodne banke ostvareni u 2000. godini iznose 1.493,8 mili-
juna kuna i 7 posto su vi{i od planiranih. U strukturi ukupnih prihoda najzna~ajnija je
stavka prihod ostvaren od kamata na sredstva deponirana u inozemstvu, s udjelom od
88,8 posto. Ostvareno je 100,3 milijuna kuna vi{e od planiranoga.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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Tablica 9.1. Ra~un dobiti i gubitka, u milijunima kuna

OPIS Plan za 2000. Ostvarenje u 2000. Indeks 3/2

1 2 3 4

I. PRIHODI
1. Aktivne kamate
2. Ostali prihodi

1.296,1
100,0

1.391,6
102,2

107,4
102,2

UKUPNI PRIHODI 1.396,1 1.493,8 107,0

II. RASHODI
1. Pasivne kamate
2. Tro{kovi

945,7
256,6

898,9
238,8

95,0
93,1

UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 94,6

VI[AK PRIHODA NAD RASHODIMA 193,8 356,2 183,8



9.1.1. Aktivne kamate

Kamate i drugi prihodi od sredstava deponiranih u inozemstvu

Obra~unate kamate na sredstva deponirana u inozemstvu u stranoj valuti knji`e se u
prihod Hrvatske narodne banke u kunskoj protuvrijednosti. U 2000. s te je osnove os-
tvaren prihod od 1.326,8 milijuna kuna, {to je 8,2 posto vi{e od planiranog iznosa.

Prihodi od ulaganja deviznih rezervi pove}ani su u 2000. zbog pove}anja deviznih re-
zervi kojima se aktivno upravljalo, zbog vi{ih kamatnih stopa na tr`i{tu u odnosu prema
prethodnoj godini, kao i zbog rasta cijena obveznica.

Stopa prinosa na eurski portfelj Hrvatske narodne banke u 2000. iznosila je 4,38 posto
u usporedbi sa 2,81 posto koliko je ostvareno u 1999. Dolarski portfelj Hrvatske narod-
ne banke zabilje`io je u 2000. prinos od 6,56 posto, dok je u 1999. dolarski portfelj os-
tvario prinos od 5,02 posto.

U 2000. pozitivne te~ajne razlike iznosile su 7.478,1 milijun kuna, a negativne 7.126,9
milijuna kuna, {to je rezultiralo neto pozitivnim u~inkom te~ajnih razlika u iznosu od
351,2 milijuna kuna.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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Tablica 9.2. Prihodi Hrvatske narodne banke u 2000. godini, u milijunima kuna
i postocima

OPIS Plan za 2000.
Ostvarenje u

2000.
% udjela Indeks 3/2

1 2 3 4 5

1. Aktivne kamate
1.1. Kamate na kredite i druge plasmane

iz primarne emisije
1.2. Kamate i drugi prihodi na sredstva

deponirana u inozemstvu

69,60

1.226,50

64,80

1.326,84

4,3

88,8

93,1

108,2

2. Ostali prihodi 100,00 102,19 6,9 102,2

UKUPNI PRIHODI 1.396,10 1.493,84 100,0 107,0

Tablica 9.3. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na kredite iz primarne
emisije u 2000. godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Prihodi od kamate na lombardne kredite
2. Prihodi od kamate na repo kredite

(repo aukcija blagajni~kih zapisa)
3. Prihodi od kamate na interventne kredite
4. Prihodi od kamate na kredite za likvidnost
5. Prihodi od zatezne kamate na nepla}ene kamate na kredite
UKUPNO
6. Prihodi od kamate na kredite dr`avi
SVEUKUPNO

7,8

2,3
3,4

49,1
2,4

65,0
4,6

69,6

7,0

2,1
2,9

45,5
2,7

60,2
4,6

64,8

11,6

3,5
4,8

75,6
4,5

100,0
–
–

89,8

91,4
85,5
92,7

112,9
92,7
99,5
93,1



Kamate na kredite i druge plasmane iz primarne emisije

Prihod {to ga je Hrvatska narodna banka ostvarila u 2000. od kamata na kredite i druge
plasmane iz primarne emisije iznosio je 64,8 milijuna kuna, ili 93,1 posto planiranog iz-
nosa, jer je zadu`ivanje banaka i {tedionica kod sredi{nje banke manje zbog izrazito
dobre likvidnosti bankovnog sustava, a smanjene su i kamatne stope (Odluka o kamat-
nim stopama Hrvatske narodne banke, “Narodne novine”, br. 39/2000.)

Od kamata na kredite bankama i {tedionicama ostvaren je u 2000. godini prihod od
60,2 milijuna kuna, {to je 92,7 posto planiranog iznosa.

Najve}i udio u strukturi ukupnih ostvarenih prihoda od kamata na kredite bankama i
{tedionicama odnosi se na prihode od kamata za kori{tenje kredita za likvidnost u izno-
su od 45,5 milijuna kuna, {to je 75,6 posto planirane vrijednosti. Za razdoblje kori{te-
nja kredita za likvidnost do tri mjeseca primjenjivala se kamatna stopa na lombardni
kredit uve}ana za 0,5 postotnih bodova, dok se za du`e razdoblje kori{tenja kredita ta
ista stopa uve}avala za 1 postotni bod.

Godi{nja kamatna stopa na lombardni kredit smanjena je u travnju 2000. sa 13 posto
na 12 posto, a prihod ostvaren od kamata na kori{tene lombardne kredite u 2000. izno-
sio je 7 milijuna kuna i sudjelovao je sa 11,6 posto u ukupno ostvarenim prihodima od
kamata na kredite bankama.

Razina kamatnih stopa ostvarenih na repo aukcijama tijekom 2000. tako|er je slijedila
trend pada kamatnih stopa, tako da je prosje~na vagana kamatna stopa postignuta na
prve ~etiri aukcije iznosila 12,5 posto, da bi se do posljednje aukcije (u prosincu) sma-
njila na 6,1 posto. Na godi{njoj razini ta je stopa iznosila 10,6 posto (u 1999. godini
12,3 posto). Imaju}i na umu mali broj aukcija (7) te ~injenicu da se repo aukcije uglav-
nom odnose na ugovore i depozite s kratkim rokom dospije}a, prihodi ostvareni po toj
osnovi u iznosu od 2,1 milijun kuna ~inili su samo 3,5 posto ukupnih prihoda od kama-
ta na kredite odobrene bankama.

Na kori{tena sredstava interventnoga kredita banke i {tedionice pla}ale su do travnja
kamate od 19 posto, a potom 18 posto godi{nje, pri ~emu je ostvaren prihod u iznosu
od 2,9 milijuna kuna ili 4,8 posto ukupnog prihoda od kamata na kredite bankama.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu

G
od

i{
nj

e
iz

vj
e{

}e
2
0
0
0
.

Tablica 9.4. Struktura ostvarenih prihoda od kamata na devizne rezerve
prema instrumentima ulaganja u 2000. godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Prihodi od kamate na ulaganja u strane vrijednosne papire
2. Prihodi od kamate na oro~ene devizne depozite
3. Prihodi od kamate na obratne repo transakcije
4. Prihodi od kamate na FIXBIS I FRIBIS
5. Prihodi od kamate na osnovi upravljanja ulaganjima
6. Prihodi od kamate na SPV-e MMF-a
UKUPNO

227,9
701,8
150,3
43,0
43,2
60,3

1.226,5

250,9
690,8
223,8
62,8
37,1
61,5

1.326,8

18,9
52,1
16,9
4,7
2,8
4,6

100,0

110,1
98,4

148,9
146,1
85,8

102,0
108,2



Od zateznih kamata na nepla}ene kamate na kredite ostvaren je prihod u iznosu od 2,7
milijuna kuna, {to je 12,9 posto vi{e od planiranog iznosa. U ukupnim prihodima od
kamata na kredite bankama prihod od zateznih kamata na nepla}ene kamate na kredi-
te sudjelovao je sa 4,5 posto.

U ukupno ostvarenim kamatama na kredite iz primarne emisije u 2000. preostali dio
kamata u iznosu od 4,6 milijuna kuna, ili 7,1 posto, odnosio se na prihod od kamata na
kredite odobrene dr`avi uz eskontnu kamatnu stopu od 5,9 posto godi{nje (do travnja
2000. iznosila je 7,9 posto).

9.1.2. Ostali prihodi

Ostali prihodi ostvareni u 2000. godini iznosili su 102,2 milijuna kuna i bili su ve}i od
planiranih za 2,2 posto, s udjelom od 6,9 posto u ukupnim prihodima.

Najve}u stavku, u iznosu od 76,9 milijuna kuna ili 75,2 posto, ~inili su napla}eni priho-
di od rezervacija za nenaplative kredite i kamate na kredite (redovne i zatezne) i na
neizdvojenu ili krivo obra~unatu obveznu pri~uvu.

Konkretno, iznos od 12,5 milijuna kuna, ili 12,3 posto, odnosi se na prihod od kamate,
koju je Hrvatska narodna banka obra~unala bankama i {tedionicama po kamatnoj stopi
od 18 posto godi{nje (odnosno, do travnja 2000. godine 19 posto), kao i na prihod od
zatezne kamate napla}ene bankama i {tedionicama koje nisu pravilno obra~unale ob-
veznu pri~uvu, koje ne odr`avaju prosje~nu obveznu pri~uvu u smislu propisa o obvez-
noj pri~uvi, kao i na manje obra~unati i izdvojeni iznos obvezne pri~uve.

Preostali iznos od 12,8 milijuna kuna, ili 12,5 posto ostalih prihoda, odnosi se na nak-
nadu za prodaju vrijednosnica (dr`avnih biljega), na prihode internih restorana, na pri-
hode od prodaje numizmatike te na ostale izvanredne prihode.

9.2. Ostvareni rashodi

Prema godi{njem obra~unu za 2000. Hrvatska narodna banka ostvarila je 1.137,6 mili-
juna kuna rashoda, {to je 5,4 posto manje od planom predvi|enih rashoda. Najve}i dio
rashoda odnosio se na pasivne kamate, ~iji je udio bio 79 posto, dok su tro{kovi ~inili
preostalih 21 posto ukupnih rashoda.

Financijsko izvje{}e: godi{nji obra~un HNB-a za 2000. godinu
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9.2.1. Pasivne kamate

Kamate na obveznu pri~uvu

Hrvatska narodna banka platila je bankama i {tedionicama u 2000. godini 533,8 miliju-
na kuna kamata na izdvojena sredstva obvezne pri~uve, {to je 2,1 posto manje od pla-
niranog iznosa.

Od sije~nja do studenoga 2000. Hrvatska narodna banka pla}ala je bankama i {tedioni-
cama kamate na sredstva kunske obvezne pri~uve izdvojena na ra~unima obvezne pri-
~uve i na ra~unima za namirenje po stopi remuneracije od 5,9 posto. Od studenoga
2000. u skladu s promjenama instrumenta obvezne pri~uve, kamata se pla}ala samo na
sredstva kunske obvezne pri~uve izdvojena na ra~unima obvezne pri~uve, i to po sma-
njenoj stopi remuneracije od 4,5 posto.

Kamate na kunsku obveznu pri~uvu banaka kod Hrvatske narodne banke u 2000. godi-
ni iznosile su 236,2 milijuna kuna.

Kamatna stopa po kojoj je sredi{nja banka u 2000. obra~unavala kamatu na sredstva
deviznog dijela obvezne pri~uve izdvojena na devizne ra~une kod Hrvatske narodne
banke bila je jednaka kamatnoj stopi na plasmane u inozemstvu. Prosje~na kamatna
stopa koju je Hrvatska narodna banka u 2000. godini platila bankama i {tedionicama
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Tablica 9.5. Razina i struktura ostvarenih rashoda u usporedbi s planiranima
za 2000. godinu, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Pasivne kamate
1.1. Kamate na obveznu pri~uvu banaka
1.2. Kamate na vrijednosne papire
1.3. Obveze prema MMF-u

545,1
325,5
75,1

533,9
288,5
76,5

46,9
25,4
6,7

97,9
88,6

101,9

2. Tro{kovi
2.1. Materijalni i ostali tro{kovi
2.2. Amortizacija
2.3. Tro{kovi za zaposlene
2.4. Tro{kovi u kupoprodaji vrijednosnih papira

nominiranih u stranoj valuti
2.5. Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

65,0
16,5

113,1
50,0

12,0

50,0
15,9

111,6
53,8

7,5

4,4
1,4
9,8
4,7

0,7

76,9
96,2
98,7

107,5

62,5

UKUPNI RASHODI 1.202,3 1.137,6 100,0 94,6

Tablica 9.6. Struktura ostvarene pasivne kamate na obveznu pri~uvu u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Kamate na kunski dio obvezne pri~uve
2. Kamate na devizni dio obvezne pri~uve
UKUPNO

250,0
295,1
545,1

236,3
297,6
533,9

44,3
55,7

100,0

94,5
100,8
97,9



na izdvojena sredstva obvezne pri~uve u ameri~kim dolarima iznosila je 5,72 posto,
dok je na izdvojena sredstva obvezne pri~uve u eurima iznosila 4,13 posto. Ina~e, od
prosinca 2000. devizni dio obvezne pri~uve izdvajan je samo u eurima.

Kamate {to ih je Hrvatska narodna banka u 2000. platila bankama i {tedionicama na iz-
dvojenu deviznu obveznu pri~uvu iznosile su 297,6 milijuna kuna.

Kamate na vrijednosne papire

Pasivne kamate koje je Hrvatska narodna banka tijekom 2000. platila bankama i {te-
dionicama koje su upisale blagajni~ke zapise HNB-a u kunama i stranoj valuti (u USD
i/ili EUR) iznosile su 288,5 milijuna kuna ili 88,6 posto planiranog iznosa, s udjelom u
ukupnim rashodima od 25,4 posto. Struktura kamata prikazana je u Tablici 9.7.

Hrvatska narodna banka pratila je trend kretanja kamatnih stopa na tr`i{tu i u skladu s
tim na svojim je aukcijama blagajni~kih zapisa postupno smanjivala kamatne stope tije-
kom godine. Kamatne stope na kunske blagajni~ke zapise smanjile su se od sije~nja do
prosinca za zapise s rokom dospije}a od 35 dana za 3,9 postotnih bodova, za zapise s
rokom dospije}a od 91 dan za 4,6 postotnih bodova te za zapise s rokom dospije}a od
182 dana za 4,8 postotnih bodova. U posljednja dva mjeseca 2000. stope su bile na ra-
zini od 6,65 posto za zapise od 35 dana, 7 posto za zapise od 91 dan i 7,7 posto za za-
pise od 182 dana, dok su prosje~ne kamatne stope na devizne blagajni~ke zapise na
naj~e{}i rok dospije}a od 63 dana iznosile 4,86 posto na zapise u eurima, odnosno
6,58 posto na zapise u ameri~kim dolarima.

Pla}ene pasivne kamate na upisane blagajni~ke zapise u kunama u 2000. iznosile su
181,1 milijun kuna, na zapise u stranoj valuti iznosile su 80,8 milijuna kuna, dok je ka-
mata na repo depozite u devizama iznosila 26,5 milijuna kuna.

Obveze prema MMF-u

U obveze prema MMF-u ubrajaju se kamate na osnovi dva financijska aran`mana koja
je Me|unarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvatskoj: STF1 aran`mana, odob-
renog 14. listopada 1994. u iznosu od 130,8 milijuna SPV-a, i EFF2 aran`mana, odobre-
nog 12. o`ujka 1997. u iznosu od 353,2 milijuna SPV-a. Sve obveze na temelju kamata
po financijskim aran`manima s MMF-om pla}aju se redovito, o datumu dospije}a, u
korist Me|unarodnoga monetarnog fonda, iz vlastitih prihoda Hrvatske narodne ban-
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Tablica 9.7. Struktura ostvarenih pasivnih kamata na vrijednosne papire
u 2000. godini, u milijunima kuna postocima

O P I S
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Kamate na blag. zapise HNB-a u kunama
2. Kamate na blag. zapise HNB-a u stranim valutama
3. Kamate po repo deviznim poslovima
UKUPNO

220,0
80,5
25,0

325,5

181,1
80,8
26,5

288,5

62,8
28,0
9,2

100,0

82,3
100,4
106,0
88,6

1 STF (engl. Systemic Transformation Facility) – Olakšica za pretvorbu gospodarskog sustava
2 EFF (engl. Extended Fund Facility) – Proširena olakšica



ke, u skladu s odredbama Ugovora o na~inu podmirivanja obveza koje proizlaze iz fi-
nancijskih aran`mana koje je Me|unarodni monetarni fond odobrio Republici Hrvat-
skoj, potpisanog 1. lipnja 2000. izme|u Ministarstva financija Republike Hrvatske i Hr-
vatske narodne banke.

Hrvatska narodna banka obra~unala je i platila u 2000. po STF i EFF aran`manu kamate
u ukupnom iznosu od 76,5 milijuna kuna (6,9 milijuna SPV-a), {to je 1,9 posto vi{e od
planiranog iznosa i s udjelom u ukupnim rashodima od 6,7 posto.

Kamatna stopa na sredstva odobrenih i kori{tenih financijskih aran`mana je promjenlji-
va, a tijekom 2000. do{lo je do znatnog pove}anja te stope, tako da je u prvom polugo-
di{tu iznosila 4,81 posto, a u drugom polugodi{tu 5,58 posto.

9.2.2. Tro{kovi

Materijalni i ostali tro{kovi

Materijalni i ostali tro{kovi u 2000. iznosili su 50,0 milijuna kuna, {to je 23,1 posto ma-
nje od planiranoga i 5,3 milijuna kuna manje od iznosa koji je utro{en za tu namjenu u
1999. godini.

Ostvareni tro{kovi gotovo svih grupa tro{kova bili su manji od planiranih iznosa, a tek
neznatno pove}anje od oko 4 posto iskazano je kod tro{kova prijevoza i tro{kova sred-
stava za vezu.

U strukturi materijalnih i ostalih tro{kova u 2000. najve}u stavku, u iznosu od 14,4 mili-
juna kuna ili 28,7 posto, ~inile su ostale usluge koje pru`aju vanjski izvori, a obuhva}aju
za{titarske usluge (~uvanje zgrada i osoba), usluge osiguranja imovine, komunalne uslu-
ge, zakup, usluge prijevoza novca, usluge izvr{ene na temelju ugovora o autorskom dje-
lu, studentske usluge i ostale vanjske usluge.
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Tablica 9.8. Struktura ostvarenih materijalnih i ostalih tro{kova u 2000.
godini, u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Bankovne pristojbe
2. Ostali tro{kovi u vezi sa zaposlenicima
3. Uredski materijal
4. Sredstva za vezu
5. Prakti~na izobrazba, seminari, kongresi, {kolovanje

i istra`ivanja
6. Honorari za stru~ne usluge
7. Ostale usluge koje pru`aju vanjski izvori
8. Prijevoz
9. Izdaci za publikacije i pretplate

10. Ostali administrativni tro{kovi
11. Popravci i odr`avanja
12. Tro{ak pri rashodovanju i prodaji dugotrajne imovine
13. Ostali izvanredni tro{kovi
UKUPNO

2,0
0,5
1,9
3,1

1,7
6,9

16,1
1,4
2,6
7,6

11,0
0,2

10,0
65,0

1,7
0,5
1,9
3,2

1,3
5,0

14,4
1,5
2,6
6,5

10,4
0,1
1,0

50,0

3,5
0,9
3,8
6,4

2,7
10,0
28,7
2,9
5,1

13,1
20,7
0,3
1,9

100,0

87,1
100,0
100,0
103,8

78,9
72,2
89,1

104,4
100,0
85,3
94,3
69,3
10,0
76,9



Popravci i odr`avanje u iznosu od 10,4 milijuna kuna, s udjelom od 20,7 posto u ukup-
nim materijalnim i ostalim tro{kovima, odnosili su se na tro{kove teku}ega i investicij-
skog odr`avanja poslovnih zgrada, uredske i informati~ke opreme, postrojenja, vozila i
druge materijalne imovine.

Te dvije grupe tro{kova ~inile su 49,4 posto ukupnih materijalnih i ostalih tro{kova, dok
se 50,6 posto odnosilo na sve ostale tro{kove.

Amortizacija

Na~elne odredbe o amortizaciji dugotrajne materijalne imovine navode se u to~ki 4.
Me|unarodnoga ra~unovodstvenog standarda br. 4 i odnose se na imovinu:

� koja }e se koristiti du`e od jednoga obra~unskog razdoblja;

� koja ima ograni~en vijek uporabe i

� koja se dr`i za administrativne svrhe.

Za tro{kove amortizacije u 2000. u Hrvatskoj narodnoj banci utro{ena su sredstva u iz-
nosu od 15,9 milijuna kuna, {to je 96,2 posto planiranog iznosa. Primjenom linearne
metode obra~una amortizacije, po stopama za obra~un koje su na razini godi{njih
amortizacijskih stopa objavljenih u Pravilniku o amortizaciji (“Narodne novine”, br.
91/1994. do 142/1997.), tro{ak amortizacije dugotrajne imovine Hrvatske narodne
banke u 2000. iznosio je 11,7 milijuna kuna.

Preostali iznos od 4,2 milijuna kuna proknji`en na toj stavci jest tro{ak alokacije za
amortizaciju nematerijalne imovine. Naime, uvo|enjem novoga ra~unovodstvenog
sustava u Hrvatskoj narodnoj banci u 1999., u Kontnom planu Hrvatske narodne banke
predvi|eno je da se tro{kovi izrade nov~anica i kovanog novca knji`e u Bilanci Hrvat-
ske narodne banke, a kod ra~una dobiti i gubitka ukupni tro{kovi ne terete jednu godi-
nu ve} se amortiziraju, i to: tro{ak izrade kovanog novca u razdoblju od pet godina, a
nov~anica u razdoblju od dvije godine i mjese~nim obra~unom prenose se u rashode.
U skladu s ~lankom 51. Pravilnika o popisu dugotrajne materijalne i nematerijalne imo-
vine, obveza i potra`ivanja i obra~unu amortizacije te otpisu sitnog inventara Hrvatske
narodne banke, godi{nja stopa amortizacije za kovani novac iznosi 20 posto, a za nov-
~anice 50 posto.

Udio tro{kova amortizacije u ukupnim rashodima Hrvatske narodne banke iznosi 1,4
posto.

Tro{kovi za zaposlene

Tro{kovi za zaposlene u 2000. iznosili su 111,6 milijuna kuna, ili 98,7 posto planiranog
iznosa, a obuhva}ali su bruto pla}e, bruto naknade i doprinose na pla}e.

U Hrvatskoj narodnoj banci u 2000. godini pla}e su ispla}ivane u skladu sa Statutom
Hrvatske narodne banke i Pravilnikom o pla}ama i drugim primanjima zaposlenika u
Hrvatskoj narodnoj banci, a prema njegovim odredbama odluku o visini pla}e i o ko-
rekciji pla}a, donosi Savjet Hrvatske narodne banke.
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Ukupno ispla}ena sredstva za bruto pla}e u Hrvatskoj narodnoj banci za 2000. iznosila
su 77,0 milijuna kuna, {to je 1,9 posto manje od planiranog iznosa.

Bruto pla}e od 77,0 milijuna kuna sadr`e pla}e du`nosnika u iznosu od 1,5 milijuna
kuna (guverner, zamjenik guvernera, viceguverneri), a iznos od 75,5 milijuna kuna is-
pla}en je za pla}e ostalih zaposlenika Hrvatske narodne banke. Pla}e du`nosnika ispla-
}ivane su u skladu sa Zakonom o obvezama i pravima dr`avnih du`nosnika (“Narodne
neovine”, br. 101/1998. do 25/2000.).

Na visinu ukupno ispla}enih sredstava za pla}e utjecala je jednokratno ispla}ena nak-
nada za godi{nji odmor, ispla}ene pla}e novozaposlenim zaposlenicima, ispla}ene sti-
mulacije zaposlenicima, uve}ane pla}e zaposlenicima unaprije|enim tijekom godine,
kao i kvalifikacijska struktura zaposlenih u Hrvatskoj narodnoj banci, u kojoj vi{e od 50
posto zaposlenika ima visoku stru~nu spremu.

Za bruto naknade u 2000. utro{eno je 18,1 milijun kuna, {to je 0,9 posto vi{e od plani-
ranog iznosa, dok je 16,4 milijuna kuna upla}eno na ime doprinosa na pla}e.

Tro{kovi za zaposlene u iznosu od 111,6 milijuna kuna sudjelovali su sa 9,8 posto u
ukupnim rashodima.

Tro{kovi u kupoprodaji vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti

S obzirom da se u skladu s Me|unarodnim ra~unovodstvenim standardom br. 18 to~ka
34. prihodi i rashodi iskazuju prema bruto na~elu, u sklopu rashoda planirani su i
tro{kovi nastali na temelju kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valu-
ti (priljev po toj osnovici planiran je u sklopu prihoda od sredstava deponiranih u ino-
zemstvu u mnogo ve}em iznosu od tro{kova, iz ~ega proizlazi pozitivan neto u~inak).
No da li }e kod kupoprodaje vrijednosnih papira Hrvatska narodna banka, osim priho-
da, imati i tro{kove ovisi o odnosu izme|u kuponske kamatne stope i tr`i{ne kamatne
stope na tr`i{tu vrijednosnih papira, ali i o trenutku prodaje vrijednosnih papira.

U 2000. tro{kovi od kupoprodaje vrijednosnih papira nominiranih u stranoj valuti izno-
sili su 53,8 milijuna kuna, {to je 7,5 posto vi{e od planiranog iznosa, s udjelom od 4,7
posto u ukupnim rashodima.
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Tablica 9.9. Pla}e, naknade i doprinosi za zaposlene u 2000. godini,
u milijunima kuna i postocima

OPIS
Plan za
2000.

Ostvarenje
u 2000.

%
udjela

Indeks
3/2

1 2 3 4 5

1. Bruto pla}e zaposlenih
1.1. Slu`benici
1.2. Du`nosnici

2. Bruto naknade zaposlenicima
3. Doprinosi na pla}e
UKUPNO

78,5
77,0
1,5

18,0
16,6

113,1

77,0
75,6
1,5

18,1
16,4

111,6

69,0
–
–

16,3
14,7

100,0

98,1
98,1

100,0
100,6
98,8
98,7



Rezervacije za nenaplative kredite i kamate

Na temelju odredaba Odluke guvernera o utvr|ivanju politike rezervacija Hrvatske na-
rodne banke za kredite odobrene bankama, od 30. lipnja 1999., u slu~aju financijskih
problema kod banaka koje koriste kredite kod Hrvatske narodne banke, koji nisu pokri-
veni prvorazrednim instrumentima osiguranja naplate, a mogu utjecati na urednost pla-
}anja dospjelih potra`ivanja po kreditima (kamata i glavnice) Hrvatska narodna banka
mora procijeniti rizik naplate kredita te izvr{iti rezervacije.

Sva potra`ivanja Hrvatske narodne banke (dospjela i nedospjela) od pojedine banke
razvrstavaju se u onu skupinu rizika u koju se razvrstava pojedina~no potra`ivanje s naj-
du`im ka{njenjem u pla}anju, i to:

� za nepodmirene obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju od 61 do 90 dana
rezerviraju se sredstva u visini od 25 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnos-
no 25 posto dospjele nenapla}ene kamate

� za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju od 91
do 180 dana rezerviraju se sredstva u visini od 50 posto iznosa dospjeloga kredi-
ta te 100 posto iznosa dospjele nenapla}ene kamate

� za nepodmirene dospjele obveze po kreditu i/ili kamatama u razdoblju du`em
od 180 dana ili ako je nad bankom otvoren ste~ajni postupak rezerviraju se
sredstva u visini od 100 posto od iznosa dospjeloga kredita, odnosno u visini
100 posto dospjele nenapla}ene kamate.

Rezervacije nisu potrebne za kredite koji su pokriveni prvorazrednim instrumentima
osiguranja naplate, pod ~im se podrazumijevaju du`ni~ki vrijednosni papiri Hrvatske
narodne banke ili Ministarstva financija Republike Hrvatske.

Na temelju navedenoga, na ovoj su stavci u 2000. izvr{ene rezervacije za nenaplative
kredite i kamate u iznosu od 7,5 milijuna kuna ili 62,5 posto planiranog iznosa s udje-
lom u ukupnim rashodima od 0,7 posto. U 1999. rezervacije su iznosile ~ak 407,5 mili-
juna kuna, {to je ~inilo 34,3 posto ukupnih rashoda.

9.3. Vi{ak prihoda nad
rashodima

Vi{ak prihoda nad rashodima, prema odredbama ~lanka 80. Zakona o Hrvatskoj na-
rodnoj banci, nakon pokri}a rashoda, jest prihod dr`avnog prora~una.

U 2000. ostvareni su ukupni prihodi u iznosu od 1.493,8 milijuna kuna, {to je 7 posto
vi{e od planiranog iznosa, rashodi su iznosili 1.137,6 milijuna kuna, {to je 5,4 posto ma-
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nje od planiranog iznosa, iz ~ega je rezultirao vi{ak prihoda nad rashodima u iznosu od
356,2 milijuna kuna, {to je 83,8 posto vi{e od planiranog iznosa. Na visinu vi{ka priho-
da nad rashodima presudan utjecaj imali su prihodi od kamate na sredstva deponirana
u inozemstvu u ukupnom iznosu od 1.326,8 milijuna kuna s udjelom u ukupnim priho-
dima od 88,8 posto.

Vi{ak prihoda nad rashodima Hrvatske narodne banke prihod je dr`avnog prora~una,
koji se, u skladu s Odlukom guvernera od 19. velja~e 1999., usmjerava Ministarstvu fi-
nancija Republike Hrvatske u korist dr`avnog prora~una, i to: do 20. srpnja teku}e go-
dine u obliku predujma na temelju polugodi{njeg obra~una Hrvatske narodne banke,
dok se ostatak dozna~uje na temelju godi{njeg obra~una nakon {to ga prihvati Savjet
Hrvatske narodne banke.

Na temelju polugodi{njeg obra~una Hrvatske narodne banke za 2000. u srpnju je Mi-
nistarstvu financija Republike Hrvatske dozna~en predujam vi{ka prihoda nad rashodi-
ma u iznosu od 123,0 milijuna kuna.
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Tablica 9.10. Bilanca Hrvatske narodne banke, u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

10
11
12
13
14
15
17
19
20
21
22
23
24
28
29

Doma}a efektiva
Zlato i plemeniti metali u trezorima
Devizna efektiva i konti korespodentnih banaka
Devizne investicije i potra`ivanja
Imovina u nekonvertibilnim valutama
Krediti dr`avi
Krediti financijskim institucijama
Rezervacije
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina
Sudjelovanje u temeljnom kapitalu
Numizmatika i ostale zbirke
Zalihe
Razni krediti
Ostala imovina
UKUPNO AKTIVA

43.496,4
1.269.619,6

18.879.937.599,8
8.176.379.869,5

1.282.775,3
10.508.229,6

1.545.017.040,9
–400.944.697,8

64.635.831,2
12.043.621,3
8.054.296,8

14.368.965,2
652.971,7

1.184.212,3
6.863.388.117,0

35.177.821.948,7

33.218,0
1.269.619,6

21.078.255.762,6
11.630.496.681,1

1.282.775,3
0,0

686.317.921,5
–331.544.233,7
291.822.701,7
28.614.705,6
8.054.296,8

14.680.419,0
933.987,9
190.279,9

7.967.695.885,1
41.378.104.020,3

PASIVA

30
31

32
34

35
36
37
38
39
48
52

Emitirani novac
Blagajni~ki zapisi HNB-a u optjecaju
(diskontirana vrijednost)
Devizne obveze
Blagajni~ki zapisi HNB-a u optjecaju nominirani
u stranoj valuti (diskontirana vrijednost)
Obveze u doma}oj valuti prema nerezidentima
Depoziti dr`ave u doma}oj valuti
Depoziti financijskih institucija u doma}oj valuti
Depoziti ostalih institucija u doma}oj valuti
Razne obveze
Ra~uni za uskla|enje, za poravnanje i prolazni ra~uni
Pri~uve
UKUPNO PASIVA

6.341.015.235,8
1.255.387.189,0

4.814.447.956,1

1.634.708.039,9
5.342.357.031,7

279.567.862,3
4.316.690.836,0

166.198.349,0
14.384.098,2

6.881.637.454,1
4.131.427.896,6

35.177.821.948,7

7.168.994.943,3
2.543.390.420,0

5.836.639.900,7

1.812.737.401,3
5.185.699.073,0

845.956.189,7
4.890.412.893,1

149.998.482,5
246.187.445,6

8.046.242.273,0
4.651.844.998,3

41.378.104.020,3
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Tablica 9.11. Bilanca Hrvatske narodne banke, Izvanbilan~ni zapisi, u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

94
97
98
99

/Ugovorne/ obveze za vrijednosne papire
Kolaterali (imovina kao zalog)
Kolaterali nominirani u stranoj valuti
Ostale ugovorne obveze
UKUPNO IZVANBILAN^NI KONTI

132.125.028,9
295.361.469,4
251.237.400,7

1.743.980.612,2
2.422.704.511,2

5.265.323.064,7
0,0

83.097.100,0
958.774.409,8

6.307.194.574,5

PASIVA

84

87
88
89

Kontrakonti za obveze za poslovanje s vrijednosn.
papirima
Kontrakonti za kolaterale
Kontrakonti za kolaterale nominirane u stranoj valuti
Kontrakonto za ostale obveze
UKUPNO IZVANBILAN^NI KONTRAKONTI

132.125.028,9

295.361.469,4
251.237.400,7

1.743.980.612,2
2.422.704.511,2

5.265.323.064,7

0,0
83.097.100,0

958.774.409,8
6.307.194.574,5

Tablica 9.12. Bilanca Hrvatske narodne banke, Sustav trezorskih zaliha,
u kunama

Konto Naziv Saldo 31.12.1999. Saldo 31.12.2000.

AKTIVA

1
2
3
4
9

Gotov novac (kune i HRD-i)
Konti za pohranu (custody)
Ra~uni za poslove s inozemstvom (biv{a YU)
Otpisana potra`ivanja
Ostalo
UKUPNO AKTIVA

85.345.639.637,5
432.187.233,7
581.085.280,5
482.026.353,2
113.729.582,1

86.954.668.086,8

83.554.178.412,5
403.032.442,1
587.168.868,9
583.327.402,3
118.096.363,0

85.245.803.488,8

PASIVA

1
2
3
4
9

Gotov novac (kune i HRD-i)
Konti za pohranu (custody)
Ra~uni za poslove s inozemstvom (biv{a YU)
Otpisana potra`ivanja
Ostalo
UKUPNO PASIVA

85.345.639.637,5
432.187.233,7
581.085.280,5
482.026.353,2
113.729.582,1

86.954.668.086,8

83.554.178.412,5
403.032.442,1
587.168.868,9
583.327.402,3
118.096.363,0

85.245.803.488,8



Rukovodstvo i
unutra{nji ustroj

Hrvatske narodne
banke





^lanovi Savjeta
i rukovodstvo Hrvatske narodne banke

^LANOVI SAVJETA HRVATSKE NARODNE BANKE

Predsjednik Savjeta
dr. sc. @eljko Rohatinski

dr. sc. Boris Vuj~i}
Relja Marti}

mr. sc. Tomislav Prese~an
^edo Maleti}

dr. sc. Branko Vukmir
prof. dr. sc. Silvije Orsag
prof. dr. sc. Mate Babi}
dr. sc. Sandra [valjek
dr. sc. Alen Belullo

dr. sc. Branimir Lokin
mr. sc. Damir Novotny

prof. dr. sc. Bo`idar Jel~i}

RUKOVODSTVO HRVATSKE NARODNE BANKE

dr. sc. @eljko Rohatinski, guverner
dr. sc. Boris Vuj~i}, zamjenik guvernera

Relja Marti}, viceguverner
mr. sc. Tomislav Prese~an, viceguverner

^edo Maleti}, viceguverner

IZVR[NI DIREKTORI

Sektor za istra`ivanja i statistiku – mr. sc. Ljubinko Jankov
Sektor za centralnobankarske operacije – mr. sc. Adolf Matejka

Sektor za odnose s inozemstvom – Jadranka Grani}
Sektor nadzora i kontrole – Marija Mijatovi}

Sektor plana, analize i ra~unovodstva – \ur|ica Haramija
Sektor platnog prometa – Gordana Grabovac

Sektor organizacije i informatike – Petar ]urkovi}
Sektor pravnih, kadrovskih i op}ih poslova –
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Popis banaka

i {tedionica

31. prosinca 2000.

Popis banaka i
{tedionica





BANK AUSTRIA CREDITANSTALT CROATIA d.d. 1

Juri{i}eva 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4800-777
Telefaks: + 385 1/4800-890
SWIFT: BACX HR 22

BNP – DRESDNER BANK
(CROATIA) d.d. 1

Andrije @aje 61
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3652-777
Telefaks: + 385 1/352-779
Tlx: 21144 bndb hr
SWIFT: BNDB HR 2X

BRODSKO-POSAVSKA BANKA d.d.1

Trg pobjede 29
35000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/445-700, 445-800,
Telefaks: + 385 35/445-900
SWIFT : BROD HR 22

CASSA DI RISPARMIO DI TRIESTE – BANCA d.d.1

Smi~iklasova 23
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4614-346, 4614-423
Telefaks: + 385 1/4614-347, 4614-428,
SWIFT: TSBZ HR 22

CENTAR BANKA d.d.1

Juri{i}eva 3
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4803-444
Telefaks: + 385 1/4803-441
Tlx: 21707
SWIFT: CBZG HR 2X

CONVEST BANKA d.d.1

Gajeva 33
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4922-333
Telefaks: + 385 1/4819-153
SWIFT: CNVT HR 22

CREDO BANKA d.d.1

Z. Frankopanska 58
21000 Split

Tel.: + 385 21/380-655
Telefaks: + 385 21/380-660
SWIFT: CDBS HR 22

CROATIA BANKA d.d. 1

Kvaternikov trg 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2338-139
Telefaks: + 385 1/2338-141
SWIFT: CROA HR 2X

DALMATINSKA BANKA d.d.1

Marka Ore{kovi}a 3
23000 Zadar

Tel.: + 385 23/201-500
Telefaks: + 385 23/201-774
Tlx: 27224 dbk zd rh
SWIFT: DBZD HR 2X
Reuters: DBZH

DUBROVA^KA BANKA d.d. 1

Put Republike 5
20000 Dobrovnik

Tel.: + 385 20/356-333
Telefaks: + 385 20/356-778
Tlx: 27540 hrvdubank
27592 hrvdubank
SWIFT: DUBA HR 2X

Popis banaka i {tedionica
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POPIS BANAKA



ERSTE & STEIERMÄRKISCHE BANK d.d.1

Var{avska 3-5
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4561-999
Telefaks: + 385 1/4561-900
SWIFT: CAKB HR 22

GOSPODARSKO KREDITNA BANKA d.d. 1

Dra{kovi}eva 58
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4802-666
Telefaks: + 385 1/4802-571
Tlx: 22404 ccb zg hr
SWIFT: CCBZ HR 2X

HRVATSKA PO[TANSKA BANKA d.d.1

Juri{i}eva 4
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4804-513
Telefaks: + 385 1/4810-791
SWIFT: HPBZ HR 2X

HYPO ALPE-ADRIA-BANK d.d.1

Kotura{ka 47
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6103-666
Telefaks: + 385 1/6103-555
SWIFT: KLHB HR 22

HYPOBANKA d.d.2

Vodovodna 20a
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3643-710
Telefaks: + 385 1/3643-687
Tlx: 21621 hipzg rh
SWIFT: HYZG HR 22 BIC

IMEX BANKA d.d.1

Tolstojeva 6
21000 Split

Tel.: + 385 21/357-015
Telefaks: + 385 21/583-849
Tlx: 26191
SWIFT: IMXX HR 22

ISTARSKA BANKA d.d.1

Dalmatinova 4
52100 Pula

Tel.: + 385 52/527-101, 527-309
Telefaks: + 385 52/527-400, 527-444
Tlx: 24746, 24716 ibpu rh
SWIFT: IBPU HR 2X

ISTARSKA KREDITNA BANKA UMAG d.d.1

Ernesta Milo{a 1
52470 Umag

Tel.: + 385 52/741-622, 741-536
Telefaks: + 385 52/741-275, 741-396
Tlx: 24745 ikb rh
SWIFT: ISKB HR 2X

JADRANSKA BANKA d.d.1

Ante Star~evi}a 4
22000 [ibenik

Tel.:+ 385 22/242-101
Telefaks: + 385 22/335-881
Tlx: 27435, 27 346 jbs rh
SWIFT: JADR HR 2X

KAPTOL BANKA d.d.2

Maksimirska 120
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2359-700
Telefaks: + 385 1/2339-575
SWIFT: KPZG HR 22

KARLOVA^KA BANKA d.d.1

I.G. Kova~i}a 1
47000 Karlovac

Tel.: + 385 47/611-540
Telefaks: + 385 47/614-206
Tlx: 23742 kb ka rh
SWIFT: KALC HR 2X

Popis banaka i {tedionica
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KREDITNA ZAGREB d.d.1

Ul. grada Vukovara 74
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6167-333
Telefaks: + 385 1/6116-466
Tlx: 21197 krez zg rh
SWIFT: KREZ HR 2X

KVARNER BANKA d.d. 1

Jadranski trg 4/I
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/353-555
Telefaks: + 385 51/353-566
Tlx: 24564 kbri hr
SWIFT: KVRB HR 22

ME\IMURSKA BANKA d.d. 1

Valenta Morandinija 37
40000 ^akovec

Tel.: + 385 40/370-500, 370-600
Telefaks: + 385 40/315-065
Tlx: 23251 banka rh
SWIFT: MBCK HR 2X

NAVA BANKA d.d.2

Tratinska 27
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3656-777
Telefaks: + 385 1/3656-700
SWIFT: NAVB HR 22

PARTNER BANKA d.d.1

Von~inina 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4602-222
Telefaks: + 385 1/4602-289
Tlx: 21212 parbaz rh
SWIFT: PAZG HR 2X

PODRAVSKA BANKA d.d.1

Opati~ka 1a
48300 Koprivnica

Tel.: + 385 48/65-50
Telefaks: + 385 48/622-542
Tlx: 23368 pod kc rh
SWIFT: PDKC HR 2X

PO@E[KA BANKA d.d.1

Republike Hrvatske 1b
34 000 Po`ega

Tel.: + 385 34/254-200
Telefaks: + 385 34/254-258
Tlx: 28550 kb slp rh
SWIFT: POBK HR 2X

PRIVREDNA BANKA ZAGREB D.D.1

Ra~koga 6/P.O.Box 1032
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1 /4723-344
Telefaks: + 385 1/4723-131
Tlx: 21120 pbz rh
SWIFT: PBZG HR 2X
Reuters: PBZH

RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d.1

Petrinjska 59
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4566-466
Telefaks: + 385 1/4811-624
Tlx: 21137 rba zg rh
SWIFT: RZBH HR 2X

RAZVOJNA BANKA “DALMACIJA” d.o.o.4

Polji~ka cesta 39
21000 Split

Tel.: + 385 21/370-400
Telefaks: + 385 21/371-000

Popis banaka i {tedionica
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RIADRIA BANKA d.d.1

\ure [porera 3
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/339-111
Telefaks: + 385 51/211-093
Tlx: 24 161
SWIFT: ADRI HR 2X

RIJE^KA BANKA d.d.1

Jadranski trg 3a
51000 Rijeka

Tel.: + 385 51/208-211
Telefaks: + 385 51/330-525, 331-880
Tlx: 24 143 bankom rh
SWIFT: RBRI HR 2X
Reuters: RBRH

SAMOBORSKA BANKA d.d.3

Trg kralja Tomislava 8
10430 Samobor

Tel.: + 385 1/3362-530
Telefaks: + 385 1/3361-523
Tlx: 21811 samba rh
SWIFT: SMBR HR 22

SISA^KA BANKA d.d. 1

Trg LJ. Posavskog 1
44000 Sisak

Tel.: + 385 44/549-100
Telefaks: + 385 44/549-101
Tlx: 23645 sbdd sk rh
SWIFT: SSKB HR 2X

SLATINSKA BANKA d.d.1

Vladimira Nazora 2
33520 Slatina

Tel.: + 385 33/551-354
Telefaks: + 358 33/551-566
Tlx: 28277 slatb rh
SWIFT: SBSL HR 2X

SLAVONSKA BANKA d.d.1

Kapucinska 29
31000 OSIJEK

Tel.: + 385 31/231-231
Telefaks: + 385 31/201-039
Tlx: 28235, 28090 banka rh
SWIFT: SLBO HR 2X

SPLITSKA BANKA d.d.1

Ru|era Bo{kovi}a 16
21000 Split

Tel.: + 385 21/370-500
Telefaks:+ 385 21/370-541
Tlx: 26252 st bank rh
SWIFT: SPLI HR 2X

[TEDBANKA d.d.1

Slavonska avenija 3
10000 Zagreb

Tel.: 385 1/6306-666
Telefaks: 385 1/6187-015
SWIFT: STED HR 22

VARA@DINSKA BANKA d.d.1

P.Preradovi}a 17
42000 Vara`din

Tel.: + 385 42/400-000
Telefaks: + 385 42/400-112
Tlx: 23224 banka rh
SWIFT: VBDD HR 2X
Reuters: VBVH

VOLKSBANK d.d. 1

Var{avska 9
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-300
Telefaks: + 385 1/4801-365
SWIFT: VBCR HR 22

Popis banaka i {tedionica
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ZAGREBA^KA BANKA d.d. 1

Paromlinska 2
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6104-000, 6110-500
Telefaks: + 385 1/6110-555
Tlx: 21462 zaba rh
SWIFT: ZABA HR 2X
Reuters: ZBZH

PRIVREDNA BANKA – LAGUNA BANKA d.d.1

Prvomajska 4a
52440 Pore~

Tel.: + 385 52/ 416-777
Telefaks: +385 52/ 416-770

POPIS PODRU@NICA
INOZEMNIH BANAKA

BAYERISCHE HYPO–UND VEREINSBANK AG
Glavna podru`nica Zagreb 1

Ul. Alexandera von Humboldta 4
10000 Zagreb

Tel.: +385 1/6159-206, 6159-198
Telefaks: + 385 1/6159-197

POPIS
PREDSTAVNI[TVA
INOZEMNIH BANAKA

LHB INTERNATIONALE HANDELSBANK AG, Zagreb

KREDITNA BANKA d.d. TUZLA, Zagreb

DEUTSCHE BANK AG, Zagreb

CASSA DI RISPARMIO DI UDINE E PORDENONE
SPA, Zagreb

BANK FÜR KÄRNTEN UND STEIERMARK AG, Zagreb

COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT, Zagreb

Popis banaka i {tedionica
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1 banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 37. Zakona o bankama (veliko ovla{tenje)
2 banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 36. Zakona o bankama (srednje ovla{tenje)
3 banke koje imaju odobrenje za rad prema ~lanku 35. Zakona o bankama (malo ovla{tenje)
4 banke koje jo{ nisu dobile odobrenje za rad prema ~lancima 35., 36. i 37. Zakona o bankama



POPIS [TEDIONICA

BANICA CREDO [TEDIONICA d.d.1

Matice hrvatske 1
21 000 Split

Tel.: + 385 21/314-488
Telefaks: + 385 21/314-488

GOSPODARSKA [TEDIONICA d.d.1

Stjepana Radi}a 2
10 216 Vrbovec

Tel.: + 385 1/2792-888
Telefaks: + 385 1/72792-855

HIBIS [TEDIONICA d.d.
Vla{ka 62
10 000 Zagreb

Tel.: +385 1/4550-210
Telefaks: + 385 1/620-562

KRAPINSKA [TEDIONICA d.d.
Gajeva 2
49 230 Krapina

Tel.: + 385 49/370-627
Telefaks: + 385 49/370-545

KRI@EVA^KA [TEDIONICA d.d.
Preradovi}eva 14
48260 Kri`evci

Tel.: +385 48/681-018
Telefaks: + 385 48/681-018

MARVIL [TEDIONICA d.d.
Ivana [ibla 9
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6601– 668
Telefaks: + 385 1/672-315

ME\IMURSKA [TEDIONICA d.d.1

Kralja Tomislava 31
40 300 ^akovec

Tel.: + 385 40/384-377
Telefaks: + 385 40/715-151

PRIMORSKA [TEDIONICA d.d.1

Riva 6
51 000 Rijeka

Tel.: + 385 51/215-222
Telefaks: + 385 51/7214-022

PRVA OBRTNI^KA [TEDIONICA d.d.1

Tkal~i}eva 11
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4800-111
Telefaks: + 385 1/4800-144

SLAVONSKA [TEDIONICA d.d.
Medvedgradska 47
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4666-877, 4666-728
Telefaks: + 385 1/4666-877

[TEDIONICA BROD d.d.1

I. pl. Zajca 21
35 000 Slavonski Brod

Tel.: + 385 35/443-333
Telefaks: + 385 35/447-142

[TEDIONICA DORA d.d.1

Nova cesta 89
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/3821-344
Telefaks: + 385 1/3821-354

[TEDIONICA KOVANICA d.d.1

Zagreba~ka 10
42 000 Vara`din

Tel.: + 385 42/212-729
Telefaks: + 385 42/212-148

Popis banaka i {tedionica
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[TEDIONICA MORE d.d.1

Vla{ka 67
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4611-133
Telefaks: + 385 1/4550-113

[TEDIONICA SA-GA d.d.1

Ljubljanska avenija 100
10 090 Zagreb

Tel.: + 385 1/3880-599
Telefaks: + 385 1/3880-545

[TEDIONICA SONIC d.d.1

Savska cesta 131
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6345-666
Telefaks: + 385 1/6190-615

[TEDIONICA SPLITSKO-DALMATINSKA d.d.1

Boktuljin put bb
21 000 Split

Tel.: + 385 21/352-444, 352-555
Telefaks: + 385 21/352-500

[TEDIONICA ZAGI[TED d.d.
Hribarov prilaz 6a
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/672-101, 681-552
Telefaks: + 385 1/6602-711

[TEDIONICA ZLATICA d.d.1

Gajeva 28
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4818-282
Telefaks: + 385 1/4558-588

[TEDIONICA ZLATNI VRUTAK d.d.
Maksimirska 39
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2301-949, 2301-951
Telefaks: + 385 1/2301-950

TRGOVA^KA [TEDIONICA d.o.o.
Utje{inovi}eva 7
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/2339-610, 2339-611
Telefaks: + 385 1/2339-716

V i D [TEDIONICA d.d.1

Ulica grada Vukovara 52b
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/6111-330
Telefaks: + 385 1/6111-477

POPIS STAMBENIH
[TEDIONICA

PRVA STAMBENA [TEDIONICA d.d.
Juri{i}eva 22
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4801-514
Telefaks: + 385 1/4801-571

WÜSTENROT STAMBENA [TEDIONICA d.d.
Ilica 14
10 000 Zagreb

Tel.: + 385 1/4803-788
Telefaks: + 385 1/4803-798

HRVATSKA STAMBENA [TEDIONICA d.d.
Zagreba~ka 38
42 000 Vara`din

Tel.: + 385 42/290-555
Telefaks: + 385 42/290-533

RAIFFEISEN STAMBENA [TEDIONICA d.d.
Ul. grada Vukovara 37b
10000 Zagreb

Tel.: + 385 1/632-4100
Telefaks: +385 1/617-1099

Popis banaka i {tedionica
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1 odobrenje za rad uklju~uje i prikupljanje devizne {tednje gra|ana i mjenja~ko poslovanje






